
 

1 

 

 

TRANSPORTES AÉREOS PORTUGUESES, S.A. 

Capital Social: €41.500.000 
Sede: Edifício 25 do Aeroporto de Lisboa, freguesia dos Olivais, concelho de Lisboa, 1700-008 Lisboa 
Registada na Conservatória do Registo Comercial de Lisboa com o número único de matrícula e de 

pessoa coletiva: 500 278 725 

 

 

PROSPETO 
DE 

OFERTA PÚBLICA DE SUBSCRIÇÃO E DE ADMISSÃO À NEGOCIAÇÃO NO EURONEXT LISBON, GERIDO 
PELA EURONEXT LISBON – SOCIEDADE GESTORA DE MERCADOS REGULAMENTADOS, S.A., DE 50.000 
OBRIGAÇÕES A EMITIR PELA TRANSPORTES AÉREOS PORTUGUESES, S.A., COM O VALOR NOMINAL 

UNITÁRIO DE €1.000 E GLOBAL INICIAL DE €50.000.000, O QUAL PODERÁ SER AUMENTADO ATRAVÉS 
DE ADENDA AO PROSPETO, REPRESENTATIVAS DO EMPRÉSTIMO OBRIGACIONISTA DENOMINADO 

“OBRIGAÇÕES TAP 2019-2023”  

 

 

 

ORGANIZADOR E COORDENADOR GLOBAL 

 

 

29 DE MAIO DE 2019  

  



 

2 

ÍNDICE 

OFERTA PÚBLICA DE SUBSCRIÇÃO   
CAPÍTULO 0 ADVERTÊNCIAS ...................................................................................... 6 

CAPÍTULO 1 SUMÁRIO DA OFERTA .......................................................................... 10 

CAPÍTULO 2 FATORES DE RISCO .............................................................................. 33 

2.1 Riscos relativos à TAP e à sua atividade ................................................................. 34 

2.2 Riscos relacionados com as Obrigações TAP 2019-2023 ......................................... 51 

2.2.1 Riscos gerais relativos às Obrigações TAP 2019-2023 .......................................... 51 

2.2.2 Riscos gerais do mercado .................................................................................. 54 

2.3 Considerações sobre a legalidade do investimento ................................................ 55 

CAPÍTULO 3 RESPONSÁVEIS PELA INFORMAÇÃO ..................................................... 57 

3.1 Responsáveis pela informação contida no Prospeto .............................................. 57 

3.2 Declaração sobre a informação constante do Prospeto ......................................... 62 

3.3 Informação obtida junto de terceiros .................................................................... 63 

CAPÍTULO 4 REVISORES OFICIAIS DE CONTAS E AUDITORES DO EMITENTE .............. 64 

4.1 Revisor Oficial de Contas ...................................................................................... 64 

4.2 Auditor Externo .................................................................................................... 64 

CAPÍTULO 5 DESCRIÇÃO DA OFERTA PÚBLICA DE SUBSCRIÇÃO ................................ 65 

5.1 Condições a que a Oferta está subordinada........................................................... 65 

5.2 Plano de distribuição ............................................................................................ 71 

5.3 Colocação e acordo de colocação .......................................................................... 71 

5.4 Deliberações, autorizações e aprovações da Oferta ............................................... 72 

CAPÍTULO 6 CONDIÇÕES DAS OBRIGAÇÕES TAP 2019-2023 ..................................... 73 

6.1. Montante e divisa das Obrigações TAP 2019-2023 ................................................. 73 

6.2. Categoria, forma de representação das Obrigações TAP 2019-2023 e códigos ........ 73 

6.3. Legislação aplicável às Obrigações TAP 2019-2023 ................................................ 73 

6.4. Direitos de preferência ......................................................................................... 73 

6.5. Direitos atribuídos................................................................................................ 74 

6.6. Grau de subordinação das Obrigações TAP 2019-2023 ........................................... 74 

6.7. Garantias das Obrigações TAP 2019-2023 .............................................................. 74 

6.8. Pagamentos de juros e outras remunerações ........................................................ 76 

6.9. Amortizações e reembolso antecipado ................................................................. 77 

6.10. Taxa de rendibilidade efetiva ............................................................................ 82 



 

3 

6.11. Prescrição ......................................................................................................... 83 

6.12. Agente Pagador ................................................................................................ 83 

6.13. Representação dos Obrigacionistas e assembleias de Obrigacionistas ................ 84 

6.14. Regime fiscal..................................................................................................... 86 

6.15. Regime de transmissão das Obrigações TAP 2019-2023 ...................................... 86 

6.16. Comunicações ................................................................................................... 86 

6.17. Notação de risco ............................................................................................... 87 

6.18. Admissão à negociação ..................................................................................... 87 

6.19. Outros empréstimos obrigacionistas ................................................................. 87 

6.20. Lei aplicável e jurisdição .................................................................................... 88 

CAPÍTULO 7 ANTECEDENTES E EVOLUÇÃO DO EMITENTE ........................................ 89 

7.1 Denominação jurídica e comercial do Emitente ..................................................... 89 

7.2 Registo e número de pessoa coletiva do Emitente ................................................. 89 

7.3 Constituição do Emitente ..................................................................................... 89 

7.4 Sede, forma jurídica e legislação que regula a atividade do Emitente ..................... 89 

7.5 Acontecimentos recentes com impacto na avaliação da solvência do Emitente ...... 90 

7.6 Pacto social e estatutos do Emitente ..................................................................... 90 

7.7 Investimentos ...................................................................................................... 90 

CAPÍTULO 8 PANORÂMICA GERAL DAS ATIVIDADES DO EMITENTE .......................... 93 

8.1 Principais atividades ............................................................................................. 93 

8.2 Evolução do Sector do Transporte Aéreo ............................................................. 107 

CAPÍTULO 9 ESTRUTURA ORGANIZATIVA DO EMITENTE ........................................ 111 

9.1 Estrutura organizativa ........................................................................................ 111 

9.2 Dependência para com as entidades do Grupo TAP ............................................. 111 

CAPÍTULO 10 INFORMAÇÃO SOBRE TENDÊNCIAS .................................................. 113 

10.1 Alterações Significativas .................................................................................. 113 

10.2 Tendências, incertezas, pedidos, compromissos ou outras ocorrências suscetíveis 
de afetar significativamente as perspetivas do Emitente ............................................... 113 

CAPÍTULO 11 PREVISÕES OU ESTIMATIVAS DE LUCROS DO EMITENTE ................... 114 

CAPÍTULO 12  ÓRGÃOS DE ADMINISTRAÇÃO, DE DIREÇÃO E DE FISCALIZAÇÃO DO 
EMITENTE............................................................................................................. 115 

12.1 Conselho de Administração ............................................................................. 115 

12.2 Conselho Fiscal e Revisor Oficial de Contas ...................................................... 119 

12.3 Mesa da Assembleia Geral e Secretário da Sociedade ...................................... 120 

12.4 Conflitos de interesses de membros dos órgãos de administração, de direção e de 
fiscalização ................................................................................................................... 121 



 

4 

12.5 Comissões designadas no âmbito societário .................................................... 121 

12.6 Regime de governo das sociedades ................................................................. 121 

12.7 Representante para as Relações com o Mercado ............................................. 121 

CAPÍTULO 13 PRINCIPAIS ACIONISTAS DO EMITENTE ............................................ 123 

13.1 Estrutura acionista .......................................................................................... 123 

13.2 Acordos com impacto na estrutura acionista ................................................... 123 

CAPÍTULO 14 INFORMAÇÕES FINANCEIRAS ACERCA DO ATIVO E DO PASSIVO, DA 
SITUAÇÃO FINANCEIRA E DOS LUCROS E PREJUÍZOS DO EMITENTE........................ 124 

14.1 Período coberto pelas informações financeiras mais recentes .......................... 124 

14.2 Informação Financeira .................................................................................... 124 

14.3 Ações judiciais e arbitrais ................................................................................ 132 

14.4 Alterações significativas na situação financeira ou comercial do Emitente ........ 132 

CAPÍTULO 15 CONTRATOS SIGNIFICATIVOS DO EMITENTE ..................................... 133 

CAPÍTULO 16 ANTECEDENTES E EVOLUÇÃO DA TAP SGPS ...................................... 134 

16.1 Denominação jurídica e comercial da TAP SGPS ............................................... 134 

16.2 Registo e número de pessoa coletiva da TAP SGPS ........................................... 134 

16.3 Constituição da TAP SGPS................................................................................ 134 

16.4 Sede, forma jurídica e legislação que regula a atividade da TAP SGPS ............... 134 

16.5 Acontecimentos recentes com impacto na avaliação da solvência da TAP SGPS 135 

16.6 Pacto social e estatutos da TAP SGPS ............................................................... 136 

16.7 Investimentos ................................................................................................. 136 

CAPÍTULO 17 PANORÂMICA GERAL DAS ATIVIDADES DA TAP SGPS ....................... 137 

17.1 Principais atividades ....................................................................................... 137 

17.2 Principais mercados ........................................................................................ 140 

CAPÍTULO 18 ESTRUTURA ORGANIZATIVA DA TAP SGPS ....................................... 141 

18.1 Estrutura Organizativa .................................................................................... 141 

18.2 Dependência para com as entidades do Grupo TAP .......................................... 141 

CAPÍTULO 19 INFORMAÇÃO SOBRE TENDÊNCIAS .................................................. 142 

19.1 Alterações Significativas .................................................................................. 142 

19.2 Tendências, incertezas, pedidos, compromissos ou outras ocorrências suscetíveis 
de afetar significativamente as perspetivas da TAP SGPS ............................................... 142 

CAPÍTULO 20 ÓRGÃOS DE ADMINISTRAÇÃO, DE DIREÇÃO E DE FISCALIZAÇÃO DA TAP 
SGPS .................................................................................................................... 143 

20.1 Modelo de Governo ........................................................................................ 143 

20.2 Conselho de Administração ............................................................................. 143 



 

5 

20.3 Conselho Fiscal e Revisor Oficial de Contas ...................................................... 149 

20.4 Mesa da Assembleia Geral e Secretário da Sociedade ...................................... 150 

20.5 Comissões designadas no âmbito societário .................................................... 151 

20.6 Conflitos de interesses de membros dos órgãos de administração, de direção e de 
fiscalização ................................................................................................................... 152 

20.7 Regime de governo das sociedades ................................................................. 152 

CAPÍTULO 21 PRINCIPAIS ACIONISTAS DA TAP SGPS .............................................. 153 

21.1 Estrutura acionista .......................................................................................... 153 

21.2 Acordos com impacto na estrutura acionista ................................................... 156 

CAPÍTULO 22 INFORMAÇÕES FINANCEIRAS ACERCA DO ATIVO E DO PASSIVO, DA 
SITUAÇÃO FINANCEIRA E DOS LUCROS E PREJUÍZOS DA TAP SGPS ......................... 159 

22.1 Período coberto pelas informações financeiras mais recentes .......................... 159 

22.2 Informação Financeira .................................................................................... 159 

22.3 Ações judiciais e arbitrais ................................................................................ 166 

22.4 Alterações significativas na situação financeira ou comercial da TAP SGPS ....... 166 

CAPÍTULO 23 CONTRATOS SIGNIFICATIVOS DA TAP SGPS ...................................... 167 

CAPÍTULO 24 PREVISÕES OU ESTIMATIVAS DE LUCROS DA TAP SGPS .................... 168 

CAPÍTULO 25 INFORMAÇÕES ESSENCIAIS .............................................................. 169 

25.1 Interesses de pessoas singulares e coletivas envolvidas na Oferta .................... 169 

25.2 Motivos da Oferta e afetação das receitas ....................................................... 170 

CAPÍTULO 26 INFORMAÇÕES DE NATUREZA FISCAL ............................................... 171 

26.1 Juros ............................................................................................................... 171 

26.2 Mais-valias ..................................................................................................... 174 

26.3 Requisitos para aplicação das isenções de IRS e/ou IRC aos rendimentos das 
Obrigações TAP 2019-2023 no âmbito do regime especial ............................................. 176 

CAPÍTULO 27 INFORMAÇÃO DISPONÍVEL PARA CONSULTA ................................... 180 

27.1 Informação incluída em Anexo ........................................................................ 180 

27.2 Informação Disponível para Consulta .............................................................. 181 

CAPÍTULO 28 DEFINIÇÕES ..................................................................................... 182 

CAPÍTULO 29 MEDIDAS ALTERNATIVAS DE DESEMPENHO (APMs) ......................... 191 
 

ANEXOS  ………………………………………………………………………………………………………………198 
 
  



 

6 

CAPÍTULO 0 
ADVERTÊNCIAS 

A referência neste documento a diplomas legais ou outras fontes normativas objeto de modificação é 
sempre efetuada pela identificação do normativo originário, sem prejuízo da aplicação da respetiva 
versão atualizada quando relevante. 

O presente documento (“Prospeto”) refere-se à emissão e admissão à negociação de 50.000 (cinquenta 
mil) obrigações, com o valor nominal unitário de €1.000 (mil euros) e global inicial de €50.000.000 
(cinquenta milhões de euros), que poderá ser aumentado por opção do Emitente (tal como definido a 
seguir) até ao dia 14 de junho de 2019, inclusive, através de adenda ao Prospeto, a emitir pela Transportes 
Aéreos Portugueses, S.A. (“TAP” e/ou “Emitente” e/ou “Empresa” e/ou “Sociedade”), em 24 de junho de 
2019, com maturidade em 23 de junho de 2023, com taxa de juro fixa bruta de 4,375% (quatro vírgula 
trezentos e setenta e cinco por cento) ao ano e com o ISIN PTTAPBOM0007, representativas do 
empréstimo obrigacionista denominado “Obrigações TAP 2019-2023” (“Obrigações TAP 2019-2023”), 
através de uma oferta pública de subscrição (“Oferta”), a subscrever ao seu valor nominal, sendo as 
ordens de subscrição transmitidas em aceitação da Oferta, devidamente validadas, satisfeitas de acordo 
com os critérios de rateio aplicáveis caso a procura no âmbito da Oferta exceda as Obrigações TAP 2019-
2023 disponíveis até ao respetivo valor nominal global. 

Todas as Obrigações TAP 2019-2023 emitidas para satisfazer ordens de subscrição serão, a partir da 
respetiva data de emissão e de liquidação da Oferta, fungíveis entre si. 

Como acima referido, o Prospeto diz ainda respeito, nos termos do artigo 236.º do Código dos Valores 
Mobiliários (“Código dos Valores Mobiliários”), à admissão à negociação das Obrigações TAP 2019-2023 
no mercado regulamentado Euronext Lisbon gerido pela Euronext Lisbon – Sociedade Gestora de 
Mercados Regulamentados, S.A. (“Euronext”) e foi objeto de aprovação por parte da Comissão do 
Mercado de Valores Mobiliários (“CMVM”), como autoridade competente nos termos da Diretiva 
2003/71/CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 4 de novembro de 2003, conforme alterada 
(“Diretiva dos Prospetos”), como um prospeto de oferta pública de subscrição e de admissão à 
negociação de valores mobiliários, encontrando-se disponível em formato físico na sede do Emitente e 
sob a forma eletrónica em www.cmvm.pt, em www.tapairportugal.com e nos websites dos intermediários 
financeiros contratados pelo Emitente para desenvolver os seus melhores esforços em ordem à 
distribuição das Obrigações TAP 2019-2023. 

Por conseguinte, a forma e o conteúdo do Prospeto obedecem ao preceituado no Código dos Valores 
Mobiliários, ao disposto no Regulamento da CMVM n.º 3/2006, relativo a ofertas públicas, e ao disposto 
no Regulamento (CE) n.º 809/2004, da Comissão, de 29 de abril de 2004, que estabelece normas de 
aplicação da Diretiva 2003/71/CE do Parlamento Europeu e do Conselho no que diz respeito à informação 
contida nos prospetos, bem como os respetivos modelos, à inserção por remissão, à publicação dos 
referidos prospetos e divulgação de anúncios publicitários, conforme alterado (“Regulamento dos 
Prospetos”), e à demais legislação e regulamentação aplicáveis, sendo as entidades descritas no Capítulo 
3 (Responsáveis pela Informação) – no âmbito da responsabilidade que lhes é atribuída nos termos do 
disposto nos artigos 149.º, 150.º e 243.º do Código dos Valores Mobiliários – responsáveis pela 
veracidade, atualidade, clareza, objetividade e licitude da informação nele contida à data da sua 
publicação. Nos termos do artigo 149.º do Código dos Valores Mobiliários, são responsáveis pelo 
conteúdo da informação contida no Prospeto, a TAP, na qualidade de Emitente, os titulares do órgão de 
administração e os titulares do órgão de fiscalização do Emitente, a sociedade de revisores oficiais de 
contas e o auditor externo do Emitente, o Haitong Bank, S.A. (“Haitong Bank” ou “Organizador e 
Coordenador Global”), na qualidade de intermediário financeiro encarregado da assistência à Oferta, e 
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outras entidades que aceitem ser nomeadas como responsáveis do Prospeto, nomeadamente, a TAP – 
Transportes Aéreos Portugueses, SGPS, S.A. (“TAP SGPS”), em virtude de ser acionista único da TAP, titular 
da totalidade das ações representativas do respetivo capital social e, por conseguinte, encontrar-se em 
relação de grupo por domínio total com o Emitente (a este respeito vide o Capítulo 3 (Responsáveis pela 
Informação)). Nos termos do disposto no artigo 149.º, n.º 4 do Código dos Valores Mobiliários, as pessoas 
ou entidades responsáveis pela informação contida no Prospeto não poderão ser responsabilizadas 
meramente com base no sumário, ou em qualquer tradução deste, salvo se o mesmo, quando lido em 
conjunto com as outras partes do Prospeto, contiver menções enganosas, inexatas ou incoerentes ou não 
prestar as informações fundamentais para permitir que os investidores determinem se e quando devem 
investir nos valores mobiliários em causa. Nos termos do artigo 118.º do Código dos Valores Mobiliários, 
a aprovação do Prospeto pela CMVM não envolve qualquer garantia por parte da CMVM quanto ao 
conteúdo da informação, à situação económica ou financeira do Emitente, à viabilidade da Oferta ou à 
qualidade dos valores mobiliários visados por esta e apenas respeita à verificação da sua conformidade 
com as exigências de completude, veracidade, atualidade, clareza, objetividade e licitude da informação. 

Nos termos do artigo 234.º, n.º 2 do Código dos Valores Mobiliários, a decisão de admissão à negociação 
pela Euronext não envolve qualquer garantia por parte da Euronext quanto ao conteúdo da informação, 
à situação económica e financeira do Emitente, à viabilidade do Emitente ou à qualidade dos valores 
mobiliários emitidos e a admitir à negociação. 

As Obrigações TAP 2019-2023 serão integradas na Central de Valores Mobiliários (“CVM”) operada pela 
Interbolsa – Sociedade Gestora de Sistemas de Liquidação e de Sistemas Centralizados de Valores 
Mobiliários, S.A. (“Interbolsa”). Foi solicitada a admissão à negociação no mercado regulamentado 
Euronext Lisbon das Obrigações TAP 2019-2023, sendo previsível que a mesma venha a ocorrer após o 
apuramento e divulgação dos resultados da Oferta. 

O Haitong Bank, na qualidade de organizador e coordenador global, enquanto intermediário financeiro 
encarregue de assegurar a organização e coordenação global dos serviços a prestar ao Emitente no âmbito 
da preparação da Oferta, é responsável, nos termos e para os efeitos do disposto nos artigos 149.º e 243.º 
do Código dos Valores Mobiliários, pela prestação dos serviços de assistência previstos no artigo 337.º do 
Código dos Valores Mobiliários no âmbito da Oferta. O Haitong Bank deverá promover o respeito pelos 
preceitos legais e regulamentares, em especial quanto à qualidade da informação, nos termos e para os 
efeitos da alínea (a) do artigo 113.º, n.º 1 do Código dos Valores Mobiliários, bem como pela assessoria 
no âmbito do processo de admissão à negociação das Obrigações TAP 2019-2023 no mercado 
regulamentado Euronext Lisbon. 

Nos termos do Código dos Valores Mobiliários, os intermediários financeiros têm deveres legais de 
prestação de informação aos seus clientes relativamente a si próprios, aos serviços prestados e aos 
produtos objeto desses serviços. Não obstante, para além do Emitente, nenhuma entidade foi autorizada 
a dar informação ou prestar qualquer declaração que não esteja contida no Prospeto ou que seja 
contraditória com informação contida no Prospeto. Caso um terceiro venha a emitir tal informação ou 
declaração, a mesma não deverá ser tida como autorizada pelo, ou feita em nome do, Emitente e, como 
tal, não deverá ser considerada fidedigna. Nem a publicação do Prospeto, nem a subscrição de Obrigações 
TAP 2019-2023 deverão ser tomadas como confirmação de que não houve qualquer alteração nas 
atividades do Emitente ou de que a informação contida no Prospeto, em qualquer altura posterior à sua 
data de publicação, reúne as caraterísticas exigidas por lei quanto à informação a prestar aos investidores. 
A existência do Prospeto não assegura que a informação nele contida se mantenha inalterada desde a 
data da sua disponibilização. Não obstante, se entre a data de aprovação do Prospeto e a data de 
admissão à negociação das Obrigações TAP 2019-2023 no mercado regulamentado Euronext Lisbon for 
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detetada alguma deficiência no Prospeto ou ocorrer qualquer facto novo ou se tome conhecimento de 
qualquer facto anterior não considerado no Prospeto, que seja relevante para a decisão a tomar pelos 
destinatários da Oferta, o Emitente deverá requerer imediatamente à CMVM a aprovação de adenda ou 
de retificação ao Prospeto, nos termos e para os efeitos previstos no artigo 142.º do Código dos Valores 
Mobiliários. 

O Prospeto não constitui uma oferta, convite ou proposta para a subscrição de Obrigações TAP 2019-2023 
por parte do Organizador e Coordenador Global ou dos intermediários financeiros contratados pelo 
Emitente para desenvolver os seus melhores esforços em ordem à distribuição das Obrigações TAP 2019-
2023. O Prospeto não configura igualmente uma análise quanto à qualidade das Obrigações TAP 2019-
2023 ou uma recomendação quanto à sua subscrição ou detenção no futuro. 

Qualquer decisão de investimento deverá basear-se na informação que consta do Prospeto no seu 
conjunto e ser efetuada após avaliação independente da condição económica, da situação financeira e 
dos demais elementos relativos ao Emitente. Nenhuma decisão de investimento deverá ser tomada sem 
prévia análise, pelo potencial investidor e pelos seus eventuais consultores, do Prospeto no seu conjunto, 
mesmo que a informação relevante seja prestada mediante a remissão para outra parte do Prospeto ou 
para os anexos do mesmo. 

Sempre que uma queixa relativa à informação contida no Prospeto for apresentada em tribunal, o 
investidor queixoso poderá, nos termos da legislação interna dos Estados-Membros da União Europeia, 
ter de suportar os custos de tradução do mesmo antes do início do processo judicial. 

A distribuição do Prospeto ou a aceitação da Oferta, com consequente subscrição e detenção de 
Obrigações TAP 2019-2023, pode estar restringida em certas jurisdições. Aqueles em cuja posse o 
Prospeto se encontre deverão informar-se e observar essas restrições. 

A TAP não assume qualquer obrigação ou compromisso de divulgar quaisquer atualizações ou revisões a 
qualquer declaração relativa ao futuro constante do Prospeto de forma a refletir qualquer alteração das 
suas expectativas decorrente de quaisquer alterações aos factos, condições ou circunstâncias em que os 
mesmos se basearam, salvo se, entre a data de aprovação do Prospeto e a data de admissão à negociação 
das Obrigações TAP 2019-2023 no mercado regulamentado Euronext Lisbon, for detetada alguma 
deficiência no Prospeto ou ocorrer qualquer facto novo ou se tome conhecimento de qualquer facto 
anterior não considerado no Prospeto, que sejam relevantes para a decisão a tomar pelos destinatários 
da Oferta ou pelos investidores em mercado regulamentado, situação em que o Emitente deverá requerer 
imediatamente à CMVM a aprovação de adenda ou a retificação ao Prospeto. 

O presente Prospeto inclui declarações ou menções relativas ao futuro. Os termos como “antecipa”, 
“acredita”, “perspetiva”, “planeia”, “tem intenção de”, “estima”, “projeta”, “irá”, “poderia”, “pode”, 
“poderá” e/ou expressões semelhantes são utilizados para identificar declarações relativas ao futuro. 
Todas as declarações ou menções constantes deste Prospeto que não constituem afirmações relativas a 
factos pretéritos – incluindo, designadamente, aquelas que respeitam à situação financeira, estratégia 
empresarial, planos, objetivos de gestão para operações futuras e projeções macroeconómicas relativas 
à economia portuguesa - constituem declarações relativas ao futuro. Pela sua natureza, tais declarações 
relativas ao futuro envolvem riscos conhecidos e desconhecidos, incertezas e outros fatores que poderão 
determinar que os resultados efetivos, desempenho ou a concretização de objetivos ou os resultados do 
setor, sejam substancialmente diferentes daqueles que resultam expressa ou tacitamente das 
declarações relativas ao futuro. Tais declarações relativas ao futuro baseiam-se numa multiplicidade de 
pressupostos em relação às atuais e futuras estratégias de negócio e ao contexto em que a TAP espera vir 
a desenvolver a sua atividade no futuro. 
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No Prospeto, salvo quando do contexto claramente decorrer sentido diferente, os termos e expressões 
iniciados por letra maiúscula terão o significado que lhes é apontado no Capítulo 28 (Definições). No 
Prospeto, qualquer referência a uma disposição legal ou regulamentar inclui as alterações a que a mesma 
tiver sido e/ou vier a ser sujeita e qualquer referência a uma Diretiva inclui o correspondente diploma de 
transposição no respetivo Estado-Membro da União Europeia. 

DMIF II Governação de Produto (Product Governance) / Mercado-Alvo: Investidores Não Profissionais, 
Investidores Profissionais e Contrapartes Elegíveis 

Apenas para efeitos do processo de aprovação de produto por parte do produtor, a avaliação do mercado-
alvo relativamente à Oferta determinou que: (i) o mercado-alvo da Oferta compreende investidores não 
profissionais, investidores profissionais e contrapartes elegíveis, tal como estes termos se encontram 
definidos na Diretiva 2014/65/UE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014, relativa 
aos mercados de instrumentos financeiros e que altera a Diretiva 2002/92/CE e a Diretiva 2011/61/UE, 
completada pela Diretiva Delegada (UE) 2017/593 da Comissão, de 7 de abril de 2016 (conforme alterada, 
“DMIF II”); e (ii) todos os canais de distribuição das Obrigações TAP 2019-2023, permitidos por lei, aos 
investidores não profissionais, aos investidores profissionais e às contrapartes elegíveis são apropriados. 
Nos termos legais aplicáveis, qualquer entidade ou pessoa que ofereça, venda ou recomende a subscrição 
de Obrigações TAP 2019-2023 (“distribuidor”) deve ter em conta o referido mercado-alvo; contudo, um 
distribuidor ao qual seja aplicável o artigo 309.º  - K do Código dos Valores Mobiliários deverá realizar a 
sua própria avaliação do mercado-alvo relativamente às Obrigações TAP 2019-2023  (adotando ou 
alterando a avaliação do produtor sobre o mercado-alvo) e determinar os canais de distribuição 
apropriados. 

Tipo da Oferta 

A Oferta é uma oferta pública de subscrição em Portugal e destina-se a investidores indeterminados, ou 
seja, ao público em geral, desde que os potenciais investidores sejam pessoas singulares ou coletivas 
residentes ou com estabelecimento em Portugal. 

A Oferta não se dirige a qualquer pessoa a quem esteja legalmente vedada a compra ou subscrição de 
quaisquer valores mobiliários, em qualquer jurisdição estrangeira, nomeadamente onde seja ilegal a 
venda, particularmente nos Estados Unidos da América, no Espaço Económico Europeu (incluindo Reino 
Unido e Holanda), Austrália, Canadá, África do Sul e Japão.  

Em particular, as Obrigações TAP 2019-2023 não foram nem serão registadas ao abrigo do U.S. Securities 
Act de 1933 ou de qualquer outra legislação sobre valores mobiliários aplicável nos Estados Unidos da 
América e não podem ser, direta ou indiretamente, promovidas ou vendidas nos Estados Unidos da 
América, ou em qualquer dos seus territórios e possessões ou áreas que se encontrem sujeitas a essa 
jurisdição, ou a uma “U.S. Person” ou em seu benefício, conforme disposto na Rule 902(k), Regulation S 
do U.S. Securities Act de 1933. 
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CAPÍTULO 1 
SUMÁRIO DA OFERTA 

Os sumários são constituídos por requisitos de divulgação denominados “Elementos”. Estes Elementos são 
numerados em secções de A – E (A.1 – E.7). 

O presente sumário contém todos os Elementos que devem ser incluídos num sumário para o tipo de 
valores mobiliários e emitente em causa. A numeração dos Elementos poderá não ser sequencial uma vez 
que há Elementos cuja inclusão não é, neste caso, exigível. 

Ainda que determinado Elemento deva ser inserido no sumário tendo em conta o tipo de valores 
mobiliários e emitente em causa, poderá não existir informação relevante a incluir sobre tal Elemento. 
Neste caso, será incluída uma breve descrição do Elemento com a menção “Não Aplicável”. 

Secção A – Introdução e Advertências 

A.1 

 

Advertências O presente sumário deve ser entendido como uma introdução ao Prospeto. 

Qualquer decisão de investimento nas Obrigações TAP 2019-2023 deve basear-se 
numa análise do Prospeto no seu conjunto pelo investidor. 

Sempre que for apresentada em tribunal uma queixa relativa a informação contida 
num prospeto, o investidor queixoso poderá, nos termos da legislação interna dos 
Estados-Membros, ter de suportar os custos de tradução do prospeto antes do 
início do processo judicial. 

Só pode ser assacada responsabilidade civil às pessoas que tenham apresentado o 
sumário, incluindo qualquer tradução do mesmo, quando o sumário for enganador, 
inexato ou incoerente quando lido em conjunto com as outras partes do Prospeto 
ou não fornecer, quando lido em conjunto com as outras partes do Prospeto, as 
informações fundamentais para ajudar os investidores a decidir se devem investir 
nas Obrigações TAP 2019-2023. 

A.2 Autorizações 
para ofertas 

subsequentes 

Não Aplicável. O Emitente não irá utilizar o Prospeto para proceder à subsequente 
revenda dos valores mobiliários denominados “Obrigações TAP 2019-2023”. 

Secção B – Emitente e Acionista Único 

B.1 Denominações 
jurídica e 

comercial do 
Emitente e do 

Acionista Único 

A denominação jurídica do Emitente é Transportes Aéreos Portugueses, S.A. e as 
denominações comerciais mais comuns são TAP, TAP Air Portugal e TAP, S.A..  

A denominação jurídica da TAP SGPS é TAP – Transportes Aéreos Portugueses, SGPS, 
S.A. e a denominação comercial mais comum é TAP SGPS.  

 

B.2 Endereço e 
forma jurídica do 

Emitente e do 
Acionista Único, 

legislação ao 
abrigo da qual o 
Emitente e do 

Acionista Único 
exercem a sua 

atividade e país 

O endereço do Emitente corresponde à morada da sua sede, no Edifício 25 do 
Aeroporto de Lisboa, freguesia dos Olivais, concelho de Lisboa, 1700-008 Lisboa. 
O Emitente tem a forma jurídica de sociedade comercial anónima, constituída ao 
abrigo da lei portuguesa e registada em Portugal. 
O Emitente exerce a respetiva atividade ao abrigo das leis gerais aplicáveis às 
sociedades comerciais, nomeadamente o Código das Sociedades Comerciais, e das 
normas nacionais e europeias aplicáveis ao seu setor de atividade. A atividade do 
Emitente é ainda regulada pela legislação da União Europeia, dos respetivos Estados-
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em que estão 
registados 

Membros e de outros Estados onde atua, assim como organizações internacionais, 
bem como por tratados internacionais, bilaterais e multilaterais.  
O endereço da TAP SGPS corresponde à morada da sua sede, no Edifício 25, 
Aeroporto de Lisboa, freguesia dos Olivais, concelho de Lisboa, 1700-008 Lisboa.  
A TAP SGPS tem a forma jurídica de uma sociedade gestora de participações sociais 
sob a forma de sociedade anónima, registada em Portugal. 
A TAP SGPS exerce a respetiva atividade ao abrigo das leis gerais aplicáveis às 
sociedades comerciais e às sociedades gestoras de participações sociais, 
nomeadamente o Código das Sociedades Comerciais e o Regime Jurídico das 
Sociedades Gestoras de Participações Sociais constante do Decreto-Lei n.º 495/88, 
de 30 de dezembro. A atividade da TAP SGPS é ainda regulada, diretamente e por via 
das suas participadas, pela legislação da União Europeia, dos respetivos Estados-
Membros e de outros Estados onde indiretamente atua, assim como por 
organizações internacionais e tratados internacionais, bilaterais e multilaterais. 

B.4.b Tendências 
recentes mais 
significativas 

Não aplicável. A TAP não prevê qualquer tendência, incerteza, pedido, compromisso 
ou ocorrência que seja suscetível de afetar significativamente as perspetivas do 
Emitente para o exercício em curso. 

B.5 Descrição do 
Grupo TAP e da 

posição do 
Emitente e do 

Acionista Único 
no seio do 

mesmo 

Inclui-se infra organograma do Grupo TAP, incluindo todas as sociedades controladas 
e outras participações relevantes: 
 
 

B.9 Previsão ou 
estimativa dos 

lucros 

Este Prospeto não contém qualquer previsão ou estimativa de lucros futuros do 
Emitente. 

B.10 Reservas no 
relatório de 

auditoria 

Não aplicável. Não há reservas nos relatórios de auditoria da TAP, nem da TAP SGPS 
relativos aos exercícios de 2017 e 2018. 

B.12 Informação 
financeira 
histórica 

fundamental 
selecionada 

sobre o Emitente 
e o Acionista 

Único 
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Passageiros transportados ('000) 15 763 14 274 10,4%
Europa (excluíndo Portugal) 9 647            8 715            10,7%
América do Sul e Central 1 768            1 648            7,3%
Açores e Madeira 1 307            1 150            13,7%
África 1 149            1 033            11,2%
Portugal Continental 1 092            998               9,4%
América do Norte 800               729               9,7%

RPK (milhões) 38 050 34 711 9,6%
ASK (milhões) 47 000 41 864 12,3%
Load factor  (%) 81,0% 82,9% -2,4%

Número de descolagens 134 718 123 687 8,9%
Block hours 390 544 351 288 11,2%
Utilização média (Block hours por dia) 11,9 11,4 4,2%
Assentos por aeronave (média) 148 144 2,9%
Etapa média (km) 1 875 1 854 1,2%

RASK (¢€) 6,76 6,90 -2,0%
PRASK (¢€) 5,87 6,11 -3,9%
Yield (¢€) 7,26 7,37 -1,6%

TAP - Principais Indicadores Operacionais 2018 2017 Var

Demonstração de Resultados
Rendimentos e Ganhos Operacionais 3.177.233 2.888.695 10,0%
Gastos e Perdas Operacionais (3.204.123) (2.740.112) 16,9%
Resultados Operacionais (26.889) 148.583 -118,1%
EBITDAR 240.586 356.504 -32,5%
Resultado Líquido do Exercício (58.065) 100.411 -157,8%

Itens Não Recorrentes (1) 44.791 14.849
Reestruturação 24.651 9.855
Outros Itens Não Recorrentes1 20.140 4.994
Itens da Operação Extraordinários (2) 38.362 (17.856)
Custos resultantes das Irregularidades 41.007 -
Ganhos em Activos (2.645) (17.856)
(1) + (2) 83.153 (3.008)
Efeito Fiscal (3) (17.462) 632
(1) + (2) - (3)  65.691 (2.376)

Resultados Operacionais + (1) + (2) 56.264 145.575 -61,4%
Resultado Líquido do Exercício + (1) + (2) - (3)  7.626 98.035 -92,2%

Ativo não corrente 687.038 734.370 -6,4%
Ativo corrente 1.515.937 1.460.301 3,8%
Total do ativo 2.202.976 2.194.671 0,4%
Passivo não corrente 762.222 814.539 -6,4%
Passivo corrente 1.335.956 1.146.159 16,6%
Total do passivo 2.098.177 1.960.698 7,0%
Total do capital próprio 104.798 233.973 -55,2%
Total do capital próprio + passivo 2.202.976 2.194.671 0,4%

Dívida Financeira Bruta 775.940 724.138 7,2%
Caixa e seus equivalentes 223.715 157.011 42,5%
Dívida Financeira Líquida 552.225 567.127 -2,6%
Autonomia Financeira 5% 11%
Dívida Líquida Ajustada / EBITDAR Ajustado 6,28x 4,36x

1  Custos resultantes de acordos sindicais.

TAP - Indicadores Financeiros e Resultados  Ajustados Itens Não 
Recorrentes/Extraordinários (milhares de Euros) 2018 2017 

Reexpresso Var



 

13 

Em 2018, o Conselho de Administração da TAP reviu o modelo de apresentação da 
demonstração dos resultados, por considerar que este novo modelo apresenta a 
situação económica da empresa de uma forma mais adequada e enquadrada face à 
sua atividade, permitindo assim um aumento da qualidade da informação sobre os 
seus resultados e sua performance económica. Esta alteração, que resultou, 
maioritariamente, na desagregação dos gastos e rendimentos operacionais e 
introdução de itens não recorrentes à luz da IAS 1, mantendo a apresentação por 
naturezas, introduziu a necessidade de reexpressão do exercício de 2017 de forma a 
garantir a devida comparabilidade. Adicionalmente, com referência a 1 de janeiro de 
2018, entraram em vigor as normas contabilísticas IFRS 9 – Instrumentos Financeiros 
e IFRS 15 – Rédito de contratos com clientes, as quais foram adotadas pela TAP na 
elaboração das suas demonstrações financeiras consolidadas de 31 de dezembro de 
2018. 
A TAP e a TAP SGPS atestam que não houve alterações significativas na posição 
financeira ou comercial de qualquer uma delas desde a data de publicação das suas 
últimas demonstrações financeiras auditadas publicadas (reportadas a 31 de 
dezembro de 2018), salvo no que diz respeito à emissão de obrigações por oferta 
particular, no montante global de €137.210.400,00, realizada pelo Emitente em 
janeiro de 2019, que se encontra totalmente subscrita assim como ao aumento da 
frota da TAP com o recebimento de novas aeronaves e correspondente 
financiamento e aos efeitos da sazonalidade da atividade. 

B.13 Acontecimentos 
recentes 

Não Aplicável. Desde a data das suas últimas contas anuais auditadas, não ocorreu 
qualquer acontecimento excecional que tenha afetado negativamente a TAP ou a 
TAP SGPS e que seja significativo para a avaliação da sua respetiva solvência, sem 
prejuízo do já referido no úlimo parágrafo da secção B.12 supra . 

Rendimentos e Ganhos Operacionais 3.250.826 2.978.474 9%
Gastos e Perdas Operacionais (3.294.800)      (2.871.635)      15%
Resultados Operacionais (43.974)            106.839           -141%
EBITDAR 286.166           379.794           -25%
Resultado Líquido do Exercício (117.226)          23.278              -604%
Resultado Líquido atribuível aos acionistas da TAP SGPS (118.039)          21.224              -656%

Itens Não Recorrentes (1) 74.731              21.391              
Custos de Reestruturação (Portugal) 26.898              9.855                
Custos de Reestruturação TAP M&E Brasil 27.553              6.248                
Outros Itens Não Recorrentes1 20.281              5.288                
Itens da Operação Extraordinários (2) 38.362              4.144                
Custos resultantes das Irregularidades 41.007              -                         
Custos Imparidades M&E Brasil -                         22.000              
Ganhos em Activos (2.645)               (17.856)            
(1) + (2) 113.093           25.535              
Efeito Fiscal (3) (17.964)            (11.219)            
(1) + (2) - (3)  95.129              14.316              

Resultados Operacionais + (1) + (2) 69.119              132.374           -48%
Resultado Líquido do Exercício + (1) + (2) - (3)  (22.097)            37.594              -159%

Ativo não corrente 895.074 952.401 -6,0%
Ativo corrente 732.435 701.917 4,3%
Total do ativo 1.627.509 1.654.318 -1,6%
Passivo não corrente 902.103 970.944 -7,1%
Passivo corrente 1.343.265 1.159.295 15,9%
Total do passivo 2.245.368 2.130.239 5,4%
Interesses não controlados (1.449) (1.870)
Total do capital próprio (617.859) (475.921) 29,8%
Total do capital próprio + passivo 1.627.509 1.654.318 -1,6%

Dívida Financeira Bruta 888.451 870.874 2,0%
Caixa e seus equivalentes 233.204 167.734 39,0%
Dívida Financeira Líquida 655.247 703.140 -6,8%
Autonomia Financeira -38% -29%

TAP SGPS (Demonstrações Financeiras Consolidadas) - Indicadores 
Financeiros e Resultados  Ajustados Itens Não Recorrentes/Extraordinários 
(milhares de Euros)                   

2018 2017 
Reexpresso Var
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B.14 Dependência do 
Emitente e do 

Acionista Único 
face a outras 

entidades 

A TAP depende de várias subsidiárias e participadas da TAP SGPS para o exercício da 
sua atividade, destacando-se: (i) a PORTUGÁLIA – Companhia Portuguesa de 
Transportes Aéreos, S.A. enquanto “flight capacity provider”; (ii) a CATERINGPOR –
Catering de Portugal, S.A., enquanto prestadora de serviços de catering; (iii) a SPdH–
Serviços Portugueses de Handling, S.A., enquanto prestadora de serviços de 
handling; e (iv) a U.C.S.– Cuidados Integrados de Saúde, S.A., enquanto prestadora 
de serviços de saúde aos trabalhadores da TAP. 
A TAP SGPS, enquanto sociedade gestora de participações sociais, não desenvolve 
diretamente qualquer atividade de caráter operacional, pelo que depende da 
distribuição de dividendos e pagamento de juros por parte das sociedades suas 
participadas para o cumprimento das obrigações por si assumidas. 
Em 31 de dezembro de 2018, a TAP SGPS assegurou o financiamento das atividades 
do grupo através de empréstimos de tesouraria de curto prazo de aproximadamente 
EUR 800 milhões concedidos pelo Emitente, os quais têm vindo a ser amortizados e 
concedidos na medida das necessidades de tesouraria da TAP SGPS. 

B.15 Descrição 
sumária das 

principais 
atividades do 
Emitente e do 

Acionista Único 

A principal atividade da TAP consiste no transporte aéreo de passageiros e de carga. 
A sua atividade inclui também a manutenção de aviões, fornecendo serviços de 
suporte total de manutenção à frota da TAP, assim como o mesmo tipo de serviço a 
terceiros, nomeadamente a outras companhias aéreas. 
A TAP SGPS, enquanto sociedade gestora de participações sociais, não desenvolve 
diretamente qualquer atividade de caráter operacional, gerindo as participações das 
sociedades do Grupo TAP. 

B.16 Estrutura 
acionista do 

Emitente e do 
Acionista Único 

 

A TAP SGPS detém 100% do capital social e dos direitos de voto do Emitente. 
Apresenta-se em seguida a estrutura atual acionista da TAP SGPS (capital social e 
direitos de voto): 

 

*Este organograma foi preparado com base em informação transmitida pelos membros dos órgãos sociais 
e consultores externos das sociedades incluídas no organograma, não tendo sido verificada pela TAP ou TAP 
SGPS. 

** Em 10 de abril de 2017, foi lançada uma oferta pública de venda de ações da TAP SGPS reservada a 
trabalhadores da TAP SGPS e de outras sociedades do Grupo TAP, no âmbito do processo de reprivatização 
indireta do capital social da TAP, de acordo com o disposto na Resolução do Conselho de Ministros n.º 42-
A/2017, de 23 de março de 2017, na sequência da qual trabalhadores do Grupo TAP adquiriram um total de 
75.000 ações representativas de 5% do capital social e dos direitos de voto da TAP SGPS, tendo já parte 
dessas ações sido alienada a favor de terceiros. 

Não existe controlo exclusivo da TAP SGPS por parte de nenhum dos acionistas. 
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Apresenta-se ainda de seguida quadro com detalhe sobre a categoria de ações e 

correspondentes direitos de voto e direitos económicos atualmente detidos por cada 

acionista na TAP SGPS: 

TAP SGPS

Acionistas 

Capital 
social e 
direitos 
de voto 

Ações Direitos 
económicos 

Parpública –
Participações 

Públicas (SGPS), 
S.A. 

50% 
750.000 ações da categoria B, as quais 
atribuem os direitos previstos no artigo 

6.º dos estatutos da sociedade 
5% 

Atlantic Gateway, 
SGPS, Lda. 45% 

675.000 ações da categoria A, as quais 
atribuem os direitos previstos no artigo 

6.º dos estatutos da sociedade 
90% 

Outros 5% 75.000 ações ordinárias 5% 

Total 100% 1.500.000 ações 100% 

 

A 30 de junho de 2017 foi celebrado um Acordo Parassocial e de Compromissos 
Estratégicos, entre a Parpública – Participações Públicas, SGPS, S.A. e a Atlantic 
Gateway, SGPS, Lda, do qual a TAP SGPS não é parte, que regula os seus direitos e 
obrigações enquanto acionistas diretas da TAP SGPS e indiretas das demais sociedades 
do Grupo TAP. 
O referido Acordo Parassocial e de Compromissos Estratégicos estabelece, em 
particular, regras sobre o governo societário do Grupo TAP, incluindo sobre a 
composição dos órgãos sociais da TAP SGPS e maiorias deliberativas ao nível do 
Conselho de Administração e da Assembleia Geral. Adicionalmente, o Acordo 
Parassocial e de Compromissos Estratégicos prevê mecanismos para a obtenção de 
financiamento de capital externo e de abertura de capital a terceiros com possível 
impacto na estrutura acionista da TAP SGPS. O Acordo Parassocial e de Compromissos 
Estratégicos prevê também a atribuição aos acionistas Parpública e Atlantic Gateway 
de direitos, consoante o caso, de preferência, bem como de opção de venda ou de 
opção de compra de ações da TAP SGPS em determinadas situações de bloqueio ou 
de incumprimento do Acordo Parassocial e de Compromissos Estratégicos, com 
consequente impacto também na estrutura acionista da TAP SGPS. 
De acordo com o Acordo Parassocial e de Compromissos Estratégicos, entre a 
Parpública e a Atlantic Gateway, os membros dos órgãos sociais do Emitente são 
indicados pelo Conselho de Administração do Acionista Único, por proposta da 
Atlantic Gateway. 

B.17 Notação de risco 
do Emitente e do 
Acionista Único 

Não aplicável. A TAP e a TAP SGPS não dispõem de notação de risco (rating), não 
tendo também sido solicitada notação de risco para as Obrigações TAP 2019-2023. 

Secção C – Valores Mobiliários 

C.1 Tipo e categoria 
dos valores 
mobiliários 

As Obrigações TAP 2019-2023 serão valores mobiliários nominativos e escriturais, 
exclusivamente materializados pela sua inscrição em contas abertas em nome dos 
respetivos titulares, de acordo com as disposições legais em vigor.  
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As Obrigações TAP 2019-2023 emitidas para satisfazer ordens de subscrição serão, 
a partir da Data de Emissão, fungíveis entre si. 
Às Obrigações TAP 2019-2023 foram atribuídos o código ISIN PTTAPBOM0007 e o 
código CFI DBFUFR. 

C.2 Moeda As Obrigações TAP 2019-2023 serão emitidas em euros. 

C.5 Restrições à 
transmissão 

Não aplicável. Não existem restrições à livre transmissão das Obrigações TAP 2019-
2023. 

C.8 Direitos 
associados aos 

valores 
mobiliários 

As Obrigações TAP 2019-2023 serão obrigações comuns, pelo que não beneficiarão 
de qualquer garantia prestada pelo Emitente, nem estarão sujeitas a subordinação, 
constituindo responsabilidades diretas, incondicionais e gerais do Emitente, que 
empenhará toda a sua boa-fé no respetivo cumprimento. As Obrigações TAP 2019-
2023 não terão qualquer direito de preferência relativamente a outros empréstimos 
presentes ou futuros não garantidos contraídos pelo Emitente, correspondendo-
lhes um tratamento pari passu com as restantes obrigações pecuniárias presentes e 
futuras não condicionais, não subordinadas e não garantidas do Emitente, sem 
prejuízo dos privilégios que resultem da lei e do previsto no parágrafo seguinte. 
As receitas e o património geral do Emitente não onerados e, na medida disponível, 
as receitas e o património geral do Emitente sobre os quais outros credores não 
beneficiem de preferência, legal ou contratual, responderão pelo cumprimento 
integral e pontual de todas as obrigações que, para o Emitente, resultam e/ou 
venham a resultar da emissão das Obrigações TAP 2019-2023, nos termos da lei e 
deste Prospeto. Uma vez que a TAP SGPS é acionista único do Emitente, titular da 
totalidade das ações representativas do respetivo capital social, existe entre estas 
duas entidades uma relação de grupo por domínio total, pelo que a TAP SGPS é 
responsável, nos termos previstos no artigo 501.º do Código das Sociedades 
Comerciais, aplicável por remissão do artigo 491.º do Código das Sociedades 
Comerciais (o qual estabelece que o artigo 501.º se aplica a sociedades em relação 
de grupo constituído por domínio total, como acontece na relação entre a TAP SGPS 
e a TAP), para efeitos da não aplicação de limites relativos à emissão de obrigações 
previstos no artigo 349.º/1 do Código das Sociedades Comerciais, nos termos e para 
os efeitos do artigo 349.º/3/c) do Código das Sociedades Comerciais, pelo 
cumprimento perante os Obrigacionistas de todas as obrigações que, para o 
Emitente, resultam e/ou venham a resultar da emissão das Obrigações TAP 2019-
2023 enquanto subsistir tal relação de grupo por domínio total, nos termos da lei e 
deste Prospeto, nomeadamente o reembolso de capital e o pagamento dos 
correspondentes juros. 
Enquanto as Obrigações TAP 2019-2023 não forem integralmente reembolsadas, o 
Emitente não dará em garantia ou, por qualquer outra forma, onerará os bens que 
constam ou venham a constar do seu ativo presente e futuro e que representem 
mais de 30% (trinta por cento) do seu total do ativo consolidado (ou individual em 
IFRS, quando não exista consolidado), salvo exceções devidamente identificadas.  
Os juros das Obrigações TAP 2019-2023 estarão sujeitos a retenção na fonte de IRS 
ou IRC à taxa em vigor, sendo esta liberatória para efeitos de IRS e pagamento por 
conta para efeitos de IRC aquando do pagamento a entidades residentes. 
Caso se verifique uma situação de reembolso antecipado das Obrigações TAP 2019-
2023 por opção dos Obrigacionistas, em virtude de alteração de controlo sobre a 
TAP SGPS ou incumprimento do rácio de Dívida Líquida Ajustada / EBITDAR Ajustado 
de 7 de acordo com os relatórios e contas anuais relevantes pelo Emitente, cada 
titular de Obrigações TAP 2019-2023 poderá, no prazo máximo de 30 (trinta) dias a 
contar da data em que se considera ter ocorrido um evento de reembolso 
antecipado (tal prazo sendo considerado o “Prazo de Exercício do Direito de 
Reembolso Antecipado”), exigir o reembolso antecipado das Obrigações TAP 2019-
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2023 de que seja titular, sem necessidade de uma deliberação prévia da Assembleia 
Geral de Obrigacionistas, e terá direito a receber o capital e os respetivos juros 
devidos até à data em que se efetuar aquele reembolso. 
Caso se verifique uma situação de reembolso antecipado das Obrigações TAP 2019-
2023 por opção dos Obrigacionistas, o Emitente deverá informar o público, de 
imediato, através do sistema de difusão de informação da CMVM, sobre a 
ocorrência da situação em causa. 
Os Obrigacionistas que pretendam exercer a opção de reembolso antecipado 
deverão comunicar a sua intenção, através de carta registada dirigida ao Conselho 
de Administração do Emitente e endereçada à sua sede social, devendo o Emitente 
proceder ao respetivo reembolso das Obrigações TAP 2019-2023 no prazo de 10 
(dez) Dias Úteis após o final do Prazo de Exercício do Direito de Reembolso 
Antecipado. 
Caso se verifique uma situação de incumprimento relativa às Obrigações TAP 2019-
2023, cada titular de Obrigações TAP 2019-2023 poderá exigir o reembolso imediato 
das Obrigações TAP 2019-2023 de que seja titular, sem necessidade de uma 
deliberação prévia da Assembleia Geral de Obrigacionistas, e terá direito a receber 
o capital e os respetivos juros devidos até à data em que se efetuar aquele 
reembolso. 
Os Obrigacionistas que pretendam exigir o reembolso imediato das Obrigações TAP 
2019-2023 de que sejam titulares deverão comunicar a sua intenção, através de 
carta registada dirigida ao Conselho de Administração do Emitente e endereçada à 
sua sede social, devendo o Emitente proceder ao respetivo reembolso das 
Obrigações TAP 2019-2023 e ao pagamento dos respetivos juros devidos até à data 
em que se efetuar aquele reembolso no prazo de 10 (dez) dias após a receção de 
qualquer carta registada  exigindo o reembolso imediato das Obrigações TAP 2019-
2023. 
Caso o Emitente não proceda ao pagamento no referido prazo, os Obrigacionistas 
que tenham exigido ao Emitente o reembolso imediato das Obrigações TAP 2019-
2023 de que sejam titulares poderão, a partir de 30 (trinta) dias sobre a constituição 
em mora do Emitente, comunicar ao Acionista Único o não cumprimento, pelo 
Emitente, daquela obrigação de pagamento e exigir ao Acionista Único que, nessa 
qualidade, ao abrigo do disposto no artigo 501.º, n.º 2 do Código das Sociedades 
Comerciais (aplicável por remissão do artigo 491.º do Código das Sociedades 
Comerciais), pague todos os montantes em dívida com relação às Obrigações TAP 
2019-2023 de que aqueles Obrigacionistas sejam titulares.  
O prazo de prescrição do direito ao reembolso do capital é de 20 (vinte) anos, se os 
titulares ou possuidores de Obrigações TAP 2019-2023 não os tiverem cobrado ou 
tentado cobrar, findo o qual são considerados abandonados a favor do Estado. Os 
Obrigacionistas poderão, a todo o tempo, tomar as diligências necessárias para 
proceder à eleição do representante comum dos Obrigacionistas, nos termos da 
legislação em vigor. Adicionalmente, os Obrigacionistas terão ainda competência 
para a destituição ou substituição do representante comum. 
Salvo nos casos acima descritos ou em caso de aquisição pelo Emitente nos termos 
legalmente autorizados, não existirá nenhuma opção de reembolso antecipado das 
Obrigações TAP 2019-2023 ao dispor dos Obrigacionistas ou do Emitente. 
As Obrigações TAP 2019-2023 e os respetivos termos e condições serão regulados 
pela lei portuguesa. Para dirimir qualquer litígio emergente das Condições das 
Obrigações TAP 2019-2023 será competente o Tribunal da Comarca de Lisboa, com 
expressa renúncia a qualquer outro.  

