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01. Mensagem do Presidente

A pandemia por COVID-19 continuou a marcar a atuacdo da empresa. A experiéncia e conhecimento
adquiridos, a manutencdo prioritaria da protecdo da salde e seguranca de todos os colaboradores da
empresa, levou a que o contexto pandémico fosse integrado como o “novo normal”. Ainda assim, este
“novo normal”, trouxe importantes desafios para os trabalhadores, para a gestdo de equipas e para a
organizacdo do trabalho.

0 ano foi também marcado pela preparacdo do novo ciclo regulatério, que se iniciou com a entrega ao
Concedente da parte | do Plano de Investimentos 2022-2024, no montante global de 7,06 milhdes de
euros, que corresponde essencialmente a investimentos de continuidade e substituicdo para melhoria da
qualidade de servico, o qual mereceu aprovacdo pelo Concedente, fundamentado em parecer favordvel
do Regulador. A parte Il do Plano de Investimentos 2022-2024, correspondente as necessidades de
expansdo da atividade, tendo em vista o cumprimento das metas ambientais que serdo imputadas a
VALNOR, sera submetido oportunamente nos moldes que venham a ser definidos no documento
estratégico do setor: o PERSU 2030. Refira-se que a publicacdo deste documento foi alvo de sucessivos
adiamentos, ndo se tendo concretizado em 2021.

Foram ainda preparadas e submetidas a ERSAR as Contas Reguladas Provisionais (CRP) 2022-2024, tendo
existido multiplas interacdes com o regulador no sentido de se obter solucdes tarifarias equilibradas e
economicamente sustentaveis, o que resultou na definicdo, por parte do regulador, de uma tarifa de
transicdo para 2022, passando a decisdo das CRP para o final de 2022.

Quanto a recolha seletiva multimaterial, a VALNOR continuou a sua rota de crescimento, aumentando
as suas recolhas seletivas em 1,7% face a 2020, o que denota uma adesdo crescente por parte da
populacdo ao servico de recolha seletiva. Foram substituidos mais 300 contentores, continuando a
politica empreendida nos ultimos trés anos de substituicdo de ecopontos que apresentem sinais de
degradacdo.

A VALNOR privilegiou o envio de residuos para o TMB, em detrimento do envio para Aterro Sanitario,
registando-se um aumento substancial deste processo de tratamento face aos anos anteriores. O bom
desempenho operacional referido, permitiu que em 2021 tenha sido atingida a meta de Deposicdo de
RUB em Aterro.
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Em relacdo as retomas de reciclaveis, face a 2020, verificou-se um aumento de 6% das quantidades
originadas no tratamento seletivo e de 43% nas quantidades provenientes do tratamento indiferenciado,
representando no global um aumento de 12% da retoma de material recuperado.

A comunicacdo com o cidaddo manteve a sua relevancia em 2021 sendo de destacar o arranque da
“Linha da Reciclagem”, com resultados muito positivos na relacdo com a populacdo, em consequéncia, na
notoriedade positiva da empresa.

Por ultimo refira-se que em 2021 a VALNOR viu renovada a sua certificacdo segundo os referenciais ISO
9001:2015, IS0 14001:2015 e I1SO 45001:2019 e confirmou, mais uma vez, o compromisso da empresa
com a Qualidade, o Ambiente e a Seguranca.

A terminar, deixo um agradecimento especial a todos os trabalhadores, acionistas, municipios, entidades
parceiras e autoridades, sem os quais ndo teria sido possivel alcancar os bons resultados registados.

Luis Masiello Ruiz
Presidente do Conselho de Administracdo

@ Valnor Relatdrio e contas 2021



v >

A Empresa - destaque




02. A Empresa - destaques

02. A Empresa - destaques

Perfil da empresa

A VALNOR - Valorizacdo e Tratamento de Residuos Sélidos, S.A., de ora em diante desighada
abreviadamente por VALNOR, é a empresa concessiondria do Sistema Multimunicipal de triagem,
recolha seletiva, valorizacdo e tratamento de residuos sélidos urbanos do norte alentejano, integrando
os Municipios de Alter do Chdo, Arronches, Avis, Campo Maior, Castelo de Vide, Crato, Elvas, Fronteira,
Marvdo, Monforte, Nisa, Ponte de Sor, Portalegre, Sousel, Abrantes, Gavido, Macdo, Sardoal, Vila de Rei,
Castelo Branco, Idanha-a-Nova, Oleiros, Proenca-a-Nova, Sertd e Vila Velha de Roddo.

A VALNOR é uma empresa participada, com capital social de 10.000.000 euros integralmente realizado,
distribuido pela Empresa Geral de Fomento com a percentagem de 53,33% e os restantes 46,67%
distribuidos pelos municipios utilizadores do sistema.

Figura 1. Sistema VALNOR
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A drea geografica da VALNOR é de 11.980 Km? e de acordo com o Instituto Nacional de Estatistica,
abrange uma populacdo residente de 243 242 habitantes.
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Missao

A VALNOR tem como missdo o bem-estar das populacdes e a prestacdo de um servico aos municipios
e empresas da sua area de intervencdo, contribuindo para o desenvolvimento sustentavel da regido. A
criacdo de condicBes para o desenvolvimento, concecdo, construcdo e exploracdo de um sistema para
valorizacdo e tratamento de residuos urbanos, respeitando sempre as exigéncias legais instituidas para
a sua drea de atividade. A preservacdo dos ecossistemas e a melhoria do atendimento das populacdes foi
e é o principal objetivo da VALNOR.

Visdo e posicionamento estratégico
A VALNOR assume varios principios, por forma a assegurar as orientacdes fundamentais da politica de
gestdo de residuos, assumindo uma linha de conduta que permita promover um melhor servico, com

recursos cada vez mais otimizados, sem nunca descurar, contudo, o desejado equilibrio e sustentabilidade
econdmica e financeira do sistema.

Objetivos estratégicos

Assegurar a capacidade de tratamento de residuos sélidos urbanos da area geografica do Sistema
Concessionado e promover a sua deposicdo e valorizacdo;

Cumprir as metas de valorizacdo de residuos urbanos, em linha com as disposicdes legais e
comunitdrias aplicaveis;

Disponibilizar um servico publico regular, com um nivel adequado a um custo socialmente
aceitavel, como reflexo de uma gestdo eficaz e eficiente;

Assegurar a sustentabilidade técnica e financeira das operacdes;

Promover as sinergias entre a atividade em baixa (recolhas seletiva e indiferenciada) e em alta
(tratamento e valorizacdo), de modo a minimizar os custos envolvidos;

Promover a adog¢do das melhores praticas do setor ao nivel da qualidade, gestdo ambiental,
higiene, salde e seguranca no local de trabalho, responsabilidade social e governo empresarial;

Promover a adocdo das tecnologias ambientalmente mais adequadas;

Desenvolver o potencial de valorizacdo energética dos residuos nas suas diferentes formas e
outras energias renovaveis, acessorias da atividade principal da empresa;

Contribuir para a investigacdo e o desenvolvimento do setor da gestdo de residuos sélidos
urbanos, através da cooperagdo com os meios académico e empresarial.
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Valores

A VALNOR assume varios principios, por forma a assegurar as orientacdes fundamentais da politica de
gestdo de residuos, assumindo uma linha de conduta que permita promover um melhor servico, com
recursos cada vez mais otimizados, sem nunca descurar, contudo, o desejado equilibrio e sustentabilidade
economica e financeira do sistema.

Ser uma empresa de exceléncia, que procura mais e melhor, procurando alargar novos horizontes de
atuacdo, com ousadia e confianca nas competéncias que contribuam para o crescimento da empresa.

Comportamento coletivo enquanto organizacdo empresarial, promotor dos principios de honestidade,
verdade, lealdade, retiddo e justica, na conduta didria de todos.

Ser um farol de inovacdo, atuando na vanguarda tecnolégica e de gestdo.

Sentido de compromisso na concretizacdo dos objetivos comuns, com sentido de lealdade institucional e
perseveranca coletiva nos desafios da organizacdo.

Consolidacdo do sentido de pertenca e integracdo, na promocdo de consensos e com respeito pelas
diferencas.

A VALNOR tem um capital social no montante de dez milhdes de euros, detendo a EGF - Empresa Geral
do Fomento, S.A., como acionista maioritario, 53,33% do mesmo. O restante capital foi subscrito pelos
municipios utilizadores do sistema.
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0 quadro seguinte identifica os acionistas da VALNOR, o nimero de a¢Ges subscritas e o capital subscrito
e realizado por cada acionista:

Estrutura Acionista da empresaa 31.12.2021

E.G.F. 5.332.751 53,33% 5.332.751
M. Alter do Chdo 78.807 0,79% 78.807
M. Arronches 61.563 0,62% 61.563
M. Avis 105114 1,05% 105.114
M. Campo Maior 167.564 1,68% 167.564
M. Castelo de Vide 80.795 0,81% 80.795
M. Crato 88.213 0.88% 88.213
M. Elvas 466.912 4,67% 466.912
M. Fronteira 71.532 0.72% 71532
M. Marvdo 70.688 0.71% 70.688
M. Monforte 63.571 0.64% 63.571
M. Nisa 169.032 1,69% 169.032
M. Ponte de Sor 340.330 3,40% 340.330
M. Portalegre 482.288 4,82% 482.288
M. de Sousel 103.689 1,04% 103.689
M. de Abrantes 828415 8,28% 828.415
M. do Gavido 92.776 0,93% 92.776
M. de Vila de Rei 64.286 0,64% 64.286
M. do Sardoal 79.627 0,80% 79.627
M. de Macdo 164.368 1,64% 164.368
M. de Oleiros 64.011 0,64% 64.011
M. de Proenca-a-Nova 98.442 0,98% 98.442
M. de Sertd 174.245 1,74% 174.245
M. de Castelo Branco 599.719 6,00% 599.719
M. de Idanha-a-Nova 112.882 1,13% 112.882
M. de Vila Velha de Roddo 38.380 0,38% 38.380
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A pandemia do virus Covid-19 continuou a marcar atividade da VALNOR, tendo, no entanto, esta empresa
conseguido manter a sua atividade normal.

Neste contexto adverso, a VALNOR conseguiu sempre responder as solicitaces da populacdo e
municipios abrangidos pela concessdo, garantindo a continuidade do servico, e ao mesmo tempo, a
protecdo da salde e seguranca de todos os seus trabalhadores. O efeito destas acdes é visivel nos
resultados obtidos, tendo a VALNOR conseguido manter sempre as instalacdes abertas ao publico e
aumentando inclusive as quantidades recolhidas pela recolha seletiva e consequentemente, as retomas
dos materiais recuperados.

A semelhanca do ano de 2020, a VALNOR garantiu a atualizacdo continua do seu plano de contingéncia,
o qual foi sempre revisto com as indicacGes emanadas pelas entidades oficiais.

Quanto ao tratamento de residuos, a VALNOR seguiu todas as orientacGes conjuntas da APA, ERSAR
e DGS, ndo tendo havido perturbac6es de maior na atividade desta empresa. Em 2021, a VALNOR
desenvolveu todos os esforcos para que todos os residuos indiferenciados fossem reencaminhados para
o Tratamento Mecanico Bioldgico, sendo o envio direto a aterro praticamente residual e apenas aplicavel
durante os periodos de manutencdo da instalacado.

Destaca-se ainda a concretizacdo dos varios investimentos, de acordo com o Plano aprovado pela ERSAR
(P12019-2021), destacando-se a substituicdo de varios equipamentos em fim de vida util, nomeadamente
a substituicdo de viaturas e semirreboques para transporte de residuos. Estes investimentos serdo
essenciais para garantir a continuidade e qualidade do servico prestado pela VALNOR.

Face ao periodo de pandemia, verificou-se igualmente uma forte aposta na area de seguranca e salde
no trabalho da VALNOR, tendo sido implementadas todas as medidas necessarias para reduzir o risco de
contagio dentro das instalagdes.

Em 2021, a VALNOR realizou a Auditoria ao Sistema de Gestdo Integrado e confirmou a manutencdo da
certificacdo em Qualidade (NP EN I1SO 9001), em Ambiente (NP EN ISO 14001) e Seguranca (NP EN ISO
45001).

Na area de comunicacdo da VALNOR, destaca-se o arranque da “Linha da Reciclagem”, que é um servico
de atendimento ao cidaddo que é gratuito, nacional e que permite ao cidaddo esclarecer as suas davidas,
pedir informacdes, dar sugestdes e fazer reclamacdes.

No ambito da aplicacdo do Regulamento Tarifario de Residuos (RTR), foi submetido a ERSAR as Contas
Reguladas Provisionais (CRP) 2022-2024, tendo a definicdo das tarifas a praticar ao abrigo das CRP
transitado para 2022. Durante este periodo serd aplicada uma tarifa transitéria definida pela ERSAR, a
qual foi calculada com base nos custos de referéncia e que vigorard até ser conhecida a definicdo final.

No ano de 2021 foi ainda entregue ao Concedente a parte | do Plano de Investimentos 2022-2024,
no montante global de 7,06 milhdes de euros, correspondente essencialmente a investimentos de
substituicdo. Este investimento foi aprovado pelo Concedente, merecendo igualmente o parecer
favordvel da ERSAR.
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Ficou, no entanto, por submeter a parte Il do referido plano, correspondente as necessidades da adaptacdo
da atividade ao cumprimento das metas que serdo imputadas a VALNOR, decorrentes da aplicacdo do
documento estratégico do sector; PERSU 2030. Pese embora ter sido expectdvel a publicacdo deste
plano em 2021, tal ndo veio a acontecer, aguardando que a mesma possa ocorrer em 2022.

Salienta-se, por fim, todo o esforco das diferentes areas da VALNOR, que em periodo de adversidade,
com a sua dedicagdo, permitiram a continuidade do servico publico, sem qualquer interrupgdo, garantindo
um servico de exceléncia a populacdo.

Indicadores Econdmicos e Financeiro

Valor de Investimento conforme conceito regulatério,

montantes investidos em DUI-Direitos de utilizacdo S 1.314.528¢€ 1.894.684¢€
de infraestruturas (inclui em curso)
BAR calculada a 31 de dezembro, conforme conceito 18.696.714€ 18.287.307€ 17.826.612€

regulatdrio vigente

38.362.782€ 40.318.098€ 40.945.329¢€
Conforme Balanco

Total contas 71 e 72 (inclui ajustamentos tarifarios, 8.478.597€ 9.065.448€ 9.589.600€
utilizacdo de passivo regulatério)

Conforme Demonstracdo de Resultados = EBIT + Amortizacoes- 1.585.535€ 2417.712¢€ 2.764.845€
Subsidios + Perdas por imparidade e provisdes

Conforme Demonstragcdo de Resultados = RL + IRC 54.270€ 367.433€ 765.291€
(inclui diferido) + Resultado Financeiro

Conforme Demonstracdo de Resultados -498.164€ -409.642€ -502.757€

Conforme Demonstracdo de Resultados -382.294€ -34.486€ 200.685€

Conforme Balan¢o = Financiamento cp + Financiamento mip 10.572.100€ 10.979.392¢€ 11.598.839€

+ Suprimentos - Caixa e Equivalentes

Endividamento Liquido/EBITDA 6,67 4,54 4,20
0,59 0,60 0,65

Endividamento Liquido/BAR
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Indicadores Atividade

Mun|C|p|c>'slS.erV|dos. o o5 25 o5
n° de municipios servidos pela Concessionaria

Populacdo servida

Populacdo média residente - Gltimos dados publicados pelo INE LRI L 243.962 hab. 249.762 hab.

RU Indiferenciados Municipais
Total da Rececdo de RU Indiferenciados provenientes 107.768 ton 108.395 ton 105.448 ton
da Recolha municipal, tarifados a tarifa aprovada pela ERSAR

RU Indiferenciados de Grandes Produtores
Total da Rececdo de RU Indiferenciados rececionados 241 ton 182 ton 169 ton
provenientes de Outras Entidades.

RU Recolhidos Seletivamente - Fluxo Multimaterial
Total de Residuos Recolhidos Seletivamente (ou entregues 20.961 ton 21.046 ton 19.522 ton
em ecocentros)

Venda de Reciclaveis - fracdo embalagem

Total de Recicldveis vendidos - fracdo embalagem LleSsle 10.438 ton 10.921 ton
Venda de Rgc[cléyeis - fra;éo nﬁg en‘lbalagem 2977 ton 2130 ton > 016 ton
Total de Reciclaveis vendidos - fragdo ndo embalagem

Venda de Energia 2,386 Gwh 1,649 Gwh 1,693 Gwh

Total de Energia injetada na Rede
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03. Estrutura organizacional

03. Estrutura organizacional

Para o exercicio correto das suas funcles, a VALNOR dispde de um conjunto de dreas funcionais
bem definidas como apoio a gestdo da empresa, a cada area estdo afetos responsdveis pelo seu
desenvolvimento de forma a definirem politicas, recursos e controles das mesmas.

Figura 2. Organograma da VALNOR
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A empresa divide-se em 6 areas principais. A estrutura da empresa apresenta-se da seguinte forma:

Areas funcionais

Administrativa Financeira

Recursos humanos

Manutencdo

Producdo

Técnica

Comunicacdo

@ Valnor Relatdrio e contas 2021

Gestdo administrativa e financeira da empresa (servicos administrativos, contabilidade,
tesouraria, comercial e aprovisionamento)

Gestdo dos recursos humanos (processamento salarial, formagdo, avaliagdo de desempenho
e apoia a comunicacdo interna da empresa)

Planear, executar, dirigir e controlar as atividades inerentes a area de Manutencdo,

em alinhamento com as diretrizes superiores, politicas instituidas e normativos aplicaveis,
de modo a garantir a otimizacdo do ciclo de vida dos equipamentos e instalacdes, a
maximizagdo do rendimento e eficiéncia das interven¢des de manutencdo, o cumprimento
das normas de qualidade, ambiente e seguranca e a consecucdo dos objetivos definidos.

Planear, executar, dirigir e controlar as atividades inerentes a respetiva unidade de Producdo,
em alinhamento com as diretrizes superiores, politicas instituidas e normativos aplicaveis,

de modo a garantir a otimizacdo da capacidade instalada, a maximizacdo do rendimento

e eficiéncia das operacdes, o cumprimento das normas de qualidade, ambiente e seguranca

e a consecucdo dos objetivos correspondentes.

Gestdo do sistema integrado (qualidade, ambiente, seguranca), garantindo junto das

areas funcionais as exigéncias de certificacdo do Sistema de Gestdo Integrado da empresa
e dos requisitos legais aplicaveis a empresa no ambito do SIG. Realizagdo de estudos

e implementacdo de métodos com vista a melhoria da eficiéncia/reducdo de desperdicios.

Desenvolve as estratégias de sensibilizagdo e comunicacdo de todo o sistema VALNOR.



Envolvente

Valnor



Apo6s a acentuada recessdo em 2020 na sequéncia da pandemia do virus Covid-19, o ano de 2021 foi
marcado por uma recuperacdo de forma generalizada em todos os paises do mundo. A economia mundial
cresceu 5,9%, em resultado do crescimento de 5,2% das economias avancadas e de 6,4% das economias
de mercado emergentes e em desenvolvimento (Tabela 4). Apesar desta recuperacdo na atividade
econdmica, a pandemia com as suas diversas variantes e efeitos distribuidos pelos paises em momentos
diversos, continuou a provocar uma forte disrupcdo nas cadeias de producdo da economia mundial. A
manutencdo do elevado nivel de procura, em resultado de programas de apoio estatais que permitiram
mitigar quedas mais acentuadas no rendimento disponivel, em paralelo com a disrupcdo provada nas
cadeias de producdo contribuiu para uma pressdo inflacionista que se foi instalando a partir da segunda
metade do ano.

Na drea do EURO, o crescimento econdmico que, entre 2010 e 2019, se situava em média em 1,4%
situou-se em -6,3% em 2020 e recuperou para 5% em 2021.

Crescimento econémico mundial (taxa de variacdo real do PIB, em percentagem)
Fonte: FMI (World Economic Outlook, outubro de 2021).

EUA 2,7 1,7 2.3 29 2.3 -34 6,0
Japdo 1,6 0,8 1,7 0,6 0,0 -4,6 24

Portugal 1,8 2,0 3,5 2.8 2.7 -84 4.4
Reino Unido 2,4 1,7 1,7 13 1.4 -9,8 6,8

Nota: Detalhes sobre os grupos de paises e a forma de agregacdo podem ser obtidos em www.imf.org.

A taxa de inflacdo na economia mundial, apés um periodo prolongado de descida, aumentou
significativamente em 2021, em resultado da disrupcdo observada nas cadeias de producdo, da
manutengdo de elevada procura e da subida do preco dos bens energéticos. Nas economias avancadas
a taxa de inflagcdo passou de 0,7% para 2,8%, uma evolucdo semelhante a da area do EURO, cuja taxa
de inflacdo se situou em 2,2% em média de 2021. O preco do petréleo dated brent registou um forte
aumento de 59% para uma média de 66 USD/bbl face aos 41 USD/bbl do ano anterior.
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Taxa de inflagdo (taxa de variagdo do indice de precos no consumidor, valores médios)
Fonte: FMI (World Economic Outlook, outubro de 2021).

Economia mundial 2,7 2,7 3,2 3,6 3,5 3,2 4,3
Economias avancadas 0,3 0,7 1,7 2,0 1.4 0,7 2,8
EUA 01 13 21 24 18 12 4,3
Japdo 08 -0,1 0,5 10 0,5 0,0 -0,2
Area do Euro 0,2 0,2 1,5 1.8 1,2 0,3 2,2

Portugal 0,5 0,6 16 12 03 01 12
Reino Unido 0,0 0,7 2,7 2,5 18 09 2,2

Economias de mercado emergentes

: 4,7 4,3 4,4 4,9 5.1 5,1 55
e em desenvolvimento

Nota: Detalhes sobre os grupos de paises e a forma de agregacdo podem ser obtidos em www.imf.org.
A taxa de desemprego manteve-se elevada na maioria das economias avancadas. Na area do euro,
aumentou para 8,0%, mas nas economias avancadas em geral registou-se uma ligeira diminuicdo.

Taxa de desemprego (em percentagem da populacdo ativa)
Fonte: FMI (World Economic Outlook, outubro de 2021).

Economias avancadas 6,7 6,2 5,7 5.1 4,8 6,6 5,8
EUA 53 4,9 4,4 39 3,7 81 54
Japdo 34 31 28 24 24 28 2,8
Area do Euro 10,9 10,1 9,1 8,2 7.6 7.9 8,0
Reino Unido 54 49 4,4 41 3.8 4,5 50

Nota: Detalhes sobre os grupos de paises e a forma de agregacdo podem ser obtidos em www.imf.org.

Neste enquadramento, a economia portuguesa contraiu cerca de 8,4% em 2020, registando a maior
queda do pdés-guerra, e uma posterior recuperacdo de 4,8% em 2021. De acordo com as previsdes do
Ministério das Financas para 2022, a recuperacdo da atividade econdmica prevista para 2021 baseia-
se na procura interna, em resultado do aumento do consumo privado, do consumo publico e alguma
recuperacdo das intencdes de investimento. Por outro lado, a procura externa liquida devera ter um
contributo menos negativo.

@ Valnor Relatdrio e contas 2021



Economia portuguesa (taxa de variacdo, em percentagem)
Fonte: Ministério das Financas.

PIB Real 3,5 24 19 -84 4.8
Consumo Privado 21 31 2,2 -7.1 5.2
Consumo Publico 0.2 09 0.6 0.4 4,3
Investimento (FBCF) 11,5 5,8 7.3 -2,7 5.2
Exportacdes 8,4 3,8 2,5 -18,6 9,1
Importagoes 81 5.8 52 -121 9,4
Procura interna 3,3 3,2 3,0 -55 5.2
Procura externa liquida 0,2 -0,8 11 -29 -04
Taxa de desemprego 8,9 7.0 6.4 7.0 6.8
Inflagdo (IPC) 14 10 03 -01 1.0
Deflator do PIB 15 16 15 19 0.9
PIB nomimal 5,0 4,0 3.4 -6.5 5,7

Em relacdo a evolucdo dos precos na atividade econdmica, o deflator do PIB para 2021 situou-se em
0,9%, diminuindo ligeiramente face ao ano anterior em que se registou 1,9%. Quanto ao indice de precos
no consumidor, situou-se em 1%, média anual para 2021. Contudo, os valores mensais revelam uma
tendéncia de subida consistente desde a segunda metade do ano de 2021, em linha com o observado
na area do euro.

No mercado de trabalho, registou-se uma diminuicdo da taxa de desemprego, de 7,0% em 2020 para
6,8%, de acordo com a previsdo do Ministério das Financas.

No que se refere as contas externas em termos nominais, em 2021 Portugal retomou a capacidade
de financiamento positiva de 0,9% do PIB, em resultado do saldo positivo da balanca de capitais. A
pandemia resultante do virus covid-19 provocou a desaceleracdo do comércio mundial, com impacto
muito significativo e acentuado para as economias mais expostas, através do turismo como é o caso
de Portugal. Desta forma, a balanca de servicos continua a refletir a significativa reducdo dos fluxos
de turismo. Contudo, e apesar a reducdo internacional dos fluxos de investimento direto estrangeiro, a
balanca de capitais conseguiu continuar com uma tendéncia positiva (Tabela 7).
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Balanca de pagamentos (em percentagem do PIB)
Fontes: INE e Ministério das Financas.

Balanca corrente 1,0 0,3 0,2 -1,2 -1,1
Bens e servicos 1,0 0,5 0,2 2,1 -2,4
Balanca de capital 0,8 1,0 0,8 11 2,1

Em resultado da Lei n.° 75-B/2020, de 31 de dezembro, que aprova o orcamento de Estado para 2021,
destaca-se a alteracdo ao Decreto-Lei n.° 96/2014, de 25 de junho, que estabelece o regime juridico
da concessdo da exploracdo e da gestdo, em regime de servico publico, dos sistemas multimunicipais
de tratamento e de recolha seletiva de residuos urbanos, atribuida a entidades de capitais exclusiva
ou maioritariamente privados, aos Estatutos da ERSAR, e ao artigo 58° Decreto Lei 178/2006 (Taxa de
Gestdo de Residuos), e com efeitos no setor.

0 ano de 2021 foi ainda marcado pela continuacdo de alteracdes legislativas significativas para o setor
de residuos, através da Lei 52/2021 (10 de agosto) que alterou, por apreciacdo parlamentar, o DL 102-
D/2020 (Regime Geral de Gestdo de Residuos (RGGR), o Regime Juridico da Deposicdo de Residuos em
Aterro e o Regime da Gestdo de Fluxos Especificos de Residuos (UNILEX), que tinha entrado em vigor em
30 de junho de 2021.

No final do ano, foi publicado o Relatério Anual de Residuos Urbanos (RARU 2020) pela Agéncia
Portuguesa do Ambiente, onde é caracterizada a gestdo de residuos urbanos pelos Sistemas de Gestdo
de Residuos Urbanos (SGRU) referente ao ano de 2020, retrata o desempenho alcancado em 2020 em
termos nacionais e por cada um dos 23 SGRU existentes em Portugal Continental, no cumprimento das
metas estabelecidas pelo Plano Estratégico para os Residuos Urbanos 2020 (PERSU 2020).

No Relatério Anual de Residuos Urbanos 2020 (RARU) pode concluir-se que “nenhuma das metas
preconizadas no PERSU 2020 foi alcancada. De salientar que o ndo cumprimento das metas, em particular
da meta de preparagdo para a reutilizacdo e reciclagem impoe, a Portugal, um esforco ainda maior para
alcancar as novas e ambiciosas metas definidas pela Comissdo Europeia na nova Diretiva Quadro dos
Residuos (DQR) recentemente transposta para a legislacdo nacional”.

Destacamos as seguintes notas relativamente ao Relatério:

0 ano de 2020 ano foi um atipico em que eram ja esperadas algumas quebras no desempenho
dos SGRU e consequente impacto nas metas nacionais a nivel de RU, face a emergéncia de saude
publica provocada pela infegdo por SARSCoV-2 (COVID-19);

Tais efeitos resultaram no ndo cumprimento das metas definidas no PERSU para 2020 e num
quadro preocupante no que respeita ao cumprimento das metas de preparacdo para reutilizacdo e
reciclagem nos proximos anos, assim como a meta de deposicdo em aterro;
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A producdo de RU em Portugal Continental tem aumentado ao longo dos ultimos anos, sendo
que, entre 2019 e 2020, houve uma estabilizacdo do valor;

A eliminacdo dos residuos (aterro) continua a ser o destino direto preferencial com cerca de
41% (destino direto) e 19% foi encaminhado para valorizacdo energética;

A meta de residuos urbanos biodegradaveis (RUB) depositados em aterro foi de 53% em 2020
valor muito aquém da meta definida para no PERSU 2020 (35%);

0 valor alcancado no ano de 2020 (38%) ndo foi o suficiente para atingir a meta de reciclagem
definida para 2020 (50%);

As retomas de recolha seletiva no ano 2020, verifica-se um aumento do resultado face ao ano
anterior, tendo ja sido alcancada a meta estabelecida para 2020 (47 kg/hab.ano).

0 ano de 2021 foi também marcado pela preparacdo para a implementacdo do Sistema de Depdsito e
Retorno (SDR), como um novo sistema de gestdo de embalagens, cuja Portaria de regulamentacdo era
expectavel ser publicada até ao final do ano de 2021, ndo tendo, porém, ocorrido.

