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PricewaterhouseCoopers & Associados – Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, Lda. pertence à rede de entidades que são membros da PricewaterhouseCoopers International Limited,  
cada uma das quais é uma entidade legal autónoma e independente.   

Certificação Legal das Contas  
 
Relato sobre a auditoria das demonstrações financeiras  

 
 
Opinião 

 
Auditámos as demonstrações financeiras anexas da Águas do Vale do Tejo, S.A. (a Entidade), que 
compreendem a demonstração da posição financeira em 31 de dezembro de 2020 (que evidencia um 
total de 1.024.076.632 euros e um total de capital próprio de 208.006.395 euros, incluindo um 
resultado líquido de 3.273.714 euros), a demonstração dos resultados e do rendimento integral, a 
demonstração das variações do capital próprio e a demonstração dos fluxos de caixa relativas ao ano 
findo naquela data, e as notas anexas às demonstrações financeiras que incluem um resumo das 
políticas contabilísticas significativas. 
 
Em nossa opinião, as demonstrações financeiras anexas apresentam de forma verdadeira e 
apropriada, em todos os aspetos materiais, a posição financeira da Águas do Vale do Tejo, S.A. em 
31 de dezembro de 2020 e o seu desempenho financeiro e fluxos de caixa relativos ao ano findo 
naquela data de acordo com as Normas Internacionais de Relato Financeiro (IFRS) tal como 
adotadas na União Europeia. 
 
Bases para a opinião 

 
A nossa auditoria foi efetuada de acordo com as Normas Internacionais de Auditoria (ISAs) e demais 
normas e orientações técnicas e éticas da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas. As nossas 
responsabilidades nos termos dessas normas estão descritas na secção “Responsabilidades do 
auditor pela auditoria das demonstrações financeiras” abaixo. Somos independentes da Entidade nos 
termos da lei e cumprimos os demais requisitos éticos nos termos do código de ética da Ordem dos 
Revisores Oficiais de Contas. 
 
Estamos convictos de que a prova de auditoria que obtivemos é suficiente e apropriada para 
proporcionar uma base para a nossa opinião. 
 

Matérias relevantes de auditoria 

 
As matérias relevantes de auditoria são as que, no nosso julgamento profissional, tiveram maior 
importância na auditoria das demonstrações financeiras do ano corrente. Essas matérias foram 
consideradas no contexto da auditoria das demonstrações financeiras como um todo, e na formação 
da opinião, e não emitimos uma opinião separada sobre essas matérias. Consideramos que as 
matérias descritas abaixo são as matérias relevantes de auditoria a comunicar neste relatório. 
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Matérias relevantes de auditoria Síntese da abordagem de auditoria 

 
Mensuração dos direitos de utilização de 
infraestruturas e dos investimentos 
contratuais associados à concessão 
 
Divulgações relacionadas com a mensuração dos 
direitos de utilização de infraestruturas e do 
investimento contratual associado à concessão 
apresentado nas notas 2.3.2, 2.3.4, 2.3.5, 2.13, 
4.2, 6, 25, 26 e 35 
 
O direito de utilização de infraestruturas, que em 
31 de dezembro de 2020 ascende a 587.374 
milhares de euros (31 de dezembro de 2019: 
605.768 milhares de euros), assim como os 
subsídios correspondentes, no montante de 
235.944 milhares de euros (31 de dezembro de 
2019: 250.176 milhares de euros), são 
amortizados numa base sistemática de acordo 
com o padrão de obtenção dos benefícios 
económicos, os quais são aprovados pela 
Entidade Reguladora (ERSAR). 
 
As amortizações são calculadas tendo como 
base os caudais (água e efluentes) faturados e 
os caudais que se estima faturar até ao final de 
cada concessão, os quais se encontram 
previstos no respetivo Estudo de Viabilidade 
Económica e Financeira (EVEF) anexo ao 
Contrato de Concessão. 
 