C.9 Condições 
associadas aos 

A taxa de juro das Obrigações TAP 2019-2023 será fixa e igual a 4,375% (quatro 
vírgula trezentos e setenta e cinco por cento) ao ano (taxa anual nominal bruta, 
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valores 
mobiliários 

sujeita ao regime fiscal em vigor). Antes de transmitir uma ordem de subscrição, 
cada investidor poderá solicitar ao respetivo intermediário financeiro a simulação 
da rendibilidade líquida do investimento que pretende realizar, após impostos, 
comissões e outros encargos. 
Os juros serão calculados tendo por base meses de 30 (trinta) dias cada, num ano 
de 360 (trezentos e sessenta) dias. 
Os juros das Obrigações TAP 2019-2023 vencer-se-ão semestral e 
postecipadamente, com pagamento a 24 de junho e a 24 de dezembro de cada ano, 
exceto o último pagamento de juros, que está previsto ocorrer na data de reembolso 
das Obrigações TAP 2019-2023, ou seja, em 23 de junho de 2023. O primeiro período 
de contagem de juros inicia-se a 24 de junho de 2019 e o primeiro pagamento de 
juros que está previsto ocorrer a 24 de dezembro de 2019. 
As Obrigações TAP 2019-2023 serão reembolsadas no prazo de 4 (quatro) anos, 
sendo o reembolso efetuado ao valor nominal das Obrigações TAP 2019-2023, de 
uma só vez, em 23 de junho de 2023, salvo se ocorrer o reembolso antecipado, nos 
termos previstos supra, ou se as Obrigações TAP 2019-2023 forem adquiridas pelo 
Emitente para amortização nos legalmente autorizados. 
A taxa de rendibilidade efetiva é aquela que iguala o valor atual dos fluxos 
monetários gerados pela Obrigação TAP 2019-2023 ao seu preço de compra, 
pressupondo capitalização com idêntico rendimento. 
Taxa de rendibilidade ilíquida de impostos: 4,42232% 
Taxa de rendibilidade líquida de impostos: 3,17453%  
As taxas de rendibilidade apresentadas dependem de alguns pressupostos e 
poderão também ser afetadas por eventuais comissões a cobrar pelas instituições 
que asseguram o serviço financeiro relativo às Obrigações TAP 2019-2023. 
 
Cálculo da Taxa de Rendibilidade Efetiva (TRE): 

 

 
em que:  
Pc: preço de compra de cada Obrigação TAP 2019-2023 
Juros: cupão semestral 
t: data de pagamento de juros (expressa em semestres) 
n: maturidade (expressa em semestres) 
i: taxa de rendibilidade nominal anual 
TRE: taxa de rendibilidade efetiva anual 
VR: valor de reembolso 
T: taxa de imposto 
 
Utilizou-se como pressuposto para o cálculo da taxa de rendibilidade efetiva líquida 
de impostos uma taxa de imposto sobre os juros de 28% (vinte e oito por cento). 

C.10 Instrumentos 
derivados  

Não aplicável. As Obrigações TAP 2019-2023 não terão componente que constitua 
um instrumento derivado associado ao pagamento de juros. 
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C.11 Admissão à 
negociação em 

mercado 
regulamentado 

Foi solicitada a admissão à negociação das Obrigações TAP 2019-2023 no mercado 
regulamentado Euronext Lisbon, pelo que os titulares das Obrigações TAP 2019-
2023 poderão transacioná-las em mercado secundário, após a data de admissão à 
negociação. A admissão à negociação não assegurará, por si só, uma efetiva liquidez 
das Obrigações TAP 2019-2023. 
A TAP pretende que a admissão à negociação ocorra com a maior brevidade 
possível, sendo previsível que a mesma tenha lugar no dia 24 de junho de 2019, após 
obtenção de autorização por parte da Euronext. 

Secção D – Riscos 

D.2 Principais riscos 
específicos do 
Emitente e do 

Acionista Único 

 

Risco relacionado com a flutuação do preço e disponibilidade dos combustíveis 
O custo com combustíveis das aeronaves é das componentes com maior peso na 
estrutura de custos de exploração da TAP. Variações de preço e de disponibilidade 
futura de combustível não podem ser previstos com qualquer grau de certeza, 
podendo ter consequências materiais adversas na atividade, situação financeira ou 
resultados operacionais do Emitente. 
Risco resultante da desaceleração económica 
A atividade da TAP e da aviação comercial em geral são particularmente sensíveis a 
mudanças nas condições económicas, a nível nacional, regional e mundial. Uma 
conjuntura económica nacional e internacional desfavorável nos mercados 
operados pela TAP poderá ter consequências materiais adversas na atividade, 
situação financeira ou resultados operacionais do Emitente. 
Risco de sazonalidade das receitas e das vendas 
O setor da aviação comercial é sazonal, com procura mais fraca durante os meses 
de inverno. A sazonalidade do negócio da aviação e o risco de gestão de tesouraria 
daí resultante poderão ter consequências materiais adversas na atividade, situação 
financeira ou resultados operacionais do Emitente. 
Risco resultante da existência de custos fixos elevados 
O setor de aviação comercial é caracterizado por baixas margens operacionais, 
devido a, por um lado, elevados custos fixos e, por outro, receitas que geralmente 
apresentam, de forma substancial, maior volatilidade e instabilidade que os custos. 
A existência de custos fixos elevados e de custos variáveis pouco correlacionados 
com a receita gerada, poderá ter consequências materiais adversas na atividade, 
situação financeira ou resultados operacionais do Emitente. 
Risco da diminuição ou alteração da procura 
A TAP está sujeita a alterações da procura de passagens para determinadas rotas e 
destinos por diversas razões. Questões macroeconómicas, geopolíticas ou outras 
podem afetar a procura de determinados destinos ou a procura em geral. Por outro 
lado, os avanços tecnológicos poderão limitar a procura do transporte aéreo por 
clientes corporate, o que poderá ter consequências materiais adversas na atividade, 
situação financeira ou resultados operacionais do Emitente. 
Risco da concorrência de outras companhias aéreas 
A concorrência na aviação comercial tem-se intensificado nos últimos anos. A 
incapacidade da TAP apresentar ofertas de serviços mais adaptadas (que as dos seus 
concorrentes) às necessidades dos clientes poderá ter consequências materiais 
adversas na atividade, situação financeira ou resultados operacionais do Emitente. 
Risco resultante da dependência da tecnologia 
A atividade da TAP depende de forma significativa de sistemas informáticos, 
incluindo o sistema de vendas (site próprio ou global distribution system), o sistema 
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de reserva e o sistema de planeamento de voo. Qualquer interrupção nesses 
sistemas ou nas infraestruturas relacionadas e a incapacidade da TAP mitigar os 
respetivos efeitos poderá ter consequências materiais adversas na atividade, 
situação financeira ou resultados operacionais do Emitente. 
Risco nos acordos de partilha de código com companhias aéreas 
A TAP é parte de acordos de partilha de código com várias companhias aéreas 
internacionais, que preveem que determinados segmentos de voo operados pela 
TAP sejam considerados como voos das referidas companhias aéreas e que 
determinados voos destas companhias sejam considerados como voos da TAP, para 
finalidades de vendas. A perda de um parceiro significativo devido a falência, fusão 
ou outro motivo poderá ter consequências materiais adversas na atividade, situação 
financeira ou resultados operacionais do Emitente.  
Risco resultante da ocorrência de eventos externos 
Acidentes ou incidentes que envolvam as aeronaves operadas pela TAP ou outros 
riscos externos podem resultar em pedidos de indemnização significativos por 
passageiros afetados ou por terceiros, custos significativos de reputação e 
notoriedade, custos significativos relacionados com a reparação ou substituição da 
aeronave danificada e custos e efeitos nas operações pela inoperância temporária 
ou permanente da aeronave. A TAP poderá não conseguir mitigar de forma eficiente 
alguns dos efeitos dos riscos externos, o que poderá ter consequências materiais 
adversas na sua atividade, situação financeira ou resultados operacionais. 
Risco resultante dos constrangimentos no Hub de Lisboa 
O modelo de negócio estratégico da TAP assenta no crescimento do Hub de Lisboa. 
Caso as melhorias previstas para a Hub não ocorram, a TAP poderá enfrentar ainda 
maiores constrangimentos operacionais resultantes do crescimento da sua 
atividade. A incapacidade da TAP mitigar os efeitos das limitações e riscos 
associados ao seu principal Hub poderá ter consequências materiais adversas na sua 
atividade, situação financeira ou resultados operacionais. 
Risco de perda de slots (faixas horárias) 
Devido à saturação nos principais aeroportos europeus, todas as transportadoras 
aéreas que voem para aeroportos da União Europeia devem obter atribuição de 
faixas horárias. Qualquer perda de faixas horárias ou falta de acesso a faixas horárias 
em determinado aeroporto poderá ter um impacto em termos de participação no 
mercado, resultados e desenvolvimento da TAP, afetando adversamente as 
atividades e a sua situação financeira ou resultados. 
Risco relativo à manutenção de aeronaves 
O negócio da aviação está sujeito a regras e regulamentos muito restritos no que 
respeita à manutenção planeada de aeronaves. A incapacidade da TAP planear de 
forma apropriada a manutenção das suas aeronaves, de promover as competências 
adequadas da sua área de Manutenção e de antecipar e gerir de forma eficiente 
manutenções não planeadas, poderá ter consequências materiais adversas na sua 
atividade, situação financeira ou resultados operacionais. 
Riscos relacionados com os fabricantes de aeronaves utilizadas pela TAP 
A 31 de dezembro de 2018 a frota operacional da TAP compreendia aeronaves 
Airbus, aeronaves ATR e aeronaves Embraer (incluindo da frota da White e da PGA), 
estando associadas às mesmas os seguintes riscos: incapacidade de obter 
aeronaves, peças de aeronaves ou serviços de assistência; emissão de diretivas que 
restrinjam ou proíbam o uso das aeronaves desses fabricantes; perceção adversa do 
público; atrasos na entrega de novas aeronaves. A ocorrência de quaisquer desses 
fatores pode restringir a capacidade de usar aeronaves para gerar lucros, responder 
ao aumento de procura no tráfego aéreo ou poderia limitar as operações da TAP e 
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afetá-la de forma adversa, no limite, o cumprimento do plano estratégico da 
Empresa poderá ficar comprometido. 
Risco de problemas com fornecedores 
Apesar de a TAP contratar empresas do Grupo para serviços estratégicos, a TAP usa 
também produtos e serviços de terceiros na prestação dos seus serviços. O risco de 
qualquer terceiro não prestar adequadamente os seus serviços ou não entregar os 
seus produtos poderá ter consequências materiais adversas na atividade, situação 
financeira ou resultados operacionais do Emitente. 
Risco de implementação do programa de renovação da frota 
A TAP, em função de acordos celebrados com os seus fornecedores, prevê renovar 
e expandir a sua frota. O mau desempenho de terceiros na construção das novas 
aeronaves, a existência de atrasos significativos na execução ou mesmo a não 
entrada ou saída de aeronaves das operações e a incapacidade de financiar a 
aquisição das aeronaves novas, poderá ter impactos significativos no plano 
estratégico da TAP e consequentemente poderá ter efeitos materiais adversos na 
atividade, situação financeira ou resultados operacionais do Emitente. 
Risco de execução do programa de fidelidade Miles&Go 
Uma parte significativa da faturação bruta do programa de fidelização Miles&Go 
depende dos respetivos parceiros comerciais. A TAP não tem controlo ou influência 
sobre os parceiros comerciais do Miles&Go. A perda de um parceiro comercial 
significativo do Miles&Go ou a existência de alterações nas políticas dos parceiros 
comerciais do Miles&Go podem tornar o programa de fidelização Miles&Go menos 
atrativo ou menos eficiente. Se as utilizações reais por membros do Miles&Go forem 
maiores do que o esperado ou se os custos relacionados com a utilização dos 
prémios aumentarem de forma maior do que a esperada. Estes fatores podem ter 
um impacto negativo na atividade, situação financeira ou resultados operacionais 
do Emitente. 
Risco regulatório 
As companhias aéreas estão sujeitas a amplos requisitos regulamentares. Embora a 
TAP não possa antecipar totalmente todas as alterações que podem ser feitas no 
futuro, nem o possível impacto adverso de tais mudanças, a sua capacidade de 
cumprir com tais normativos é fundamental para manter o seu desempenho 
operacional e financeiro. 
Risco ambiental 
A atividade da TAP está sujeita a várias leis e regulamentos de segurança e de 
proteção ambiental. Quaisquer alterações aos regulamentos e legislação poderão 
aumentar as despesas operacionais da TAP ou reduzir as respetivas receitas. 
Adicionalmente, o facto das licenças de CO2 terem aumentado significativamente 
os seus preços, resulta também num risco de aumento dos custos operacionais da 
Empresa. 
Risco de taxa de juro 
A maior parte dos financiamentos contratados pela TAP estão sujeitos a variações 
da taxa de juro, não se encontrando este risco atualmente coberto por instrumentos 
financeiros de cobertura. Adicionalmente, variações adversas das taxas de juro 
poderão ter um impacto negativo nos resultados da TAP e na sua situação 
financeira. 
Risco cambial 
A exposição do Grupo TAP a alterações cambiais tem origem em diversos mercados, 
e diversas áreas de atividade afetando consequentemente, as suas Demonstrações 
Financeiras em múltiplas rubricas de custos relevantes, e em vários dos seus ativos 
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e passivos. A oscilação adversa das taxas de câmbio, em particular da taxa de câmbio 
EUR/USD, poderá afetar negativamente a situação financeira do Emitente.  
Risco de liquidez 
O risco de liquidez da TAP decorre de uma confluência de fatores que resultam da 
operação, do financiamento existente e respetivo serviço da dívida, das condições 
de negociação de novas operações, de perdas ou ganhos cambiais e de atividades 
de investimento, quando significativas. A liquidez pode também ser afetada por 
limitações na repatriação ou pela impossibilidade de expatriar capitais de 
determinados mercados internacionais onde a Empresa opera, o que poderá ter 
impacto negativo sobre a sua situação financeira. 
A TAP SGPS, por sua vez, enquanto sociedade gestora de participações sociais, não 
desenvolve diretamente qualquer atividade de caráter operacional, pelo que o 
cumprimento das obrigações por si assumidas depende dos cash-flows gerados 
pelas sociedades por si participadas, em particular pelo Emitente. 
Risco de acesso ao crédito, capital e aos mercados financeiros 
A instabilidade significativa do acesso ao crédito, capital e aos mercados financeiros 
pode resultar no aumento dos custos com financiamento. As aeronaves utilizadas 
pela TAP têm sido, por regra, financiadas através de contratos de locação financeira 
e operacional. Na medida em que a TAP não consiga negociar ou obter esses 
financiamentos, poderá ser obrigada a modificar os planos de incorporação de 
novas aeronaves ou a incorrer em custos de financiamento mais elevados do que os 
previstos, o que afetará, de forma adversa, a TAP e a sua estratégia de crescimento.
Risco relacionado com a IFRS 16 
A IFRS 16 define o novo enquadramento contabilístico para o reconhecimento das 
locações, quer na ótica do locador, quer na ótica do locatário. No caso do locatário, 
a IFRS 16 determina que as locações operacionais passem a ser apresentadas no 
balanço, caso sejam cumpridos determinados requisitos. 
Apesar da adoção da IFRS 16 não implicar qualquer alteração contratual, poderá 
implicar um risco na perceção das demonstrações financeiras da Empresa, 
sobretudo nos anos de recebimento de maior número de aeronaves. 
Risco fiscal 
Alterações significativas na legislação fiscal em Portugal, na União Europeia ou 
naqueles países terceiros onde a TAP mantém atividade, ou dificuldades na 
implementação ou cumprimento de novas leis e regulamentação fiscais poderão ter 
um relevante impacto negativo na atividade, situação financeira e resultados da 
TAP. 
Risco de litígios 
Como consequência do curso normal da atividade, a TAP, a TAP SGPS e outras 
empresas do Grupo TAP são atualmente, e poderão vir a ser no futuro, parte em 
litígios relacionados com a sua atividade e/ou com a atividade do Grupo TAP. 
Determinados litígios podem ter consequências financeiras adversas materiais para 
a TAP, podendo estes não estar cobertos por seguro. Adicionalmente, qualquer 
resultado negativo relativo a qualquer litígio em que esteja envolvida poderá afetar 
negativamente a reputação da TAP e a sua situação económico-financeira. 
Risco de insuficiência dos Planos de Pensões/Saúde 
Existem vários planos de pensões na TAP e um plano de saúde. Os riscos mais críticos 
relacionados com a contabilização de planos de benefício de reforma estão muitas 
vezes associados à rentabilidade dos ativos do plano de benefício e à taxa de 
desconto utilizada para avaliar o valor atual das responsabilidades a serem pagas no 
futuro aos respetivos beneficiários. 
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As responsabilidades relativas a planos de benefícios definidos de reforma e de 
saúde podem exercer uma pressão adversa sobre os fluxos de caixa da TAP. Caso o 
nível de cobertura das responsabilidades dos planos de benefícios se revele 
insuficiente, a TAP pode ter necessidade de efetuar contribuições adicionais no 
futuro, o que poderá afetar de forma adversa a sua atividade, situação financeira e 
resultados. 
Risco resultante da instabilidade laboral 
Ainda que tenham sido celebrados com sindicatos representativos da maioria dos 
trabalhadores do Grupo TAP acordos de paz laboral para o período 2018-2022, a 
TAP está sujeita ao risco de conflitos e litígios com os seus trabalhadores, ou 
entidades sindicais, instabilidade laboral, greves e outros problemas relacionados 
com trabalhadores. 
Risco relacionado com o recrutamento de pessoal qualificado 
A TAP poderá ter que aumentar benefícios para atrair e contratar pessoal 
qualificado. A incapacidade da TAP contratar e manter pessoal qualificado 
competente e em número adequado ao crescimento da Empresa poderá ter 
consequências materiais adversas na atividade, situação financeira ou resultados 
operacionais do Emitente. 
Risco relacionado com o controlo interno 
No decurso normal da sua atividade e em resultado da sua estrutura organizativa, a 
TAP está sujeita a determinados riscos operacionais. Não é possível garantir que o 
acompanhamento contínuo realizado e a prevenção destes riscos serão suficientes, 
designadamente em circunstâncias que não estejam sob controlo da Sociedade, 
pelo que o eventual insucesso na execução das políticas de controlo interno do 
Grupo poderá ter um efeito negativo na atividade, situação financeira e resultados 
operacionais da TAP. 
Risco de corrupção e branqueamento de capitais 
Não há garantia de que os colaboradores da TAP e os agentes e terceiros a que a 
TAP recorre não praticam atos em violação das políticas de combate à corrupção e 
combate ao branqueamento de capitais, pelos quais a TAP pode ser 
responsabilizada. 
Riscos relacionados com o cumprimento de obrigações legais relativas a dados 
pessoais 
O uso de dados pessoais no âmbito da atividade da TAP e dos seus parceiros é 
regulado quer ao nível da União Europeia, quer ao nível nacional. 
A TAP está atualmente em fase de implementação de políticas e procedimentos de 
tratamento de dados pessoais com vista a dar cumprimento a todas as regras e 
obrigações do RGPD. No caso de a TAP violar quaisquer das obrigações descritas no 
RGPD, a TAP poderá ficar sujeita ao pagamento de coimas até 20.000.000 Euros ou 
até 4% do seu volume de negócios anual a nível mundial correspondente ao 
exercício financeiro anterior, consoante o montante que for mais elevado. 
Eventuais alterações às disposições legais aplicáveis podem impor requisitos mais 
exigentes de compliance e impor penalidades significativas em caso de 
incumprimento. Se a TAP ou aqueles com quem a TAP partilha informação não 
derem cumprimento às referidas disposições legais e regulamentares, no futuro tal 
poderá ter um efeito negativo na atividade, situação financeira e resultados 
operacionais da TAP. 
Risco relacionado com a situação financeira do Acionista Único 
O capital próprio individual do Acionista Único a por referência a 31 de dezembro 
de 2018 é negativo em €629.497.293, face a um capital social de €15.000.000, 
traduzindo esta situação a perda de mais de metade do capital social, pelo que o 
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conselho de administração ficou obrigado a efetuar os procedimentos previstos nos 
artigos 35.º e 171.º do Código das Sociedades Comerciais. 
Na assembleia geral realizada em 29 de abril de 2019, o Conselho de Administração 
do Acionista Único propôs a não implementação de qualquer das medidas previstas 
na lei ou outras com os mesmos objetivos, tendo em conta a expectativa de que a 
estratégia definida para o grupo TAP que está atualmente a ser implementada venha 
a ter no futuro resultados positivos para a situação financeira do Acionista Único. 
Esta proposta foi aprovada em assembleia geral. A não implementação dessas 
medidas poderá afetar a situação financeira do Acionista Único e o cumprimento 
dos compromissos financeiros assumidos, em particular o pagamento de um 
empréstimo contraído ao Emitente em cerca de EUR 800 milhões. 

D.3 Principais riscos 
específicos dos 

valores 
mobiliários 

Riscos gerais relativos às Obrigações TAP 2019-2023  
Risco de inadequação das Obrigações TAP 2019-2023 ao perfil do investidor 
Cada potencial investidor nas Obrigações TAP 2019-2023 deve determinar a 
adequação do investimento às suas próprias circunstâncias. Em particular, cada 
potencial investidor deverá: 
(i) Ter suficiente conhecimento e experiência para realizar uma avaliação 

ponderada das Obrigações TAP 2019-2023, das vantagens e dos riscos de um 
investimento nas Obrigações TAP 2019-2023 e da informação contida neste 
Prospeto, nos seus anexos ou em qualquer adenda ou retificação ao mesmo; 

(ii) Ter acesso e conhecer instrumentos analíticos apropriados para avaliar, no 
contexto da sua particular condição financeira, um investimento nas 
Obrigações TAP 2019-2023 e o impacto das mesmas na sua carteira de 
investimentos; 

(iii) Ter recursos financeiros suficientes e liquidez que permitam suportar todos os 
riscos inerentes a um investimento nas Obrigações TAP 2019-2023; 

(iv) Perceber aprofundadamente as Condições das Obrigações TAP 2019-2023 e 
estar familiarizado com os mercados financeiros relevantes mediante 
assessoria de um consultor financeiro ou outro adequado, bem como cenários 
possíveis relativamente a fatores económicos, de taxas de juro ou outros que 
possam afetar o seu investimento e a sua capacidade de suportar os riscos 
aplicáveis. 

Risco de a Assembleia Geral de Obrigacionistas e/ou o representante comum dos 
Obrigacionistas poder tomar decisões que vinculam todos os Obrigacionistas, com 
base em determinadas maiorias, e que podem afetar os interesses em geral dos 
Obrigacionistas 
As Condições das Obrigações TAP 2019-2023, bem como a legislação e 
regulamentação aplicáveis, contêm regras sobre convocação de assembleias de 
Obrigacionistas para deliberar acerca de matérias que afetem os seus interesses em 
geral. Estas regras preveem que a tomada de decisões com base em determinadas 
maiorias vincule todos os Obrigacionistas, incluindo aqueles que não tenham 
participado nem votado numa determinada assembleia e aqueles que tenham 
votado em sentido contrário à deliberação aprovada. 
As Condições das Obrigações TAP 2019-2023 também preveem que o representante 
comum (caso exista) possa acordar determinadas modificações às Condições das 
Obrigações TAP 2019-2023, que sejam de natureza menor e ainda de natureza 
formal ou técnica, ou efetuadas para corrigir um erro manifesto ou cumprir 
disposições legais imperativas, nos termos que vierem a ser previstos no 
regulamento de funções do representante comum. 
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Risco de existência de retenção na fonte relativamente aos rendimentos pagos aos 
Obrigacionistas não residentes, no caso destes não cumprirem determinados 
requisitos 
Nos termos do Decreto-Lei n.º 193/2005, de 7 de novembro, os rendimentos de 
capitais pagos aos Obrigacionistas não residentes e as mais-valias resultantes da 
alienação de tais Obrigações TAP 2019-2023 estarão isentos de imposto sobre o 
rendimento em Portugal, caso determinados requisitos de prova, que atestem a não 
residência em Portugal (nem em qualquer jurisdição de tributação privilegiada nos 
termos da Portaria n.º 150/2004, de 13 de fevereiro, atualizada à data em vigor) do 
respetivo titular dos rendimentos, estejam devidamente cumpridos. 
Na falta de entrega, entrega fora de prazo ou entrega incorreta dos documentos 
legalmente exigíveis, as entidades registadoras diretas (isto é, os intermediários 
financeiros com contas de controlo na CVM) terão de proceder à retenção na fonte 
à taxa de 25% (vinte e cinco por cento), 28% (vinte e oito por cento) ou 35% (trinta 
e cinco por cento), consoante os casos. Os Obrigacionistas não residentes deverão 
obter o seu próprio aconselhamento fiscal de modo a garantir que cumprem todos 
os procedimentos relativos ao tratamento fiscal adequado dos pagamentos 
recebidos no âmbito da detenção das Obrigações TAP 2019-2023. Não incumbem 
sobre o Emitente quaisquer deveres de verificação do cumprimento dos 
procedimentos acima descritos, não assumindo também o Emitente qualquer 
obrigação de pagamento de montantes brutos, caso seja aplicável qualquer 
retenção na fonte nos pagamentos devidos, por falta de entrega, entrega fora de 
prazo ou entrega incorreta dos documentos legalmente exigíveis. 
Risco de alterações no enquadramento jurídico-fiscal aplicável às Obrigações TAP 
2019-2023 
Os direitos dos investidores enquanto Obrigacionistas serão regidos pelo direito 
português, podendo alguns aspetos diferir dos direitos usualmente reconhecidos a 
obrigacionistas de sociedades regidas por sistemas legais que não o português. 
Não pode ser assegurado que não venha a ocorrer uma qualquer alteração legal 
(incluindo fiscal), regulatória ou na interpretação ou aplicação das normas jurídicas 
aplicáveis, por parte dos tribunais portugueses ou administração tributária 
portuguesa, que possa ter algum tipo de efeito adverso nos direitos e obrigações do 
Emitente e/ou dos investidores ou nas Obrigações TAP 2019-2023. 

Risco de crédito do Emitente e do Acionista Único 

O investimento em Obrigações TAP 2019-2023 comporta ainda o risco de crédito do 
Emitente e do Acionista Único, pelo que o pagamento de juros e o reembolso do 
capital relativo às Obrigações TAP 2019-2023 encontra-se dependente da 
capacidade do Emitente e do Acionista Único para realizar esses pagamentos na 
data em que os mesmos sejam devidos. 

Riscos gerais do mercado 
Risco de inexistência de liquidez ou de pouca liquidez do mercado no qual as 
Obrigações TAP 2019-2023 estarão admitidas à negociação 
Foi solicitada a admissão à negociação das Obrigações TAP 2019-2023 no mercado 
regulamentado Euronext Lisbon, pelo que os investidores poderão transacioná-las 
em mercado após a respetiva data de admissão. Porém, a admissão não assegurará, 
por si só, uma efetiva liquidez das Obrigações TAP 2019-2023. 
Assim, as Obrigações TAP 2019-2023 não terão um mercado estabelecido na Data 
de Emissão e tal mercado poderá não vir a desenvolver-se. Se um mercado se vier a 
desenvolver, poderá não ter um elevado nível de liquidez, pelo que os investidores 
poderão não ter a possibilidade de alienar as Obrigações TAP 2019-2023 com 
facilidade ou a preços que lhes possibilitem recuperar os valores investidos ou 
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realizar um ganho comparável com aquele que obteriam através de outros 
investimentos similares em mercado secundário.  
Os investidores devem estar preparados para manter as Obrigações TAP 2019-2023 
até à respetiva data de reembolso. 
Risco de variações cambiais no caso dos investimentos financeiros de um investidor 
estarem denominados noutra moeda, na medida em que o pagamento do capital e 
dos juros das Obrigações TAP 2019-2023 será realizado em Euros 
O Emitente pagará o capital e os juros relativos às Obrigações TAP 2019-2023 em 
euros (a “Moeda Selecionada”), o que coloca certos riscos relativamente às 
conversões cambiais caso os investimentos financeiros de um investidor sejam 
essencialmente denominados numa moeda (a “Moeda do Investidor”) diversa da 
Moeda Selecionada. Tais riscos incluem o risco de que as taxas de câmbio possam 
sofrer alterações significativas (incluindo devido à depreciação da Moeda 
Selecionada ou à reavaliação da Moeda do Investidor) e o risco de as autoridades 
com jurisdição sobre a Moeda do Investidor ou sobre a Moeda Selecionada poderem 
impor ou modificar controlos cambiais. 
Risco relacionado com eventuais alterações nas taxas de juro de mercado que 
poderão afetar negativamente o valor das Obrigações TAP 2019-2023 
O juro a que as Obrigações TAP 2019-2023 conferem direito é calculado com 
referência a uma taxa fixa. Em conformidade, o investimento nas Obrigações TAP 
2019-2023 envolve o risco de modificações subsequentes nas taxas de juro de 
mercado poderem afetar negativamente o valor das Obrigações TAP 2019-2023. Em 
particular, se as taxas de juro de mercado subirem, então será expectável que o 
valor de mercado das Obrigações TAP 2019-2023 desça. 
As Obrigações TAP 2019-2023 poderão acarretar custos para os investidores, 
nomeadamente custos de manutenção das contas onde aquelas estarão registadas 
Dado que as Obrigações TAP 2019-2023 são representadas exclusivamente sob a 
forma escritural, podem existir custos de manutenção das contas de registo de 
valores mobiliários nas quais estarão registadas as Obrigações TAP 2019-2023 
subscritas no âmbito da Oferta. À subscrição das Obrigações TAP 2019-2023 estarão 
associadas outras despesas e comissões, pelo que cada potencial investidor poderá, 
em qualquer momento prévio à subscrição, solicitar ao intermediário financeiro 
junto do qual pretende transmitir a sua ordem a simulação dos custos do 
investimento que pretende realizar, por forma a obter a taxa interna de 
rentabilidade do mesmo. O investidor deve ter em consideração essa informação 
antes de investir, nomeadamente calculando os impactos negativos que as 
comissões devidas ao intermediário financeiro custodiante podem ter na 
rendibilidade do investimento que pretende realizar (para investidores que 
subscrevam apenas 1 (uma) Obrigação TAP 2019-2023, designadamente se não 
tiverem outros valores mobiliários registados em conta de valores mobiliários no 
intermediário financeiro onde serão registadas as Obrigações TAP 2019-2023 e as 
pretendam manter até à maturidade, o investimento poderá nem sequer ter 
rendibilidade positiva, tendo em consideração a generalidade dos preçários dos 
intermediários financeiros disponíveis no site da CMVM à presente data). A 
rendibilidade efetiva do investimento está condicionada pela situação concreta do 
investidor, incluindo a sua situação fiscal, e pelas comissões que lhes sejam cobradas 
pelo respetivo intermediário financeiro.  
 
Considerações sobre a legalidade do investimento 
As atividades de certos investidores estão sujeitas a leis e regulamentos em matéria 
de investimentos e/ou a revisão ou regulação por certas autoridades. Cada potencial 
investidor deve recorrer aos seus próprios consultores jurídicos para determinar se, 
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e em que medida, (i) as Obrigações TAP 2019-2023 são investimentos que lhes são 
legalmente permitidos, (ii) as Obrigações TAP 2019-2023 podem ser usadas como 
colateral para diversos tipos de empréstimos, e (iii) outras restrições são aplicáveis 
à subscrição/aquisição das Obrigações TAP 2019-2023. As instituições financeiras 
devem consultar os seus consultores jurídicos, financeiros ou outros, ou as 
entidades regulatórias adequadas, para determinar o tratamento apropriado das 
Obrigações TAP 2019-2023 nos termos das regras de gestão de risco de capital 
aplicáveis ou outras regras similares. 

Secção E – Oferta  

E.2.b Motivos da 
Oferta, 

afetação das 
receitas e 
montante 

líquido 
estimado das 

receitas 

As receitas decorrentes da Oferta e da emissão das Obrigações TAP 2019-2023 
destinam-se a consolidar o passivo da TAP num prazo mais alargado, através do 
refinanciamento de dívidas que se vencerão num futuro próximo, bem como à 
obtenção de fundos para a TAP financiar a sua atividade corrente. 

O valor global inicial da Oferta corresponderá a um montante máximo de €50.000.000 
(cinquenta milhões de euros), sendo a receita global num montante máximo de 
€50.000.000 (cinquenta milhões de euros), salvo se o valor nominal global das 
Obrigações TAP 2019-2023 que poderão vir a ser emitidas no âmbito da Oferta para 
satisfazer ordens de subscrição, validamente transmitidas, forem objeto de aumento 
por decisão do Emitente até ao dia 14 de junho de 2019, inclusive. A este montante 
será deduzido o valor das comissões de organização e coordenação global e garantia 
de colocação, a pagar ao Organizador e Coordenador Global, e de colocação, a pagar 
aos intermediários financeiros responsáveis pela colocação das Obrigações TAP 2019-
2023, ou seja, ActivoBank, o Banco Best, o Banco Carregosa, o Banco Montepio, o 
Bankinter, o CaixaBI, a CCCAM, a CGD, o Haitong Bank, o Millennium bcp e o Novo 
Banco (“Colocadores”), bem como dos custos com consultores, auditores e 
publicidade, no montante agregado de aproximadamente €185.000 (cento e oitenta 
e cinco mil euros), e dos custos com a CMVM, a Interbolsa e a Euronext que se 
estimam em cerca de €39.300 (trinta e nove mil e trezentos euros). Por conseguinte, 
a receita global líquida do Emitente ascenderá a um valor estimado de €48.345.700 
(quarenta e oito milhões trezentos e quarenta e cinco mil e setecentos euros), 
deduzido de todos os custos aqui referidos. 

E.3 Termos e 
condições da 

Oferta 

A Oferta é uma oferta pública de subscrição dirigida ao público em geral, tendo como 
objeto 50.000 (cinquenta mil) obrigações, com o valor nominal unitário de €1.000 (mil 
euros) e global inicial de €50.000.000 (cinquenta milhões de euros), podendo o 
número de Obrigações TAP 2019-2023 (e, consequentemente, o seu valor nominal 
global inicial) ser aumentado, por opção do Emitente, através de adenda ao Prospeto 
aprovada pela CMVM e divulgada até ao dia 14 de junho de 2019, inclusive. 

As Obrigações TAP 2019-2023 serão nominativas e escriturais, exclusivamente 
materializadas pela inscrição em contas abertas em nome dos respetivos titulares, de 
acordo com as disposições legais em vigor, às quais foram atribuídas o código ISIN 
PTTAPBOM0007 e o código CFI DBFUFR. 

O preço de subscrição das Obrigações TAP 2019-2023 é de €1.000 (mil euros) por cada 
Obrigação TAP 2019-2023. 

Cada ordem de subscrição deve ser apresentada em montante e referir-se, pelo 
menos, a 1 (uma) Obrigação TAP 2019-2023, ou seja, a um montante mínimo de 
investimento de €1.000 (mil euros). A partir desse montante mínimo, cada ordem de 
subscrição deve referir-se a múltiplos de 1 (uma) Obrigação TAP 2019-2023 (€1.000 
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(mil euros)). O número máximo de Obrigações TAP 2019-2023 que pode ser subscrito 
por cada investidor está limitado à quantidade de Obrigações TAP 2019-2023 
oferecidas à subscrição e ao processo de rateio descrito abaixo. 

O pagamento do preço de subscrição das Obrigações TAP 2019-2023 que forem 
atribuídas a cada subscritor está previsto ser efetuado por débito em conta no dia 24 
de junho de 2019, data em que também está previsto ocorrer a liquidação física e 
financeira das Obrigações TAP 2019-2023. Porém, os intermediários financeiros 
podem exigir aos seus clientes o provisionamento das respetivas contas no momento 
da transmissão da ordem de subscrição pelo correspondente montante. 

As despesas inerentes à realização da operação, nomeadamente comissões bancárias, 
serão integralmente pagas por cada subscritor no momento da liquidação financeira 
da Oferta. No entanto, o intermediário financeiro que receba a ordem de subscrição 
pode exigir o provisionamento do respetivo montante no momento da transmissão 
da ordem de subscrição.  

Dado que as Obrigações TAP 2019-2023 serão representadas exclusivamente sob a 
forma escritural, poderão existir custos de manutenção das contas onde estarão 
registadas as Obrigações TAP 2019-2023 que sejam adquiridas no âmbito desta 
Oferta. 

À subscrição das Obrigações TAP 2019-2023 estarão associadas outras despesas e 
comissões, pelo que o subscritor poderá, em qualquer momento prévio à subscrição, 
solicitar ao intermediário financeiro a simulação dos custos do investimento que 
pretende efetuar, por forma a obter a taxa interna de rendibilidade do mesmo. Cada 
subscritor suportará ainda quaisquer encargos eventualmente cobrados pelo 
intermediário financeiro que receba a respetiva ordem de subscrição. O preçário das 
comissões cobradas pelos intermediários financeiros está disponível no website da 
CMVM (www.cmvm.pt). 

O investidor deve ter em consideração essa informação antes de investir, 
nomeadamente calculando os impactos negativos que as comissões devidas ao 
intermediário financeiro custodiante podem ter na rendibilidade do investimento que 
pretende realizar (para investimento em pequenos montantes pode nem sequer 
existir rendibilidade). 

A entidade responsável pela manutenção dos registos é a Interbolsa, com sede na 
Avenida da Boavista, n.º 3433, 4100-138 Porto. 

No caso de subscrição incompleta, ou seja, caso a procura na Oferta não atinja o 
montante máximo de Obrigações TAP 2019-2023 disponível para satisfazer as ordens 
de subscrição recebidas e validadas, a Oferta será eficaz relativamente a todas as 
ordens de subscrição a satisfazer após apuramento de resultados, obrigando-se o 
Haitong Bank a garantir a colocação das Obrigações TAP 2019-2023 que não tenham 
sido subscritas pelos destinatários da Oferta até ao valor nominal global de 
€50.000.000 (cinquenta milhões de euros), se não tiverem sido subscritas Obrigações 
TAP 2019-2023 em valor,  pelo menos, correspondente a €50.000.000 (cinquenta 
milhões de euros), sujeito a determinadas condições identificadas na secção E.4. infra.

Caso a procura na Oferta supere o montante máximo de Obrigações TAP 2019-2023 
disponível para satisfazer as ordens de subscrição recebidas e validadas, proceder-se-
á a rateio dessas ordens, de acordo com a aplicação sucessiva, enquanto existirem 
Obrigações TAP 2019-2023 por atribuir, dos seguintes critérios: 
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(a) Para satisfazer ordens de subscrição de Obrigações TAP 2019-2023 do Segmento 
Geral, até à atribuição de Obrigações TAP 2019-2023 cujo valor nominal global 
corresponda a €20.000.000 (vinte milhões de euros): 

(i) Atribuição de €5.000 (cinco mil euros) em Obrigações TAP 2019-2023 
(correspondentes a 5 (cinco) Obrigações TAP 2019-2023 a cada ordem de 
subscrição (ou do montante solicitado de Obrigações TAP 2019-2023, no caso 
de este ser inferior a €5.000 (cinco mil euros)). No caso de o montante de 
Obrigações TAP 2019-2023 disponível para atribuição ao abrigo da alínea (a) 
ser insuficiente para garantir esta atribuição, serão satisfeitas as ordens de 
subscrição que primeiro tiverem dado entrada no sistema de centralização de 
ordens da Euronext (estando, para este efeito, em igualdade de 
circunstâncias todas as ordens de subscrição que entrarem num mesmo dia 
útil). Relativamente às ordens de subscrição que entrarem em sistema no dia 
útil em que for atingido e ultrapassado o montante de Obrigações TAP 2019-
2023 disponíveis para atribuição ao abrigo da alínea (a), serão sorteadas as 
ordens de subscrição a satisfazer; 

(ii) Atribuição do restante montante solicitado em cada ordem de subscrição de 
um Trabalhador ou Cliente Miles&Go que tenha invocado essa qualidade de 
acordo com a respetiva data em que tiver dado entrada no sistema de 
centralização de ordens da Euronext, sendo dada preferência às ordens de 
subscrição que primeiro tenham entrado (estando, para este efeito, em 
igualdade de circunstâncias todas as ordens de subscrição que entrarem num 
mesmo dia útil). Relativamente às ordens de subscrição que entrarem em 
sistema no dia útil em que for atingido e ultrapassado o montante de 
Obrigações TAP 2019-2023 disponível para atribuição ao abrigo da alínea (a), 
será atribuído um montante de Obrigações TAP 2019-2023 adicional 
proporcional ao montante solicitado na respetiva ordem de subscrição, e não 
satisfeito pela aplicação da subalínea (a)(i), em lotes de €1.000 (mil euros), 
correspondentes a 1 (uma) Obrigação TAP 2019-2023, com arredondamento 
por defeito; 

(iii) Atribuição sucessiva de mais €1.000 (mil euros), correspondentes a 1 (uma) 
Obrigação TAP 2019-2023, às ordens de subscrição de Trabalhadores ou 
Clientes Miles&Go que tenham invocado essa qualidade que, após a 
aplicação das subalíneas (a)(i) e (a)(ii), mais próximo ficarem da atribuição de 
um lote adicional de €1.000 (mil euros), correspondentes a 1 (uma) 
Obrigação TAP 2019-2023. No caso de o montante de Obrigações TAP 2019-
2023 disponível para atribuição ao abrigo da alínea (a) ser insuficiente para 
garantir esta atribuição, serão sorteadas as ordens de subscrição a satisfazer;

(iv) Atribuição do restante montante solicitado em cada ordem de subscrição 
não satisfeito ao abrigo das subalíneas anteriores de acordo com a respetiva 
data em que tiver dado entrada no sistema de centralização de ordens da 
Euronext, sendo dada preferência às ordens de subscrição que primeiro 
tenham entrado (estando, para este efeito, em igualdade de circunstâncias 
todas as ordens que entrarem num mesmo dia útil). Relativamente às ordens 
de subscrição que entrarem em sistema no dia útil em que for atingido e 
ultrapassado o montante de Obrigações TAP 2019-2023 disponíveis para 
atribuição ao abrigo da alínea (a), será atribuído um montante de Obrigações 
TAP 2019-2023 adicional proporcional ao montante solicitado na respetiva 
ordem de subscrição, e não satisfeito pela aplicação das subalíneas 
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anteriores, em lotes de €1.000 (mil euros), correspondentes a 1 (uma) 
Obrigação TAP 2019-2023, com arredondamento por defeito; e 

(v) Atribuição sucessiva de mais €1.000 (mil euros), correspondentes a 1 (uma) 
Obrigação TAP 2019-2023, às ordens de subscrição que, após a aplicação das 
subalíneas anteriores, mais próximo ficarem da atribuição de um lote 
adicional de €1.000 (mil euros), correspondentes a 1 (uma) Obrigação TAP 
2019-2023. No caso de o montante disponível em Obrigações TAP 2019-2023 
para atribuição ao abrigo da alínea (a) ser insuficiente para garantir esta 
atribuição, serão sorteadas as ordens de subscrição a satisfazer. 

(b) Atribuição de Obrigações TAP 2019-2023 para satisfação de ordens de subscrição 
do Segmento Profissionais e Contrapartes Elegíveis, de acordo com a 
discricionariedade do Emitente e do Organizador e Coordenador Global. 

(c) Para satisfazer ordens de subscrição de Obrigações TAP 2019-2023 do Segmento 
Geral, até alocação de todas as Obrigações TAP 2019-2023 não atribuídas ao 
abrigo das alíneas (a) e (b) aplicam-se os critérios indicados na alínea a), sem 
aplicação do montante limite de Obrigações TAP 2019-2023 referido nessa alínea.

Para efeitos da aplicação destes critérios: 

“Cliente Miles&Go” significa uma pessoa singular residente em Portugal que, no dia 
útil anterior ao início do período da Oferta, tenha aderido e seja membro do programa 
de fidelização Miles&Go, estando o seu número de contribuinte registado na base de 
dados do programa.  

“Trabalhador” significa uma pessoa singular residente em Portugal que, no dia útil 
anterior ao início do período da Oferta, tenha um vínculo laboral por tempo 
indeterminado com a TAP - Transportes Aéreos Portugueses, SGPS, S.A., a TAP, a 
PORTUGÁLIA – Companhia Portuguesa de Transportes Aéreos, S.A., a CATERINGPOR 
— Catering de Portugal, S.A., a TAPGER — Sociedade de Gestão e Serviços, S.A. ou a 
UCS — Cuidados Integrados de Saúde, S.A.. 

“Segmento Geral” significa o segmento da Oferta que abrange investidores 
profissionais, contrapartes elegíveis e investidores não profissionais, tal como estes 
termos se encontram definidos na DMIF II e nos artigos 30.º e 317.º - D do Código dos 
Valores Mobiliários, que transmitam a qualquer intermediário financeiro autorizado 
a receber ordens de subscrição de valores mobiliários escriturais uma ordem de 
subscrição de Obrigações TAP 2019-2023. 

“Segmento Profissionais e Contrapartes Elegíveis” significa o segmento da Oferta que 
abrange investidores profissionais ou contrapartes elegíveis, tal como estes termos se 
encontram definidos na DMIF II e nos artigos 30.º e 317.º - D do Código dos Valores 
Mobiliários, que transmitam ao Organizador e Coordenador Global uma ordem de 
subscrição de Obrigações TAP 2019-2023 no montante mínimo de €100.000, 
correspondente a 100 (cem) Obrigações TAP 2019-2023. 

O período de subscrição decorrerá entre as 8h30 do dia 3 de junho de 2019 e as 12h00 
do dia 18 de junho de 2019 para o Segmento Profissionais e Contrapartes Elegíveis e 
entre as 8h30 do dia 3 de junho de 2019 e as 15h00 do dia 18 de junho de 2019 para 
o Segmento Geral, podendo as ordens de subscrição ser recebidas até ao termo destes 
prazos, conforme aplicável.  

A aceitação da Oferta por parte dos seus destinatários deverá manifestar-se mediante 
a transmissão de uma ordem de subscrição de Obrigações TAP 2019-2023 durante o 
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período acima identificado. O preço de subscrição das Obrigações TAP 2019-2023 é 
de €1.000 (mil euros) por cada Obrigação TAP 2019-2023. 

As ordens de subscrição deverão ser transmitidas: (i) no caso de investidores 
compreendidos no Segmento Profissionais e Contrapartes Elegíveis, ao Haitong Bank, 
e (ii) no caso de investidores compreendidos no Segmento Geral, a qualquer 
intermediário financeiro autorizado a receber ordens de subscrição de valores 
mobiliários escriturais. 

Cada investidor compreendido no Segmento Profissionais e Contrapartes Elegíveis 
poderá transmitir (i) uma ordem de subscrição no Segmento Profissionais e 
Contrapartes Elegíveis, ou (ii) uma ordem de subscrição no Segmento Geral, ou (iii) 
uma ordem de subscrição no Segmento Profissionais e Contrapartes Elegíveis e outra 
no Segmento Geral. Cada Trabalhador ou Cliente Miles&Go poderá transmitir (i) uma 
ordem de subscrição invocando a sua qualidade de Trabalhador ou Cliente Miles&Go, 
ou (ii) uma ordem de subscrição não invocando a sua qualidade de Trabalhador ou 
Cliente Miles&Go ou (iii) uma ordem de subscrição invocando a sua qualidade de 
Trabalhador ou Cliente Miles&Go e outra ordem de subscrição não invocando a sua 
qualidade de Trabalhador ou Cliente Miles&Go.  

É da exclusiva responsabilidade de cada Trabalhador ou Cliente Miles&Go indicar, na 
transmissão de uma ordem de subscrição e caso assim pretenda, a sua qualidade de 
Trabalhador ou Cliente Miles&Go, conforme aplicável, não assistindo ao Organizador 
e Coordenador Global ou aos Colocadores qualquer responsabilidade neste âmbito. 
Para o efeito, aos Trabalhadores ou Clientes Miles&Go que pretendam invocar essa 
qualidade não será solicitado, pelo intermediário financeiro que receba a respetiva 
ordem de subscrição, qualquer documento comprovativo. No âmbito da validação das 
ordens de subscrição e apuramento dos resultados da Oferta, a identificação das 
ordens transmitidas por investidores que tenham invocado a qualidade de 
Trabalhador ou Cliente Miles&Go será efetuada pela Euronext exclusivamente com 
base em informação disponibilizada pela TAP, não assistindo ao Organizador e 
Coordenador Global ou aos Colocadores qualquer responsabilidade a este respeito. 

Os destinatários da Oferta terão o direito de alterar/revogar a sua ordem de 
subscrição, através de comunicação dirigida ao intermediário financeiro que a 
recebeu, em qualquer momento até às 12h00 do dia 18 de junho de 2019 para o 
Segmento Profissionais e Contrapartes Elegíveis e até às 15h00 do dia 18 de junho de 
2019 para o Segmento Geral, limite a partir do qual as ordens de subscrição não 
poderão ser alteradas e serão irrevogáveis. 

Os resultados da Oferta serão processados e apurados numa sessão especial de 
apuramento de resultados a realizar pela Euronext, com base na informação 
transmitida pelos Colocadores para o Segmento Geral e, com base nas informações 
transmitidas pelo Coordenador Global para o Segmento Profissionais e Contrapartes 
Elegíveis, que se espera que venha a ocorrer a 19 de junho de 2019, e tornados 
públicos na mesma data através de um anúncio publicado pelo Emitente no seu 
website (www.tapairportugal.com) e no website da CMVM (www.cmvm.pt), salvo 
eventuais alterações ao calendário da Oferta que sejam comunicados ao público. 

A liquidação física e financeira da Oferta e a emissão das Obrigações TAP 2019-2023 
deverá ocorrer no segundo Dia Útil após a divulgação dos resultados da Oferta, isto é, 
no dia 24 de junho de 2019, data a partir da qual se inicia a contagem de juros. A 
negociação das Obrigações TAP 2019-2023 está prevista ocorrer no dia 24 de junho 
de 2019, após a liquidação física e financeira da Oferta. 

E.4 Interesses 
significativos 

O Organizador e Coordenador Global, na qualidade de intermediário financeiro 
responsável pela organização e montagem da Oferta e pela garantia de colocação de 
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para a Oferta e 
situações de 
conflito de 
interesses 

Obrigações TAP 2019-2023 até ao valor nominal global de €50.000.000 (cinquenta 
milhões de euros) se não tiverem sido subscritas Obrigações TAP 2019-2023 em valor, 
pelo menos, correspondente a €50.000.000 (cinquenta milhões de euros), sujeita a 
determinadas condições, incluindo, nomeadamente, a não verificação, no entender 
do Organizador e Coordenador Global, de (i) alteração adversa ou desenvolvimento 
que possa ter um efeito substancial e adverso na situação financeira do Emitente que 
seja material no contexto da Oferta, (ii) evento que torne as declarações e garantias 
do Emitente, com relação à Oferta, falsas, incompletas ou incorretas, ou (iii) alteração 
significativa nas condições económicas, financeiras ou políticas, nacionais ou 
internacionais, que seja suscetível de afetar de forma substancial e adversa a situação 
financeira ou a capacidade do Emitente para cumprir as suas obrigações, ou de 
prejudicar de forma substancial e adversa o normal desenvolvimento da Oferta e a 
imagem e reputação do Organizador e Coordenador Global ou dos Colocadores ou o 
normal desenrolar da Oferta, tem um interesse direto de cariz financeiro na Oferta a 
título de remuneração pela prestação daqueles serviços. 

Os Colocadores, na qualidade de intermediários financeiros contratados pelo 
Emitente para desenvolver os seus melhores esforços em ordem à distribuição das 
Obrigações TAP 2019-2023, também têm um interesse direto de cariz financeiro na 
Oferta a título de remuneração pela prestação daqueles serviços. 

Dada a natureza da Oferta, não existem situações de conflito de interesses de pessoas 
singulares e coletivas envolvidas na Oferta. 

E.7 Despesas 
estimadas 

cobradas ao 
investidor pelo 

Emitente 

A TAP, na qualidade de Emitente, não cobrará quaisquer despesas aos subscritores. 

Contudo, os investidores poderão ter que pagar aos intermediários financeiros 
comissões ou outros encargos decorrentes da entrega de ordens de subscrição, os 
quais constam dos preçários destes, que se encontram disponíveis no website da 
CMVM (www.cmvm.pt), devendo tais comissões ou outros encargos ser indicados 
pelo intermediário financeiro recetor da ordem de subscrição em causa. 
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CAPÍTULO 2 

FATORES DE RISCO 

As Obrigações TAP 2019-2023 constituem uma responsabilidade direta, incondicional e geral do Emitente, 

que empenhará toda a sua boa fé no respetivo cumprimento. As Obrigações TAP 2019-2023 são 

obrigações comuns do Emitente, a que corresponderá um tratamento pari passu com as restantes 

obrigações pecuniárias presentes e futuras não condicionais, não subordinadas e não garantidas do 

Emitente, sem prejuízo dos privilégios que resultem da lei e, em especial, da responsabilidade que, para 

a TAP SGPS, acionista único da TAP titular da totalidade das ações representativas do respetivo capital 

social, decorre do artigo 501.º do Código das Sociedades Comerciais, aplicável por remissão do artigo 

491.º do Código das Sociedades Comerciais (o qual estabelece que o artigo 501.º se aplica a sociedades 

em relação de grupo constituído por domínio total, como acontece na relação entre a TAP SGPS e a TAP), 

para efeitos da não aplicação de limites relativos à emissão de obrigações previstos no artigo 349.º/1 do 

Código das Sociedades Comerciais, nos termos e para os efeitos do artigo 349.º/3/c) do Código das 

Sociedades Comerciais, relativamente ao cumprimento perante os Obrigacionistas de todas as obrigações 

que, para o Emitente, resultam e/ou venham a resultar da emissão das Obrigações TAP 2019-2023 nos 

termos da lei e deste Prospeto, nomeadamente o reembolso de capital e o pagamento dos 

correspondentes juros.  

Os potenciais investidores nas Obrigações TAP 2019-2023 deverão, previamente à realização do seu 

investimento, consultar cuidadosamente a informação incluída no Prospeto e formar as suas próprias 

conclusões antes de tomar uma decisão de investimento, considerando no seu processo de tomada de 

decisão, em conjunto com a demais informação contida neste Prospeto, os fatores de risco adiante 

indicados, relacionados com o Emitente (vide secção 2.1 – Riscos relativos à TAP e à sua atividade), e 

relacionados com os valores mobiliários objeto da Oferta (vide secção 2.2 – Riscos relacionados com as 

Obrigações TAP 2019-2023), e a demais informação e advertências que se encontram contidas neste 

Prospeto. 

Os potenciais investidores nas Obrigações TAP 2019-2023 deverão ainda ter em conta que os riscos 

identificados no Prospeto são os riscos mais significativos e suscetíveis de afetar o Grupo TAP e/ou a 

capacidade de o Emitente cumprir as suas obrigações relativamente às Obrigações TAP 2019-2023, pelo 

que poderão não ser os únicos a que a TAP se encontra sujeita, podendo haver outros riscos e incertezas 

atualmente desconhecidos ou que o Emitente atualmente não considera significativos e que, não 

obstante, poderão ter um efeito negativo nas suas atividades, na evolução dos negócios, nos resultados 

operacionais, na situação financeira, nos proveitos, no património, na liquidez e nas perspetivas futuras 

da TAP ou na capacidade desta atingir os seus objetivos. 