A opcdo politica que esta subjacente a implementacdo do SDR, é aumentar, complementarmente ao
SIGRE, a par da quantidade, a qualidade dos materiais recolhidos, mas devera ter-se em consideracdo os
avultados investimentos e custos operacionais que este novo sistema absorvera e implicara.

A criacdo de um sistema paralelo ao SIGRE, com custos significativos acrescidos, traz preocupacdes
varias, ndo so pela eventual escassez de financiamento para o setor, numa altura em que a tendéncia
é de aumento crescente dos custos de recolha seletiva e tratamento face as metas ambientais, como
também pelos impactos operacionais decorrente do funcionamento de dois sistemas em paralelo, com
diferentes entidades gestoras.

Acresce que, presentemente, os valores de contrapartida pagos pelo servico de recolha seletiva e
tratamento dos materiais recicldveis do SIGRE (Sistema Integrado de Gestdo de Residuos de Embalagem)
encontram-se ja totalmente desajustados a realidade dos custos associados a prestacdo destes servicos,
uma vez que, tais valores, fixados administrativamente, ndo sdo atualizados desde 2017.

Adicionalmente, aguarda-se um maior esclarecimento sobre a forma de funcionamento do SDR e em
que medida se compatibilizara com a exclusividade territorial da Concessiondria em matéria de recolha e
tratamento seletivos de embalagens.

Elaboracao do Plano Estratégico dos Residuos Sélidos Urbanos 2030 (PERSU 2030)

Tal como ocorreu no ano de 2020, durante o ano de 2021, a EGF manteve a sua participacdo e
contribuicdo para o desenvolvimento do Plano Estratégico dos Residuos Sélidos Urbanos, sendo grande
a sua expetativa, e a do setor, da sua publicacdo ainda no ano de 2021, o qual se revela essencial para a
apresentacdo da parte |l do Plano de Investimentos para o periodo regulatério 2022-2024 e para que as
concessiondrias possam, em articulacdo com os seus Municipios, elaborar os respetivos planos de acdo
2030 (PAPERSU).

€, assim, expectavel que a aprovacdo e a publicacdo do PERSU 2030, sé venha a ocorrer no ano de 2022
e sO nessa data serdo conhecidas as metas individuais de cada sistema.
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Planos de Investimento

Decorrente da alteracdo introduzida pela referida Lei n.° 75-B/2020, de 31 de dezembro, o plano de
investimentos dos sistemas de titularidade estatal passou a ser aprovado pelo Concedente com parecer
da ERSAR e da APA, tendo os Planos de Investimentos (Pl) sido submetidos pelas Concessiondrias EGF
ao Concedente, em 1 de fevereiro de 2021.

Tais Planos constituiram a primeira parte do Pl referente ao periodo regulatério 2022-2024, identificando
propostas de investimentos de substituicdo e de manutencdo da atividade para o cumprimento das
respetivas obrigacdes legais e contratuais, bem como da qualidade de servico.

A apresentacdo faseada do Pl decorreu do facto de o prazo regulatério para apresentacdo do plano de
investimentos para o periodo 2022-2024 ndo coincidir com a, entdo prevista, data para a publicacdo do
PERSU 2030, em junho de 2021.

Posteriormente, no inicio de junho de 2021, as Concessiondrias EGF apresentaram, complementarmente,
uma componente adicional ao PI, para dar resposta ao Oficio da Senhora Secretdria de Estado do
Ambiente, de 16 de fevereiro de 2021, e integraram nos seus planos, investimentos de tratamento
seletivo de biorresiduos de acordo a estratégia do PERSU 2020+ e as orientacOes para os biorresiduos,
sem prejuizo do desconhecimento das metas a atribuir a este fluxo, a sua alocacdo e a articulacdo da
gestdo em alta e em baixa, e ainda a integracdo de outros investimentos relativos aos sistemas de
informacdo, de seguranca e de protecdo contra incéndios e ainda investimentos de carater ambiental
face a novas exigéncias do (novo) Regime Geral da Gestdo de Residuos.

A apresentacdo faseada do plano viria a ser formalizada pelo Despacho n.° 6048/2021, de 21 de junho,
no qual se refere que, uma vez que “esta em curso a elaboracdo do Plano Estratégico dos Residuos
Urbanos (PERSU 2030), existindo nesta fase incertezas relativamente aos valores das metas que cada
sistema municipal, intermunicipal e multimunicipal deverd alcancar”, remete-se para 31 de janeiro de
2022 afasell do Pl

Os investimentos que integraram a primeira parte do Pl 2022-2024 foram aprovados pelo Concedente
e foram devidamente considerados nas contas reguladas previsionais (CRP 2022-2024) submetidas a
ERSAR em 15 de novembro de 2021.

€ aguardada a publicacdo do PERSU 2030 para complementar o Plano de Investimentos com aqueles
que sejam adequados ao cumprimento das metas individuais ali estabelecidas e apés a aprovacdo dos
PAPERSU pelas entidades competentes.

Portugal 2020 (POSEUR)

O Programa Operacional Sustentabilidade e Eficiéncia no Uso de Recursos (PO SEUR), é o instrumento
nacional, inserido nas Estratégias “Europa 2020" e “Portugal 2020" para o campo da sustentabilidade e
uso eficiente de recursos. A sua intervencdo abrange a totalidade do territério nacional.

O POSEUR integra 3 eixos de atuacdo, sendo o Eixo Il - “Proteger o Ambiente e Promover a Eficiéncia
na utilizacdo dos recursos”, aquele em que se integram as estratégias para o setor dos residuos e
nomeadamente as candidaturas de projetos que visem a concretizacdo das metas nacionais e comunitdrias
inseridas no PERSU 2020. Para a globalidade do setor, e durante o periodo 2014-20, estdo previstos
apoios comunitarios na ordem dos 306 ME.
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No desenvolvimento da sua atividade, a VALNOR tem recorrido aos Fundos Europeus e Estruturais de
Investimento (FEEI) para a execucdo de investimentos essenciais a prossecucdo do servico publico de
gestdo de residuos urbanos, nomeadamente aos fundos ao abrigo do PO SEUR, que representa e gere
uma das quatro dimensdes dos principais constrangimentos de natureza estrutural de Portugal.

Como os investimentos propostos por esta empresa a cofinanciamento comunitario sdo determinantes,
quer para o cumprimento das obrigacdes de servico publico, quer para a melhoria continua e para a
qualidade desse servico, quer ainda para o cumprimento das metas ambientais nacionais e comunitarias,
a VALNOR apresentou, ainda neste quadro comunitario (2016-2020), 2 candidaturas ao abrigo do Avisos
POSEUR-11-2015-18:

POSEUR-03-1911- Aumento da Recolha Selectiva

F£C-000038 na VALNOR 695.816€ 690.916€ 557.530€ Em execugdo

POSEUR-03-1911-

£C-000015 Comunicacdo ambiental estratégica 117.154¢€ 114.003€ 97.054€ Finalizado

Nota: a candidatura POSEUR-03-1911-FC-000015 foi apresentada pelas 11 concessionarias da EGF e encabecada pela Valorsul, S.A.

A candidatura enquadra-se no ambito do S| Investigacdo e desenvolvimento tecnoldgico. Foram
confirmadas as condicOes especificas de acesso previstas no Aviso para Apresentacdo de Candidaturas
n.° 13/S1/2020 - I&DT Empresarial (Copromocdo, Baixa Densidade), e os critérios de elegibilidade quer
dos beneficiarios quer do projeto, expressos no Regulamento Geral dos Fundos Europeus Estruturais e
de Investimentos (FEEI) aprovado pelo Decreto-Lei n.° 159/2014 de 27 de outubro, e na Portaria n.° 57-
A/2015, de 27 de fevereiro (RECI).

0 consoércio promotor é constituido por 2 empresas EVOX TECHNOLOGIES, UNIPESSOAL LDA, VALNOR
- VALORIZACAO E TRATAMENTO DE RESIDUOS SOLIDOS S.A. e por 1 entidade ndo empresarial,
INSTITUTO POLITECNICO DE CASTELO BRANCO, reunindo as competéncias técnicas e cientificas para o
desenvolvimento do mesmo.

360WASTE+.: Investigacdo e

desenvolvimento de tecnologias

emergentes da Inddstria4.0 94.966,48€ 6.010€ 56.833,72€ Em execucdo
aplicadas a recolha inteligente

de residuos urbanos

POCI-01-0247-
FEDER-072224

No ambito do Aviso POSEUR-11-2019-26, a VALNOR viu aprovada em 2020 a candidatura seguinte com
um incentivo de 85%, que serd executada durante 2021 e 2022, tendo sido realizada no final de 2021
uma reprogramacao, a seguir identificada:

Otimizacdo do Tratamento
Mecanico e Bioldgico 925.529¢€ 9.000€  786.700€ 20.250€ Em execugdo
do CTRSU de Avis

POSEUR-03-1911-
FC-000229
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Regulamento Tarifario de Residuos Urbanos (RTR)

Durante o ano de 2021 e conforme referido no capitulo de Regulacdo decorrente da alteracdo introduzida
pela Lei n.° 75-B/2020, de 31 de dezembro, em que o plano de investimento passa a ser aprovado pelo
Concedente com parecer da ERSAR e da APA e que alteracdes ao regulamento tarifario terdo igualmente
de ser aprovadas pelo Concedente, durante o ano de 2021, foi publicado o despacho n.° 3465/2021, de
31 de marco, republicado pelo Despacho n.° 6048/2021, de 21 de junho, e alterado pelo Despacho n.°
114/2022 de 5 de janeiro de 2022, que estipulou:

Um calendario transitério para a apresentacdo da parte Il do plano de investimento (considerando
as metas futuras) em janeiro de 2022. Este prazo ficou comprometido, decorrente dos sucessivos
atrasos da publicagdo do PERSU 2030;

A aplicacdo de uma tarifa transitéria para o ano de 2022 e o adiamento da decisdo dos proveitos
permitidos de 2022-2024 para o final do exercicio de 2022.

Durante o ano de 2021, esteve também em consulta publica, o Guia Técnico relativo a 4° Geracdo de
Indicadores do sistema de avaliacdo, o qual serd aplicado a partir de 2022, para submissdo dos dados no
ciclo de avaliacdo de qualidade de servico que decorrera em 2023.
Sistema Integrado de Gestdo de Residuos de Embalagens (SIGRE)
No enquadramento do Despacho n.° 9876/2021, de 12 de outubro, dos Gabinetes do Secretario de
Estado do Comércio, Servicos e Defesa do Consumidor e da Secretaria de Estado do Ambiente, que criou
um Grupo de Trabalho (GT) para avaliagdo do modelo de atribuicdo das licengas relativas a sistemas
integrados de gestdo de fluxos especificos de residuos e prorrogacdo das licencas existentes, a ESGRA
e a EGF prestaram, a pedido da APA, os seus contributos, tendo a referida reflexdo recaido sobre os
seguintes temas, que deveriam ser considerados na préxima geracdo de licencas:

Assegurar a definicdo clara e universal na classificacdo de embalagens;

Assegurar que a responsabilidade alargada do produtor (RAP) é aplicada a todas as embalagens;

Incluir residuos reciclaveis ndo embalagem;

Assegurar mecanismos de quantificacdo das embalagens colocadas no mercado - Fonte de
estimativa do Placed on Market;

Assegurar que a RAP deve cobrir todos os custos de recolha e tratamento de materiais;

Assegurar uma real responsabilizacdo das Entidades Gestoras (EG) pelas metas de reciclagem;

Assegurar uma efetiva regulacdo e supervisdo do SIGRE;

Asseguraracompatibilizacdo entre Sistemade Gestdo de Embalagens (assegurando o pagamento
dos servicos de recolha e tratamento de embalagens aos SGRU, a precos que compensem 0s

custos reais, independentemente do Sistema a que pertencam (SDR, SIGRE, Reutilizacdo, Sistema
Individual).
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£ expectdvel que as novas licencas sejam concedidas a partir de 2023 e sejam acompanhadas da revisdo
dos valores de contrapartida.

Legislacao do setor publicada em 2021

Durante 2021 foram emitidos e publicados diversos diplomas legais a nivel nacional e comunitario que
regulam ou impendem sobre dreas especificas do setor dos residuos ou ao mesmo associadas, sendo
seguidamente apresentados os mais importantes:

Legislacao

Decreto-Lei n.° 9/2021, de 29 de janeiro que aprova o Regime Juridico das Contraordenacdes
Econdmicas

Declaracao de Retificacdo n.° 3/2021, de 21 de janeiro, que retifica o Decreto-Lei n.° 102-
D/2020, de 10 de dezembro, do Ambiente e Acdo Climatica, que aprova o regime geral da gestdo
de residuos, o regime juridico da deposicdo de residuos em aterro e altera o regime da gestdo de
fluxos especificos de residuos, transpondo as Diretivas (UE) 2018/849, 2018/850, 2018/851 e
2018/852

Despacho n.° 2263/2021, de 1 de marco que fixa a metodologia de calculo da taxa de gestdo
de residuos para o periodo do estado de emergéncia de 2020

Despacho n.° 2623/2021, de 9 de marco de 2021 que estabelece a 2.° fase do Programa
de Apoio a Elaboracdo de Estudos Municipais para o Desenvolvimento de Sistemas de Recolha de
Biorresiduos

Resolucdao da Assembleia da Republica n.° 96/2021, de 30 de marco que recomenda ao
Governo que adote as medidas necessarias com vista ao reforco da recolha seletiva em Portugal

Lei n.° 20/2021, de 16 de abril que altera, por apreciacdo parlamentar, o Decreto-Lei n.°
92/2020, de 23 de outubro, que altera o regime geral da gestdao de residuos, aprovado pelo
Decreto-Lei n.° 178/2006, de 5 de setembro e aplica uma moratéria ao aumento do valor da TGR
até 30 de junho de 2021

Lein.’ 30/2021, de 21 de maio, que aprova medidas especiais de contratacdo publica e altera
0 Cddigo dos Contratos Publicos

Comunicacdo da Comissdo - Orientacdes da Comissdao sobre os produtos de plastico de
utilizacdo Unica, em conformidade com a Diretiva (UE) 2019/904 do Parlamento Europeu e do

Conselho relativa a reducdo do impacto de determinados produtos de plastico no ambiente

Lei 52/2021, de 10 de agosto que alterou, por apreciacdo parlamentar, o DL 102-D/2020
(novo RGGR, o regime da deposicdo de residuos em aterro e alterou o UNILEX)

Decreto-Lei n.° 73/2021, de 18 de agosto que altera o regime da revisdo de precos das
empreitadas de obras publicas e de obras particulares e de aquisicdo de bens e servicos
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Regulamento Delegado (UE) 2021/1951 da Comissdo e o Regulamento Delegado (UE)
2021/1952 da Comissao, de 10 de novembro de 2021, que vém alterar os limiares de valores
de aplicacdo das regras europeias em matéria de contratacdo publica

Decisdo de Execucdo (UE) 2021/1752 da Comissdo que estabelece regras de execucdo
da Diretiva (UE) 2019/904 do Parlamento Europeu e do Conselho no respeitante ao calculo, a
verificacdo e a comunicacdo de dados relativos a recolha seletiva de residuos de garrafas de
plastico de utilizacdo Unica para bebidas.

Portaria n.° 213/2021, de 19 de novembro que Regulamenta as taxas relativas aos
procedimentos de transferéncias de residuos, aos pedidos de autorizacdo ou licenca dos sistemas
de gestdo de fluxos especificos de residuos e aos procedimentos de desclassificacdo de residuos

Portaria n.° 325-A/2021 de 29 de dezembro que aprova o Regulamento do Sistema de
Incentivos «Descarbonizacdo da Inddstria»

Lei n.° 98/2021 de 31 de dezembro, que aprova a Lei de Bases do Clima

Portaria n.° 331-€/2021, de 31 de dezembro que procede a regulamentagdo da contribuicdo
sobre as embalagens de utilizacdo Unica de plastico ou de aluminio, ou multimaterial com plastico
ou com aluminio, a serem adquiridas em refeicGes prontas a consumir

A atividade de gestdo de residuos urbanos, desenvolvida pelas empresas concessiondrias do Grupo
EGF é um servico publico de interesse econémico geral, indispensdvel ao bem-estar das populacdes, ao
desenvolvimento da atividade econémica e a protecdo do meio ambiente e da saude publica.

O Grupo EGF é composto por 11 concessiondrias do servigo publico, em regime de exclusividade, até 31
de dezembro de 2034, da exploracdo e gestdo do sistema multimunicipal recolha seletiva, de triagem, e
de valorizacdo e tratamento de residuos sélidos urbanos.

Em termos regulatdrios, as empresas regem-se pelo Regulamento 52/2018 de 23 de janeiro e seus
documentos complementares, nomeadamente:

Documento complementar n° 1 - previsto no Regulamento n.° 222/2018, publicado em Diario
da Republica de 13 de abril no qual sdo definidas a informacdo e as regras de apresentacdo das
contas previsionais;

Documento complementar n° 2 - previsto no Regulamento n° 86/2020, publicado no Diario da
Republica, 2° série, de 4 de fevereiro, no qual sdo definidas a informacdo e regras de apresentacdo
das contas reguladas reais a apresentar ao Regulador em abril de cada ano;

Documento complementar n° 3 - previsto no Regulamento n.° 395/2018 publicado em Diario da
Republica de 29 de junho no qual se consagraram os mecanismos que premeiam bons desempenhos
com o objetivo de majorar mais valias ambientais e econémicas, sendo estes mecanismos de
duas naturezas: (a) Incentivos, (i) pela superacdo de metas ambientais (ii) pela eficiéncia de
investimentos, e (b) Majoracdes (i) pela eficiéncia de operacdes (ii) pela partilha de infraestruturas.
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Decorrente da alteracdo introduzida pela Lei n.° 75-B/2020, de 31 de dezembro, em que o plano de
investimento passa a ser aprovado pelo Concedente com parecer da ERSAR e da APA e que alteracdes ao
regulamento tarifario terdo igualmente de ser aprovadas pelo Concedente, durante o ano de 2021, foi
publicado o despacho n.° 3465/2021, de 31 de marco, republicado pelo Despacho n.° 6048/2021, de 21
de junho, e alterado pelo Despacho n.° 114/2022 de 5 de janeiro de 2022, que estipulou:

Um calendario transitério para a apresentagdo da parte |l do plano de investimento (considerando
as metas futuras) em janeiro de 2022. Este prazo ficou comprometido, decorrente dos sucessivos
atrasos da publicacdo do PERSU 2030;

A aplicacdo de uma tarifa transitéria para o ano de 2022 e o adiamento da decisdo dos proveitos
permitidos de 2022-2024 para o final do exercicio de 2022.

A gestdo do risco regulatorio, pelo impacto que a atuacdo do Regulador tem na esfera das empresas
reguladas, torna-se uma matéria fulcral para as empresas concessionarias e para os seus acionistas.

Em 2021, foi concluido o processo de revisdao das CRP 2019-2021, pela revisdo dos custos de referéncia.
Este foi, ndo sé um processo bastante positivo, mas, sobretudo, essencial para garantir a sustentabilidade
econdmica e financeira das concessionarias.

Este processo teve efeitos no ajustamentoem 2020 e em 2021. Os efeitos das decisdes estdo espalhados
nas demonstracdes financeiras apresentadas.

Regulacdao econémica

No regime em vigor as tarifas sdo definidas pela ERSAR com base num modelo “revenue cap”, através
do qual faz apuramento do valor de “Proveitos Permitidos” para cada periodo regulatério de 3 a 5 anos.
O periodo regulatério em curso é de trés anos e abrange os anos de 2019 a 2021. Destacam-se ainda as
seguintes carateristicas do modelo em uso:

As disposicdes quanto ao modelo de determinacdo dos Proveitos Permitidos e tarifas
aplicaveis, estdo previstas no Titulo IV - Modelo e Determinacdo de tarifas, sendo de realcar que
a determinacdo dos Proveitos Permitidos, nos termos daquele diploma se faz de acordo com a
seguinte expressdo:;

Proveitos Permitidos = Custo de Capital + Custo de exploracdo - Receitas adicionais - Beneficios de
Atividades Complementares + Ajustamentos + Incentivos - VariacGo do Saldo Regulatdrio

O calculo do Custo de Capital, que é efetuado em conformidade com a férmula abaixo:

Custo de Capital = (BAR) Base de Ativos Regulados x (TRA) Taxa Remuneragéio dos Ativos + Amortizacdes
do Exercicio

A Base de Ativos Regulados é constituida pelos ativos afetos a exploracdo das atividades
principais. O RTR dispde no n.° 3 do seu artigo 28° que os ativos que constituem a BAR, sdo
valorizados ao menor valor entre o custo histérico contabilistico liquido de amortizac6es calculadas
nos termos do artigo 33.° daquele mesmo diploma e de subsidios ao investimento, e o valor
aprovado em sede de plano de investimentos, corrigido pelas amortizacdes e subsidios.
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Quanto ao apuramento da Tarifa, ele esta referenciado no artigo 41° e 42° do RTR, onde se
estabelece que “... as tarifas visam recuperar os proveitos permitidos totais fixados... em funcdo
da quantidade de residuos entregues estimada....”, “ a tarifa variavel Unica aplicavel a entidades
gestoras é definida em funcdo da quantidade total estimada de residuos urbanos resultantes da
recolha indiferenciada, sendo definida pela ERSAR nos sistemas de titularidade estatal em regime

de gestdo concessionada...” assim esta definido no Anexo | ao RTR que o calculo tarifario é;

Tarifa do servico de Gestdo de Residuos = Proveitos Tarifdrios / Quantidades de RU indiferenciados a
receber, estimadas

Quanto aos parametros regulatérios genéricos, estes incluem a taxa de remuneracdo dos ativos
(TRA) e respetivas componentes (taxa de juro sem risco, estrutura de financiamento regulatéria,
beta dos capitais préprios, prémio de risco de mercado, taxa de remuneracdo dos capitais alheios
e taxa de imposto) e as taxas de variagdo do IHPC.

A TRA estabelecida para o periodo regulatério 2019-2021, para a VALNOR foi de 5,29%.

Em 2021, a ERSAR apresentou uma TRA indicativa para o periodo regulatério 2022-2024 de 5,72%.
Reporte regulatorio 2021

Durante o ano de 2021, foi prestada a seguinte informacdo a ERSAR e ao Concedente:;

Plano de investimentos - decorrente da alteracdo legislativa, a VALNOR apresentou em 1 de
fevereiro de 2021 a primeira parte da sua proposta de plano de investimento para o préximo
periodo regulatério 2022-2024, a qual consiste nos investimentos que permitem a continuidade
da operacdo e os novos que sdo imprescindiveis. Esta parte do plano de investimentos, foi aprovada
pelo Concedente em outubro de 2021.

Posteriormente em junho de 2021, a VALNOR apresentou, em complemento, investimentos que
ainda estdo sob analise do Concedente e ERSAR, para dar resposta ao Oficio da Senhora Secretdria
de Estado do Ambiente, de 16 de fevereiro de 2021.

Contas Reguladas Reais (CRR) 2020 - Em abril de 2021, a VALNOR entregou ao regulador as
CRR do exercicio de 2020 o qual inclui um relatério sobre a execucdo dos investimentos no ano de
2020 (também enviado ao Concedente), tendo a ERSAR emitido, ap6s periodo de audiéncia prévia,
a sua decisdo final sobre os ajustamentos aos proveitos permitidos de 2020 e sua repercussdo
nas tarifas de 2022, em conjunto com a decisdo final sobre a aplicacdo de uma tarifa transitéria a
aplicar no ano de 2022.

Contas Reguladas Previsionais (CRP) 2022-2024 - Em novembro de 2021 a VALNOR

submeteu a ERSAR a proposta das CRP 2022-2024, incluindo a proposta de custos de referéncia,
em conformidade com o Despacho n.® 114/2022 de 5 de janeiro de 2022.
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Regulacdo da qualidade do servico

Nos termos dos seus estatutos compete a Entidade Reguladora assegurar a regulacdo da qualidade de
servico prestado aos utilizadores pelas entidades gestoras, avaliando o desempenho dessas entidades.
Deste modo, a qualidade de servico de gestdo de residuos urbanos prestado pelas entidades gestoras
@ avaliada anualmente, e atualmente, através da aplicacdo da 3.° geracdo do sistema de avaliagdo
com recurso a indicadores de desempenho de qualidade do servico. O “Guia de Avaliacdo da Qualidade
dos servicos de dguas e residuos prestados aos utilizadores - 3.* geracdo do sistema de avaliacdo” foi
publicado pela ERSAR em 31 de marco de 2017.

Durante o ano de 2021, esteve em consulta publica, o Guia Técnico relativo a 4° Geracdo de Indicadores
do sistema de avaliacdo, o qual serd aplicado a partir de 2022, para submissdo dos dados no ciclo de
avaliacdo de qualidade de servico que decorrera em 2023.

Os resultados deste sistema de avaliacdo sdo parte integrante do Relatério Anual dos Servicos de Aguas
e Residuos em Portugal (RASARP), a 17 de fevereiro de 2022, foi publicado no sitio da ERSAR, o RASARP
2021, o qual sintetiza a informacdo mais relevante de cada entidade gestora, como a andlise de dados
relativos a gestdo operacional, de infraestruturas, recursos humanos, econémicos e financeiros, legais e
contratuais, referente a caraterizacdo do setor de gestdo de residuos urbanos no ano de 2020. A ERSAR
destaca, neste relatério, a “evolucdo positiva no acesso fisico aos servicos de recolha indiferenciada e
seletiva pelo utilizador final, nos termos em que a ERSAR monitoriza - aplicando os critérios de distancia
dos alojamentos aos equipamentos de deposicdo, com a colaboracdo técnica do INE, e aumentando
a exigéncia ao longo do tempo. O acesso ao servico de recolha indiferenciada apresenta em 2020 o
valor médio de 87%, e o acesso ao servico de recolha seletiva 64%, registando-se assim um elevado
potencial de melhoria neste ultimo indicador, pela densificacdo dos equipamentos de deposicdo seletiva
de residuos urbanos, ou relocalizacdo dos ja existentes.” De forma global, na gestdo de residuos urbanos
em alta, 72% de avaliacdes boas e medianas e 27% de avaliacOes insatisfatdrias.

Regulacdao ambiental

As entidades gestoras dos servicos residuos urbanos do grupo EGF estdo também sujeitas a intervengdo
da Agéncia Portuguesa do Ambiente (APA), o regulador ambiental.

A APA desenvolve ainda atribuicdes no ambito dos residuos enquanto Autoridade Nacional de Residuos.
Destacando-se:

Assegurar e acompanhar a execucdo da estratégia nacional para os residuos;
Competéncias proprias de licenciamento;

Emissdo de normas técnicas aplicaveis as operacdes de gestdo de residuos;
Desempenho de tarefas de acompanhamento das atividades de gestdo de residuos;
Uniformizacdo dos procedimentos de licenciamento;

Validacdo da informacdo necessaria a aplicacdo do regime econdmico e financeiro da gestdo de
residuos e diligenciar no sentido da implementacdo do regulamento relativo a aplicacdo da Taxa
de Gestdo de Residuos (TGR).
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Durante o ano de 2021, destacamos os seguintes acontecimentos:

Publicacdo do Decreto-Lei n.° 102-D/2020, de 10 de dezembro, republicado na Lei n.° 52/2021,
de 10 de agosto, que aprova o Regime Geral de Gestdo de Residuos (RGGR), o Regime Juridico da
Deposicdo de Residuos em Aterro e altera o Regime da Gestdo de Fluxos Especificos de Residuos
(UNILEX), transpondo as Diretivas (UE) 2018/849, 2018/850, 2018/851 e 2018/852, para a
ordem juridica nacional. Estes documentos definem as novas metas de residuos que o Pais esta
obrigado a cumprir;

A EGF foi convidada a participar num grupo de trabalho, para estudo sobre o Sistema de Depdsito
e Retornog;

Participacdo no Conselho Consultivo, sobre o Plano Estratégico dos Residuos Urbanos 2030
(PERSU 2030), coordenado pela Prof. Graca Martinho e pela APA, o qual previa a apresentacgdo do
PERSU 2030 no segundo semestre de 2021, incluindo ja a Avaliacdo Ambiental Estratégica. Tal
ndo veio a acontecer, aguardando-se ainda a respetiva consulta publica;

Alteracdo recente das licencas das Entidades Gestoras do Sistema de Gestdo Integrado de
Embalagens (SIGRE), e pela realizagcdo de um estudo promovido pelas Entidades Gestoras para a
caracterizacdo das embalagens e residuos de embalagens, no ambito do Despacho n.° 5615/2020,
de 20 de maio;

0 aumento da taxa de gestdo de residuos (TGR) previsto no Decreto-Lei n.° 92/2020, de 23 de
outubro e da Lei n.° 20/2021, de 16 de abril, que entrou em vigor no dia 17/04/2021 (moratdria
legal) e produziu efeitos retroativos desde 1 de janeiro de 2021, tendo o aumento de 11 euros/
ton para 22 euros/ton tido inicio em 30 de junho de 2021.
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Os Orgdos Sociais da VALNOR para o triénio 2021/2023 foram eleitos em Assembleia Geral de Acionistas
de 29 de marco de 2021.