Tal como referido na nota 1.2, o EVEF foi revisto 
no âmbito do processo de cisão, encontrando-se 
na presente data em aprovação por parte do 
Concedente e da ERSAR. 
 
Adicionalmente, em cumprimento do estipulado 
no contrato de concessão e demais regras 
regulatórias, é anualmente registada a quota 
parte dos gastos estimados para fazer face às 
responsabilidades quanto a investimentos 
contratuais futuros. Este acréscimo, cujo valor 
acumulado em 31 de dezembro de 2020, 
conforme referido na nota 25, ascende a 57.649 
milhares de euros (31 de dezembro de 2019: 
49.397 milhares de euros), é calculado com base 
no respetivo EVEF, documento onde consta a 
estimativa dos investimentos a realizar. 
 

 
 
 
 
 
A nossa abordagem a esta matéria relevante 
consistiu em: 
 
• análise da coerência dos caudais estimados 

e do montante do investimento contratual 
utilizado para o cálculo das amortizações 
com o montante de investimento que consta 
do respetivo EVEF em vigor; 

 
• comparação dos caudais reais utilizados no 

cálculo das amortizações com a informação 
produzida pela área comercial da Entidade; 

 
• reexecução matemática das amortizações 

dos direitos de utilização e dos respetivos 
subsídios de acordo com os critérios 
estabelecidos; 

 
• obtenção e análise da correspondência e 

troca de informação que existiu até à data 
entre a Entidade e a ERSAR, em particular 
no que respeita ao nível de atividade e 
investimento a realizar ao abrigo do Contrato 
de Concessão; 

 
• inquirir o Conselho de Administração sobre 

os motivos pelo qual o Aditamento ao 
Contrato de Concessão não se encontra 
ainda aprovado. 

 
Procedemos, igualmente, à revisão das 
divulgações relacionadas com estes 
investimentos, tendo por base o disposto no 
normativo contabilístico aplicável. 
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Matérias relevantes de auditoria Síntese da abordagem de auditoria 

 
A relevância deste assunto na nossa auditoria 
resulta da materialidade dos montantes 
associados aos direitos de utilização de 
infraestruturas e aos investimentos contratuais da 
concessão nas demonstrações financeiras, que 
impactam a amortização dos direitos de 
utilização de infraestruturas – IFRIC 12, a 
reciclagem dos respetivos subsídios e o 
acréscimo de gastos de investimento contratual. 
 

 
Reconhecimento e mensuração dos Desvios 
de Recuperação de Gastos 
 
Divulgações relacionadas com o reconhecimento 
e mensuração dos Desvios de Recuperação de 
Gastos apresentadas nas notas 2.3.6, 4.6, 11 e 
30.4 
 
O Desvio de Recuperação de Gastos (DRG) 
corresponde à correção (positiva no caso de 
défice, negativa no caso de superavit) a registar 
ao rédito das atividades reguladas, para que este 
se apresente conforme o disposto no Contrato de 
Concessão, nomeadamente no que diz respeito à 
recuperação integral dos gastos (incluindo 
imposto sobre o rendimento das pessoas 
coletivas) e remuneração anual garantida aos 
acionistas, tendo em consideração, os gastos 
permitidos em cenário de eficiência com base 
nos indicadores aprovados previamente pela 
Entidade Reguladora (ERSAR). O montante 
reconhecido na Demonstração dos resultados na 
rubrica de “Desvio de recuperação de gastos” 
apresenta a 31 de dezembro de 2020 um 
superavit de 8.035 milhares de euros (31 de 
dezembro de 2019: superavit de 1.190 milhares 
de euros). 
 
A estimativa dos DRG é, em cada exercício, 
determinada com base na melhor informação 
disponível à data da preparação das 
demonstrações financeiras, devendo a Entidade 
nos termos do Contrato de Concessão, enviar à 
ERSAR o cálculo dos DRG para que esta o 
aprove.  
 