A ordem pela qual os fatores de risco são a seguir apresentados não constitui qualquer indicação 

relativamente à probabilidade da sua ocorrência ou à sua importância. 
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2.1 Riscos relativos à TAP e à sua atividade 

Risco relacionado com a flutuação do preço e disponibilidade dos combustíveis 

O custo com combustíveis para aeronaves (jet fuel)- é das componentes com maior peso na estrutura de 

custos de exploração da TAP, representando 24% dos custos totais em 2018 (vs 21% em 2017), tendo 

aumentado de €575 milhões em 2017 para €769 milhões em 2018 (cerca de 33,8%) em resultado 

essencialmente do incremento de preço do jet fuel ocorrido nos mercados internacionais. De facto, no 

ano de 2018 assistiu-se a uma forte subida do preço do combustível: o barril de brent subiu cerca de 

31,5% em 2018 com uma média do ano de USD 71,2 contra USD 54,1 de 2017. O preço médio da tonelada 

de jet fuel situou-se em USD 687 em 2018, contra USD 527 de 2017, registando um aumento de 30,5%. 

Os primeiros meses do ano de 2019 têm mostrado alguma instabilidade nos mercados financeiros, com 

impacto negativo no preço e volatilidade do brent e jet fuel (Fonte: Bloomberg).  

Historicamente, os preços do jet fuel sempre estiveram sujeitos a elevadas flutuações com base na oferta 

e na procura e em questões geopolíticas. Desta forma, a disponibilidade do combustível está sujeita a 

períodos de excesso e de escassez, sendo ainda afetada pela procura de derivados de petróleo, tais como 

o óleo de aquecimento residencial e gasolina. A existência de eventos decorrentes de instabilidade 

prolongada no Médio Oriente ou em outras regiões produtoras de petróleo, ou a suspensão da produção 

por qualquer produtor significativo, pode resultar em aumentos substanciais nos preços do combustível 

e/ou dificultar a obtenção de fornecimentos adequados. Em conformidade, o preço e disponibilidade 

futura de combustível não podem ser previstos com qualquer grau de certeza e podem afetar 

adversamente a atividade da TAP. A ocorrência de desastres naturais ou outros eventos de interrupção 

de abastecimento de combustível inesperados e substanciais nas regiões que geralmente consomem 

quantidades significativas de outras fontes de energia podem gerar um efeito semelhante. No caso do 

aeroporto de Lisboa, pelo facto de não usufruir de um oleoduto, uma situação de falta de abastecimento 

de combustíveis pode ser particularmente complicada e afetar especialmente a atividade da TAP.  

A TAP realizou em 2018 transações de cobertura da variação de preço de jet fuel e a 31 de Dezembro de 

2018 cerca de 50% do consumo estimado de jet fuel de 2019 estava coberto a um preço abaixo do preço 

de mercado atual.  

As operações de cobertura de risco de variação de preço que a TAP realiza podem não ser suficientes para 

a proteger na totalidade face aos aumentos no preço do combustível, e poderá não ser possível ajustar 

os preços e condições dos serviços da TAP de modo adequado e atempado para compensar estes custos 

adicionais.  

Assim, a TAP não consegue prever, com qualquer grau de certeza, variações de preço e de disponibilidade 

futura de combustível o que poderá ter consequências materiais adversas na atividade, situação 

financeira ou resultados operacionais do Emitente. 
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Risco resultante da desaceleração económica 

A atividade da TAP e da aviação comercial em geral são particularmente sensíveis a mudanças nas 

condições económicas, a nível nacional, regional e mundial. A existência de condições económicas 

desfavoráveis, tais como elevadas taxas de desemprego, um mercado de crédito restrito, baixo 

crescimento ou uma evolução negativa do PIB, taxas de câmbio desfavoráveis ou aumento nas despesas 

operacionais dos negócios podem ter impacto na redução de gastos de clientes da TAP com viagens de 

lazer e de negócios. As condições económicas desfavoráveis também podem limitar a capacidade da TAP 

em ajustar as tarifas face aos aumentos de preço do combustível, às despesas com trabalhadores ou 

outras despesas. Além das reduções nas taxas de ocupação, a redução dos gastos com viagens de negócios 

também afeta a qualidade da procura, resultando numa maior dificuldade da TAP em vender passagens 

aéreas. 

A TAP opera em vários mercados geográficos tendo como objetivo diversificar a sua exposição ao maior 

número possível de economias e geografias. Oscilações na envolvente macroeconómica afetam o 

comportamento dos consumidores e interferem na evolução da procura nos mercados em que o Emitente 

opera. Apesar de ter diversificado os seus mercados, em especial no último ano (como no caso das novas 

rotas para os Estados Unidos da América), a TAP não consegue prever a forma como o ciclo económico se 

irá desenvolver a curto prazo ou nos próximos anos ou se haverá uma nova deterioração do ciclo 

económico global nos países e mercados em que opera.  

A desaceleração económica pode também afetar a TAP no que respeita à disponibilidade de crédito e às 

condições a que obtém crédito para a compra e aluguer de aeronaves (ver Risco de acesso ao crédito, a 

capital e aos mercados financeiros). 

Uma conjuntura económica nacional e internacional desfavorável nos mercados operados pela TAP 

poderá ter consequências materiais adversas na atividade, situação financeira ou resultados operacionais 

do Emitente.  

Risco de sazonalidade das receitas e das vendas 

O setor da aviação comercial é sazonal, com procura mais fraca durante os meses de inverno. 

Consequentemente, os resultados operacionais da primeira e da segunda metade do exercício não são 

diretamente comparáveis. 

A venda e cobrança de passagens aéreas é realizada, por norma, antes da prestação do serviço, o que 

implica que, por um lado, se reduza significativamente o risco de cobrança e, por outro, se acentue a 

diferença temporal ente o momento da venda da passagem aérea e o momento do voo, no qual são 

incorridos custos operacionais significativos. Esta situação resulta num risco de gestão de tesouraria 

durante cada ano, o qual pode ser tão mais significativo quanto a maior a volatilidade dos mercados 

financeiros e das economias mundiais. 



 

36 

A sazonalidade do negócio da aviação e o risco de gestão de tesouraria daí resultante poderão ter 

consequências materiais adversas na atividade, situação financeira ou resultados operacionais do 

Emitente. 

Risco resultante da existência de custos fixos elevados 

O setor da aviação comercial é caracterizado por baixas margens operacionais, devido a, por um lado, 

elevados custos fixos, incluindo a aquisição ou locação financeira e operacional de aeronaves, custos de 

manutenção das aeronaves, custos salariais e de formação de trabalhadores, custos de licenciamento de 

sistema de tecnologias de informação, e, por outro, receitas que geralmente apresentam, de forma 

substancial, maior volatilidade e instabilidade que os custos.  

Adicionalmente, os custos associados à realização de cada voo não variam significativamente em função 

da quantidade de passageiros transportados e, portanto, uma alteração relativamente pequena na 

quantidade de passageiros, no preço da passagem aérea ou no tráfego aéreo, poderá ter um efeito 

significativo nos resultados financeiros e operacionais do Emitente. 

A existência de custos fixos elevados e de custos variáveis pouco correlacionados com a receita gerada 

poderá ter consequências materiais adversas na atividade, situação financeira ou resultados operacionais 

do Emitente. 

Risco da diminuição ou alteração da procura 

A TAP está sujeita a alterações na procura de passagens aéreas para determinadas rotas e destinos, 

resultantes de diversas razões, tais como questões macroeconómicas, geopolíticas ou outras que podem 

afetar a procura de determinados destinos ou a procura em geral. O caso da saída do Reino Unido da 

União Europeia (o designado Brexit), por exemplo, pode afetar substancialmente a procura de voos no 

mercado Europeu, transformando radicalmente o atual perfil de procura de voos. Da mesma forma, 

conflitos internacionais ou tumultos sociais, em especial nos mercados em que a TAP opera (como os 

recentemente ocorridos em alguns países Europeus), poderão ter impactos significativos na procura de 

destinos importantes para a TAP.  

Por outro lado, os avanços tecnológicos no setor das telecomunicações poderão limitar a procura do 

transporte aéreo. Por exemplo, videoconferências, teleconferências e outros métodos de comunicação 

eletrónica podem reduzir a necessidade de comunicação pessoal e incluir uma nova dimensão na 

concorrência do setor, já que os clientes corporate poderão procurar substitutos de baixo custo para as 

viagens que realizam. 

Assim, alterações substanciais da procura tanto por questões geopolíticas, como resultantes de evoluções 

tecnológicas podem alterar substancialmente a venda de passagens aéreas e consequentemente dos 

serviços de manutenção associados.  



 

37 

Risco da concorrência de outras companhias aéreas 

A concorrência na aviação comercial tem-se intensificado nos últimos anos, em resultado de várias 

dinâmicas, como o aumento dos operadores de baixo custo no setor e a tendência para operações de 

concentração empresarial da qual têm resultado grandes grupos com elevada capacidade financeira, que 

capturam efeitos de escala relevantes e intensificam significativamente a concorrência.  

Na Europa, a concorrência tem sido particularmente elevada na generalidade dos mercados, com os 

operadores de baixo custo a conquistar sucessivamente maior quota de mercado nos voos de curta 

duração, situação que também afetou o mercado português e a atividade da TAP. No longo curso, verifica-

se igualmente uma concorrência crescente entre os operadores, tendo em conta os diversos trajetos 

alternativos disponíveis para um mesmo destino. 

A concorrência no setor da aviação faz-se sentir primordialmente ao nível do preço, com a adoção de 

políticas agressivas de descontos e de segmentação do mercado (lazer versus negócios), não sendo no 

entanto de descurar os efeitos da concorrência ao nível da diversificação de rede, destinos e rotas, na 

qualidade das aeronaves e do serviço a bordo e de terra, na pontualidade do serviço e na atratividade dos 

programas de fidelização, entre outros.  

A proliferação de sítios de internet especializados na comparação de preços de passagens aéreas e a 

subjacente facilidade no processo de comparação, seleção e compra dessas passagens aéreas têm 

possibilitado aos clientes analisar, de forma mais rápida, as diversas ofertas de diferentes companhias 

aéreas, adaptando-as às suas necessidades, incrementando a relevância da concorrência ao nível do 

preço. 

A incapacidade da TAP de apresentar ofertas de serviços mais adaptadas (que as dos seus concorrentes) 

às necessidades dos clientes poderá ter consequências materiais adversas na atividade, situação 

financeira ou resultados operacionais do Emitente. 

Risco resultante da dependência da tecnologia 

A atividade da TAP depende de forma significativa de sistemas informáticos, incluindo o sistema de vendas 

(sítio da internet próprio ou global distribution system), o sistema de reservas e o sistema de planeamento 

de voo. 

A existência de interrupções significativas ou repetidas no funcionamento dos sistemas informáticos de 

vendas e reservas utilizados pela TAP pode impedir os passageiros e agências de viagens de aceder aos 

produtos e serviços da TAP, o que poderá fazer com que comprem passagens aéreas de outras 

companhias, com a consequente redução das vendas da TAP.  

A interrupção ou mau funcionamento dos sistemas de planeamento de voo podem causar (i) atrasos e 

cancelamentos de voos, com inegável impacto na qualidade do serviço prestado aos clientes e 

consequente aumento de pedidos de indemnizações, (ii) disrupções significativas no planeamento das 
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escalas dos colaboradores de bordo com elevado potencial para aumento de custos variáveis com pessoal 

e (iii) planeamento inadequado do catering a bordo, entre outros. 

Tais interrupções ou mau funcionamento dos sistemas de informação podem ainda incluir, entre outros, 

intrusão (hacking) de computadores, vírus de computador, worms e outras interrupções de software ou 

outras atividades maliciosas, que a TAP poderá não conseguir mitigar e que poderão ter consequências 

significativas na sua atividade. 

Qualquer interrupção nesses sistemas ou nas infraestruturas relacionadas e a incapacidade da TAP mitigar 

os respetivos efeitos poderá ter consequências materiais adversas na atividade, situação financeira ou 

resultados operacionais do Emitente. 

Risco nos acordos de partilha de código com companhias aéreas  

A TAP participa em acordos de partilha de código com várias companhias aéreas internacionais (Deutsche 

Lufthansa AG, Sata International, Austrian Airlines, Azul Linhas Aereas Brasileiras, Gol Linhas Aereas S/A, 

entre outras). Tais acordos preveem que determinados segmentos de voo operados pela TAP sejam 

considerados como voos das referidas companhias aéreas e que determinados voos destas companhias 

sejam considerados como voos da TAP, para finalidades de vendas.  

A perda de um parceiro significativo, devido a falência, fusão ou outro motivo, poderia afetar a atividade 

da TAP de forma adversa. A TAP também pode ser adversamente afetada pelos atos de um parceiro 

significativo, por exemplo, no caso de não cumprimento das obrigações substanciais por um parceiro ou 

má conduta desse parceiro, o que poderia potencialmente resultar em responsabilidades ou prestação 

de serviços insatisfatória por tais parceiros, podendo prejudicar a marca TAP, o que poderá ter 

consequências materiais adversas na atividade, situação financeira ou resultados operacionais do 

Emitente. 

Risco resultante da ocorrência de eventos externos 

Acidentes ou incidentes que envolvam as aeronaves operadas pela TAP podem resultar em pedidos de 

indemnização significativos por passageiros afetados ou por terceiros, custos significativos de reputação 

e notoriedade, custos significativos relacionados com a reparação ou substituição da aeronave danificada 

e custos e efeitos nas operações da TAP resultantes da inoperância temporária ou permanente da 

aeronave.  

O valor da indemnização dos contratos de seguro de responsabilidade civil que a TAP mantém em vigor 

poderá não ser adequado ou suficiente, implicando que a TAP seja obrigada a suportar perdas substanciais 

em caso de acidentes com as suas aeronaves, bem como incrementos nos prémios de seguro. 

Por outro lado, qualquer acidente ou incidente que envolva aeronaves, independentemente do operador 

ou da geografia, poderá resultar em perceções públicas negativas relativamente ao negócio de transporte 

aéreo como um todo, nomeadamente aumento de preocupações com segurança do transporte aéreo. 



 

39 

Apesar de não envolver diretamente a TAP, estas situações poderão afetar de forma significativa o seu 

negócio. 

A existência de problemas técnicos, de ameaças ou ocorrência de atos terroristas com aeronaves da TAP 

ou de qualquer outro operador, pode resultar também numa diminuição da confiança dos clientes no 

transporte aéreo, causar impactos operacionais significativos, originar a ocorrência de custos relevantes 

e mesmo a diminuição da procura do transporte aéreo. 

Surtos ou potenciais surtos de doenças, tais como zika, ebola, gripe aviária, doença mãos, pés e boca 

(HFMD), gripe suína, síndrome respiratória do Médio Oriente (MERS), e síndrome respiratória aguda 

severa (SARS), podem ter um impacto adverso sobre o tráfego aéreo global. Surtos de doenças também 

podem resultar em quarentenas que abranjam colaboradores da TAP ou na incapacidade de aceder a 

instalações ou a aeronaves operadas pela TAP. 

Desastres naturais, condições climáticas severas e outros eventos fora do controlo da TAP podem afetar 

ou interromper as operações de tráfego aéreo. Condições climáticas severas podem ainda causar 

cancelamentos de voos ou atrasos significativos que podem resultar num aumento de custos e redução 

de receita da TAP e afetar negativamente a sua atividade. 

A TAP poderá não conseguir mitigar de forma eficiente alguns dos efeitos dos riscos externos acima 

identificados, o que poderá ter consequências materiais adversas na sua atividade, situação financeira ou 

resultados operacionais. 

Risco resultante dos constrangimentos no Hub de Lisboa 

O modelo de negócio estratégico da TAP assenta no crescimento do Hub de Lisboa, nomeadamente no 

crescimento da capacidade de processamento de passageiros, no crescimento da capacidade para operar 

mais aeronaves e na melhoria da eficiência operacional. 

O aeroporto de Lisboa está atualmente a operar praticamente no seu limite de capacidade, com restrições 

a vários níveis. A eventual expansão do aeroporto de Lisboa e a reconversão do aeroporto do Montijo 

poderão não ocorrer atempadamente ou de todo e a TAP poderá consequentemente enfrentar ainda 

maiores constrangimentos operacionais resultantes do crescimento da sua atividade.  

A perda total ou parcial ou o encerramento temporário de qualquer terminal no aeroporto de Lisboa, não 

só aumentará as suas atuais limitações de capacidade, mas tendo em conta que é o principal Hub da TAP, 

poderá também resultar na interrupção das operações da TAP e ter um efeito adverso relevante sobre a 

Empresa. 

A incapacidade da TAP mitigar os efeitos das limitações e riscos associados ao seu principal Hub poderá 

ter consequências materiais adversas na sua atividade, situação financeira ou resultados operacionais. 
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Risco de perda de slots (faixas horárias) 

Em resultado da saturação nos principais aeroportos europeus, todas as transportadoras aéreas que voem 

para aeroportos da União Europeia devem obter atribuição de faixas horárias de acordo com os termos e 

condições definidos no Regulamento (CEE) N.º 95/93 do Conselho de 18 de janeiro de 1993, relativo às 

normas comuns aplicáveis à atribuição de faixas horárias nos aeroportos do espaço europeu. Qualquer 

perda de faixas horárias ou falta de acesso a faixas horárias em determinado aeroporto devido à sua 

saturação ou à aplicação do referido Regulamento poderá ter um impacto em termos de participação no 

mercado, resultados e desenvolvimento da TAP e afetar adversamente a sua atividade situação financeira 

ou resultados.  

Risco relativo à manutenção de aeronaves 

O negócio da aviação está sujeito a regras e regulamentos muito restritos no que respeita à manutenção 

planeada de aeronaves, podendo o seu incumprimento resultar na incapacidade de operar aeronaves. A 

manutenção de aeronaves requer um elevado nível de conhecimentos e competências, tendo a TAP 

desenvolvido uma área de manutenção própria que presta também serviços a outras companhias aéreas.  

Adicionalmente, as condições adversas e muitas vezes imprevisíveis em que o negócio da aviação é 

operado pode resultar na necessidade de manutenção não planeada das aeronaves com vista ao 

cumprimento das regras aplicáveis. A manutenção não planeada, para além dos custos associados, tem 

ainda impactos negativos ao nível operacional que podem resultar em dificuldades acrescidas no 

desempenho e performance das operações da TAP.  

As necessidades de manutenção planeada e os respetivos custos, bem como a probabilidade de 

manutenções não planeadas aumentam com a idade da aeronave. Em 31 de dezembro de 2018, a idade 

média da frota operacional da TAP era de 15 anos, estando desde 2017 a ser implementado um programa 

de renovação da frota com vista, entre outros, à redução dos custos financeiros e operacionais associados 

à manutenção das aeronaves. 

A incapacidade ou menor capacidade da TAP para planear de forma apropriada a manutenção das suas 

aeronaves, promover as competências adequadas da sua área de manutenção e antecipar e gerir de 

forma eficiente manutenções não planeadas, poderá ter consequências materiais adversas na sua 

atividade, situação financeira ou resultados operacionais. 

Riscos relacionados com os fabricantes de aeronaves utilizadas pela TAP 

A 31 de dezembro de 2018, a frota operacional da TAP compreendia 92 aeronaves, sendo composta por 

71 aeronaves Airbus, 8 aeronaves ATR e 13 aeronaves Embraer (estas últimas da frota da White e da PGA, 

respetivamente). 

Os riscos relacionados com a Airbus, a ATR e a Embraer incluem: (i) a incapacidade de obter aeronaves, 

peças de aeronaves ou serviços de assistência, devido à elevada procura ou outros fatores, (ii) a emissão, 
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pelas autoridades de aviação, de diretivas que restrinjam ou proíbam o uso das aeronaves desses 

fabricantes, (iii) a perceção adversa do público relativamente a um fabricante como resultado de 

acidentes ou outra publicidade negativa ou (iv) atrasos na entrega de novas aeronaves encomendadas. 

A ocorrência de quaisquer desses fatores pode restringir a capacidade de usar aeronaves dos fabricantes 

das aeronaves atualmente operadas pela TAP, de responder ao aumento de procura no tráfego aéreo ou 

limitar as operações da TAP e afetá-las de forma adversa. No limite, em casos graves de restrições, atrasos 

nas entregas ou outros tipos de problemas destes fabricantes, o cumprimento do plano estratégico da 

Empresa poderá ficar comprometido. 

Risco de problemas com fornecedores 

Apesar de a TAP contratar empresas do Grupo para determinados serviços a que recorre, a TAP usa 

também produtos e serviços de terceiros na prestação dos seus serviços, nomeadamente serviço de apoio 

a aeronaves em terra, manuseamento de bagagens, serviços de comunicação e entretenimento em voo, 

catering, embarque e desembarque de passageiros, entre outros. Para o cliente da TAP, esses produtos 

ou serviços são, muitas vezes, associados e tidos em conta para efeitos de avaliação da qualidade geral 

do serviço da TAP. 

A cessação de vigência dos contratos celebrados ou a incapacidade de proceder à sua renovação ou à 

negociação de novos contratos com outros prestadores de serviços, de acordo com termos e condições 

adequadas aos serviços da TAP podem prejudicar os negócios e os resultados operacionais da TAP. O facto 

de a TAP recorrer a terceiros implica ainda um menor controlo sobre custos, eficiência, prazo e qualidade 

desses serviços, o que poderá ter um efeito adverso na atividade da TAP.  

Quaisquer desses terceiros ou outras empresas do Grupo TAP poderão deixar de cumprir as suas 

obrigações de prestação de serviço, sofrer interrupções nos seus sistemas, deixar de ter licença para 

prestação dos serviços (nomeadamente em caso de não renovação da mesma) quando aplicável, ou os 

contratos com esses terceiros ou outras empresas do Grupo TAP podem cessar. Caso a TAP tenha de 

recorrer a outros fornecedores, para além do risco que existe ao nível de uma diminuição da qualidade 

dos produtos/serviços prestados e maiores custos, haverá necessidade de adaptação aos mesmos, 

podendo todo o processo, originar atraso e afetar adversamente as operações da Empresa. 

O risco de qualquer terceiro - incluindo outras empresas do Grupo TAP - não prestar adequadamente os 

seus serviços ou não entregar os seus produtos poderá ter consequências materiais adversas na atividade, 

situação financeira ou resultados operacionais do Emitente. 

Risco de implementação do programa de renovação da frota 

Na execução do plano de renovaçãoe expansão da frota, centro da estratégia da TAP, foi celebrado um 

acordo com a Airbus para a aquisição de 53 aeronaves novas até 2025 e acordos com lessors para a 

aquisição de 23 aeronaves novas até 2020. A renovação e o aumento da frota da TAP permitirão oferecer 
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um maior número de destinos, bem como melhorar, de forma significativa, a eficiência operacional da 

sua frota e a qualidade de serviço. 

A construção das 76 novas aeronaves  depende da Airbus e de um leque variado de fornecedores, 

nomeadamente no fornecimento dos motores, dos interiores das aeronaves e dos sistemas de 

entretenimento, entre outros. Por vezes, a aquisição destes elementos é realizada diretamente pela TAP, 

o que requer um nível de coordenação operacional exigente para o cumprimento de prazos. 

Em 2019, a TAP prevê a entrada em operação de 30 aeronaves novas e a saída de operação de 17 

aeronaves usadas. As operações de phase-in e phase-out de aeronaves implicam a realização de um 

conjunto alargado de verificações técnicas, manutenções e obtenção de certificações, as quais nem 

sempre são desempenhadas pela TAP ou estão sob o seu controlo.  

O financiamento da construção das aeronaves é contratado antecipadamente, exigindo a alocação de 

uma parcela significativa do valor da aeronave antes do início da sua utilização. A TAP faz uso de capitais 

próprios e capitais alheios no cumprimento das suas obrigações contratuais, realizando habitualmente 

operações de locação financeira ou operacional no momento da receção da aeronave. 

O mau desempenho de terceiros na construção das novas aeronaves, a existência de atrasos significativos 

na execução e entrega de aeronaves ou mesmo a não entrada ou saída de aeronaves das operações 

poderá ter impactos significativos na atividade da TAP e consequentemente nos resultados da TAP, 

comprometendo o cumprimento do seu plano estratégico. 

Risco de execução do programa de fidelidade Miles&Go 

Uma parte significativa da faturação bruta do programa de fidelização Miles&Go depende dos respetivos 

parceiros comerciais. A TAP não tem controlo ou influência sobre os parceiros comerciais Miles&Go, os 

quais podem interromper o seu relacionamento com o programa Miles&Go ou alterar as suas políticas 

comerciais a respeito da acumulação, transferência ou utilização de pontos, bem como escolher 

desenvolver ou oferecer aos seus clientes as suas próprias plataformas para troca de pontos por prémios, 

incluindo passagens aéreas emitidas por outras companhias aéreas. A perda de um parceiro comercial 

significativo do programa Miles&Go ou a existência de alterações nas políticas dos parceiros comerciais 

Miles&Go podem tornar o programa de fidelização Miles&Go menos atrativo ou menos eficiente para os 

clientes, reduzindo assim as vendas brutas e a procura por pontos, fatores que podem ter um impacto 

negativo na atividade, situação financeira ou resultados operacionais do Emitente.  

A TAP pode também ser adversamente afetada se as utilizações reais por membros do programa 

Miles&Go forem maiores do que o esperado ou se os custos relacionados com a utilização dos prémios 

aumentarem mais do que o previsto pela TAP. 

Risco regulatório  
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As companhias aéreas estão sujeitas a exigentes requisitos regulamentares, nas mais diversas áreas do 

direito e numa diversidade geográfica abrangente. A TAP está sujeita não apenas às leis em vigor em 

Portugal, mas também às leis e regulamentos da União Europeia e dos países onde opera, 

nomeadamente, os Estados Unidos da América, o Brasil e alguns países em África, e ainda às leis e 

regulamentos de organizações internacionais e tratados internacionais, bilaterais e multilaterais. 

Na União Europeia, os direitos dos passageiros são, em particular, regulados pelo Regulamento (CE) N.º 

261/2004 do Parlamento Europeu e do Conselho de 11 de fevereiro de 2004, que estabelece regras 

comuns para a indemnização e a assistência aos passageiros dos transportes aéreos em caso de recusa 

de embarque e de cancelamento ou atraso considerável dos voos. 

De um modo geral, o setor da aviação está a ser confrontado com regulamentação cada vez mais exigente 

e mais detalhada em termos de direitos dos consumidores, a qual é implementada, fiscalizada e 

sancionada por diversas autoridades e instâncias jurisdicionais. 

O escopo de tais normas inclui, entre outras, questões de infraestruturas relacionadas com capacidade 

de slots e rota de voo, requisitos ambientais e de segurança, licenciamento, concorrência, proteção do 

cliente e impostos. Periodicamente têm surgido propostas de leis, regulamentos, impostos e taxas 

aeroportuárias adicionais, as quais podem traduzir-se em encargos que poderão aumentar 

significativamente o custo das operações ou reduzir receitas da TAP. Em acréscimo, embora a TAP não 

possa antecipar totalmente todas as alterações que podem ser feitas no futuro, nem o possível impacto 

adverso de tais mudanças, a sua capacidade de cumprir tais disposições legais e regulamentares é 

fundamental para manter o seu desempenho operacional e financeiro. 

Risco ambiental 

A atividade da TAP está sujeita a várias leis e regulamentos de segurança e de proteção ambiental, 

aplicáveis quer ao transporte aéreo propriamente dito, quer às atividades de apoio em terra, de 

manutenção de aeronaves, motores e componentes.  

A regulamentação ambiental a que o setor da aviação comercial está sujeito é cada vez mais rigorosa, 

nomeadamente ao nível das emissões de dióxido de carbono (CO2) resultantes da utilização de jet fuel 

pelas aeronaves, ruído gerado na operação, gestão de resíduos produzidos nas atividades de manutenção 

e efluentes líquidos e gasosos. A atividade de manutenção e engenharia é detentora de licença industrial 

e ambiental, cujos requisitos são extremamente exigentes.  

Em 2008, a União Europeia publicou uma Diretiva para inclusão das atividades da aviação no Comércio 

Europeu de Licenças de Emissão de gases com efeito de estufa, já implementada na UE. Este diploma 

previa que as companhias aéreas a operarem rotas de/para a UE, fossem obrigadas a adquirir licenças de 

emissão de CO2. Entretanto, a UE adiou por duas vezes a aplicação deste mecanismo a rotas fora da UE, 

mantendo o âmbito de aplicação restrito às emissões provenientes de voos entre aeródromos situados 

no Espaço Económico Europeu (EEE). A mais recente derrogação a este ETS foi estabelecida em 2017, com 
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o objetivo de permitir a entrada em vigor do mecanismo global Esquema de Compensação e Redução de 

Carbono para a Aviação Internacional (CORSIA), a partir de 2021. Fruto da imprevisibilidade da procura, o 

custo destas licenças tem subido materialmente, tendo tido um custo de EUR 29,7 milhões em 2018 

(versus EUR 5,6 milhões em 2017) na rubrica de Gastos com Combustíveis. O CORSIA foi adotado pela 

Organização da Aviação Civil Internacional (ICAO) em 2016, fornecendo uma estrutura para uma medida 

baseada no mercado global para estabilizar as emissões de CO2 na aviação civil internacional. O CORSIA 

será implementado em fases, começando com a participação voluntária dos Estados-Membro da ICAO 

durante uma fase piloto (de 2021 a 2023), seguida de uma primeira fase (de 2024 a 2026) e uma segunda 

fase (a partir de 2027). Atualmente, o CORSIA está focado na definição de normas para monitorização, 

reporte e verificação das emissões pelos operadores aéreos, assim como na definição de medidas para 

compensar as emissões de CO2 após 2020. Na medida em que a maioria dos países em que a TAP opera 

continuem a ser Estados-Membro da ICAO, a TAP poderá ser afetada no futuro por regulamentos 

adotados em conformidade com a estrutura do CORSIA. 

A proliferação de regulamentos nacionais e impostos sobre as emissões de CO2 nos países em que a 

Empresa tem operações, incluindo os regulamentos ambientais que o setor da aviação civil enfrenta, 

também podem afetar os custos operacionais e as margens da TAP.  

Quaisquer alterações aos regulamentos e legislação poderão aumentar as despesas operacionais da TAP, 

reduzir as respetivas receitas ou agravar o valor suportado pelos clientes, nomeadamente através do 

aumento da carga fiscal que incide sobre os documentos de tráfego. Adicionalmente, o facto das licenças 

de CO2 terem aumentado significativamente os seus preços resulta também num risco de aumento dos 

custos operacionais da Empresa. 

Risco de taxa de juro 

A maior parte dos financiamentos contratados pela TAP estão sujeitos a variações da taxa de juro, não se 

encontrando este risco atualmente coberto por instrumentos financeiros de cobertura. O montante de 

financiamentos com taxa variável, vencem juros ao indexante Euribor, acrescido da margem contratual. 

Tendo estado este indexante em valores negativos, para todos os prazos, ao longo de 2018, o valor 

aplicado nas respetivas operações foi de zero, de acordo com o floor imposto pelas entidades 

financiadoras, pelo que, na prática, todos os créditos em euros a taxa variável tiveram como custo apenas 

a margem contratual. Note-se que o peso da dívida da TAP remunerada a taxa variável tem vindo a 

decrescer, correspondendo a 92% do total da dívida no final de 2017, 89% no final de 2018 e 68% a 31 de 

março de 2019, em resultado do novo financiamento contraído pela TAP em janeiro de 2019, remunerado 

a uma taxa fixa.  

Com efeito, o risco de taxa de juro não se materializou nos anos mais recentes, dado o prolongado período 

em que a Euribor registou uma percentagem próxima de zero, e até com valores negativos. Contudo, ao 

longo de 2018, à semelhança de 2017, assistiu-se a uma gradual subida das taxas de juro em USD. Os 

impactos futuros de uma subida do nível geral das taxas de juro, quer por referência ao USD, quer por 
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referência ao euro, serão relevantes para a Empresa, não apenas no referente à dívida existente, mas 

também no que se refere a refinanciamento da dívida existente ou a valores de dívida a contratar, no 

futuro, por efeito dos investimentos programados. As taxas de juro são, ainda, um fator de agravamento 

de custo nas locações financeiras e operacionais, transações nas quais, normalmente, o nível de taxas de 

juro de longo prazo é repercutido na renda a pagar pelo locatário pela utilização da aeronave. 

Adicionalmente, se as taxas de juro se agravarem mais do que o previsto, ou se a obtenção de novas 

fontes de financiamento se revelar mais dispendiosa do que em anos anteriores, a atividade, a situação 

financeira e o resultado líquido da TAP poderão ser afetados de forma adversa e significativa. Assim 

sendo, variações adversas das taxas de juro fixa e variável, poderão ter um impacto negativo nos 

resultados da TAP e na sua situação financeira.  

Risco cambial 

A exposição do Grupo TAP a alterações cambiais tem origem em diversos mercados e diversas áreas de 

atividade afetando, consequentemente as suas demonstrações financeiras, em múltiplas rubricas de 

proveitos e custos relevantes, e em vários dos seus ativos e passivos. No conjunto dos mercados onde o 

Grupo está presente, a exposição cambial é significativa em função da operação em mais de 100 rotas, 

situação a que acresce a manutenção que tem parte das suas receitas em USD. Aos riscos inerentes às 

flutuações cambiais de mercado e às decisões de política cambial das autoridades monetárias, de países 

com regimes de câmbio controlados, somam-se os riscos soberanos como aquele que se materializou, 

nos últimos anos, na Venezuela, decorrente da situação de colapso económico-financeiro daquele país. 

Neste contexto, apesar da forte diversificação geográfica da atividade comercial e da atividade 

operacional da Empresa, cerca de 50% das vendas são efetuadas em mercados cuja divisa oficial é o euro, 

ou cuja divisa está em regime de câmbio fixo com a zona euro. Assim, a preocupação da TAP centra-se na 

possibilidade de oscilações nos proveitos obtidos nos restantes mercados, dos quais se destacam, o 

brasileiro, o americano e o angolano. 

O Brasil é o mercado que representa maior risco cambial uma vez que o seu peso no total das vendas de 

passagens aéreas representou 25% em 2017 e cerca de 21% em 2018. 

No mercado brasileiro, merecem referência, pela sua particularidade, com potencial impacto em 

tesouraria por via cambial, as vendas parceladas. A volatilidade que caracteriza a moeda brasileira tem 

consequências ao nível da política tarifária, obrigando a rápida reação na gestão de rede e pricing no 

sentido de combater a concorrência e manter taxas de ocupação satisfatórias.  

Já as vendas com recebimentos em USD (que corresponderam a mais de 10% no total de vendas de 

passagens aéreas em 2018) representam uma cobertura natural para a TAP na medida em que são usadas 

para pagamento dos custos e despesas nesta moeda que ultrapassam as receitas em larga escala.  

Em termos genéricos, as rubricas de custos da TAP são, na sua grande maioria, dependentes do euro e do 

USD, tendo as restantes divisas, à exceção do real brasileiro, uma expressão reduzida. O USD, contudo, é 
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a moeda de referência no sector da aviação e abrange contributos tão importantes e diversos como 

combustível, locação de aeronaves, materiais e serviços de manutenção, seguros de aviação, taxas de 

navegação e aeroportuárias em muitas das áreas geográficas. No caso concreto de combustíveis, mesmo 

em contratos objeto de faturação e liquidação em euros, designadamente no mercado português, o 

cálculo de valores a cobrar é indexado e estabelecido por referência à cotação do USD face ao euro, 

constituindo o gasto com combustível uma exposição quase integral ao USD. 

No final de 2018, 8% da dívida remunerada do Emitente estava denominada em USD (17% em 2017). 

Adicionalmente, a encomenda relativamente à aquisição de 76 novas aeronaves, traduz-se num aumento 

da exposição ao USD: a médio e longo prazo, pela compra das aeronaves, e no curto prazo, pelo esforço 

de investimento anual de montantes elevados a título de adiantamentos pagos ao fornecedor, por conta 

do fabrico das aeronaves que se encontra em curso. Note-se que no âmbito da adoção da IFRS 16, a TAP 

passará a registar um passivo financeiro correspondente às responsabilidades contratuais assumidas com 

o uso de aeronaves, incluindo as locações operacionais. Em 31 de dezembro de 2018, o valor estimado 

dessas responsabilidades, calculadas nos termos da IFRS 16, ascendia a aproximadamente EUR 1.239 

milhões. Considerando o efeito da IFRS 16, no final de 2018, 51% da dívida remunerada do Emitente 

estaria denominada em USD.  

No exercício de 2019 e seguintes, o efeito de eventuais variações cambiais para o Euro sobre esse passivo 

passará a afetar os resultados financeiros da TAP. Assim, e apesar de a Empresa ter realizado algumas 

operações de cobertura de risco cambial, a oscilação adversa das taxas de câmbio poderá afetar 

negativamente a situação financeira do Emitente.   

Risco de liquidez 

O risco de liquidez da TAP decorre de uma confluência de fatores que resultam da operação, do 

financiamento existente e respetivo serviço da dívida, das condições de negociação de novas operações, 

de perdas ou ganhos cambiais e de atividades de investimento, quando significativas. A TAP tem que 

assegurar anualmente um serviço da dívida que, embora planeado e distribuído no tempo, tem peso na 

tesouraria e tem que ser regularmente avaliado face aos desenvolvimentos ocorridos no exercício. 

Eventuais disfuncionalidades verificadas nos mercados financeiros, como as que ocorreram aquando da 

crise das dívidas soberanas, ou eventuais choques de mercado ao nível dos gastos ou rendimentos 

correntes, condicionam, de forma negativa, com maior ou menor intensidade, a tesouraria, a liquidez e o 

equilíbrio económico-financeiro da Empresa e do próprio Grupo TAP. A liquidez pode também ser afetada 

por limitações na repatriação ou pela impossibilidade de expatriar capitais de determinados mercados 

internacionais onde a Empresa opera. 

A TAP SGPS, por sua vez, enquanto sociedade gestora de participações sociais, não desenvolve 

diretamente qualquer atividade de caráter operacional, pelo que o cumprimento das obrigações por si 

assumidas depende dos cash-flows gerados pelas sociedades por si participadas, em particular pelo 

Emitente. O eventual não pagamento dos empréstimos de tesouraria (descritos infra no risco Risco 
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relacionado com a situação financeira do Acionista Único) poderá ter um impacto negativo na situação 

patrimonial da TAP e na sua liquidez.  

Um problema de liquidez poderá representar constrangimentos nos pagamentos dos compromissos 

assumidos pela Empresa, com custos de mora ou outros. No caso da TAP incumprir rácios de liquidez, 

poderá acelerar mecanismos de pagamento de dívida por parte dos seus credores e no limite, pode levar 

a situações de incumprimento ou incumprimento cruzado. Por outro lado, um problema de liquidez pode 

resultar na incapacidade da Empresa responder a mudanças rápidas no negócio colocando-a em 

desvantagem face aos seus principais concorrentes.  

O Emitente é historicamente responsável pela maior parte da geração de caixa do Grupo TAP, tendo 

inclusivamente alocado fundos a outras subsidiárias do Grupo, principalmente a TAP M&E Brasil. Apesar 

de não haver perspetiva de novas alocações de fundos a nenhuma das subsidiárias do Grupo, o Emitente 

é o maior cliente de empresas como a PGA ou Cateringpor, pelo que um problema de liquidez da TAP 

poderá ter impacto negativo ao nível de pagamentos a estas empresas do Grupo. 

Risco de acesso ao crédito, capital e aos mercados financeiros 

A instabilidade significativa do acesso ao crédito, capital e aos mercados financeiros pode resultar no 

aumento dos custos com financiamento da Empresa, afetando-a de forma adversa. As aeronaves 

utilizadas pela TAP têm sido, por regra, financiadas através de contratos de locação financeira e 

operacional. A TAP poderá não conseguir refinanciar estes contratos, continuar a obter financiamento em 

termos atrativos ou não conseguir obter financiamento. Na medida em que a TAP não consiga negociar 

ou obter esses financiamentos, poderá ser obrigada a modificar os planos de incorporação de novas 

aeronaves ou a incorrer em custos de financiamento mais elevados do que os previstos, o que afetará, de 

forma adversa, a TAP e a sua estratégia de crescimento.  

Risco relacionado com a IFRS 16 

A IFRS 16 define o novo enquadramento contabilístico para o reconhecimento das locações, quer na ótica 

do locador, quer na ótica do locatário. No caso do locatário, a IFRS 16 determina que as locações 

operacionais passem a ser apresentadas no balanço, através do registo de um direito de uso sobre os 

ativos em locação e um passivo de locação relativo às obrigações contratuais assumidas, caso sejam 

cumpridos determinados requisitos. 

Na data da transição para a IFRS 16, o Emitente decidiu pela aplicação retrospetiva modificada, com 

aplicação a 1 de janeiro de 2019, considerando a mensuração do ativo de direito de uso igual à do 

respetivo passivo financeiro. Deste modo, o Emitente procedeu à análise dos contratos de locação 

existentes à data da adoção de forma a identificar as condições subjacentes ao período do contrato, à 

natureza das rendas a pagar e às taxas de juro implícitas nos contratos. 

No caso dos contratos de locação de aeronaves vigentes à data de 31 de dezembro de 2018, que 

representam a quase da totalidade dos contratos abrangidos no âmbito da IFRS 16, o Emitente assume, 
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essencialmente, responsabilidades contratuais pelo pagamento de rendas e custos de manutenção, os 

quais visam assegurar o correto funcionamento do equipamento durante o período de utilização pelo 

Emitente e o cumprimento das condições contratuais técnicas de devolução. 

As locações operacionais de aeronaves, reatores e ACMIs da TAP são celebradas em USD, o que poderá 

resultar numa volatilidade acrescida dos resultados financeiros, decorrente do registo de eventuais 

variações cambiais do USD. Em 31 de dezembro de 2018, o valor estimado dessa responsabilidade, 

calculada nos termos da IFRS 16, ascendia a aproximadamente EUR 1.239 milhões. No exercício de 2019 

e seguintes, o efeito de eventuais variações cambiais para o Euro sobre esse passivo passará a afetar os 

resultados financeiros da TAP.  

Apesar da adoção da IFRS 16 não implicar qualquer alteração contratual, poderá implicar um risco na 

perceção das demonstrações financeiras da Empresa, sobretudo nos anos de recebimento de maior 

número de aeronaves.  

Risco fiscal 

A TAP poderá ser afetada adversamente por alterações na legislação e demais regulamentação fiscal 

aplicáveis em Portugal, na União Europeia e em outros países onde desenvolve a sua atividade. Alterações 

significativas na legislação fiscal em Portugal, na União Europeia ou naqueles países terceiros onde a TAP 

mantém atividade, ou dificuldades na implementação ou cumprimento de novas leis e regulamentação 

fiscais poderão ter um relevante impacto negativo na atividade, situação financeira e resultados da TAP. 

Risco de litígios 

Como consequência do curso normal da atividade, a TAP, a TAP SGPS e outras empresas do Grupo TAP 

são atualmente, e poderão vir a ser no futuro, parte em litígios (incluindo ações judiciais, processos 

criminais, administrativos ou conduzidos por autoridades reguladoras, e processos tributários e 

aduaneiros) relacionados com a sua atividade e/ou com a atividade do Grupo TAP. Estes litígios podem 

estar relacionados, em particular, com reclamações de passageiros, reclamações de caráter ambiental, 

disputas laborais ou contratuais, reclamações por danos pessoais ou danos de propriedade decorrentes 

ou relativos a produtos comercializados pela TAP, não podendo estas entidades garantir que serão bem 

sucedidas em qualquer dos litígios de que são parte, que se precaveram adequadamente, ou que 

contrataram seguro adequado contra quaisquer eventuais prejuízos resultantes de litígios. 

Determinados litígios podem ter consequências financeiras adversas materiais para a TAP, podendo estes 

não estar cobertos por seguro. Adicionalmente, qualquer resultado negativo relativo a qualquer litígio em 

que a TAP esteja envolvida poderá afetar negativamente a sua reputação e a sua situação económico-

financeira. 

Risco de insuficiência dos Planos de Pensões/Saúde 
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Em 31 de dezembro de 2018, a TAP tinha responsabilidades no montante total de 165,8 milhões de euros 

com os seguintes planos de pensões e um plano de saúde: (i) plano de pensões de benefícios definidos 

(ii) plano de pensões para pilotos aposentados (iii) plano de saúde (para pré-reformados e reformados) e 

(iv) um plano de pensões para empregados da representação do Reino Unido. Para cobrir estas 

responsabilidades, a TAP incorporou fundos de pensões, com o valor de mercado de 79,6 milhões de 

euros, a 31 de dezembro de 2018, geridos por entidades externas nomeadamente,  BPI, UNA Seguros 

(Plano Jubileu PNT), Futuro (Grupo Montepio) e Jardine Lloyd Thompson Benefit Solutions, . As 

responsabilidades decorrentes dos planos acima referidos são asseguradas diretamente pela TAP, sendo 

actuarialmente estimadas, à data do encerramento das contas anuais, por entidades especializadas. 

Os riscos mais críticos relacionados com os planos de benefício de reforma estão muitas vezes associados 

à rentabilidade dos ativos do plano (fundos de pensões) e à taxa de desconto utilizada para avaliar o valor 

atual das responsabilidades a serem pagas no futuro aos respetivos beneficiários. Assim, as 

responsabilidades relativas a planos de benefícios de reforma podem exercer uma pressão adversa sobre 

os fluxos de caixa da TAP. Caso o nível de cobertura das responsabilidades dos planos de benefícios se 

revele insuficiente, a TAP pode ter necessidade de efetuar contribuições adicionais no futuro, o que 

poderá afetar de forma adversa a sua atividade, situação financeira e resultados. 

Risco resultante da instabilidade laboral 

Ainda que tenham sido celebrados com sindicatos representativos da maioria dos trabalhadores do Grupo 

TAP acordos de paz laboral para o período 2018-2022, a TAP está sujeita ao risco de conflitos e litígios 

com os seus trabalhadores, ou entidades sindicais, instabilidade laboral, greves e outros problemas 

relacionados com trabalhadores que podem resultar em diminuição ou interrupção da sua atividade 

operacional ou aumento de benefícios dos trabalhadores e consequentemente afetar, adversa e 

materialmente, a atividade, a situação financeira e os resultados operacionais da TAP. 

Risco relacionado com o recrutamento de pessoal qualificado 

A capacidade de atrair os melhores profissionais disponíveis no setor da aviação tem sido fundamental 

para a TAP fazer face ao crescimento que tem apresentado, não obstante o setor da aviação comercial 

ter enfrentado, em determinados períodos, uma falta de pessoal qualificado. Dado que a TAP concorre 

com todas as outras companhias aéreas, tanto em Portugal como no estrangeiro, para contratar pessoal 

altamente qualificado, a TAP poderá ter que aumentar benefícios para atrair, contratar e manter pessoal 

qualificado.  

A incapacidade da TAP para contratar pessoal qualificado competente e em número adequado ao 

crescimento da Empresa poderá ter consequências materiais adversas na atividade, situação financeira 

ou resultados operacionais do Emitente. 

Risco relacionado com o controlo interno 
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No decurso normal da sua atividade e em resultado da sua estrutura organizativa, a TAP está sujeita a 

determinados riscos operacionais, incluindo interrupções no serviço prestado ou atrasos na prestação de 

serviços, fraudes atribuíveis a terceiros ou internas, omissões, erros e atrasos na implementação de 

requisitos para a gestão dos riscos. Estes riscos são acompanhados pela TAP de uma forma contínua, 

através de sistemas administrativos e de informação, entre outros, estando alguns riscos operacionais 

cobertos por apólices de seguro. No entanto, não é possível garantir que o acompanhamento contínuo 

realizado e a prevenção destes riscos serão suficientes, designadamente em circunstâncias que não 

estejam sob controlo da Sociedade, pelo que o eventual insucesso na execução das políticas de controlo 

interno do Grupo poderá ter um efeito negativo na atividade, situação financeira e resultados 

operacionais da TAP. 

Risco de corrupção e branqueamento de capitais 

A TAP não consegue assegurar que os seus colaboradores TAP ou os agentes e terceiros a que a TAP 

recorre não praticam atos em violação das políticas de combate à corrupção e combate ao 

branqueamento de capitais, pelos quais a TAP pode ser responsabilizada, o que poderia afetar 

negativamente a sua atividade.  

Riscos relacionados com o cumprimento de obrigações legais relativas a dados pessoais 

O uso de dados pessoais no âmbito da atividade da TAP e dos seus parceiros é regulado quer ao nível da 

União Europeia, quer ao nível nacional. Estas disposições legais e regulamentares podem ser 

interpretadas e aplicadas de forma diferente ao longo do tempo e entre jurisdições, e podem ser 

interpretadas e aplicadas em termos que afetem adversamente o negócio da TAP. Desde 25 de maio de 

2018, o RGPD entrou em vigor e é diretamente aplicável em Portugal. Um aumento significativo dos 

recursos necessários para se dar cumprimento a esta nova regulamentação, e a quaisquer outras que 

venham a ser implementadas no futuro, pode ter um efeito adverso na atividade da TAP. A TAP está 

atualmente em fase de implementação de políticas e procedimentos de tratamento de dados pessoais 

com vista a dar cumprimento a todas as regras e obrigações do RGPD. No caso de a TAP violar quaisquer 

das obrigações descritas no RGPD, a TAP poderá ficar sujeita ao pagamento de coimas até 20.000.000 

Euros ou até 4% do seu volume de negócios anual a nível mundial correspondente ao exercício financeiro 

anterior, consoante o montante que for mais elevado. Eventuais alterações às disposições legais aplicáveis 

podem impor requisitos mais exigentes de compliance e impor penalidades significativas em caso de 

incumprimento. Se a TAP ou aqueles com quem a TAP partilha informação não derem cumprimento às 

referidas disposições legais e regulamentares, tal poderá ter um efeito negativo na atividade, situação 

financeira e resultados operacionais da TAP. 

Risco relacionado com a situação financeira do Acionista Único 

O capital próprio individual do Acionista Único, por referência a 31 de dezembro de 2018 é negativo em 

€629.497.293, face a um capital social de €15.000.000, traduzindo esta situação a perda de mais de 
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metade do capital social, pelo que o Conselho de Administração ficou obrigado a efetuar os 

procedimentos previstos nos artigos 35.º e 171.º do Código das Sociedades Comerciais. 

Nos termos do artigo 35.º do Código das Sociedades Comerciais “resultando das contas de exercício ou 

de contas intercalares, tal como elaboradas pelo órgão de administração, que metade do capital social se 

encontra perdido, ou havendo em qualquer momento fundadas razões para admitir que essa perda se 

verifica, devem os gerentes convocar de imediato a assembleia geral ou os administradores requerer 

prontamente a convocação da mesma, a fim de nela se informar os sócios da situação e de estes tomarem 

as medidas julgadas convenientes.”. 

Adicionalmente, de acordo com o artigo 171.º do Código das Sociedades Comerciais, as sociedades cujo 

capital próprio seja inferior a metade do capital social devem indicar o capital social, o montante do capital 

realizado e o montante do capital próprio segundo o último balanço aprovado em todos os contratos, 

correspondência, publicações, anúncios, sítios na Internet e de um modo geral em toda a atividade 

externa. 

Na Assembleia Geral anual realizada em 29 de abril de 2019, o Conselho de Administração do Acionista 

Único, considerando que foram adotadas medidas de reestruturação, de transformação e modernização 

do Grupo TAP que colocaram a empresa em melhores condições de financiamento e para enfrentar 

desafios a longo prazo, propôs a não implementação de qualquer das medidas previstas na lei ou outras 

com os mesmos objetivos, tendo em conta a expectativa de que a estratégia definida para o Grupo TAP, 

atualmente a ser implementada, venha a ter no futuro resultados positivos para a situação financeira do 

Acionista Único. Esta proposta foi aprovada em Assembleia Geral.  

Em 31 de dezembro de 2018, o Emitente tinha concedido empréstimos de tesouraria de curto prazo de 

aproximadamente EUR 800 milhões ao Acionista Único, os quais têm vindo a ser amortizados e 

concedidos na medida das necessidades de tesouraria do Acionista Único. 

A não implementação de medidas como as acima referidas, poderá afetar a situação financeira do 

Acionista Único e o cumprimento dos compromissos financeiros por este assumidos, incluindo o 

pagamento dos empréstimos de tesouraria contraídos junto do Emitente. 

 

2.2 Riscos relacionados com as Obrigações TAP 2019-2023 

2.2.1 Riscos gerais relativos às Obrigações TAP 2019-2023 

Risco de inadequação das Obrigações TAP 2019-2023 ao perfil do investidor 

Cada potencial investidor nas Obrigações TAP 2019-2023 deve determinar a adequação do investimento 

às suas próprias circunstâncias. Em particular, cada potencial investidor deverá: 

(i) Ter suficiente conhecimento e experiência para realizar uma avaliação ponderada das Obrigações 

TAP 2019-2023, das vantagens e dos riscos de um investimento nas Obrigações TAP 2019-2023 e 
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da informação contida ou inserida em anexo a este Prospeto ou em qualquer adenda ou retificação 

ao mesmo; 

(ii) Ter acesso e conhecer instrumentos analíticos apropriados para avaliar, no contexto da sua 

particular condição financeira, um investimento nas Obrigações TAP 2019-2023 e o impacto das 

mesmas na sua carteira de investimentos; 

(iii) Ter recursos financeiros suficientes e liquidez que permitam suportar todos os riscos inerentes a 

um investimento nas Obrigações TAP 2019-2023; 

(iv) Perceber aprofundadamente as Condições das Obrigações TAP 2019-2023 e estar familiarizado 

com os mercados financeiros relevantes mediante assessoria de um consultor financeiro ou outro 

adequado, bem como cenários possíveis relativamente a fatores económicos, de taxas de juro ou 

outros que possam afetar o seu investimento e a sua capacidade de suportar os riscos aplicáveis. 

Risco de a Assembleia Geral de Obrigacionistas e/ou o representante comum dos Obrigacionistas poder 

tomar decisões que vinculam todos os Obrigacionistas, com base em determinadas maiorias, e que podem 

afetar os interesses em geral dos Obrigacionistas 

As Condições das Obrigações TAP 2019-2023 constantes do Capítulo 6 (Condições das Obrigações TAP 

2019-2023), bem como a legislação e regulamentação aplicáveis, contêm regras sobre convocação de 

assembleias de Obrigacionistas para deliberar acerca de matérias que afetem os seus interesses em geral. 

Aquelas regras preveem que a tomada de decisões com base em determinadas maiorias vincule todos os 

Obrigacionistas, incluindo aqueles que não tenham participado, nem votado numa determinada 

assembleia e aqueles que tenham votado em sentido contrário à deliberação aprovada. 

As Condições das Obrigações TAP 2019-2023 também preveem que o representante comum (caso exista) 

possa acordar determinadas modificações às Condições das Obrigações TAP 2019-2023, que sejam de 

natureza menor e ainda de natureza formal ou técnica ou efetuadas para corrigir um erro manifesto, ou 

cumprir disposições legais imperativas, nos termos que vierem a ser previstos no regulamento de funções 

do representante comum. 