Tendo em conta o estipulado no n.° 1 do artigo 9° do Contrato de Sociedade, a Mesa da Assembleia
Geral é constituida por um Presidente, um Vice-Presidente e um Secretdrio, sendo estes escolhidos entre
acionistas ou outras pessoas.

A Assembleia Geral é convocada e dirigida pelo Presidente da Mesa ou, ha sua auséncia ou impedimento,
pelo Vice-Presidente. Todos os membros sdo eleitos por um periodo de trés anos, em Assembleia Geral.

Composicdo da mesa da Assembleia Geral

Municipio de Abrantes®
Empresa Geral de Fomento, S.A.

Municipio de Fronteira®

1. Representado pelo Presidente do Municipio

0 modelo do governo VALNOR tem como enquadramento os Estatutos da Sociedade, aprovados pelo
Decreto-Lei n.° 11/2001, de 23 de janeiro, alterado pelo Decreto-Lei n.° 105/2014 de 2 de julho. Nos
termos do n.° 1 do artigo 19° do Contrato da Sociedade, o Conselho de Administracdo é composto por
trés, cinco ou sete Administradores, sendo um Presidente e os restantes Vogais.

O Conselho de Administracdo é eleito pela Assembleia Geral que designa, também, o seu Presidente
de entre os Administradores eleitos. Nos termos do n.° 2 do artigo 12° do Contrato da Sociedade, e
a semelhanca dos restantes érgdos sociais, o Conselho de Administracdo exerce as suas funcdes por
periodos de trés anos, podendo ser reeleito.
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A atual constituicdo do Conselho de Administracdo (a seguir designado por CA), é a que se indica no
quadro seguinte:

composicdo atual do Conselho de Administracdo

Presidente do CA Luis Masiello Ruiz

Vogal Executivo Nuno André Jesus Alves Heitor
Vogal ndao Executivo Marta Maria Dias Quintas Neves
Vogal nao Executivo Luis Correia

Vogal ndo Executivo Municipio de Sousel®

1. Representado pelo Presidente do Municipio/Representante designado para o efeito
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Presidente do Conselho de Administracdo

Nasceu em 14 de outubro 1964

Engenheiro Agricola pela Universidade Politécnica de Valencia (UPV), Espanha.

De 1988 a 1989 desempenhou funcdes de investigador para a Universidade Politécnica de
Valéncia na drea de Entomologia, nomeadamente no controlo de pragas por meios biolégicos.

No final de 1989 inicia sua carreira profissional na empresa DRAGADOS PROYECTQOS ESPECIALES Y
MEDIO AMBIENTE, embrionaria da futura URBASER, empresa espanhola de servicos urbanos e para
0 medio ambiente presente em mais de 30 paises.

Durante os primeiros anos (1989-1994) participa ativamente na consolidacdo da DRAGADOS/
URBASER como um dos principais atores no mercado dos residuos em Espanha, iniciando os
contratos de concessdo em numerosas cidades: Elche (Alicante), Ferrol (Corunha), Ceuta (Ceuta),
Algeciras (Cadis), Mdrcia, La Laguna (Tenerife), Jerez (Cadis) y Alcala de Henares (Madrid).

Em 1994 é nomeado Coordenador de Area na URBASER, com responsabilidade de gest3o sobre
varios contratos de concessado e servicos de Recolha de Residuos e Limpeza Viaria assinados com
diversas municipalidades em Espanha.

Em 1998 ocupa a Direcdo de Controlo e Planeamento da URBASER.

Em 1999 a Urbaser adquire as sociedades chilenas STARCO e DEMARCO e é nomeado Gerente
General e Administrador Unico para o periodo 1999-2003. As referidas empresas sdo lideres no
setor de Recolha e Limpeza Vidria com mais de 2.500 operdrios e opera em mais de 70 contratos
com municipalidades chilenas.

Em 2003 e até 2009 ocupa a Direcdo Geral do grupo SUMA em Portugal, empresa participada pela
URBASER. Desempenha funcdes de administrador nas sociedades SIGA S.A., TRIU S.A., AMBIGERE
S.A., CITRAVE S.A., INVESTAMBIENTE S.A., TRANSPORLIXOS S.A., NOVAFLEX S.A,, NOVABEIRA S.A,,
SUMA MATOSINHOS S.A., RIMA S.A. Gerente das sociedades SERURB LDA, STL LDA, UTIL LDA,
SUMA PORTO LDA, SUMA ESPOSENDE LDA, SUMA DOURO LDA.

Vice-presidente da APERLU.

Em 2009 é nomeado Administrador Delegado da sociedade marroquina TECMED MAROC, detida
maioritariamente pela URBASER, cargo que desempenha até 2014. Empresa lider no setor do
medio ambiente com mais de 5.700 trabalhadores e contratos nas principais cidades do rainho
alauita.
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Em 2015 é integrado na sociedade EGF como Diretor de Planeamento e Controlo.

€Em 2016 é nomeado pela EGF para Vogal do Conselho de Administracdo da Amarsul.

Em 2017 é nomeado pela EGF para Vogal do Conselho de Administracdo da VALNOR, RESINORTE,
RESIESTRELA, VALORMINHO e RESULIMA.

Em agosto 2017 é nomeado Administrador Executivo da EGF.

Em agosto 2017 é nomeado Presidente das sociedades RESIESTRELA, VALNOR, ALGAR.

Em dezembro 2017 é nomeado Presidente da sociedade VALORLIS.
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J '}J . Administrador (Vogal do CA, em Representagdo da EGF)

Nasceu em Abrantes, a 4 de maio de 1976

Licenciado em Quimica Aplicada, ramo Quimica Organica pela Faculdade de Ciéncias e Tecnologia da
Universidade Nova de Lisboa.

Pds-graduacdo em Gestdo Ambiental e Auditorias Ambientais pelo Instituto Superior de Ciéncias da
Saude do Sul

Executive MBA pelo INDEG-ISCTE Executive Education

Regulation: theory, Strategy, and Practice pela London School of Economics and Political Science (LSE)
Regulatory Delivery pela Florence School of Regulation - FSR Energy

Entre outras, salienta-se a formacdo em Planeamento e Controlo Estratégico, Lideranca Comercial e
Negociacdo Internacional

Iniciou a atividade profissional em 2002 no departamento técnico da Lena Ambiente, onde
desempenhou vdrias funcdes relacionadas com o controlo ambiental das instalacdes e
admissibilidade de residuos em aterro.

Em 2004 comeca a desempenhar funcdes no departamento comercial da Lena Ambiente

Em 2006 assume a direcdo comercial da empresa. Durante esse periodo participou em varios
projetos na area do tratamento de residuos, ciclo urbano da dgua e energia.

Em 2008 passa a ser administrador da empresa Hidrovia, empresa especializa na elaboracdo de
projetos de unidades de tratamento de residuos, sistemas de abastecimento de dgua e sistemas
de tratamento de dguas residuais.

Em 2011 assumiu o cargo de diretor coordenador de residuos da Lena Ambiente, tendo participado
em varios projetos em Portugal e também na internacionalizacdo da empresa. Nesse mesmo ano,
assumiu o cargo de administrador da empresa Resilei e da Ambibatalha.

Em 2012 foi nomeado administrador de varias empresas participadas da Lena Ambiente que
operam no sector dos residuos, nomeadamente da Treciver, Lena Ambiente Il e Ecoambiente.

Em 2015 integra o departamento de estudos e proposta da empresa Suma, sendo convidado
nesse mesmo ano para assumir a funcdo de Diretor Geral da empresa Valorlis.

Em setembro de 2017 é nomeado administrador da empresa VALNOR, SA, passando a exercer
funcOes executivas a partir de 1 de janeiro de 2018;

Em novembro de 2017 é nomeado administrador da empresa RESIESTRELA, SA, passando a
exercer funcOes executivas a partir de 1 de janeiro de 2018;
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Administradora (Vogal do CA, em Representacdo da EGF)

Nasceu a 3 de marco de 1972

Licenciada em Direito, com especializacdo em Direito Economico, pela Faculdade de Direito da
Universidade Classica de Lisboa, Pés-Graduacdo em Direito de Concorréncia e Regulacdo.

Iniciou a sua carreira como advogada, num Gabinete de Advocacia, entre 1995 e 1999.

Em 2002 desempenhou funcdes de Diretora do Departamento Juridico da PT Multimédia, S.A.,
tendo sido responsdvel pela fusdo dos varios departamentos juridicos existentes.

De 2003 a 2005 desempenhou as funcdes de adjunta do Secretario de Estado Adjunto do Ministro
da Economia e, posteriormente, do Ministro das Atividades Econdmicas e do Trabalho, tendo,
nomeadamente, transposto o pacote legislativo de liberalizacdo do mercado energético portugués.
Entre 2006 e 2008, de regresso agora a PT Comunicacdes, S.A., ocupa o cargo de Chefe do
Gabinete de Coordenacdo Econdmica e Regulatéria e posteriormente Diretora do Departamento de
Regulacdo da PT Portugal, SGPS até 2011: Nesta funcdo, liderou o processo de negociacdo junto
do regulador setorial, ANACOM, que viria a permitir a segmentacdo nacional do mercado de retalho,
com desregulacdo da PT em mais de 40% do territério nacional e, ainda, a compensacdo, pela
primeira vez, da PT como prestadora do servico universal.

De 2011 a 2013, regressa ao governo de Portugal, como Chefe do Gabinete do Chefe do Gabinete
do Ministro da Economia, Trabalho, Transportes, Obras Publicas e Comunicacdes, um dos maiores
ministérios da histéria de Portugal, em que acompanhou vdrios dossiers, entre eles a nova lei da
concorréncia e o acordo de concertacdo social relativo a alteracdo da lei laboral.

Em 2013 mantem o cargo de Diretora de Concorréncia e Assuntos Regulatério, passando em 2015
a fazer parte da Comissdo Executiva da PT Portugal, SGPS, S.A., tendo acompanhado varios
processos de concentracdo junto da Autoridade de Concorréncia e Comissdo Europeia e a
negociacdo com o regulador da ndo regulacdo da fibra.

Em 2016 é incorporada na sociedade EGF como Diretora do Gabinete de Regulacdo e Juridico, e na
qual liderou a implementacgdo do primeiro periodo regulatdrio das empresas do Grupo.

€Em 2017 foi nomeada Administradora Executiva da Empresa Geral do Fomento, S.A.
€ também em 2017 nomeada pela EGF, vogal dos Conselhos de Administracdo das empresas
Valorsul, S.A.,, VALNOR, S.A, Resulima, S.A. e Resinorte, S.A.
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i. Vogal do CA, em Representacdo do Municipio Castelo Branco

Nasceu em Castelo Branco, a 29 de maio de 1964

Licenciatura em Organizacdo e Gestdo de Empresas, pelo Instituto Superior de Ciéncias e do Trabalho,
em Lisboa.

Iniciou a atividade profissional na Associacdo Comercial, Industrial e de Servicos de Castelo Branco,
Idanha-a-Nova e Vila Velha de Roddo (ACICB). Simultaneamente trabalhou numa empresa de
contabilidade e apoio a gestdo de empresas e lecionou as cadeiras de Contabilidade e Andlise
Financeira no Instituto Superior de Matematicas e Gestdo (ISMAG) de Castelo Branco.

Participou na criacdo da Escola Tecnoldgica e Profissional de Castelo Branco, desempenhando
funcdes de Diretor Financeiro. Posteriormente assumiu as funcdes de Diretor da Escola
Profissional de Idanha-a-Nova.

Em janeiro de 1998 é eleito vereador, inicialmente em regime de ndo permanéncia. Em marco de
1998, assume o cargo de Diretor do Centro de Formacdo Profissional de Castelo Branco do IEFP,
até agosto de 2001, data em que é solicitado a exercer o cargo de vereador em regime de
permanéncia, com o objetivo de assumir o pelouro de gestdo dos Servicos Municipalizados de
Castelo Branco. A modernizacdo dos servicos passou a ser o seu objetivo central, trabalho
reconhecido quando os Servicos Municipalizados obtiveram a Certificacdo de Qualidade ISSO 9001.
Apos as EleicGes Autarquicas de 2005 passa a exercer as funcdes de Vice-Presidente.

Em 2010 e durante cerca de dois anos, simultaneamente com a vice-presidéncia da Camara
Municipal, assume a presidéncia do CA da Unidade Local de Saude de Castelo Branco (ULSCB),
entidade que integra o Hospital Amato Lusitano e os Centros de Saude dos Concelhos de Castelo
Branco, ldanha-a-Nova, Penamacor, Oleiros, Proenca-a-Nova, Sertd, Vila Velha de Roddo e Macdo.
Em dezembro de 2011, volta a desempenhar as funcdes de vereador em regime de permanéncia,
como Vice-Presidente da Camara Municipal de Castelo Branco e administrador ndo delegado dos
Servicos Municipalizados.

Em outubro de 2013 foi eleito Presidente da Camara Municipal de Castelo Branco, tendo sido
reeleito em outubro de 2017.

Em setembro de 2016 foi nomeado Vogal do Conselho de Administracdo da empresa VALNOR, SA
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“ Administrador (Vogal do CA, em Representacdo do Municipio de Sousel)

Nasceu em Sousel, a 6 de janeiro de 1974
Eng. Técnico Agrario, pela Escola Superior Agrdria de Santarém

Iniciou a sua atividade provisional em setembro de 1995, com um estdagio de formacdo profissional
inerente ao curso de Producdo Animal;

Durante o ano de 1997 efetuou um estdgio de formacdo profissional numa empresa,
desempenhando funcdes associadas a manutencdo e laboracdo de uma vacaria para producdo

de leite e abate;

Em dezembro de 1997 é nomeado 2° Secretdrio da Assembleia Municipal de Sousel,
desempenhando estas funcdes até dezembro de 2001;

Entre janeiro de 1998 e abril de 1999 exerceu o cargo de Eng.’ Técnico Agrario numa empresa

de criacdo de gado bovino (producdo de leite e para abate);

Em maio de 1999 passa a desempenhar o cargo de Eng.° Técnico Agrario em empresa de
comercializacdo de maquinas e produtos para a agricultura, ocupando estas fungdes até

fevereiro 2001;

De dezembro de 2001 é nomeado Vereador em regime de ndo permanéncia da Camara Municipal
de Sousel, mantendo-se neste cargo até outubro de 2005;

€m abril de 2001, assumiu as funcdes de Eng.’ Técnico Agrdrio/Delegado Técnico Comercial, como
trabalhador independente, em empresa de comercializacdo de sementes com realizacdo de ensaios
agricolas;

Entre dezembro de 2006 e dezembro 2010 desempenha as func¢des de Eng.° Técnico Agrario/
Delegado Técnico Comercial, como trabalhador independente, em empresa de comercializacdo

de fertilizantes para produtos agricolas

De fevereiro 2006 a setembro 2012 desempenha as funcées de Eng.° Técnico Agrario/Delegado
Técnico Comercial em empresa de producdo e comercializacdo de adubos;

De outubro de 2009 a outubro de 2012 desempenha a fungdo de Vereador em regime de ndo
permanéncia da Camara Municipal de Elvas;

De setembro 2012 a outubro 2012 assume as funcdes de delegado comercial de uma empresa
de adubos;

Entre novembro de 2012 e julho de 2014 desempenha a funcdo de Vereador em regime

de permanéncia da Cdmara Municipal de Elvas, passando em julho de 2014 para regime de

ndo permanéncia;

Em agosto de 2014 é nomeado Vereador em regime de permanéncia e Vice-Presidente da Camara
Municipal de Elvas, ocupando este cargo até 21 de outubro de 2017;

Em outubro de 2017, tomou posse como Presidente da Camara Municipal de Sousel
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Em outubro de 2017, tomou posse como Presidente da Cdmara Municipal de Sousel;
Em marco de 2018 foi nomeado Vogal do CA da VALNOR, S.A;

Nos termos da lei, a fiscalizacdo da atividade da sociedade compete a um Fiscal Unico Efetivo, sendo que
existe um Fiscal Unico suplente que ndo tem qualquer intervencdo, apenas entrando em funcdes se o
FU sair, conforme decidido pela Assembleia Geral que os elege por mandatos de trés anos, renovaveis.

identificacdo do Fiscal Unico

Pricewaterhousecoopers & Associados - Sociedade de Revisores Oficiais

de Contas, Lda. representada por Hugo Miguel Patricio Dias/Ana Maria Avila 183
de Oliveira Lopes Bertdo®

Carlos José Figueiredo Rodrigues® 1737

1. Eleicdo na Assembleia Geral de 29 de marco de 2021

constituicdo da Comissdo de Vencimentos

Eduardo Jodo Frade Sobral Pimentel (EGF)®
Municipio de Macdo, representado pelo seu Presidente Dr. Vasco Anténio

Mendonga Sequeira Estrela®

1. Eleicdo na Assembleia Geral de 29 de marco de 2021
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A VALNOR atua numa extensa e complexa cadeia de valor, agregando um conjunto interdependente de
competéncias e valor acrescentado, desde a identificacdo dos recursos - os Residuos Urbanos (RU) - até
a entrega dos produtos finais aos clientes: as entidades gestoras do Sistema Integrado de Gestdo de
Residuos de Embalagem (SIGRE), as empresas recicladoras, a Rede Elétrica Nacional e os utilizadores do
corretivo organico.

Na figura seguinte é apresentada uma visdo da cadeia de valor do negécio do tratamento e valorizacdo
dos residuos com a especificacdo das diferentes atividades de operacdo.

Cadeia de valor da VALNOR
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A atividade da VALNOR engloba a gestdo do sistema integrado de recolha seletiva, que compreende a
recolha e triagem dos materiais destinados a reciclagem, o tratamento mecanico e biolégico dos residuos
urbanos recolhidos pelos municipios e o aproveitamento energético do biogas produzido no aterro
sanitdrio.

Para o desenvolvimento da sua atividade, a VALNOR possui as seguintes infraestruturas:

Instalacdes da VALNOR
3 Aterros Sanitdrios - Avis, Concavada*, Castelo Branco
16 Ecocentros
7 Estacdes de Transferéncia de RU's
1 Central de Valorizacdo Organica
1 Centro de Triagem de Embalagens
1 Centro de Triagem de Papel
1 Instalacdo de Pré-Triagem e Enfardamento (CIVTRS - Castelo Branco)
1 Centro de Triagem de Residuos Volumosos
1 Unidade de Digestdo Anaerdbia
1 Central de Preparacdao Combustivel Derivado de Residuos

*  Aterro sanitario encerrado durante o ano de 2011.

Recolha e tratamento de residuos indiferenciados de utilizadores municipais

Durante o ano de 2021 foram rececionadas e tratadas 107 768 toneladas de RU Municipais (residuos
urbanos faturados aos municipios), correspondendo a um valor médio mensal de 8.981 toneladas e auma
capitacdo média de 1,214 kg/hab. (populacdo residente de 243 242 habitantes).
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Quantidade por municipio
Entrega por municipios (RU doméstico indiferenciado)

25.000
20.000
15.000
10.000

5.000

0

CM Elvas/RU doméstico IR 9932

CM Fronteira/RU doméstico M 1.542
CM Nisa/RU doméstico 1 2.719

CM Avis/RU doméstico M 1.774
CM Campo Maior/RU doméstico Bl 3635
(M Crato/RU doméstico M 1585
(M Oleiros/RU doméstico M 1.454
CM Ponte de Sor/RU doméstico I 6615
(M Sousel/RU doméstico 1 2.422
CM Vila de Rei/RU doméstico [l 941

(M Sert3/RU doméstico I 4345
CM Vila Velha de R6d30/RU doméstico M 1333

CM Marv3o/RU doméstico M 1.240
(M Sardoal/RU doméstico M 1.243

CM Gavido/RU doméstico M 1.542
CM Macdo/RU doméstico 1 2365
CM Monforte/RU doméstico M 1453

CM Abrantes/RU doméstico NN 13766
(M Idanha-a-Nova/RU doméstico B 4.037

CM Alter do Ch3o/RU doméstico M 1470

CM Arronches/RU doméstico M 1.360
CM Portalegre/RU doméstico I ©.487

(M Proenca-a-Nova/RU doméstico 1l 2.326

(M Castelo Branco/RU doméstico I 20648

(M Castelo de Vide/RU doméstico M 1393

Analisando a evolucdo das entregas ao longo do ano, verifica-se que a maior producdo de residuos ocorre
durante os meses de Verdo, pese embora essa variacdo ter sido em 2020 mais linear, fruto das restricdes
decorrentes da pandemia.

Distribuicdo mensal dos residuos urbanos de utilizadores municipais
Residuos indiferenciados de utilizadores municipais

12000
10000 —————

8000

S 6.000

4000

2.000 M 2020
0 2021

Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez

Comparando as quantidades entregues de RU doméstico indiferenciado com o periodo homélogo,
verifica-se um ligeiro decréscimo de 0,16% face a 2020, o que correspondendo a menos 161 toneladas.

Em comparacdo com o ano anterior, apresenta-se no grafico seguinte a variacdo por municipio.
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Residuos indiferenciados de utilizadores municipais (variacdo face a 2020)
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Considerando como primeiro destino, os residuos indiferenciados foram essencialmente encaminhados
para o tratamento mecanico e bioldgico, evitando-se deste modo a deposicdo direta em aterro sanitario:

Destino dos residuos indiferenciados de utilizadores municipais

%
wu
o

30 Tratamento mecanico
20 e biolégico

0 Aterro (entrada direta)

2020 2021

Noanode 2021 foram rececionadas e processadas na unidade de Tratamento Mecanico aproximadamente
93 099 toneladas de residuos urbanos, tendo sido recuperadas aproximadamente 2.873 toneladas de
materiais reciclaveis, os quais foram entregues a retomadores licenciados.

Em relacdo a venda de composto, em 2021 foram escoadas 1.618 toneladas.

Os materiais provenientes das recolhas seletivas multimaterial sdo essencialmente encaminhados para
a unidade de triagem, da qual resulta a expedicdo de papel/cartdo, vidro e de embalagens de plastico e
metal, através do contrato estabelecido com as entidades gestoras no ambito do SIGRE.

Na totalidade, em 2021 foram recolhidos seletivamente 20.961 toneladas, menos 85 toneladas do que
em 2020, representando uma diminuicdo de 0,4% face ao periodo homélogo.

Residuos da recolha seletiva multimaterial

9.000
8.000
7.000
6.000
S 5000
= 4,000
3.000
2,000 2020
1.000
2021
Vidro  Papel/cartdo Plastico, Madeira  Monstros  Residuos  Residuos Outros
metal e ecal verdes organicos fluxos

Conforme referido anteriormente, em 2021 foram recuperadas aproximadamente 2.873 toneladas de
materiais reciclaveis provenientes do TMB e 11.660 toneladas de materiais reciclaveis com origem na
Recolha Seletiva.
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06. Atividade

Grafico 7. Reencaminhamento de materiais
Retomas de reciclaveis - origem

[ Recolha seletiva

[ Tratamento mecanico

Grafico 2. Reencaminhamento de materiais
Retomas de reciclaveis - origem
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Comparando a origem dos reencaminhamentos de 2021, com o periodo homdlogo, verifica-se o
crescimento sustentado dos reciclaveis da recolha seletiva. Em relacdo ao TMB, em 2021 verifica-se um
aumento das quantidades retomadas para niveis de atividade pré-covid.

Todos os residuos rececionados foram devidamente separados e retomados através de operadores
licenciados.

Grafico 9. Retomas de reciclaveis (TM + RS)
Retomas de recicldveis - material
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Durante o ano de 2021, foram injetados aproximadamente 2,39 GWh de energia elétrica na rede,
decorrente da valorizacdo energética do biogas originado no sistema de digestdo anaerdbica. Em relacdo
ao periodo homélogo, verifica-se um aumento da producdo elétrica, justificado pelo facto de que em
2020, durante o periodo de paragem do TMB, ndo foi produzido biogas.

Producdo de energia a partir de biogas
Producdo energética - Digestdo anaerdbica

Gwh

Conforme anteriormente referido, aguarda-se a publicacdo das metas do PERSU 2030, pelo que para
efeitos de quantificacdo de metas pds-2020, considerou-se como referéncia, o definido no ano de 2020,
no PERSU 2020.

Metas
Preparacdo para a Reutilizacdo e Reciclagem (%) 74% >80%
Deposicdo de RUB em Aterro (%) 7% <10%
Retomas de Recolha Seletiva (kg/hab.ano) 47 56*

* Meta corrigida de acordo com n° 23, do anexo Ill, do PERSU 2020, tendo em conta a correcdo da produgdo de RU, face ao ano de referéncia 2012

Meta de Preparacdo para Reutilizacdo e Reciclagem: atingiu-se o valor de 74%, hdo sendo possivel
atingir a meta de 80%. O aumento das quantidades do fluxo de monstros durante o periodo de
pandemia impediu atingir o valor preconizado para a VALNOR.

*de Deposicdo de RUB em Aterro: o resultado obtido foi de 7%, tendo-se atingido a meta, o que
espelha o esforco da VALNOR em reduzir o envio de residuos a aterro.

Meta de retomas de recolha seletiva: atingiu-se o valor de 47 kg/hab.ano. Importa referir que

a meta definida para esta empresa é uma das mais elevadas do pais e que face a interioridade/
diminuicdo da populacdo, é bastante dificil de atingir.
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Politica de RH

A Gestdo de Recursos Humanos na VALNOR procura refletir a estratégia e a politica de recursos humanos
do Grupo EGF, adotada a nivel corporativo, adaptando-a a sua realidade e ao setor de atividade em que
se insere.

No ambito da politica remuneratdria, a VALNOR reconhece que ao longo dos Gltimos anos os aumentos
do Saldrio Minimo Nacional tém induzido um efeito de compressdo da estrutura salarial da VALNOR que
de forma constante e recorrente vinha demonstrando uma cada vez menor diferenciacdo salarial entre
funcdes com exigéncias de niveis de qualificacdo muito diferentes.

Para I3 deste efeito direto, bem visivel na estrutura salarial, a VALNOR foi perdendo competitividade no
recurso ao mercado de trabalho e a contratacdo de novos colaboradores foi sendo muito pressionada e
dificil.

Apds um alargado processo de andlise e de desenho de solucdes, no final do ano 2021 (dezembro) a
VALNOR implementou uma nova estrutura salarial visando:

Reconhecer e valorizar os salarios dos trabalhadores, nomeadamente aqueles que maior
desvalorizacdo tem tido em funcdo dos aumentos do SMN;

Estabelecer umadiferenciacdo remuneratéria minima entre fungées com perfil mais qualificado de
responsabilidade, conhecimento ou habilitacdes, encorajando assim o esforco do desenvolvimento
individual como a forma mais adequada de evolucdo na carreira;

Uma posicdo mais competitiva no mercado laboral.

A implementacdo desta nova estrutura salarial implicou a mudanca salarial imediata de 140 pessoas,
sensivelmente 89% do total de colaboradores, o que representa uma assinaldvel iniciativa de valorizacdo
e reconhecimento do trabalho e dos trabalhadores da VALNOR bem como um incremento na capacidade
competitiva para atracdo dos novos colaboradores que sdo necessdrios para a manutencdo e o
desenvolvimento do Servico Pablico Essencial que é prestado.

No ambito das praticas de Gestdo de Recursos Humanos, 2021 manteve-se a necessidade de manter
atualizado o Plano de Contigéncia de Gestdo de Pandemia, motivado pela COVID-19, e pela necessidade
de continuar a implementar medidas de protecdo dos trabalhadores e de informacdo/sensibilizacdo aos
mesmos, nomeadamente as relacionadas com a criacdo de equipas espelho; desfasamento de horarios de
trabalho; teletrabalho; reforco de medidas de protecdo e de higienizacdo; formacdo e sensibilzacdo sobre
as medidas implementadas e sobre as regras de higiene e distanciamento emitidas pela DGS.

Foireconhecido o esforco de todos os colaboradores que no periodo mais severo da COVID-19 continuaram
a desenvolveram o seu trabalho, tendo-lhes sido stribuido um cartdo oferta no valor de 60€.

Para a melhoria continua dos servicos de RH forma implementadas e disponibilizadas novas ferramentas,
tais como o reporting de trabalho temporario, o médulo de Formacdo no Sucess Factors, o mddulo Time
no Sucess Factors (registo de férias e auséncias prolongadas), cursos em formato e-learning e promogdo
de acBes de formacdo em contexto transversal ao Grupo.
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Evolucdo do nimero de colaboradores

A VALNOR terminou 2021 com 154 colaboradores, o que representa um decréscimo de 1,28%, face aos
dados registados em 2020.

Total de Colaboradores a 31 dezembro

2019 162
2020 156
2021 154

Distribuicdo de colaboradores por idade

0 quadro de pessoal da VALNOR é relativamente jovem, situando-se 56% do seu efetivo nas faixas
etdrias <45 anos.

Estrutura etdria em 2021

<19 anos 0
19-25 anos I 1
26 - 35 anos
> 65 anos 0 B Homens
Mulheres
0 10 20 30 40 50 60 70 80
Distribuicdo de colaboradores por género:
A VALNOR é constituida por 71% de homens e 29% de mulheres:
Colaboradores da VALNOR
2019 115
2020 113
2021 110 [ Homens
Mulheres
0 50 100 150 200
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06. Atividade

Tipo de Contrato

No que concerne a distribuicdo de colaboradores por tipo de vinculo contratual, esta distribuicdo é reflexo
da estabilidade dos quadros da empresa, que apresenta 92% do seu quadro de pessoal com vinculo
permanente a empresa.