 

 
 
 
 
Os procedimentos de auditoria realizados 
incluíram: 
 
• análise da fundamentação das métricas 

calculadas pela Entidade e avaliação do 
cumprimento das mesmas; 

 
• reexecução matemática da Remuneração 

Garantida e do correspondente DRG de 
acordo com os critérios estabelecidos no 
Contrato de Concessão; 

 
• obtenção e análise da correspondência e 

troca de informação relevante que existiu até 
à data do nosso relatório entre a Entidade e a 
ERSAR, em particular no que respeita aos 
gastos permitidos em cenário de eficiência e 
a apreciação do DRG da atividade por parte 
da ERSAR. 

 
Procedemos, igualmente, à revisão das 
divulgações relacionadas com estes desvios, 
tendo por base o disposto no normativo 
contabilístico aplicável. 
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Matérias relevantes de auditoria Síntese da abordagem de auditoria 

 
A relevância deste assunto na nossa auditoria 
resulta da complexidade e do nível de julgamento 
inerente à apreciação da estimativa do DRG, 
assim como ao nível da incerteza associado à 
respetiva aprovação. 
 

 
Recuperabilidade dos saldos a receber de 
Municípios e entidades municipais 
 
Divulgações relacionadas com a recuperabilidade 
dos saldos a receber dos Municípios e entidades 
municipais apresentadas nas notas 2.7.1, 12 e 15 
 
Em 31 de dezembro de 2020 a Entidade 
apresenta registado no Ativo, corrente e não 
corrente, saldos a receber de Municípios e 
entidades municipais que ascendem a 91.838 
milhares de euros. 
 
Tal como evidenciado nas notas 12 e 15, os 
referidos saldos apresentam uma elevada 
antiguidade, o que indicia a existência de 
dificuldades financeiras por parte dos Municípios 
e/ou a existência de divergências quanto a 
faturação emitida. Adicionalmente, são 
registados acréscimos de rendimentos relativos 
aos juros de mora, os quais são determinados de 
acordo com a legislação aplicável. 
 
Genericamente a Entidade não reconhece 
perdas por imparidade sobre entidades públicas, 
por entender que a esta data o risco de 
insolvência é remoto. 
 
Na avaliação efetuada quanto à necessidade de 
registo de perdas por imparidade, o Conselho de 
Administração adota medidas possíveis 
tendentes a assegurar a recuperabilidade dos 
saldos, entre as quais, a ativação do mecanismo 
associado ao privilégio creditório (o qual incide 
sobre as dívidas correntes), a realização de 
acordos de regularização de dívida e a 
interposição de injunções/ações judiciais. São 
também consideradas situações particulares de 
incumprimento e de prescrições do direito a 
cobrar. 
 

 
 
 
 
A nossa abordagem incluiu a execução dos 
seguintes procedimentos: 
 
• executar procedimentos de revisão analítica 

para as principais componentes das rubricas 
de Vendas e Prestações de Serviços, 
incluindo a análise das variações 
significativas face ao exercício anterior e face 
às expetativas e à atividade 
contratada/orçamentada; 

 
• confirmação externa de uma amostra de 

saldos com os Municípios e entidades 
municipais e análise da respetiva 
reconciliação, quando aplicável; 

 
• obtenção e análise da informação constante 

das respostas aos pedidos de confirmação 
dos processos judiciais em curso a cargo dos 
advogados externos; 

 
• teste à antiguidade de saldos, com foco nos 

prazos previstos de prescrição do direito de 
cobrança, comparando-a com as respostas 
obtidas dos advogados; 

 
• leitura dos acordos de regularização de 

dívida celebrados com os Municípios e 
análise ao seu cumprimento; 

 
• reexecução do cálculo de juros de mora, face 

aos pressupostos constantes dos contratos 
de regularização de dívida e à legislação 
vigente, considerando a antiguidade dos 
saldos. 
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Matérias relevantes de auditoria Síntese da abordagem de auditoria 

 
Considerando a relevância do saldo no total do 
ativo da Entidade, a não recuperação do 
montante em dívida poderá colocar em causa o 
equilíbrio económico e financeiro da concessão, 
e consequentemente o cumprimento das 
responsabilidades contratuais. Por este motivo, 
consideramos esta uma matéria relevante de 
auditoria. 
 