Risco de existência de retenção na fonte relativamente aos rendimentos pagos aos Obrigacionistas não 

residentes, no caso destes não cumprirem determinados requisitos 

Nos termos do Decreto-lei n.º 193/2005, de 7 de novembro, os rendimentos de capitais pagos aos 

Obrigacionistas não residentes e as mais-valias resultantes da alienação de tais Obrigações TAP 2019-2023 

estarão isentos de imposto sobre o rendimento em Portugal, caso determinados requisitos de prova, que 

atestem a não residência em Portugal (nem em qualquer jurisdição de tributação privilegiada nos termos 

da Portaria n.º 150/2004, de 13 de fevereiro, atualizada à data em vigor) do respetivo titular dos 

rendimentos, estejam devidamente cumpridos. 
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Na falta de entrega, entrega fora de prazo ou entrega incorreta dos documentos legalmente exigíveis, as 

entidades registadoras diretas (isto é, os intermediários financeiros com contas de controlo na CVM) terão 

de proceder à retenção na fonte à taxa de 25% (vinte e cinco por cento), 28% (vinte e oito por cento) ou 

35% (trinta e cinco por cento), consoante os casos (vide o Capítulo 26 (Informações de Natureza Fiscal)). 

Os Obrigacionistas não residentes deverão obter o seu próprio aconselhamento fiscal de modo a garantir 

que cumprem todos os procedimentos relativos ao tratamento fiscal adequado dos pagamentos 

recebidos no âmbito da detenção das Obrigações TAP 2019-2023. Não incumbem sobre o Emitente 

quaisquer deveres de verificação do cumprimento dos procedimentos acima descritos, não assumindo 

também o Emitente qualquer obrigação de pagamento de montantes brutos, caso seja aplicável qualquer 

retenção na fonte nos pagamentos devidos, por falta de entrega, entrega fora de prazo ou entrega 

incorreta dos documentos legalmente exigíveis. 

Risco de alterações no enquadramento jurídico-fiscal aplicável às Obrigações TAP 2019-2023 

Os direitos dos investidores enquanto Obrigacionistas serão regidos pelo direito português, podendo 

alguns aspetos diferir dos direitos usualmente reconhecidos a obrigacionistas de sociedades regidas por 

sistemas legais que não o português. 

Não pode ser assegurado que não venha a ocorrer uma qualquer alteração legal (incluindo fiscal), 

regulatória ou na interpretação ou aplicação das normas jurídicas aplicáveis que possa ter algum tipo de 

efeito adverso nos direitos e obrigações do Emitente e/ou dos investidores ou nas Obrigações TAP 2019-

2023. 

Risco de crédito do Emitente e do Acionista Único 

O investimento em Obrigações TAP 2019-2023 comporta ainda o risco de crédito do Emitente, pelo que 

o pagamento de juros e o reembolso do capital relativo às Obrigações TAP 2019-2023 encontra-se 

dependente da capacidade do Emitente para realizar esses pagamentos na data em que os mesmos sejam 

devidos. 

Uma vez que a TAP SGPS é acionista único do Emitente, titular da totalidade das ações representativas do 

respetivo capital social, existe entre estas duas entidades uma relação de grupo por domínio total, pelo 

que a TAP SGPS é responsável, nos termos previstos no artigo 501.º do Código das Sociedades Comerciais 

(aplicável por remissão do artigo 491.º do Código das Sociedades Comerciais), para efeitos da não 

aplicação de limites relativos à emissão de obrigações previstos no Código das Sociedades Comerciais, 

pelo cumprimento perante os Obrigacionistas de todas as obrigações que, para o Emitente, resultam e/ou 

venham a resultar da emissão das Obrigações TAP 2019-2023 enquanto subsistir tal relação de grupo por 

domínio total, nos termos da lei e deste Prospeto, nomeadamente o reembolso de capital e o pagamentos 

dos correspondentes juros. Caso o Emitente incumpra alguma destas obrigações no seu prazo de 

vencimento, os Obrigacionistas que tenham exigido ao Emitente o reembolso imediato das Obrigações 

TAP 2019-2023 de que sejam titulares poderão, a partir de 30 (trinta) dias sobre a constituição em mora 
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do Emitente, comunicar ao Acionista Único o não cumprimento, pelo Emitente, daquela obrigação de 

pagamento e exigir ao Acionista Único o respetivo cumprimento. 

Por conseguinte, o investimento em Obrigações TAP 2019-2023 comporta também o risco de crédito do 

Acionista Único, pelo que o pagamento de juros e o reembolso do capital relativo às Obrigações TAP 2019-

2023 encontra-se dependente, para além da capacidade do Emitente para realizar esses pagamentos na 

data em que os mesmos sejam devidos, também da capacidade do Acionista Único para assegurar esse 

cumprimento se o Emitente não o fizer. 

 

2.2.2 Riscos gerais do mercado 

Risco de inexistência de liquidez ou de pouca liquidez do mercado no qual as Obrigações TAP 2019-2023 

estarão admitidas à negociação 

Foi solicitada a admissão à negociação das Obrigações TAP 2019-2023 no mercado regulamentado 

Euronext Lisbon, pelo que os investidores poderão transacioná-las em mercado, após a respetiva data de 

admissão. Porém, a admissão não garante, por si só, uma efetiva liquidez das Obrigações TAP 2019-2023. 

Assim, as Obrigações TAP 2019-2023 não têm um mercado estabelecido na Data de Emissão e tal mercado 

poderá não vir a desenvolver-se. Se um mercado se vier a desenvolver, poderá não ter um elevado nível 

de liquidez, pelo que os investidores poderão não ter a possibilidade de alienar as Obrigações TAP 2019-

2023 com facilidade ou a preços que lhes possibilitem recuperar os valores investidos ou realizar um 

ganho comparável com aquele que obteriam através de outros investimentos similares em mercado 

secundário.  

Os investidores devem estar preparados para manter as Obrigações TAP 2019-2023 até à respetiva data 

de reembolso. 

Risco de variações cambiais no caso dos investimentos financeiros de um investidor estarem denominados 

noutra moeda, na medida em que o pagamento do capital e dos juros das Obrigações TAP 2019-2023 será 

realizado em Euros 

O Emitente pagará o capital e os juros relativos às Obrigações TAP 2019-2023 em euros (a “Moeda 

Selecionada”), o que coloca certos riscos relativamente às conversões cambiais caso os investimentos 

financeiros de um investidor sejam essencialmente denominados numa moeda (a “Moeda do Investidor”) 

diversa da Moeda Selecionada. Tais riscos incluem o risco de que as taxas de câmbio possam sofrer 

alterações significativas (incluindo devido à depreciação da Moeda Selecionada ou à reavaliação da 

Moeda do Investidor) e o risco de as autoridades com jurisdição sobre a Moeda do Investidor ou sobre a 

Moeda Selecionada poderem impor ou modificar controlos cambiais. Uma valorização da Moeda do 

Investidor relativamente à Moeda Selecionada fará decrescer (i) o rendimento equivalente das 

Obrigações TAP 2019-2023 na Moeda Selecionada, (ii) o capital equivalente das Obrigações TAP 2019-
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2023 na Moeda Selecionada e (iii) o valor de mercado equivalente das Obrigações TAP 2019-2023 na 

Moeda Selecionada. 

Os governos e autoridades monetárias das jurisdições em causa poderão impor, como já aconteceu no 

passado, controlos cambiais suscetíveis de afetar adversamente uma taxa de câmbio aplicável. Em 

consequência, os investidores poderão vir a receber um montante a título de capital ou juro inferior ao 

esperado ou não vir a receber qualquer montante a título de capital ou juro. 

Risco relacionado com eventuais alterações nas taxas de juro de mercado que poderão afetar 

negativamente o valor das Obrigações TAP 2019-2023 

O juro a que as Obrigações TAP 2019-2023 conferem direito é calculado com referência a uma taxa fixa. 

Em conformidade, o investimento nas Obrigações TAP 2019-2023 envolve o risco de modificações 

subsequentes nas taxas de juro de mercado poderem afetar negativamente o valor das Obrigações TAP 

2019-2023. Em particular, se as taxas de juro de mercado subirem, então será expectável que o valor de 

mercado das Obrigações TAP 2019-2023 desça. 

As Obrigações TAP 2019-2023 poderão acarretar custos para os investidores, nomeadamente custos de 

manutenção das contas onde aquelas estarão registadas  

Dado que as Obrigações TAP 2019-2023 são representadas exclusivamente sob a forma escritural, podem 

existir custos de manutenção das contas de registo de valores mobiliários nas quais estarão registadas as 

Obrigações TAP 2019-2023 subscritas no âmbito da Oferta. À subscrição das Obrigações TAP 2019-2023 

estarão associadas outras despesas e comissões, pelo que cada potencial investidor poderá, em qualquer 

momento prévio à subscrição, solicitar ao intermediário financeiro junto do qual pretender transmitir a 

sua ordem a simulação dos custos do investimento que a efetuar, por forma a obter a taxa interna de 

rentabilidade do mesmo. O investidor deve ter em consideração essa informação antes de investir, 

nomeadamente calculando os impactos negativos que as comissões devidas ao intermediário financeiro 

custodiante podem ter na rendibilidade do investimento que pretende realizar  (para investidores que 

subscrevam apenas 1 (uma) Obrigação TAP 2019-2023, designadamente se não tiverem outros valores 

mobiliários registados em conta de valores mobiliários no intermediário financeiro onde serão registadas 

as Obrigações TAP 2019-2023 e as pretendam manter até à maturidade, o investimento poderá nem 

sequer ter rendibilidade positiva, tendo em consideração a generalidade dos preçários dos intermediários 

financeiros disponíveis no site da CMVM à presente data). A rendibilidade efetiva do investimento está 

condicionada pela situação concreta do investidor, incluindo a sua situação fiscal, e pelas comissões que 

lhes sejam cobradas pelo respetivo intermediário financeiro. 

 

2.3 Considerações sobre a legalidade do investimento 

As atividades de certos investidores estão sujeitas a leis e regulamentos em matéria de investimentos 

e/ou a revisão ou regulação por certas autoridades. Cada potencial investidor deve recorrer aos seus 
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próprios consultores jurídicos para determinar se, e em que medida, (i) as Obrigações TAP 2019-2023 são 

investimentos que lhes são legalmente permitidos, (ii) as Obrigações TAP 2019-2023 podem ser usadas 

como colateral para diversos tipos de empréstimos, e (iii) outras restrições são aplicáveis à 

subscrição/aquisição das Obrigações TAP 2019-2023. As instituições financeiras devem consultar os seus 

consultores jurídicos, financeiros ou outros ou as entidades regulatórias adequadas para determinar o 

tratamento apropriado das Obrigações TAP 2019-2023 nos termos das regras de gestão de risco de capital 

aplicáveis ou outras regras similares. 
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CAPÍTULO 3 

RESPONSÁVEIS PELA INFORMAÇÃO 

 

3.1 Responsáveis pela informação contida no Prospeto 

A forma e conteúdo do Prospeto obedecem ao preceituado no Código dos Valores Mobiliários, ao 

disposto no Regulamento dos Prospetos e à demais legislação e regulamentação aplicáveis. 

No âmbito da responsabilidade que lhes é atribuída nos termos do disposto nos artigos 149.º, 150.º e 

243.º do Código dos Valores Mobiliários, são responsáveis pela suficiência, veracidade, atualidade, 

clareza, objetividade e licitude da informação contida no Prospeto, à data da sua publicação, as 

seguintes entidades: 

(i) Emitente: a Transportes Aéreos Portugueses, S.A., com sede no Edifício 25 do Aeroporto de Lisboa, 

freguesia dos Olivais, concelho de Lisboa, 1700-008 Lisboa, com o capital social de €41.500.000 

(quarenta e um milhões e quinhentos mil euros), registada na Conservatória do Registo Comercial 

de Lisboa com o número único de matrícula e de pessoa coletiva 500 278 725, na qualidade de 

entidade Emitente. 

Conselho de Administração do Emitente: 

Composição do Conselho de Administração da TAP à data do Prospeto, eleito para o triénio de 

2018 a 2020 

• Humberto Manuel dos Santos Pedrosa (Presidente do Conselho de Administração) 

• David Gary Neeleman (Vogal do Conselho de Administração) 

• Antonoaldo Grangeon Trancoso Neves (Vogal do Conselho de Administração e Presidente 

da Comissão Executiva) 

• David Humberto Canas Pedrosa (Vogal do Conselho de Administração e da Comissão 

Executiva) 

• Raffael Guarita Quintas Alves (Vogal do Conselho de Administração e da Comissão 

Executiva) 

Composição do Conselho de Administração da TAP aquando da aprovação das contas anuais 

relativas ao exercício de 2017 

• Humberto Manuel dos Santos Pedrosa (Presidente do Conselho de Administração) 

• David Gary Neeleman (Vogal do Conselho de Administração) 

• Antonoaldo Grangeon Trancoso Neves (Vogal do Conselho de Administração e Presidente 

da Comissão Executiva) 
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• David Humberto Canas Pedrosa (Vogal do Conselho de Administração e da Comissão 

Executiva) 

• Raffael Guarita Quintas Alves (Vogal do Conselho de Administração e da Comissão 

Executiva) 

Composição do Conselho de Administração da TAP aquando da aprovação das contas anuais 

relativas ao exercício de 2018 

• Humberto Manuel dos Santos Pedrosa (Presidente do Conselho de Administração) 

• David Gary Neeleman (Vogal do Conselho de Administração) 

• Antonoaldo Grangeon Trancoso Neves (Vogal do Conselho de Administração e Presidente 

da Comissão Executiva) 

• David Humberto Canas Pedrosa (Vogal do Conselho de Administração e da Comissão 

Executiva) 

• Raffael Guarita Quintas Alves (Vogal do Conselho de Administração e da Comissão 

Executiva) 

(ii) Conselho Fiscal do Emitente: 

Composição do Conselho Fiscal da TAP à data do Prospeto, eleito para o triénio de 2018 a 2020 

• Sérgio Sambade Nunes Rodrigues (Presidente do Conselho Fiscal) 

• Maria Susana da Mota Furtado e Almeida Rodrigues (Vogal do Conselho Fiscal) 

• Baker Tilly, PG & Associados, SROC, S.A. (Vogal do Conselho Fiscal, representada por Paulo 

Jorge Duarte Gil Galvão André) 

Composição do Conselho Fiscal da TAP aquando da aprovação das contas anuais relativas aos 

exercícios de 2017 e 2018 

• Sérgio Sambade Nunes Rodrigues (Presidente do Conselho Fiscal) 

• Maria Susana da Mota Furtado e Almeida Rodrigues (Vogal do Conselho Fiscal) 

• Baker Tilly, PG & Associados, SROC, S.A. (Vogal do Conselho Fiscal, representada por Paulo 

Jorge Duarte Gil Galvão André) 

(iii) Revisor Oficial de Contas do Emitente e Auditor Externo: 

A sociedade de revisores oficiais de contas Oliveira, Reis & Associados, SROC, Lda., com sede na 

Avenida da Liberdade, n.º 245, 8.ª A, B e C, em Lisboa, inscrita na Ordem de Revisores Oficiais de 

Contas sob o n.º 23 e registada na CMVM sob o n.º 20161381, representada por Joaquim Oliveira 

de Jesus, inscrito na Ordem de Revisores Oficiais de Contas sob o n.º 1056, foi responsável pela 
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certificação legal de contas relativa à informação financeira individual do Emitente referente aos 

exercícios de 2017 e 2018, tendo ainda sido eleito para o mandato em curso 2018-2020. 

(iv) A sociedade de revisores oficiais de contas PricewaterhouseCoopers & Associados, SROC, Lda., com 

sede em Lisboa, no Palácio Sottomayor, Rua Sousa Martins, 1 – 3.º, 1069-316 Lisboa, inscrita na 

Ordem de Revisores Oficiais de Contas sob o n.º 183 e registada na CMVM sob o n.º 20161485, 

representada por Hugo Miguel Patrício Dias, inscrito na Ordem de Revisores Oficiais de Contas sob 

o n.º 1432, foi responsável pelo relatório de auditoria realizado por auditor registado na CMVM 

relativo à informação financeira individual do Emitente referente aos exercícios de 2017 e 2018, 

tendo ainda sido eleito para o mandato em curso mandato 2018-2020. 

(v) Acionista Único: TAP – Transportes Aéreos Portugueses, SGPS, S.A., com sede no Edifício 25, 

Aeroporto de Lisboa, freguesia dos Olivais, concelho de Lisboa, 1700-008 Lisboa, com o capital 

social de €15.000.000 (quinze milhões de euros) e com o capital próprio negativo em €629.497.293 

(seiscentos e vinte e nove milhões quatrocentos e noventa e sete mil duzentos e noventa e três 

euros) segundo o último balanço aprovado, registada na Conservatória do Registo Comercial de 

Lisboa com o número único de matrícula e de pessoa coletiva 506 623 602, na qualidade de 

Acionista Único. 

Conselho de Administração do Acionista Único: 

Composição do Conselho de Administração da TAP SGPS à data do Prospeto, eleito para o 

triénio de 2018 a 2020 

• Miguel Jorge Reis Antunes Frasquilho (Presidente do Conselho de Administração) 

• Diogo Campos Barradas de Lacerda Machado (Vogal do Conselho de Administração) 

• Ana Maria Almeida Leite de Pinho Macedo Silva (Vogal do Conselho de Administração) 

• Esmeralda da Silva Santos Dourado (Vogal do Conselho de Administração) 

• António José Vasconcelos Franco Gomes de Menezes (Vogal do Conselho de Administração) 

• Bernardo Luís Amador Trindade (Vogal do Conselho de Administração) 

• Humberto Manuel dos Santos Pedrosa (Vogal do Conselho de Administração) 

• David Humberto Canas Pedrosa (Vogal do Conselho de Administração e da Comissão 

Executiva) 

• David Gary Neeleman (Vogal do Conselho de Administração) 

• Antonoaldo Grangeon Trancoso Neves (Vogal do Conselho de Administração e Presidente 

da Comissão Executiva) 

• Raffael Guarita Quintas Alves (Vogal do Conselho de Administração e da Comissão 
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Executiva) 

• Maximilian Otto Urbahn (Vogal do Conselho de Administração) 

Composição do Conselho de Administração da TAP SGPS aquando da aprovação das contas 

anuais relativas ao exercício de 2017 

• Miguel Jorge Reis Antunes Frasquilho (Presidente do Conselho de Administração) 

• Diogo Campos Barradas de Lacerda Machado (Vogal do Conselho de Administração) 

• Ana Maria Almeida Leite de Pinho Macedo Silva (Vogal do Conselho de Administração) 

• Esmeralda da Silva Santos Dourado (Vogal do Conselho de Administração) 

• António José Vasconcelos Franco Gomes de Menezes (Vogal do Conselho de Administração) 

• Bernardo Luís Amador Trindade (Vogal do Conselho de Administração) 

• Humberto Manuel dos Santos Pedrosa (Vogal do Conselho de Administração) 

• David Humberto Canas Pedrosa (Vogal do Conselho de Administração e da Comissão 

Executiva) 

• David Gary Neeleman (Vogal do Conselho de Administração) 

• Antonoaldo Grangeon Trancoso Neves (Vogal do Conselho de Administração e Presidente 

da Comissão Executiva) 

• Raffael Guarita Quintas Alves (Vogal do Conselho de Administração e da Comissão 

Executiva) 

• Neng Li (Vogal do Conselho de Administração) 

Composição do Conselho de Administração da TAP SGPS aquando da aprovação das contas 

anuais relativas ao exercício de 2018 

• Miguel Jorge Reis Antunes Frasquilho (Presidente do Conselho de Administração) 

• Diogo Campos Barradas de Lacerda Machado (Vogal do Conselho de Administração) 

• Ana Maria Almeida Leite de Pinho Macedo Silva (Vogal do Conselho de Administração) 

• Esmeralda da Silva Santos Dourado (Vogal do Conselho de Administração) 

• António José Vasconcelos Franco Gomes de Menezes (Vogal do Conselho de Administração) 

• Bernardo Luís Amador Trindade (Vogal do Conselho de Administração) 

• Humberto Manuel dos Santos Pedrosa (Vogal do Conselho de Administração) 

• David Humberto Canas Pedrosa (Vogal do Conselho de Administração e da Comissão 
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Executiva) 

• David Gary Neeleman (Vogal do Conselho de Administração) 

• Antonoaldo Grangeon Trancoso Neves (Vogal do Conselho de Administração e Presidente 

da Comissão Executiva) 

• Raffael Guarita Quintas Alves (Vogal do Conselho de Administração e da Comissão 

Executiva) 

• Maximilian Otto Urbahn (Vogal do Conselho de Administração) 

(vi) Conselho Fiscal do Acionista Único: 

Composição do Conselho Fiscal da TAP SGPS à data do Prospeto, eleito para o triénio de 2018 a 

2020 

• Sérgio Sambade Nunes Rodrigues (Presidente do Conselho Fiscal) 

• Baker Tilly, PG & Associados, SROC, S.A. (Vogal do Conselho Fiscal, representada por Paulo 

Jorge Duarte Gil Galvão André) 

• Susana Nereu de Oliveira Ribeiro (Vogal do Conselho Fiscal) 

Composição do Conselho Fiscal da TAP SGPS aquando da aprovação das contas anuais relativas 

aos exercícios de 2017 e 2018 

• Sérgio Sambade Nunes Rodrigues (Presidente do Conselho Fiscal) 

• Baker Tilly, PG & Associados, SROC, S.A. (Vogal do Conselho Fiscal, representada por Paulo 

Jorge Duarte Gil Galvão André) 

• Susana Nereu de Oliveira Ribeiro (Vogal do Conselho Fiscal) 

(vii) Revisor Oficial de Contas do Acionista Único e Auditor Externo: 

A sociedade de revisores oficiais de contas Oliveira, Reis & Associados, SROC, Lda., com sede na 

Avenida da Liberdade, n.º 245, 8.ª A, B e C, em Lisboa, inscrita na Ordem de Revisores Oficiais de 

Contas sob o n.º 23 e registada na CMVM sob o n.º 20161381, representada por Joaquim Oliveira 

de Jesus, inscrito na Ordem de Revisores Oficiais de Contas sob o n.º 1056, foi responsável pela 

certificação legal de contas relativa à informação financeira individual e consolidada do Acionista 

Único referente aos exercícios de 2017 e 2018, tendo ainda sido eleito para o mandato em curso 

2018-2020. 

A sociedade de revisores oficiais de contas PricewaterhouseCoopers & Associados, SROC, Lda., com 

sede em Lisboa, no Palácio Sottomayor, Rua Sousa Martins, 1 – 3.º, 1069-316 Lisboa, inscrita na 

Ordem de Revisores Oficiais de Contas sob o n.º 183 e registada na CMVM sob o n.º 20181485, 

representada por António Brochado Correia, inscrito na Ordem de Revisores Oficiais de Contas sob 
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o n.º 1076, foi responsável pelo relatório de auditoria realizado por auditor registado na CMVM 

relativo à informação financeira individual e consolidada do Acionista Único referente aos 

exercícios de 2017 e 2018, tendo ainda sido eleito para o mandato em curso 2018-2020. 

(viii) Intermediário financeiro encarregue de organizar e coordenar a Oferta: 

O Haitong Bank, S.A., com sede na Rua Alexandre Herculano, n.º 38, em Lisboa, enquanto 

intermediário financeiro responsável pela assistência à Oferta. 

(ix) Consultores jurídicos: PLMJ Advogados, S.P. R.L., na qualidade de consultor jurídico do Emitente, 

e Vieira de Almeida & Associados – Sociedade de Advogados, S.P. R.L., na qualidade de consultor 

jurídico do Organizador e Coordenador Global e dos Colocadores, são responsáveis pela 

informação constante do Capítulo 26 (Informações de Natureza Fiscal). 

Nos termos dos artigos 149.º e 243.º do Código dos Valores Mobiliários, as entidades acima referidas 

são responsáveis pelos eventuais danos causados pela desconformidade do Prospeto com o disposto 

nos artigos 7.º e 135.º do Código dos Valores Mobiliários. 

 

3.2 Declaração sobre a informação constante do Prospeto 

A TAP e as demais entidades que, nos termos do ponto 3.1 (Responsáveis pela informação contida no 

Prospeto), são responsáveis pela informação ou parte da informação nele contida, vêm declarar que, 

tendo efetuado todas as diligências razoáveis para o efeito e, tanto quanto é do seu melhor 

conhecimento, as informações constantes do Prospeto ou da(s) parte(s) do Prospeto pelas quais são 

responsáveis são conformes com os factos a que se referem e não contêm omissões suscetíveis de afetar 

o seu alcance. 

Nos termos do artigo 149.º, n.º 3 do Código dos Valores Mobiliários, a responsabilidade das entidades 

acima referidas é excluída se provarem que “o destinatário tinha ou devia ter conhecimento da deficiência 

de conteúdo do prospeto à data da emissão da sua declaração contratual ou em momento em que a 

respetiva revogação ainda era possível”. 

Por força do disposto no artigo 150.º, alíneas (a) e (b) do Código dos Valores Mobiliários, o Emitente 

responde, independentemente de culpa, em caso de responsabilidade dos membros do seu Conselho de 

Administração ou do seu Conselho Fiscal, do intermediário financeiro encarregado da assistência à Oferta, 

dos revisores oficiais de contas e auditores externos ou dos consultores jurídicos acima mencionados. 

Nos termos do artigo 243.º, alínea (b), do Código dos Valores Mobiliários, “o direito à indemnização deve 

ser exercido no prazo de seis meses após o conhecimento da deficiência do prospeto ou da sua alteração 

e cessa, em qualquer caso, decorridos dois anos a contar da divulgação do prospeto, ou da alteração que 

contém a informação ou previsão desconforme”. 
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3.3 Informação obtida junto de terceiros 

O Emitente confirma que a informação obtida junto de terceiros, incluída no Prospeto, foi rigorosamente 

reproduzida e que, tanto quanto é do seu conhecimento e até onde se pode verificar com base em 

documentos publicados pelos terceiros em causa, não foram omitidos quaisquer factos cuja omissão 

possa tornar a informação menos rigorosa ou suscetível de induzir em erro. 
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CAPÍTULO 4 

REVISORES OFICIAIS DE CONTAS E AUDITORES DO EMITENTE 

 

4.1 Revisor Oficial de Contas 

Remissão para as secções 12.2 e 20.3 (Conselho Fiscal e Revisor Oficial de Contas) do presente 

Prospeto, por referência ao Emitente e ao Acionista Único, respetivamente. 

4.2 Auditor Externo 

Remissão para as secções 12.2 e 20.3 (Conselho Fiscal e Revisor Oficial de Contas) do presente 

Prospeto, por referência ao Emitente e ao Acionista Único, respetivamente.  



 

65 

CAPÍTULO 5 

DESCRIÇÃO DA OFERTA PÚBLICA DE SUBSCRIÇÃO 

 

5.1 Condições a que a Oferta está subordinada 

5.1.1 Organização e coordenação global 

O processo de organização e coordenação global da Oferta foi conduzido pelo Haitong Bank, tendo os 

serviços de assistência no âmbito da Oferta sido por si assegurados. 

5.1.2 Natureza e objeto da Oferta 

A Oferta diz respeito a 50.000 (cinquenta mil) obrigações, com o valor nominal unitário de €1.000 (mil 

euros) e global inicial de €50.000.000 (cinquenta milhões de euros). O número de Obrigações TAP 2019-

2023 (e, consequentemente, o seu valor nominal global) poderá ser aumentado por opção do Emitente, 

através de adenda ao Prospeto aprovada pela CMVM e divulgada até ao dia 14 de junho de 2019, 

inclusive. 

Todas as Obrigações TAP 2019-2023 emitidas para satisfazer ordens de subscrição serão a partir da Data 

de Emissão fungíveis entre si. 

Cada ordem de subscrição deve ser apresentada em montante e referir-se, pelo menos, a 1 (uma) 

Obrigação TAP 2019-2023, ou seja, a um montante mínimo de investimento de €1.000 (mil euros). A partir 

desse montante mínimo, cada ordem de subscrição deve referir-se a múltiplos de 1 (uma) Obrigação TAP 

2019-2023 (€1.000 (mil euros)). 

Cada investidor pode dar, de acordo com o disposto na secção 5.1.3 – Prazo da oferta e processo de 

subscrição - uma ou mais ordens de subscrição para o valor que pretende subscrever, desde que não 

exceda o valor nominal global das Obrigações TAP 2019-2023 oferecidas à subscrição. Porém, uma vez 

que as Obrigações TAP 2019-2023 a emitir para satisfazer ordens de subscrição terão o valor nominal 

global inicial de €50.000.000 (cinquenta milhões de euros), que poderá ser aumentado, por opção do 

Emitente, até ao dia 14 de junho de 2019, inclusive, as ordens de subscrição a satisfazer estarão sujeitas 

aos critérios de rateio aplicáveis, caso a procura seja superior à oferta, e limitadas pela emissão das 

Obrigações TAP 2019-2023 disponíveis até ao respetivo valor nominal global. 

Qualquer destinatário da Oferta poderá solicitar ao intermediário financeiro a simulação dos custos do 

investimento que pretende efetuar, por forma a obter a taxa interna de rendibilidade do mesmo, bem 

como consultar o preçário dos intermediários financeiros que se encontra disponível no website da CMVM 

(www.cmvm.pt). 

A Oferta não se encontra subordinada a quaisquer condições. 
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5.1.3 Prazo da oferta e processo de subscrição 

O período de subscrição decorrerá entre as 8h30 do dia 3 de junho de 2019 e as 12h00 do dia 18 de junho 

de 2019 para o Segmento Profissionais e Contrapartes Elegíveis e entre as 8h30 do dia 3 de junho de 2019 

e as 15h00 do dia 18 de junho de 2019 para o Segmento Geral, podendo as ordens de subscrição ser 

recebidas até ao termo destes prazos, conforme aplicável. 

A aceitação da Oferta por parte dos seus destinatários deverá manifestar-se mediante a transmissão de 

uma ordem de subscrição de Obrigações TAP 2019-2023 durante o período acima identificado. As ordens 

de subscrição deverão ser transmitidas: (i) no caso de investidores compreendidos no Segmento 

Profissionais e Contrapartes Elegíveis, ao Haitong Bank, e (ii) no caso de investidores compreendidos no 

Segmento Geral, a qualquer intermediário financeiro autorizado a receber ordens de subscrição de 

valores mobiliários escriturais. 

Cada investidor compreendido no Segmento Profissionais e Contrapartes Elegíveis poderá transmitir (i) 

uma ordem de subscrição no Segmento Profissionais e Contrapartes Elegíveis, ou (ii) uma ordem de 

subscrição no Segmento Geral, ou (iii) uma ordem de subscrição no Segmento Profissionais e Contrapartes 

Elegíveis e outra no Segmento Geral. Cada Trabalhador ou Cliente Miles&Go poderá transmitir (i) uma 

ordem de subscrição invocando a sua qualidade de Trabalhador ou Cliente Miles&Go, ou (ii) uma ordem 

de subscrição não invocando a sua qualidade de Trabalhador ou Cliente Miles&Go ou (iii) uma ordem de 

subscrição invocando a sua qualidade de Trabalhador ou Cliente Miles&Go e outra ordem de subscrição 

não invocando a sua qualidade de Trabalhador ou Cliente Miles&Go.  

É da exclusiva responsabilidade de cada Trabalhador ou Cliente Miles&Go indicar, na transmissão de uma 

ordem de subscrição e caso assim pretenda, a sua qualidade de Trabalhador ou Cliente Miles&Go, 

conforme aplicável, não assistindo ao Organizador e Coordenador Global ou aos Colocadores qualquer 

responsabilidade neste âmbito. 

Para o efeito, aos Trabalhadores ou Clientes Miles&Go que pretendam invocar essa qualidade não será 

solicitado, pelo intermediário financeiro que receba a respetiva ordem de subscrição, qualquer 

documento comprovativo. No âmbito da validação das ordens de subscrição e apuramento dos resultados 

da Oferta, a identificação das ordens transmitidas por investidores que tenham invocado a qualidade de 

Trabalhador ou Cliente Miles&Go será efetuada pela Euronext exclusivamente com base em informação 

disponibilizada pela TAP, não assistindo ao Organizador e Coordenador Global ou aos Colocadores 

qualquer responsabilidade a este respeito. 

Cada destinatário da Oferta terá apenas associada uma ordem de subscrição, salvo o disposto nos 

parágrafos que antecedem, sem prejuízo de poder, enquanto o prazo da Oferta estiver a decorrer e nos 

termos referidos no parágrafo seguinte, (i) revogar uma ordem de subscrição já transmitida, podendo o 

ordenante após a revogação transmitir uma nova ordem de subscrição, ou (ii) alterar uma ordem de 

subscrição já transmitida. Se, enquanto o período de subscrição estiver a decorrer, o mesmo destinatário 
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transmitir várias ordens de subscrição sem indicar que pretende revogar ou alterar uma ordem de 

subscrição já transmitida, apenas será considerada válida, salvo o disposto nos parágrafos que 

antecedem, a ordem de subscrição que tenha sido apresentada em primeiro lugar, sendo que, em caso 

de igualdade de circunstâncias, a ordem de subscrição que vise maior número de Obrigações TAP 2019-

2023 prevalecerá sobre as outras. 

Os destinatários da Oferta terão o direito de alterar/revogar a sua ordem de subscrição através de 

comunicação dirigida ao intermediário financeiro que a recebeu, em qualquer momento até às 12h00 do 

dia 18 de junho de 2019 para o Segmento Profissionais e Contrapartes Elegíveis e até às 15h00 do dia 18 

de junho de 2019 para o Segmento Geral, limite a partir do qual as ordens de subscrição não poderão ser 

alteradas e serão irrevogáveis.  

Para efeitos de aplicação dos critérios de rateio, a alteração efetuada a uma ordem de subscrição é 

equiparada à revogação da mesma e à transmissão de uma nova ordem de subscrição (ou seja, a ordem 

de subscrição inicialmente dada, por via da sua alteração, perderá a respetiva antiguidade passando a 

relevar, para efeitos da aplicação dos critérios de rateio, a data da sua alteração). Em caso de revogação 

de uma ordem de subscrição, o respetivo ordenante poderá decidir, posteriormente à revogação, dar 

uma nova ordem de subscrição, se o prazo da Oferta ainda estiver a decorrer. 

O pagamento do preço de subscrição das Obrigações TAP 2019-2023 que forem atribuídas a cada 

subscritor está previsto ser efetuado por débito em conta no dia 24 de junho de 2019, data em que 

também está previsto ocorrer a liquidação física e financeira das Obrigações TAP 2019-2023. Porém, os 

intermediários financeiros podem exigir aos seus clientes o provisionamento das respetivas contas no 

momento da transmissão da ordem de subscrição pelo correspondente montante. 

5.1.4 Critérios de Rateio 

No caso de subscrição incompleta, ou seja, caso a procura na Oferta não atinja o montante máximo de 

Obrigações TAP 2019-2023 disponível para satisfazer as ordens de subscrição recebidas e validadas, a 

Oferta será eficaz relativamente a todas as ordens de subscrição a satisfazer após apuramento de 

resultados, obrigando-se o Haitong Bank a garantir a colocação das Obrigações TAP 2019-2023 que não 

tenham sido subscritas pelos destinatários da Oferta até ao valor nominal global de €50.000.000 

(cinquenta milhões de euros) se não tiverem sido subscritas Obrigações TAP 2019-2023 em valor, pelo 

menos, correspondente a €50.000.000 (cinquenta milhões de euros), sujeito a determinadas condições 

indicadas na secção 25.1. 

Caso a procura na Oferta supere o montante máximo de Obrigações TAP 2019-2023 disponível para 

satisfazer as ordens de subscrição recebidas e validadas, proceder-se-á a rateio dessas ordens, de acordo 

com a aplicação sucessiva, enquanto existirem Obrigações TAP 2019-2023 por atribuir, dos seguintes 

critérios: 
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(a) Para satisfazer ordens de subscrição de Obrigações TAP 2019-2023 do Segmento Geral, até à 

atribuição de Obrigações TAP 2019-2023 cujo valor nominal global corresponda a €20.000.000 

(vinte milhões de euros): 

(i) Atribuição de €5.000 (cinco mil euros) em Obrigações TAP 2019-2023 (correspondentes a 5 

(cinco) Obrigações TAP 2019-2023 a cada ordem de subscrição (ou do montante solicitado 

de Obrigações TAP 2019-2023, no caso de este ser inferior a €5.000 (cinco mil euros)). No 

caso de o montante de Obrigações TAP 2019-2023 disponível para atribuição ao abrigo da 

alínea (a) ser insuficiente para garantir esta atribuição, serão satisfeitas as ordens de 

subscrição que primeiro tiverem dado entrada no sistema de centralização de ordens da 

Euronext (estando, para este efeito, em igualdade de circunstâncias todas as ordens de 

subscrição que entrarem num mesmo dia útil). Relativamente às ordens de subscrição que 

entrarem em sistema no dia útil em que for atingido e ultrapassado o montante de 

Obrigações TAP 2019-2023 disponível para atribuição ao abrigo da alínea (a), serão 

sorteadas as ordens de subscrição a satisfazer; 

(ii) Atribuição do restante montante solicitado em cada ordem de subscrição de um 

Trabalhador ou Cliente Miles&Go que tenha invocado essa qualidade de acordo com a 

respetiva data em que tiver dado entrada no sistema de centralização de ordens da 

Euronext, sendo dada preferência às ordens de subscrição que primeiro tenham entrado 

(estando, para este efeito, em igualdade de circunstâncias todas as ordens de subscrição 

que entrarem num mesmo dia útil). Relativamente às ordens de subscrição que entrarem 

em sistema no dia útil em que for atingido e ultrapassado o montante de Obrigações TAP 

2019-2023 disponível para atribuição ao abrigo da alínea (a), será atribuído um montante 

de Obrigações TAP 2019-2023 adicional proporcional ao montante solicitado na respetiva 

ordem de subscrição e não satisfeito pela aplicação da subalínea (a)(i), em lotes de €1.000 

(mil euros), correspondentes a 1 (uma) Obrigação TAP 2019-2023, com arredondamento 

por defeito; 

(iii) Atribuição sucessiva de mais €1.000 (mil euros), correspondentes a 1 (uma) Obrigação TAP 

2019-2023, às ordens de subscrição de Trabalhadores ou Clientes Miles&Go que tenham 

invocado essa qualidade que, após a aplicação das subalíneas (a)(i) e (a)(ii), mais próximo 

ficarem da atribuição de um lote adicional de €1.000 (mil euros), correspondentes a 1 (uma) 

Obrigação TAP 2019-2023. No caso de o montante de Obrigações TAP 2019-2023 disponível 

para atribuição ao abrigo da alínea (a) ser insuficiente para garantir esta atribuição, serão 

sorteadas as ordens de subscrição a satisfazer; 

(iv) Atribuição do restante montante solicitado em cada ordem de subscrição não satisfeito ao 

abrigo das subalíneas anteriores de acordo com a respetiva data em que tiver dado entrada 

no sistema de centralização de ordens da Euronext, sendo dada preferência às ordens de 

subscrição que primeiro tenham entrado (estando, para este efeito, em igualdade de 
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circunstâncias todas as ordens que entrarem num mesmo dia útil). Relativamente às ordens 

de subscrição que entrarem em sistema no dia útil em que for atingido e ultrapassado o 

montante de Obrigações TAP 2019-2023 disponível para atribuição ao abrigo da alínea (a), 

será atribuído um montante de Obrigações TAP 2019-2023 adicional proporcional ao 

montante solicitado na respetiva ordem de subscrição e não satisfeito pela aplicação das 

subalíneas anteriores, em lotes de €1.000 (mil euros), correspondentes a 1 (uma) Obrigação 

TAP 2019-2023, com arredondamento por defeito; e 

(v) Atribuição sucessiva de mais €1.000 (mil euros), correspondentes a 1 (uma) Obrigação TAP 

2019-2023, às ordens de subscrição que, após a aplicação das subalíneas anteriores, mais 

próximo ficarem da atribuição de um lote adicional de €1.000 (mil euros), correspondentes 

a 1 (uma) Obrigação TAP 2019-2023. No caso de o montante disponível em Obrigações TAP 

2019-2023 para atribuição ao abrigo da alínea (a) ser insuficiente para garantir esta 

atribuição, serão sorteadas as ordens de subscrição a satisfazer. 

(b) Atribuição de Obrigações TAP 2019-2023 para satisfação de ordens de subscrição do Segmento 

Profissionais e Contrapartes Elegíveis de acordo com a discricionariedade do Emitente e do 

Organizador e Coordenador Global; 

(c) Para satisfazer ordens de subscrição de Obrigações TAP 2019-2023 do Segmento Geral, até alocação 

de todas as Obrigações TAP 2019-2023 não atribuídas ao abrigo das alíneas (a) e (b) aplicam-se os 

critérios indicados na alínea (a), sem aplicação do montante limite de Obrigações TAP 2019-2023 

referido nessa alínea. 

5.1.5 Preço da Oferta 

O preço de subscrição das Obrigações TAP 2019-2023 é de €1.000 (mil euros) por cada Obrigação TAP 

2019-2023, sendo o pagamento efetuado integralmente na Data de Liquidação. Contudo, os subscritores 

poderão ter que pagar aos intermediários financeiros comissões ou outros encargos sobre o preço de 

subscrição das Obrigações TAP 2019-2023, os quais constam dos preçários destes, que se encontram 

disponíveis no website da CMVM (www.cmvm.pt), devendo tais comissões ou outros encargos ser 

indicados pelo intermediário financeiro recetor da ordem de subscrição. 

5.1.6 Calendário da Oferta 

Data e hora Evento 

3 de junho de 2019 às 8h30 Início do prazo da Oferta 

14 de junho de 2019 Limite para o Emitente aumentar, por sua opção e 

mediante a publicação de uma adenda ao Prospeto, o 

montante de Obrigações TAP 2019-2023 a emitir, inclusive 
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18 de junho de 2019 às 12h00 Limite para alterar ou revogar ordens de subscrição 

emitidas no âmbito da Oferta para o Segmento 

Profissionais e Contrapartes Elegíveis, a partir do qual as 

ordens de subscrição não poderão ser alteradas e serão 

irrevogáveis, inclusive  

18 de junho de 2019 às 12h00 Fim do período de transmissão de ordens de subscrição 

para o Segmento Profissionais e Contrapartes Elegíveis, 

inclusive 

18 de junho de 2019 às 15h00 Limite para alterar ou revogar ordens de subscrição 

emitidas no âmbito da Oferta para o Segmento Geral, a 

partir do qual as ordens de subscrição não poderão ser 

alteradas e serão irrevogáveis, inclusive 

18 de junho de 2019 às 15h00 Fim do período de transmissão de ordens de subscrição 

para o Segmento Geral, inclusive 

19 de junho de 2019 às 17h00* Sessão especial de apuramento dos resultados da Oferta e 

divulgação dos resultados 

24 de junho de 2019 às 9h00** Liquidação física e financeira da Oferta, emissão e 

subscrição das Obrigações TAP 2019-2023 

24 de junho de 2019 Data prevista para a admissão à negociação no mercado 

regulamentado Euronext Lisbon, estando sujeita a decisão 

da Euronext 

* Horário previsto embora passível de alteração, caso em que será anunciada por aviso da Euronext. 

** A hora indicada para a liquidação física e financeira da Oferta corresponde à hora a que se prevê que a mesma seja concluída, 

pelo que a negociação das Obrigações TAP 2019-2023 só deverá ocorrer após a liquidação física e financeira da Oferta. Em todo 

o caso, o horário poderá ser passível de alteração, caso em que será anunciada por aviso da Euronext. 

Este é um calendário indicativo e está sujeito a alterações acordadas entre o Emitente e o Organizador e 

Coordenador Global. Todas as referências a horas neste Prospeto devem ser entendidas como referências 

à hora de Lisboa.  

5.1.7 Divulgação de resultados da Oferta 

Os resultados da Oferta, bem como o eventual rateio, serão processados e apurados numa sessão especial 

de apuramento de resultados da Oferta a realizar pela Euronext, com base na informação transmitida 

pelos Colocadores para o Segmento Geral e, com base nas informações transmitidas pelo Coordenador 



 

71 

Global para o Segmento Profissionais e Contrapartes Elegíveis, que se espera que venha a ocorrer a 19 de 

junho de 2019, e tornados públicos na mesma data através de um anúncio publicado pelo Emitente no 

seu website (www.tapairportugal.com) e no website da CMVM (www.cmvm.pt), salvo eventuais 

alterações ao calendário da Oferta que sejam comunicados ao público. 

A liquidação da Oferta, prevista para o dia 24 de junho de 2019, deverá ocorrer após a referida sessão 

especial, nos termos do sistema de liquidação e compensação previsto no Regulamento da Interbolsa n.º 

2/2016, conforme alterado e atualmente em vigor, e de acordo com o que for previsto no Aviso de Sessão 

Especial de Mercado Regulamentado. 

5.1.8 Exercício de direitos de preferência e direitos de subscrição 

Sem prejuízo do previsto nos critérios de rateio, não foi deliberada a atribuição de quaisquer direitos de 

preferência no âmbito da Oferta. 

Não haverá nenhum benefício adicional, nem tranche específica para acionistas da TAP. As Obrigações 

TAP 2019-2023 serão oferecidas para subscrição pelo público em geral, sem prejuízo do disposto na 

secção 5.2.1 – Categorias de investidores. 

Por outro lado, uma vez admitidas à negociação em mercado regulamentado, as Obrigações TAP 2019-

2023, serão livremente negociáveis nos termos da lei geral. 

 

5.2 Plano de distribuição 

5.2.1 Categorias de investidores 

Não existem restrições relativas às categorias de investidores que podem subscrever as Obrigações TAP 

2019-2023, desde que sejam pessoas singulares ou coletivas residentes ou com estabelecimento em 

Portugal, os quais poderão integrar o Segmento Profissionais e Contrapartes Elegíveis ou o Segmento 

Geral. 

5.2.2 Notificação aos investidores acerca do montante que lhes foi atribuído 

Após o apuramento dos resultados da Oferta, cada investidor será notificado pelo intermediário 

financeiro junto do qual transmitiu a sua ordem de subscrição sobre Obrigações TAP 2019-2023 que lhe 

foram atribuídas. 

 

5.3 Colocação e acordo de colocação 

5.3.1 Partes da Oferta 

A Oferta é uma oferta pública de distribuição de valores mobiliários na modalidade de subscrição e dirige-

se a investidores indeterminados, ou seja, ao público em geral, tendo especificamente como destinatários 
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pessoas singulares ou coletivas com residência ou com estabelecimento em Portugal. 

O ActivoBank, o Banco Best, o Banco Carregosa, o Banco Montepio, o Bankinter, o CaixaBI, a CCCAM, a 

CGD, o Haitong Bank, o Millennium bcp e o Novo Banco são os intermediários financeiros contratados 

pelo Emitente para desenvolver os seus melhores esforços em ordem à distribuição das Obrigações TAP 

2019-2023.  

O Haitong Bank assume a obrigação de garantir a colocação de Obrigações TAP 2019-2023 que não 

tenham sido subscritas pelos destinatários da Oferta até ao valor nominal global de €50.000.000 

(cinquenta milhões de euros) se não tiverem sido subscritas Obrigações TAP 2019-2023 em valor, pelo 

menos, correspondente a €50.000.000 (cinquenta milhões de euros), sujeito a determinadas condições 

indicadas na secção 25.1. Caso a procura exceda aquele valor nominal global, o Organizador e 

Coordenador Global não estará obrigado a subscrever Obrigações TAP 2019-2023. 

5.3.2 Agente Pagador 

O serviço financeiro da presente Emissão, nomeadamente o pagamento dos juros e o reembolso de 

capital relativos às Obrigações TAP 2019-2023 será assegurado pelo Haitong Bank, com sede na Rua 

Alexandre Herculano, n.º 38, em Lisboa, enquanto entidade nomeada pelo Emitente para o efeito. 

 

5.4 Deliberações, autorizações e aprovações da Oferta 

O Acionista Único deliberou, no dia 24 de maio de 2019, nos termos e para os efeitos previstos no n.º 2 

do artigo 6.º e na alínea (f) do artigo 11.º dos estatutos do Emitente, mediante deliberação social unânime 

por escrito, proceder ao aumento, em €250.000.000 (duzentos e cinquenta milhões de euros), do valor 

de €140.000.000 (cento e quarenta milhões de euros) estabelecido através de deliberação social unânime 

por escrito datada de 14 de dezembro de 2018, a qual fixava o limite máximo anual de emissão de 

obrigações ou de outros valores mobiliários para o ano de 2019, de forma a totalizar um limite máximo 

anual para o ano de 2019, de €390.000.000 (trezentos e noventa milhões de euros), o qual permite, tendo 

em conta a emissão de obrigações ou outros valores mobiliários já realizadas pelo Emitente em 2019, no 

montante agregado de €137.210.400 (cento e trinta e sete milhões duzentos e dez mil e quatrocentos 

euros), a realização da presente emissão de Obrigações TAP 2019-2023. 

O Conselho de Administração do Emitente deliberou, no dia 27 de maio de 2019, a emissão das 

Obrigações TAP 2019-2023, a sua colocação através de oferta pública de subscrição e admissão à 

negociação no mercado regulamentado Euronext Lisbon.  

O Conselho de Administração da TAP SGPS deliberou, no dia 24 de maio de 2019, nos termos e para os 

efeitos previstos no artigo 24.º, n.º 1, alíneas (d) e (s) dos respetivos estatutos, aprovar a presente emissão 

de obrigações pela TAP e a inclusão no Prospeto de informação sobre a TAP SGPS, na qualidade de 

acionista único do Emitente.  
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CAPÍTULO 6 

CONDIÇÕES DAS OBRIGAÇÕES TAP 2019-2023 

 

6.1. Montante e divisa das Obrigações TAP 2019-2023 

6.1.1. Montante 

Para satisfazer as ordens de subscrição transmitidas no âmbito da Oferta e devidamente validadas, 

sujeitas aos critérios de rateio aplicáveis, serão emitidas 50.000 (cinquenta mil) Obrigações TAP 2019-

2023, com o valor nominal unitário de €1.000 (mil euros) e global inicial de €50.000.000 (cinquenta 

milhões de euros), o qual poderá ser aumentado por opção do Emitente, até ao dia 14 de junho de 2019, 

inclusive, através de adenda ao Prospeto, conforme indicado no Capítulo 5 (Descrição da Oferta). 

6.1.2. Divisa em que as Obrigações TAP 2019-2023 serão emitidas 

A moeda de denominação das Obrigações TAP 2019-2023 é o euro. 

 

6.2. Categoria, forma de representação das Obrigações TAP 2019-2023 e códigos 

As Obrigações TAP 2019-2023 são valores mobiliários escriturais, nominativos, exclusivamente 

materializadas pela inscrição em contas individualizadas abertas em nome dos respetivos titulares junto 

de intermediários financeiros legalmente habilitados a receber ordens relativas a valores mobiliários 

escriturais, de acordo com as disposições legais em vigor.  

A entidade responsável pela manutenção dos registos é a Central de Valores Mobiliários gerida pela 

Interbolsa, com morada na Avenida da Boavista, n.º 3433, 4100-138 Porto, Portugal. 

Às Obrigações TAP 2019-2023 foram atribuídos o código ISIN PTTAPBOM0007e o código CFI DBFUFR. 

 

6.3. Legislação aplicável às Obrigações TAP 2019-2023  

A emissão das Obrigações TAP 2019-2023 está sujeita ao disposto no Código dos Valores Mobiliários, no 

Código das Sociedades Comerciais e na demais legislação e regulamentação aplicável. 

 

6.4. Direitos de preferência 

Sem prejuízo do previsto nos critérios de rateio, não foi deliberada a atribuição de quaisquer direitos de 

preferência na subscrição das Obrigações TAP 2019-2023 no âmbito da Oferta e não haverá nenhum 

benefício adicional, nem tranche específica para acionistas da TAP, sendo as Obrigações TAP 2019-2023 

oferecidas para subscrição pelo público em geral, sem prejuízo do disposto na secção 5.2.1 – Categorias 

de investidores. 
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Não existem restrições relativas às categorias de investidores que podem subscrever as Obrigações TAP 

2019-2023, desde que sejam pessoas singulares ou coletivas residentes ou com estabelecimento em 

Portugal, os quais poderão integrar o Segmento Profissionais e Contrapartes Elegíveis ou o Segmento 

Geral. 

Uma vez admitidas à negociação no mercado regulamentado Euronext Lisbon, as Obrigações TAP 2019-

2023 serão livremente negociáveis nos termos da lei geral. 

 

6.5. Direitos atribuídos 

À exceção do disposto na secção 6.9 (Amortizações e reembolso antecipado) e na secção 6.13 

(Representação dos Obrigacionistas e assembleias de Obrigacionistas), não existem direitos especiais 

atribuídos às Obrigações TAP 2019-2023 senão os conferidos nos termos da lei e deste Prospeto, 

nomeadamente o direito a receber o pagamento de juros e o reembolso do capital. 

 

6.6. Grau de subordinação das Obrigações TAP 2019-2023 

As obrigações que para o Emitente resultam da emissão das Obrigações TAP 2019-2023 serão comuns, 

pelo que não beneficiarão de qualquer garantia prestada pelo Emitente, nem estarão sujeitas a 

subordinação. Assim, tais obrigações constituem responsabilidades diretas, incondicionais e gerais do 

Emitente, que empenhará toda a sua boa fé no respetivo cumprimento, sem prejuízo do disposto na 

secção 6.7.2 – Relação de domínio total entre a TAP SGPS e a TAP. 

Às Obrigações TAP 2019-2023 corresponderá um tratamento pari passu com as restantes obrigações 

pecuniárias presentes e futuras não condicionais, não subordinadas e não garantidas do Emitente, sem 

prejuízo dos privilégios que resultem da lei conforme descrito na secção 6.7.2 – Relação de domínio total 

entre a TAP SGPS e a TAP. 

 

6.7. Garantias das Obrigações TAP 2019-2023 

6.7.1.  Património do Emitente 

Como acima referido, as obrigações que para o Emitente resultam da emissão das Obrigações TAP 2019-

2023 não beneficiarão de qualquer garantia prestada pelo Emitente. Sem prejuízo do disposto na secção 

seguinte 6.7.2 – Relação de domínio total entre a TAP SGPS e a TAP, as receitas e o património geral do 

Emitente não onerados e, na medida disponível, as receitas e o património geral do Emitente sobre os 

quais outros credores beneficiem de preferência, legal ou contratual, responderão pelo cumprimento 

integral e pontual de todas as obrigações que, para o Emitente, resultam e/ou venham a resultar da 

emissão das Obrigações TAP 2019-2023 nos termos da lei e deste Prospeto. 
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6.7.2. Relação de domínio total entre a TAP SGPS e a TAP 

Uma vez que a TAP SGPS é acionista único da TAP, titular da totalidade das ações representativas do 

respetivo capital social, existe entre estas duas entidades uma relação de grupo por domínio total, pelo 

que a TAP SGPS é responsável, nos termos previstos no artigo 501.º do Código das Sociedades Comerciais 

(aplicável por remissão do artigo 491.º do Código das Sociedades Comerciais), pelo cumprimento perante 

os Obrigacionistas de todas as obrigações que, para o Emitente, resultam e/ou venham a resultar da 

emissão das Obrigações TAP 2019-2023, enquanto subsistir tal relação de grupo por domínio total, nos 

termos da lei e deste Prospeto, nomeadamente o reembolso de capital e o pagamento dos 

correspondentes juros. 