Tabela 17. Vinculo a empresa

Vinculo
2021 Total
Permanente A termo
Homens 99 11 110
Mulheres 42 2 44
Total 141 13 154

Grafico 13. Situacdo contratual dos colaboradores ativos

8%

1 sem termo

["] Termo certo

Antiguidade

A evolucdo do quadro de pessoal da VALNOR, também se evidencia quando analisamos a antiguidade
dado que 46% dos colaboradores da VALNOR estdo na empresa ha mais de 6 anos.

Grafico 14. Antiguidade
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Habilitacoes

Finalmente, ao nivel da escolaridade, a VALNOR carateriza-se por uma predominancia das qualificacdes
bdsicas (cerca de 60%), que naturalmente se associam ao exercicio de atividades ndo especializadas.
Salientavel é o facto de, nos dltimos anos, temos assistido a uma diminuicdo de 3 pontos percentuais nos
niveis de escolaridade 1.°, 2.° e 3.° Ciclo, 0 que nos permite concluir que a VALNOR esta a conseguir atrair

colaboradores com maior escolaridade.

Niveis de escolaridade

10%

1%1%0%

[ Sem instrucdo
1°ciclo
2° ciclo
3°ciclo
Ensino secunddrio
Bacharelato

M Licenciatura

B Mestrado

Doutoramento

Em 2021, assistimos a um acréscimo do numero de horas de formagdo (2748) abrangendo
aproximadamente o mesmo ndmero de colaboradores (154), apesar de ainda ndo se ter conseguido
realizar todas as formagOes presenciais por causa do Covid-19, realizaram-se algumas e houve um

aumento das formacdes on-line.

Formacao
3600 3285
3000 164]
2400
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1800 155
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0
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0 ano de 2021 foi desafiante como nenhum outro, tendo a VALNOR reforcado os seus compromissos
com as acdes de comunicacdo nos municipios de Abrantes, Alter do Chdo, Arronches, Avis, Campo Maior,
Castelo Branco, Castelo de Vide, Crato, Elvas, Fronteira, Gavido, ldanha-a-Nova, Macdo, Marvdo, Monforte,
Nisa, Oleiros, Ponte de Sér, Portalegre, Proenca-a-Nova, Sardoal, Sertd, Sousel, Vila de Rei e Vila Velha
de Roddo.

Foram adequadas todas as a¢es de comunicacdo, permitindo dinamizar e impulsionar uma imagem
positiva e dinamica da VALNOR, estreitando-se os lacos com os clientes e potenciando um aumento
na recolha de materiais recicldveis. Através das campanhas, nomeadamente do Programa Ecovalor e
Toneladas de Ajuda que envolveram 52 entidades (IPSS e escolas), num total de 15 782 participantes,
foram obtidas um total de 132 toneladas de residuos recicldveis, o que demonstra um grande
envolvimento, colaboracdo e cumplicidade entre a VALNOR e os seus parceiros.

Para além destas acdes, a VALNOR apostou no reforco da informacdo nas redes sociais, nomeadamente
no Facebook, Instagram e Linkedin, permitindo fortalecer a comunicacdo com os seus stakeholders.

Verificou-se igualmente uma consolidacdo das campanhas de comunicacdo que sdo desenvolvidas a
nivel nacional, através das empresas concessiondrias da EGF, nomeadamente:

a. Recycle bingo

W
||r|_I‘Q __l

A Recycle BinGo teve inicio em 2020. € uma aplicaco mével da EGF que teve a primeira versdo financiada
pelo Fundo Ambiental do Ministério do Ambiente, cujo objetivo é divertir e educar as familias portuguesas
em torno da tematica da Reciclagem, oferecendo prémios a quem mais recicla.

Em 2021, foi lancada a nova versdo da aplicacdo, onde se pode aprender na Ecopédia, que é uma
enciclopédia ecoldgica que vai ensinar tudo sobre a reciclagem; conhecer a familia Recycle BinGo, cheia de
novos bichinhos que se vao tornar nossos amigos, jogar mini-jogos para nos entretermos e investigarmos
as novas funcionalidades da app em realidade aumentada.

0 Recycle BinGo funciona como um jogo, o que torna a experiéncia de reciclagem muito mais divertida e

compensadora! A missdo principal é fazer visita ao nosso ecoponto habitual. Através da geolocalizacdo o
nosso smartphone sabe que nos encontramos perto dele.
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Esta aplicacdo foi reconhecida e recebeu diversos prémios, nomeadamente:
Prémio Nacional de Sustentabilidade 2021 - categoria Digital e Inteligéncia Artificial;
Prémio WSA Portugal 2021 - categoria Environment & Green Energy
Portugal Digital Awards 2021 - Best Consumer & Professional Services Project

b. Linha da reciclagem

LINHA ¢a
reciclagem

) 800911 400

linhadareciclagem.pt

A VALNOR iniciou um novo servico de contacto e apoio aos cidaddos da sua regido - a Linha da
Reciclagem, que consiste num servico de atendimento PUBLICO, GRATUITO e NACIONAL que foi criado
para dar respostas eficazes ao cidaddo, nomeadamente para responder a dividas, pedidos de informacado,
sugestdes, reclamacdes, elogios e pedidos de servico, relacionados com a recolha e tratamento de
residuos urbanos.

Este novo servico do Grupo EGF, do qual a VALNOR faz parte, vem dar resposta a muitos pedidos de
esclarecimento relativos a gestdo dos residuos urbanos dos municipios de Abrantes, Alter do Chdo,
Arronches, Avis, Campo Maior, Castelo Branco, Castelo de Vide, Crato, Elvas, Fronteira, Gavido, Idanha-a-
Nova, Macdo, Marvdo, Monforte, Nisa, Oleiros, Ponte de Sér, Portalegre, Proenca-a-Nova, Sardoal, Sert3,
Sousel, Vila de Rei e Vila Velha de Roddo.

Em 2021, registou-se, através da Linha da Reciclagem um total de 29 reclamacdes, 657 pedidos de
informacdo e 3 sugestdo.

¢. Comunicacdo integrada nas redes sociais
A comunicacdo da EGF em articulacdo com a VALNOR e as restantes empresas concessionarias, dinamiza
uma comunicacdo integrada, conseguindo assim com espirito de grupo, organizar o fluxo de informacdes,

alinhar mensagens e fazer com que a empresa atinja o seu publico-alvo de forma precisa, tornando-se
peca-chave para o sucesso de estratégias de crescimento.
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Para tal, foram implementadas diversas acdes que sdo transversais em todas as empresas concessionarias
do Grupo EGF, das quais se destacam:

Comunicacdo - projeto nacional

\ N30 é
&’ reciclivel

As concessionarias EGF, grupo lider no tratamento e valorizacdo de residuos em Portugal, lancaram em
2020, a maior campanha de sensibilizacdo ambiental alguma vez desenvolvida em Portugal com fundos
europeus. Com um investimento de mais de um milhdo de euros, o movimento “O Futuro do Planeta ndo
é reciclavel”, apelando a prevencdo, reutilizacdo e reciclagem de residuos urbanos.

Esta campanha, teve como objetivo de levar o cidaddo a acdo e a fazer parte de um movimento coletivo,
através da adocdo de comportamentos ambientais adequados na sua gestdo didria e ao assumir o seu
papel de gestor de recursos, numa cadeia de valor da qual fazem parte a EGF e as suas concessionarias.

Esta campanha integrou a candidatura Comunicacdo Ambiental Estratégica, apresentada pelas
concessiondrias EGF e aprovada pelo POSEUR para o periodo 2016-2020 com um cofinanciamento de
85%. Para a sua concretizacdo foi realizado um concurso publico com publicidade internacional, tendo
sido concretizada a adjudicacdo pelo valor de 1.061.732€. Uma Campanha que conseguiu provocar
consciéncias.
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€m 2021, foi reforcado e consolidado o posicionamento da campanha desenvolvida em 2020, através de
diversas acoes, nomeadamente spot publicitarios na radio comercial, e com a participacdo de Fernando
Mendes que se associou a campanha através de visita as instalacdes das empresas concessiondrios, de
forma a dar a vivenciar e dar a conhecer o trabalho dos colaboradores das empresas EGF.

Destacamos ainda o reconhecimento desta campanha de comunicacdo, tendo sido premiados, nas
seguintes categorias:

4 Prémios Bronze do Jornal Meio & Publicidade, nas categorias Ambiente e Energia; Multimeios
Integrada; Relacdes-Publicas, Sustentabilidade e Responsabilidade Social

3.° Prémio - ISWA Communication Award

=reia o o Raciclivo

Comunicacdo dedicada ao tema da pandemia
Jovens e colaboradores

A drea de comunicacdo da VALNOR deu a conhecer o rosto de jovens e colaboradores da VALNOR
ambientalmente sustentdveis! Com o objetivo de mostrar a importancia de uma populacdo ecolégica
e sustentavel, foi feito um levantamento fotografico, que foi complementado através de videos com
testemunhos de escuteiros e dos jovens acerca de habitos sobre a relevancia da reciclagem e pequenas
curiosidades sobre a mesma.
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Nés somos VALNOR - entre no nosso mundo

Objetivo: Dar a conhecer alguns colaboradores que trabalham diariamente para que os residuos sejam
encaminhados para reciclagem

O

@ Valnor

Nés somos Valnor..,
Entre no nosso mundo.

QUEH SOMOS?

Claudia @ vatse Francisco @ valse

d. Comunicacdo integrada EGF - redes sociais

A situacdo que estamos a viver desde o inicio do ano de 2020, fez com que todos nés aprendéssemos
a viver de maneira diferente. A VALNOR, através dos posts desenvolvidos pela EGF, atendendo as
necessidades que a pandemia imp0s, tentou dar uma resposta. Resposta esta que teve como objetivo a
consciencializacdo das populacfes acerca da importancia das medidas de prevencdo, ndo s6 para a sua
propria saude, como também pela sadde dos que continuam a trabalhar por elas: os colaboradores da
VALNOR. A partilha desta acdo foi importante na medida em que estabeleceu lacos com a populacdo,
fazendo com que a mesma consciencializasse e valorizasse o trabalho da VALNOR.

e. Campanhas de educacdao ambientais corporativas

Programa Ecovalor

O programa Ecovalor tem como objetivo promover boas praticas ambientais em estabelecimentos de
ensino em todo o pais, premiando aquelas que apresentam melhor desempenho na reciclagem das suas
embalagens usadas.

No ambito do Programa Ecovalor, foram dinamizadas acdes de sensibilizacdo online e presenciais, bem

como o Concurso Separa e Ganha. Este concurso destina-se a todos os estabelecimentos de ensino e tem
como objetivo premiar as escolas que reciclam as suas embalagens usadas.
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No ano letivo, que terminou em junho de 2021, registou-se a entrega de 18 toneladas de plastico/metal
e 68 toneladas de papel/cartdo, que totalizou um valor de contrapartida de 3 646€, que foram entregues
a 50 escolas e IPSS, inscritas no Concurso Separa e Ganha.

Toneladas de ajuda

TONELADAS
DE AJUDA

A campanha “Toneladas de Ajuda” e abriu as portas dos centros de triagem e ecocentros para receber
materiais reciclaveis: os mesmos materiais que colocam no Ecoponto - Plasticos e metais; Papel e cartdo;
embalagens de vidro, e como contrapartida das embalagens entregues, a VALNOR apoia financeiramente
Instituicdes de Solidariedade Social que se inscreveram na campanha.

Como resultado da respetiva campanha, a VALNOR recebeu de 2 entidades de acdo social um total de 46
toneladas de materiais reciclaveis. Como valor de contrapartida, dos materiais rececionados no ambito
desta campanha, tendo sido entregue um valor de 3.920€.

Mercado a Reciclar

@ Valnor

MERCADO
RECICLaR

Esta acdo, Mercado a Reciclar, € uma campanha que se encontra preparada para ser dinamizada em 2022
na VALNOR.

Esta campanha inovadora, tem como objetivo incentivar a separacdo dos reciclaveis nos mercados, o que
ira permitir o seu encaminhamento para reciclagem, evitando a dispersdo e promovendo a valorizacdo
dos residuos reciclaveis.

Com esta campanha a VALNOR pretende atribuir o galarddo de “Mercado a Reciclar” aos mercados

aderentes, que se destacam pelo compromisso de reducdo do impacte ambiental resultante do mercado,
promovendo a gestdo adequada dos residuos.
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ECOEVENTOS

acoeventos

v’ Valnor

A VALNOR, apesar das contingéncias inerentes a pandemia, em parceria com algumas entidades, ajudou
a promover e a apoiar eventos sustentdveis com o objetivo de alargar habitos ambientais adequados em
todo o lado.

Um ECOEVENTO é uma iniciativa certificada por cada concessionaria da EGF, que se realiza num espaco
pré-definido, que tem uma duracdo limitada e que é um exemplo de adocdo de medidas ambientais
adequadas que promovem os conceitos da sustentabilidade. Em 2021 a VALNOR apoiou 8 ECOEVENTOS
(CERCA DE 140 300 PARTICIPANTES), tendo, como resultado, encaminhado para reciclagem: 6,26
toneladas de plastico/metal; 2,09 toneladas de vidro; 3,12 toneladas de papel/cartdo.

Comunicacdo interna

Na drea de comunicacdo, foi lancada uma revista digital, que teve como objetivo dar a conhecer as
atividades de comunicacdo, gestao de residuos (recolha seletiva e drea de producdo), Qualidade,
Seguranca e salde no trabalho, Recursos Humanos, com vista a partilha interna de noticias, publicacdes
em redes sociais, campanhas de comunicacdo, bem como acées e informacdes sobre o trabalho efetuado
pela empresa, em prol do ambiente. Esta Newsletter vai permitir que os colaboradores da VALNOR, nas
suas diversas areas de responsabilidade possam dar o seu contributo para valorizar a publicacdo.

futuro comeca agora

|
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Para reforcar a comunicacdo interna no grupo EGF, a direcdo corporativa de comunicacdo preparou um
encontro de quadros através de um evento denominado EGF BOOST.

fﬁos"r

O evento foi apresentado internamente no dia 22 de setembro de 2021 as 10h, a cerca de 250
colaboradores de Norte a Sul do pais, numa plataforma profissional que permitiu interagir e participar na
iniciativa. A agdo teve ainda transmissdo em streaming para entidades e organizag6es parceiras (https://
www.egf.pt/pt/egf/egf-boost/).
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07. Desempenho financeiro

€Em 2021, o volume de negdcios da VALNOR atingiu os 8 479 mil euros.

VVolume de negdcios

5 2021 2680 5.798
z Vend
% 2020 2749 6317 M Vendas

1 Prestacdo de servicos
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Em 2021, o volume de negdcios da VALNOR diminuiu cerca de 6,47% face ao do periodo homélogo,
resultando essencialmente da reversdao da bonificacdo efetuada em 2019, no valor de 200 158€,
decorrente do cumprimento das metas de retoma aplicaveis e a qualidade do servico prestado, conforme
estipulado no n.° 6 do artigo 1° do Despacho n.° 14202-C/2016, de 25 de novembro. Pese embora o
pagamento desta bonificacdo estar definido na legislacdo em vigor, tal ndo veio a ocorrer até a data, pelo
que considerando o principio da prudéncia, considerou-se a reversao da mesma no ano 2021.

Nas Vendas, diminuiu cerca de 2,5% relativamente ao periodo homélogo, justificado essencialmente
pelos ajustes acima referidos e pelas variacdes positivas (Energia +47%, Aluminio +46%) e negativas
(Composto -57%, EPS -45%) verificadas nos materiais em 2021.

Na componente “Prestacdo de Servicos”, regista-se uma diminuicdo de 8,2% em relacdo ao periodo
homdlogo justificado essencialmente pela alteracdo da tarifa regulada aplicada aos municipios, na
“Prestacdo de Servicos - Outros”, assinala-se uma diminuicdo de 26,6% em relacdo a 2020, pelo facto de
ser ter descontinuado as atividades ndo reguladas em marco de 2020 e a atividade complementar de
rececdo REU/RIB sofrer um decréscimo de -15% em valor (-755 toneladas rececionadas).

Importa referir que as prestacdes de servigos, inclui os seguintes valores referentes a desvio tarifario:

-638 mil euros de consumo do desvio tarifario de 2019 com base nas quantidades reais de RU
entregues pelos Municipios em 2021;

+443 mil euros de ajustamento relativos ao exercicio de 2020 correspondendo a diferenca
entre o refletido nas contas estatutarias de 2020, numa base de estimativa, e o determinado pela
ERSAR na aprovacdo de Contas Reguladas Reais 2020, que inclui os ajustamentos extraordinarios
aprovados em sede de CRR 2020, em resultado do impacte da pandemia COVID;

+185 mil euros de ajustamentos estimados relativo ao ano de 2021, que para além dos
ajustamentos correntes, inclui o ajustamento dos custos operacionais de referéncia extraordinario
concedido pela ERSAR, a 22 de dezembro de 2020, para correcdo dos custos operacionais de
referéncia relativos ao ano de 2019 (valores utilizados pelo Regulador para a defini¢do das tarifas
do periodo regulatério 2019-2021) no valor de 294 mil€.
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O grafico seguinte apresenta a evolucdo dos principais gastos operacionais:

FSE e Gastos com o pessoal
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Fornecimentos e servicos externos Gastos com o pessoal

A atividade desenvolvida no ano de 2021, ainda marcada pela pandemia do virus Covid-19, traduzindo-se
numa necessidade acrescida de prestar um bom servico a populacdo, sem qualquer constrangimento ou
quebra. Igualmente, foram desenvolvidas vdrias medidas para a protecdo da salde e seguranca de todos
os trabalhadores da VALNOR, nomeadamente ao nivel de reforco de EPI's e das medidas de limpeza da
instalacdo.

Os Fornecimentos e servicos externos registou um aumento global de cerca de 3,6%, face ao periodo
homdlogo, destacando-se o aumento da rubrica “Conservacdo e reparacdo” (mais 5,33%, +37 mil euros),
em “Rendas e alugueres” (mais 33%, +12 mil euros), na rubrica de “Materiais” (mais 31%, +19 mil euros)
e narudbrica “Energia e fluidos” (mais 4%, +48 mil euros), essencialmente pelo aumento dos combustiveis.
Os subcontratos, apresentam um aumento de 4,66% (+29 mil euros) em relacdo ao periodo homologo,
reflete o facto de em 2020, com a pandemia existiram muitos transportes que ndo foram realizados,
ficando parte dos residuos nas instalacdes de Castelo Branco.

Em sentido contrario, verifica-se a diminuicdo da rdbrica “Vigilancia e seguranca” decorrente da diminuicdo
de locais abrangidos (diminuicdo de 3,9%, -17 mil euros). Em comparacdo com 2020, regista-se uma
diminuicdo na rabrica “Publicidade e propaganda” (diminuicdo de 74%, - 61 mil euros), justificada pela
campanha financiada pelo POSEUR em 2020 e que ndo se repetiu em 2021.

Relativamente a rdbrica de "Gastos com pessoal”, em relacdo a 2020, verifica-se um aumento de 4,7%
e que resulta do aumento do valor do Saldrio Minimo Nacional e da aplicagdo nova estrutura salarial
aplicada na VALNOR.

Aimplementacdo desta nova estrutura salarial implicou a mudanca salarial de 140 pessoas, sensivelmente
90%dototalde colaboradores, o querepresentaumaassinaldveliniciativade valorizacdo ereconhecimento
do trabalho e dos trabalhadores da VALNOR, bem como um incremento na capacidade competitiva para
atracdo dos novos colaboradores que sdo necessarios para a manutengdo e o desenvolvimento do Servigo
Pablico Essencial que é prestado.
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Verifica-se uma diminuicdo do EBITDA, essencialmente pela diminuicdo das receitas e aumento de gastos
anteriormente referidos.

Earnings before interest, taxes, depreciation and amortization
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Em 2021, verificou-se uma diminuicdo dos resultados da VALNOR e que resulta dos fatores anteriormente
referidos, nomeadamente da reversdo da bonificacdo decorrente do cumprimento das metas de retoma
aplicaveis e a qualidade do servico prestado (n.° 6 do Despacho n.° 14202-C/2016, de 25 de novembro),
bem como da reversdo do valor da inflacdo aplicado aos valores de contrapartida financeiros da venda
de reciclaveis de 2020 e da imparidade criada pelo ndo recebimento do valor referente a inflacdo de
2018 (artigo 3° do Despacho n.° 14202-C/2016, de 25 de novembro) e do aumento dos FSE (rubricas:
Trabalhos Especializados e Conservacdo e Manutencdo) e nos Gastos com o Pessoal (Indemnizac6es/
Prémios/Incremental de ajuste salarial).

O resultado financeiro aumentou em 2021, decorrente do fim das moratérias aplicadas as linhas de
financiamento e nos contratos de locacdes financeiras.

Importa ainda referir, que pese embora se tenha registado a correcdo dos custos de referéncia de 2021
efetuado pela ERSAR, os mesmos sdo ainda insuficientes para fazer face as responsabilidades de servico
publico da empresa. O Resultado Liquido de 2021 foi de menos 382 mil Euros, ndo tendo os resultados
operacionais da empresa permitido compensar as reversdes acima referidas.
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0 investimento do ano de 2021 foi de 979 mil€, excluindo as manuten¢des plurianuais.

Conforme referido anteriormente, o ano de 2021 foi marcado essencialmente por investimentos
de substituicdo de equipamentos em fim de vida Util, (e.g. viaturas de recolha seletiva, ecopontos,
semirreboques) para fazer face aos desafios futuros. Relativamente aos novos investimentos, salienta-
se a aquisicdo de um sistema informatico, novo sistema de gestdo de pesagem integrado.

Investimento
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Em 2021, o montante global de financiamentos diminuiu em cerca de 544 mil euros, resultado do balanco
entre as amortiza¢@es dos financiamentos existentes e aquisicdo de novos financiamentos (locagdes
financeiras nos novos equipamentos).

Financiamento e endividamento
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Em 2022 a VALNOR dara continuidade a sua missdo, cumprindo as orientacdes estratégicas dos acionistas
e fomentando as melhores praticas no setor para o tratamento e valorizacdo dos residuos, tal como o tem
feito até ao presente.

Tendo como prioridade toda a atividade operacional e a gestdo otimizado dos seus meios e quadro de
pessoal para melhor responder as necessidades dos seus clientes e parceiros acionistas, serd igualmente
dada pela VALNOR grande énfase a execucdo da Fase | do Plano de Investimentos aprovado para 2022,
0 qual inclui cerca de 82% (2,7M€) em investimento de substituicdo, referindo-se essencialmente a
equipamento fixo e mével, com maior destaque a aquisicdo de uma osmose para o Polo de Castelo Branco,
substituicdo de equipamento de aterro e de viaturas recolha seletiva, com menor énfase mas ndo menos
importante, o plano para novos investimento atinge apenas 18% (0,6M€) referente a reformulacdo de
areas, nomeadamente da triagem, balnearios e area administrativa.

Em termos de manuten¢6es programadas, encontra-se prevista a substituicdo de membranas da Osmose
do CIVTRS de Avis.

Logo que seja publicado o documento estratégico do sector, PERSU 2030, a VALNOR dard seguimento a
elaboragdo do seu Plano de A¢do com vista ao cumprimento do estabelecido no mesmo (PAPERSU). Este
Plano servira de base a elaboracdo e submissdo ao Concedente da parte Il do Plano de Investimentos,
contendo as medidas necessarias ao cumprimento das metas as quais se encontre obrigada.

Oanode 2022 serd ainda marcado pela decisdo da ERSAR relativamente as Contas Reguladas Previsionais
2022-2024 submetidas em novembro de 2021, prevendo-se neste campo multiplas interacdes com o
Regulador com o objetivo de esclarecer todas as dividas subjacentes.

A VALNOR ird continuar a apostar em campanhas de sensibilizacdo e comunicacdo, visando a mobilizacdo
dos cidaddos do Sistema para a melhoria do comportamento ambiental e prevencdo da producdo de
residuos, procurando manter sempre a qualidade e niveis de servico, cumprimento os objetivos de servico
publico, indo ao encontro dos clientes municipais e das populacfes servidas, o qual sera um desafio
constante e continuo a que se procurara dar uma resposta adequada.

Sera garantida a qualificacdo dos recursos humanos através de acdes de formacdo direcionadas e a
implementacdo das melhores tecnologias disponiveis em toda a atividade da empresa.

Por dltimo, refira-se que a VALNOR continuard a fomentar uma proximidade elevada com os Municipios
e um espirito de equipa que nos permita ultrapassar com sucesso os desafios atuais e futuros, nos quais
se inclui a recolha e o tratamento dos biorresiduos, mantendo o elevado profissionalismo, eficiéncia e
exceléncia.
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Factos apos termo
0 exercicio

Valnor



09. Factos apds termo do exercicio

09. Factos apods termo do exercicio

Factos apos termo do exercicio

Subsequentemente a 31 de dezembro de 2021, ndo existem factos relevantes a reportar.
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Consideracoes gerais
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Artigo 397.° do Cadigo das Sociedades Comerciais
Relativamente aos Administradores, a VALNOR, S.A. ndo Ihes concedeu quaisquer empréstimos ou
créditos, ndo efetuou pagamentos por conta deles, ndo prestou garantias a obrigacoes por eles contraidas
e ndo |Ihes facultou quaisquer adiantamentos de remuneracdes.

Outras Obrigacdes Legais

Em cumprimento do artigo 20° do decreto-lei n°103/80, de 9 de maio e do artigo 2° do decreto-lei 534/80
de 7 de novembro, informa-se que ndo estdo em mora quaisquer dividas ao Estado ou a Seguranca Social.

Ao concluir este relatério, o Conselho de Administracdo ndo quer deixar de exprimir uma mensagem de
agradecimento as entidades e pessoas que mais 0 apoiaram na prossecucdo dos objetivos estabelecidos,
nomeadamente:

Ao Ministério do Ambiente e da Transicdo Energética (MATE) e no ambito do mesmo a Agéncia
Portuguesa do Ambiente (APA);

Agradecer o apoio recebido da APA (Agéncia Portuguesa do Ambiente), Servicos Descentralizados
da APA para assuntos das Regioes Hidrograficas (ARH Tejo e Oeste e ARH Alentejo),

As Comissdes de Coordenacdo e Desenvolvimento Regional - Alentejo, Lisboa e Vale do Tejo e
Centro,

A Entidade Reguladora dos Servicos de Aguas e Residuos (ERSAR);
Ao PO SEUR - Programa Operacional Sustentabilidade e Eficiéncia no Uso de Recursos;

Aos acionistas Camaras Municipais pela participacdo nos diversos aspetos da atividade da
empresa.

Ao acionista EGF, pelo apoio que tornou possivel a boa execucdo dos objetivos da Empresa
durante o exercicio decorrido.

Ao ROC, ao Fiscal Unico e a sua equipa pela disponibilidade e colaboracdo evidenciada.

A todos os funcionarios e colaboradores da empresa, que com a sua dedicagdo e competéncia
tornaram possivel a concretizacdo dos objetivos definidos.
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Proposta de aplicacao
de resultados




Nos termos do n.° 2 do artigo 25.° dos Estatutos da Sociedade anexos ao Decreto-Lei n.° 98/2014, de 4
de julho, o Conselho de Administracdo da empresa propde que, o Resultado Liquido negativo no valor de
382 294,34 euros tenha a seguinte aplicacdo:

Resultados Transitados -382 294,34¢€

Avis, 24 de fevereiro de 2022
0 Conselho de Administracdo,

Luis Masiello Ruiz
Presidente

Nuno André Jesus Alves Heitor
Administrador (Vogal)

Marta Maria Dias Quintas Neves
Administrador (Vogal)

Luis Manuel dos Santos Correia
Administrador (Vogal)

Manuel Joaquim Silva Valério
Administrador (Vogal)
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Anexo ao relatorio
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0 quadro seguinte identifica os acionistas da VALNOR, o nimero de acGes subscritas e o capital subscrito
e realizado por cada acionista:

Estrutura acionista da empresaa 31.12.2021

E.G.F. 5.332.751 53,33% 5.332.751
. Alter do Chdo 78.807 0,79% 78.807
. Arronches 61.563 0,62% 61.563
Avis 105.114 1,05% 105114
Campo Maior 167.564 1,68% 167.564
. Castelo de Vide 80.795 0,81% 80.795
Crato 88.213 0.88% 88.213
Elvas 466.912 4,67% 466.912
. Fronteira 71.532 0.72% 71532
Marvdo 70.688 0,71% 70.688
. Monforte 63.571 0.64% 63.571
Nisa 169.032 1,69% 169.032
. Ponte de Sor 340.330 3,40% 340.330
Portalegre 482.288 4,82% 482.288
de Sousel 103.689 1,04% 103.689
de Abrantes 828415 8,28% 828.415
do Gavido 92.776 0,93% 92.776
de Vila de Rei 64.286 0,64% 64.286
do Sardoal 79.627 0,80% 79.627
de Macdo 164.368 1,64% 164.368
de Oleiros 64.011 0,64% 64.011
de Proenca-a-Nova 98.442 0,98% 98.442
de Sertd 174.245 1,74% 174.245
. de Castelo Branco 599.719 6,00% 599.719

. de Idanha-a-Nova 112.882 1,13% 112.882

T T ® * X T X X X X X 2R X 2R X 2 X X X X X X X X Z

. de Vila Velha de Roddo 38.380 0,38% 38.380

@ Valnor Relatdrio e contas 2021



Contas do exercicio
de 2021




Balancos em 31 de dezembro de 2021 e 2020

Ativo

Ativo ndo corrente:

Ativos intangiveis 6 26.643.487 27.845.963
Outros ativos financeiros 4 59.909 65.414
Outros créditos a receber 9 6.017.650 5.830.115
Ativos por impostos diferidos 11 1.164.639 1.232.250
Total do ativo ndo corrente 33.885.684 34.973.743
Ativo corrente:

Inventarios 7 26.756 32.958
Clientes 8 1.524.269 1.456.230
Estado e outros entes publicos 12 53.292 139.714
Outros créditos a receber 9 537.097 1.246.277
Diferimentos 10 421.357 417.741
Caixa e dep6sitos bancarios 4 1.914.328 2.051.436
Total do ativo corrente 4.477.098 5.344.355
Total do ativo 38.362.782 40.318.098
Capital proprio e passivo

Capital proprio:

Capital subscrito 13 10.000.000 10.000.000
Reserva legal 13 600.332 600.332
Outras reservas 13 2.345.494 2.345.494
Resultados transitados 13 (326.571) (292.085)
Outras variagdes no capital préprio 13 7.600.875 8.165.675
Resultado liquido do periodo (382.294) (34.486)
Total do capital proprio 19.837.835 20.784.930
Passivo:

Passivo nao corrente:

Provistes 14 99.593 176.353
Financiamentos obtidos 15 5.232.221 7.166.836
Passivos por impostos diferidos 11 3.182.441 3.492.540
Outras dividas a pagar 18 - -
Diferimentos 10 - -
Total do passivo ndo corrente 8.514.255 10.835.728
Passivo corrente:

Fornecedores 17 811.692 923.224
Estado e outros entes publicos 12 1.296.020 964.841
Financiamentos obtidos 15 7.254.207 5.863.993
Outras dividas a pagar 18 532.781 919.916
Diferimentos 10 115.992 25.467
Total do passivo corrente 10.010.692 8.697.440
Total do passivo 18.524.947 19.533.168
Total do capital préprio e do passivo 38.362.782 40.318.098

0 anexo faz parte integrante do balanco em 31 de dezembro de 2021.