 
Analisamos, ainda, as divulgações apresentadas 
nas demonstrações financeiras, assim como a 
correta apresentação em Ativo corrente e não 
corrente.  

 
Responsabilidades do órgão de gestão e do órgão de fiscalização pelas demonstrações 

financeiras 

 
O órgão de gestão é responsável pela: 
 
a) preparação de demonstrações financeiras que apresentem de forma verdadeira e apropriada a 

posição financeira, o desempenho financeiro e os fluxos de caixa da Entidade de acordo com 
as Normas Internacionais de Relato Financeiro (IFRS) tal como adotadas na União Europeia; 
 

b) elaboração do relatório de gestão, relatório de governo societário e demonstração não 
financeira, nos termos legais e regulamentares aplicáveis; 

 
c) criação e manutenção de um sistema de controlo interno apropriado para permitir a preparação 

de demonstrações financeiras isentas de distorções materiais devido a fraude ou a erro; 
 
d) adoção de políticas e critérios contabilísticos adequados nas circunstâncias; e 
 
e) avaliação da capacidade da Entidade de se manter em continuidade, divulgando, quando 

aplicável, as matérias que possam suscitar dúvidas significativas sobre a continuidade das 
atividades. 

 
O órgão de fiscalização é responsável pela supervisão do processo de preparação e divulgação da 
informação financeira da Entidade. 
 
Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstrações financeiras 

 
A nossa responsabilidade consiste em obter segurança razoável sobre se as demonstrações 
financeiras como um todo estão isentas de distorções materiais devido a fraude ou a erro, e emitir um 
relatório onde conste a nossa opinião. Segurança razoável é um nível elevado de segurança, mas 
não é uma garantia de que uma auditoria executada de acordo com as ISAs detetará sempre uma 
distorção material quando exista. As distorções podem ter origem em fraude ou erro e são 
consideradas materiais se, isoladas ou conjuntamente, se possa razoavelmente esperar que 
influenciem decisões económicas dos utilizadores tomadas com base nessas demonstrações 
financeiras. 
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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 distorção material das demonstrações 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 opinião. O risco de não detetar uma distorção material 
devido a fraude é maior do que o risco de não detetar uma distorção material devido a erro, 
dado que a fraude pode envolver conluio, falsificação, omissões intencionais, falsas 
declarações ou sobreposição ao controlo interno; 

 
b) obtemos uma compreensão do controlo interno relevante para a auditoria com o objetivo de 

conceber procedimentos de auditoria que sejam apropriados nas circunstâncias, mas não para 
expressar uma opinião sobre a eficácia do controlo interno da Entidade; 

 
c) avaliamos a adequação das políticas contabilísticas usadas e a razoabilidade das estimativas 

contabilísticas e respetivas divulgações feitas pelo órgão de gestão; 
 
d) concluímos sobre a apropriação do uso, pelo órgão de gestão, do pressuposto da continuidade 

e, com base na prova de auditoria obtida, se existe qualquer incerteza material relacionada 
com acontecimentos ou condições que possam suscitar dúvidas significativas sobre a 
capacidade da Entidade para dar continuidade às suas atividades. Se concluirmos que existe 
uma incerteza material, devemos chamar a atenção no nosso relatório para as divulgações 
relacionadas incluídas nas demonstrações financeiras ou, caso essas divulgações não sejam 
adequadas, modificar a nossa opinião. As nossas conclusões são baseadas na prova de 
auditoria obtida até à data do nosso relatório. Porém, acontecimentos ou condições futuras 
podem levar a que a Entidade descontinue as suas atividades; 