6.7.3. Não oneração 

Enquanto as Obrigações TAP 2019-2023 não forem integralmente reembolsadas, o Emitente 

compromete-se a não dar em garantia ou, por qualquer outra forma, onerar os bens que constam ou 

venham a constar do seu ativo consolidado (ou individual, quando não exista consolidado) presente e 

futuro e que representem mais de 30% (trinta por cento) do total do ativo consolidado (ou individual, 

quando não exista consolidado), salvo: 

(a) Garantias existentes à presente data e qualquer renovação das mesmas; 

(b) Garantias que venham a ser constituídas para garantia das obrigações decorrentes da Emissão; 

(c) Garantias constituídas com o acordo prévio dos Obrigacionistas, obtido por maioria simples nos 

termos previstos no artigo 355.º, n.º 7 do Código das Sociedades Comerciais; 

(d) Garantias constituídas sobre bens a adquirir pelo Emitente ou para seu benefício, desde que (i) a 

aquisição em causa não se configure como uma mera substituição de ativos, sendo que o 

investimento nos bens do ativo imobilizado do Emitente que se encontrem obsoletos ou 

deteriorados não constituirá uma mera substituição de ativos, e (ii) a garantia seja constituída em 

caução do respetivo preço de aquisição ou associada ao crédito concedido para o efeito; 

(e) Garantias no contexto de financiamento de qualquer aeronave, motor ou parte; 

(f) Garantias prestadas no âmbito de instrumentos de cobertura de risco; 

(g) Garantias de financiamentos de ativos imobiliários para uso no negócio e operações do Emitente; 

(h) Garantias prestadas no contexto de contratos de locação, charter e pooling arrangements, 

celebrados com outras transportadoras, locadores ou financiadores; ou 

(i) Garantias constituídas por imperativo legal. 

Para este efeito, por “total do ativo consolidado” entende-se o determinado de acordo com as IFRS nas 

últimas contas consolidadas auditadas do Emitente aprovadas à data da constituição dessa(s) garantia(s). 

Quando o Emitente não prepare contas consolidadas, entende-se por “total do ativo individual” o 
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determinado de acordo com as IFRS nas últimas contas individuais auditadas do Emitente aprovadas à 

data da constituição dessa(s) garantia(s). 

Alguns passivos remunerados em balanço em 31 de dezembro de 2018 tinham as seguintes garantias reais 

no balanço do Emitente (com um peso de cerca de 8% no total do ativo individual da Empresa), incluindo: 

(i)  locações financeiras de aeronaves: o ativo é a própria garantia; 

(ii)  contrato de mútuo junto de uma instituição nacional (montante de 75 milhões de Euros): foi 

constituída uma hipoteca sobre um prédio urbano da Empresa no Aeroporto de Lisboa; 

(iii)  financiamento celebrado com uma sucursal em Portugal de um banco estrangeiro: garantia parcial 

de créditos sendo uma percentagem do montante que estiver em dívida em cada momento; e 

(iv)  garantias bancárias para depósitos de manutenção: garantia parcial de créditos, dependendo da 

percentagem do montante que estiver em dívida em cada momento. 

A emissão de obrigações referida em 6.19 beneficia também de garantias conforme descrito na secção 

em causa. 

 

6.8. Pagamentos de juros e outras remunerações 

6.8.1. Datas de pagamento 

A liquidação financeira das Obrigações TAP 2019-2023 deverá ocorrer no dia 24 de junho de 2019, data a 

partir da qual se iniciará a contagem do primeiro período de juros relativos às Obrigações TAP 2019-2023. 

Os juros das Obrigações TAP 2019-2023 vencer-se-ão semestral e postecipadamente, com pagamento a 

24 de junho e a 24 de dezembro de cada ano, exceto o último pagamento de juros, que está previsto 

ocorrer a 23 de junho de 2023 (“Data de Reembolso”). 

6.8.2. Taxa de juro 

A taxa de juro das Obrigações TAP 2019-2023 será fixa e igual a 4,375% (quatro vírgula trezentos e setenta 

e cinco por cento) ao ano (taxa anual nominal bruta, sujeita ao regime fiscal em vigor). Antes de transmitir 

uma ordem de subscrição, cada investidor poderá solicitar ao respetivo intermediário financeiro a 

simulação da rendibilidade líquida do investimento que pretende realizar, após impostos, comissões e 

outros encargos. 

6.8.3. Processamento de pagamentos 

Em cada Data de Pagamento de Juros, serão movimentadas a crédito as contas correntes das entidades 

registadoras junto do TARGET 2 indicadas para o efeito à Interbolsa, com base em informação recebida 

das mesmas. Após receção dos montantes devidos, as entidades registadoras procederão à respetiva 

distribuição pelas contas de pagamento correntes, associadas às contas de registo individualizado de 
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valores mobiliários escriturais de cada um dos Obrigacionistas seus clientes. 

6.8.4. Pagamentos em Dias Úteis 

Se a data prevista para o pagamento de qualquer montante relativo às Obrigações TAP 2019-2023 não 

for um Dia Útil, a data de pagamento será ajustada e o respetivo titular não terá direito ao pagamento 

até ao Dia Útil imediatamente seguinte e não terá direito a receber juros adicionais ou qualquer outro 

pagamento em virtude do diferimento do pagamento em causa para o Dia Útil seguinte. 

 

6.9. Amortizações e reembolso antecipado 

6.9.1. Vencimento 

As Obrigações TAP 2019-2023 terão um prazo de maturidade de quatro anos a contar da Data de Emissão, 

ocorrendo o respetivo reembolso, integralmente, ao valor nominal, de uma só vez, na Data de Reembolso, 

salvo nos termos das secções 6.9.3 – Situações de reembolso antecipado por opção dos Obrigacionistas 

ou 6.9.5 – Situações de Incumprimento, ou aquisição de Obrigações TAP 2019-2023 pelo Emitente nos 

termos legalmente autorizados. 

6.9.2. Reembolso antecipado por opção do Emitente 

Sem prejuízo do disposto nas secções 6.9.3 – Situações de reembolso antecipado por opção dos 

Obrigacionistas e 6.9.5 – Situações de Incumprimento, ou aquisição de Obrigações TAP 2019-2023 pelo 

Emitente nos termos legalmente autorizados, não existe nenhuma opção de reembolso antecipado das 

Obrigações TAP 2019-2023 ao dispor do Emitente. 

6.9.3. Situações de reembolso antecipado por opção dos Obrigacionistas 

A ocorrência de qualquer uma das seguintes situações constitui uma situação de reembolso antecipado 

por opção dos Obrigacionistas: 

(i) A Parpública, isolada ou conjuntamente com outro(s) Acionista(s) Relevante(s) passar a ter, direta 

ou indiretamente, (a) uma participação inferior a 50% (cinquenta por cento) do capital social do 

Acionista Único, ou (b) o direito de exercer menos de metade dos direitos de voto do Acionista; ou 

(ii) Alienação ou disposição, a qualquer título, de ações representativas do capital social do Acionista 

Único de que a Parpública é titular que determine que a Parpública passe a ter uma participação 

igual ou inferior a um terço do capital social e/ou dos direitos voto do Acionista Único, salvo se o 

Estado Português continuar, direta ou indiretamente, a ser titular de uma participação no capital 

social do Acionista Único superior a um terço do capital social e dos direitos de voto do Acionista 

Único; ou 

(iii) Caso (a) tendo em consideração a informação constante dos relatórios e contas anuais 

consolidados aprovados do Emitente (ou individuais, quando o Emitente não apresente contas 

consolidadas) preparados em IFRS e considerando as definições incluídas neste Prospeto, o 
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Emitente ultrapasse um rácio de Dívida Líquida Ajustada / EBITDAR Ajustado de 71 e tal 

ultrapassagem não seja sanada no prazo de 60 (sessenta) dias contados desde a data de aprovação 

dos relatórios e contas anuais relevantes (se os relatórios e contas forem aprovados dentro do 

prazo legalmente previsto) ou contados desde o termo do prazo legalmente previsto para tal 

aprovação (se os relatórios e contas não forem aprovados dentro do prazo legalmente previsto), 

conforme aplicável, tal como evidenciado por certificado assinado por dois administradores do 

Emitente e auditado, ou (b) os relatórios e contas anuais consolidados do Emitente (ou individuais, 

quando o Emitente não apresente contas consolidadas) não sejam aprovados dentro do prazo 

legalmente previsto para tal aprovação e não sejam aprovados no prazo de 60 (sessenta) dias 

contados desde o termo do prazo legalmente previsto para tal aprovação 

Caso se verifique qualquer situação de reembolso antecipado das Obrigações TAP 2019-2023 por opção 

dos Obrigacionistas prevista nas alíneas anteriores, o Emitente deverá informar o público, de imediato 

após ter conhecimento da mesma, através do sistema de difusão de informação da CMVM. 

Para efeito desta secção, considera-se que as situações acima referidas ocorrerão nas seguintes datas: 

(a) Para as situações previstas nas secções 6.9.3 (i) e (ii), na data da ocorrência da situação em causa 

quando diga respeito diretamente ao Emitente ou ao Acionista Único, ou na data em que o 

Emitente ou o Acionista Único tenha conhecimento da mesma, nomeadamente por efeito da 

atualização do respetivo livro de registo de ações ou exercício de quaisquer direitos sociais, quando 

não lhes diga diretamente respeito; 

(b) Para as situações previstas na secção 6.9.3 (iii), no termo do prazo de sanação previsto, 

tais datas constituindo uma (“Data do Evento de Reembolso Antecipado”). 

6.9.4. Reembolso antecipado 

Caso se verifique qualquer das situações de reembolso antecipado das Obrigações TAP 2019- 2023 por 

opção dos Obrigacionistas, cada Obrigacionista poderá, no prazo máximo de 30 (trinta) dias a contar da 

Data do Evento de Reembolso Antecipado (tal prazo sendo considerado o “Prazo de Exercício do Direito 

de Reembolso Antecipado”), exigir o reembolso antecipado das Obrigações TAP 2019-2023 de que seja 

titular, sem necessidade de uma deliberação prévia da Assembleia Geral de Obrigacionistas, e terá direito 

a receber o capital e os respetivos juros devidos até à data em que se efetuar aquele reembolso. 

Os Obrigacionistas que pretendam exercer a opção de reembolso antecipado deverão comunicar a sua 

intenção, por carta registada dirigida ao Conselho de Administração do Emitente e endereçada à sua sede 

social, devendo o Emitente proceder ao respetivo reembolso das Obrigações TAP 2019-2023 no prazo de 

10 (dez) Dias Úteis após o final do Prazo de Exercício do Direito de Reembolso Antecipado. 

                                                           
1 Este rácio encontra-se cumprido a 31 de dezembro de 2018, conforme consta da seção 14.2.1 Dados financeiros 

selecionados. 
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6.9.5. Situações de incumprimento 

A ocorrência e manutenção de qualquer uma das seguintes situações constitui uma situação de 

incumprimento: 

(i) Não pagamento, pelo Emitente, de qualquer montante a título de capital ou juros respeitante às 

Obrigações TAP 2019-2023, salvo se o incumprimento em causa for sanado, no caso de capital, no 

prazo de 3 (três) Dias Úteis após a respetiva data de vencimento ou, no caso de juros, no prazo de 

10 (dez) Dias Úteis após a respetiva data de vencimento; 

(ii) Não cumprimento, pelo Emitente ou pelo Acionista Único, de qualquer outra obrigação relativa às 

Obrigações TAP 2019-2023, salvo se o incumprimento em causa, sendo sanável, for sanado no 

prazo de 30 (trinta) dias (ou em qualquer outro prazo superior concedido pelo representante 

comum dos Obrigacionistas (caso exista) ou pelos Obrigacionistas) a contar da data de vencimento 

da obrigação em causa ou, na inexistência de data de vencimento, da data em que o Emitente e/ou 

o Acionista Único for interpelado para o cumprimento da obrigação em causa pelo representante 

comum dos Obrigacionistas (caso exista) ou pelos Obrigacionistas, conforme aplicável; 

(iii) Ocorrência de uma situação de incumprimento por parte do Emitente, de uma Subsidiária 

Relevante ou do Acionista Único, de quaisquer obrigações no âmbito de qualquer empréstimo, 

facilidade de crédito ou outro compromisso com incidência financeira, contraído pelo Emitente, 

por uma Subsidiária Relevante ou pelo Acionista Único junto do sistema financeiro português ou 

estrangeiro, ou relativa a obrigações decorrentes da emissão de valores mobiliários ou monetários 

de qualquer natureza pelo Emitente, por uma Subsidiária Relevante ou pelo Acionista Único, em 

qualquer caso desde que (a) o montante em dívida aquando da ocorrência da situação de 

incumprimento, considerado de forma individual ou conjunta, em relação ao Emitente, à 

Subsidiária Relevante em causa ou ao Acionista Único, conforme aplicável, seja superior a 

€20.000.000 (vinte milhões de euros) (ou o seu equivalente noutra moeda), e (b) haja sido 

decretado o vencimento antecipado das obrigações em causa depois da ocorrência da situação de 

incumprimento, ou não tenham os montantes devidos sido pagos na sua data de vencimento e a 

situação de incumprimento não tenha sido sanada nos termos contratualmente previstos; 

(iv) Existência de uma ou mais decisões judiciais ou administrativas transitadas em julgado, a respeito 

do Emitente, de uma Subsidiária Relevante ou do Acionista Único, que não sejam liquidadas no 

prazo de 30 (trinta) Dias Úteis ou, sendo maior, no prazo legalmente aplicável, ou de processo de 

execução fiscal ou de dívidas à Segurança Social, a respeito do Emitente, de uma Subsidiária 

Relevante ou do Acionista Único, relativamente ao qual não tenha sido apresentada reclamação 

ou contestação ou garantia idónea à suspensão do processo no prazo legalmente aplicável, em 

qualquer caso que determinem, para o Emitente, para a Subsidiária Relevante em causa ou para o 

Acionista Único, responsabilidades correspondentes a montantes que subsistam, considerados de 
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forma individual ou conjunta, superior a €20.000.000 (vinte milhões de euros) (ou o seu 

equivalente noutra moeda); 

(v) Início de processo executivo incidente sobre a totalidade ou parte substancial dos ativos do 

Emitente, de uma Subsidiária Relevante ou do Acionista Único, salvo se o Emitente, a Subsidiária 

Relevante em causa ou o Acionista Único apresentar de boa fé contestação dentro do prazo 

legalmente aplicável ou prestar garantia idónea à suspensão do processo em causa; 

(vi) (i) O Emitente, uma Subsidiária Relevante ou o Acionista Único reconhecer expressamente a 

impossibilidade de liquidar integral e pontualmente as suas dívidas à medida que estas se forem 

vencendo ou o Emitente, uma Subsidiária Relevante ou o Acionista Único cessar pagamentos em 

geral; (ii) o Emitente, uma Subsidiária Relevante ou o Acionista Único requerer a sua declaração de 

insolvência ou a sua apresentação a plano especial de recuperação (“PER”) ou a medida de efeito 

equivalente; (iii) se for requerida por terceiro a declaração de insolvência, a apresentação a PER 

ou uma medida de efeito equivalente do Emitente, de uma Subsidiária Relevante ou do Acionista 

Único, salvo se o Emitente, a Subsidiária Relevante em causa ou o Acionista Único apresentar de 

boa fé contestação dentro do prazo legalmente aplicável; (iv) o Emitente, uma Subsidiária 

Relevante ou o Acionista Único ser declarado insolvente pelo tribunal competente ou, no âmbito 

de processo de insolvência, ser celebrado um acordo com, ou cessão a benefício de, credores gerais 

do Emitente, da Subsidiária Relevante em causa ou do Acionista Único; ou (v) ser nomeado um 

administrador da insolvência ou outra entidade equivalente para o Emitente, para uma Subsidiária 

Relevante ou para o Acionista Único em relação à totalidade ou a uma parte substancial dos ativos 

do Emitente, da Subsidiária Relevante em causa ou do Acionista Único; 

(vii) A cessação, total ou substancial, pelo Emitente, por uma Subsidiária Relevante ou pelo Acionista 

Único, do exercício da sua atividade ou a ocorrência de qualquer evento (incluindo a aprovação de 

deliberações sociais ou a perda ou suspensão de qualquer licença ou autorização relevante para o 

exercício da sua atividade) que (i) nos termos da lei aplicável determine a dissolução ou liquidação 

do Emitente, ou da Subsidiária Relevante em causa ou do Acionista Único, salvo se integrar uma 

operação de reorganização de ativos – sem prejuízo da forma jurídica que tal reorganização venha 

a revestir – realizada entre sociedades que a cada momento integrem o Grupo TAP, desde que não 

se verifique alguma das situações referidas na secção 6.9.5 (vi); ou que (ii) provoque uma 

modificação materialmente adversa que afete a capacidade do Emitente e do Acionista Único para 

cumprir integral e pontualmente as obrigações que para si decorrem da Emissão;  

(viii) Alienação ou disposição, a qualquer título, da totalidade ou de parte das ações representativas do 

capital social do Emitente de que o Acionista Único é titular ou se, por qualquer outra forma, cessar 

a relação de grupo por domínio total existente entre o Emitente e o Acionista Único;  

(ix) Alienação ou disposição, a qualquer título, da totalidade ou de parte das ações representativas do 

capital social de qualquer Subsidiária Relevante de que o Emitente é ou venha a ser titular ou se, 
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por qualquer outra forma, cessar a relação de domínio entre o Emitente e qualquer das suas 

Subsidiárias Relevantes, salvo se a alienação ou disposição em questão integrar uma operação de 

reorganização de ativos – sem prejuízo da forma jurídica que tal reorganização venha a revestir – 

realizada entre sociedades que a cada momento integrem o Grupo TAP, desde que não se verifique 

alguma das situações referidas na secção 6.9.5 (vi); ou 

(x) Alienação ou disposição, a qualquer título, pelo Emitente, por uma Subsidiária Relevante ou pelo 

Acionista Único, da totalidade ou de uma parte substancial dos seus ativos, desde que tal alienação 

ou disposição tenha um impacto substancial negativo nos ativos do Emitente, da Subsidiária 

Relevante em causa ou do Acionista Único, salvo se a alienação ou disposição em questão: (a) for 

efetuada a preços de mercado, ou (b) for realizada no contexto de uma reorganização de ativos – 

sem prejuízo da forma jurídica que tal reorganização venha a revestir – realizada entre sociedades 

que a cada momento integrem o Grupo TAP, desde que não se verifique alguma das situações 

referidas na secção 6.9.5 (vi), ou (c) integrar uma operação de reorganização de ativos – sem 

prejuízo da forma jurídica que tal reorganização venha a revestir – realizada entre sociedades que 

a cada momento integrem o Grupo TAP e contanto que não afete a capacidade do Emitente e do 

Acionista Único para cumprir integral e pontualmente as obrigações que para si decorrem da 

Emissão, ou (d) disser respeito a ativos obsoletos ou de valor comercial reduzido. 

Para este efeito, por “parte substancial dos ativos” entende-se pelo menos 30% (trinta por cento) dos 

ativos da entidade em causa; por “preços de mercado” entende-se a operação que seja considerada como 

tal por entidade independente designada pelo Emitente. 

6.9.6. Reembolso imediato 

Para efeito desta secção, considera-se que as situações de incumprimento constantes da secção 6.9.5. 

ocorrem na primeira das seguintes datas: (i) data em que o Emitente teve conhecimento da ocorrência 

da situação em causa ou (ii) data de ocorrência do evento em causa (“Data do Evento de Situação de 

Incumprimento”). 

Caso se verifique qualquer das situações de incumprimento previstas na secção 6.9.5., cada Obrigacionista 

poderá exigir o reembolso imediato das Obrigações TAP 2019-2023 de que seja titular, sem necessidade 

de uma deliberação prévia da Assembleia Geral de Obrigacionistas, e terá direito a receber o capital e os 

respetivos juros devidos até à data em que se efetuar aquele reembolso. 

Caso se verifique uma situação de incumprimento prevista na secção 6.9.5., o Emitente deverá informar 

o público, de imediato, através do sistema de difusão de informação da CMVM, sobre a ocorrência da 

situação em causa. 

Os Obrigacionistas que pretendam exigir o reembolso imediato das Obrigações TAP 2019-2023 de que 

sejam titulares deverão comunicar essa sua intenção, através de carta registada dirigida ao Conselho de 

Administração do Emitente e endereçada à sua sede social. 
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No prazo de 10 (dez) Dias Úteis após a receção de qualquer carta registada exigindo o reembolso imediato 

das Obrigações TAP 2019-2023, o Emitente deverá proceder ao reembolso das Obrigações TAP 2019-2023 

em relação às quais tenha recebido a referida exigência, ao seu valor nominal e pagar os juros devidos até 

à data em que se efetuar aquele reembolso. 

Caso o Emitente não proceda ao pagamento no referido prazo, os Obrigacionistas que tenham exigido ao 

Emitente o reembolso imediato das Obrigações TAP 2019-2023 de que sejam titulares poderão, a partir 

de 30 (trinta) dias sobre a constituição em mora do Emitente, comunicar ao Acionista Único, por carta 

registada dirigida ao Conselho de Administração do Acionista Único e endereçada à sua sede social, o não 

cumprimento, pelo Emitente, daquela obrigação de pagamento e exigir ao Acionista Único que, nessa 

qualidade, ao abrigo do disposto no artigo 501.º, n.º 2 do Código das Sociedades Comerciais (aplicável 

por remissão do artigo 491.º do Código das Sociedades Comerciais), pague todos os montantes em dívida 

com relação às Obrigações TAP 2019-2023 de que aqueles Obrigacionistas sejam titulares.  

 

6.10. Taxa de rendibilidade efetiva 

6.10.1. Pressupostos 

A taxa de rendibilidade efetiva é aquela que iguala o valor atual dos fluxos monetários gerados pela 

Obrigação TAP 2019-2023 ao seu preço de compra, pressupondo capitalização com idêntico rendimento. 

A taxa de rendibilidade efetiva utilizada nos cálculos apresentados depende dos seguintes pressupostos: 

(i) O preço de compra de cada Obrigação TAP 2019-2023 é igual ao seu valor de subscrição; 

(ii) A taxa anual nominal bruta fixa das Obrigações TAP 2019-2023 é de 4,375% (quatro vírgula 

trezentos e setenta e cinco por cento), sendo os juros pagos semestralmente; 

(iii) O reembolso será efetuado ao valor nominal na Data de Reembolso; 

(iv) A convenção de cálculo de juros é 30/360; e 

(v) A taxa de imposto considerada sobre os juros será de 28% (vinte e oito por cento). 

Será utilizada a seguinte fórmula de cálculo da taxa de rendibilidade efetiva anual (“TRE”): 

 

 

Em que: 

Pc: preço de compra da Obrigação TAP 2019-2023; 

Juros: cupão semestral; 
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t: data de pagamento de juros (expressa em semestres); 

n: maturidade (expressa em semestres); 

i: taxa de rendibilidade nominal anual; 

TRE: taxa de rendibilidade efetiva anual; 

VR: valor de reembolso; e 

T: taxa de imposto. 

6.10.2. Taxa 

A taxa de rendibilidade efetiva anual bruta é 4,42232%, enquanto que a taxa de rendibilidade efetiva 

anual líquida é 3,17453%. 

6.10.3. Alterações 

A taxa de rendibilidade efetiva poderá vir a ser afetada por eventuais taxas e comissões a pagar pelos 

subscritores pela prestação de serviços financeiros (incluindo comissões de subscrição, de custódia e 

outras aplicáveis), que podem variar de intermediário para intermediário financeiro.  

Os preçários destes serviços financeiros prestados por cada intermediário financeiro podem ser 

consultados no website da CMVM (www.cmvm.pt). 

 

6.11. Prescrição 

Os direitos relativos às Obrigações TAP 2019-2023 prescrevem no prazo de 20 (vinte) anos ou 5 (cinco) 

anos, consoante se trate de direitos relativos ao reembolso de capital ou pagamento de juros relativos às 

Obrigações TAP 2019-2023, respetivamente. 

 

6.12. Agente Pagador 

6.12.1. Agente Pagador 

O serviço financeiro da presente Emissão, nomeadamente o pagamento dos juros e o reembolso de 

capital será assegurado pelo Haitong Bank, com sede na Rua Alexandre Herculano, n.º 38, em Lisboa, 

enquanto entidade nomeada pelo Emitente para o efeito. 

6.12.2. Substituição 

O Emitente poderá substituir o Agente Pagador designado e/ou nomear agentes pagadores adicionais 

desde que, até ao momento em que forem pagos todos os montantes devidos com relação às Obrigações 

TAP 2019-2023, o Emitente assegure que: 
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(i) enquanto as Obrigações TAP 2019-2023 se encontrarem admitidas à negociação em mercado 

regulamentado, esteja mandatado um agente pagador com morada no local ou locais que sejam 

exigidos pelas regras da autoridade de supervisão competente; e 

(ii) existe um agente pagador em Portugal capaz de realizar os pagamentos relativos às Obrigações 

TAP 2019-2023, tal como contemplados nas Condições das Obrigações TAP 2019-2023 e na lei 

portuguesa e regulamentos aplicáveis. 

6.12.3. Comunicação de substituição 

Qualquer alteração, cessação de funções ou nomeação relativa a um agente pagador produzirá efeitos 

decorridos 30 (trinta) dias após comunicação da mesma aos Obrigacionistas nos termos da secção 6.16 – 

Comunicações. 

 

6.13. Representação dos Obrigacionistas e assembleias de Obrigacionistas 

6.13.1. Designação, destituição e substituição do representante comum 

Os Obrigacionistas poderão ser representados por um representante comum, o qual deve ser uma 

sociedade de advogados, uma sociedade de revisores oficiais de contas, um intermediário financeiro, uma 

entidade autorizada a prestar serviços de representação de investidores em algum Estado Membro da 

União Europeia ou uma pessoa singular dotada de capacidade jurídica plena, ainda que não seja 

obrigacionista. 

O representante comum dos Obrigacionistas deve ser independente, não podendo estar associado a 

qualquer grupo de interesses no Emitente, nem encontrar-se em alguma circunstância suscetível de afetar 

a sua isenção, nos termos previstos no artigo 357.º do Código das Sociedades Comerciais. 

Os Obrigacionistas poderão, a todo o tempo, tomar as diligências necessárias para proceder à eleição do 

representante comum dos Obrigacionistas, nos termos da legislação em vigor. Adicionalmente, os 

Obrigacionistas têm ainda competência para a destituição ou substituição do representante comum. 

6.13.2. Convocação de assembleias 

As assembleias de Obrigacionistas poderão ser convocadas para deliberar sobre qualquer matéria que 

afete os interesses daqueles, incluindo a aprovação, por deliberação extraordinária, de uma modificação 

às Condições das Obrigações TAP 2019-2023 ou da nomeação ou destituição de representante comum 

dos Obrigacionistas, caso exista, e tanto as respetivas convocatórias como o seu funcionamento serão 

reguladas pelo Código das Sociedades Comerciais e pelo disposto no presente Prospeto. As assembleias 

de Obrigacionistas podem ser convocadas pelo representante comum dos Obrigacionistas (caso exista) 

ou, se não tiver sido nomeado nenhum representante comum dos Obrigacionistas, ou o representante 

comum dos Obrigacionistas não tenha convocado a assembleia de Obrigacionistas, pelo presidente da 

mesa da assembleia geral do Emitente (quando exista), e deverão ser convocadas se requeridas pelos 
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Obrigacionistas que detenham pelo menos 5% (cinco por cento) do montante global das Obrigações TAP 

2019-2023 em dívida a cada momento. Os Obrigacionistas que detenham pelo menos 5% (cinco por cento) 

do montante global das Obrigações TAP 2019-2023 em dívida a cada momento podem ainda requerer a 

convocação judicial da assembleia de Obrigacionistas, quando a mesma não seja convocada pelo 

representante comum ou pelo presidente da mesa da assembleia geral do Emitente. 

6.13.3. Quórum constitutivo 

O quórum necessário para que numa assembleia de Obrigacionistas seja aprovada uma deliberação que 

não seja uma deliberação extraordinária será de uma pessoa ou pessoas que detenham ou representem 

quaisquer das Obrigações TAP 2019-2023 então em dívida, independentemente do montante global em 

causa. O quórum exigido para que numa assembleia de Obrigacionistas convocada se aprove uma 

deliberação extraordinária será de uma pessoa ou pessoas que detenham ou representem pelo menos 

metade das Obrigações TAP 2019-2023 então em dívida, ou numa assembleia realizada em segunda 

convocatória, qualquer pessoa ou pessoas que detenham ou representem quaisquer das Obrigações TAP 

2019-2023 então em dívida, independentemente do montante global em causa. 

6.13.4. Quórum deliberativo 

O número de votos necessários para aprovar uma deliberação que não seja uma deliberação 

extraordinária é a maioria dos votos recolhidos na assembleia de Obrigacionistas em causa. A maioria 

necessária para aprovar uma deliberação extraordinária é de pelo menos 50% (cinquenta por cento) do 

montante global das Obrigações TAP 2019-2023 então em dívida ou, numa assembleia realizada em 

segunda convocatória, dois terços de votos recolhidos na assembleia em causa. 

6.13.5. Deliberações vinculativas 

As deliberações aprovadas em qualquer assembleia de Obrigacionistas serão vinculativas para todos os 

Obrigacionistas, independentemente de terem estado presentes nessa assembleia de Obrigacionistas e 

de terem, ou não, votado contra as deliberações em causa.  

Quer em primeira, quer em segunda convocatória, é vedado à assembleia deliberar o aumento de 

encargos dos Obrigacionistas, salvo se o mesmo for por si unanimemente aprovado, ou a adoção de 

medidas que impliquem o tratamento desigual dos Obrigacionistas. 

A renúncia pontual ao cumprimento ou autorização do incumprimento de qualquer uma das Condições 

das Obrigações TAP 2019-2023, não consubstanciando uma modificação das Condições das Obrigações 

TAP 2019-2023, está sujeita a deliberação ordinária da assembleia de Obrigacionistas. 

6.13.6. Modificações 

O representante comum (caso exista) pode, sem o consentimento dos Obrigacionistas, acordar 

determinadas modificações às Condições das Obrigações TAP 2019-2023, desde que as mesmas: 

i. Sejam de natureza menor e ainda de natureza formal ou técnica; ou 
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ii. Sejam efetuadas para corrigir um erro manifesto ou cumprir disposições legais imperativas. 

6.13.7. Notificação 

Qualquer modificação, renúncia ou autorização ao abrigo das secções 6.13.5 – Deliberações vinculativas 

ou 6.13.6 – Modificações é vinculativa para os Obrigacionistas, incluindo os ausentes e os que tenham 

votado contra, e deverá ser notificada pelo Emitente aos Obrigacionistas assim que possível de acordo 

com a secção 6.16 – Comunicações. 

6.13.8. Matérias que devem ser aprovadas por deliberação extraordinária 

Será exigida uma deliberação extraordinária dos Obrigacionistas para aprovar: 

(i) A modificação de qualquer data fixada para pagamento de capital ou juros em relação às 

Obrigações TAP 2019-2023, reduzir o montante de capital ou juros devido em qualquer data em 

relação às Obrigações TAP 2019-2023 ou alterar o método de cálculo do montante de qualquer 

pagamento em relação às Obrigações TAP 2019-2023 na Data de Reembolso; 

(ii) A modificação ou revogação de quaisquer disposições previstas nas Condições das Obrigações TAP 

2019-2023; 

(iii) Deliberações sobre quaisquer outras matérias relativamente às quais as presentes Condições das 

Obrigações TAP 2019-2023 exigem a aprovação de uma deliberação extraordinária; 

(iv) Qualquer alteração às situações que exigem uma deliberação extraordinária dos Obrigacionistas. 

 

6.14. Regime fiscal 

O regime fiscal respeitante aos rendimentos das Obrigações TAP 2019-2023 encontra-se descrito no 

Capítulo 26 (Informações de Natureza Fiscal) sem prejuízo do disposto na secção 6.11 – Prescrição. 

 

6.15. Regime de transmissão das Obrigações TAP 2019-2023 

Não existem restrições à livre transmissão das Obrigações TAP 2019-2023, sendo que as mesmas poderão 

também ser transacionadas no mercado regulamentado Euronext Lisbon quando estiverem admitidas à 

negociação. 

 

6.16. Comunicações 

6.16.1. Local de publicação 

Todas as notificações relativas às Obrigações TAP 2019-2023 serão publicadas, se e enquanto as 

Obrigações TAP 2019-2023 estiverem admitidas à negociação no mercado regulamentado Euronext 



 

87 

Lisbon, no sistema de difusão de informação da CMVM disponível no seu website (www.cmvm.pt) e no 

website do Emitente (www.tapairportugal.com) ou por qualquer outra forma que se mostre de acordo 

com o previsto no Código dos Valores Mobiliários e com as regras da Interbolsa e da Euronext 

relativamente à divulgação de informação a investidores. 

6.16.2. Requisitos adicionais 

O Emitente assegurará a realização de todas as comunicações de forma a cumprir com outras regras e 

regulamentos em vigor. 

6.16.3. Comunicações pelos Obrigacionistas 

As comunicações efetuadas pelos Obrigacionistas deverão revestir a forma escrita e ser entregues ou 

remetidas ao Emitente, por carta enviada para a sua sede social ou por correio eletrónico enviado para o 

Representante para as Relações com o Mercado. 

 

6.17. Notação de risco 

As Obrigações TAP 2019-2023 não serão objeto de notação de risco. 

 

6.18. Admissão à negociação 

6.18.1. Admissão 

Foi solicitada a admissão das Obrigações TAP 2019-2023 à negociação no mercado regulamentado 

Euronext Lisbon. O Emitente pretende que a admissão à negociação ocorra com a maior brevidade 

possível, sendo previsível que a mesma tenha lugar no dia 24 de junho de 2019. 

6.18.2. Data efetiva de admissão 

Após a publicação do Prospeto será publicado um anúncio no boletim de cotações da Euronext, indicando 

a data efetiva da admissão à negociação no mercado regulamentado Euronext Lisbon das Obrigações TAP 

2019-2023, cuja admissão à negociação é solicitada. 

 

6.19. Outros empréstimos obrigacionistas 

Para além das Obrigações TAP 2019-2023, o Emitente realizou uma emissão de obrigações por oferta 

particular, no montante global de €137.210.400 (100 obrigações, com o valor nominal de €1.372.104,00 

cada), com maturidade em 17 de janeiro de 2034, a qual foi integralmente subscrita em 17 de janeiro 

2019, com uma taxa de juro inferior à das Obrigações TAP 2019-2013, tendo em conta as características 

específicas dessa emissão, nomeadamente a maturidade mais alargada de 15 anos. O cumprimento das 

obrigações de reembolso de capital e de pagamento de juros relativos a estas obrigações beneficiam de 
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um penhor sobre um depósito bancário constituído pelo Emitente para o efeito (considerado, para efeitos 

de balanço, como uma dedução à Dívida Financeira Bruta) e garantias sobre direitos contratuais que não 

oneram ativos reconhecidos no balanço do Emitente.  

 

6.20. Lei aplicável e jurisdição 

6.20.1. Lei aplicável 

As Obrigações TAP 2019-2023 e as Condições das Obrigações TAP 2019-2023 serão regidas pela lei 

portuguesa. 

6.20.2. Jurisdição 

Para dirimir qualquer litígio emergente das Obrigações TAP 2019-2023 ou das Condições das Obrigações 

TAP 2019-2023 será competente o Tribunal da Comarca de Lisboa, com renúncia expressa a qualquer 

outro.
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CAPÍTULO 7 

ANTECEDENTES E EVOLUÇÃO DO EMITENTE 

 

7.1 Denominação jurídica e comercial do Emitente 

A denominação jurídica do Emitente é Transportes Aéreos Portugueses, S.A. e as denominações 

comerciais mais comuns são TAP, TAP Air Portugal e TAP, S.A.. Para efeitos do Prospeto as denominações 

utilizadas, conforme as Definições, são a TAP, Emitente, Sociedade ou Empresa. 

 

7.2 Registo e número de pessoa coletiva do Emitente 

A TAP é uma sociedade anónima, com o capital social integralmente subscrito e realizado no valor de 

€41.500.000 (quarenta e um milhões e quinhentos mil euros), registada na Conservatória do Registo 

Comercial de Lisboa com o número único de matrícula e de pessoa coletiva 500 278 725. 

 

7.3 Constituição do Emitente 

A TAP foi criada em 14 de março de 1945, como Secção de Transportes Aéreos, sob a alçada do 

Secretariado da Aeronáutica Civil. A TAP foi legalmente constituída como empresa pública pelo Decreto-

lei n.º 469-A/75, de 28 de agosto, e transformada em sociedade anónima de capitais maioritariamente 

públicos, com a denominação atual, pelo Decreto-lei n.º 312/91, de 17 de agosto, tendo sido constituída 

por tempo indeterminado. 

À data deste Prospeto, em virtude da sua estrutura acionista, a TAP não é uma empresa pública, nos 

termos e para os efeitos do Decreto-lei 133/2013, de 3 de outubro. 

 

7.4 Sede, forma jurídica e legislação que regula a atividade do Emitente 

A TAP tem a sua sede no Edifício 25 do Aeroporto de Lisboa, freguesia dos Olivais, concelho de Lisboa, 

1700-008 Lisboa e o seu número de telefone é o (+351) 218 415 000.  

A TAP é uma sociedade anónima fechada ao investimento público, constituída e funcionando ao abrigo 

das leis da República Portuguesa, que, nos termos do n.º 1 do artigo 3.º dos seus estatutos, tem como 

objeto social a exploração dos serviços públicos de transporte aéreo de passageiros, carga e correio, bem 

como a prestação de serviços e a realização das operações comerciais, industriais e financeiras 

relacionadas direta ou indiretamente com a referida exploração e, ainda, exercer quaisquer outras 

atividades consideradas convenientes aos interesses empresariais. 

O n.º 2 do mesmo artigo 3.º dos seus estatutos refere ainda que a TAP pode participar em sociedades de 
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qualquer natureza e objeto, em associações, agrupamentos complementares de empresas, 

agrupamentos europeus de interesse económico, ou outras formas de colaboração com terceiros. 

A TAP rege-se pelas leis gerais aplicáveis às sociedades comerciais, nomeadamente pelo Código das 

Sociedades Comerciais e pelos seus estatutos, bem como pelas normas nacionais e europeias aplicáveis 

ao seu setor de atividade. Neste âmbito, as atividades da TAP encontram-se sujeitas à supervisão e 

regulamentação, em particular, da Autoridade Nacional da Aviação Civil (ANAC). A atividade do Emitente 

é ainda regulada pela legislação da União Europeia, dos respetivos Estados-Membros e de outros Estados 

onde atua, assim como por organizações internacionais e tratados internacionais, bilaterais e 

multilaterais. 

 

7.5 Acontecimentos recentes com impacto na avaliação da solvência do Emitente 

Desde a data das suas últimas contas anuais auditadas, não ocorreu qualquer acontecimento excecional 

que tenha afetado a TAP e que seja significativo para a avaliação  da sua solvência, exceto no que respeita 

ao aumento da frota com o recebimento de novos aviões e correspondente financiamento e os efeitos da 

sazonalidade da atividade. 

 

7.6 Pacto social e estatutos do Emitente 

Os estatutos da TAP, que se encontram depositados na Conservatória de Registo Comercial de Lisboa e 

disponíveis no website do Emitente (www.tapairportugal.com), são incluídos em anexo ao presente 

Prospeto – vide secção 27.1 (Informação incluída em anexo). 

 

7.7 Investimentos 

A definição dos investimentos a realizar pela TAP tem por base o plano estratégico do Grupo TAP.  

O eixo fundamental deste plano envolve a renovação e expansão da frota da TAP com vista à melhoria do 

conforto dos passageiros, eficiência operacional quer ao nível do consumo quer ao nível da padronização 

da frota e diversificação da oferta de rotas e destinos. 

O plano de investimentos tem como objetivo a colocação em operação de 117 aeronaves em 2021, 

resultado das entradas de aeronaves novas, assim como do phase-out de aviões mais antigos. 
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O financiamento de aeronaves faz-se com recurso a capitais próprios e através de locações operacionais 

e financeiras. 

À data de hoje a TAP tem celebrados contratos para aquisição para 76 aeronaves:  

i) Foram celebrados com a Airbus S.A.S. (“Airbus”) contratos para a aquisição de 53 aeronaves, que 

o Emitente estima receber entre 2018 e 2025, das quais 7 aeronaves foram recebidas até a data 

deste Prospeto: 4 em 2018 e 3 em 2019. Para as aeronaves remanescentes, o Emitente já contratou 

financiamentos através de locação operacional para 8 aeronaves, estando em fase final de 

negociação para as restantes com data de entrega prevista até final de 2020; e 

ii) Foram celebrados acordos de locação operacional com diversos lessors para 23 aeronaves, que o 

Emitente estima receber entre 2018 e 2020. Destas 23 aeronaves, foram recebidas até à data deste 

Prospeto 11 aeronaves (das quais 8 em 2019). 

À data de 1 de janeiro de 2019, a Empresa tinha compromissos firmes futuros relativos à receção de novas 

aeronaves no montante total de: 

i) 2.368.969 milhares de euros, em rendas futuras não canceláveis (regime de locação operacional), 

dos quais 705.744 milhares de euros relativos a rendas futuras não canceláveis de aeronaves já 

recebidas em 2019; e 

ii) 2.678.500 milhares de euros, referentes ao valor contratual de compra à data deste Prospeto das 

restantes aeronaves com datas de entrega previstas até 2025, estando em fase final de negociação 

os financiamentos referentes às aeronaves com datas de entrega previstas até 2020. 

Com reatores de reserva e simuladores, os compromissos firmes assumidos à data de 1 de janeiro de 2019 

eram de 138 milhões de euros. 
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Foram ainda celebrados contratos com a Rolls-Royce, que englobam o suporte de manutenção à 

totalidade dos reatores TRENT 7000, que equipam as aeronaves A330 NEO.  
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CAPÍTULO 8 

PANORÂMICA GERAL DAS ATIVIDADES DO EMITENTE 

 

8.1 Principais atividades 

História 

A TAP, criada em 14 de março de 1945, é a companhia aérea de bandeira portuguesa, sendo a sua principal 

atividade o transporte aéreo de passageiros e de carga. Complementarmente, a TAP tem também como 

atividade a manutenção de aviões, sendo fornecedor de serviços de suporte de manutenção à sua frota 

e oferecendo também este serviço nomeadamente a outras companhias aéreas. A Empresa encontra-se 

sediada no Aeroporto de Lisboa que é também o seu principal Hub. 

Em 2003 a TAP passou a ser totalmente detida por uma sociedade gestora de participações sociais ‒ a 

TAP SGPS, na sequência de um processo de reestruturação empresarial, tendo sido o respetivo capital 

integralmente realizado em espécie pela Parpública, uma sociedade de capitais exclusivamente públicos. 

Em 2015 teve lugar o processo de reprivatização indireta do capital social da TAP, que resultou na 

aquisição, pela empresa privada Atlantic Gateway, de uma participação de 61% do capital social e dos 

direitos de voto da TAP SGPS. Posteriormente, em 30 de junho de 2017, na sequência de negociação entre 

o Estado português e a Atlantic Gateway, o Estado português, através da Parpública, voltou a deter 50% 

do capital social e dos direitos de voto da TAP SGPS. Atualmente, a Parpública detém 50% do capital social 

e dos direitos de voto e 5% dos direitos económicos da TAP SGPS, e o acionista privado Atlantic Gateway 

detém 45% do capital social e dos direitos de voto e 90% dos direitos económicos da TAP SGPS, sendo os 

restantes 5% do capital social, direitos de voto e direitos económicos da TAP SGPS detidos por acionistas 

minoritários. Com efeito, em 10 de abril de 2017, foi lançada uma oferta pública de venda de ações da 

TAP SGPS, representativas de 5% do respetivo capital social, reservada a trabalhadores da TAP SGPS e de 

outras sociedades do Grupo TAP, no âmbito do processo de reprivatização indireta do capital social da 

TAP, de acordo com o disposto na Resolução do Conselho de Ministros n.º 42-A/2017, de 23 de março de 

2017, na sequência da qual trabalhadores do Grupo TAP adquiriram um total de 75.000 ações 

representativas de 5% do capital social e dos direitos de voto da TAP SGPS; tanto quanto é do 

conhecimento da TAP SGPS, parte destas ações já terá sido alienada a favor de terceiros.  

Transporte aéreo de passageiros e de carga 

A TAP tem apresentado um crescimento no número de passageiros transportados acima da maioria das 

companhias aéreas europeias de referência2. Em três anos o número de passageiros transportados 

                                                           
2 Fonte: informações constantes dos sites de relações com investidores da Air-France/KLM, Deutsche Lufthansa AG, AIG Ryanair 

Holdings PLC e International Consolidated Airlines Group (IAG). Cálculo da responsabilidade do Emitente. 
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cresceu mais de 40%, de 11,3 milhões em 2015 para 15,8 milhões em 2018.  

Também em termos de receita, o crescimento tem sido notório, com um crescimento de cerca de 10% no 

último ano (2018) e um total de cerca de 20% nos últimos 4 anos. Esta evolução deve-se, em parte, à força 

da rede da TAP, cuja localização privilegiada do Hub em Lisboa permitiu a exploração de novos mercados. 

No final do ano a TAP ligava o seu Hub a 88 aeroportos em 34 países, oferecendo um total de 98 rotas. 

Em 2019, a TAP continuará a investir no crescimento da rede, estando prevista a expansão para 94 

aeroportos em 37 países e a oferta de um total de 110 rotas3. 

Além disso, a TAP tem vindo a materializar uma estratégia de vendas proactivas, potenciando todos os 

touch points com o cliente numa oportunidade de venda, tendo sido fundamental o investimento que 

tem feito no conhecimento do cliente e implementação de políticas de CRM - Customer Relationship 

Management. 

Rede e Mercados 

Em 2018, a TAP voou para 88 aeroportos em 34 países em todo o mundo, conforme segue: 

 

Em termos de vendas por país, destaca-se o crescimento recente dos EUA (cálculos da Empresa, com base 

nas vendas totais de passagens emitidas por clientes, em €): 

                                                           
3 Resultado do cancelamento de uma rota e previsão da criação de 13 novas rotas ao longo do ano 2019. 
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A estratégia de crescimento da TAP tem-se focado na exploração da sua posição geográfica privilegiada 

para voos de conexão entre América do Sul e do Norte e África com a Europa. Para além do Brasil, país 

onde a TAP detém uma quota de capacidade de 26%4 nos voos para a Europa e uma quota de passageiros 

com voos diretos entre o Brasil e Portugal de 89%5, a Empresa tem vindo a expandir a sua rede de conexão 

com o Atlântico Norte nomeadamente para os EUA. 

Portugal 

Em 2018 Portugal beneficiou de um crescimento no valor real do PIB de 2,1%6, ficando em linha com a 

média europeia que apresentou um crescimento no valor real do PIB de 2,2%7. Para 2019 prevê-se que 

seja um período de crescimento mais lento, ligeiramente abaixo dos 2%, alinhado com o resto da Europa. 

Portugal representa o principal mercado da TAP, com cerca de 23% do total de vendas com passagens8 

originadas em Portugal em 2018. A TAP tem uma posição dominante no seu Hub de Lisboa9, o que não 

acontece com todas as companhias de bandeira, conforme se pode verificar pelo gráfico seguinte:  

                                                           
4 Quota de capacidade Brasil-Europa (medida por assentos; 2018); fonte: estatísticas operacionais publicadas pelas companhias 

aéreas com voos Brasil-Europa. Cálculo da responsabilidade do Emitente. 
5 #Pax de tráfego nonstop entre Brasil e Portugal. Cálculo da responsabilidade do Emitente. 
6 Crescimento do valor real do PIB Portugal, 2018 (Fundo Monetário Internacional). 
7 Crescimento do valor real do PIB Europa, 2018 (Fundo Monetário Internacional). 
8 Com base nas vendas totais de passagens (valores pagos por clientes, de documentos emitidos, em €). Cálculo da responsabilidade 

do Emitente. 
9 TAP tem 55% de quota de mercado em Lisboa (% ASK no principal hub de cada companhia aérea; 2018); fonte: SRS Analyser. 

Cálculo da responsabilidade do Emitente. 
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Paralelamente, a TAP tem vindo a crescer no Hub do Porto, investindo na criação de novas rotas a partir 

desta cidade, alocando-lhe um crescente número de aeronaves. Em 2019 serão abertas 3 novas rotas a 

partir do Porto. Paralelamente, a TAP voa para as ilhas dos Açores e da Madeira, tendo transportado mais 

de 1,3 milhões para estes destinos em 2018 com um crescimento de 13,7%, face a 2017. 

 

Europa 

A economia europeia tem apresentado uma tendência de aumento do crescimento do PIB nos últimos 

anos, chegando a 2,5%10 em 2017. De acordo com o Fundo Monetário Internacional (“FMI”), é expectável 

que nos próximos anos exista uma desaceleração do crescimento, sendo que em 2018 o crescimento 

europeu foi de 2,2%11.  

O mercado europeu, excluindo Portugal, representou cerca de 39% das vendas totais com passagens em 

2018, registando um crescimento de 10,7% em número de passageiros ,quando comparado com o ano de 

2017. Nesta região, a TAP tem vindo a ajustar as rotas de acordo com a procura, tendo sempre presente 

a necessidade de capilaridade de destinos para os voos de conexão com os passageiros do longo curso. 

Em 2018, 58% dos passageiros da TAP passaram pelo Hub de Lisboa em voos de conexão. Paralelamente, 

a oferta da TAP tem tido também um crescimento significativo, com o aumento das rotas e frequências 

semanais. Em junho de 2019 serão lançados dois novos destinos na Europa: Nápoles, o sexto destino da 

TAP em Itália, e Tenerife que será a décima primeira rota em Espanha, e o segundo destino no Arquipélago 

das Canárias. 

                                                           
10 Crescimento do valor real do PIB Europa, 2017 (Fundo Monetário Internacional). 
11 Crescimento do valor real do PIB Europa, 2018 (Fundo Monetário Internacional). 
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América do Norte  

Estados Unidos da América 

A economia Americana continua a apresentar um contínuo e forte crescimento do PIB, de cerca de 2,9%12 

em 2018, com uma inflação de 2%13. As previsões de crescimento para 2019 são de 2,3%14 e o crescimento 

de longo prazo de 1,6%15. 

A América do Norte foi o mercado que mais cresceu em 2018 nas receitas de passageiros, representando 

cerca de 10% das vendas totais com passagens. A estratégia da empresa tem privilegiado este mercado, 

quer com a abertura de novas rotas, quer com o aumento de frequências das já existentes, não 

esquecendo a importância dos passageiros americanos no programa de Stopover16. Com um aumento da 

oferta (em ASK) na ordem dos 250%, relativamente a 2015, a TAP transportou cerca de 800 mil 

passageiros dos EUA em 2018, representando um crescimento de 9,7% em relação a 2017. 

No verão de 2019 a TAP inaugurará a operação para São Francisco na Califórnia, e inicia os voos para 

Washington DC e Chicago, passando a servir um total de nove rotas no Atlântico Norte. Além da abertura 

destas rotas, a Empresa reforçará também as frequências semanais do Porto para Nova Iorque – Newark. 

A TAP tem investido em diversas campanhas e ações promocionais da sua própria operação e serviço e 

do destino Portugal, com iniciativas em vários canais de distribuição. 

Para além dos Estados Unidos da América, a TAP voa também para o Canadá. 

América do Sul e Central 

Brasil 

O Brasil, o principal mercado da TAP na região da América do Sul e Central, teve em 2018 um crescimento 

da economia de 1,1%17, num ano caracterizado por uma grande instabilidade política em resultado das 

eleições presidenciais, o que por sua vez impactou negativamente a moeda que desvalorizou, em termos 

médios do ano, cerca de 16%. Em 2019  é expectável que a economia acelere para um crescimento 

superior a 2%18. 

Apesar deste contexto macro económico e cambial, o Brasil representou 21% do total de vendas com 

passagens da TAP em 2018 e continuou a ser um dos seus principais mercados, com 85 frequências 

semanais19 para 10 destinos em 2018 (5 dos quais em exclusividade). Este peso incorporou o efeito 

                                                           
12 Crescimento do valor real do PIB EUA, 2018 (Fundo Monetário Internacional). 
13 Inflação de preços ao consumidor (final do período) EUA, 2018 (Fundo Monetário Internacional). 
14 Previsão de crescimento do valor real do PIB EUA, 2019 (Fundo Monetário Internacional). 
15 Previsão de crescimento do valor real do PIB EUA, 2024 (Fundo Monetário Internacional). 
16 Programa Stopover permite aos clientes da TAP com voos com escala em Lisboa ou Porto fazer uma paragem, de forma gratuita, 

de até 5 noites nestas cidades. 
17 Crescimento do valor real do PIB Brasil, 2018 (Fundo Monetário Internacional). 
18 Previsão de crescimento do valor real do PIB Brasil, 2019 (Fundo Monetário Internacional). 
19 Número de frequências no pico do Verão, 80 a partir de Lisboa e 5 a partir do Porto. 
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(sentido sobretudo no segundo semestre de 2018) da queda das receitas devido ao abrandamento 

económico e instabilidade política que afetou o tráfego de e para o país, bem como pela desvalorização 

cambial ocorrida.  

Ainda na região da América do Sul e central a TAP também voa para Caracas com 2 voos semanais. A 

Venezuela tem passado por alguma instabilidade económica e política, e, nesse contexto, a TAP 

monitoriza de perto a evolução da situação neste país, de forma a assegurar voos com todas as condições 

de segurança garantidas. 

Em 2018 o total de passageiros transportados para a América Latina cresceu 7,3% em relação a 2017, 
atingindo 1,8 milhões, embora em valor tenha havido um ligeiro decréscimo em resultado da 
desvalorização do BRL. 

África 

Angola 

Num ano de mudanças depois da tomada de posse de um novo governo em setembro de 2017, a 

economia angolana ficou marcada pelo fim da paridade do kwanza com o USD logo a partir de janeiro de 

2018, medida que levou a uma depreciação da moeda local de quase 40% (em média do ano). Para os 

próximos anos as expectativas são de recuperação económica com previsão de crescimento real do PIB 

de 0,4%20 para 2019 e de 2,9%21 para 2020, com apoio em programas que pretendem melhorar alguns 

desequilíbrios macroeconómicos e os desafios estruturais do país.  

Angola representa 2% do total das vendas com passagens e é o país com maior peso no continente 

Africano. Para além de Luanda, em Angola, a TAP voa para mais 9 países e 15 destinos em África, 

destacando-se Moçambique e Cabo Verde, pela sua importância nas vendas.  

O número de passageiros que a TAP transportou para África cresceu 11,2% de 2017 para 2018. 

Alianças e Parcerias 

A TAP aderiu à aliança global Star Alliance em 2005 – a primeira e maior22 aliança aeronáutica multilateral, 

atualmente com cerca de 1.300 destinos e 28 parceiros. O objetivo da aliança é o de proporcionar às 

transportadoras aéreas o desempenho eficiente da sua vocação empresarial, garantindo aos clientes as 

melhores ligações possíveis entre os diversos continentes e a harmonização dos padrões de serviço. De 

facto, as companhias aéreas que integram a rede situam-se entre as mais respeitadas mundialmente, 

obrigando-se, na qualidade de membro, à manutenção dos mais elevados padrões da indústria no serviço 

ao cliente, na segurança e em infraestruturas técnicas. 