O Contabilista Certificado 0 Conselho de Administracdo
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Demonstracdo dos resultados por naturezas
dos exercicios findos em 31 de dezembro de 2021 e 2020

Vendas e servicos prestados 20 8.478.597 9.065.448
Suibsidios a Exploracdo 23 9.243 -
Variagdo nos inventdrios da produgdo 7 (6.201) (21.266)
Fornecimentos e servicos externos 21 (4.032.054) (3.891.888)
Gastos com o pessoal 22 (3.020.569) (2.885.853)
Imparidade de dividas a receber 8e9 (44.018) (124.353)
Provisées 14 76.760 901
Outros rendimentos 23 1.239.832 1.696.806
Outros gastos 24 (1.083.314) (1.545.536)
Gastos de depreciacdo e de amortizagdo 25 (2.296.837) (3.035.290)
Subsidio ao investimento 13 732.830 1.108.462
Juros e rendimentos similares obtidos 26 73.950 112.792
Juros e gastos similares suportados 26 (572.114) (522.434)
Impostos sobre o rendimento do periodo 11 61.600 7.724
Resultado por acdo -0,04 0,00

O anexo faz parte integrante da demonstracdo dos resultados por naturezas do exercicio findo em
31 de dezembro de 2021.

0 Contabilista Certificado 0 Conselho de Administracdo
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Demonstracoes das alteracdes no capital préprio
dos exercicios findos em 31 de dezembro de 2021 e 2020

Saldo em 1 de
janeiro de 2020

Aplicacdo do resultado
liquido do exercicio
findo em 31 de
dezembro de 2019

Resultado liquido do
exercicio findo em 31 13 - - - - - (34.486) (34.486)
de dezembro de 2020

Subsidios ao
investimento
reconhecidos
no exercicio

Impostos diferidos
referentes a subsidios
reconhecidos

no periodo

Saldo em 31 de
dezembro de 2020

13 10.000.000 590.298 2.345.494 (482.735) 9.031.273 200.685 21.685.014

13 - 10.034 - 190.651 - (200.685) -

13 - - - (1.108.462) - (1.108.462)

11 242.864 - 242.864

10.000.000 600.332 2.345.494 (292.085) 8.165.675 (34.486) 20.784.930

Saldo em 1 de
janeiro de 2021

Aplicagdo do resultado
liquido do exercicio
findo em 31 de
dezembro de 2020

Subsidios ao
investimento obtidos 13 - - - - 9.563 - 9.563
no exercicio

Resultado liquido do
exercicio findo em 31 13 - - - - - (382.294) (382.294)
de dezembro de 2021

Subsidios ao
investimento
reconhecidos
no exercicio

Impostos diferidos
referentes a subsidios
reconhecidos

no periodo

Saldo em 31 de
dezembro de 2021

13 10.000.000 600.332 2.345.494 (292.085) 8.165.675 (34.486) 20.784.929

13 - - - (34.486) - 34.486 -

13 - - - - (732.830) - (732830

11 - - - 158.468 - 158.468

10.000.000 600.332 2.345.494 (326.571) 7.600.875 (382.294) 19.837.835

0 anexo faz parte integrante da demonstracdo das alteracdes no capital préprio do exercicio findo em
31 de dezembro de 2021.

O Contabilista Certificado 0 Conselho de Administracdo
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Demonstracodes dos fluxos de caixa
dos exercicios findos em 31 de de dezembro de 2021 e 2020

Fluxos de caixa das atividades operacionais:

Recebimentos de clientes 10.480.458 10.453.657
Pagamentos a fornecedores (4.984.433) (4.985.908)
Pagamentos ao pessoal (1.954.695) (1.909.195)
Fluxos gerados pelas operacdes 3.541.330 3.558.554
Pagamento do imposto sobre o rendimento 20.429 (56.419)
Outros recebimentos / (pagamentos) (1.301.563) (1.216.283)
Fluxos das atividades operacionais (1) 2.260.196 2.285.852

Fluxos de caixa das atividades de investimento:
Pagamentos respeitantes a:

Ativos intangiveis (779.371) (687.403)
(779.371) (687.403)

Recebimentos provenientes de:
Outros ativos 9.886 -
Ativos intangiveis 111.583 331.665
Subsidios ao investimento 13 9.563 -
Juros e rendimentos similares 321 23
Dividendos - -
131.352 331.688
Fluxos das atividades de investimento (2) (648.019) (355.715)

Fluxos de caixa das atividades de financiamento:
Recebimentos provenientes de:

Financiamentos obtidos - 1.000.000
- 1.000.000

Pagamentos respeitantes a:
Financiamentos obtidos 15 (1.243.213) (1.170.228)
Juros e gastos similares 15 (506.074) (154.396)
Acionistas - (1.000.000)
(1.749.286) (2.324.624)
Fluxos das atividades de financiamento (3) (1.749.286,14) (1.324.624)
Variacdo de caixa e seus equivalentes (4) = (1) + (2) + (3) (137.109) 605.513
Aumento/Reducdo de depdsitos bancarios cativos (362) (498)
Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo 4 1.715.316 1.109.304
Caixa e seus equivalentes no fim do periodo 4 1.578.569 1.715.316
Depdsitos bancdrios cativos 4 335.758 336.120
Caixa e dep6sitos bancdrios no fim do exercicio 4 1.914.328 2.051.436

0 anexo faz parte integrante da demonstracdo dos fluxos de caixa do exercicio findo em 31 de dezembro
de 2021.

O Contabilista Certificad. 0 Conselho de Administracdo
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A VALNOR-Valorizacdo e Tratamento de Residuos Sélidos, S.A. (“VALNOR" ou “Empresa”) é uma sociedade
andénima, constituida em 2001, criada como sistema multimunicipal, pelo Decreto-Lei n°. 11/2001, de 23
de janeiro, com sede social no Centro Integrado de Valorizacdo e Tratamento de Residuos Sélidos de
Avis/Fronteira, situado na Herdade das Marras, freguesia de Figueira e Barros, concelho de Avis, e tem
como objetivo social, em regime de concessdo de servico publico, a exploracdo e a gestdo do sistema
multimunicipal de triagem, recolha seletiva de residuos urbanos, valorizacdo e tratamento de residuos
solidos urbanos nos concelhos de Abrantes, Alter do Chdo, Arronches, Avis, Campo Maior, Castelo Branco,
Castelo de Vide, Crato, Elvas, Gavido, Fronteira, Idanha-a-Nova, Macdo, Marvao, Monforte, Nisa, Oleiros,
Ponte de Sor, Proenca-a-Nova, Portalegre, Sardoal, Sertd, Sousel, Vila de Rei e Vila Velha de Rédao.

Nos termos do Decreto-Lei n.° 45/2014, de 20 de marco, o Governo privatizou a Empresa, que
anteriormente permanecia como uma sub-holding da Empresa Aguas de Portugal para o setor dos
residuos. A alienacdo do capital social da EGF a Suma Tratamento, S.A. (“Suma Tratamento”, empresa
detida maioritariamente pelo Grupo Mota-Engil), teve como consequéncia a alteracdo do enquadramento
juridico das entidades gestoras dos sistemas multimunicipais de tratamento de residuos. Neste quadro, o
Governo reviu o regime juridico aplicavel a atuacdo das entidades gestoras de sistemas multimunicipais
de tratamento e de recolha seletiva de residuos urbanos.

Desta forma, através do Decreto-Lei 96/2014, de 25 de junho, foram aprovadas as bases da concessdo
da exploracdo e gestdo, em regime de servico publico, dos sistemas multimunicipais de tratamento e de
recolha seletiva de residuos urbanos, atribuida a entidades de capitais exclusiva ou maioritariamente
privados. Foi também aprovado um novo Regime Remuneratério, tendo sido publicado pelo regulador
0 RTR - Regulamento tarifario de residuos, com um novo modelo regulatério a vigorar a partir de 1 de
janeiro de 2016. O contrato de concessdo foi objeto de reconfiguracdo, com vista a adaptacdo do seu
conteuddo as novas bases da concessdo, tendo o periodo da respetiva concessdo sido alargado até 2034,

As demonstracdes financeiras anexas sdao apresentadas em Euros, dado que esta é a moeda utilizada
preferencialmente no ambiente econdémico em que a Empresa opera.

Estas demonstrac6es financeiras foram aprovadas pelo Conselho de Administracdo, na reunido de 24
de fevereiro de 2022, contudo as mesmas estdo ainda sujeitas a aprovacdo pela Assembleia Geral. €
entendimento do Conselho de Administracdo que estas demonstracGes financeiras refletem de forma
verdadeira e apropriada as operacOes da Empresa, bem como a sua posicdo e desempenhos financeiros
e fluxos de caixa.

1.1. Impacto Pandemia Covid-19

Em 11 de marco de 2020, foi decretada pela Organizacdo Mundial de Saude, a ainda atual pandemia,
relacionada com a doenca provocada pelo novo coronavirus (COVID-19). Como consequéncia, foram
estabelecidas, um conjunto de medidas excecionais e temporarias, resultando inclusive na imposicdo de
restricOes a atividade econdmica da regido. Em 2021 comecou a verificar-se o retomar da normalidade,
embora ainda com alguns constrangimentos.
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Os impactos que esta pandemia tem nas principais estimativas de gestdo, sdo conforme se segue:
Perdas por imparidade de ativos correntes

A Empresa mantém registadas perdas por imparidade de alguns ativos correntes, procedendo a
Administracdo a avaliacdo regular dos critérios usados na mensuracdo das mesmas.

Em resultado desta pandemia e dos consequentes efeitos ao nivel da atividade econdémica, ndo foi
identificada pela Administracdo a necessidade de reforcar as perdas por imparidade de contas a receber.

Perdas por imparidade de ativos ndo correntes

Em 31 de dezembro de 2021, o total de ativos ndo correntes ascende a 33,886 milhdes de Euros. Este
valor seria sujeito a testes de imparidade nos termos da NCRF 12 caso se verificassem indicios de que
estes ativos ndo correntes estivessem em situacdo de imparidade.

No setor de residuos, ndo se verificou em 2021 qualquer paragem nas atividades principais desenvolvidas
pela Empresa, pelo que, os efeitos da pandemia ndo representam um indicio que requeira a elaboracdo de
testes de imparidade dos ativos ndo correntes, a 31 de dezembro de 2021.

Impostos diferidos ativos sobre prejuizos fiscais

A VALNOR reconhece os impostos diferidos nos termos da NCRF 25, procedendo ao registo de ativos por
impostos diferidos sobre prejuizos fiscais sempre que seja possivel aferir sobre a sua recuperabilidade
nos termos legais.

No ano 2021 foram apurados 238.706 Euros de prejuizos fiscais, sendo o valor acumulado aquela data
de 3,312 milhdes de Euros (Nota 11).

Em junho de 2020 foram aprovadas um conjunto de alteracdes a legislacdo fiscal no ambito do Plano de
Estabilizacdo Econdmica e Social, nomeadamente no que respeita ao prazo de caducidade e percentagem
de deducdo dos prejuizos fiscais gerados em 2020 e 2021, e suspensdo dos prazos dos prejuizos em
reporte a 31 de dezembro de 20189.

Em 31 de dezembro de 2021 a VALNOR apresenta 695.584 Euros (Nota 11) de ativos por impostos
diferidos sobre prejuizos fiscais, os quais, no entender da Administracdo, sdo recuperdveis na sua
totalidade, com base no novo quadro legislativo.

Medidas mitigatérias do efeito da pandemia do COVID-19
Desde o inicio da pandemia COVID-19 o Grupo adotou algumas medidas, nomeadamente, na obtencdo de
moratorias associadas aos empréstimos e leasings em curso, referente ao periodo de marco de 2020 a

setembrode 2021. Obteve também o diferimento no pagamento de prestacdes ao Estado, nomeadamente
no que respeita a retencdes de IRS e IRC, referente ao periodo de marco de 2020 a maio de 2020.
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1.2. Impacto da decisdao da ERSAR - ajustamentos 2020 e 2021

Em 2020 o regulador propds a EGF, como forma de encontrar solucdes equilibradas, sustentaveis e
estdveis ao nivel dos resultados das concessionarias da EGF, num quadro de eficiéncia operativa, efetuar
anadlise em conjunto com auditor independente que identificasse as causas das variacdes de resultados
das empresas entre 2018 e 2019 e as quantificasse, de forma a proceder a corregées aos custos
operacionais de referéncia de 2019. Esse processo decorreu durante o ano 2020 tendo tido impactos
quer ao nivel dos ajustes realizados aos anos de 2019 e de 2020, quer ao nivel do ano em curso. No que
respeita ao ajustamento contabilizado no ano 2021, o mesmo inclui os seguintes efeitos (nota 10):

Correcdo do ajustamento tarifario ao ano de 2020, no valor de 448.105 Euros, determinado de
acordo com o previsto no artigo 37° do RTR. Este valor inclui o ajustamento associado ao COVID
19, nomeadamente de receitas ndo obtidas e acréscimos de gastos incorridos em 2020, no valor
de 167.647 Euros.

Ajustamento tarifario do ano 2021 no valor de 189.575 Euros que inclui o ajustamento
“extraordindrio” dos custos operacionais aprovados pela ERSAR para o ano de 2021, na tentativa
de corrigir a principal causa de desequilibrio econémico e financeiro face a insuficiéncia de custos
aprovados nas CRP 2019-2021, no montante de 302.169 Euros.

2.1. Referencial contabilistico

As demonstracdes financeiras anexas foram preparadas no quadro das disposicdes em vigor em Portugal,
em conformidade com o Decreto-Lei n° 98/2015 de 2 de junho, que alterou o Decreto-Lei n° 158/2009
de 13 de julho, e de acordo com a estrutura concetual, as Normas Contabilisticas e de Relato Financeiro
("NCRF") e as Normas Interpretativas (“NI") consignadas, respetivamente, nos avisos 8254/2015,
8256/2015 e 8258/2015, de 29 de julho de 2015, as quais no seu conjunto constituem o Sistema de
Normalizagcdo Contabilistica ("SNC").

Acresce referir que o modelo das demonstrac6es financeiras e o quadro de contas também foram
alterados, respetivamente, pela Portarian®220/2015 de 24 de julho de 2015 e Declaracdo de Retificacdo
n° 41-B/2015 de 21 de setembro de 2015 e pela da Portaria n° 218/2015 de 23 de julho de 2015 e
Declaracdo de Retificacdo n° 41-A/2015 de 21 de setembro de 2015.

De ora em diante, o conjunto daquelas normas e interpretacdes serdo designadas genericamente por
“NCRF” ou “SNC".

O SNC estabelece que, sempre que as NCRF ndo deem resposta as necessidades dos utilizadores em
termos de tratamento contabilistico de determinadas situacdes, estes deverdo supletivamente recorrer,
em primeiro lugar, as Normas Internacionais de Relato Financeiro, tal como adotadas pela Unido Europeia
("IFRS"), de seguida, as outras IFRS ainda ndo adotadas pela Unido Europeia.
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Neste contexto, é entendido como aplicavel ao caso das concessdes de servico publico em geral, e ao
caso da Empresa em particular, a interpretacdo efetuada pelo International Accounting Standards Board
(“IASB") relativamente a esta tematica e vertida na IFRIC 12 - Acordos de Concessdo de Servicos (“IFRIC
129

2.2. Comparabilidade das demonstracdes financeiras

Os elementos constantes nas presentes demonstracdes financeiras sdo, na sua totalidade, compardveis
com os do exercicio anterior, apresentados como comparativos nas presentes demonstracdes financeiras.

As principais politicas contabilisticas adotadas na preparacdo das demonstracoes financeiras anexas sdo
as seguintes:;

3.1. Bases de apresentacao

As demonstracOes financeiras anexas foram preparadas no pressuposto da continuidade das operacdes,
a partir dos livros e registos contabilisticos da Empresa, mantidos de acordo com as NCRF em vigor a data
da elaboracdo das demonstracoes financeiras.

0 Conselho de Administracdo procedeu a avaliacdo da capacidade de a Empresa operar em continuidade,
tendo por base toda a informacdo relevante, factos e circunstancias, de natureza financeira, comercial
ou outra, incluindo acontecimentos subsequentes a data de referéncia das demonstracdes financeiras,
disponivel sobre o futuro. Em resultado da avaliacdo efetuada, o Conselho de Administracdo concluiu que
a Empresa dispde de recursos adequados para manter as atividades, ndo havendo intencdo de cessar
as atividades no curto prazo, pelo que considerou adequado o uso do pressuposto da continuidade das
operacdes na preparacdo das demonstracdes financeiras.

3.2. Ativos intangiveis

Ativos da concessao - IFRIC 12 - Acordos de concessao de servicos

Os ativos adquiridos/construidos pela Empresa, ao abrigo do contrato de concessdo, sdo ativos afetos
a concessado, correspondendo a respetiva infraestrutura concessionada.

AIFRIC12 aplica-se a contratos de concessdo de servigo publico nos quais o concedente controla (regula):

o0s servicos a serem prestados pela Concessiondria (mediante a utilizacdo da infraestrutura),
a quem e a que preco; e

quaisquer interesses residuais sobre a infraestrutura no final do contrato.
A IFRIC 12 aplica-se a infraestruturas:
construidas ou adquiridas pelo operador a terceiros;

ja existentes e as quais é dado acesso ao operador.
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Desta forma, e atendendo ao acima descrito, a concessdo da Empresa encontra-se abrangida no ambito
desta IFRIC pelas seguintes razdes:

a Empresa possui um contrato de concessdo de servico publico celebrado com o Estado Portugués
(“Concedente”) e por um periodo pré-definido;

a Empresa efetua a prestacdo de servicos publicos mediante a utilizacdo de infraestruturas,
conforme definido em detalhe nas Notas 6 e 30;

0 concedente controla os servicos prestados e as condicGes em que sdo prestados, através do
regulador ERSAR;

os diversos ativos utilizados para a prestacdo dos servicos revertem para o concedente no final
do contrato de concessado.

Esta interpretacdo estabelece os principios genéricos de reconhecimento e mensuragdo de direitos e
obrigacdes ao abrigo de contratos de concessdo com as caracteristicas mencionadas anteriormente e
define os seguintes modelos:

Modelo do ativo financeiro - quando o operador tem um direito contratual incondicional de
receber dinheiro ou outro ativo financeiro do concedente, correspondente a montantes especificos
ou determinaveis, o operador devera registar um ativo financeiro (conta a receber). Neste modelo,
a entidade concedente dispde de poucos ou nenhuns poderes discriciondrios para evitar o
pagamento, em virtude de o acordo ser, em geral, legalmente vinculativo.

Modelo do ativo intangivel - quando o operador recebe do concedente o direito de cobrar uma
tarifa em funcdo da utilizacdo da infraestrutura, devera reconhecer um ativo intangivel.

Modelo misto-este modelo aplica-se quando a concessdo inclui simultaneamente compromissos
de remuneragdo garantidos pelo concedente e compromissos de remuneracdo dependentes do
nivel de utilizacdo das infraestruturas da concessao.

Deste modo e atendendo aos termos do contrato de concessdo, nomeadamente no que se refere ao
modelo remuneratdrio, foi entendido que as operac6es da Empresa sdo enquadraveis no modelo do ativo
intangivel, em virtude, essencialmente, das concessionarias terem o direito incondicional de cobrar os
utilizadores e assumirem os riscos operacionais, de investimento e de financiamento da concessdo.

Nesse enquadramento e em relacdo ao valor residual dos ativos afetos a concessdo (de acordo com o
contrato de concessdo, a Empresa tem o direito de ser ressarcida no final da concessdo com base no valor
liquido contabilistico dos ativos concessionados), este foi integrado, igualmente, como uma parte do
ativo intangivel, sendo remunerado anualmente de acordo com o regulamento tarifario em vigor.

Atendendo ao enquadramento acima descrito, os ativos afetos a concessdo (ativos intangiveis)
encontram-se valorizados ao custo de aquisicdo ou de producdo, deduzidos de amortizacGes e perdas
por imparidade acumuladas. As amortizacGes sdo reconhecidas huma base sistematica/linear durante a
vida (til estimada dos ativos intangiveis. O efeito de alguma alteracdo a estas estimativas é reconhecido
prospectivamente na demonstracdo dos resultados.
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Para fins de amortizacdo dos ativos afetos a concessao, foi tido em consideracdo o método que reflete
0 modelo pelo qual se espera que os beneficios econédmicos futuros dos ativos sejam consumidos pela
Empresa. Desta forma, e atendendo ao acima descrito, a Empresa considera que o método de amortizacdo
que melhor reflete o padrdo de consumo esperado dos beneficios econémicos futuros do ativo intangivel
é a amortizacdo em funcdo das taxas de amortizacdo definidas e aprovadas pelo regulador (ERSAR),
por ser esta a base do seu rendimento anual, ou seja, os ativos concessionados sdo amortizados em
conformidade com o modelo de remuneragdo subjacente ao Regulamento Tarifario.

Importa ainda referir que o direito atribuido no ambito do contrato de concessdo, consiste na possibilidade
de a Empresa cobrar tarifas em funcdo dos custos incorridos com as infraestruturas. Assim, tendo em
consideracdo a metodologia de apuramento de tarifas, a base de remuneracdo é apurada atendendo a
cada item de ativo concessionado em especifico, 0 que pressupGe a necessidade de componentizacdo do
direito. Consequentemente, considera-se que o direito é componentizavel por partes distintas a medida
que se vdo concretizando as diversas bases de remuneracdo.

Desta forma, o ativo intangivel vai sendo aumentado a medida que se vdo concretizando as diversas
infraestruturas afetas a concessdo, sendo registado com base no seu custo de aquisicdo/construcdo e
diminuido a medida que se vdo consumindo os beneficios econémicos futuros.

Relativamente aos subsidios ao investimento afetos aos ativos, estes sdo reconhecidos na demonstracdo
dos resultados na mesma cadéncia da amortizacdo dos ativos.

No ambito do contrato de concessdo em vigor enquadravel, a atividade de construcdo é subcontratada
externamente a entidades especializadas. Por conseguinte, a Empresa ndo tem qualquer margem na
construcdo dos ativos afetos a concessao.

3.3. Locacoes

As locacOes sdo classificadas como financeiras sempre que os seus termos transferem substancialmente
todos os riscos e recompensas associados a propriedade do bem para o locatdrio. As restantes locacoes
sdo classificadas como operacionais. A classificacdo das locacdes é feita em funcdo da substancia e ndo
da forma do contrato.

Os ativos adquiridos mediante contratos de locacdo financeira, bem como as correspondentes
responsabilidades, sdo registados no inicio da locacdo pelo menor de entre o justo valor dos ativos e
o valor presente dos pagamentos minimos da locacdo. As locacBes financeiras sdo repartidas entre
encargos financeiros e reducdo da responsabilidade, por forma a ser obtida uma taxa de juro constante
sobre o saldo pendente da responsabilidade.

As locacOes operacionais sdo reconhecidas como gasto huma base linear durante o periodo da locacdo.

3.4. Subsidios

Os subsidios do Governo apenas sdo reconhecidos, quando existe uma certeza razoavel de que a Empresa
ira cumprir com as condicGes exigidas para a sua atribuicdo.
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Subsidios ao investimento

Os subsidios de Governo ndo reembolsdveis, relacionados com a aquisicdo de ativos intangiveis, sdo
reconhecidos inicialmente no capital préprio, juntamente com os respetivos ajustamentos por impostos,
sendo posteriormente reconhecidos numa base sistemdatica como rendimento do exercicio, de forma
consistente e proporcional com as amortizacdes dos ativos a cuja aquisicdo se destinam.

Subsidios a exploracao

Os subsidios a exploracdo, nomeadamente relativos a campanha de sensibilizacdo ambiental “Ecoponto
com desconto”, sdo reconhecidos na demonstracdo dos resultados de acordo com os gastos incorridos.

3.5. Provisoes, passivos contingentes e ativos contingentes

Provisdes

Sdo reconhecidas provisdes apenas quando a Empresa tem uma obrigacdo presente (legal ou implicita)
resultante de um acontecimento passado, é provavel que para a liquidacdo dessa obrigacdo ocorra uma
saida de recursos e 0 montante da obrigacdo possa ser razoavelmente estimado.

0 montante reconhecido das provisdes consiste no valor presente da melhor estimativa na data de relato
dos recursos necessarios para liquidar a obrigacdo. Tal estimativa é determinada tendo em consideragcdo

0s riscos e incertezas associados a obrigacdo.

As provisOes sdo revistas na data de relato e sdo ajustadas de modo a refletirem a melhor estimativa a
essa data.

Passivos contingentes

Os passivos contingentes ndo sdo reconhecidos nas demonstracGes financeiras, sendo divulgados
sempre que a possibilidade de existir uma saida de recursos englobando beneficios econdmicos ndo seja
remota, nem provavel.

Ativos contingentes

Os ativos contingentes ndo sdo reconhecidos nas demonstracdes financeiras, sendo divulgados quando
for provavel a existéncia de um influxo econémico futuro de recursos.

3.6. Ativos e passivos financeiros

Os ativos e os passivos financeiros sdo reconhecidos no balanco quando a Empresa se torna parte das
correspondentes disposicdes contratuais.
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Os ativos financeiros e os passivos financeiros sdo mensurados ao custo ou ao custo amortizado deduzido
de eventuais perdas de imparidade acumuladas (no caso de ativos financeiros), quando:

Seja a vista ou tenha uma maturidade definida;

Tenha associado um retorno fixo ou determindvel; e

Ndo seja ou ndo incorpore um instrumento financeiro derivado.
O custo amortizado corresponde ao valor pelo qual um ativo financeiro ou um passivo financeiro é
mensurado no reconhecimento inicial, menos os reembolsos de capital, mais ou menos a amortizacdo
cumulativa, usando o método da taxa de juro efetiva, de qualquer diferenca entre esse montante na
maturidade. A taxa de juro efetiva é a taxa que desconta exatamente os pagamentos ou recebimentos
futuros estimados no valor liquido contabilistico do ativo ou passivo financeiro.
Os ativos e passivos financeiros ao custo ou ao custo amortizado incluem:

Clientes;

Créditos a receber;

Fornecedores;

Outras dividas a pagar;

Financiamentos obtidos.

Caixa e equivalentes de caixa

A rubrica de caixa e seus equivalentes inclui numerario e depdsitos bancdrios com vencimento inferior a
trés meses que possam ser imediatamente mobilizaveis ou com risco insignificante de alteracdo de valor.

Imparidade de ativos financeiros

Os ativos financeiros sdo sujeitos a testes de imparidade em cada data de relato. Tais ativos financeiros
encontram-se em imparidade quando existe uma evidéncia objetiva de que, em resultado de um ou mais
acontecimentos ocorridos apos o seu reconhecimento inicial, os seus fluxos de caixa futuros estimados
sdo afetados negativamente.

Para os ativos financeiros mensurados ao custo amortizado, a perda por imparidade a reconhecer
corresponde a diferenca entre o valor liquido contabilistico do ativo e o valor presente dos novos fluxos

de caixa futuros estimados descontados a respetiva taxa de juro efetiva original.

Para os ativos financeiros mensurados ao custo, a perda por imparidade a reconhecer corresponde a
diferenca entre o valor liquido contabilistico do ativo e a melhor estimativa do justo valor do ativo.

As perdas por imparidade sdo registadas em resultados no periodo em que sdo determinadas.