 
e) avaliamos a apresentação, estrutura e conteúdo global das demonstrações financeiras, 

incluindo as divulgações, e se essas demonstrações financeiras representam as transações e 
os acontecimentos subjacentes de forma a atingir uma apresentação apropriada; 

 
f) comunicamos com os encarregados da governação, incluindo o órgão de fiscalização, entre 

outros assuntos, o âmbito e o calendário planeado da auditoria, e as conclusões significativas 
da auditoria incluindo qualquer deficiência significativa de controlo interno identificada durante a 
auditoria; 

 
g) das matérias que comunicamos aos encarregados da governação, incluindo o órgão de 

fiscalização, determinamos as que foram as mais importantes na auditoria das demonstrações 
financeiras do ano corrente e que são as matérias relevantes de auditoria. Descrevemos essas 
matérias no nosso relatório, exceto quando a lei ou regulamento proibir a sua divulgação 
pública; e 

 
h) declaramos ao órgão de fiscalização que cumprimos os requisitos éticos relevantes relativos à 

independência e comunicamos-lhe todos os relacionamentos e outras matérias que possam 
ser percecionadas como ameaças à nossa independência e, quando aplicável, quais as 
medidas tomadas para eliminar as ameaças ou quais as salvaguardas aplicadas. 
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A nossa responsabilidade inclui ainda a verificação da concordância da informação constante do 
relatório de gestão com as demonstrações financeiras, bem como a verificação de que a informação 
não financeira foi apresentada. 
 
Relato sobre outros requisitos legais e regulamentares 

 
Sobre o relatório de gestão 

 
Dando cumprimento ao artigo 451.º, n.º 3, alínea e) do Código das Sociedades Comerciais, somos de 
parecer que o relatório de gestão foi preparado de acordo com os requisitos legais e regulamentares 
aplicáveis em vigor, a informação nele constante é concordante com as demonstrações financeiras 
auditadas e, tendo em conta o conhecimento e a apreciação sobre a Entidade, não identificámos 
incorreções materiais.  
 
Sobre os elementos adicionais previstos no artigo 10.º do Regulamento (UE) n.º 537/2014 

 
Dando cumprimento ao artigo 10.º do Regulamento (UE) n.º 537/2014 do Parlamento Europeu e do 
Conselho, de 16 de abril de 2014, e para além das matérias relevantes de auditoria acima indicadas, 
relatamos ainda o seguinte:  
 
a) Fomos eleitos auditores da Entidade pela primeira vez na assembleia geral de acionistas 

realizada em 3 de abril de 2019 para um mandato compreendido entre 2019 e 2021. 
 
b) O órgão de gestão confirmou-nos que não tem conhecimento da ocorrência de qualquer fraude 

ou suspeita de fraude com efeito material nas demonstrações financeiras. No planeamento e 
execução da nossa auditoria de acordo com as ISAs mantivemos o ceticismo profissional e 
concebemos procedimentos de auditoria para responder à possibilidade de distorção material 
das demonstrações financeiras devido a fraude. Em resultado do nosso trabalho não 
identificámos qualquer distorção material nas demonstrações financeiras devido a fraude. 

 
c) Confirmamos que a opinião de auditoria que emitimos é consistente com o relatório adicional 

que preparámos e entregámos ao órgão de fiscalização da Entidade em 5 de março de 2021. 
 
d) Declaramos que não prestámos quaisquer serviços proibidos nos termos do artigo 77.º, n.º 8, 

do Estatuto da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas e que mantivemos a nossa 
independência face à Entidade durante a realização da auditoria.  
 

e) Informamos que, para além da auditoria, não prestámos à Entidade quaisquer outros serviços. 
 
 
5 de março de 2021 
 
PricewaterhouseCoopers & Associados   
- Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, Lda. 
representada por: 

 
João Rui Fernandes Ramos, R.O.C. 