A participação da TAP no sistema de multi-hub global da aliança permitiu beneficiar do tráfego 

                                                           
20 Crescimento do valor real do PIB Angola, 2019 (Fundo Monetário Internacional). 
21 Crescimento do valor real do PIB Angola, 2020 (Fundo Monetário Internacional). 
22 Fonte: Websites Star Alliance, Skyteam e Oneworld. Estimativa da responsabilidade do Emitente, tendo em conta a informação 

destes websites. 
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proporcionado pelas operações dos restantes membros, e diversificar a sua oferta através do crescimento 

do número de destinos de código partilhado. 

Adicionalmente, a TAP celebrou acordos de parcerias de código partilhado com outras companhias 

aéreas, incluindo a Azul, Gol e JetBlue, parcerias fundamentais para a consolidação da posição 

dominante23 da TAP no mercado brasileiro e expansão da Empresa no mercado norte americano. 

De seguida apresenta-se o plano para expansão da rede em 2019: 

 

Frota 

A TAP tem feito uma clara aposta no reforço, modernização e conforto das suas aeronaves, estando 

prevista, no âmbito da transformação da frota, a entrada em operação de 30 novas aeronaves em 2019. 

Esta renovação será a maior operação de phase-in de aeronaves da história da TAP e é um marco histórico 

para a Empresa. Será a concretização da aposta clara no rejuvenescimento da frota, na melhoria do 

produto oferecido ao passageiro, na elevação dos patamares de eficiência energética e operacional, 

procurando reforçar o compromisso da pontualidade e da qualidade que a TAP tem para com o cliente.  

A renovação da frota está a ser feita com a entrada de aviões da família neo da Airbus que apresentam 

características que visam maior conforto dos passageiros: cadeiras-cama na classe executiva, com mais 

espaço e ergonomia na classe económica, uma cabina mais silenciosa, um sistema de entretenimento de 

última geração e a oferta de mensagens de texto ilimitadas grátis, via wi-fi, entre outros benefícios. 

Adicionalmente, estas aeronaves são mais eficientes, com poupanças ao nível do consumo de 

                                                           
23 Em termos de número de destinos no Brasil servidos através da Europa (medida por número de destinos; 2018); fonte: rotas 

oferecidas pela Empresa e pelas companhias aéreas com voos Brasil-Europa (fonte: motores de busca de passagens aéreas). 
Cálculo da responsabilidade do Emitente. 
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combustível. 

Com efeito, a renovação da frota vem ao encontro de um melhor serviço e produto que a TAP oferece ao 

seu cliente. Elementos cada vez mais valorizados como a fiabilidade, regularidade, pontualidade, 

diversidade de horários, frequência de voos, conforto do equipamento e experiência de voo estão 

inevitavelmente ligados às características das aeronaves, que têm de ser confortáveis, modernas e 

avançadas tecnologicamente. Nesta aposta no cliente, as novas aeronaves incorporadas na TAP são 

também mais eficientes beneficiando de menores consumos, mas têm também baixo ruído e têm maior 

flexibilidade em termos de autonomia de voo (versus a frota atualmente utilizada). 

Novos Modelos da Frota TAP 

A330neo  

A TAP Air Portugal é a primeira companhia aérea do mundo a beneficiar dos muitos atributos desta 

aeronave, de maior alcance, e da sua nova versão da cabina Airspace, que representa um novo conceito 

ajustado à ambição da Empresa de oferecer o melhor produto da indústria aos seus clientes. No final de 

2018 tinham já entrado na frota da TAP três A330neo, sendo que dois destes apenas começaram a voar 

em janeiro de 2019. 

Além de um sistema de entretenimento a bordo e conectividade de última geração, com wi-fi disponível, 

o A330-900neo tem 298 assentos dispostos numa confortável configuração de cabina com três classes. 

Adicionalmente, a nova aeronave incorpora a última geração de motores Rolls-Royce Trent 7000, 

altamente eficientes e uma nova asa de maior envergadura com otimização 3D e com novos sharklets 

para proporcionar o melhor desempenho aerodinâmico. Em conjunto, estes avanços trazem uma redução 

significativa no consumo de combustível por assento24 em comparação com a frota atual da TAP (-32% 

em comparação com o A340 e -15% em comparação com o A330-200 300). 

A321 Long Range 

É a primeira aeronave narrow body da TAP com capacidade para operar rotas transatlânticas, oferecendo 

o conforto premium de uma aeronave do longo curso. Tem 16 assentos em classe executiva e oferece 

mais espaço na classe económica, equivalente ao disponível no A330neo.  

O A321 Long Range é fundamental para o plano de expansão da TAP, dado que permite, a partir de Lisboa, 

alcançar destinos no continente americano que outras companhias aéreas apenas conseguem com 

aeronaves wide body. A rota Lisboa-Washington, que será assegurada pelo A321 Long Range, terá 

poupanças no consumo de combustível25 de 53% em comparação com a mesma rota operada com um 

A330-200. Assim, o A321 Long Range permitirá à TAP viajar para mercados na costa leste da América do 

                                                           
24 Poupança de consumo de combustível por assento (mT/Block Hour) versus aeronaves da frota atual da TAP. Estimativa da 

responsabilidade do Emitente. 
25 Poupança de consumo de combustível (mT/Block Hour) versus o A330-200 da frota atual da TAP. A poupança de consumo de 

combustível por assento (mT/Block Hour) versus o A330-200 é de 24%. Estimativa da responsabilidade do Emitente. 
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Norte, tais como New York, Montreal ou Washington com uma aeronave mais pequena e com um custo 

por voo inferior ao de uma aeronave wide body. Já no Brasil, esta aeronave permite aumentar frequências 

em várias cidades como Recife, Natal ou Fortaleza e voar para outras cidades no Nordeste. Em 2019 está 

prevista a entrada de 4 aeronaves A321 Longe Range na frota da TAP. 

A321neo  

Mais ecológico e polivalente, o A321neo acrescenta equipamentos, conforto e modernidade ao seu 

precursor, mas também uma maior eficiência, consumindo até menos 20%26 de combustível do que o 

A321, revelando-se mais flexível em termos de operacionalidade e permitindo voar rotas mais longas. No 

final de 2018 a frota já contava com 4 aeronaves deste modelo. 

A320neo 

Os novas aeronaves A320neo trazem uma poupança ao nível do combustível por assento27 de 28% em 

comparação com o A319 e de 19% em comparação com o A320, ambos da frota atual da TAP. As primeiras 

estimativas internas de 2019 apontam para poupanças entre 5%- 8%28 nos custos totais, face  às 

aeronaves que a Empresa tinha na operação do médio curso, os A320ceo. No final de 2018 a TAP tinha já 

na sua frota uma aeronave A320neo. 

Para mais informação sobre a renovação da frota da TAP vide secção 7.7. (Investimentos). 

Investimento no cliente 

Nos últimos anos, a TAP tem vindo a reforçar o seu compromisso em melhorar a qualidade do seu serviço. 

Neste sentido a Empresa tem desenvolvido várias iniciativas a vários níveis, sendo atualmente já 

reconhecidos alguns impactos positivos destas iniciativas. 

De forma a ter uma melhor perceção do grau de satisfação dos clientes, a TAP utiliza atualmente a 

ferramenta Net Promoter Score (NPS) para receber feedback e ter perceção de quais os pontos a melhorar. 

Após cada jornada de viagem, é enviado um questionário aos clientes para que possam avaliar as várias 

etapas do seu percurso com a TAP conseguindo, desta forma, aferir o seu nível de satisfação e de 

recomendação da TAP para viajar.  

Os indicadores nas diversas fases do pré-voo, voo e pós-voo têm apresentado melhorias sucessivas e a 

Empresa estima que no 1.º trimestre de 2019 as subidas alcancem recordes históricos no feedback 

recebido.  

                                                           
26 Poupança de consumo de combustível por assento (mT/Block Hour) versus aeronaves da frota atual da TAP (A321) – estimativa 

da responsabilidade do Emitente. 
27 Poupança de consumo de combustível por assento (mT/Block Hour) versus as aeronaves da frota atual da TAP (A319 e A320) - 

estimativa da responsabilidade do Emitente. 
28 Estimativa é da responsabilidade do Emitente e inclui gastos com combustível, CO2, manutenção, rendas e outros custos variáveis. 
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Adicionalmente, a TAP tem desenvolvido uma série de iniciativas de forma a melhorar os níveis de 

pontualidade, tendo realizado vários investimentos neste âmbito em 2018. 

 

O antigo programa de fidelização Victoria foi totalmente reformulado e agora tem o nome de TAP 

Miles&Go. Com o novo Programa foi possível duplicar a quantidade de assentos disponíveis para compras 

com milhas e foi disponibilizada a opção de comprar com milhas e dinheiro, beneficiando quem tem 

menos milhas. Foi também lançado o Club TAP Miles&Go, que permite ao cliente ter benefícios exclusivos 

através do pagamento de uma anuidade. 
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Investimento nos colaboradores 

A TAP é um dos principais empregadores nacionais: no final de 2018, o Grupo TAP e a TAP S.A. tinham um 

quadro dos trabalhadores ativo29 de 12.964 e 8.145 colaboradores, respetivamente, e tem vindo a 

reforçar a sua estrutura com novas contratações para fazer face ao crescimento da Empresa. Desde junho 

de 2015, contratou 2.170 novos colaboradores, quer para áreas técnicas e de voo, quer para áreas de 

suporte ao negócio. Esta estratégia de recrutamento reflete o crescimento da TAP, com o aumento da 

frota e lançamento de novas rotas. Só em 2018, foram admitidos 1.113 trabalhadores, que representam 

uma massa salarial de €43,6 milhões/ano, e durante 2019, deverão ser contratadas 1.000 pessoas, dos 

quais mais de 300 são pilotos. 

A TAP tem vindo a desenvolver vários programas de forma a melhorar a satisfação interna e 

reconhecimento dos colaboradores. Neste âmbito, foi criado o Programa TAP Stars que visa o 

reconhecimento de colaboradores que foram identificados pelo seu trabalho exemplar, e o Programa TAP 

NPS TOP Performer que identifica os tripulantes de cabina com melhor avaliação por parte dos clientes. 

Adicionalmente, com o intuito de introduzir um modelo global de avaliação de desempenho e 

responsabilização, necessários para suportar as práticas de boa gestão de uma empresa com as aspirações 

da TAP, foi criado pela primeira vez um programa de avaliação de desempenho e gestão do talento.  

A TAP tem ganho vários prémios30 que atestam o nível de satisfação dos seus colaboradores. 

Impacto social e económico para Portugal 

A TAP tem um grande impacto na economia Portuguesa sob várias perspetivas, sendo indiscutível a sua 

contribuição para o crescimento do sector do turismo em Portugal. Em 2018, a TAP estima ter contribuído 

com mais de 3,5 mil milhões de euros31 para o PIB Português (2% do total) e responsável por trazer um 

valor estimado de 3,6 milhões de turistas a Portugal32 (+10% vs 2017), que contribuíram com 5,4 mil 

milhões de euros em gastos com turismo33, com destaque para os turistas oriundos do mercado norte-

americano, que aumentaram em 20%34 em 2018 (vs 2017), em linha com o crescimento que a Empresa 

apresentou nesta geografia. A esta situação não é indiferente o programa de Stopover promovido pela 

TAP nos seus destinos no continente Americano. 

A criação de emprego e geração de receita fiscal é outro contributo social e financeiro relevante da TAP 

para a economia Portuguesa: a TAP encerrou o ano de 2018 com mais de 8 mil trabalhadores e com custos 

                                                           
29 Não inclui pessoal sem colocação e não ativo. 
30 Em 2018 ganhou o prémio “Melhor Empresa – Qual a empresa em que mais gostaria de trabalhar?”, atribuído pelos leitores da 
revista Human Resources e 3.º lugar do prémio “Randstad Employer Brand 2018”, que distingue as empresas mais atrativas para 
trabalhar de acordo com a perceção da população ativa, entre outros. 
31 Incluindo impactos diretos (receita TAP e receita de Turismo de passageiros transportados por TAP) e impactos indiretos (p.ex., 

impacto nos fornecedores TAP e consumo de colaboradores). 
32 Cálculo da estimativa de número de passageiros TAP e impacto no número de turistas é da responsabilidade do Emitente. 
33 Cálculo da estimativa do impacto económico direto é da responsabilidade do Emitente. 
34 Fonte: INE. 
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com pessoal de cerca de 608 milhões de euros. Por outro lado, a TAP contribui expressivamente para a 

receita fiscal e contribuições sociais: no ano de 2018, a TAP pagou 227 milhões de euros em impostos e 

contribuições sociais.  

A TAP é também a maior exportadora de serviços de Portugal, dado que apenas cerca de 23% do total de 

vendas com passagens35 da TAP são originadas em Portugal. 

Carga e correio 

Este segmento tem vindo a apresentar um crescimento consistente, sendo a América do Sul é a região 

com maior relevo para o transporte de carga e correio, tendo representado mais de 50% dos rendimentos 

e ganhos operacionais deste negócio em 2018. 

Manutenção e Engenharia 

O segmento de atividade de Manutenção e Engenharia presta serviços de manutenção à frota da TAP e, 

de forma a alavancar os seus recursos, presta também serviços de manutenção a outras companhias 

aéreas. A prestação de serviços a terceiros tem constituído uma parcela crescente da sua atividade (com 

um crescimento de aproximadamente 180% de 2016 para 2018), tendo a sua longa experiência na área 

constituído uma mais-valia competitiva. Entre os seus clientes encontram-se as principais companhias 

aéreas europeias mas também algumas americanas e, mais recentemente, asiáticas. 

Para além da atividade recorrente que este segmento apresenta, nomeadamente contratos de gestão 

com a Força Aérea Francesa e com a SATA, as perspetivas para 2019 são de consolidação face ao relevante 

crescimento das receitas operacionais em 2018, apontando-se para a continuação do crescimento no 

negócio de motores. O foco prossegue na fidelização dos atuais clientes, bem como no alargamento da 

base dos mesmos, principalmente no que respeita ao negócio de motores.  

Em 2018 o Grupo TAP reestruturou a sua operação de manutenção no Brasil, tendo encerrado o hangar 

de Porto Alegre e despedido aproximadamente 1.000 colaboradores. Manteve-se em funcionamento o 

hangar do Rio de Janeiro que irá servir de suporte e complemento ao hangar de Lisboa na estratégia de 

incremento e melhoria de produtividade nos próximos anos.   

Recente Reestruturação em 2018 

O ano de 2018 foi particularmente desafiante para a TAP, não só resultado de situações macroeconómicas 

e eventos externos (dos quais se destaca o aumento do jet fuel e desvalorização do BRL) mas pela 

reestruturação implementada e pela instabilidade laboral que levou a cancelamentos extraordinários no 

primeiro semestre em consequência das greves de pessoal navegante.  

A TAP implementou um processo de reestruturação através de programas de pré reforma e saídas 

voluntárias originando impactos não recorrentes no montante de 24,7 milhões de euros.  

                                                           
35 Cálculos da Empresa, com base nas vendas totais de passagens (valores pagos por clientes, de documentos emitidos, em €). 
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Por outro lado, no primeiro semestre de 2018 assistiu-se a irregularidades e fretamentos excecionais 

decorrentes da instabilidade laboral, acentuando a necessidade de pilotos para suprir as necessidades da 

Empresa em situações de exceção. Note-se que os  cancelamentos considerados excecionais resultaram 

em gastos extraordinários em 2018 de EUR 41 milhões relativos a indemnizações e a custos com 

fretamentos.  

 

  

No contexto desta instabilidade laboral, ocorreram negociações com sindicatos representivos da maioria 

dos trabalhadores, que levaram ao pagamento de um valor não recorrente de 20,1 milhões de euros 

(Outros itens não recorrentes), verbas relacionadas com anos anteriores, na sua maior parte, bem como 

a um compromisso da Empresa aumentar salários nos próximos 5 anos, esperando-se que tal garanta a 

“paz social” durante este período. Adicionalmente, procedeu-se também à contratação de pilotos, 

permitindo suprir as insuficiências verificadas em anos anteriores e acentuadas no período de maior 

instabilidade.   

Em consequência destes eventos não recorrentes e extraordinários, a rentabilidade do ano de 2018 foi 

muito afetada mas entende-se que, pela natureza não recorrente dos mesmos, a TAP poderá, daqui em 

diante, beneficiar das mudanças implementadas, resgatando a trajetória de recuperação da rentabilidade 

registada desde a privatização. Com efeito, fechando-se este ciclo de instabilidade laboral e 

reestruturação, a TAP encontra-se mais preparada para responder aos desafios que o sector impõe ao 

nível de tarifas, experiência oferecida ao cliente e capacidade de resposta nos destinos de maior procura. 

A Empresa tem também assistido à implementação de novas políticas operacionais e financeiras como, 

por exemplo, implementação de KPIs (key performance indicators) por áreas, renegociação de contratos, 

financiamentos com bancos internacionais ou uma nova politica de cobertura de jet fuel. 

A renegociação de contratos e as políticas de corte de custos foram outra importante frente de trabalho 

de 2018: 
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Acrescenta-se ainda o aumento das vendas no canal direto, que nos últimos anos têm vindo a ganhar 

expressão. 

Prioridades da TAP para 2019 

Em 2019 a TAP irá continuar a afirmar-se como uma empresa de longo curso com um papel cada vez mais 

decisivo nas ligações entre a Europa e as regiões de África, Brasil e América do Norte e a consolidar a sua 

presença na Europa. Continuando esta trajetória, a nova gestão da Empresa estabeleceu como 

prioridades para 2019: 

• Incrementar a rentabilidade, aumentando a receita e controlando os custos;  

• Melhorar o serviço ao cliente, com principal enfoque na melhoria da pontualidade e experiência 

do cliente; 

• Melhorar a eficiência através da entrada de novas aeronaves na frota e concentração nas rotas 

rentáveis, e neste contexto reforçar o mercado dos EUA, diminuindo a dependência do mercado 

brasileiro; 

• Formar e treinar os recém chegados colaboradores por forma a integrarem as equipas. 

No âmbito da melhoria da rentabilidade continuarão a ser desenvolvidas várias iniciativas do lado das 

receitas e dos custos. Um dos principais vetores de atuação para incremento dos rendimentos passa pelo 

enfoque nas receitas auxiliares (manutenção, carga, upgrades, bagagem, taxas de reserva, etc.) que 

apresentam margens elevadas. Em 2018 as receitas auxiliares apresentaram um crescimento de 36% vs. 

2017 e a TAP acredita que continuem com espaço para crescimento. Nestas receitas, destaca-se a área 

de manutenção (sobretudo de motores), que tem tido uma performance excecional, prevendo-se que 

continue dada a crescente carteira de clientes. 
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Do lado dos custos, a Empresa continuará a seguir uma trajetória da otimização renegociando contratos 

e implementando poupanças a vários níveis. 

 

No serviço ao cliente, a TAP continuará o seu caminho para a melhoria da pontualidade, tendo como base 

os vários programas que tem vindo a desenvolver, como a ferramenta NPS. Em 2019 os clientes usufruirão 

de um maior número de aeronaves de última geração bem como de aeronaves que tenham beneficiado 

do processo de retrofit, o que permitirá aumentar o nível de conforto a bordo. O Programa Miles & Go 

terá também um papel cada vez mais importante na melhoria da experiência do cliente, trazendo maior 

rentabilidade à TAP. 

8.2 Evolução do Sector do Transporte Aéreo  

A indústria de aviação tem-se caracterizado pelo crescimento acima do crescimento do produto interno 

bruto. De acordo com os dados da IATA, em 2018, tal como em anos anteriores, o setor do transporte 

aéreo continuou a apresentar crescimento, ainda que tenha havido algum abrandamento dos níveis de 

crescimento face a 2017. Alguma moderação no crescimento do tráfego veio em linha com os sinais de 

abrandamento do crescimento económico sobretudo no segundo semestre de 2018. 

O setor manteve a trajetória de aumento de capacidade expressa em passageiros-quilómetro (ASK - 

available passenger kilometer) que foi de +6,0% vs 2017, com um abrandamento ligeiro face aos últimos 

anos. Este crescimento foi sobretudo impulsionado pelo crescimento na região Ásia-Pacífico e da América 

Latina. 

 

 

Capacidade (ASK)                                   
% Var Anual 2018 2017 2018E vs 

2017, pp
Global 6,0% 6,6% -0,6pp

América  do Norte 4,8% 3,8% +1,0pp
Europa 5,7% 6,6% -0,9pp
As ia -Pacífico 7,6% 9,1% -1,5pp
Médio Oriente 4,7% 6,7% -2,0pp
América  Lati na 6,5% 5,5% +1,0pp
África 1,4% 4,0% -2,6pp

Fonte: IATA
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O tráfego de passageiros tem crescido apesar de ser patente um abrandamento do seu ritmo de 

crescimento. Em 2018 os passageiros ponderados pelos quilómetros viajados (RPKs - revenue passenger 

kilometer) cresceram 6,5% (-1,5 p.p. vs taxa de crescimento em 2017). 

 

 

 

O crescimento de passageiros tem registado um ritmo superior ao aumento de capacidade de indústria, 

apesar de se notar uma tendência de convergência. 

Na globalidade, de acordo com a IATA, e apesar do abrandamento no crescimento de capacidade, a 

receita global do setor acelerou a trajetória de crescimento para USD 821 mil milhões (+8,7% vs 2017), 

máximo dos últimos 6 anos. 

 

 

 

Este crescimento foi principalmente impulsionado pelo aumento de receita de carga (+14,5% vs 2017) e 

de outras linhas de negócio, como é o caso da manutenção (+17,7% vs 2017). A receita com passageiros 

cresceu +5,3%, abaixo do aumento de capacidade de +6,0%, traduzindo-se numa variação de RASK de 

passageiros de -0,4%. Desta forma, o aumento do Load Factor36 foi de +0,4 p.p. - passando de 81,5% em 

2017 para um novo máximo histórico de 81,9% em 2018. 

Na Europa, o coeficiente de ocupação no tráfego internacional permaneceu, tal como no ano anterior, 

como o mais elevado de entre as regiões apresentando um valor de 85%, refletindo mais 0,6 p.p. que no 

ano anterior.  

                                                           
36 Número total de passageiro-quilómetros (RPK) dividido pelo número total de lugar-quilómetros (ASK). 

Tráfego de passageiros (RPK)               
% Var Anual 2018 2017 2018E vs 

2017, pp
Global 6,5% 8,0% -1,5pp

Améri ca do Norte 5,0% 3,9% +1,1pp
Europa 6,4% 8,9% -2,5pp
As ia -Pacífico 8,5% 10,9% -2,4pp
Médio Ori ente 4,6% 6,8% -2,2pp
Améri ca Latina 6,0% 7,3% -1,3pp
África 3,6% 7,3% -3,7pp

Fonte: IATA

Receita global
USD mil milhões
Receita Total 821 755
% Var Anua l 8,7% 6,5% +2,3pp

Receita  de passageiros 564 534
% Var Anual 5,6% 7,2% -1,6pp
Receita  de carga 110 96
% Var Anual 14,5% 18,7% -4,2pp
Outras  Receitas 147 125
% Var Anual 17,7% -3,9% +21,6pp

Fonte: IATA

2018 2017 2018E vs 
2017, pp
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Relativamente à carga aérea, a capacidade apresentou um crescimento de cerca de 3,5% face ao ano 

anterior, crescendo mais do que a procura e resultando num menor load factor em cerca de 0,9 p.p. 

situando-se nos 49,1%. 

Em 2018, os custos globais cresceram 9,8% (acima do aumento da capacidade de 6,0% e acima do 

crescimento das receitas de 8,7%), principalmente impulsionados pelo aumento de custos com 

combustíveis (+20,8% vs 2017), provocado por um aumento do preço do Jet Fuel na ordem dos 31% 

(parcialmente compensado pelas políticas de hedging das companhias aéreas).  

 

 

 

Na globalidade, o setor do transporte aéreo, após ter registado o maior resultado de sempre em 2017 

(USD 37,7 mil milhões), sofreu um ajuste de -14% para USD 32,3 mil milhões em 2018 (valor inferior ao 

previsto no início do ano de USD 38,4 mil milhões). Este ajuste resulta de uma maior pressão nas margens 

de EBIT de 7,7% em 2017 para 6,8% em 2018, em particular por um aumento de custos como detalhado 

anteriormente.  

Esta deterioração de margens em 2018 foi transversal a todas as regiões do globo.  

 

 

 

Foi neste contexto macro económico que o Grupo TAP desenvolveu em 2018 as suas atividades. A TAP 

registou um crescimento de 12,3% ao nível de oferta da operação, expressa em ASK, tendo a procura, 

expressa em RPK, verificado uma evolução positiva da ordem dos 9,6%. Em número de passageiros 

transportados, a taxa de crescimento foi de 10,4% face ao número transportado em 2017, apresentando 

um novo recorde de 15,8 milhões de passageiros transportados no ano 2018. O load factor diminuiu 

ligeiramente (de 82,9% para 81,0%) em resultado do grande aumento da oferta. 

Custos globais,
USD mil milhões
Custos globais 765 697
% Var Anua l 9,8% 7,4% +2,4pp

Custos fuel 180 149
% Var Anual 20,8% 10,4% +10,4pp
Custos ex-fuel 586 548
% Var Anual 6,9% 6,6% +0,3pp

Fonte: IATA

2018E 2017 2018E vs 
2017, pp

Margem EBIT, % 2018 2017 2017 vs 
2018E, pp

Global 6,8% 7,7% -0,9pp
América  do Norte 9,8% 11,0% -1,2pp
Europa 6,0% 6,9% -0,9pp
As ia-Pacífico 6,1% 6,7% -0,6pp
Médi o Oriente 1,2% 1,5% -0,3pp
América  Latina 5,6% 6,9% -1,3pp
África 0,6% 0,8% -0,2pp

Fonte: IATA
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CAPÍTULO 9 

ESTRUTURA ORGANIZATIVA DO EMITENTE 

 

9.1 Estrutura organizativa 

O Emitente encontra-se integrado no Grupo TAP, sendo detido a 100% pela empresa mãe do grupo, a TAP 

SGPS, conforme organograma infra, que inclui todas as sociedades controladas pela TAP SGPS e outras 

participações relevantes: 

 

9.2 Dependência para com as entidades do Grupo TAP 

A TAP contrata os serviços de outras subsidiárias da TAP SGPS para o exercício da sua atividade, 

destacando-se a este respeito: 

(i) a PORTUGÁLIA – Companhia Portuguesa de Transportes Aéreos, S.A. a quem a TAP contrata 

serviços enquanto “flight capacity provider” ao abrigo de um contrato de Wet Lease, pelo qual a 

PGA disponibiliza a totalidade da sua frota, tripulantes e os serviços de manutenção, para a 

operação regional da TAP; 

(ii) a CATERINGPOR – Catering de Portugal, S.A., enquanto prestadora de serviços de catering (i.e. 

confeção e comercialização de refeições) e operações de logística relacionadas com o 

abastecimento de aeronaves no âmbito do serviço ao passageiro; 

(iii) a U.C.S. – Cuidados Integrados de Saúde, S.A. , enquanto prestadora de serviços de saúde aos 

trabalhadores do Grupo TAP e seus familiares. 

Para além destas subsidiárias, a TAP contrata também serviços à empresa SPdH, empresa associada do 

Grupo TAP. 
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A prestação de alguns dos serviços acima referidos dependem da renovação das respetivas licenças e, 

com base na informação de que o Emitente dispõe, não existe qualquer razão para que as mesmas não 

sejam renovadas.  

Enquanto a PGA opera em exclusividade para a TAP, os fornecimentos da UCS.–Cuidados Integrados de 

Saúde, S.A. , e da Cateringpor –Catering de Portugal, S.A., também são, na sua maioria, dirigidos à TAP, 

não se prevendo quaisquer interrupções na relação contratual existente. Neste contexto, existe uma 

dependência da atividade da TAP, relativamente aos serviços que lhe são prestados por estas sociedades, 

embora tenha sido estratégia da TAP contratar os serviços das empresas do Grupo por uma questão de 

fiabilidade e qualidade. 

A empresa SPdH (participada do Grupo TAP, com a denominação comercial Groundforce), é o principal 

fornecedor de handling (assistência aeroportuária de passageiros, bagagens, operações em pista e carga) 

do aeroporto de Lisboa, prestando serviços à TAP bem como a outras companhias presentes no Hub de 

Lisboa, não se prevendo, também neste caso, interrupções ou constrangimentos nesta relação contratual.  

Atualmente não existem outras dependências, nomeadamente relativamente a patentes e licenças, 

contratos de concessão ou outros tipos de contratos que tenham uma importância significativa na 

atividade ou rentabilidade da TAP. 
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CAPÍTULO 10 

INFORMAÇÃO SOBRE TENDÊNCIAS 

 

10.1 Alterações Significativas 

A TAP atesta que não houve alterações significativas desde a data de publicação das suas últimas 

demonstrações financeiras auditadas  (reportadas a 31 de dezembro de 2018), de acordo com as Normas 

Contabilísticas de Relato Financeiro compreendidas no Sistema de Normalização Contabilística e de 

acordo com as Normas Internacionais de Relato Financeiro (“IAS/IFRS”) emitidas pelo International 

Accounting Standards Board (“IASB”), exceto no que respeita à emissão de obrigações por oferta 

particular, referida no Capítulo 6.19 supra, ao aumento da frota com o recebimento de novas aeronaves 

e correspondente financiamento e aos efeitos da sazonalidade da atividade. 

 

10.2 Tendências, incertezas, pedidos, compromissos ou outras ocorrências suscetíveis de afetar 

significativamente as perspetivas do Emitente 

A TAP não prevê qualquer tendência, incerteza, pedido, compromisso ou ocorrência que seja suscetível 

de afetar significativamente as perspetivas do Emitente para o exercício em curso. 
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CAPÍTULO 11 

PREVISÕES OU ESTIMATIVAS DE LUCROS DO EMITENTE 

 

Este Prospeto não contém qualquer previsão ou estimativa de lucros futuros do Emitente. 
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CAPÍTULO 12  

ÓRGÃOS DE ADMINISTRAÇÃO, DE DIREÇÃO E DE FISCALIZAÇÃO DO EMITENTE 

 

A TAP adota um modelo de governo nos termos do qual a sua administração e fiscalização competem, 

respetivamente, a um Conselho de Administração, a um Conselho Fiscal e a um Revisor Oficial de Contas 

ou Sociedade de Revisores Oficiais de Contas (“ROC”), este último que não faz parte do Conselho Fiscal, 

em conformidade com o previsto na alínea a) do n.º 1 do artigo 278.º do Código das Sociedades 

Comerciais e com o previsto nos seus estatutos.  

Assim, são órgãos sociais da TAP: o Conselho de Administração, a Assembleia Geral, o Conselho Fiscal e o 

Revisor Oficial de Contas.  

Os membros dos órgãos sociais da TAP exercem as suas funções por um período de 3 (três) anos, 

renovável nos legalmente autorizados. 

De acordo com o Acordo Parassocial e de Compromissos Estratégicos, entre a Parpública e a Atlantic 

Gateway, os membros dos órgãos sociais do Emitente são indicados pelo Conselho de Administração do 

Acionista Único, por proposta da Atlantic Gateway. 

Adicionalmente a TAP tem uma Comissão Executiva com poderes delegados pelo Conselho de 

Administração, e um Secretário da Sociedade, designado nos termos previstos nos respetivos estatutos e 

com as competências previstas na lei. 

Apresenta-se de forma gráfica simplificada o organigrama dos vários órgãos sociais e da Comissão 

Executiva da TAP: 

 

12.1 Conselho de Administração  

Ao Conselho de Administração compete a representação da TAP e a prática de todos os atos necessários 

a assegurar a gestão dos negócios da TAP. 

Nestes termos, compete especificamente ao Conselho de Administração: 

a) Gerir as atividades da TAP; 
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b) Gerir os negócios sociais e praticar todos os atos relativos ao objeto social que não caibam na 

competência atribuída a outros órgãos da TAP; 

c) Adquirir, alienar ou onerar direitos ou bens móveis e imóveis e participações sociais; 

d) Contrair empréstimos no mercado financeiro nacional ou estrangeiro; 

e) Deliberar sobre a emissão de obrigações ou outros valores mobiliários, dentro dos limites para tanto 

anualmente fixados pela Assembleia Geral, nos termos do disposto na alínea f) do artigo 11.º dos 

estatutos da TAP; 

f) Representar a sociedade em juízo e fora dele, ativa e passivamente, podendo desistir, transigir e 

confessar em quaisquer pleitos e, bem assim, celebrar convenções de arbitragem; 

g) Estabelecer a organização técnico-administrativa da TAP e as normas do seu funcionamento interno; 

h) Constituir mandatários com os poderes considerados convenientes; 

i) Exercer as demais competências que lhe sejam atribuídas pela lei ou pela Assembleia Geral. 

De acordo com os estatutos da TAP, o Conselho de Administração é composto por um número mínimo de 

3 membros e um máximo de 11 membros,  todos eles eleitos em Assembleia Geral.  

Atualmente, o Conselho de Administração da TAP é composto pelos seguintes 5 membros eleitos para o 

triénio de 2018-2020: 

Presidente Humberto Manuel Dos Santos Pedrosa 

Vogal  David Gary Neeleman 

Vogal  Antonoaldo Grangeon Trancoso Neves 

Vogal   David Humberto Canas Pedrosa 

Vogal  Raffael Guarita Quintas Alves 

Para os efeitos decorrentes do exercício das suas funções como membros do Conselho de Administração 

da TAP, o domicílio profissional dos membros do referido órgão corresponde ao da sede da TAP, ou seja, 

no Edifício 25 do Aeroporto de Lisboa, freguesia dos Olivais, concelho de Lisboa, 1700-008 Lisboa.  

O Conselho de Administração fixará as datas ou periodicidade das suas reuniões, devendo, no entanto, 

reunir, pelo menos, uma vez em cada trimestre, e sempre que seja convocado pelo Presidente, por sua 

iniciativa e, na sua ausência ou impedimento, pelo seu substituto ou a requerimento de dois 

administradores ou a pedido do órgão de fiscalização. 

O Conselho de Administração não pode deliberar sem que esteja presente ou representada a maioria dos 

seus membros, salvo por motivo de urgência, como tal reconhecida pelo Presidente ou pelo seu substituto 

na sua ausência ou impedimento, caso em que os votos podem ser expressos por correspondência. 
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As deliberações serão tomadas por maioria dos votos dos seus membros, não se contando as abstenções. 

De acordo com os estatutos da TAP, o Conselho de Administração pode delegar, nos limites estabelecidos 

na lei, a gestão corrente da TAP num ou mais administradores delegados ou numa Comissão Executiva. 

Em 31 de janeiro de 2018, o Conselho de Administração deliberou a constituição de uma Comissão 

Executiva, para o triénio 2018-2020, tendo aprovado igualmente o seu regulamento. 

A Comissão Executiva tem a seguinte composição: 

Presidente Antonoaldo Grangeon Trancoso Neves 

Vogal   David Humberto Canas Pedrosa 

Vogal  Raffael Guarita Quintas Alves 

Foram delegados na Comissão Executiva, de acordo com o disposto nos números 3 e 4 do artigo 407.º do 

Código das Sociedades Comerciais e nos números 2 e 3 do artigo 13.º dos estatutos do Emitente, a gestão 

corrente do Emitente, que inclui, nomeadamente, e no quadro das políticas gerais aprovadas pelo 

Conselho de Administração, a prática dos seguintes atos:  

a) Direção da atividade do Emitente de acordo com o orçamento anual aprovado pelo Conselho de 

Administração; 

b) Preparação do orçamento anual do Emitente para efeitos de aprovação pelo Conselho de 

Administração; 

c) Contratação e exercício do poder disciplinar, de direção e de supervisão dos trabalhadores do 

Emitente e, bem assim, representação do Emitente nas suas relações com os trabalhadores; 

d) Preparação e apresentação aos demais administradores, dos elementos necessários às 

deliberações a tomar pelo Conselho de Administração, de acordo com a respetiva agenda; 

e) Apresentação ao Conselho de Administração dos assuntos que requeiram estudos técnicos 

específicos; 

f) Gestão financeira, operacional, comercial, administrativa, publicitária e promocional do Emitente; 

g) Negociação e celebração de todos os contratos necessários ou convenientes para a prossecução 

do objeto social da Sociedade, com exceção de contratos que impliquem a contração, alteração ou 

cessação de quaisquer empréstimos ou emissão de títulos de dívida, de que sejam parte do 

Emitente e/ou qualquer uma das sociedades por ela participadas, de montante individual superior 

a 30% dos ativos totais do Grupo TAP; a concessão de garantias pela Sociedade e/ou qualquer uma 

das suas participadas; a aprovação de investimentos ou outras despesas de capital da Sociedade 

e/ou das suas participadas de valor individual superior a 30% das receitas consolidadas do Grupo 

TAP; a aprovação, alteração ou cessação de contratos de parceria ou de joint-venture de que sejam 

parte o Emitente e /ou qualquer sua participada, de valor individual superior a 30% das receitas 

consolidadas do Grupo TAP; a aquisição, oneração ou venda de ativos do Emitente e/ou de 

qualquer uma das suas participadas, de valor individual superior a 30% das receitas consolidadas 
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do Grupo TAP; a aquisição ou alienação de controlo sobre outras sociedades pela TAP; a 

transmissão de ações representativas de qualquer sociedade do Grupo TAP; 

h) Abrir contas bancárias, negociar condições financeiras com os bancos, efetuar pagamentos, fazer 

depósitos ou levantar dinheiro das contas bancárias do Emitente; 

i) Representar o Emitente perante quaisquer ministérios, direções gerais, departamentos 

governamentais, câmaras municipais e quaisquer repartições públicas ou de outras entidades, 

públicas ou privadas; 

j) Representar o Emitente perante todos os tribunais, sejam civis, penais, administrativos, de 

trabalho e fiscais em todas as instâncias, apresentando petições, pedidos, requerimentos, 

contestações, reconvenções, apresentando provas e interpondo recursos ordinários ou 

extraordinários; transigir em todo o tipo de casos e diferendos, desistir de ações ou recursos, 

definindo livremente as condições, acordos e obrigações consideradas convenientes; transigir e 

desistir em qualquer tribunal, em todos os pleitos de natureza civil, penal, administrativa e fiscal, 

com as mais amplas faculdades, em nome do Emitente. 

Para além das matérias que são da exclusiva responsabilidade do Conselho de Administração de acordo 

com a lei, a Comissão Executiva também não pode deliberar sobre as seguintes matérias:  

a) Aprovação ou alteração do plano de negócios ou do orçamento anual da Sociedade; 

b) Nomeação de membros dos órgãos sociais de sociedades participadas pela Sociedade ou de 

sociedades relacionadas com a Sociedade; 

c) Aprovação, alteração ou cessação de quaisquer empréstimos, ou emissão de títulos de dívida, de 

que sejam parte a Sociedade e/ou qualquer uma das sociedades participadas pela TAP SGPS, de 

montante individual superior a 30% dos ativos totais do Grupo TAP;  

d) Concessão de garantias pela Sociedade e/ou qualquer uma das sociedades por ela participadas; 

e) Aprovação de quaisquer investimentos ou outras despesas de capital da Sociedade e/ou de 

qualquer uma das sociedades por ela participadas, de valor individual superior a 30% das receitas 

consolidadas do Grupo TAP; 

f) Aprovação de quaisquer alterações ao plano de capitalização que consta do anexo 1.1(j) ao acordo 

de venda direta, celebrado em 24 de junho de 2015, entre a Parpública, a DGN Corporation, a 

HPGB, SGPS, S.A. e a Atlantic Gateway; 

g) Aprovação, alteração ou cessação de contratos de parceria ou de joint-venture de que sejam parte 

a Sociedade e/ou qualquer uma das sociedades por ela participadas, de valor individual superior a 

30% das receitas consolidadas do Grupo TAP; 

h) Aquisição, oneração ou venda de ativos da Sociedade e/ou de qualquer uma das sociedades por 

ela participadas, de valor individual superior a 30% das receitas consolidadas do Grupo TAP; 



 

119 

i) Aquisição ou alienação de controlo sobre qualquer outra sociedade pela Sociedade; 

j) Transmissão de ações representativas de qualquer sociedade do Grupo TAP; 

k) Dar início a um procedimento de insolvência ou a um processo especial de revitalização da 

Sociedade; 

l) Determinação do sentido de voto pela Sociedade nas assembleias gerais de quaisquer das suas 

participadas, com respeito às deliberações de acionistas dessas participadas nas seguintes 

matérias: 

(i) Alteração dos estatutos de qualquer uma das sociedades participadas pela Sociedade;  

(ii) Alteração à política de distribuição de dividendos de qualquer uma das sociedades 

participadas pela Sociedade; 

(iii) Fusão, cisão, aumentos e reduções de capital social, transformação, liquidação ou 

dissolução, de qualquer uma das sociedades participadas pela Sociedade; 

(iv) Realização e reembolso de prestações acessórias e, bem assim, os respetivos termos e 

condições. 

A Comissão Executiva reunirá sempre que convocada pelo seu Presidente ou por dois dos seus membros, 

com uma antecedência mínima de 5 (cinco) dias, devendo ter uma periodicidade mínima mensal, 

podendo ser estabelecido um calendário anual. 

A Comissão Executiva não pode deliberar sem que esteja presente ou representada a maioria dos seus 

membros e dos que votem por correspondência. 

As deliberações da Comissão Executiva são tomadas por maioria simples dos votos, tendo o Presidente 

voto de qualidade em caso de empate. 

 

12.2 Conselho Fiscal e Revisor Oficial de Contas 

A fiscalização da TAP compete a um Conselho Fiscal e a uma Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, 

que não será membro do Conselho Fiscal, os quais exercem as funções que resultam da legislação 

aplicável e dos estatutos. 

Compete ao Conselho Fiscal, nos termos do artigo 420.º do Código das Sociedades Comerciais, 

nomeadamente, fiscalizar a administração do Emitente e verificar a exatidão dos documentos de 

prestação de contas, observando o cumprimento rigoroso da lei e dos estatutos. Em resultado, o Conselho 

Fiscal elabora, com periodicidade anual, um relatório sobre a atividade de fiscalização desenvolvida, 

referindo eventuais constrangimentos detetados, e emite um parecer sobre os documentos de prestação 

de contas e sobre a proposta de aplicação de resultados, apresentados pelo Conselho de Administração 

à Assembleia Geral.   
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O Conselho Fiscal é eleito pela Assembleia Geral, sendo composto por um mínimo de três membros 

efetivos e um suplente. 

O Conselho Fiscal da TAP eleito para o triénio 2018/2020 é composto pelos quatro membros de seguida 

identificados: 

Presidente Sérgio Sambade Nunes Rodrigues, com domicílio profissional no Campo Grande, n.º 

382, C, 4.º andar, 1700-097 Lisboa 

Vogal Maria Susana da Mota Furtado e Almeida Rodrigues, com domicílio profissional no 

Campo Grande, n.º 382, C, 4.º andar, 1700-097 Lisboa 

Vogal Baker Tilly, PG & Associados, SROC, S.A., representada por Paulo Jorge Duarte Gil Galvão 

André com domicílio profissional no Edifício Taurus, Campo Pequeno, n.º 48, 5.º 

esquerdo, 1000-081 Lisboa 

Vogal João Miguel Guerreiro Aranha (membro suplente), com domicílio profissional no 

Edifício Taurus, Campo Pequeno, n.º 48, 5.º esquerdo, 1000-081 Lisboa 

O Revisor Oficial de Contas é eleito pela Assembleia Geral mediante proposta do Conselho Fiscal, 

competindo-lhe, em particular, proceder à revisão e certificação legal das contas do Emitente. 

A Sociedade de Revisores Oficiais de Contas nomeada para o triénio de 2018/2020 é a seguinte: 

Oliveira, Reis & Associados, SROC, LDA, representada pelo Sr. Dr. Joaquim Oliveira de Jesus, com domicílio 

profissional na Av. da Liberdade, n.º 245, 8.ºA, B e C, 1250-143 Lisboa. 

O Revisor Oficial de Contas suplente para o triénio de 2018/2020 é o seguinte: Fernando Marques Oliveira, 

com domicílio profissional na Av. da Liberdade, n.º 245, 8.ºA, B e C, 1250-143 Lisboa. 

O Auditor Externo da TAP, registado junto da CMVM é a sociedade de revisores oficiais de contas 

PricewaterhouseCoopers & Associados, SROC, Lda., com sede em Lisboa, no Palácio Sottomayor, Rua 

Sousa Martins, 1 – 3.º, 1069-316 Lisboa, inscrita na Ordem de Revisores Oficiais de Contas sob o n.º 183 

e registada na CMVM sob o n.º 20181485, representada por António Brochado Correia ou Hugo Miguel 

Patrício Dias, inscrito na Ordem de Revisores Oficiais de Contas sob o n.º 1076 e 1432. 

 

12.3 Mesa da Assembleia Geral e Secretário da Sociedade 

A Mesa da Assembleia Geral é constituída por um Presidente, e ainda por um Vice-presidente e um 

secretário.  

O Presidente da Mesa da Assembleia Geral é responsável pela convocação e condução da Assembleia 

Geral, devendo desempenhar as suas funções nos termos da lei e dos estatutos.  
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Atualmente, os membros da Mesa da Assembleia Geral  estão em processo de substituição, na sequência 

da renúncia apresentada pelo Presidente da Mesa da Assembleia Geral no passado dia 14 de maio de 

2019. 

O Secretário da Sociedade bem como o suplente deste são designados pelo Conselho de Administração, 

com as competências e os deveres estabelecidos pela lei. As funções do Secretário cessam com o termo 

das funções do Conselho de Administração que o nomeou. 

Atualmente, a Secretária da Sociedade é Ana Maria Sirgado Malheiro e o seu suplente é Carlos Alberto 

Neves de Almeida. 

 

12.4 Conflitos de interesses de membros dos órgãos de administração, de direção e de fiscalização  

Tanto quanto é do conhecimento da TAP, não existem conflitos de interesses potenciais entre as 

obrigações de qualquer uma das pessoas que integram os órgãos de administração, de fiscalização e os 

seus interesses privados ou obrigações. 

 

12.5 Comissões designadas no âmbito societário 

Não existem comissões designadas no âmbito societário, para além da Comissão Executiva, cujos poderes, 

membros e outra informação estão descritos na secção 12.1. (Conselho de Administração). 

 

12.6 Regime de governo das sociedades 

De acordo com o modelo de governo adotado, a administração e fiscalização competem, respetivamente, 

a um Conselho de Administração e a um Conselho Fiscal e um Revisor Oficial de Contas, este último que 

não faz parte do Conselho Fiscal, em conformidade com o previsto na alínea a) do n.º 1 do artigo 278.º 

do Código das Sociedades Comerciais e com o previsto nos estatutos da TAP. 

A TAP cumpre com a lei e as regulamentações legais que lhe são aplicáveis sobre o governo da sociedade. 

Tendo em conta que a TAP não é uma sociedade com ações admitidas à negociação em mercado 

regulamentado, não produz nem divulga o relatório sobre governo societário previsto no artigo 245.º-A 

do Código dos Valores Mobiliários. 

Os estatutos da TAP encontram-se depositados na Conservatória de Registo Comercial de Lisboa e 

disponíveis no website da TAP (www.tapairportugal.com). 

 

12.7 Representante para as Relações com o Mercado  
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O Representante para as Relações com o Mercado é Raffael Quintas, CFO do Emitente, e, para estes 

efeitos, os seus contactos são os seguintes:  

MORADA: Edifício 25 do Aeroporto de Lisboa, 8.º andar, Aeroporto de Lisboa 1700-008 Lisboa 

TELEFONE: +351 218415979 

FAX: +351 218415422 

EMAIL: raffael.quintas@tap.pt 
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CAPÍTULO 13 

PRINCIPAIS ACIONISTAS DO EMITENTE 

 

13.1 Estrutura acionista 

A TAP SGPS detém 100% do capital social e dos direitos de voto da TAP. 

A estrutura acionista da TAP SGPS está descrita no Capítulo 21 (Principais Acionistas da TAP SGPS).  

 

13.2 Acordos com impacto na estrutura acionista 

A TAP é 100% detida pela TAP SGPS, pelo que não existem acordos entre acionistas da TAP ou com 

impacto na sua estrutura acionista. Conforme melhor detalhado na secção 21.2 (Acordos com impacto na 

estrutura acionista, por referência à TAP SGPS), existe um acordo parassocial celebrado entre os dois 

maiores acionistas da TAP SGPS, que regula o governo societário do Grupo TAP, incluindo a TAP,  melhor 

descrito na secção 21.2 infra (Acordos com impacto na estrutura acionista) por referência à TAP SGPS. 

Tendo em vista assegurar que o acionista maioritário não exerce o controlo de forma abusiva, são 

aplicáveis, em geral, as regras que se encontram previstas no Código das Sociedades Comerciais relativas 

às competências de fiscalização do órgão de fiscalização (no caso da TAP, Conselho Fiscal e Revisor Oficial 

de Contas) e do auditor externo no âmbito do exercício das funções de fiscalização societária do Emitente.  



 

124 

CAPÍTULO 14 

INFORMAÇÕES FINANCEIRAS ACERCA DO ATIVO E DO PASSIVO, DA SITUAÇÃO FINANCEIRA E DOS 

LUCROS E PREJUÍZOS DO EMITENTE 

 

14.1 Período coberto pelas informações financeiras mais recentes 

O último exercício coberto por informações financeiras individuais auditadas, à data do Prospeto, reporta-

se a 31 de dezembro de 2018. 

Não existem outras informações auditadas pelos Revisores Oficiais de Contas e auditor externo para além 

das que se encontram referidas no presente Prospeto. 

 

14.2 Informação Financeira 

As demonstrações financeiras individuais da TAP foram preparadas no pressuposto da continuidade das 

suas operações a partir dos livros e registos contabilísticos e seguindo a convenção dos custos históricos, 

modificada, quando aplicável, pela valorização de ativos e passivos financeiros (incluindo derivados) ao 

justo valor.  

As demonstrações financeiras individuais da TAP de 2017 foram elaboradas de acordo com as Normas 

Internacionais de Relato Financeiro (“IAS/IFRS”) emitidas pelo International Accounting Standards Board 

(“IASB”). As demonstrações financeiras individuais da TAP de 2018 foram elaboradas de acordo com as 

Normas Contabilísticas de Relato Financeiro compreendidas no Sistema de Normalização Contabilística 

(vulgo, princípios contabilísticos geralmente aceites em Portugal) vigentes à data de referência do 

encerramento de contas. Estas demonstrações financeiras individuais foram objeto de deliberação pela 

Assembleia Geral anual da Sociedade, nos termos do previsto no artigo 376.º, n.º 1, alínea a) do Código 

das Sociedades Comerciais e são as relevantes para o cumprimento das obrigações fiscais da Empresa. 

Com o objetivo de incrementar a qualidade da informação financeira prestada aos investidores, ao que 

acresce a consistência com os princípios contabilísticos aplicados na preparação das demonstrações 

financeiras consolidadas da TAP SGPS (que utiliza as normas internacionais de relato financeiro, conforme 

aprovadas pela EU à data de referência do encerramento das contas), foram preparadas demonstrações 

financeiras individuais da TAP de 2018 com finalidade especial, com base nas normas internacionais de 

relato financeiro, conforme aprovadas pela EU à data de referência do encerramento das contas (“IFRS”). 

Em 2018, o Conselho de Administração da TAP reviu o modelo de apresentação da demonstração dos 

resultados, por considerar que este novo modelo apresenta a situação económica da Empresa de uma 

forma mais adequada e enquadrada face à sua atividade, permitindo assim um aumento da qualidade da 

informação sobre os seus resultados e sua performance económica. Esta alteração, que resultou, 

maioritariamente, na desagregação dos gastos e rendimentos operacionais e introdução de itens não 
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recorrentes à luz da IAS 1, mantendo a apresentação por naturezas, introduziu a necessidade de 

reexpressão do exercício de 2017 de forma a garantir a devida comparabilidade. Adicionalmente, com 

referência a 1 de janeiro de 2018, entraram em vigor as normas contabilísticas IFRS 9 – Instrumentos 

Financeiros e IFRS 15 – Rédito de contratos com clientes, as quais foram adotadas pela TAP na elaboração 

das suas demonstrações financeiras consolidadas de 31 de dezembro de 2018. 

A Empresa adotou em 1 de janeiro de 2019 o IFRS 16 – Locações, tendo optado na determinação dos 

impactos da transição o modelo prospetivo modificado, o qual não prevê a reexpressão das 

demonstrações financeiras de 2018. Em 1 de janeiro de 2019, a adoção da IFRS 16 resultará no 

reconhecimento de um ativo correspondente aos direitos de uso de aeronaves, reatores e ACMI37  no 

montante de Euro 1.239 milhões e um passivo, de igual montante, correspondente às responsabilidades 

contratuais assumidas e a um aumento do capital próprio no montante de Euro 95 milhões 

correspondenteaos aos efeitos do IFRS16 no tratamento dos gastos com manutenção de aeronaves em 

regime de locação operacional. 

Para efeitos meramente ilustrativos e por entender que tal pode ter interesse para os investidores, a 

Empresa estimou os efeitos da adoção da IFRS 16 no resultado operacional de 2018, considerando a taxa 

de câmbio do USD e a taxa de juro em 1 de janeiro de 2019 e a frota existente em 31 de dezembro de 

2018. Com base nesses pressupostos e de forma ilustrativa, a Empresa calculou que a adoção da IFRS 16 

represente uma melhoria do resultado operacional de 2018 em 35 milhões de euros, conforme segue : 

(1) redução dos custos com rendas de aeronaves em 152 milhões de euros, dos custos de manutenção de 

aeronaves em Euro 9 milhões e dos outros custos operacionais de tráfego em Euros 139 milhões; e (2) 

aumento das despesas de depreciação e amortização de 265 milhões de euro. 

As demonstrações financeiras individuais da TAP relativas aos exercícios terminados em 31 de dezembro 

de 2017 e 2018 foram alvo de opinião de auditoria sem qualificações. 

                                                           
37 Ver definição de Wet Lease 
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14.2.1 Dados financeiros selecionados 

 

 

 

Em 2018, a TAP apresentou um crescimento dos Rendimentos e Ganhos Operacionais em cerca de 10,0% 

face a 2017, crescimento que embora consideravelmente acima do sector, não compensou o aumento 

dos custos operacionais totais de 2018, incluindo custos recorrentes e não recorrentes, conforme segue 

em resumo: 

• Os Rendimentos e Ganhos Operacionais totalizaram 3.177,2 milhões de euros, um valor superior 

em 288,5 milhões de euros ao valor apurado em 2017, ou seja, mais 10,0% que o montante 

apurado nesse ano. Para este valor contribuiu essencialmente um crescimento de 8,3% no 

segmento das receitas de passagens e 55,0% de crescimento no segmento de Manutenção, com 

principal foco na área de motores. 