@ Valnor Relatdrio e contas 2021



Subsequentemente, se o montante da perda por imparidade diminui e tal diminuicdo pode ser
objetivamente relacionada com um acontecimento que teve lugar apds o reconhecimento da perda, esta
deve ser revertida por resultados. A reversdo deve ser efetuada até ao limite do montante que estaria
reconhecido (custo amortizado) caso a perda ndo tivesse sido inicialmente registada. A reversdo de
perdas por imparidade é refletida em resultados.

Desreconhecimento de ativos e passivos financeiros

A Empresa desreconhece ativos financeiros apenas quando os direitos contratuais aos seus fluxos de
caixa expiram, ou quando transfere para outra entidade o controlo dos ativos financeiros e todos os riscos
e beneficios significativos associados a posse dos mesmos. Sao desreconhecidos os ativos financeiros
transferidos relativamente aos quais a Empresa reteve alguns riscos e beneficios significativos, desde
que o controlo sobre os mesmos tenha sido cedido.

A Empresa desreconhece passivos financeiros apenas quando a correspondente obrigacdo seja liquidada,
cancelada ou expire.

3.7. Rédito

O rédito é mensurado pelo justo valor da contraprestacdo recebida ou a receber. O rédito reconhecido estd
deduzido do montante de descontos e outros abatimentos. O rédito é reconhecido liquido de impostos.

O rédito proveniente da venda de energia e produtos valorizaveis é reconhecido quando todas as
seguintes condicOes sdo satisfeitas:

Todos os riscos e vantagens associados a propriedade dos bens foram transferidos para o
comprador;

A Empresa ndo mantém qualquer controlo sobre os bens vendidos;

0 montante do rédito pode ser mensurado com fiabilidade;

€ provavel que beneficios econémicos futuros associados a transacdo fluam para a Empresa;
Os gastos incorridos ou a incorrer com a transacdo podem ser mensurados com fiabilidade.

A tarifa encontra-se suportada num contrato estabelecido com o cliente, em que o preco da venda se
encontra definido.

O rédito proveniente da prestacdo de servicos é reconhecido com base na percentagem de acabamento
da transacdo/servico, desde que todas as seguintes condicdes sejam satisfeitas:

0 montante do rédito pode ser mensurado com fiabilidade;
€ provavel que beneficios econémicos futuros associados a transacdo fluam para a Empresa;
Os gastos incorridos ou a incorrer com a transacdo podem ser mensurados com fiabilidade;

A fase de acabamento do servico pode ser mensurada com fiabilidade.
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O reconhecimento do rédito para as atividades concessionadas é efetuado com base na tarifa aprovada
pelo regulador (ERSAR) determinada pelos proveitos permitidos em funcdo da quantidade de residuos da
recolha indiferenciada.

A tarifa tem a finalidade de recuperar;
A amortizacdo dos ativos da concessdo associados a atividade regulada;

Retorno no valor médio contabilistico dos ativos associados a atividade regulada, de acordo
com as taxas definidas pelo regulador;

Os custos operacionais associados a atividade regulada.
Desvios Tarifarios

O regulamento tarifario, emitido pela ERSAR, define a férmula de calculo dos proveitos permitidos das
atividades reguladas e contemplam nessa férmula de cdlculo o apuramento dos desvios tarifarios que
sdo recuperados até ao segundo ano apds a data em que os mesmos sdo gerados, encontrando-se assim
definido o periodo no qual estes desvios sdo recuperados.

Desta forma, a Empresa apura, em cada data de relato e de acordo com os critérios definidos pelo
regulamento tarifario publicado pela ERSAR, os desvios apurados entre os proveitos permitidos
recalculados com base em valores reais e os proveitos faturados.

Atendendo a legislacdo e enquadramento regulatério em vigor acima descrito, os desvios tarifarios
apurados pela Empresa em cada exercicio cumprem um conjunto de caracteristicas (fiabilidade de
mensuracdo, direito a sua recuperacdo, transmissibilidade dos mesmos e incidéncia de juros) que
suportam o seu reconhecimento como rédito, e como ativo, no ano em que sdo apurados. Tal racional é
igualmente valido quando sdo apurados desvios tarifarios a entregar os quais sdao configurdveis como
passivos e menos rédito.

Nas situacdes em que as concessionarias tém um Desvio Tarifario Ativo, a tarifa foi inferior a definida
pela ERSAR, é constituido um acréscimo de rendimentos na medida em que a transacdo ja foi realizada,
existe o direito de recuperar, mas a mesma ndo foi faturada.

Nas situacOes inversas, ou seja, nos casos em que o Desvio tarifario é Passivo, a tarifa foi superior a
definida pelo regulador, este diferencial é tratado como um diferimento, na medida em que este “excesso
de tarifa” foi faturado, mas a sua regularizacdo ndo ira dar origem a um pagamento futuro por parte
da concessionaria nem a emissdo de notas de crédito, sendo este diferencial realizado via reducdo de
faturacdo subsequente.

A data da aprovacdo das demonstracdes financeiras, ndo foram ainda submetidas as Contas Reguladas
Reais referentes ao ano de 2021, que serdo submetidas a ERSAR até 30 de abril de 2022, e
consequentemente ndo é conhecida a decisdo da ERSAR sobre as mesmas.
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3.8. Imparidade de ativos intangiveis e ativos fixos tangiveis

Sempre que exista algum indicador que os ativos intangiveis e ativos fixos tangiveis possam estar em
imparidade, é efetuada uma estimativa do seu valor recuperavel a fim de determinar a extensdo da perda
por imparidade (se for o caso).

Quando ndo é possivel determinar o valor recuperavel de um ativo individual, é estimado o valor
recuperavel da unidade geradora de caixa a que esse ativo pertence.

O valor recuperdvel do ativo ou da unidade geradora de caixa consiste no maior de entre: (i) o justo
valor deduzido de custos para vender; e (ii) o valor de uso. Na determinagdo do valor de uso, os fluxos
de caixa futuros estimados sdo descontados usando uma taxa de desconto que reflita as expectativas
do mercado quanto ao valor temporal do dinheiro e quanto aos riscos especificos do ativo ou da unidade
geradora de caixa relativamente aos quais as estimativas de fluxos de caixa futuros ndo tenham sido
ajustadas.

Sempre que o valor liquido contabilistico do ativo ou da unidade geradora de caixa for superior ao seu
valor recuperdvel, é reconhecida uma perda por imparidade. A perda por imparidade é registada de
imediato na demonstracdo dos resultados.

A reversdo de perdas por imparidade reconhecidas em exercicios anteriores é registada quando ha
evidéncias de que as perdas por imparidade reconhecidas anteriormente ja ndo existem ou diminuiram. A
reversdo das perdas por imparidade é reconhecida na demonstracdo dos resultados. A reversdo da perda
por imparidade é efetuada até ao limite do montante que estaria reconhecido (liquido de amortizacdes)
caso a perda ndo tivesse sido registada.

3.9. Imposto sobre o rendimento

Os impostos sobre o rendimento correspondem a soma dos impostos correntes com os impostos diferidos.
Os impostos correntes e os impostos diferidos sdo registados em resultados, salvo quando os impostos
diferidos se relacionam com itens registados diretamente no capital préprio. Nestes casos, os impostos
diferidos sdo igualmente registados no capital préprio.

Os impostos correntes sobre o rendimento sdo calculados com base no lucro tributavel do exercicio. O
lucro tributavel difere do resultado contabilistico, uma vez que exclui diversos gastos e rendimentos que
apenas serdo dedutiveis ou tributaveis em exercicios subsequentes, bem como gastos e rendimentos
que nunca serdo dedutiveis ou tributdveis de acordo com as regras fiscais em vigor.

Os impostos diferidos referem-se as diferencas temporarias entre os montantes dos ativos e passivos
para efeitos de relato contabilistico e os respetivos montantes para efeitos de tributacdo, bem como
os resultados de beneficios fiscais obtidos e de diferencas temporarias entre o resultado fiscal e
contabilistico.

Sdo geralmente reconhecidos passivos por impostos diferidos para todas as diferencas temporarias
tributdveis.
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Sdo reconhecidos ativos por impostos diferidos para as diferencas temporarias dedutiveis, porém tal
reconhecimento unicamente se verifica quando existem expectativas razoaveis de lucros fiscais futuros
suficientes para utilizar esses ativos por impostos diferidos. Em cada data de relato é efetuada uma
revisdo desses ativos por impostos diferidos, sendo os mesmos ajustados em funcdo das expectativas
quanto a sua utilizacdo futura.

Os ativos e os passivos por impostos diferidos sdao mensurados utilizando as taxas de tributacdo que se
espera estarem em vigor a data da reversdo das correspondentes diferencas temporarias, com base nas
taxas de tributacdo (e legislacdo fiscal) que estejam formalmente emitidas na data de relato.

3.10. Especializacao dos exercicios

Os gastos e rendimentos sdo reconhecidos no periodo a que dizem respeito, de acordo com o principio
da especializacdo de exercicios, independentemente da data/momento da sua faturacdo. Os gastos e
rendimentos cujo valor real ndo seja conhecido sdo estimados.

Os gastos e rendimentos imputaveis ao periodo corrente e cujas despesas e receitas apenas ocorrerdao
em periodos futuros, bem como as despesas e receitas que ja ocorreram, mas que respeitam a periodos
futuros e que serdo imputadas aos resultados de cada um desses periodos, pelo valor que Ihes corresponde,
sdo registados nas rubricas de diferimentos.

3.11. Inventarios

As mercadorias, bem como as matérias-primas, subsididrias e de consumo, encontram-se valorizadas ao
custo de aquisicdo, utilizando-se o custo médio como método de custeio.

Os subprodutos, produtos acabados e intermédios sdo valorizados ao seu custo de producdo, no entanto,
nas situacdes em que o valor do custo/producdo é superior ao valor liquido de realizacdo sdo registadas
perdas por imparidade pela respetiva diferenca. O valor liquido de realizacdo representa o preco de venda
estimado deduzido de todos os custos estimados necessdrios para concluir os inventarios e para efetuar
a sua venda.

As variacoes do exercicio nas perdas por imparidade de inventdrios sdo registadas na demonstracdo dos
resultados.

3.12. Encargos Financeiros com empréstimos obtidos

Os encargos financeiros relacionados com empréstimos obtidos sdo reconhecidos como gastos a medida
que sdo incorridos.

Os encargos financeiros de empréstimos obtidos relacionados com a aquisicdo ou construcdo de
infraestruturas sdo capitalizados, sendo parte integrante do custo do ativo. A capitalizacdo destes encargos
financeiros tem inicio quando comecam a ser incorridos dispéndios com o ativo e prolongam-se enquanto
estiverem em curso as atividades necessdrias para preparar o ativo para o seu uso pretendido ou para a
sua venda. Tal capitalizacdo cessa quando substancialmente todas as atividades necessdrias para preparar
o0 ativo para o seu uso pretendido ou para a sua venda estejam concluidas. Adicionalmente, a capitalizacdo
é suspensa durante os periodos extensos em que o desenvolvimento das atividades atrds referidas seja
interrompido. Quaisquer rendimentos gerados por empréstimos obtidos antecipadamente relacionados
com um investimento especifico sdo deduzidos aos encargos financeiros elegiveis para capitalizacdo.
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3.13. Ativo regulatério/ Passivo regulatério

€Em 1 de janeiro de 2016 e tendo como referéncia as demonstracoes financeiras de 31 de dezembro de
2015, as concessionarias aferiram quanto a existéncia de uma responsabilidade para com o concedente
(“Saldo regulatério”), sendo esta determinada tendo por referéncia os montantes dos acréscimos de
gastos referente a amortizacGes acumuladas de investimento contratual por realizar, deduzido do
montante de imposto diferido que Ihe estava associado e do valor contabilistico liquido de amortizacdo
e subsidios do conjunto de bens e ativos que ndo integraram a base de ativos regulados relevante para
efeito de apuramento dos proveitos permitidos. Nos casos em que aquele montante foi negativo, aquela
responsabilidade, “Passivo Regulatério”, foi registada no passivo, quando positivo, foi registado um
“Ativo Regulatdrio, ou Direito Contratual”. Subsequentemente, quando seja estimada uma variacdo anual
de tarifas superior a 2% aos proveitos anualmente permitidos as concessionarias, 0 excedente aquele
valor pode ser deduzido ao Passivo Regulatério, quando este exista. No final das concessdes, caso ainda
exista Passivo Regulatério, o correspondente montante serd deduzido ao valor residual da Base de
Ativos Regulados (BAR) a que as concessionarias terdo direito. Nos casos em que foi determinado um
“Ativo Regulatério”, o mesmo é amortizado ao longo do periodo da concessdo.

3.14. Juizos de valor, pressupostos criticos e principais fontes de incerteza
associadas a estimativas

Na preparacdo das demonstracOes financeiras anexas foram efetuados juizos de valor e estimativas e
utilizados diversos pressupostos que afetam o valor contabilistico dos ativos e passivos, assim como os
rendimentos e gastos do periodo.

As estimativas e os pressupostos subjacentes foram determinados com base no melhor conhecimento
existente a data de aprovacdo das demonstracdes financeiras dos eventos e transacées em curso,
assim como na experiéncia de eventos passados e/ou correntes. Contudo, poderdo ocorrer situacdes em
periodos subsequentes que, ndo sendo previsiveis a data de aprovacdo das demonstracdes financeiras,
ndo foram consideradas nessas estimativas. As alteracdes as estimativas que ocorram posteriormente
a data das demonstracGes financeiras serdo corrigidas de forma prospetiva. Por este motivo e dado
0 grau de incerteza associado, os resultados reais das transacdes em questdo poderdo diferir das
correspondentes estimativas.

Os principais juizos de valor e estimativas efetuadas na preparacdo das demonstracdes financeiras
anuais foram as seguintes:

Perdas por imparidade de contas a receber;
Recuperabilidade dos impostos diferidos ativos sobre prejuizos fiscais;
Reconhecimento e valorizacdo de provisoes;

Estimativa de desvio tarifario a repercutir em tarifas futuras e especializacdo de receita tendo
por base o modelo regulatério da ERSAR;

Recuperabilidade dos ativos intangiveis.
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3.15. Acontecimentos apés a data do balanco

Os acontecimentos apds a data do balanco que proporcionem informacdo adicional sobre condicGes que
existiam a data do balanco sdo refletidos nas demonstracdes financeiras. Os acontecimentos apds a
data do balanco que proporcionem informacdo sobre condicdes que ocorram apds a data do balanco sdo
divulgados nas demonstracdes financeiras, se forem considerados materiais.

3.16. Demonstracao de fluxos de caixa

A demonstracdo dos fluxos de caixa é preparada de acordo com o método direto. A Empresa classifica na
rubrica de caixa e equivalentes de caixa os ativos com maturidade inferior a trés meses ou para os quais
o risco de alteracdo de valor é insignificante. Para efeitos da demonstracdo dos fluxos de caixa, a rubrica
de caixa e equivalentes de caixa compreende, também, os descobertos bancarios incluidos no balango na
rubrica de financiamentos obtidos.

A demonstracdo dos fluxos de caixa encontra-se classificada em atividades operacionais, de investimento
e de financiamento.

As atividades operacionais englobam os recebimentos de clientes e os pagamentos a fornecedores, ao
pessoal e outros relacionados com a atividade operacional.

Os fluxos de caixa abrangidos nas atividades de investimento incluem, nomeadamente, os recebimentos
e pagamentos decorrentes da compra e venda de ativos intangiveis e tangiveis, se aplicavel.

As atividades de financiamento abrangem, designadamente, os pagamentos e recebimentos referentes
a empréstimos obtidos, contratos de locacdo financeira e pagamento de dividendos.

Em 31 de dezembro de 2021 e 2020, os componentes da rubrica de caixa e depdésitos bancarios tinham
a seguinte composicdo:

Caixa 300 300
Depésitos bancdrios imediatamente mobilizaveis 1.578.269 1.715.016
Depdsitos bancdrios cativos 335.758 336.120

Em 31 de dezembro de 2021 e 2020, a rubrica de “Depdsitos bancdrios cativos”, no montante de 335.758
Euros e 336.120 Euros, respetivamente, diz respeito a um depdsito que ndo se encontra disponivel
para uso da Empresa, correspondendo a uma contragarantia prestada para garantir o total e pontual
cumprimento das obrigacOes decorrentes do contrato de financiamento celebrado com o Banco Europeu
de Investimento (“BEI", Nota 15), originando um depdsito cativo.
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Este apenas pode ser mobilizado para reembolsar capital e/ou pagar juros e outras despesas bancdrias
ao abrigo deste contrato de financiamento. O montante deste depdsito devera apresentar um saldo
minimo ndo inferior a soma de capital, juros e outros encargos a pagar pela VALNOR ao BEl nos 6 meses
seguintes, de acordo com o plano de pagamentos definido em contrato e que a data de 31 de dezembro
de 2021 e 2020 era, respetivamente, de 333.333,33 Euros e de 335.874,32 Euros.

Em 31 de dezembro de 2021 e 2020, a rubrica outros ativos financeiros nao correntes incluem:

Titulos de Capital da CCAM do Norte Alentejano, CRL 53.310 53.310

Fundo de Compensacdo do Trabalho 6.599 12.104

Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2021 ndo ocorreram alteracGes de politicas
contabilisticas relativamente as utilizadas na preparacdo das demonstracOes financeiras do exercicio
findo em 31 de dezembro de 2020, nem foram reconhecidos erros materiais ou alteracGes significativas
das estimativas contabilisticas relativas a exercicios anteriores, com excecao do referido na nota 1.2
Impacto das Decisdes da ERSAR - ajustamentos 2020 e 2021.
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Durante os exercicios findos em 31 de dezembro de 2021 e 2020, os movimentos ocorridos nos ativos
intangiveis, bem como nas respetivas amortizacdes e perdas por imparidade acumuladas, foram os
seguintes:

Ativo bruto:

Saldo inicial 71.452.438 265.022 364.052 72.081.512
Transferéncias 1.037.778 (1.153.254) 115477 -
Adicdes 185.693 908.668 - 1.094.361
Abates (164.645) - (164.645)
Alienaces (406.481) - - (406.481)
Saldo final 72.104.782 20.436 479.528 72.604.746

Amortizacoes e perdas por imparidade acumuladas:

Saldo inicial (44.044.965) - (190.583) (44.235.548)
Amortizacdes do exercicio (Nota 25) (2.219.162) - (77.675) (2.296.837)
Abates / alienacdes 571127 - - 571127
saldo final (45.693.001) = (268.258) (45.961.259)
Valor liquido 26.411.781 20.436 211.270 26.643.487
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Saldo inicial 71.648.570 205.294 224.244 72.078.108

Transferéncias 283.905 (348.025) 64.120 -
Adicdes 970.895 407.753 75.688 1.454.336
Abates (498.381) - - (498.381)
Alienacoes (952.551) - - (952.551)
Saldo inicial (42.504.267) - (125.358) (42.629.625)
AmortizacOes do exercicio (Nota 25) (2.970.064) - (65.226) (3.035.290)
Abates / alienacGes 1.429.366 - - 1.429.366

Os principais investimentos realizados no decorrer do exercicio findo em 31 de dezembro de 2021, foram
0s seguintes:

Semi-reboques com piso mével, no montante de 232.350 Euros;
Viatura de transporte de residuos, no montante de 184.910 Euros;
Ecopontos para deposi¢cdo de residuos reciclaveis, no montante de 155.115 Euros;
Trator para semi-reboques, no montante de 78.280 Euros
Viaturas de recolha seletiva porta-a-porta, no montante de 74.905 Euros;
Autoservico de pesagens, no montante de 74.755 Euros;
Em 31 de dezembro de 2021 encontram-se em curso os seguintes investimentos mais relevantes:
Otimizacdo do tratamento mecanico e bioldgico (TMB), no montante 20.397 Euros;

Autocompactor para o Ecocentro da Sertd, no montante de 39 Euros.
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Em 31 de dezembro de 2021 e 2020, o Direito contratual subjacente ao investimento realizado nos
ativos que integram as infraestruturas utilizadas na prestacdo do servico era conforme segue:

Aterros Sanitarios 4.494.386 4.906.070
Tratamento mecanico 5.771.295 5.896.316
Valorizagcdo Organica e Bioldgica 7.552.228 7.911.013
Triagem e ecocentros 1.488.356 1.630.072
Transferéncias e Transportes 2.559.515 2.404.742
Recolha Seletiva 1.800.871 1.878.112
Selagens de Aterros 506.397 576.321
Biogds de aterros 86.411 93.327
ETAR-ETAL 1.323.584 1.487.996
Producdo CDR 650.907 696.251
Estrutura 198.267 192.272

€m 31 dedezembrode 2021 e 2020, arubrica de inventdrios é composta, essencialmente por embalagens
provenientes do processo de recolha seletiva.

Embalagens 17.591 20.994
Papel 8.438 8.340
Vidro 497 540
Outros 231 3.084
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A variacdo dos inventdrios da producdo dos exercicios findos em 31 de dezembro de 2021 e 2020, tinha
a seguinte composicdo:

Saldo inicial 32.958 54.223

RegularizagGes de inventdrios - -

Saldo final 26.756 32.958

€m 31 de dezembro de 2021 e 2020, os clientes tém a seguinte composicdo:

Clientes municipais 960.988 - 960.988 861.914 - 861.914

Outras entidades 1.202.686 (639.406) 563.280 2.091.723 (635.493) 1.456.230

Em 31 de dezembro de 2021 e 2020, as contas a receber de clientes incluem saldos com partes
relacionadas nos montantes de 960.988 Euros e 861.914 Euros, respetivamente (Nota 19). Salienta-se
o esforco efetuado por grande parte dos Municipios, no cumprimento do prazo de pagamento.

0 movimento nas perdas por imparidade de clientes, durante os periodos findos em 31 de dezembro de
2021 e 2020 foi conforme se segue:

Saldo inicial 635.493 511.140
Reforgos 3913 182.261
Reversdes - (57.908)
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Em 31 de dezembro de 2021, encontra-se entdo constituida uma perda por imparidade no montante de:

244.817 Euros, referente ao valor da comparticipacdo financeira devida pela Sociedade Ponto
Verde - Sociedade Gestora de Residuos de Embalagens, S.A. (“SPV"), pelo acréscimo de custos com
a triagem de determinados residuos entregues pela Empresa para reciclagem, que aquela entidade
ndo se reconhece como devedora. No entendimento da Empresa, existem responsabilidades legais
e/ou construtivas assumidas por aquela entidade, quer com a Empresa, quer com oS organismos
publicos responsdveis pelo Ambiente, que vinculam a SPV no pagamento daqueles montantes,
razdo pela qual as concessiondrias a 14 de junho de 2017 apresentaram um litigio em consdrcio
consolidado, no intuito de cobrar aqueles montantes. No entanto, em face do ndo reconhecimento
da divida por parte da SPV e pelo facto da cobranca daqueles valores ndo ser certa, a Empresa
decidiu reconhecer uma perda por imparidade para fazer face aqueles valores;

181.966 Euros, referente a valores de contrapartida financeira pela retoma das embalagens
secundadrias e tercidrias do Ultimo trimestre do ano de 2019. Este valor ndo é reconhecido pelas
entidades gestoras do SIGRE, alegando ndo estarem abrangidas, naquele periodo, pelas suas
licencas SIGRE.

€m 31 de dezembro de 2021 e 2020, as contas a receber tém a seguinte composicao:

Desvio tarifario de 2020 - - - 103.382 - 103.382
Desvio tarifario de 2021 189.575 - 189.575 - - -
Diferimento de tarifa (a) 5.828.075 - 5.828.075 5.726.733 - 5.726.733

Devedores por acréscimo

de rendimentos 61.638 (40.105) 21.532 386.446 - 386.446
Desvio tarifario de 2019 - - - 612.741 - 612.741
Desvio tarifario de 2020 307.289 - 307.289 - - -
Subsidios a receber 65.964 = 65.964 65.932 - 65.932
Partes relacionadas (Nota 19) 16.429 - 16.429 55.932 - 55.932
Diferimento de tarifa (a) - - - 18.630 - 18.630
Outros créditos a receber 125.882 = 125.882 106.597 - 106.597
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Este montante decorre da diferenca do valor da tarifa deliberada pela ERSAR, face ao valor
faturado. Em junho de 2017, foi aceite pela ERSAR a proposta efetuada pela VALNOR com acordo
dos municipios, recuperar o acréscimo tarifario do primeiro periodo regulatério até 2024. Em abril
de 2019 a ERSAR aceitou estender o acordo de tarifas até 2027, ou seja, aceitou que o saldo
regulatério criado pelo acordo seja liquidado até a data mencionada.

Os montantes relativos a desvios tarifarios, decorrem da diferenca entre os proveitos faturados
com base na tarifa deliberada pela ERSAR e os proveitos permitidos recalculados com base em
valores reais.

A rubrica de “Subsidios a receber”, diz respeito a candidaturas apresentadas ao POSEUR e
aprovadas em exercicios anteriores, conforme a seguinte desagregacdo:

POSEUR - Aumento da Recolha Seletiva 61.789 61.789

POSEUR - Comunicacdo Ambiental 4175 4142

0O Despachon.’14202-C/2016 de 25 de novembro de 2016 define 0 Modelo de contrapartidas financeiras
da recolha seletiva onde sdo definidas as bonificacdes e penalidades associadas ao Coeficiente de
Eficacia e Qualidade de Servico de cada empresa. Para o cdlculo das bonificacdes e penalidades do
SIGRE é necessdrio existirem metas definidas, no entanto o Despacho n.° 4707/2018 de 14 de maio
de 2018 que diz respeito a Capitacdo de residuos de embalagens, por material, que deve ser retomada
por cada SGRU apenas contempla as Metas definidas para os anos de 2018 e 2019. Face a inexisténcia
de metas, no referido despacho, para o exercicio de 2020 e de 2021 ndo foram reconhecidas quaisquer
bonificacdes/penalidades nestes exercicios, e foram ainda anulados da rubrica “Devedores por acréscimos
de rendimentos” os valores apurados relativamente aos exercicios de 2018 e 2019, no montante de
232.356 Euros, uma vez que ndo se perspetiva a sua aplicacado.

0 Despacho n.°14202-C/2016 de 25 de novembro de 2016 define ainda que os valores de contrapartida
dos residuos de embalagem a faturar as entidades gestoras devem ser atualizados com base no indice
de harmonizacdo de precos do consumidor. Uma vez que ndo se perspetiva a sua aplicacdo, a VALNOR
ndo reconheceu, para o exercicio de 2021, qualquer atualizacdo e foi anulado da rubrica “Devedores por
acréscimos de rendimentos” o valor correspondente a atualizacdo de 2020, no montante de 100.082
Euros e constituida uma perda por imparidade relativa ao montante reconhecido relativo a 2018, de
40.105 Euros.
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Assim, no decorrer do exercicio de findo a 31 de dezembro de 2021 a empresa constituiu uma perda por
imparidade de créditos a receber no montante de 40.105 Euros, conforme se segue:;

Saldo inicial - -
UtilizagGes - _

Reforcos 40.105 -

Em 31 de dezembro de 2021 e 2020, a rubrica de diferimentos apresenta o seguinte detalhe:

Seguros 128.417 93.359
Combustiveis e materiais consumiveis 168.042 189.905
Outros 124.898 134477
Desvio tarifario de 2017 14618 14.618
Desvio tarifdrio de 2018 10.849 10.849
Desvio tarifdrio de 2019 21.445 -
Subsidios a exploragdo a reconhecer 28.686 -
Rendas a reconhecer 40.394 -

Os montantes relativos a desvios tarifarios, decorrem da diferenca entre os proveitos faturados com
base na tarifa deliberada pela ERSAR e os proveitos permitidos recalculados com base em valores reais.

A Empresa encontra-se sujeita a Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Coletivas (“IRC") a taxa de
21% para a matéria coletdvel, acrescida de derrama municipal a uma taxa que varia entre 0,5% a 1,5%
sobre o lucro tributavel, resultando num intervalo da taxa de imposto agregada entre 21,5% e 22,5%.
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Adicionalmente, os lucros tributdveis do exercicio que excedam os 1.500.000 Euros sdo sujeitos a
derrama estadual, nos termos do artigo 87°A do cddigo do IRC, as seguintes taxas:

3% para lucros tributaveis entre 1.500.000 Euros e 7.500.000 Euros;
5% para lucros tributaveis entre 7.500.000 Euros e 35.000.000 Euros; e
9% para lucros tributaveis superiores a 35.000.000 Euros.

A deducdo dos gastos de financiamento liquidos na determinacdo do lucro tributavel esta condicionada
a0 maior dos seguintes limites:

1.000.000 Euros;
30% do resultado antes de depreciacdes, gastos de financiamento liquidos e impostos.

De acordo com a legislagdo em vigor, as declaracdes fiscais estdo sujeitas a revisdo e corregdo por parte
das autoridades fiscais durante um periodo de quatro anos (cinco anos para a Seguranca Social), exceto
quando tenha havido prejuizos fiscais, tenham sido concedidos beneficios fiscais, ou estejam em curso
inspecdes, reclamacdes ou impugnacoes casos estes em que, dependendo das circunstancias, os prazos
sdo alargados ou suspensos. Assim, as declaracdes fiscais da Empresa dos anos de 2015 a 2021 ainda
poderdo estar sujeitas a revisdo.

0 Conselho de Administracdo entende que eventuais correcdes resultantes de revisdes ou inspecoes
fiscais aquelas declaracGes de impostos ndo terdo um efeito significativo nas demonstracdes financeiras
em 31 de dezembro de 2021 e 2020.

O prazo de deducdo dos prejuizos fiscais reportaveis é de cinco periodos de tributacdo para os gerados
em 2017, 2018 e 2019 e doze periodos de tributacdo para os gerados em exercicios iniciados em ou
apos 1 de janeiro de 2014 até 31 de dezembro de 2016. A deducdo de prejuizos fiscais encontra-se
limitada a 70% do lucro tributavel.

Os prejuizos fiscais apurados nos periodos de tributacdo de 2020 e 2021 sdo deduzidos aos lucros
tributdveis de um ou mais dos 12 periodos de tributacdo posteriores. O limite de deducdo é elevado em
10pp, quando a diferenca resulte da deducdo de prejuizos fiscais apurados nos periodos de tributacdo de
2020 e 2021. A contagem do prazo de reporte de prejuizos fiscais aplicavel aos prejuizos fiscais vigentes
no primeiro dia do periodo de tributacdo de 2020 fica suspensa durante esse periodo de tributacdo e o
seguinte.

€Em 31 de dezembro de 2021, a Empresa tem prejuizos fiscais reportaveis no montante de 3.212.305
Euros, sendo que 238.706 Euros foram gerados no decurso do referido exercicio. Em 31 de dezembro
de 2021, encontram-se constituidos ativos por impostos diferidos no montante de 695.584 Euros
referentes aqueles prejuizos fiscais.

Nos termos do artigo 88.° do Cddigo do IRC, a Empresa encontra-se sujeita adicionalmente a tributacdo
auténoma sobre um conjunto de encargos as taxas previstas no artigo mencionado.
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€m 31 de dezembro de 2021 e 2020, arubrica de imposto sobre o rendimento tem a seguinte composicdo:

Imposto corrente (Nota 12) 21.580 17.018
Imposto diferido reconhecido no exercicio (84.019) (17.419)
(Excesso)/insuficiéncia de estimativa de imposto do exercicio anterior 839 (7.322)

€m 31 de dezembro de 2021, a VALNOR tem prejuizos fiscais conforme mapa seguinte:

2015 198.973 2029
2016 1.883.301 2030
2017 192.994 2024
2018 780.291 2025
2019 - -
2020 18.041 2032
2021 238.706 2033

Movimentos nos ativos e passivos por impostos diferidos

@ Valnor Relatdrio e contas 2021



0 movimento ocorrido nos ativos e passivos por impostos diferidos, de acordo com as diferencas
tempordrias que os geraram, nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2021 e 2020, foi o seguinte;

Ativos por impostos diferidos

ProvisGes para riscos e encargos 16.987 (8.031) 8.956
Perdas por imparidade de clientes 32.963 (20.769) 12.194
Ativos intangiveis e Ativos em Fim de Vida 507.719 (59.815) 447904
Prejuizo fiscal reportavel 674.580 21.004 695.584

1.232.250 (67.612) - 1.164.639

Passivos por impostos diferidos

Ajustamento de transicdo 617.349 (44.096) 573.253
Desvio tarifario 156.903 (48.040) 108.863
Subsidio ao investimento (Nota 13) 2.291.073 (158.468) 2.132.605
Subsidios reconhecidos antecipadamente 229.813 (15.446) 214.367
Outros 197.402 (44.049) 153.353

3.492.540 (151.631) (158.468) 3.182.441

Ativos por impostos diferidos

Provisdes para riscos e encargos 17.184 (197) - 16.987
Perdas por imparidade de clientes (1.625) 34.589 - 32.963
Ativos intangiveis e Ativos em Fim de Vida 553.069 (45.350) - 507.719
Prejuizo fiscal reportavel 626.607 47.973 - 674.580

1.195.236 37.014 - 1.232.250

Passivos por impostos diferidos

Ajustamento de transicdo 661.445 (44.096) - 617.349
Desvio tarifario 58.589 98.314 - 156.903
Subsidio ao investimento (Nota 13) 2.533.934 - (242.860) 2.291.073
Subsidios reconhecidos antecipadamente 251.285 (21.471) - 229.813
Outros 210.553 (13.151) - 197.402

3.715.809 19.595 (242.860) 3.492.540
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A dezembro de 2017, foi obtida a resposta do pedido de informacdo vinculativo submetido a
Administracdo Tributdria pela EGF, como representante das concessionarias, relativo a deducdo fiscal do
desreconhecimento dos ativos ndo afetos a BAR, o que originou a correcdo do prejuizo fiscal reportavel
referente ao exercicio de 2016, passando parte substancial dos ativos desreconhecidos na sequéncia da
alteracdo do modelo regulatdrio, a ser recuperada no futuro através da sua amortizacao fiscal.

Em 31 de dezembro de 2021 e em 31 de dezembro de 2020, as diferencas temporarias denominadas
“Ajustamentos de transicdo” resultam dos ajustamentos de transicdo apurados, em 2009, por forca
da alteracdo do POC para os IFRS (sendo que posteriormente o grupo passou a adotar o SNC). Tais
diferencas resultam, essencialmente, de acréscimos de gastos para investimento contratual realizado
e de amortizacdes referentes a investimentos realizados, bem como do reconhecimento dos respetivos
subsidios, as quais, face as disposicGes normativas aplicaveis, serdo relevadas, para efeitos fiscais,
durante o periodo remanescente dos contratos de concessao.

As restantes diferencas tempordrias decorrem, essencialmente, do registo da especializacdo de
amortizacdes para investimento contratual futuro (conforme modelo regulatério em vigor até 31 de
dezembro de 2015), do registo de subsidios ao investimento em capital préprio e da movimentagdo de
desvios tarifarios.

Reconciliacdo da taxa de imposto

Resultado antes de impostos (443.895) (42.210)
Taxa nominal de imposto 21,91% 2191%
Diferencas permanentes 3.270 20.671
Diferencas temporarias com correcdes face a anos anteriores (26.768) -
Prejuizo fiscal 50.128 32,913
Ajustamentos a coleta/tributacdo auténoma 21.580 17.018
(Excesso)/Insuficiéncia de estimativa de imposto do exercicio anterior 839 (7.322)
Outros (13.392) (61.755)
Taxa efetiva de imposto 13,88% 18,30%
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Em 31 de dezembro de 2021 e 2020, as rubricas de “Estado e outros entes publicos” tém a seguinte
composicdo:

IRC:
Pagamento por conta - - 36.711 -
Retencgdes na fonte - (11.281) 1575 -
Estimativa de imposto (Nota 11) - 21.580 (17.018) -
Imposto sobre o Valor Acrescentado 53.292 - 118.445 -

Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Singulares:

Retencdes de impostos sobre o rendimento - 27.258 - 13.090
Taxa de Gestdo de Residuos (i) - 1.200.448 - 904.291
Contribuicdes para a Seguranca Social - 57.523 - 47114
Outros impostos - 492 - 346

A taxa de gestdo de residuos corresponde a valores faturados a clientes e que serdo devolvidos
a Agéncia Portuguesa do Ambiente (APA), cujo valor aumentou de 11 Eur/ton para 22 Eur/ton no
2.° semestre de 2021.

Capital realizado

Em 31 dedezembrode 2021 e 2020, o capital da Empresa encontrava-se totalmente subscrito e realizado
e estava representado por 10.000.000 acdes com o valor nominal de 1 Euro.
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Em 31 de dezembro de 2021 e 2020, o capital da Empresa era detido como segue:

EGF

Municipio de Alter do Chdo
Municipio de Arronches
Municipio de Avis

Municipio de Campo Maior
Municipio de Castelo Vide
Municipio do Crato
Municipio de Elvas
Municipio de Fronteira
Municipio de Marvdo
Municipio de Monforte
Municipio de Nisa

Municipio de Ponte Sor
Municipio de Portalegre
Municipio de Sousel
Municipio de Abrantes
Municipio do Gavido
Municipio de Vila de Rei
Municipio do Sardoal
Municipio de Macdo
Municipio de Castelo Branco
Municipio de Idanha-a-Nova
Municipio de Oleiros
Municipio de Proenca-a-Nova
Municipio de Serta

Municipio de Vila Velha de Réddo
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5332751
78.807
61.563

105114
167.564
80.795
88.213
466.912
71.532
70.688
63.571
169.032
340.330
482.288
103.689
828.415
92.776
64.286
79.627
164.368
599.719
112.882
64.011
98.442
174.245

38.380

5332751
78.807
61.563

105.114
167.564
80.795
88.213
466.912
71.532
70.688
63.571
169.032
340330
482.288
103.689
828.414
92.776
64.286
79.627
164.368
599.719
112.883
64.011
98.442
174.245

38.380

53,33%
0,79%
0,62%
1,05%
1,68%
0.81%
0,88%
4,67%
0,72%
0.71%
0,64%
1,69%
3,40%
4,82%
1,04%
8,28%
0,93%
0,64%
0,80%
1,64%
6,00%
113%
0,64%
0,98%
1,74%

0,38%



Reserva legal

De acordo com a legislacdo comercial em vigor, pelo menos 5% do resultado liquido anual se positivo, tem
de ser destinado ao reforco da reserva legal até que esta represente 20% do capital. Esta reserva ndo é
distribuivel a ndo ser em caso de liquidacdo da Empresa, mas pode ser utilizada para absorver prejuizos
depois de esgotadas as outras reservas, ou incorporada no capital.

Outras reservas

Estas reservas constituem-se como reservas livres, disponiveis para distribuicdo.

Outras variacdes no capital préprio

Em 31 de dezembro de 2021 e 2020, a rubrica outras variacdes no capital préprio corresponde a subsidios
ao investimento, os quais sdo inicialmente reconhecidos no capital préprio, sendo depois reconhecidos
em resultados como rendimentos em base sistemdtica de forma a balancea-los com os gastos a que
dizem respeito.

Durante os periodos findos em 31 de dezembro de 2021 e 2020, o movimento ocorrido na rubrica de
subsidios ao investimento foi o seguinte:

Reclassificacdo de subsidios anteriormente classificados como reembolsdveis -
Aumentos -
Rendimentos reconhecidos (1.108.462)

Outras regularizacdes -

Aumentos 9.563
Regularizacdes -

Rendimentos reconhecidos (732.830)

Imposto diferido (Nota 11) (2.132.605)

€Em 31 de dezembro de 2021 e 2020, o montante a receber de subsidios relacionados com ativos ascende
a 61.789 Euros (Nota 9).

Aplicacao do resultado liquido do exercicio

De acordo com a Assembleia Geral de Acionistas de 29 de marco de 2021, o resultado liquido negativo do
exercicio de 2020 no montante de 34.486 Euros, foi transferido para Resultados Transitados.
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Relativamente ao resultado liquido negativo do exercicio de 2021, no montante de 382.294 Euros,
propde-se que seja transferido para Resultados Transitados.

€m 31 de dezembro de 2021 e 2020 a rubrica Provisdes tem a seguinte composicdo:

Processos judiciais em curso 98.822

- - 98.822
Outros riscos e encargos 77.531 - (76.760) 771
Processos judiciais em curso 98.822 - - 98.822
Outros riscos e encargos 78.432 - (901) 77.531

Na opinido do Conselho de Administracdo, com base na avaliacdo do risco que fazem dos processos
judiciais e fiscais em curso, ndo se prevé que dessas acdes venham a resultar responsabilidades de
valores significativos que ndo se encontrem cobertas por provisdes registadas nas demonstracdes

financeiras em 31 de dezembro de 2021, as quais correspondem a melhor estimativa de desembolsos
resultantes daqueles processos naquela data.
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Os financiamentos obtidos em 31 de dezembro de 2021 e 2020, tém a seguinte composicdo:

Empréstimos Bancarios:

Banco Europeu de Investimento (“BEI") 2.306.812 691.126 2.965.205 659.903
QREN-Empréstimo Quadro 821.014 389.891 1.203.002 377.873
Banca comercial - 1.030.915 1.000.000 14.733
Contas caucionadas = 4.701.001 - 4.662.863
Locagdes financeiras (Nota 16) 2.104.395 441.274 1.998.629 148.620

No ambito do contrato de Facility Agreement celebrado em 28 de julho de 2015 com o BEl, o Grupo
assumiu determinadas obrigacdes e covenants, em regime de solidariedade, incluindo, entre outras, as
obrigacdes de reembolso de capital e pagamento de juros. Adicionalmente, a SUMA - Servicos Urbanos e
Meio Ambiente, S.A., a Suma Tratamento e a EGF ndo devem deixar de deter diretamente ou indiretamente
as atuais percentagens de capital na Suma Tratamento, na EGF e nas concessionarias, respetivamente.

No ambito daquele financiamento, os covenants a cumprir correspondem ao “Racio da divida remunerada
liquida/EBITDA" e "EBITDA/Juros vencidos” ao nivel das demonstracdes financeiras consolidadas da EGF
0s quais ndo devem exceder os parametros de 2,5 e 4,5, respetivamente e ainda ao “Rdcio da divida
remunerada liquida/BAR" ao nivel das demonstracdes individuais das Empresas o qual ndo deve exceder
os parametros entre 0,75 e 1,5. Em caso de eventuais incumprimentos, podera decorrer a faculdade
a instituicdo financeira de solicitar o reembolso antecipado dos financiamentos e/ou alteracdo das
condicdes dos financiamentos anteriormente acordados.

No ambito do contrato celebrado em dezembro de 2019 com o BEl, o Grupo assumiu determinadas
obrigacdes e covenants, em regime de solidariedade. Esses covenants no ambito daquele financiamento,
a cumprir correspondem ao “Endividamento Liquido/EBITDA" e “EBITDA/Juros vencidos” ao nivel das
demonstracdes financeiras consolidadas da EGF os quais ndo devem exceder os parametros de 3,5
e inferior a 4,5, respetivamente e ainda ao "Racio da divida remunerada liquida/BAR" ao nivel das
demonstracdes consolidadas o qual ndo deve exceder os parametros de 55%.

A 31 de dezembro de 2021 e de 2020, a VALNOR encontra-se em cumprimento com as obrigacoes
decorrentes destes covenants financeiros, com excecdo, no ano de 2021 do racio individual de debt/
Ebita associado ao financiamento com o Novo Banco, para o qual foi solicitado o respetivo waiver.

No entanto, divida encontra-se reconhecida na totalidade no passivo corrente devido ao requisito
contabilistico, resultante da ndo obtengdo do waiver até 31 de dezembro de 2021, mas é expectativa da
gestdo que o mesmo seja concedido e que ndo sera expectavel que a totalidade da divida seja exigida
no prazo de 1 ano.
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Em 31 de dezembro de 2021 e 2020, os empréstimos bancarios tinham a seguinte composicdo:

BEI 3.000.000 2.997.938 3.666.667 3.625.108 15/03/2026 0,00%
QREN-EQ 1.203.002 1.210.906 1.570.648 1.580.875 30/07/2024 3,90%
Caixa Geral de Depdsitos - CC 2112.179 2.117.135 1.993.989 2.086.257 27/03/2022 3,25%
Banco BPI-CC 2.069.444 2.082.208 2.000.000 2.058.067 31/01/2022 3,50%
Banco Santader Totta - CC 500.000 501.658 500.000 518540 28/02/2022 4,25%
Novobanco 1.014.733 1.030.915 1.000.000 1.014.733 05/01/2023 3,00%

O plano de pagamentos dos empréstimos bancarios obtidos é o seguinte:

Até 1 ano 6.812.933 5.715.373
Até 2 anos 1.024.540 1.040.381
Até 3 anos 1.007.464 2.024.540
Até 4 anos 764.167 1.007.487
Até 5 anos 331.656 764.167
Mais de 5 anos - 331.633

Em 31 de dezembro de 2021 e 2020, a Empresa mantém os seguintes bens em regime de locacdo
financeira:

Equipamento basico 945.025 112.432 832.592 952.025 66.142 885.883

Equipamento de

2.082.652 385.862 1.696.790 1.504.007 182.061 1.321.946
transporte
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Em 31 de dezembro de 2021 e 2020, as responsabilidades da Empresa por rendas vincendas de locacdo
financeira vencem-se nos préximos exercicios, como segue;

Até 1 ano 441.274 148.620
Entre 1 a 5 anos 1.830.420 1.477.908
Mais de 5 anos 273.975 520.721

Em 31 de dezembro de 2021 e 2020, a rubrica Fornecedores apresenta a seguinte composicdo:

Fornecedores de investimento 41.952 - 197.724 -
Fornecedores gerais 602.963 - 466.436 -
Partes relacionadas (Nota 19) 166.777 = 259.065 -
Fornecedores c/c 154.501 - 259.065 -
Fornecedores de investimento 12.275 - - -

Em 31 de dezembro de 2021 e 2020, a rubrica outras dividas a pagar, tem a seguinte composicdo:

Credores por acréscimos de gastos:

Remuneracdes a liquidar 476.876 = 400.330 -
Outros 51.373 - 88.824 -
Passivo Regulatdrio (a) - - 243.842 -
TGR - Ndo repercutivel - - 81.222 -
Outras dividas a pagar 4.532 - 105.697 -
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Durante os exercicios de 2021 e 2020, o movimento ocorrido na rubrica Passivo Regulatério
foi 0 seguinte:

Saldo inicial 243.842 -
Reforgo = 243.842
Utilizagdo (243.842) -

Identificacao das partes relacionadas

Conforme mencionado na Nota 13, a Empresa é detida maioritariamente pela EGF, que é detida
maioritariamente pela Suma Tratamento. Pelo que sdo consideradas como partes relacionadas todos os
acionistas da Empresa, bem como todas as empresas pertencentes aos Grupos EGF, Suma, Mota-Engil e
Urbaser, assim como todos os seus acionistas, administradores e empresas com influéncia significativa.

Transac6es com partes relacionadas

No decurso dos exercicios findos em 31 de dezembro de 2021 e 2020 foram efetuadas as seguintes
transacGes com partes relacionadas:

EGF - Empresa Geral do Fomento, S.A. - 416.691 - 143138 -
Municipio de Ponte de Sor 344841 307 - - 3.981
Municipio de Alter do Chdo 83.674 779 - - 966
Municipio de Avis 103.814 - - - 1.199
Municipio de Fronteira 90.487 - - - 1.045
Municipio de Sousel 125.363 - - - 1.447
Municipio de Arronches 76.776 - - - 886
Municipio de Campo Maior 216.175 - - - 2.496
Municipio de Castelo de Vide 72.564 5.069 - - 838
Municipio do Crato 94.995 - - - 1.097
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Municipio de Elvas 579.925 - - - 6.695

Municipio de Marvdo 70931 - - - 819
Municipio de Monforte 99.718 - 1.222 - 1.151
Municipio de Nisa 150.510 - - - 1.738
Municipio de Portalegre 489.175 - 6.839 - 5.648
Municipio de Gavido 82.764 67 - - 956
Municipio de Macdo 6.795 - 113 - 78
Municipio do Sardoal 3.519 - 162 - 41
Municipio de Vila de Rei 51.966 3.173 - - 600
Servicos Municipalizados de Abrantes 713.286 1.275 - - 8.235
Servicos Municipalizados de Castelo Branco 1134921 4.995 - - 13.103
Municipio de Idanha-a-Nova 227.484 440 - - 2.626
Municipio de Oleiros 77.560 101 - - 895
Municipio de Proenca-a-Nova 123.286 452 - - 1423
Municipio da Sertd 223.873 274 87 - 2.585
Municipio de Vila Velha de Réddo 71.215 124 - - 822
Tejo Ambiente EIM, S.A. 180.566 - 94 - 2.085
Resiestrela, S.A. - 16331 60.844 - -
Mota-Engil, Engenharia e Construgdo, S.A. - 418931 - - -
Mesp-Mota-Engil, Serv.Partilhados S.A. - 33.640 - - -
Valorlis, S.A. - 7.060 - - -
Valorsul, SA - 3.504 8.688 - -
Manvia, S.A. - 9.692 - - -
Mota-Engil, SGPS, S.A. - 350 - - -
Resinorte, S.A - 2.625 - - -
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EGF - Empresa Geral do Fomento, S.A. -

Municipio de Ponte de Sor 359.532
Municipio de Alter do Chao 92.864
Municipio de Avis 109.461
Municipio de Fronteira 89.778
Municipio de Sousel 129.332
Municipio de Arronches 77.977
Municipio de Campo Maior 226.336
Municipio de Castelo de Vide 76.442
Municipio do Crato 102.010
Municipio de Elvas 580.195
Municipio de Marvdo 74.352
Municipio de Monforte 93.300
Municipio de Nisa 152.203
Municipio de Portalegre 500.391
Municipio de Gavido 81.876
Municipio de Magdo 129.377
Municipio do Sardoal 67.744
Municipio de Vila de Rei 52.175
Servicos Municipalizados de Abrantes 728.765
Servicos Municipalizados de Castelo Branco 1.122.043
Municipio de Idanha-a-Nova 223.987
Municipio de Oleiros 77.391
Municipio de Proenca-a-Nova 125.863
Municipio da Serta 225.655
Municipio de Vila Velha de Réddo 72373

Resiestrela, S.A. -

Mota-Engil, Engenharia e Construcdo, S.A. -
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Mesp-Mota-Engil, Serv.Partilhados S.A. - 25.953 - - -

Valorlis, S.A. - 25.021 - - -
Valorsul, SA - 266 - - _
Manvia, S.A. - 40.737 - - -
Vibeiras, S.A. - - 880 - -
Mota-€Engil, SGPS, S.A. - 1.579 - - -
Suldouro - Val.Trat.Res.,S.A. - 15.242 - - _
Mota-Engil, Eng.Constr. Africa, S.A. - 110 - - -
Correia & Correia, Lda. - 617 - - -

Saldos com partes relacionadas

€Em 31 de dezembro de 2021 e 2020, a Empresa apresentava os seguintes saldos com partes relacionadas:

EGF - Empresa Geral do Fomento, S.A. - - 72.445 - -
Municipio de Ponte de Sor 113.150 - 22 - -
Municipio de Alter do Chdo 9.702 - - - _
Municipio de Avis 2.731 - - - _
Municipio de Fronteira 20.509 - - - -
Municipio de Sousel 13.301 - - - -
Municipio de Arronches 8.867 - - - -
Municipio de Campo Maior 24.995 - - - -
Municipio de Castelo de Vide 5.502 - - - _
Municipio do Crato 19.836 - - - -
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Municipio de Elvas 67.279 - -

Municipio de Marvdo 7.198 - -
Municipio de Monforte 38.501 - -
Municipio de Nisa 16.228 - -
Municipio de Portalegre 56.041 - -
Municipio de Gavido 55 - -
Municipio de Magdo 192 - -
Municipio do Sardoal 964 - -
Municipio de Vila de Rei 11.006 - -
Servicos Municipalizados de Abrantes 156.748 - -
Servicos Municipalizados de Castelo Branco 254.378 - 454
Municipio de Idanha-a-Nova 24.877 - -
Municipio de Oleiros 8.599 - 8
Municipio de Proenca-a-Nova 9.710 - -
Municipio da Serta 24.210 - -
Municipio de Vila Velha de Réddo 7.776 - 22
Tejo Ambiente EIM, S.A. 58.633 - -
Resiestrela, S.A. - 14.598 3.467
Mota-Engil, Engenharia e Construgdo, S.A. - - 72.229
Mesp-Mota-Engil, Serv. Partilhados S.A. - - 167
Valorsul, SA.. - 1831 4513
Manvia, S.A. - - 12.989
Resinorte, S.A - - 461
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EGF - Empresa Geral do Fomento, S.A. -

Municipio de Ponte de Sor 66.660
Municipio de Alter do Chao 8.973
Municipio de Avis 9.043
Municipio de Fronteira 16.789
Municipio de Sousel 24.290
Municipio de Arronches 8.442
Municipio de Campo Maior 44,754
Municipio de Castelo de Vide 6.755
Municipio do Crato 8.127
Municipio de Elvas 59.079
Municipio de Marvdo 6.957
Municipio de Monforte 38.326
Municipio de Nisa 14.924
Municipio de Portalegre 47.051
Municipio de Gavido 9.402
Municipio de Macdo 12.667
Municipio do Sardoal 33.295
Municipio de Vila de Rei 4.888
Servicos Municipalizados de Abrantes 140.131
Servicos Municipalizados de Castelo Branco 224.900
Municipio de Idanha-a-Nova 21.427
Municipio de Oleiros 14567
Municipio de Proenca-a-Nova 12.586
Municipio da Sertd 20.954
Municipio de Vila Velha de Réddo 6.926

Resiestrela, S.A. -

Mota-Engil, Engenharia e Construcdo, S.A. -
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Mesp-Mota-Engil, Serv. Partilhados S.A. - - 202 - -
Valorlis, S.A. - - 4.790 - -

Manvia, S.A. - - 12.275 - -

Apesar de ndo se encontrar refletido no quadro de Saldos com Partes Relacionadas existe um saldo
regulatério ativo relativo ao diferimento da tarifa municipal no valor de 5 828 075 Euros em 2021 e
5.745.363 Euros em 2020 (Nota 9).

Durante os exercicios findos em 31 de dezembro de 2021 e 2020, a rubrica vendas e servicos prestados
foram:;

Vendas 2.680.335 2.748.929
Servicos prestados 5.798.262 6.316.519
Vendas

As vendas durante os exercicios findos em 31 de dezembro de 2021 e 2020 referem-se, essencialmente,
a materiais reciclaveis resultantes, tanto da recolha seletiva como do tratamento dos residuos
provenientes da recolha indiferenciada, energia e composto.

€m 31 de dezembro 2021 e 2020, a rubrica Vendas detalha-se do seguinte modo:

Energia 251.173 171.085
Material reciclavel 2.234.426 2.420.270
Composto 19.367 44.780
Outros 175.369 112.795
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Prestacdo de servicos
Os servicos prestados nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2021 e 2020 referem-se,
essencialmente, ao tratamento e valorizacdo de residuos provenientes da recolha indiferenciada a

clientes municipais.

€m 31 de dezembro de 2021 e 2020, a rubrica Prestacdo de servicos detalha-se conforme mapa:

Tratamento de residuos a municipios 5.508.414 5.909.290
Tratamento de residuos a particulares 289.849 340.981
Tratamento de RCDs - 11.748
Recolha e transporte de residuos - 48.199
Outros - 6.300

No decurso do exercicio findo em 31 de dezembro de 2021, tal como referido na Nota 1.2, a Empresa
refletiu nas suas prestacdes de servicos, o diferencial positivo do desvio tarifario, decorrente da diferenca
entre o refletido nas contas estatutarias de 2020 numa base de estimativa e o determinado pela ERSAR
na aprovacdo de Contas Reguladas Reais 2020 (que inclui o ajustamento associado ao COVID), no
montante de 442.979 Euros por contrapartida de outros créditos a receber (Nota 9).

Também como referido na Nota 1.2, as prestacdes de servicos incluiram ainda o desvio tarifario estimado
de 2021, no montante de 184.538 Euros, que inclui o ajustamento extraordinario de 294.139 Euros
referente a 2021, por contrapartida de outros créditos a receber (Nota 9).

No decurso do exercicio findo em 31 de dezembro de 2020, a Empresa tinha refletido nas suas prestacoes
de servicos, um ajustamento referente aos custos de referéncia de 2019, no montante de 304.225
Euros, por contrapartida de outros créditos a receber (Nota 9).

Adicionalmente, a Empresa tinha refletido o ajustamento extraordinario positivo, referente aos custos
de referéncia no montante de 298.436 Euros respeitante ao ano de 2020, por contrapartida de outros
créditos a receber (Nota 9).
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Os fornecimentos e servicos externos dos exercicios findos em 31 de dezembro de 2021 e 2020 tinham
a seguinte composicdo:

Conservacdo e reparacdo 729.133 692.269
Energia e fluidos 1.238.392 1.190.731
Subcontratos 653.624 624.518
Vigilancia e seguranca 416.999 434,001
Trabalhos especializados 513.863 503.219
Seguros 214.494 217.710
Rendas e Alugueres 48.585 36.497
Materiais 83.261 63.767
Deslocacdes, estadas e transportes 24.067 31.992
Outros fornecimentos e servicos externos 109.636 97.184

A rubrica "Subcontratos” registou um incremento devido principalmente ao recurso a trabalho temporario
para suprir baixas e licencas do pessoal e ainda a normalizacdo dos transportes de residuos entre a ET de
Castelo Branco e o CIVTRS Avis/Fronteira.

Oincremento registado na rubrica de “Energia e fluidos” deve-se ao aumento dos precos dos combustiveis
e da energia registados principalmente no decorrer do segundo semestre de 2021.

A rubrica de "Gastos com o pessoal” nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2021 e 2020, tem a
seguinte composi¢do:

Remunerag6es dos érgdos sociais 160.684 148.856
Remuneragdes do pessoal 2.167.163 2.049.923
Encargos sobre as remuneragoes 463.201 438.200
Seguros 112633 124.089
Outros gastos com o pessoal 116.889 124.786
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Em 31 de dezembro de 2021 o quadro de pessoal da empresa apresenta 154 colaboradores, quando em
31 de dezembro de 2020 era de 156.

0 aumento das “Remunerac6es do pessoal” deve-se essencialmente a um aumento remuneratdrio para
algumas categorias profissionais, em resultado da definicdo por parte do Conselho de Administracdo de
uma matriz salarial.