Demonstração de Resultados
Rendimentos e Ganhos Operacionais 3.177.233 2.888.695 10,0%
Gastos e Perdas Operacionais (3.204.123) (2.740.112) 16,9%
Resultados Operacionais (26.889) 148.583 -118,1%
EBITDAR 240.586 356.504 -32,5%
Resultado Líquido do Exercício (58.065) 100.411 -157,8%

Itens Não Recorrentes (1) 44.791 14.849
Reestruturação 24.651 9.855
Outros Itens Não Recorrentes1 20.140 4.994
Itens da Operação Extraordinários (2) 38.362 (17.856)
Custos resultantes das Irregularidades 41.007 -
Ganhos em Activos (2.645) (17.856)
(1) + (2) 83.153 (3.008)
Efeito Fiscal (3) (17.462) 632
(1) + (2) - (3)  65.691 (2.376)

Resultados Operacionais + (1) + (2) 56.264 145.575 -61,4%
Resultado Líquido do Exercício + (1) + (2) - (3)  7.626 98.035 -92,2%

Ativo não corrente 687.038 734.370 -6,4%
Ativo corrente 1.515.937 1.460.301 3,8%
Total do ativo 2.202.976 2.194.671 0,4%
Passivo não corrente 762.222 814.539 -6,4%
Passivo corrente 1.335.956 1.146.159 16,6%
Total do passivo 2.098.177 1.960.698 7,0%
Total do capital próprio 104.798 233.973 -55,2%
Total do capital próprio + passivo 2.202.976 2.194.671 0,4%

Dívida Financeira Bruta 775.940 724.138 7,2%
Caixa e seus equivalentes 223.715 157.011 42,5%
Dívida Financeira Líquida 552.225 567.127 -2,6%
Autonomia Financeira 5% 11%
Dívida Líquida Ajustada / EBITDAR Ajustado 6,28x 4,36x

1  Custos resultantes de acordos sindicais.

TAP - Indicadores Financeiros e Resultados  Ajustados Itens Não 
Recorrentes/Extraordinários (milhares de Euros) 2018 2017 

Reexpresso Var
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• O total de Gastos e Perdas Operacionais ascendeu a 3.204,1 milhões de euros, mais 464,0 milhões 

de euros (equivalente a +16,9%) que o valor do ano 2017, com forte impacto das rubricas (i) de 

Gastos com Combustíveis para aeronaves que cresceu 37,6%, dos quais cerca de 169 milhões de 

euros foram relativos ao aumento do preço, (ii) de custos operacionais de tráfego que aumentaram 

em cerca de 11,8%, incluindo os efeitos de aumento de atividade e das irregularidades que 

afetaram a atividade da TAP no primeiro semestre de 2018 e (iii) Gastos com pessoal que 

aumentaram 23,0% face a 2017. 

• Os Gastos e Perdas Operacionais do exercício de 2018 foram negativamente impactados por 

eventos não recorrentes (Reestruturação e Outros Itens não recorrentes) no montante de 44,8 

milhões de euros referentes ao programa de pré-reforma e saídas voluntárias (Reestruturação -

24,7 milhões de euros), aos efeitos das negociações com os trabalhadores e sindicatos 

relacionados, na sua maior parte, com anos anteriores (Outros Itens não recorrentes -20,1 milhões 

de euros) e, pelo incremento extraordinário das irregularidades e fretamentos decorrentes 

maioritariamente dos cancelamentos ocorridos no primeiro semestre no montante de 41 milhões 

de euros (devidos às greves do pessoal tripulante), e pelo ganho extraordinário com ativos (valor 

positivo de EUR 2,6 milhões), acrescido do efeito fiscal daí resultante. 

• Em resultado deste avultado aumento dos custos operacionais, em parte extraordinário, os 

Resultados Operacionais foram negativos em 26,9 milhões de euros e o Resultado Líquido do 

exercício situou-se em -58,1 milhões de euros. Expurgando Reestruturação, Itens não recorrentes 

e Itens de operação extraordinários, os Resultados Operacionais teriam sido de 56,3 milhões de 

euros e o Resultado Líquido do exercício de 7,6 milhões de euros. 

• Os resultados financeiros apresentaram um agravamento significativo, devido essencialmente ao 

impacto desfavorável das diferenças de câmbio líquidas que apresentaram um valor de -49,1 

milhões de euros, embora parte tenha apenas impacto contabilístico. 

Em relação à posição financeira a 31 de Dezembro de 2018 realçam-se os seguintes pontos: 

• Total do ativo apresentou um crescimento de 0,4% em relação a 2017. 

• Melhoria da posição de Caixa e seus equivalentes da TAP que apresentava o valor de 223,7 milhões 

de euros nesta data, valor 42% acima do registado em 2017. A contribuir para uma maior liquidez 

da Empresa esteve o repatriamento de grande parte do valor retido em Angola que estava 

investido em obrigações do tesouro (denominadas em USD).  

• Dívida financeira líquida diminuiu em 2,6% face a 2017 apresentando um valor de 552,2 milhões 

de euros. 

Acrescenta-se que já no início de 2019 foi contraída uma nova dívida junto de investidores internacionais 

institucionais no valor de 137 milhões de euros. 

Em resumo, o ano de 2018 foi muito desafiante para a TAP mas não podem deixar de ser destacados os 

seguintes pontos: 
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• Passageiros transportados e receitas atingiram um valor recorde para a TAP, com um 

crescimento acima do sector(5,6%) 38 em resultado das novas políticas comerciais e operacionais; 

• Repatriamento de caixa de Angola e forte posição de caixa no final do ano (+42% que em 2017); 

• Plano de reestruturação bem sucedido com vista a uma maior adequação do quadro de pessoal 

da Empresa à sua realidade; 

• Negociações sindicais que resultaram em acordos que se espera que garantam a paz social 

durante 5 anos. 

                                                           
38 Fonte: IATA, Industry Statistics, dezembro de 2018. 
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14.2.2 Demonstração dos resultados para os exercícios findos em 31 de dezembro de 2018 e 2017 

 

14.2.3 Demonstração do rendimento integral para os exercícios findos em 31 de dezembro de 2018 e 

2017 

 

Resultado líquido (58.065) 100.411

Elementos que poderão vir a ser reclassificados subsequentemente por resultados:
Ganhos e perdas em instrumentos de cobertura de fluxos de caixa (41.322)         636                

Imposto diferido de instrumentos de cobertura de fluxos de caixa 12.190           (175)                

Elementos que não serão reclassificados por resultados:
Remensurações de planos de benefícios definidos pós-emprego (16.989)         (5.376)             

Imposto diferido de remensurações 5.012             2.061              

Outros rendimentos integrais líquidos de imposto (41.110)         (2.854)            

Rendimento integral do exercício (99.175) 97.557

2018 2017TAP - Demonstração do Rendimento Integral (milhares de Euros)

Rendimentos e ganhos operacionais
Passagens 2.782.441 2.569.836
Manutenção 228.170 147.226
Carga e correio 134.684 127.227
Outros rendimentos 31.939 44.405
Total 3.177.233 2.888.695

Gastos e perdas operacionais
Combustível para aeronaves (798.624) (580.218)
Custos operacionais de tráfego (939.590) (840.272)
Rendas de aeronaves (151.978) (140.477)
Gastos com manutenção de aeronaves (89.930) (176.540)
Custo dos materiais consumidos (166.035) (102.248)
Custos comerciais, marketing e comunicação (186.504) (185.277)
Custos com o pessoal (607.777) (494.321)
Imparidade de contas a receber, inventários e provisões (7.002) 928
Outros gastos (141.186) (154.243)
Reestruturação (24.651) (9.855)
Outros itens não recorrentes (20.140) (4.994)
Depreciações, amortizações e perdas por imparidade (70.706) (52.596)

Resultados operacionais (EBIT) (26.889) 148.583

Juros e rendimentos similares obtidos 36.911 44.604
Juros e gastos similares suportados (43.222) (34.353)
Diferenças de câmbio líquidas (49.074) (27.755)
Resultados antes de impostos (82.274) 131.078

Imposto sobre o rendimento 24.209 (30.667)
Resultado líquido do exercício (58.065) 100.411

Resultados básicos e diluídos por ação (EUR) (7,0) 12,1

TAP - Demonstração dos Resultados (milhares de Euros) 2018 2017 
Reexpresso



 

130 

14.2.4 Demonstração da posição financeira em 31 de dezembro de 2018 e em 31 de dezembro de 2017 

 

 

 

 

ATIVO
Ativo não corrente

Ativos fixos tangíveis 521.036 578.419
Propriedades de investimento 1.926 884
Ativos intangíveis 11.245 2.881
Participações financeiras 172 172
Outros ativos financeiros 481 46.441
Ativos por impostos diferidos 91.041 52.869
Outras contas a receber 61.137 52.705

687.038 734.370
Ativo corrente

Inventários 63.945 50.327
Outras contas a receber 1.154.621 1.193.368
Imposto sobre o rendimento a receber 8.330 1.391
Outros ativos financeiros 13.225 34.853
Outros ativos correntes 52.103 23.268
Depósitos bancários restritos - 83
Caixa e seus equivalentes 223.715 157.011

1.515.937 1.460.301
Total do ativo 2.202.976 2.194.671

CAPITAL PRÓPRIO E PASSIVO
Capital e reservas

Capital 41.500 41.500
Prestações suplementares 154.353 154.353
Reserva legal 8.300 8.300
Reservas de justo valor (29.132) -
Outras reservas (201) (201)
Resultados transitados (11.957) (70.391)
Resultado líquido do exercício (58.065) 100.411

Total do capital próprio 104.798 233.973

Passivo não corrente
Passivos por impostos diferidos 18.760 19.692
Pensões e outros benefícios pós-emprego 86.213 55.335
Provisões 12.215 9.223
Passivos remunerados 595.293 617.936
Outras contas a pagar 49.741 112.354

762.222 814.539
Passivo corrente

Passivos remunerados 180.647 106.202
Outras contas a pagar 667.493 530.884
Imposto corrente sobre o rendimento a pagar 19 12.956
Outros passivos correntes 94.331 84.385
Documentos pendentes de voo 393.466 411.731

1.335.956 1.146.159
Total do passivo 2.098.177 1.960.698

Total do capital próprio e passivo 2.202.976 2.194.671

TAP - Posição Financeira (milhares de Euros) 2018 2017 
Reexpresso
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14.2.5 Demonstração das alterações no capital próprio para os exercícios findos em 31 de dezembro de 

2018 e 2017 

 

 

14.2.6 Demonstrações dos fluxos de caixa para os exercícios findos em 31 de dezembro de 2018 e 2017 

 

Capital próprio em 1 de janeiro de 2017 41.500 154.353 8.300 (461) (201) (100.593) 33.518 136.416 
Aplicação do resultado líquido do exercício 2016 -  -  -  -  -  33.518  (33.518) -  
Remensurações* -  -  -  -  -   (3.315) -   (3.315)
Justo valor de instrumentos financeiros derivados* -  -  -  461 -  -  -  461 
Resultado líquido do exercício -  -  -  -  -  -  100.411 100.411 
Capital próprio em 31 de dezembro de 2017 41.500 154.353 8.300 -  (201)  (70.391) 100.411 233.973 
Aplicação do resultado líquido do exercício 2017 -  -  -  -  -  100.411  (100.411) -  
Distribuição de dividendos -  -  -  -  -   (30.000) -   (30.000)
Remensurações* -  -  -  -  -   (11.977) -   (11.977)
Justo valor de instrumentos financeiros derivados* -  -  -  (29.132) -  -  -   (29.132)
Resultado líquido do exercício -  -  -  -  -  -   (58.065)  (58.065)
Capital próprio em 31 de dezembro de 2018 41.500 154.353 8.300 (29.132) (201)  (11.957)  (58.065) 104.798 
* Montantes líquidos de impostos diferidos, quando aplicável

TAP - Demonstração das alterações no capital próprio (milhares 
de Euros)

Resultados 
transitados

Resultado 
líquido do 
exercício

TotalCapital Prestações 
suplementares Reserva legal Reservas de 

justo valor Outras reservas

ATIVIDADES OPERACIONAIS
Recebimentos de clientes 3.364.357 3.001.973
Pagamentos a fornecedores (2.766.812) (2.356.288)
Pagamentos ao pessoal (567.177) (463.597)
     Fluxos gerados pelas operações 30.369 182.089

(Pagamentos)/recebimentos do imposto sobre o rendimento (14.903) 6.000
Outros (pagamentos)/recebimentos da atividade operacional (7.978) (31.201)
     Fluxos das atividades operacionais  (1) 7.488 156.888

ATIVIDADES DE INVESTIMENTO 
Recebimentos provenientes de:

Outros ativos financeiros 66.543 -
Ativos fixos tangíveis 44.587 217.348
Subsídios de investimento  257 -
Empréstimos concedidos 793.951 770.492
Juros e proveitos similares 35.664 53.725
Dividendos - 38

941.001 1.041.603
Pagamentos respeitantes a:

Outros ativos financeiros (7.498) (47.133)
Ativos fixos tangíveis (124.888) (119.168)
Ativos intangíveis (7.345) -
Empréstimos concedidos (793.835) (792.590)

(933.566) (958.891)

Fluxos das atividades de investimento  (2) 7.435 82.712
ATIVIDADES DE FINANCIAMENTO 

Recebimentos provenientes de:
Empréstimos obtidos 70.000 -
Contratos de locação financeira 96.397 55.429

166.397 55.429

Pagamentos respeitantes a:
Empréstimos obtidos (7.500) (55.567)
Amortização de contratos de locação financeira (45.472) (104.795)
Juros e custos similares (30.196) (39.714)
Dividendos (30.000) -

(113.168) (200.076)

Fluxos das atividades de financiamento  (3) 53.230 (144.648)

Variações de caixa e seus equivalentes (1)+(2)+(3) 68.152 94.952
Efeito das diferenças de câmbio (11.891) (13.180)
Caixa e seus equivalentes no início do exercício 157.094 75.322
Caixa e seus equivalentes no fim do exercício 213.355 157.094

2018 2017TAP - Demonstração dos Fluxos de Caixa do Exercício          (milhares de 
Euros)
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14.3 Ações judiciais e arbitrais 

Como consequência do curso normal da atividade, a TAP é atualmente, e poderá vir a ser no futuro, parte 

em litígios (incluindo ações judiciais, processos criminais, administrativos ou conduzidos por autoridades 

reguladoras, e processos tributários e aduaneiros ) relacionados com a sua atividade e/ou com a atividade 

do Grupo TAP. Estes litígios podem estar relacionados, em particular, com reclamações de passageiros, 

reclamações de caráter ambiental, disputas laborais ou contratuais, reclamações por danos pessoais ou 

danos de propriedade decorrentes ou relativos a produtos comercializados pela TAP. 

As provisões para processos judiciais em curso são constituídas de acordo com as avaliações de risco 

efetuadas pela Sociedade e pelos seus consultores legais, baseados em taxas de sucesso históricas, por 

natureza de processo e probabilidade de desfecho desfavorável para a Sociedade. 

Não são reconhecidas provisões para perdas operacionais futuras. As provisões são revistas na data de 

relato e são ajustadas de modo a refletir a melhor estimativa a essa data. 

No entanto, tendo em conta o referido, a TAP não é parte, nem foi parte nos últimos 12 meses, em 

quaisquer ações administrativas, judiciais ou arbitrais (incluindo processos pendentes ou suscetíveis de 

serem empreendidos de que o Emitente tenha conhecimento) que estima poderem vir a ter ou tenham 

tido, no passado recente, um impacto significativo na situação financeira ou na rentabilidade da TAP que 

não estejam devidamente acautelados nas suas provisões. 

 

14.4 Alterações significativas na situação financeira ou comercial do Emitente 

Não ocorreram quaisquer alterações significativas na situação financeira ou comercial do Emitente desde 

o final do último período financeiro em relação ao qual foram publicadas demonstrações financeiras 

auditadas (reportadas a 31 de dezembro de 2018), exceto no que respeita à emissão de obrigações por 

oferta particular, referida no Capítulo 6.19 supra, ao aumento da frota com o recebimento de novas 

aeronaves e correspondente financiamento e aos efeitos da sazonalidade da atividade. 
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CAPÍTULO 15 

CONTRATOS SIGNIFICATIVOS DO EMITENTE 

 

Para além dos contratos celebrados no âmbito do normal decurso da sua atividade, a TAP não é parte 

noutros contratos significativos que possam afetar a capacidade de cumprimento das suas obrigações 

perante os Obrigacionistas. 
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CAPÍTULO 16 

ANTECEDENTES E EVOLUÇÃO DA TAP SGPS 

 

16.1 Denominação jurídica e comercial da TAP SGPS 

A denominação jurídica da TAP SGPS é TAP – Transportes Aéreos Portugueses, SGPS, S.A. e a denominação 

comercial mais comum é TAP SGPS. Para efeitos do Prospeto, a denominação utilizada, conforme as 

Definições, é TAP SGPS ou Acionista Único. 

 

16.2 Registo e número de pessoa coletiva da TAP SGPS 

A TAP SGPS é uma sociedade anónima, com sede no Edifício 25, Aeroporto de Lisboa, freguesia dos Olivais, 

concelho de Lisboa, 1700-008 Lisboa, com o capital social integralmente subscrito e realizado no valor de 

€15.000.000, registada na Conservatória do Registo Comercial de Lisboa com o número único de matrícula 

e de pessoa coletiva 506 623 602. 

O capital próprio individual da TAP SGPS, à data de 31 de dezembro de 2018, é negativo em €629.497.293, 

face a um capital social de €15.000.000, traduzindo esta situação a perda de mais de metade do capital 

social (vide secção 16.5. Acontecimentos recentes com impacto na avaliação da solvência da TAP SGPS). 

 

16.3 Constituição da TAP SGPS 

A TAP SGPS foi constituída em 2003, ao abrigo do Decreto-lei n.º 87/2003, de 26 de abril, por tempo 

indeterminado. 

 

16.4 Sede, forma jurídica e legislação que regula a atividade da TAP SGPS 

A TAP SGPS tem a sua sede no Edifício 25, Aeroporto de Lisboa, freguesia dos Olivais, concelho de Lisboa, 

1700-008 Lisboa, e o seu número de telefone é o (+351) 218 415 000. 

A TAP SGPS é uma sociedade gestora de participações sociais sob a forma de sociedade anónima fechada, 

constituída e funcionando ao abrigo das leis da República Portuguesa, que, nos termos do n.º 1 do artigo 

3.º dos seus Estatutos, tem como objeto a gestão de participações sociais em outras sociedades, como 

forma indireta de exercício de atividades económicas, nos termos previstos na lei. 

Os n.os 2 a 4 do mesmo artigo 3.º referem ainda que a TAP SGPS pode: (i) prestar serviços de 

administração e gestão a sociedades em que detenha participações, nos termos legalmente admitidos; 

(ii) conceder crédito às sociedades por si, direta ou indiretamente, dominadas e às sociedades 
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participadas, designadamente mediante contratos de suprimento, nos termos legalmente admitidos; (iii) 

adquirir ou deter quotas ou ações de quaisquer sociedades, nos termos da lei e dos presentes estatutos, 

bem como participar em agrupamentos complementares de empresas, agrupamentos europeus de 

interesses económico, ou constituir ou participar em quaisquer outras formas de associação temporária 

ou permanente entre sociedades e/ou entidades de direito público ou privado. 

A TAP SGPS rege-se pelas leis gerais aplicáveis às sociedades comerciais, nomeadamente pelo Código das 

Sociedades Comerciais e pelos seus estatutos, estando também sujeita ao regime jurídico das sociedades 

gestoras de participações sociais, constante do Decreto-lei n.º 495/88, de 30 de dezembro, conforme 

alterado. A atividade da TAP SGPS é ainda regulada, diretamente e por via das suas participadas, pela 

legislação da União Europeia, dos respetivos Estados-Membros e de outros Estados onde atua, assim 

como por organizações internacionais e tratados internacionais, bilaterais e multilaterais. 

 

16.5 Acontecimentos recentes com impacto na avaliação da solvência da TAP SGPS 

As últimas contas anuais auditadas evidenciam que o capital próprio individual da TAP SGPS, à data de 31 

de dezembro de 2018, é negativo em €629.497.293, face a um capital social de €15.000.000, traduzindo 

esta situação a perda de mais de metade do capital social, pelo que o Conselho de Administração ficou 

obrigado a efetuar os procedimentos previstos nos artigos 35.º e 171.º do Código das Sociedades 

Comerciais. 

Nos termos do artigo 35.º do Código das Sociedades Comerciais “resultando das contas de exercício ou 

de contas intercalares, tal como elaboradas pelo órgão de administração, que metade do capital social se 

encontra perdido, ou havendo em qualquer momento fundadas razões para admitir que essa perda se 

verifica, devem os gerentes convocar de imediato a assembleia geral ou os administradores requerer 

prontamente a convocação da mesma, a fim de nela se informar os sócios da situação e de estes tomarem 

as medidas julgadas convenientes.”. 

Adicionalmente, de acordo com o artigo 171.º do Código das Sociedades Comerciais, as sociedades cujo 

capital próprio seja inferior a metade do capital social devem indicar o capital social, o montante do capital 

realizado e o montante do capital próprio segundo o último balanço aprovado em todos os contratos, 

correspondência, publicações, anúncios, sítios na Internet e de um modo geral em toda a atividade 

externa. 

Na Assembleia Geral anual realizada em 29 de abril de 2019, o Conselho de Administração do Acionista 

Único, considerando que foram adotadas medidas de reestruturação, de transformação e modernização 

do Grupo TAP que colocaram a empresa em melhores condições de financiamento e para enfrentar 

desafios a longo prazo, propôs a não implementação de qualquer das medidas previstas na lei ou outras 

com os mesmos objetivos, tendo em conta a expectativa de que a estratégia definida para o Grupo TAP, 
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atualmente a ser implementada, venha a ter no futuro resultados positivos para a situação financeira do 

Acionista Único. Esta proposta foi aprovada em Assembleia Geral.  

Sem prejuízo da situação acima descrita, e do que respeita à emissão de obrigações por oferta particular, 

referida no Capítulo 6.19 supra, ao aumento da frota com o recebimento de novas aeronaves e 

correspondente financiamento e aos efeitos da sazonalidade da atividade,não ocorreu qualquer outro 

acontecimento excecional recente que tenha afetado a TAP SGPS, que seja significativo para a sua 

solvência. 

 

16.6 Pacto social e estatutos da TAP SGPS 

Os estatutos da TAP SGPS, que se encontram depositados na Conservatória de Registo Comercial de 

Lisboa e disponíveis no website do Emitente (www.tapairportugal.com), são incluídos em anexo ao 

presente Prospeto – vide Capítulo 27.1 (Informação incluída em anexo). 

16.7 Investimentos 

Não existem outros investimentos relevantes a referir, nomeadamente a realizar noutras empresas do 

Grupo TAP, para além dos mencionados na secção 7.7. (Investimentos), por referência ao Emitente. 
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CAPÍTULO 17 

PANORÂMICA GERAL DAS ATIVIDADES DA TAP SGPS 

 

17.1 Principais atividades 

A TAP SGPS, enquanto sociedade gestora de participações sociais, não desenvolve diretamente qualquer 

atividade de caráter operacional, gerindo as participações das sociedades do Grupo TAP e outras 

participações sociais. 

A atividade da TAP, principal subsidiária da TAP SGPS, encontra-se descrita no Capítulo 8 (Panorâmica 

Geral das Atividades do Emitente). Em 2018, cerca de 98% do volume de negócios consolidado do Grupo 

TAP foram assegurados pelo Emitente. Em 31 de dezembro de 2018, a TAP contribuía para cerca de 81% 

do ativo consolidado da TAP SGPS e representava cerca de 79% dos trabalhadores das subsidiárias da TAP 

SGPS. 

Para além da TAP, S.A., o Grupo TAP inclui também as seguintes sociedades: 

Cateringpor – Catering de Portugal, S.A. (“Cateringpor”) 

A Cateringpor, com sede em Lisboa, foi inaugurada a 24 de junho de 1994 e tem como atividade principal 

a confeção e comercialização de refeições e prestação de serviços relacionados com companhias de 

transporte aéreo, incluindo operações de logística relacionadas com o abastecimento de aeronaves no 

âmbito do serviço ao passageiro. 

O Grupo TAP detém 51% do capital da Cateringpor sendo os restantes 49% detidos pela LSG Sky Chefs – 

maior operador mundial de catering de aviação. A maior parte da atividade desta empresa respeita a 

fornecimentos ao Emitente embora tenha também como clientes outras companhias aéreas como a Air 

Canadá, Azul, Delta, Emirates e a Sata.  

A Cateringpor possui atualmente uma capacidade instalada de 35.000 refeições/dia e produz um número 

de 11.6 milhões de refeições por ano. A sua frota inclui 14 high loaders isotérmicos, 14 high loaders 

refrigerados, 11 veículos de serviço rápido e 4 veículos refrigerados de serviço rápido. 

Em 2018 a Cateringpor apresentou receitas de €55,9 milhões e os seus ativos totalizavam €20,6 milhões. 

U.C.S.– Cuidados Integrados de Saúde, S.A. (“UCS”) 

A UCS foi constituída em 21 de agosto de 1995 como a unidade de cuidados de saúde do Grupo TAP, 

direcionada para os trabalhadores e familiares das empresas do Grupo, mas também disponibilizando 

acesso aos clientes de outras empresas e a particulares. Além da clínica principal, junto ao aeroporto de 

Lisboa, a UCS conta com delegações no Porto, em Faro e no Funchal, assim como serviços em Ponta 

Delgada. A empresa tem como objeto social a prestação de cuidados de saúde, inclusive domiciliários, o 

exercício da atividade de saúde, higiene e segurança no trabalho, a ergonomia, estudos e consultoria em 
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organização e gestão de serviços de prestação de cuidados de saúde, desenvolvimento e comercialização 

de produtos de informática para a saúde e, ainda, a formação profissional no âmbito das atividades 

desenvolvidas por essa empresa, bem como quaisquer outras conexas e complementares. 

Nos últimos anos a UCS tem vindo a aumentar o seu volume de negócios com o objetivo de obter melhor 

rentabilidade dos seus ativos. O Grupo TAP é responsável em cerca de 87% das receitas da UCS e o 

Emitente por 52% desse valor, enquanto os restantes 13% corresponderam a serviços prestados a 

companhias de seguros, por via da utilização dos seguros de saúde, e em menor expressão a outras 

empresas e clientes individuais.  

O capital social da UCS está integralmente subscrito e realizado pelo Grupo TAP. Em 2018 a UCS totalizou 

receitas de €8,9 milhões e seus ativos ascendiam a €3,2 milhões.  

Portugália–Companhia Portuguesa de Transportes Aéreos, S.A. (“PGA”) 

Adquirida pelo Grupo TAP em 2007, a PGA é uma empresa dedicada ao transporte aéreo de passageiros, 

sendo que tem a sua atividade totalmente dedicada à TAP. Com efeito, desde 2007 que a PGA tem um 

modelo de negócio de “flight capacity provider” do Grupo TAP, ao abrigo de um contrato de Wet Lease 

celebrado com a TAP. Neste âmbito, a PGA disponibiliza a totalidade da sua frota, tripulantes e os serviços 

de manutenção, para a operação regional da TAP, no contexto da estratégia comercial levada a cabo por 

esta, desempenhando um papel importante no funcionamento, de forma integrada, da rede global da 

TAP. O contrato estabelecido com a TAP determina pagamentos em função do número de Block-Hours 

utilizadas da frota da PGA com um valor/hora em euros que é definido tendo em conta o conjunto de 

serviços prestados, correspondente a um Wet Lease, incluindo todos os custos de tripulação, manutenção 

e seguros dos equipamentos. 

A sua frota operacional comporta 9 aeronaves Embraer E190 e 4 aeronaves Embraer E195. Estas 

aeronaves, face às que equiparam a frota no passado, são mais eficientes, têm custos de operação e 

manutenção mais baixos, são tecnologicamente mais avançadas, têm mais lugares, maior capacidade de 

carga e também um raio de ação superior. No seu conjunto a frota operada pela PGA tem atualmente 

uma idade média de 7 anos.   

Durante o ano de 2018, a PGA completou a alienação de 4 aeronaves Fokker 100. Atualmente, fazem 

também parte do seu parque 7 aeronaves Embraer 145, embora não estejam a ser usadas. 

De referir também que, em dezembro de 2018, a TAP SGPS deliberou, na qualidade de acionista único da 

PGA, a aprovação de um aumento do capital social da PGA por entradas em dinheiro, no montante de 

€2.100.000, já integralmente subscrito, passando o capital social da PGA, após este aumento de capital, a 

ser de €17.100.000.  

Em 2018, a PGA apresentou receitas de €120,8 milhões e seus ativos ascendiam a €102,2 milhões.   

TAP – Manutenção e Engenharia Brasil S.A. (“TAP M&E Brasil”)  
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A TAP M&E Brasil empresa de manutenção do Grupo TAP no Brasil, é uma sociedade anónima de capital 

fechado com sede na área industrial do Aeroporto Internacional Tom Jobim – Galeão no Rio de Janeiro e 

com representação de vendas em São Paulo. 

Esta empresa presta serviços de (i) manutenção de aeronaves civis e militares (ii) arranjo, reparação e 

conservação de máquinas e equipamentos; (iii) consultoria técnica, desenvolvimento e execução de 

projetos de engenharia e de programas de treino e formação técnica; e (iv) revenda e aluguer de materiais 

aeronáuticos ou que suportam a operação de companhias aéreas.  

Adquirida pelo Grupo TAP em novembro de 2005, a TAP M&E Brasil durante vários anos apresentou-se 

deficitária, tendo beneficiado de transferências anuais por parte da TAP SGPS por forma a sustentar 

financeiramente a sua operação. Em 2018 esta empresa foi alvo de uma grande reestruturação das suas 

atividades, com o despedimento de mais de 1.000 colaboradores e fecho da operação de Porto Alegre, 

mantendo-se apenas a do Rio de Janeiro.  

Esta empresa representa atualmente cerca de 30% da capacidade do negócio de manutenção do Grupo 

TAP. 

Em 2018 a TAP M&E Brasil apresentou receitas de €63,9 milhões e ativos de €117,6 milhões.  

O Grupo TAP detém ainda uma participação de 49% na empresa associada: 

SPdH – Serviços Portugueses de Handling, S.A. (“SPdH”) 

A SPdH, cuja designação comercial é Groundforce Portugal, tem sede em Lisboa onde foi constituída em 

18 de setembro de 2003. A SPdH iniciou a sua atividade no dia 1 de Outubro de 2003, afirmando-se como 

uma opção de grande relevância no panorama da aviação civil em Portugal, designadamente pela 

qualidade do serviço que assegura ao Emitente e às principais companhias que voam para os aeroportos 

nacionais.  

A SPdH é a empresa líder em Portugal39 no mercado de assistência aeroportuária de passageiros, 

bagagens, operações em pista e carga. As companhias aéreas com maior presença no Hub de Lisboa 

dominam o portfólio de clientes da SPdH, com destaque para a TAP mas também Air France – KLM, 

International Consolidated Airlines Group, Lufthansa Group, Royal Air Maroc e Sata no Hub de Lisboa e 

United e Iberia no Hub do Porto  

A PASOGAL, SGPS, é a principal acionista da SPdH com 50,1% do capital social, com o restante detido pelo 

Grupo TAP (43,9% TAP SGPS e 6% PGA).  

Em 2018 a SPdH apresentou receitas de €144,3 milhões e ativos de €37,8 milhões.  

 

                                                           
39 Com base no valor de receitas dos maiores players de handling a operar em Portugal.  



 

140 

17.2 Principais mercados 

O Emitente representa cerca de 98% do volume de negócios consolidado do Grupo TAP e as atividades 

desenvolvidas pelas outras empresas do Grupo TAP consistem maioritariamente na prestação de serviços 

ao Emitente (conforme secção 17.1 – Principais atividades), pelo que os principais mercados em que o 

Grupo TAP desenvolve a sua atividade são essencialmente coincidentes com os principais mercados do 

Emitente (vide Capítulo 8 -Panorâmica Geral das Atividades do Emitente). 
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CAPÍTULO 18 

ESTRUTURA ORGANIZATIVA DA TAP SGPS 

 

18.1 Estrutura Organizativa 

A estrutura do grupo da TAP SGPS encontra-se descrita na secção 9.1. (Estrutura Organizativa do 

Emitente). 

 

18.2 Dependência para com as entidades do Grupo TAP 

A TAP SGPS, enquanto sociedade gestora de participações sociais, não desenvolve diretamente qualquer 

atividade de caráter operacional, pelo que depende da distribuição de dividendos e pagamento de juros 

por parte das sociedades suas participadas para o cumprimento das obrigações por si assumidas. 

Em 31 de dezembro de 2018, a TAP SGPS assegurou o financiamento das atividades do grupo através de 

empréstimos de tesouraria de curto prazo de aproximadamente EUR 800 milhões concedidos pelo 

Emitente, os quais têm vindo a ser amortizados e concedidos na medida das necessidades de tesouraria 

da TAP SGPS.  

 

  



 

142 

CAPÍTULO 19 

INFORMAÇÃO SOBRE TENDÊNCIAS 

 

19.1 Alterações Significativas 

A TAP SGPS atesta que não houve alterações significativas desde a data de publicação das suas últimas 

demonstrações financeiras auditadas (reportadas a 31 de dezembro de 2018), sem prejuízo do referido 

na secção 16.5. (Acontecimentos recentes com impacto na avaliação da solvência da TAP SGPS). 

 

19.2 Tendências, incertezas, pedidos, compromissos ou outras ocorrências suscetíveis de afetar 

significativamente as perspetivas da TAP SGPS 

A TAP SGPS não prevê qualquer tendência, incerteza, pedido, compromisso ou outra ocorrência que seja 

suscetível de afetar negativa e significativamente as perspetivas da TAP SGPS para o exercício em curso. 
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CAPÍTULO 20 

ÓRGÃOS DE ADMINISTRAÇÃO, DE DIREÇÃO E DE FISCALIZAÇÃO DA TAP SGPS 

 

20.1 Modelo de Governo 

A TAP SGPS adota um modelo de governo nos termos do qual a sua administração e fiscalização 

competem, respetivamente, a um Conselho de Administração, a um Conselho Fiscal  e a um Revisor Oficial 

de Contas ou Sociedade de Revisores Oficiais de Contas (“ROC”), este último que não faz parte do 

Conselho Fiscal, em conformidade com o previsto na alínea b) do n.º 1 do artigo 278.º do Código das 

Sociedades Comerciais e com o previsto nos seus estatutos.  

Assim, são órgãos sociais da TAP SGPS: o Conselho de Administração, a Assembleia Geral, o Conselho 

Fiscal e o Revisor Oficial de Contas.  

Adicionalmente a TAP SGPS tem um Secretário da Sociedade, designado nos termos previstos nos 

respetivos estatutos e com as competências previstas na lei. 

Os membros dos órgãos sociais da TAP SGPS exercem as suas funções por um período de 3 (três) anos, 

renovável nos termos legalmente autorizados. 

A TAP SGPS tem ainda uma Comissão Executiva com poderes delegados pelo Conselho de Administração, 

uma Comissão de Vencimentos, eleita pela Assembleia Geral e duas comissões especializadas criadas no 

seio do Conselho de Administração: a Comissão de Estratégia e a Comissão de Auditoria e Matérias 

Financeiras, melhor descritas na secção 20.4. (Comissões designadas no âmbito societário).  

Apresenta-se de forma gráfica simplificada o organigrama dos vários órgãos sociais e comissões da TAP 

SGPS. 

 

20.2 Conselho de Administração  

Ao Conselho de Administração compete a representação da TAP SGPS e a prática de todos os atos 

necessários a assegurar a gestão dos negócios daquela. 

Nestes termos, compete especificamente ao Conselho de Administração, de acordo com os estatutos da 

TAP SGPS: 
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a) Gerir os negócios sociais e praticar todos os atos e operações relativos ao objeto social  que não 

caibam na competência conferida a outros órgãos da TAP SGPS; 

b) Representar a TAP SGPS, em juízo e fora dele, ativa e passivamente, podendo desistir,  transigir e 

confessar em quaisquer pleitos e, bem assim, celebrar convenções de  arbitragem; 

c) Adquirir por qualquer forma e alienar ou onerar direitos ou bens, móveis ou imóveis. 

d) Constituir sociedades e subscrever, adquirir, a título originário ou derivado, onerar e  alienar 

participações sociais; 

e) Contrair empréstimos no mercado financeiro nacional ou estrangeiro; 

f) Deliberar sobre a emissão de obrigações ou outros valores mobiliários, dentro dos limites  para 

tanto anualmente fixados pela Assembleia Geral, nos termos do disposto na alínea e) do número 

2 do artigo 13.° dos estatutos da TAP SGPS, e dentro dos limites legais; 

g) Estabelecer a organização técnico-administrativa da TAP SGPS e as normas de  funcionamento 

interno, designadamente sobre o pessoal e sua remuneração; 

h) Constituir mandatários com os poderes que julguem convenientes, incluindo os de  substabelecer; 

i) Designar o Secretário da Sociedade; 

j) Fixar os objetivos e as políticas de gestão da TAP SGPS; 

k) Elaborar os planos de atividade e os orçamentos anuais, incluindo as componentes de exploração, 

de investimento e financeiro, bem como promover a participação dos serviços  da empresa na 

elaboração do relatório de sustentabilidade; 

l) Aprovar o projeto estratégico do Grupo TAP e suas revisões ou atualizações; 

m) Exercer as demais competências que lhe sejam conferidas por lei, pelos respetivos estatutos ou 

pela Assembleia Geral. 

De acordo com os estatutos da TAP SGPS, o Conselho de Administração é composto por 12 membros, 

todos eles eleitos em Assembleia Geral. O Acordo Parassocial e de Compromissos Estratégicos da TAP 

SGPS, celebrado em 30 de junho de 2017, entre a Parpública e a Atlantic Gateway, determina que, destes 

12 membros, 6 são indicados pela Parpública, incluindo o Presidente do Conselho de Administração, que 

tem voto de qualidade nos termos do disposto no artigo 395.º, n.º 3, do Código das Sociedades 

Comerciais, após consulta prévia da Atlantic Gateway, sendo os outros 6 membros indicados pela Atlantic 

Gateway. 

Atualmente, a TAP SGPS tem um Conselho de Administração composto pelos seguintes 12 membros 

eleitos para o triénio de 2018-2020:  

Presidente Miguel Jorge Reis Antunes Frasquilho 

Vogal  Ana Maria Almeida Leite de Pinho Macedo Silva 

Vogal  António José Vasconcelos Franco Gomes de Menezes 

Vogal  Antonoaldo Grangeon Trancoso Neves 
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Vogal  Bernardo Luís Amador Trindade 

Vogal  David Gary Neeleman 

Vogal   David Humberto Canas Pedrosa 

Vogal  Diogo Campos Barradas de Lacerda Machado 

Vogal  Esmeralda da Silva Santos Dourado  

Vogal  Humberto Manuel dos Santos Pedrosa  

Vogal  Raffael Guarita Quintas Alves 

Vogal  Maximilian Otto Urbahn40 

Para os efeitos decorrentes do exercício das suas funções como membros do Conselho de Administração 

da TAP SGPS, o domicílio profissional dos membros do referido órgão corresponde ao da sede da TAP 

SGPS, ou seja, no Edifício 25, Aeroporto de Lisboa, freguesia dos Olivais, concelho de Lisboa, 1700-008 

Lisboa.  

Para além das competências que lhe vierem a ser atribuídas, compete especialmente ao Presidente do 

Conselho de Administração: 

a) Representar o conselho de administração; 

b) Convocar e presidir às respetivas reuniões; 

c) Zelar pela correta execução das deliberações do Conselho de Administração. 

Nas suas faltas e impedimentos, o Presidente do Conselho de Administração será substituído pelo vice-

presidente ou, no caso de este não existir, pelo membro do Conselho de Administração por si designado 

para o efeito. 

O Conselho de Administração fixará a periodicidade das suas reuniões ordinárias, devendo, no entanto, 

reunir, pelo menos, uma vez em cada trimestre, e reunir extraordinariamente sempre que seja convocado 

pelo seu Presidente, por dois administradores ou a pedido do órgão de fiscalização. 

O Conselho de Administração não pode deliberar sem que esteja presente ou devidamente representada 

a maioria dos seus membros, sendo que os administradores podem participar e intervir nas reuniões do 

Conselho de Administração através de meios de comunicação como a videoconferência e a 

teleconferência, que assegurem, em tempo real, a transmissão e receção de voz e imagem. 

                                                           
40  Na sequência de renúncia apresentada pelo Vogal Li Neng, o Conselho de Administração em reunião de 21 de março de 2019, 

deliberou proceder à cooptação de Maximilian Otto Urbahn, em sua substituição, para o período remanescente do triénio 2018-

2020. Esta cooptação foi ratificada pela Assembleia Geral Anual que teve lugar no dia 29 de abril de 2019. 
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As deliberações do Conselho de Administração são tomadas por maioria dos votos dos seus membros, 

não se contando as abstenções, salvo nas seguintes matérias em relação às quais as deliberações do 

Conselho de Administração só poderão ser aprovadas por uma maioria qualificada de 8 de 12 membros: 

a) Eleição, substituição, suspensão ou destituição de qualquer membro da Comissão Executiva ou do 

Secretário da Sociedade e propostas de eleição, substituição, suspensão ou destituição de 

qualquer membro de outros órgãos sociais da TAP SGPS; 

b) Propostas para a eleição, substituição, suspensão ou destituição de qualquer membro dos órgãos 

sociais das sociedades direta ou indiretamente participadas pela TAP SGPS (doravante 

abreviadamente referidas como “Subsidiárias”); 

c) Propostas para obtenção de financiamento externo; 

d) Aprovação, alteração ou cessação de quaisquer empréstimos ou emissão de títulos de dívida, de 

que sejam parte a TAP SGPS e/ou qualquer das Subsidiárias; 

e) Aprovação de quaisquer investimento ou outras despesas de capital da TAP SGPS e/ou de qualquer 

das Subsidiárias; 

f) Aprovação, alteração ou cessação de contratos de parceria ou de joint-venture de que sejam parte 

a TAP SGPS e/ou qualquer das Subsidiárias; 

g) Aquisição, oneração ou venda de ativos da TAP SGPS e/ou de qualquer das Subsidiárias; 

h) Aprovação do relatório de gestão e das contas do exercício da TAP SGPS; 

i) Proposta de aplicação de resultados; 

j) Aprovação ou alteração do plano de negócios ou do orçamento anual da TAP SGPS; 

k) Aquisição ou alienação de controlo sobre qualquer sociedade pela TAP SGPS; 

l) Transmissão de participações sociais de qualquer Subsidiária; 

m) Concessão de garantias pela TAP SGPS e/ou qualquer das Subsidiárias; 

n) Alterações às obrigações de exploração, ao projeto estratégico do Grupo TAP e/ou aos 

compromissos estratégicos; 

o) Dar início a um procedimento de insolvência ou um processo especial de revitalização da TAP SGPS; 

p) Delegação e alterações à delegação de competências do Conselho de Administração na Comissão 

Executiva; 

q) Matérias que tenham sido delegadas pelo Conselho de Administração na Comissão Executiva; 

r) Propostas de anulação de deliberações do Conselho de Administração e/ou da Comissão Executiva; 

s) Determinação do sentido de voto da TAP SGPS na assembleia geral de qualquer Subsidiária sobre 

qualquer das matérias identificadas nas alíneas anteriores por referência à Subsidiária em causa; 

t) Determinação do sentido de voto da TAP SGPS na assembleia geral de qualquer Subsidiária sobre 

qualquer das matérias identificadas na alínea I) do número 3 do artigo 4.° do Regulamento da 

Comissão Executiva. 

O Presidente do Conselho de Administração terá voto de qualidade nas deliberações do Conselho de 

Administração, nos termos do disposto no número 3 do artigo 395.° do Código das Sociedades Comerciais. 
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De acordo com os estatutos da TAP SGPS, o Conselho de Administração pode delegar, nos limites 

estabelecidos na lei, a gestão corrente da TAP SGPS num ou mais administradores delegados ou numa 

Comissão Executiva. 

O Acordo Parassocial e de Compromissos Estratégicos da TAP SGPS, celebrado em 30 de junho de 2017, 

entre a Parpública e a Atlantic Gateway, determina que a Comissão Executiva é composta por 3 membros, 

todos eles indicados pela Atlantic Gateway, incluindo o Presidente da Comissão Executiva após consulta 

prévia da Parpública. 

Em 31 de janeiro de 2018, o Conselho de Administração deliberou a constituição de uma Comissão 

Executiva, para o triénio 2018-2020, tendo aprovado igualmente o seu regulamento. 

A Comissão Executiva tem a seguinte composição: 

Presidente Antonoaldo Grangeon Trancoso Neves 

Vogal  David Humberto Canas Pedrosa 

Vogal  Raffael Guarita Quintas Alves 

Foram delegados na Comissão Executiva a gestão corrente da TAP SGPS, que inclui, nomeadamente, e no 

quadro das políticas gerais aprovadas pelo Conselho de Administração, a prática dos seguintes atos:  

a) Direção da atividade da TAP SGPS de acordo com o orçamento anual aprovado pelo Conselho de 

Administração; 

b) Preparação do orçamento anual da TAP SGPS para efeitos de aprovação pelo Conselho de 

Administração; 

c) Contratação e exercício do poder disciplinar, de direção e de supervisão dos trabalhadores da TAP 

SGPS e, bem assim, representação da TAP SGPS nas suas relações com os trabalhadores; 

d) Preparação e apresentação aos demais administradores, dos elementos necessários às 

deliberações a tomar pelo Conselho de Administração, de acordo com a respetiva agenda; 

e) Apresentação ao Conselho de Administração dos assuntos que requeiram estudos técnicos 

específicos; 

f) Gestão financeira, operacional, comercial, administrativa, publicitária e promocional da TAP SGPS; 

g) Negociação e celebração de todos os contratos necessários ou convenientes para a prossecução 

do objeto social da TAP SGPS, com exceção de contratos que impliquem a contração, alteração ou 

cessação de quaisquer empréstimos ou emissão de títulos de dívida, de que sejam parte a TAP 

SGPS e/ou qualquer uma das sociedades por ela participadas, de montante individual superior a 

30% dos ativos totais da TAP SGPS e do Grupo TAP; a concessão de garantias pela TAP SGPS e/ou 

qualquer uma das suas participadas; a aprovação de investimentos ou outras despesas de capital 

da TAP SGPS e/ou das suas participadas de valor individual superior a 30% das receitas 

consolidadas do Grupo TAP; a aprovação, alteração ou cessação de contratos de parceria ou de 

joint-venture de que sejam parte a TAP SGPS e /ou qualquer sua participada, de valor individual 
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superior a 30% das receitas consolidadas do Grupo TAP; a aquisição, oneração ou venda de ativos 

da TAP SGPS e/ou de qualquer uma das suas participadas, de valor individual superior a 30% das 

receitas consolidadas do Grupo TAP; a aquisição ou alienação de controlo sobre outras sociedades 

pela TAP SGPS; a transmissão de ações representativas de qualquer sociedade do Grupo TAP; 

h) Abrir contas bancárias, negociar condições financeiras com os bancos, efetuar pagamentos, fazer 

depósitos ou levantar dinheiro das contas bancárias da TAP SGPS; 

i) Representar a TAP SGPS perante quaisquer ministérios, direções gerais, departamentos 

governamentais, câmaras municipais e quaisquer repartições públicas ou de outras entidades, 

públicas ou privadas; 

j) Representar a TAP SGPS perante todos os tribunais, sejam civis, penais, administrativos, de 

trabalho e fiscais em todas as instâncias, apresentando petições, pedidos, requerimentos, 

contestações, reconvenções, apresentando provas e interpondo recursos ordinários ou 

extraordinários; transigir em todo o tipo de casos e diferendos, desistir de ações ou recursos, 

definindo livremente as condições, acordos e obrigações consideradas convenientes; transigir e 

desistir em qualquer tribunal, em todos os pleitos de natureza civil, penal, administrativa e fiscal, 

com as mais amplas faculdades, em nome da TAP SGPS. 

Para além das matérias que são da exclusiva responsabilidade do Conselho de Administração de acordo 

com a lei, a Comissão Executiva também não pode deliberar sobre as seguintes matérias:  

a) Aprovação ou alteração do plano de negócios ou do orçamento anual da TAP SGPS; 

b) Nomeação de membros dos órgãos sociais de sociedades participadas pela TAP SGPS ou de 

sociedades relacionadas com a TAP SGPS; 

c) Aprovação, alteração ou cessação de quaisquer empréstimos, ou emissão de títulos de dívida, de 

que sejam parte a TAP SGPS e/ou qualquer uma das suas sociedades participadas, de montante 

individual superior a 30% dos ativos totais do Grupo TAP; 

d) Concessão de garantias pela TAP SGPS e/ou qualquer uma das sociedades por ela participadas; 

e) Aprovação de quaisquer investimentos ou outras despesas de capital da TAP SGPS e/ou de 

qualquer uma das sociedades por ela participadas, de valor individual superior a 30% das receitas 

consolidadas do Grupo TAP; 

f) Aprovação de quaisquer alterações ao plano de capitalização que consta do anexo 1.1(j) ao acordo 

de venda direta, celebrado em 24 de junho de 2015, entre a Parpública, a DGN Corporation, a 

HPGB, SGPS, S.A. e a Atlantic Gateway; 

g) Aprovação, alteração ou cessação de contratos de parceria ou de joint-venture de que sejam parte 

a TAP SGPS e/ou qualquer uma das sociedades por ela participadas, de valor individual superior a 

30% das receitas consolidadas do Grupo TAP; 

h) Aquisição, oneração ou venda de ativos da TAP SGPS e/ou de qualquer uma das sociedades por ela 

participadas, de valor individual superior a 30% das receitas consolidadas do Grupo TAP; 

i) Aquisição ou alienação de controlo sobre qualquer outra sociedade pela TAP SGPS; 
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j) Transmissão de ações representativas de qualquer sociedade do Grupo TAP; 

k) Dar início a um procedimento de insolvência ou a um processo especial de revitalização da TAP 

SGPS; 

l) Determinação do sentido de voto pela TAP SGPS nas assembleias gerais de quaisquer das suas 

participadas, com respeito às deliberações de acionistas dessas participadas nas seguintes 

matérias: 

(i) Alteração dos estatutos de qualquer uma das sociedades participadas pela TAP SGPS;  

(ii) Alteração à política de distribuição de dividendos de qualquer uma das sociedades 

participadas pela TAP SGPS; 

(iii) Fusão, cisão, aumentos e reduções de capital social, transformação, liquidação ou 

dissolução, de qualquer uma das sociedades participadas pela TAP SGPS; 

(iv) Realização e reembolso de prestações acessórias e, bem assim, os respetivos termos e 

condições.  

A Comissão Executiva reunirá sempre que convocada pelo seu Presidente ou por dois dos seus membros, 

com uma antecedência mínima de 5 (cinco) dias, devendo ter uma periodicidade mínima mensal. 

A Comissão Executiva não pode deliberar sem que esteja presente ou representada a maioria dos seus 

membros e dos que votem por correspondência. 

As deliberações da Comissão Executiva são tomadas por maioria simples dos votos, tendo o Presidente 

voto de qualidade em caso de empate. 

 

20.3 Conselho Fiscal e Revisor Oficial de Contas 

A fiscalização da TAP SGPS compete a um Conselho Fiscal e a uma Sociedade de Revisores Oficiais de 

Contas, que não será membro do Conselho Fiscal, os quais exercem as funções que resultam da legislação 

aplicável e dos estatutos.  

O Conselho Fiscal é eleito pela Assembleia Geral, sendo composto por um mínimo de três membros 

efetivos e um suplente. 

De acordo com o Acordo Parassocial e de Compromissos Estratégicos, entre a Parpública e a Atlantic 

Gateway, o Presidente e um membro efetivo do Conselho Fiscal são propostos pela Atlantic Gateway, 

sendo outro membro efetivo e o membro suplente do Conselho Fiscal propostos pela Parpública. 

Compete ao Conselho Fiscal, nos termos do artigo 420.º do Código das Sociedades Comerciais, 

nomeadamente, fiscalizar a administração da TAP SGPS e verificar a exatidão dos documentos de 

prestação de contas, observando o cumprimento rigoroso da lei e dos estatutos. Em resultado, o Conselho 

Fiscal elabora, com periodicidade anual, um relatório sobre a atividade de fiscalização desenvolvida, 

referindo eventuais constrangimentos detetados, e emite um parecer sobre os documentos de prestação 
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de contas e sobre a proposta de aplicação de resultados, apresentados pelo Conselho de Administração 

à Assembleia Geral. 

O Conselho Fiscal da TAP SGPS, eleito para o triénio de 2018-2020, é composto pelos quatro membros de 

seguida identificados: 

Presidente Sérgio Sambade Nunes Rodrigues, com domicílio profissional no Campo Grande, n.º 

382, C, 4.º andar, 1700-097 Lisboa 

Vogal Maria Susana da Mota Furtado e Almeida Rodrigues, com domicílio profissional no 

Campo Grande, n.º 382, C, 4.º andar, 1700-097 Lisboa 

Vogal Baker Tilly, PG & Associados, SROC, S.A., representada por Paulo Jorge Duarte Gil Galvão 

André com domicílio profissional no Edifício Taurus, Campo Pequeno, n.º 48, 5.º 

esquerdo, 1000-081 Lisboa 

Vogal João Miguel Guerreiro Aranha (membro suplente), com domicílio profissional no 

Edifício Taurus, Campo Pequeno, n.º 48, 5.º esquerdo, 1000-081 Lisboa 

O Revisor Oficial de Contas é eleito pela Assembleia Geral mediante proposta do Conselho Fiscal, 

competindo-lhe, em particular, proceder à revisão e certificação legal das contas da TAP SGPS. De acordo 

com o Acordo Parassocial e de Compromissos Estratégicos, entre a Parpública e a Atlantic Gateway, o 

Revisor Oficial de Contas é proposto pela Parpública ou pela Atlantic Gateway, de forma rotativa em cada 

mandato. 

A Sociedade de Revisores Oficiais de Contas nomeada para o triénio de 2018/2020 é a seguinte: 

Oliveira, Reis & Associados, SROC, LDA, representada pelo Sr. Dr. Joaquim Oliveira de Jesus, com domicílio 

profissional na Av. da Liberdade, n.º 245, 8.ºA, B e C, 1250-143 Lisboa. 

O Revisor Oficial de Contas suplente para o triénio de 2018/2020 é o seguinte: Fernando Marques Oliveira, 

com domicílio profissional na Av. da Liberdade, n.º 245, 8.ºA, B e C, 1250-143 Lisboa. 

 

20.4 Mesa da Assembleia Geral e Secretário da Sociedade 

A Mesa da Assembleia Geral é constituída por um Presidente e pelo Secretário da Sociedade, eleitos pela 

Assembleia Geral  e que, de acordo com o Acordo Parassocial e de Compromissos Estratégicos, entre a 

Parpública e a Atlantic Gateway, são propostos pela Atlantic Gateway. 

O Presidente da Mesa da Assembleia Geral é responsável pela convocação e a condução da Assembleia 

Geral, devendo desempenhar as suas funções nos termos da lei e dos estatutos.  

Atualmente o Presidente da Mesa da Assembleia é Diogo Patrício de Melo Perestrelo. 
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O Secretário da Sociedade bem como o suplente deste são designados pelo Conselho de Administração, 

com as competências e os deveres estabelecidos pela lei. As funções do Secretário cessam com o termo 

das funções do Conselho de Administração que o nomeou. 

Atualmente a Secretária da Sociedade é Ana Maria Sirgado Malheiro e o seu suplente Carlos Alberto Neves 

de Almeida. 