A rubrica de “Outros rendimentos” nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2021 e 2020 tem a
seguinte composi¢do:

Subsidios a exploragdo - 50.222
Rendimentos de construcdo em Direito de Utilizacdo de Infraestruturas 978.884 1.314.528
Rendimentos suplementares 81.276 68.990
IndemnizacGes associadas a sinistros 366 4.254
Juros de mora 3.167 13.697
Alienacdo de equipamentos 174.622 243.842
Outros rendimentos 1518 1.274

A 31 de dezembro de 2021, na Demonstracdo de Resultados, o valor dos subsidios a exploracdo foi
individualizado numa rubrica, em conformidade com o seguinte quadro:

Subsidios a Exploragdo - Estado e outros entes publicos 9.243 -
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A rubrica de "Outros gastos” nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2021 e 2020 tem a seguinte
composicdo:

Gastos de construcdo em Direito de Utilizacdo de Infraestrutura 978.884 1.314.528
Impostos 120623 115.558
Indemnizacées 10.058 11.383
TGR ndo repercutivel (a) (39.254) 81.222
Outros gastos e perdas 13.002 22.845

Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2021, procedeu-se & reversao do excesso de
estimativa da TGR nado repercutivel relativa a 2020, no montante de 39.254 Euros.

Nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2021 e 2020, esta rubrica, tem a seguinte composicdo:

Ativos intangiveis (Nota 6) 2.296.837 3.035.290

Os juros e gastos similares suportados nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2021 e 2020 tinham
a seguinte composicdo:

Juros suportados 332.575 268.821
ComissOes bancdrias 239.539 247.520
Atualizacdo financeira do desvio tarifario de 2020 (Nota 10) - 6.094
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Os juros e rendimentos similares obtidos nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2021 e 2020
tinham a seguinte composicdo:

Juros obtidos de aplicacGes financeiras 37 31
Atualizacdo financeira do desvio tarifrio (Nota 9) 10.164 26.175
Atualizacdo financeira - Diferimento de tarifa (Nota 9 e 19) 63.453 86.585
Outros 295 -

Em 31 de dezembro de 2021 e 2020, a Empresa tinha solicitado a prestacdo a favor de terceiros de
garantias, como segue:

Garantias bancérias de execucdo 481.982 481.982

Garantias bancarias financeiras 3.599.998 4,399.997

Decomposicdo das garantias prestadas por entidade:

Estado Portugués 481.982 Banco BPI Contrato de Concessdo

Banco Europeu de Investimento 1.023.916 Montepio Pagamento de empréstimo
Banco Europeu de Investimento 620.867  Caixa Geral de Depésitos Pagamento de empréstimo
Banco Europeu de Investimento 931.298  Millennium BCP Pagamento de empréstimo
Banco Europeu de Investimento 1.023.917 Banco Santander Pagamento de empréstimo
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O resultado por acdo basico e diluido dos exercicios findos em 31 de dezembro de 2021 e 2020 foi
calculado tendo em consideracdo os seguintes montantes:

Resultado para efeito de cdlculo do resultado liquido

por acdo basico e diluido ez (34.486)

Ndmero médio ponderado de acdes para efeito de

cdlculo do resultado liquido por acdo basico e diluido L 10.000.000

A Empresa encontra-se exposta, essencialmente, aos seguintes riscos financeiros:
29.1. Risco de taxa de juro

Os riscos da taxa de juro estdo essencialmente relacionados com os juros suportados com a contratacdo
de diversos financiamentos com taxas de juro variaveis.

29.2. Risco de liquidez

Oriscodeliquidez pode ocorrer se as fontes de financiamento, como sejam os fluxos de caixa operacionais,
de desinvestimento, de linhas de crédito e os fluxos de caixa obtidos de operacdes de financiamento,
ndo satisfizerem as necessidades de financiamento, como sejam as saidas de caixa para atividades
operacionais e de financiamento, os investimentos, a remuneracdo dos acionistas e o reembolso de
divida.

Para reduzir este risco, o Grupo procura manter uma posicdo liquida e uma maturidade média da divida
que lhe permita a amortizacdo da sua divida em prazos adequados. No entendimento do Conselho de
Administracdo, tendo em consideracdo as principais projecoes de cash-flow para 2022 e a estrutura
e tipologia dos seus ativos, o Grupo ndo antevé dificuldades em liquidar a suas responsabilidades
financeiras correntes.

Apesar de em 31 de dezembro de 2021, a Empresa apresentar fundo de maneio negativo no valor de
5.533 milhares de Euros, salientamos que a esta data os montantes de crédito disponivel e ndo utilizado
é superior 5.000 milhares de Euros, tanto ao nivel da banca comercial como do contrato assinado com o
BEI durante o exercicio de 2019 para o Grupo EGF.

29.3. Risco Regulatério

Os ganhos registados em cada exercicio por cada concessiondria resultam essencialmente dos
pressupostos considerados pelo regulador ERSAR, na definicdo das tarifas reguladas para o setor do
tratamento e gestdo de residuos.
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Em 6 de marco, foi publicada a Lei n.° 10/2014, que aprovou os novos Estatutos da ERSAR. Esta
publicacdo vem no decurso da Lei n.° 67/2013, de 28 de agosto, que aprovou a lei-quadro das entidades
administrativas independentes com funcdes de regulacdo da atividade econdmica dos setores privados,
publico e cooperativo. De acordo com os novos estatutos, a ERSAR viu aumentada a sua independéncia
de atuacdo (artigo 2.°), expandido o universo de entidades sujeitas a regulacdo (artigo 4.°) e reforcados
0s seus poderes e atribuicdes sobre as entidades reguladas (artigos 5.°, 9.°, 10.° e 11.°). Em face das
alteracdes em concretizacdo, no setor dos residuos, o reforco dos poderes da ERSAR constituiu um
desafio significativo quer para a entidade reguladora quer para as entidades reguladas. Era e é expetativa
que, com este reforco de poderes da ERSAR, o setor integre uma agenda consentanea com a fase de
desenvolvimento em que se encontra, colocando-se o enfoque na sustentabilidade de forma integrada,
nas vertentes econdémica, social e ambiental.

Durante o ano de 2014, em concretizacdo do novo poder regulamentar da ERSAR, o RTR - regulamento
tarifario do servico de gestdo de residuos urbanos, deliberacdo n.° 928/2014, foi publicado em Didrio
da Republica, 2. série, de 15 de abril. Este regulamento produziu efeitos em 1 de janeiro de 2016, e
acarretou uma alteracdo do modelo regulatério em vigor, passando-se de um modelo de custo de servico
(cost plus) para um modelo de proveitos permitidos (revenue cap), o qual remunera uma base de ativos
ao custo de capital e permite a recuperacdo dos gastos operacionais num cenario de eficiéncia produtiva.

Ao longo dos anos 2016 e 2017, foram publicados trés Documentos complementares ao RTR com
clarificacGes acerca das metodologias regulatérias, e ja em finais de 2017, foi publicitada uma Consulta
Pdblica pela ERSAR, n.° 05/2017 do “Projeto de alteracdo do Regulamento Tarifdrio do Servico de
Gestdo de Residuos Urbanos”, tendo decorrido um periodo para envio de contributos a consulta entre
07 de novembro e 20 de dezembro de 2017. As alteracdes previstas neste documento foram muito
significativas, alterando conceptualmente o modelo regulatério entdo vigente.

Ja durante 2018, foi publicado pela ERSAR uma Revisdo do RTR, Regulamento 52/2018 de 23 de janeiro,
no qual, face a experiéncia do primeiro periodo regulatério se procurou introduzir alguns ajustamentos
ao RTR tendo em vista a simplificacdo, flexibilizacdo e clarificacdo de algumas das suas disposicdes. A
revisdo ao RTR veio exigir a revisdo e adaptacdo também dos modelos de reporte, assim, ainda em 2018
foram aprovados e revistos dois dos Documentos Complementares, a saber:;

Regulamento n.° 222/2018, publicado em Didrio da Republica de 13 de abril (1° Documento
Complementar) com o objetivo de clarificar e adaptar ao novo RTR conceitos relacionados com
a apresentacdo das Contas Reguladas Previsionais sendo revogado o anterior Documento
complementar 1, Regulamento n.° 817/2016, de 18 de agosto.

Regulamento n.° 395/2018 publicado em Diario da Republica de 29 de junho (3° Documento
Complementar) onde se consagraram mecanismos que premeiam bons desempenhos com o
objetivo de majorar mais valias ambientais e econémicas.

A ERSAR realizou uma consulta publica no final de 2021, sobre os Indicadores da Qualidade de Servico.

Em virtude das alteracGes impostas pelos regulamentos acima, a ERSAR aprovou os proveitos permitidos
e tarifas reguladas da Empresa para os periodos regulatérios de 2016-2018 e de 2019-2021. Tendo
em consideracdo o impacto na atividade da Empresa decorrente destas decisdes da ERSAR, que se
afiguraram insuficientes para a prestacdo do servico publico de forma sustentavel para a Empresa, as
mesmas foram objeto de acdo administrativa especial com pedido de impugnacdo em sede de Tribunal
por parte da Empresa.
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No seguimento das ac6es mencionadas no paragrafo anterior, em 2020 o regulador prop6s a EGF,
como forma de encontrar solucdes equilibradas, sustentaveis e estaveis ao nivel dos resultados das
concessiondrias da EGF, num quadro de eficiéncia operativa, a contratacdo de uma entidade externa
(auditor) independente que identificasse as causas das variacdes de resultados das empresas entre
2018 e 2019 e as quantificasse, de forma a proceder a correces aos custos operacionais de referéncia
do periodo regulatério de 2019-2021. Esse processo decorreu durante o ano de 2020 com ajustes
significativos a realizar em sede de CRR 2020 a 2022 (nota 1.2).

Em face dessa decisdo, em 2021, a Empresa desistiu das acdes administrativas referentes aos periodos
regulatérios 2016-2018 e 2019-2021, acima referidas.

A data da aprovacdo das demonstracdes financeiras, ndo foram ainda submetidas as Contas Reguladas
Reais referentes ao ano de 2021, que serdo submetidas a ERSAR até 30 de abril de 2022, e
consequentemente ndo é conhecida a decisdo da ERSAR sobre as mesmas (Nota 20). Também ndo existe
uma decisdo final por parte da ERSAR relativamente as CRP para o préximo periodo regulatério, tendo
sido definida para 2022 uma tarifa de transicdo.

A concessdo em regime exclusivo por um periodo de 19 anos, com termo em 2034, da exploracdo e
da gestdo do sistema multimunicipal de tratamento e de recolha seletiva de residuos sélidos urbanos
do Sistema Multimunicipal do Norte Alentejano em regime de servico publico, foi atribuida a VALNOR
através da celebragdo de um contrato de concessdo entre o Estado Portugués e a Empresa em 2001,
reconfigurado em 30 de setembro de 2015.

A atividade objeto da concessdao compreende o tratamento dos residuos urbanos gerados nas dreas dos
municipios utilizadores, incluindo a sua valorizacdo e a disponibilizacdo de subprodutos, assim como a
recolha seletiva de residuos urbanos, encontrando-se os municipios obrigados a entregar a Empresa
todos os residuos urbanos cuja gestdo se encontre sob sua responsabilidade.

A fiscalizacdo da concessdo é da competéncia da ERSAR, tendo esta a competéncia na definicdo dos
proveitos permitidos e consequentemente das tarifas a aplicar, assim como na aprovacdo das Contas
Reguladas e nos planos de investimento da Empresa.

A exploracdo e a gestdo, anteriormente referida, compreende também a concecdo, a construcdo, a
aquisicdo, a extensdo, a reparacdo, a renovacao, a manutencdo e a otimizacdo de obras e equipamentos
necessarios ao exercicio da atividade da Empresa.

As bases da concessdo definem que a Empresa terd como atividade principal, a atividade relativa a
exploracdo e a gestdo do sistema multimunicipal de residuos urbanos, compreendendo o tratamento
de residuos urbanos resultantes da recolha indiferenciada e a recolha seletiva de residuos urbanos,
incluindo a triagem, e como atividades complementares, as atividades que, ndo se se integrando na
atividade principal, utilizam ativos afetos a esta, permitindo otimizar a respetiva rentabilidade. O exercicio
das atividades complementares depende de autorizacdo do concedente, precedida de pareceres da
Autoridade da Concorréncia e da ERSAR.
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Consideram-se como bens afetos a concessao:

As infraestruturas relativas ao tratamento e valorizacdo de residuos urbanos indiferenciados e
seletivos, bem como os bens utilizados na recolha seletiva de residuos urbanos; as estacdes de
transferéncia, os ecocentros, as centrais de processamento, triagem e valorizacdo e os respetivos
acessos, as infraestruturas associadas, os aterros, os ecopontos e 0os meios de transporte de
residuos;

Os equipamentos necessarios a operacdo das infraestruturas e ao acompanhamento e controlo
da sua exploracdo;

Todas as obras, maquinas e aparelhagem e respetivos acessérios utilizados para a rececdo
e tratamento dos residuos e para a manutencdo dos equipamentos e gestdo do sistema
multimunicipal ndo referidos acima;

Os equipamentos, maquinas, veiculos, aparelhagem e respetivos acessdrios utilizados para a
recolha seletiva de residuos urbanos.

Adicionalmente, sdo também considerados como ativos afetos a concessao:

Os imdveis adquiridos por via do direito privado ou mediante expropriacdo para implantacdo das
infraestruturas;

Os direitos privativos de propriedade intelectual e industrial de que a Empresa seja titular;

Outros bens e direitos que se encontrem relacionados com a continuidade da exploracdo da
concessdo, nomeadamente laborais, de empreitada, de locacdo e de prestacdo de servicos.

A Empresa deve elaborar e manter o inventdrio dos bens e direitos afetos a concessdo, devendo,
anualmente, enviar a ERSAR informacdo detalhada sobre os mesmos, assim como dos abates efetuados.

A Empresa tem a obrigacdo de, durante o prazo de vigéncia da concessdo, manter o bom estado de
funcionamento, conservacdo e seguranca dos ativos e meios a ela afetos, efetuando todas as reparacoes,
renovacOes e adaptacOes necessarias para a manutencdo dos ativos nas condicdes técnicas requeridas.

A Empresa mantém o direito de explorar os ativos afetos a concessdo até a extincdo desta. Os ativos
afetos a concessdo apenas podem ser utilizados para o fim previsto na concessdo. Na data da extincdo
da concessdo, os bens a ela afetos revertem para uma Entidade Intermunicipal, Associacdo de municipios,
0 conjunto dos Municipios utilizadores, ou o Estado, mediante o exercicio do respetivo direito de opcdo
e 0 pagamento a concessiondria, nos termos previstos nas Bases e no contrato de concessdo, de uma
indemnizacdo correspondente ao valor liquido contabilistico daqueles bens.

O regime remuneratdrio da concessdo baseia-se no reconhecimento a Empresa dos proveitos permitidos,
a serem refletidos nas tarifas a aplicar aos utilizadores do sistema. A Empresa é responsavel pelos riscos
inerentes a concessdo nos termos da legislacdo aplicavel, assumindo os respetivos riscos operacionais.
A Empresa é responsavel pela obtencdo do financiamento necessario ao desenvolvimento do objeto
da concessdo, por forma a cumprir cabal e atempadamente as obrigacdes assumidas no contrato de
concessdo, assumindo os respetivos riscos de investimento e de financiamento.
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Os proveitos permitidos anualmente a Empresa, no ambito da atividade concessionada, sdo definidos
pela ERSAR para um horizonte temporal de trés a cinco anos (“Periodo regulatério”). O modelo regulatério
é fixado pela ERSAR e assenta, entre outros, nos seguintes pressupostos:

Elegibilidade dos custos de exploracdo, para efeitos de determinacdo dos proveitos permitidos, por
referéncia a um cendrio de eficiéncia produtiva da exploracdo e gestdo do sistema multimunicipal;

Remuneracdo do capital com base no custo médio ponderado, com parametros definidos em
referéncia a valores de mercado e ao desempenho de entidades representativas comparaveis;

Definicdo de uma base de ativos, constituida pelos bens afetos a concessdo, como incidéncia da
remuneracdo do capital;

Adocdo de mecanismos de incentivo a eficiéncia;

Repercussdo adequada nos proveitos permitidos das diferencas registadas entre as quantidades
estimadas e as quantidades de residuos urbanos entregues a Empresa.

Adicionalmente, a definicdo da base de custos de exploracdo deve atender ao seu controlo efetivo pela
Empresa, as tecnologias e capacidades instaladas, bem como as oscilacdes da procura.

Assim, as tarifas a aplicar aos utilizadores devem proporcionar a Empresa os proveitos permitidos nos
termos das bases anteriores e correspondem ao resultado da divisdo dos proveitos permitidos anualmente
a Empresa pelas quantidades estimadas de consumo para esse ano.

O contrato de concessdo em vigor, permite um equilibrio contratual nas condicdes de uma gestdo
eficiente, promovendo um investimento mais racional e uma maior eficiéncia operacional, através do
reconhecimento dos custos de investimento, de operacdo e manutencdo e na adequada remuneracao
dos ativos afetos a concessdo, a serem refletidos nas tarifas aplicaveis a Empresa, as quais permitirdo
recuperar os custos de exploracdo e obter uma determinada remuneracdo sobre os ativos.

A concessdo pode ser extinta por acordo entre as partes, por rescisdo, por resgate e pelo decurso do
prazo. A extincdo da concessdo opera a transmissdo para os Municipios ou para o Estado dos bens e
meios a ela afetos.

O contrato de concessdo podera ser rescindido pelo concedente se ocorrer qualquer uma das situacdes a
seguir descritas, com impacto significativo nas operacdes da concessdo: desvio do objeto da concessdo;
interrupgcdo prolongada da exploracdo por facto imputavel a Empresa; oposicdo reiterada ao exercicio
da fiscalizacdo ou repetida desobediéncia as determinacdes do concedente ou, ainda, sistematica
inobservancia das leis e regulamentos aplicaveis a exploracdo; recusa em proceder a adequada
conservacdo e reparacdo das infraestruturas; cobranca reiterada de valores superiores aos fixados
nos contratos de concessdo e nos contratos celebrados com os utilizadores; dissolucdo ou insolvéncia
da Empresa; trespasse da concessdo ou subconcessdo ndo autorizadas; alienacdo ndo autorizada de
participacdes no capital da Empresa; oneracdo de participaces no capital da Empresa em inobservancia
do disposto no contrato de concessdo; aumento ou reducdo ndo autorizados, quando aplicavel, do capital
social da Empresa; falta de prestacdo da caucdo ou de renovacdo do respetivo valor nos termos e prazos
previstos; e recusa ou impossibilidade da Empresa em retomar a concessao.
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O concedente pode resgatar a concessdo, assumindo a gestdo direta do servico publico concedido,
sempre que motivos de interesse publico o justifiqguem e decorrido que seja pelo menos dois tercos do
prazo contratual, mediante aviso prévio feito a Empresa, por carta registada com aviso de rececdo, com,
pelo menos, um ano de antecedéncia relativamente a data de producdo de efeitos do resgate.

Pelo resgate, a Empresa tem direito a uma indemnizacdo que deve atender ao valor contabilistico a data

do resgate dos bens revertidos, do valor dos créditos existentes, bem como ao valor de eventuais lucros
cessantes, tendo em consideracdo o nimero de anos que restem para o termo da concessao.

Subsequentemente a 31 de dezembro de 2021, ndo ocorreram acontecimentos relevantes que resultem
em alteracdes contabilisticas com referéncia a 31 de dezembro de 2021.

Seguranca Social e Autoridade Tributaria:

Nos termos don.° 1 do art.° 21 do Decreto-Lein.°411/91, de 17 de outubro, ndo existem dividas em mora
a Seguranca Social. Adicionalmente, a Empresa confirma ndo ser devedora de qualquer divida em mora
perante a Autoridade Tributdria.

Honorarios faturados pelo Revisor Oficial de Contas:

Os honorarios contratados para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2021 com o Revisor Oficial de
Contas relacionados com a Revisdo legal das contas anuais ascenderam a 7.326 Euros.

Avis, 24 de fevereiro de 2022

O Contabilistica Certificado 0 Conselho de Administracdo
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Relatério e Parecer do Fiscal Unico

Senhores Acionistas,

Nos termos da lei e do mandato que nos conferiram, apresentamos o relatorio sobre a atividade
fiscalizadora desenvolvida e damos parecer sobre o relatorio de gestdo e as demonstragées
financeiras apresentados pelo Conselho de Administragéo da Valnor — Valorizagao e Tratamento de
Residuos Solidos, S.A. (a Entidade) relativamente ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2021.

No decurso do exercicio acompanhamos, com a periodicidade e a extensio que consideramos
adequada, a atividade da Entidade. Verificamos a regularidade da escrituragao contabilistica e da
respetiva documentagdo bem como a eficacia do sistema de controlo interno, apenas na medida em
que os controlos sejam relevantes para o controlo da atividade da Entidade e apresentacéo das
demonstracgtes financeiras e vigiamos também pela observancia da lei e dos estatutos.

Como consequéncia do trabalho de revis&o legal efetuado, emitimos a respetiva Certificacao Legal
das Contas, em anexo,

No ambito das nossas fungbes verificamos gue:

i) o balango, a demonstracéo dos resultados por naturezas, a demonstragéo das alteragdes no
capital préprio, a demonstragao dos fluxos de caixa e as correspondentes notas anexas permitem
uma adequada compreens&o da situagao financeira da Entidade, dos seus resultados, das alteracoes
no capital proprio e dos fluxos de caixa;

ii) as politicas contabilisticas e os critérios valorimétricos adotados sdo adequados;

i) orelatorio de gestao é suficientemente esclarecedor da evolugao dos negécios e da situagdo
da Entidade evidenciando os aspetos mais significativos: e

iv)  aproposta de aplicagdo de resultados n&o contraria as disposicoes legais e estatutarias
aplicaveis.

Nestes termos, tendo em considerac&o as informacdes recebidas do Conselho de Administragso e
Servigos e as conclusdes constantes da Certificagdo Legal das Contas, somos do parecer que:

i) seja aprovado o relatdrio de gestao;
i) sejam aprovadas as demenstragdes financeiras; e

iil)  sejaaprovada a proposta de aplicagédo de resultados.
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Finalmente, desejamos expressar o nosso agradecimento ao Conselho de Administrag&o e a todos os
colaboradores da Entidade com quem contactamos, pela valiosa colaboragéo recebida.

14 de margo de 2022

PricewaterhouseCoopers & Associados
- Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, Lda.
representada por;

ey
Hugo Miguel Patricio Dias, ROC n® 1432
Registado na CMVM com o n® 20161042
Relatério e Parecer do Fiscal Unico Valnor - Valorizagao e Tratamento de Residuos Solidos, S A.
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Certificacdo Legal das Contas
Relato sobre a auditoria das demonstracées financeiras
Opiniao

Auditamos as demonstragoes financeiras anexas da Valnor — Valorizagdo e Tratamento de Residuos
Solidos, S.A. (a Entidade), que compreendem o balango em 31 de dezembro de 2021 (que evidencia
um total de 38.362.782 euros e um total de capital proprio de 19.837.835 euros, incluindo um
resultado liquido negativo de 382.294 euros), a demonstragao dos resultados por naturezas, a
demonstracédo das alteractes no capital préprio e a demonstracao dos fluxos de caixa relativas 2o
ano findo naquela data, e as notas anexas as demonstracdes financeiras que incluem um resumo das
politicas contabilisticas significativas.

Em nossa opinido, as demonstracdes financeiras anexas apresentam de forma verdadeira e
apropriada, em todos os aspetos materiais, a posi¢éo financeira da Valnor — Valorizagéo e
Tratamento de Residuos Solidos, S.A. em 31 de dezembro de 2021 e o seu desempenho financeiro e
fluxos de caixa relativos ao ano findo naquela data de acordo com as Normas Contabilisticas e de
Relato Financeiro adotadas em Portugal através do Sistema de Normalizagdo Contabilistica.

Bases para a opinido

A nossa auditoria foi efetuada de acordo com as Normas Internacionais de Auditoria (ISAs) e demais
normas e orienta¢des técnicas e éticas da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas, As nossas
responsabilidades nos termos dessas normas estio descritas na sec¢do “Responsabilidades do
auditor pela auditoria das demonstragées financeiras” abaixo. Somos independentes da Entidade nos
termos da lei e cumprimos os demais requisitos éticos nos termos do codigo de ética da Ordem dos
Revisores Oficiais de Contas.

Estamos convictos de que a prova de auditoria que obtivemos & suficiente e apropriada para
proporcionar uma base para a nossa opiniao.

Responsabilidades do orgéao de gestao pelas demonsiragées financeiras
O drgéo de gestao e responsavel pela:

a) preparacgao de demonstragoes financeiras que apresentem de forma verdadeira e apropriada
a posig&o financeira, o desempenho financeiro e os fluxos de caixa da Entidade de acordo com as
Normas Contabilisticas e de Relato Financeiro adotadas em Portugal através do Sistema de
Normalizagdo Contabilistica;

b) elaboragdo do relatério de gestao nos termos legais e regulamentares aplicaveis:

c) criag@o e manutengéo de um sistema de controlo interno apropriado para permitir a
preparacdo de demonstragées financeiras isentas de distor¢bes materiais devido a fraude ou a erro:
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d) adocéo de politicas e critérios contabilisticos adequados nas circunstancias; e

e) avaliacéo da capacidade da Entidade de se manter em continuidade, divulgando, quando
aplicavel, as matérias que possam suscitar duvidas significativas sobre a continuidade das atividades.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragées financeiras

A nossa responsabilidade consiste em obter seguranga razoavel sobre se as demonstragées
financeiras como um todo estéo isentas de distor¢des materiais devido a fraude ou a erro, e emitir um
relatorio onde conste a nossa opinido. Seguranga razoavel € um nivel elevado de seguranga, mas
néo & uma garantia de que uma auditoria executada de acordo com as |SAs detetara sempre uma
distorcdo material quando exista. As distorgdes podem ter origem em fraude ou erro e sao
consideradas materiais se, isoladas ou conjuntamente, se possa razoavelmente esperar gue
influenciem decisbes econémicas dos utilizadores tomadas com base nessas demonstragées
financeiras.

Como parte de uma auditoria de acordo com as ISAs, fazemos julgamentos profissionais e mantemos
ceticismo profissional durante a auditoria e também:

a) identificamos e avaliamos os riscos de distorgao material das demonstragées financeiras,
devido a fraude ou a erro, concebemos e executamos procedimentos de auditoria que respondam a
esses riscos, e obtemos prova de auditoria que seja suficiente e apropriada para proporcionar uma
base para a nossa opinido. O risco de nao detetar uma distorgao material devido a fraude é maior do
que o risco de n&o detetar uma distorcdo material devido a erro, dado que a fraude pode envolver
conluio, falsificacao, omissdes intencionais, falsas declaragbes ou sobreposi¢do ao controlo interno;

b) obtemos uma compreensao do controlo interno relevante para a auditoria com o objetivo de
conceber procedimentos de auditoria que sejam apropriados nas circunstancias, mas nao para
expressar uma opini&o sobre a eficacia do controlo interno da Entidade;

c) avaliamos a adequagéo das politicas contabilisticas usadas e a razoabilidade das estimativas
contabilisticas e respetivas divulgagées feitas pelo 6rgéo de gestéo;

d) concluimos sobre a apropriagdo do uso, pelo 6rgao de gestéo, do pressuposto da
continuidade e, com base na prova de auditoria obtida, se existe qualquer incerteza material
relacionada com acontecimentos ou condigbes que possam suscitar duvidas significativas sobre a
capacidade da Entidade para dar continuidade as suas atividades. Se concluirmos que existe uma
incerteza material, devemos chamar a ateng@o no nosso relatério para as divulgacdes relacionadas
incluidas nas demonstragdes financeiras ou, caso essas divulgagdes ndo sejam adequadas, modificar
a nossa opinido. As nossas conclusbes sdo baseadas na prova de auditoria obtida até & data do
nosso relatério. Porém, acontecimentos ou condigdes futuras podem levar a que a Entidade
descontinue as suas atividades;

e) avaliamos a apresentacé&o, estrutura e contetido global das demonstrag¢ées financeiras,
incluindo as divulgagbes, e se essas demonstragdes financeiras representam as transagées e os
acontecimentos subjacentes de forma a atingir uma apresentacéo apropriada; e
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f) comunicamos com os encarregados da governagao, entre outros assuntos, 0 ambito e o
calendario planeado da auditoria, e as conclusdes significativas da auditoria incluindo qualquer
deficiéncia significativa de controlo interno identificada durante a auditoria.

A nossa responsabilidade inclui ainda a verificagdo da concordancia da informagéo constante do
relatério de gestdo com as demonstracgdes financeiras.

Relato sobre outros requisitos legais e regulamentares
Sobre o relatério de gestdo

Dando cumprimento ao artigo 451.°, n.? 3, alinea e) do Caédigo das Sociedades Comerciais, somos de
parecer que o relatorio de gestéo foi preparado de acordo com os requisitos legais e regulamentares
aplicaveis em vigor, a informacé&o nele constante € concordante com as demonstragées financeiras
auditadas e, tendo em conta o conhecimento e a apreciagao sobre a Entidade, n&o identificamos
incorregoes materiais.

14 de margo de 2022

PricewaterhouseCoopers & Associados
- Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, Lda.
representada por:
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Registado na CMVM com o n° 20161042
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