No que respeita ao funcionamento e deliberações da Assembleia Geral, a cada 100 ações corresponde 

um voto, podendo a Assembleia Geral deliberar em primeira convocação se estiverem presentes ou 

representados acionistas que representem, pelo menos, 66% do capital social com direito de voto e, em 

segunda convocação, com qualquer que seja o capital representado. 

As deliberações serão tomadas por maioria de votos emitidos, salvo disposição distinta da lei ou dos 

estatutos, estipulando estes últimos que algumas matérias especificadas no artigo 17.º, n.º 4 dos 

estatutos da TAP SGPS que deverão ser aprovados por uma maioria de 67% dos votos emitidos. 

 

20.5 Comissões designadas no âmbito societário 

A TAP SGPS tem uma Comissão de Vencimentos, eleita pela Assembleia Geral, que tem competências em 

matérias remuneratórias, delegadas pela Assembleia Geral. Esta Comissão é composta por dois membros, 

que não fazem parte de quaisquer órgãos sociais da TAP SGPS e que são propostos pela Atlantic Gateway, 

nos termos do Acordo Parassocial e de Compromissos Estratégicos, entre a Parpública e a Atlantic 

Gateway:  

Presidente: Luís Manuel Delicado Cabaço Martins  

Vogal:      Luís Almeida 

 A TAP SGPS tem ainda duas comissões especializadas criadas no seio do Conselho de Administração: a 

Comissão de Estratégia e a Comissão de Auditoria e Matérias Financeiras. 

Cada uma destas comissões é composta por quatro administradores designados em reunião do Conselho 

de Administração, sendo a sua composição atual a seguinte: 

Comissão de Estratégia 

Presidente : Diogo Lacerda Machado 

Membros:   Antonoaldo Neves, Raffael Quintas, Bernardo Trindade 

 

Comissão de Auditoria e Matérias Financeiras 

Presidente : Esmeralda Dourado 

Membros:    David Pedrosa, Raffael Quintas, António Gomes de Menezes 
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Foram cometidas à Comissão de Estratégia competências para acompanhar o cumprimento das metas 

parcelares definidas no projeto estratégico e emitir nota informativa ou relatório não vinculativo sobre o 

tema acima referido assim como sobre temas específicos do âmbito das suas funções, quando tal lhe seja 

solicitado pelo Conselho de Administração ou pela Comissão Executiva, conforme detalhado no seu 

Regulamento. 

Por outro lado, foram cometidas à Comissão de Auditoria e Matérias Financeiras, sem prejuízo das 

competências legais do Conselho Fiscal, as competências de acompanhar, aconselhar e reportar ao 

Conselho de Administração, em particular sobre matérias relacionadas com a informação financeira, 

auditoria, controlo interno, compliance e gestão de riscos, assim como outras competências, incluindo 

emitir nota informativa ou relatório não vinculativo sobre qualquer matéria que lhe seja apresentada pelo 

Conselho de Administração ou pela Comissão Executiva, conforme detalhado no seu Regulamento.  

 

20.6 Conflitos de interesses de membros dos órgãos de administração, de direção e de fiscalização  

Tanto quanto é do conhecimento da TAP SGPS, não existem conflitos de interesses potenciais entre as 

obrigações de qualquer uma das pessoas que integram os órgãos de administração e de fiscalização para 

com a TAP SGPS ou para com qualquer uma das suas subsidiárias e os seus interesses privados ou 

obrigações. 

 

20.7 Regime de governo das sociedades 

De acordo com o modelo de governo adotado, a administração e fiscalização competem, respetivamente, 

a um Conselho de Administração e a um Conselho Fiscal e um Revisor Oficial de Contas, este último, que 

não faz parte do Conselho Fiscal, em conformidade com o previsto na alínea a) do n.º 1 do artigo 278.º 

do Código das Sociedades Comerciais e com o previsto nos seus estatutos.  

De acordo com as melhores práticas de governo, a TAP SGPS tem ainda uma Comissão de Vencimentos, 

eleita pela Assembleia Geral, e duas comissões especializadas criadas no seio do Conselho de 

Administração: a Comissão de Estratégia e a Comissão de Auditoria e Matérias Financeiras. 

A TAP SGPS cumpre com a lei e as regulamentações legais que lhe são aplicáveis sobre o governo da 

sociedade. 

Tendo em conta que a TAP SGPS não é uma sociedade com ações admitidas à negociação em mercado 

regulamentado, não produz nem divulga o relatório sobre governo societário previsto no artigo 245.º-A 

do Código dos Valores Mobiliários. 

Os estatutos da TAP SGPS encontram-se depositados na Conservatória de Registo Comercial de Lisboa e 

disponíveis no website da TAP (www.tapairportugal.com).  
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CAPÍTULO 21 

PRINCIPAIS ACIONISTAS DA TAP SGPS 

 

21.1 Estrutura acionista  

O capital social atual da TAP SGPS é representado por ações da categoria A, ações da categoria B e ações 

ordinárias. A TAP SGPS poderá ainda emitir até 130.800 ações da categoria especial C, bem como emitir 

novas ações no âmbito de um plano de atribuição de ações a favor dos quadros superiores e membros 

dos órgãos sociais, em termos a definir pela Assembleia Geral da TAP SGPS. A cada categoria de ações 

correspondem direitos económicos específicos que se encontram estabelecidos nos estatutos da TAP 

SGPS. 

Apresenta-se em seguida a estrutura atual acionista da TAP SGPS (capital social e direitos de voto): 
 

  
 
 
*Este organograma foi preparado com base em informação transmitida pelos membros dos órgãos sociais e consultores externos 
das sociedades incluídas no organograma, não tendo sido verificada pela TAP ou TAP SGPS. 

** Em 10 de abril de 2017, foi lançada uma oferta pública de venda de ações da TAP SGPS reservada a trabalhadores da TAP SGPS e 
de outras sociedades do Grupo TAP, no âmbito do processo de reprivatização indireta do capital social da TAP, de acordo com o 
disposto na Resolução do Conselho de Ministros n.º 42-A/2017, de 23 de março de 2017, na sequência da qual trabalhadores do 
Grupo TAP adquiriram um total de 75.000 ações representativas de 5% do capital social e dos direitos de voto da TAP SGPS, tendo 
já parte dessas ações sido alienada a favor de terceiros. 

Não existe controlo exclusivo da TAP SGPS por parte de nenhum dos acionistas. 

Apresenta-se ainda de seguida quadro com detalhe sobre a categoria de ações e correspondentes direitos 
de voto e direitos económicos atualmente detidos por cada acionista na TAP SGPS: 
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TAP SGPS

Acionistas Capital social e 
direitos de voto Ações Direitos 

económicos 

Parpública – Participações 
Públicas (SGPS), S.A. 50% 

750.000 ações da categoria B, as quais atribuem os 
direitos previstos no artigo 6.º dos estatutos da 

sociedade 
5% 

Atlantic Gateway, SGPS, Lda. 45% 
675.000 ações da categoria A, as quais atribuem os 

direitos previstos no artigo 6.º dos estatutos da 
sociedade 

90% 

Outros 5% 75.000 ações ordinárias 5% 

Total 100% 1.500.000 ações 100% 

 

Ações da categoria A 

Os direitos de voto atribuídos são proporcionais ao capital social representado. 

No que respeita a direitos económicos, as ações de categoria A atribuem o direito, repartido 

proporcionalmente pelo número de ações detidas por cada titular, a 90% dos lucros que possam ser 

distribuídos nos termos legais e a 90% dos bens distribuíveis em caso de liquidação da TAP SGPS. No caso 

de emissão de ações de categoria especial C, esses direitos económicos das ações de categoria A serão 

alvo de uma restrição, podendo no limite, vir a ser reduzidos para uma percentagem de 37,75% dos lucros 

e dos bens distribuíveis na liquidação da TAP SGPS, dependendo do número de ações daquela categoria 

C que venham efetivamente a ser emitidas. As ações de categoria A poderão ainda sofrer uma restrição 

adicional dos direitos económicos, ficando estes limitados à percentagem de 35,86% dos lucros e dos bens 

distribuíveis na liquidação da TAP SGPS, se vier a ser deliberado, subscrito e realizado, no futuro, um 

aumento de capital através da emissão de 175.439 ações ordinárias, no âmbito de um plano de atribuição 

de ações a favor dos quadros superiores e membros dos órgãos sociais, nos termos a definir pela 

assembleia geral do Emitente. 

Ações da categoria B 

Os direitos de voto atribuídos são proporcionais ao capital social representado. 

No que respeita a direitos económicos, a totalidade dos titulares das ações de categoria B, por seu turno, 

terá os seus direitos restringidos à percentagem de 5% dos lucros que possam ser distribuídos e a 5% dos 

bens distribuíveis em caso de liquidação da TAP SGPS. A emissão de ações de categoria C não afeta a 

proporção dos direitos económicos atribuídos às ações de categoria B, mas a eventual emissão de 175.439 

ações, no âmbito de um plano de atribuição de ações a favor dos quadros superiores e membros dos 

órgãos sociais, nos termos a definir pela assembleia geral do Emitente, poderá implicar uma redução das 
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referidas percentagens para 4,75%, uma vez mais em função do número de ações que venham a ser 

emitidas com essa finalidade. 

Ações da categoria C 

A TAP SGPS deliberou ainda a emissão de até 130.800 ações de categoria C, a realizar através da conversão 

da totalidade das obrigações de Série A e Série B emitidas pela TAP SGPS, pois tal é um requisito necessário 

da emissão de obrigações convertíveis. Todavia, não se verificou ainda a emissão dessas ações de 

categoria C, o que apenas acontecerá com essa conversão (que foi já parcialmente solicitada nos termos 

explicitados no Capítulo 21.2 infra). 

Os direitos de voto atribuídos serão proporcionais ao capital social representado. 

No que respeita a direitos económicos, a totalidade das ações de categoria C beneficiará de um direito 

económico especial correspondente a 55% dos lucros que possam ser distribuídos e a 55% dos bens 

distribuíveis em caso de liquidação da sociedade. 

Caso a emissão das ações da categoria C não seja totalmente realizada, o direito económico especial será 

proporcionalmente reduzido de acordo com a fórmula Nx55/130.800, sendo N o número de ações da 

categoria C efetivamente emitido. Por exemplo, se só vierem a ser emitidas 65.400 ações categoria C, o 

direito económico especial da totalidade dessas ações será de 27,5%. 

No caso de virem a ser emitidas 175.439 ações ordinárias, no âmbito de um plano de atribuição de ações 

a favor dos quadros superiores e membros dos órgãos sociais, nos termos a definir pela assembleia geral 

da TAP SGPS, tal implicará a redução do direito económico especial da categoria C para 52,25%. 

A tabela abaixo mostra a evolução dos direitos económicos das diferentes categorias de ações, assumindo 

(i) a hipótese inicial de não existirem ações de categoria C emitidas, mas apenas as ações ordinárias e 

ações de categoria A e B, (ii) a situação após a emissão de 130.800 ações de categoria C e (iii) a situação 

após emissão das ações de categoria C e de um aumento de capital de 175.439 de ações ordinárias no 

âmbito de um plano de atribuição de ações a favor dos quadros superiores e membros dos órgãos sociais, 

nos termos a definir pela assembleia geral da TAP SGPS. As ações ordinárias, após a execução desse plano, 

poderão conferir uma percentagem de direitos económicos que variará entre 7,14% (num cenário de 

emissão de 130.800 ações de categoria C) e 15,82% (num cenário em que a referida emissão de ações de 

categoria C ainda não tenha ocorrido), em função do número, mínimo ou máximo, de ações de categoria 

C que tenham sido emitidas, ou venham a ser emitidas. 

No cenário cumulativo de emissão de ações de categoria C e das referidas 175.439 ações ordinárias, 

espelhado na quarta coluna do quadro abaixo (7,14%), a percentagem dos direitos económicos atribuídos 

às ações ordinárias é maior do que a constante da coluna anterior (2,25%), porque a proporção de ações 

ordinárias em relação ao total as ações emitidas também aumenta. 
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TAP SGPS - direitos económicos associados às ações (em % do total) 

Categorias de ações  Situação inicial  Situação após emissão do 
número máximo de ações de 
categoria C  

Situação após aumento de 
capital de 175.439 de ações 
ordinárias (*)  

A 90% 37,75% 35,86% 

B 5% 5% 4,75% 

C 0% 55% 52,25% 

Ordinárias 5% 2,25% 7,14% 

Total  100%  100%  100%  

* A situação descrita nesta coluna é cumulativa com a situação descrita na coluna anterior 

 

21.2 Acordos com impacto na estrutura acionista 

A 30 de junho de 2017 foi celebrado um Acordo Parassocial e de Compromissos Estratégicos, entre a 

Parpública e a Atlantic Gateway, do qual a TAP SGPS não é parte, que regula os seus direitos e obrigações 

enquanto acionistas diretas da TAP SGPS e indiretas das demais sociedades do Grupo TAP. O referido 

Acordo Parassocial e de Compromissos Estratégicos estabelece, em particular, regras sobre o governo 

societário do Grupo TAP, incluindo sobre a composição dos órgãos sociais da TAP SGPS e maiorias 

deliberativas ao nível do Conselho de Administração e da Assembleia Geral, conforme descrito supra no 

Capítulo 20 (Órgãos de Administração, de Direção e de Fiscalização da TAP SGPS),  tendo a maioria das 

regras acordadas no Acordo Parassocial e de Compromissos Estratégicos, entre a Parpública e a Atlantic 

Gateway  a nível de governo societário, sido vertidas nos estatutos da TAP SGPS. A informação sobre as 

regras do  Acordo Parassocial e de Compromissos Estratégicos quanto à nomeação dos órgãos sociais do 

Acionista Único consta encontram-se descritas nas secções referentes aos respetivos órgãos ou seja nas 

secções 20.2 a 20.5. No que respeita às regras do  Acordo Parassocial e de Compromissos Estratégicos 

quanto à nomeação dos órgãos sociais do Emitente veja-se o capítulo 12. 

Adicionalmente, o Acordo Parassocial e de Compromissos Estratégicos prevê mecanismos para a 

obtenção de financiamento de capital externo e de abertura de capital a terceiros com possível impacto 

na estrutura acionista da TAP SGPS. O Acordo Parassocial e de Compromissos Estratégicos prevê também 

a atribuição aos acionistas Parpública e Atlantic Gateway de direitos, consoante o caso, de preferência, 

de opção de venda ou de opção de compra de ações da TAP SGPS em determinadas situações de bloqueio 

ou de incumprimento do Acordo Parassocial e de Compromissos Estratégicos, com consequente impacto 

também na estrutura acionista da TAP SGPS. 

Nos termos dos estatutos da TAP SGPS, a Atlantic Gateway está obrigada a realizar prestações acessórias, 

em dinheiro, nos montantes em euros correspondente a USD226.750.000 e €15.000.000, nos termos 

fixados na respetiva deliberação da Assembleia Geral. Tais prestações acessórias, que entretanto foram 
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integralmente realizadas, não são remuneradas, dependendo a sua restituição de deliberação da 

Assembleia Geral e ficando sujeitas ao regime das prestações suplementares de capital, com exceção do 

disposto no n.º 1 do artigo 212.º e n.º 5 do artigo 213.º do Código das Sociedades Comerciais. Acresce 

que estas prestações acessórias não poderão ser reembolsadas antes do termo do prazo de 30 anos a 

contar da data da respetiva realização, devendo a respetiva deliberação de reembolso ser tomada por 

maioria de 76% dos votos correspondentes ao capital social com direito de voto da TAP SGPS.  

Também nos termos dos estatutos da TAP SGPS, as acionistas Parpública e Atlantic Gateway estão 

obrigadas a realizar prestações acessórias, em dinheiro, nos montantes de, respetivamente, 

€269.755.244,14 e €242.779.719,72, no prazo de 2 (dois) dias úteis a contar da data em que o “Banco 

Agente” ou outro “Banco” (conforme definidos no acordo de adaptação e monitorização de passivo 

financeiro relativo ao Grupo TAP, celebrado com bancos portugueses em 30 de junho de 2017, doravante 

“Acordo de Adaptação e Monitorização Financeira”) notificar a TAP SGPS e as referidas acionistas do facto 

de a respetiva realização se ter tornado devida, ao abrigo do disposto no Acordo de Adaptação e 

Monitorização Financeira.  

O vencimento da obrigação de realizar estas prestações acessórias resulta automática e irreversivelmente 

da notificação acima referida, sendo que tal obrigação não será afetada por qualquer modificação dos 

estatutos da TAP SGPS, nem por qualquer alteração ou decisão, por qualquer órgão social, relativa às 

mesmas. Caso qualquer das acionistas referidas não realize as prestações acessórias a que se encontre 

obrigada, a outra acionista fica obrigada a realizar as referidas prestações acessórias em falta.  

A alienação de ações da TAP SGPS por parte da Parpública ou da Atlantic Gateway não exonera estas da 

obrigação de conceder um empréstimo à Sociedade no montante das prestações acessórias a que se 

encontram obrigadas.  

As referidas prestações acessórias serão remuneradas: i) em condições financeiras idênticas às 

estabelecidas para as obrigações convertíveis em ações especiais de conteúdo patrimonial da TAP SGPS 

que foram emitidas pela TAP SGPS de acordo com a deliberação da Assembleia Geral da TAP SGPS de 8 

de março de 2016, no que se refere à taxa de juro e ao vencimento dos juros aplicáveis a tais obrigações 

convertíveis; ou ii) por opção das acionistas que realizem as prestações acessórias previstas, a exercer nos 

mesmos termos e prazos da opção de conversão das mencionadas obrigações convertíveis, através do 

pagamento do montante equivalente ao direito económico especial detido pelos titulares das ações de 

Categoria C da TAP SGPS, com referência à proporção do valor efetivamente realizado das prestações 

acessórias. 

Conforme referido acima, em 8 de março de 2016, a Assembleia Geral da TAP SGPS deliberou a emissão 

de €120.000.000 de obrigações convertíveis em até 130.800 ações especiais de conteúdo patrimonial da 

TAP SGPS, tendo essas obrigações sido subscritas pela Azul S.A, no montante de €90.000.000, e pela 

Parpública, no montante de €30.000.000.  
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Por notificação datada de 28 de dezembro de 2018, a Parpública comunicou à TAP SGPS a sua decisão 

irrevogável de converter as obrigações que subscreveu no final do prazo que se encontra previsto para o 

efeito nos documentos que regulam a subscrição das obrigações, devendo este reembolso, em princípio, 

ocorrer em 2026 ou em data anterior, se assim vier a ser pedido pela Parpública. As obrigações subscritas 

pela Parpública serão convertidas em ações especiais da categoria C, podendo representar até 2% do 

capital social e dos direitos de voto da TAP SGPS e 13,75% dos direitos económicos da TAP SGPS (vide 

informação na secção 21.1. (Estrutura Acionista)). No entanto, de acordo com o Acordo Parassocial e de 

Compromissos Estratégicos está prevista a realização dos necessários ajustamentos, entre a Atlantic 

Gateway e a Parpública, de modo a que a Parpública tenha uma participação correspondente a 50% do 

capital social e dos direitos de voto da TAP SGPS. 
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CAPÍTULO 22 

INFORMAÇÕES FINANCEIRAS ACERCA DO ATIVO E DO PASSIVO, DA SITUAÇÃO FINANCEIRA E DOS 

LUCROS E PREJUÍZOS DA TAP SGPS 

 

22.1 Período coberto pelas informações financeiras mais recentes 

O último exercício coberto por informações financeiras auditadas, quer consolidadas quer individuais, à 

data do Prospeto, reporta-se a 31 de dezembro de 2018.   

Não existem outras informações auditadas pelos Revisores Oficiais de Contas para além das que se 

encontram referidas no presente Prospeto. 

 

22.2 Informação Financeira 

As demonstrações financeiras consolidadas da TAP SGPS foram preparadas no pressuposto da 

continuidade das operações a partir dos livros e registos contabilísticos das empresas incluídas na 

consolidação e seguindo a convenção dos custos históricos, modificada, quando aplicável, pela 

valorização de ativos e passivos financeiros (incluindo derivados) ao justo valor.  

As demonstrações financeiras consolidadas da TAP SGPS de 2017 e 2018 foram elaboradas de acordo com 

as Normas Internacionais de Relato Financeiro (“IAS/IFRS”) emitidas pelo International Accounting 

Standards Board (“IASB”).  

As demonstrações financeiras consolidadas relativas aos exercícios de 2017 e 2018 inseridas em anexo, 

foram aprovadas pelo Conselho de Administração e pela Assembleia Geral da TAP SGPS e foram objeto 

de auditoria externa.  

Os dados financeiros que se apresentam seguidamente resultam das demonstrações financeiras 

consolidadas auditadas da TAP SGPS referentes aos exercícios findos em 31 de dezembro de 2017 e 31 de 

dezembro de 2018, e respetivas notas, inseridas em anexo ao presente Prospeto, e devem ser lidos em 

conjunto com as referidas demonstrações financeiras. 

Em 2018, o Conselho de Administração do Grupo TAP reviu o modelo de apresentação da demonstração 

consolidada dos resultados, por considerar que este novo modelo apresenta a situação económica do 

Grupo de uma forma mais adequada e enquadrada face à sua atividade, permitindo assim um aumento 

da qualidade da informação sobre os seus resultados e sua performance económica. Esta alteração, que 

resultou, maioritariamente, na desagregação dos gastos e rendimentos operacionais e introdução de itens 

não recorrentes à luz da IAS 1, mantendo a apresentação por naturezas, introduziu a necessidade de 

reexpressão do exercício de 2017 de forma a garantir a devida comparabilidade. 
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Adicionalmente, com referência a 1 de janeiro de 2018, entraram em vigor as normas contabilísticas IFRS 
9 – Instrumentos Financeiros e IFRS 15 – Rédito de contratos com clientes, as quais foram adotadas pelo 
Grupo na elaboração das suas demonstrações financeiras consolidadas de 31 de dezembro de 2018. 

 

22.2.1 Dados financeiros selecionados consolidados 

 

 

O Grupo TAP apresentou um crescimento dos Rendimentos e Ganhos Operacionais consolidados em cerca 

de 9,1% e um crescimento dos Gastos e Perdas Operacionais consolidados de 14,7%, em linha com a TAP, 

principal empresa do Grupo TAP. Não obstante, os custos não recorrentes do Grupo foram agravados pela 

reestruturação da operação ocorrida em Portugal e da operação de manutenção no Brasil, bem como 

pelo acordo sindical obtido. Apresenta-se em seguida um resumo dos principais indicadores: 

• Os Rendimentos e Ganhos Operacionais consolidados totalizaram 3.250,8 milhões de euros, um 

valor superior em 272,4 milhões de euros, ou seja, mais 9,1% que o montante apurado em 2017. 

Para este valor contribuiu essencialmente um crescimento de 8,3% no segmento das receitas de 

Rendimentos e Ganhos Operacionais 3.250.826 2.978.474 9%
Gastos e Perdas Operacionais (3.294.800)      (2.871.635)      15%
Resultados Operacionais (43.974)            106.839           -141%
EBITDAR 286.166           379.794           -25%
Resultado Líquido do Exercício (117.226)          23.278              -604%
Resultado Líquido atribuível aos acionistas da TAP SGPS (118.039)          21.224              -656%

Itens Não Recorrentes (1) 74.731              21.391              
Custos de Reestruturação (Portugal) 26.898              9.855                
Custos de Reestruturação TAP M&E Brasil 27.553              6.248                
Outros Itens Não Recorrentes1 20.281              5.288                
Itens da Operação Extraordinários (2) 38.362              4.144                
Custos resultantes das Irregularidades 41.007              -                         
Custos Imparidades M&E Brasil -                         22.000              
Ganhos em Activos (2.645)               (17.856)            
(1) + (2) 113.093           25.535              
Efeito Fiscal (3) (17.964)            (11.219)            
(1) + (2) - (3)  95.129              14.316              

Resultados Operacionais + (1) + (2) 69.119              132.374           -48%
Resultado Líquido do Exercício + (1) + (2) - (3)  (22.097)            37.594              -159%

Ativo não corrente 895.074 952.401 -6,0%
Ativo corrente 732.435 701.917 4,3%
Total do ativo 1.627.509 1.654.318 -1,6%
Passivo não corrente 902.103 970.944 -7,1%
Passivo corrente 1.343.265 1.159.295 15,9%
Total do passivo 2.245.368 2.130.239 5,4%
Interesses não controlados (1.449) (1.870)
Total do capital próprio (617.859) (475.921) 29,8%
Total do capital próprio + passivo 1.627.509 1.654.318 -1,6%

Dívida Financeira Bruta 888.451 870.874 2,0%
Caixa e seus equivalentes 233.204 167.734 39,0%
Dívida Financeira Líquida 655.247 703.140 -6,8%
Autonomia Financeira -38% -29%

TAP SGPS (Demonstrações Financeiras Consolidadas) - Indicadores 
Financeiros e Resultados  Ajustados Itens Não Recorrentes/Extraordinários 
(milhares de Euros)                   

2018 2017 
Reexpresso Var
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passagens e 26,1% de crescimento no segmento de Manutenção, com principal foco na área de 

motores. 

• Os Gastos e Perdas Operacionais consolidados ascenderam a 3.294,8 milhões de euros, mais 423,2 

milhões de euros (equivalente a +14,7%) que o valor do ano anterior, com forte impacto das 

rubricas (i) de Gastos com combustíveis para aeronaves que cresceu 37,6%, dos quais cerca de 169 

milhões de euros foram relativos ao aumento do preço, (ii) de custos operacionais de tráfego que 

aumentaram em cerca de 12,2%, incluindo os efeitos de aumento de atividade e das irregularidades 

que afetaram a atividade da TAP no primeiro semestre de 2018 e (iii) Gastos com pessoal que 

aumentaram 16,5%. 

• Os Gastos e Perdas Operacionais consolidados foram negativamente impactados por eventos não 

recorrentes (Reestruturação e Outros Itens não recorrentes) no montante de 74,7 milhões de 

euros. Em acréscimo aos custos já referidos a TAP, as outras empresas do Grupo TAP acresceram 

2,2 milhões de euros aos custos do programa de pré-reforma e saídas voluntárias, cerca de 0,1 

milhões de euros nas negociações com os trabalhadores e sindicatos e 27,6 milhões de euros 

devidos à reestruturação da TAP M&E Brasil. 

• Em resultado deste avultado aumento dos custos operacionais consolidados, em parte não 

recorrente/extraordinário, os Resultados Operacionais consolidados foram negativos em 44,0 

milhões de euros e o Resultado Líquido consolidado do exercício situou-se em-117,2 milhões de 

euros. Expurgando os itens extraordinários e não recorrentes, os Resultados Operacionais 

consolidados teriam sido de 69,1 milhões de euros e o Resultado Líquido consolidado do exercício 

de –22,1 milhões de euros. 

Em relação à posição financeira a 31 de Dezembro de 2018 realçam-se os seguintes pontos: 

• Total do ativo consolidado com um decréscimo de 1,6% em relação a 2017. 

• Melhoria da posição de Caixa e seus equivalentes da TAP que apresentava o valor de 233,2 milhões  

euros nessa data, valor 39% acima do registado em 2017. 

• Dívida financeira líquida consolidada diminuiu em 6,8% face a 2017 apresentando um valor de 

655,2milhões de euros. 

 

O ano de 2018 foi um ano de grandes transformações para o Grupo TAP, das quais se destaca, em 

acréscimo às referidas na TAP, a reestruturação da TAP M&E Brasil, transformando uma empresa 

deficitária e consumidora de capital e outros recursos, numa operação dimensionada e rentável. 
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22.2.2 Demonstração consolidada dos resultados para os exercícios findos em 31 de dezembro de 2018 e 

2017 

 

Rendimentos e ganhos operacionais
Passagens 2.782.292      2.569.621      
Manutenção 280.694         222.546         
Carga e Correio 134.684         127.227         
Ganhos e perdas em associadas 3.737              3.250              
Outros rendimentos 49.419            55.830            

Rendimentos e ganhos operacionais 3.250.826      2.978.474      
Gastos e perdas operacionais

Combustível para aeronaves (798.624)        (580.218)        
Custos operacionais de tráfego (777.831)        (693.551)        
Gastos com o pessoal (702.795)        (603.166)        
Rendas de aeronaves (177.896)        (163.507)        
Gastos com manutenção de aeronaves (111.746)        (192.339)        
Custo dos materiais consumidos (207.354)        (151.831)        
Custos comerciais, marketing e comunicação (186.622)        (185.408)        
Imparidades de contas a receber, inventários e provisões (9.578)             737                 
Outros gastos (170.110)        (192.904)        
Reestruturação (54.450)          (16.103)          
Outros itens não recorrentes (20.281)          (5.288)             
Depreciações, amortizações e perdas por imparidade (77.513)          (66.057)          
Imparidade de ativos não depreciáveis/amortizáveis -                       (22.000)          

Resultados operacionais (43.974)          106.839         
Juros e rendimentos similares obtidos 6.007              6.654              
Juros e gastos similares suportados (57.876)          (45.306)          
Diferenças de câmbio líquidas (49.427)          (29.748)          

Resultado antes de impostos (145.270)        38.439            
Imposto sobre o rendimento 28.044            (26.867)          

Resultado do exercício das atividades em continuação (117.226)        11.572            
Resultados atribuíveis a unidades operacionais descontinuadas -                       11.706            
Resultado líquido do exercício (117.226)        23.278            

Resultado líquido atribuível aos acionistas da TAP SGPS (118.039)        21.224            
Resultado líquido atribuível aos interesses não controlados 813                 2.054              

Resultado básico por ação das atividades em continuação (EUR) (78,7)             6,3                  
Resultado diluído por ação das atividades em continuação (EUR) (72,4)             5,8                  
Resultado básico por ação (EUR) (78,7)             14,1                
Resultado diluído por ação (EUR) (72,4)             13,0                

TAP SGPS (Demonstrações Financeiras Consolidadas) - 
Demonstração dos Resultados (milhares de Euros) 2018 2017 

Reexpresso



 

163 

22.2.3 Demonstração do rendimento integral para os exercícios findos em 31 de dezembro de 2018 e 

2017 

 

TAP SGPS (Demonstrações Financeiras Consolidadas) - Demonstração do Rendimento Integral 
(milhares de Euros) 2018 2017

Resultado líquido (117.226)       23.278            
Elementos que poderão vir a ser reclassificados subsequentemente por resultados:

Ganhos e perdas com conversão cambial (15.357)         (21.010)          

Ganhos e perdas em instrumentos financeiros derivados de cobertura de fluxos de caixa (41.322)         636                
Imposto diferido de instrumentos financeiros derivados de cobertura de fluxos de caixa 12.190           (175)                

Elementos que não serão reclassificados por resultados:
Remensurações de planos de benefícios definidos pós-emprego (20.739)         (2.885)             

Imposto diferido de remensurações 5.012             2.061              
Outros rendimentos integrais líquidos de imposto (60.216)         (21.373)          
Rendimento integral (177.442)       1.905              
Atribuível a:

Acionistas da TAP SGPS (178.656)       (939)                
Interesses não controlados 1.214             2.844              

(177.442)       1.905              
Rendimento integral atribuível aos acionistas da TAP SGPS decorre de:

Atividades em continuação (178.656)       (10.793)          
Unidades operacionais descontinuadas -                      9.854              

(178.656)       (939)                
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22.2.4 Demonstração da posição financeira em 31 de dezembro de 2018 e 2017 

 

 

ATIVO
Ativo não corrente

Ativos fixos tangíveis 542.551          607.212                   
Propriedades de investimento 3.228               2.126                        
Goodwill 127.542          135.184                   
Ativos intangíveis 11.323             3.056                        
Participações financeiras 3.322               5.706                        
Outros ativos financeiros 846                  46.805                     
Ativos por impostos diferidos 100.325          57.067                     
Outras contas a receber 105.937          95.245                     

895.074          952.401                   
Ativo corrente

Inventários 91.152             87.056                     
Outras contas a receber 321.414          374.091                   
Imposto sobre o rendimento a receber 8.464               1.411                        
Outros ativos correntes 64.976             36.689                     
Outros ativos financeiros 13.225             34.853                     
Depósitos bancários restritos -                        83                             
Caixa e seus equivalentes 233.204          167.734                   

732.435          701.917                   
Total do ativo 1.627.509       1.654.318               

CAPITAL PRÓPRIO E PASSIVO
Capital próprio

Capital 15.000             15.000                     
Prestações suplementares 224.093          224.093                   
Outros instrumentos de capital próprio 36.297             -                                
Reservas legais 3.000               3.000                        
Reservas de conversão cambial (74.495)           (58.649)                    
Reservas de justo valor (29.132)           -                                
Ajustamentos em partes de capital (2.260)             (2.260)                      
Resultados transitados (670.874)         (676.459)                  
Resultado líquido do exercício (118.039)         21.224                     

Total do capital próprio do grupo (616.410)         (474.051)                 
Interesses não controlados (1.449)             (1.870)                      

Total do capital próprio (617.859)         (475.921)                 
Passivo não corrente

Provisões 22.381             20.645                     
Passivos remunerados 597.054          620.277                   
Empréstimo obrigacionista 110.161          135.845                   
Pensões e outros benefícios pós-emprego 103.523          61.422                     
Passivos por impostos diferidos 19.024             19.942                     
Outros passivos não correntes -                        197                           
Outras contas a pagar 49.960             112.616                   

902.103          970.944                   
Passivo corrente

Passivos remunerados 181.236          114.752                   
Outras contas a pagar 665.619          528.706                   
Imposto sobre o rendimento a pagar 19                     10.479                     
Documentos pendentes de voo 393.466          411.731                   
Outros passivos correntes 102.925          93.627                     

1.343.265       1.159.295               
Total do passivo 2.245.368       2.130.239               

Total do capital próprio e do passivo 1.627.509       1.654.318               

TAP SGPS (Demonstrações Financeiras Consolidadas) - Posição 
Financeira Consolidada (milhares de Euros) 2018 2017 Reexpresso
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22.2.5 Demonstração das alterações no capital próprio para os exercícios findos em 31 de dezembro de 

2018 e 2017 

 

 

22.2.6 Demonstração dos fluxos de caixa para os exercícios findos em 31 de dezembro de 2018 e 2017 

 

Capital Próprio em 1 de janeiro de 2017 15.000          224.093        -                     3.000            (36.869)        (461)              (2.260)           (647.884)      (27.731)        (424.157)      3.475            (420.682)      
Transações com proprietários de capital em 2017 -                     -                      -                     -                     -                     -                     -                     (27.731)        27.731          -                     (8.189)           (8.189)           
Aplicação de resultados e distribuição de lucros e reservas -                     -                      -                     -                     -                     -                     -                     (27.731)        27.731          -                     -                     -                     
Alteração de perímetro -                     -                      -                     -                     -                     -                     -                     -                     -                     -                     (7.373)           (7.373)           
Distribuição de dividendos aos interesses não controlados -                     -                      -                     -                     -                     -                     -                     -                     -                     -                     (816)              (816)              
Rendimento integral em 2017 -                     -                      -                     -                     (21.780)        461                -                     (844)              21.224          (939)              2.844            1.905            
Resultado líquido do exercício -                     -                      -                     -                     -                     -                     -                     -                     21.224          21.224          2.054            23.278          
Outro rendimento integral -                     -                      -                     -                     (21.780)        461                -                     (844)              -                     (22.163)        790                (21.373)        
Capital Próprio em 31 de dezembro de 2017 15.000          224.093        -                     3.000            (58.649)        -                     (2.260)           (676.459)      21.224          (474.051)      (1.870)           (475.921)      
Transações com proprietários de capital em 2018 -                     -                      36.297          -                     -                     -                     -                     21.224          (21.224)        36.297          (793)              35.504          
Aplicação de resultados e distribuição de lucros e reservas -                     -                      -                     -                     -                     -                     -                     21.224          (21.224)        -                     -                     -                     
Valores mobiliários obrigatoriamente convertíveis -                     -                      36.297          -                     -                     -                     -                     -                     -                     36.297          -                     36.297          
Distribuição de dividendos aos interesses não controlados -                     -                      -                     -                     -                     -                     -                     -                     -                     -                     (793)              (793)              
Rendimento integral em 2018 -                     -                      -                     -                     (15.846)        (29.132)        -                     (15.639)        (118.039)      (178.656)      1.214            (177.442)      
Resultado líquido do exercício -                     -                      -                     -                     -                     -                     -                     -                     (118.039)      (118.039)      813                (117.226)      
Outro rendimento integral -                     -                      -                     -                     (15.846)        (29.132)        -                     (15.639)        -                     (60.617)        401                (60.216)        
Capital Próprio em 31 de dezembro de 2018 15.000          224.093        36.297          3.000            (74.495)        (29.132)        (2.260)           (670.874)      (118.039)      (616.410)      (1.449)           (617.859)      

TAP SGPS (Demonstrações Financeiras Consolidadas) - 
Demonstração das alterações no capital próprio (milhares de 
Euros)

Interesses não 
controlados 

(Nota 17)
TotalCapital 

Prestações 
Suplementares

(Nota 16)

Outros 
instrumentos 

de capital 
próprio (Nota 

16)

Reservas legais

Reservas de 
conversão 

cambial (Nota 
16)

Reservas de 
justo valor 
(Nota 16)

Ajustamentos 
em partes de 

capital

Resultados 
transitados

Resultado 
líquido do 
exercício

Subtotal

Atividades operacionais:
Recebimentos de clientes 3.439.838      3.003.057      
Pagamentos a fornecedores (2.724.053)     (2.277.484)     
Pagamentos ao pessoal (677.600)        (584.779)        
Pagamento/recebimento de imposto sobre o rendimento (15.704)          5.497              
Outros recebimentos/pagamentos relativos à ativ. operacional (12.751)          (19.767)          

Fluxos de caixa das atividades operacionais 9.730              126.524         
Atividades de investimento:

Recebimentos provenientes de: 
Ativos fixos tangíveis 46.929            219.039         
Outros ativos financeiros 66.543            15.600            
Participações financeiras 3.740              -                       
Juros e rendimentos similares 3.517              5.491              
Prestações acessórias de capital concedidas -                       1.000              
Dividendos 5.398              -                       

Pagamentos respeitantes a: 
Ativos fixos tangíveis (127.537)        (120.374)        
Ativos intangíveis (6.251)             -                       
Outros ativos financeiros (7.498)             (47.133)          

Fluxos de caixa das atividades de investimento (15.159)          73.623            
Atividades de financiamento:

Recebimentos provenientes de:
Financiamentos obtidos 70.000            -                       
Contratos de locação financeira 96.397            55.429            

Pagamentos respeitantes a: 
Financiamentos obtidos (7.500)             (55.567)          
Contratos de locação financeira (53.995)          (128.100)        
Juros e gastos similares (30.547)          (40.613)          
Dividendos (interesses não controlados) (816)                -                       

Fluxos de caixa das atividades de financiamento 73.539            (168.851)        

Variações de caixa e seus equivalentes (1)+(2)+(3) 68.110            31.296            
Efeito das diferenças de câmbio (13.083)          (14.205)          
Caixa e seus equivalentes no início do exercício 167.817         150.726         
Caixa e seus equivalentes no fim do exercício 222.844         167.817         

TAP SGPS (Demonstrações Financeiras Consolidadas) - 
Demonstração dos Fluxos de Caixa do Exercício  (milhares de Euros) 2018 2017
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22.3 Ações judiciais e arbitrais 

A TAP SGPS é atualmente, e poderá vir a ser no futuro, parte em litígios relacionados com a sua atividade 

e/ou com a atividade do Grupo TAP.  

As provisões para processos judiciais em curso são constituídas de acordo com as avaliações de risco 

efetuadas pela TAP SGPS e pelos seus consultores legais, baseados em taxas de sucesso históricas, por 

natureza de processo e probabilidade de desfecho desfavorável para a Empresa. 

Não são reconhecidas provisões para perdas operacionais futuras. As provisões são revistas na data de 

relato e são ajustadas de modo a refletir a melhor estimativa a essa data. 

Tendo em conta o supra referido, a TAP SGPS não é parte, nem foi parte nos últimos 12 meses, em 

quaisquer ações administrativas, judiciais ou arbitrais (incluindo processos pendentes ou suscetíveis de 

serem empreendidos de que o Emitente tenha conhecimento) que estima poderem vir a ter ou tenham 

tido, no passado recente, um impacto adverso significativo na situação financeira ou na rentabilidade da 

TAP SGPS ou das suas subsidiárias que não estejam devidamente acautelados nas suas provisões. 

 

22.4 Alterações significativas na situação financeira ou comercial da TAP SGPS 

Não ocorreram quaisquer alterações significativas na situação financeira ou comercial da TAP SGPS desde 

o final do último período financeiro em relação ao qual foram publicadas demonstrações financeiras 

auditadas (reportadas a 31 de dezembro de 2018), sem prejuízo do referido na secção 16.5. 

(Acontecimentos recentes com impacto na avaliação da solvência da TAP SGPS). 
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CAPÍTULO 23 

CONTRATOS SIGNIFICATIVOS DA TAP SGPS 

 

Para além dos contratos celebrados no âmbito do normal decurso da sua atividade, a TAP SGPS não é 

parte noutros contratos significativos que possam afetar a capacidade de cumprimento das suas 

obrigações perante os Obrigacionistas. 
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CAPÍTULO 24 

PREVISÕES OU ESTIMATIVAS DE LUCROS DA TAP SGPS 

 

Este Prospeto não contém qualquer previsão ou estimativa de lucros futuros da TAP SGPS. 
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CAPÍTULO 25 

INFORMAÇÕES ESSENCIAIS 

 

25.1 Interesses de pessoas singulares e coletivas envolvidas na Oferta 

 

O Organizador e Coordenador Global, na qualidade de intermediário financeiro responsável pela 

organização e montagem da Oferta e pela garantia de colocação de Obrigações TAP 2019-2023 que não 

tenham sido subscritas pelos destinatários da Oferta até ao valor nominal global de €50.000.000 

(cinquenta milhões de euros) se não tiverem sido subscritas Obrigações TAP 2019-2023 em valor, pelo 

menos, correspondente a €50.000.000 (cinquenta milhões de euros), sujeita a determinadas condições, 

incluindo, nomeadamente, a não verificação, no entender do Organizador e Coordenador Global, de (i) 

alteração adversa ou desenvolvimento que possa ter um efeito substancial e adverso na situação 

financeira do Emitente que seja material no contexto da Oferta, (ii) evento que torne as declarações e 

garantias do Emitente, com relação à Oferta, falsas, incompletas ou incorretas, ou (iii) alteração 

significativa nas condições económicas, financeiras ou políticas, nacionais ou internacionais, que seja 

suscetível de afetar de forma substancial e adversa a situação financeira ou a capacidade do Emitente 

para cumprir as suas obrigações, ou de prejudicar de forma substancial e adversa o normal 

desenvolvimento da Oferta e a imagem e reputação do Organizador e Coordenador Global ou dos 

Colocadores ou o normal desenrolar da Oferta, tem um interesse direto de cariz financeiro na Oferta a 

título de remuneração pela prestação daqueles serviços. 

Os Colocadores, na qualidade de intermediários financeiros contratados pelo Emitente para desenvolver 

os seus melhores esforços em ordem à distribuição das Obrigações TAP 2019-2023, também têm um 

interesse direto de cariz financeiro na Oferta a título de remuneração pela prestação daqueles serviços. 

Dada a natureza da Oferta, não existem situações de conflito de interesses de pessoas singulares e 

coletivas envolvidas na Oferta. 

O Emitente pagará, pressupondo que a emissão das Obrigações TAP 2019-2023 se concretize pelo seu 

valor global inicial, ou seja, €50.000.000 (cinquenta milhões de euros), um montante estimado máximo 

de €1.430.000 (um milhão quatrocentos e trinta mil euros) a título de comissões respeitantes à Oferta, 

incluindo as comissões de organização e coordenação global e garantia de colocação, a pagar ao 

Organizador e Coordenador Global, e de colocação, a pagar aos Colocadores, valor que inclui os impostos 

aplicáveis. 

O Emitente é cliente, enquanto mutuário, de alguns dos Colocadores. 

. 
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25.2 Motivos da Oferta e afetação das receitas 

Com a Oferta e a emissão das Obrigações TAP 2019-2023, a TAP visa obter fundos para consolidar o seu 

passivo num prazo mais alargado, através do refinanciamento de dívidas que se vencerão num futuro 

próximo, bem como para financiar a sua atividade corrente. 

Em caso de subscrição incompleta da Oferta, que poderá acontecer caso o valor nominal global das 

Obrigações TAP 2019-2023 venha ser aumentado por opção do Emitente até ao dia 14 de junho de 2019, 

inclusive, através de adenda ao Prospeto, a TAP diligenciará junto das suas fontes habituais de 

financiamento com vista a obter os recursos necessários para cumprimento dos seus objetivos, 

designadamente mediante financiamento bancário.  

O valor global inicial da Oferta corresponderá a um montante máximo de €50.000.000 (cinquenta milhões 

de euros), sendo a receita global num montante máximo de €50.000.000 (cinquenta milhões de euros), 

salvo se o valor nominal global das Obrigações TAP 2019-2023 que poderão vir a ser emitidas no âmbito 

da Oferta para satisfazer ordens de subscrição, validamente transmitidas, forem objeto de aumento por 

decisão do Emitente até ao dia 14 de junho de 2019, inclusive. A este montante será deduzido do valor 

das comissões de organização e coordenação global e garantia de colocação, a pagar ao Organizador e 

Coordenador Global, e de colocação, a pagar aos Colocadores e respetivos impostos, no montante 

estimado máximo de €1.430.000 (um milhão quatrocentos e trinta mil euros), bem como dos custos com 

consultores, auditores e publicidade, no montante agregado de aproximadamente €185.000 (cento e 

oitenta e cinco mil euros), e dos custos com a CMVM, a Interbolsa e a Euronext que se estimam em cerca 

de €39.300 (trinta e nove mil e trezentos euros). Por conseguinte, a receita global líquida do Emitente 

ascenderá a um valor estimado de €48.345.700 (quarenta e oito milhões trezentos e quarenta e cinco mil 

e setecentos euros), deduzido de todos os custos aqui referidos. 
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CAPÍTULO 26 

INFORMAÇÕES DE NATUREZA FISCAL 

 

Portugal 

O regime fiscal a seguir descrito respeita aos rendimentos relativos a obrigações integradas em sistema 

centralizado gerido por entidade residente em Portugal (e.g. Central de Valores Mobiliários gerida pela 

Interbolsa) ou por entidade gestora de sistema de liquidação internacional estabelecida em outro Estado-

Membro da União Europeia (e.g. Euroclear ou Clearstream) ou de Estado-Membro do Espaço Económico 

Europeu (incluindo Reino Unido e Países Baixos) (neste último caso, desde que vinculado à cooperação 

administrativa no domínio da fiscalidade equivalente à estabelecida na União Europeia) ou em outros 

sistemas centralizados desde que expressamente autorizados pelo membro do Governo responsável pela 

área das Finanças.  

Para os rendimentos de capitais e para as mais-valias obtidas por pessoas não residentes em Portugal, 

que cumpram determinados requisitos e evidenciem a qualidade de não residente, nos termos do 

Decreto-lei n.º 193/2005, de 7 de novembro, na redação em vigor (adiante designado abreviadamente 

por “Decreto-lei 193/2005”), prevê-se um regime de isenção (ver infra). 

Os juros, os prémios de amortização ou de reembolso e as outras formas de remuneração de obrigações 

são considerados como rendimentos de capitais. Compreendem-se nos rendimentos de capitais o 

quantitativo dos juros contáveis desde a data do último vencimento ou da emissão, primeira colocação 

ou endosso, se ainda não houver ocorrido qualquer vencimento, até à data em que ocorra alguma 

transmissão dos respetivos títulos, bem como a diferença, pela parte correspondente àqueles períodos, 

entre o valor de reembolso e o preço de emissão, no caso de títulos cuja remuneração seja constituída, 

total ou parcialmente, por essa diferença. 

São considerados como mais-valias os ganhos obtidos que, não sendo considerados rendimentos 

empresariais ou profissionais ou rendimentos de capitais, resultem da transmissão onerosa ou do 

reembolso de obrigações. 

 

26.1 Juros 

26.1.1 Auferidos por pessoas singulares 

26.1.1.1 Residentes 

O imposto devido sobre os rendimentos sujeitos a tributação em Portugal à data do seu vencimento é 

retido na fonte a título definitivo, à taxa liberatória de 28% (vinte e oito por cento). 

A retenção na fonte libera a obrigação de declaração de imposto, salvo se o titular optar pelo 

englobamento (caso estes rendimentos não sejam obtidos no âmbito do exercício de atividades 

empresariais e profissionais), situação em que a taxa de imposto poderá atingir os 48%, tendo a retenção 
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na fonte natureza de pagamento por conta do IRS devido a final. Adicionalmente, este rendimento, sendo 

englobado pelo respetivo titular, estará ainda sujeito a uma taxa adicional de solidariedade no valor de 

2,5% (dois vírgula cinco por cento), na parte do rendimento coletável que seja superior a €80.000 (oitenta 

mil euros) mas não exceda €250.000 (duzentos e cinquenta mil euros). O quantitativo do rendimento 

coletável que exceda €250.000 (duzentos e cinquenta mil euros) estará sujeito a uma taxa adicional de 

solidariedade no valor de 5% (cinco por cento). 

Estão, no entanto, sujeitos a retenção na fonte a título definitivo à taxa liberatória de 35% (trinta e cinco 

por cento) os rendimentos de capitais sempre que sejam pagos ou colocados à disposição em contas 

abertas em nome de um ou mais titulares mas por conta de terceiros não identificados, exceto quando 

seja identificado o beneficiário efetivo, termos em que se aplicam as regras gerais. 

26.1.1.2 Não residentes 

Os rendimentos de capitais relativos às Obrigações TAP 2019-2023 estão isentos de tributação em 

Portugal, desde que estejam observados os requisitos de prova previstos no Decreto-lei 193/2005. Porém, 

esta isenção não é aplicável se: 

(i) O beneficiário efetivo dispuser, em território português, de estabelecimento estável ao qual os 

rendimentos sejam imputáveis; 

(ii) O beneficiário efetivo for uma entidade domiciliada numa jurisdição sujeita a um regime fiscal 

claramente mais favorável constante de lista aprovada pela Portaria n.º 150/2004, de 13 de 

fevereiro, com as alterações em vigor à data (“Portaria 150/2004”), com exceção dos bancos 

centrais e agências de natureza governamental desses países, e com a qual não esteja em vigor (a) 

uma convenção para evitar a dupla tributação internacional ou (b) um acordo que preveja a troca 

de informações em matéria fiscal. 

Não estando isentos, os rendimentos são, regra geral, objeto de retenção na fonte à taxa liberatória de 

28% (vinte e oito por cento). Estão, no entanto, sujeitos a retenção na fonte a título definitivo à taxa 

liberatória de 35% (trinta e cinco por cento) os rendimentos de capitais obtidos por residentes numa 

jurisdição sujeita a um regime fiscal claramente mais favorável constante de lista aprovada pela Portaria 

150/2004. Estão sujeitos a retenção na fonte a título definitivo à taxa liberatória de 35% (trinta e cinco 

por cento), os rendimentos de capitais sempre que sejam pagos ou colocados à disposição em contas 

abertas em nome de um ou mais titulares, mas por conta de terceiros não identificados, exceto quando 

seja identificado o beneficiário efetivo, termos em que se aplicam as regras gerais. 

As taxas de retenção na fonte supra podem vir a ser reduzidas para as taxas previstas nas convenções 

para evitar a dupla tributação internacional celebradas com Portugal. Para este efeito, o titular deve 

cumprir, em Portugal, os formalismos e requisitos legais necessários de forma a comprovar a sua 

residência no outro Estado contratante (atualmente, este procedimento realiza-se através da 

apresentação do formulário do modelo 21-RFI devidamente preenchido e certificado pelas autoridades 
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competentes do respetivo Estado de residência ou, em alternativa, através da apresentação do formulário 

do modelo 21-RFI devidamente preenchido acompanhado de documento emitido pelas autoridades 

competentes do respetivo Estado de residência atestando a residência para efeitos fiscais e a sujeição a 

imposto sobre o rendimento nesse Estado), nos prazos legalmente exigíveis. 

26.1.2 Auferidos por pessoas coletivas 

26.1.2.1 Residentes 

Os rendimentos de capitais são incluídos no lucro tributável e sujeitos a tributação à taxa de 21%, ou 

sujeitos à taxa de 17% (dezassete por cento) para os primeiros €15.000 (quinze mil euros) de matéria 

coletável e 21% (vinte e um por cento) para matéria coletável remanescente no caso de entidades 

residentes classificadas como pequena ou média empresa, à qual acrescerá uma taxa de derrama 

municipal até ao limite máximo de 1,5% (um vírgula cinco por cento) sobre o lucro tributável sujeito e não 

isento de IRC. Aplica-se ainda uma derrama estadual (i) à taxa de 3% (três por cento) sobre a parte do 

lucro tributável superior a €1.500.000 (um milhão e quinhentos mil euros) e não superior a €7.500.000 

(sete milhões e quinhentos mil euros), (ii) à taxa de 5% (cinco por cento) sobre a parte do lucro tributável 

que exceda €7.500.000 (sete milhões e quinhentos mil euros) até €35.000.000 (trinta e cinco milhões de 

euros) e (iii) à taxa de 9% (nove por cento) sobre a parte do lucro tributável que exceda €35.000.000 

(trinta e cinco milhões de euros).  

Os rendimentos são objeto de retenção na fonte à taxa de 25% (vinte e cinco por cento), a qual assume a 

natureza de pagamento por conta do imposto devido em termos finais. 

Estão sujeitos a retenção na fonte a título definitivo à taxa de 35% (trinta e cinco por cento) os 

rendimentos de capitais sempre que sejam pagos ou colocados à disposição em contas abertas em nome 

de um ou mais titulares, mas por conta de terceiros não identificados, exceto quando seja identificado o 

beneficiário efetivo, termos em que se aplicam as regras gerais.  

As instituições financeiras residentes em território português (incluindo instituições financeiras não 

residentes com estabelecimento estável em território português ao qual os rendimentos sejam 

imputáveis), os fundos de capital de risco, os fundos de pensões e equiparáveis, os fundos de poupança 

em ações, fundos de poupança-reforma, poupança educação e poupança-reforma/educação constituídos 

e a operar nos termos da legislação nacional e outras entidades que usufruem de isenção de IRC 

beneficiam da dispensa de retenção na fonte. 

26.1.2.2 Não residentes 

Os rendimentos de capitais provenientes das Obrigações TAP 2019-2023 estão isentos de IRC, em 

Portugal, desde que estejam observados os requisitos de prova previstos no Decreto-lei 193/2005.  

Porém, esta isenção não é aplicável relativamente aos rendimentos de capitais se os obrigacionistas não 

residentes: 
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(i) Dispuserem de estabelecimento estável em território português ao qual os rendimentos possam 

ser imputáveis; 

(ii) Forem entidades domiciliadas numa jurisdição sujeita a um regime fiscal claramente mais favorável 

constante da lista aprovada pela Portaria 150/2004, com exceção dos bancos centrais e agências 

de natureza governamental desses países, e com a qual não esteja em vigor (a) uma convenção 

para evitar a dupla tributação internacional ou (b) um acordo que preveja a troca de informações 

em matéria fiscal. 

Não estando isentos, os rendimentos são, regra geral, objeto de retenção na fonte à taxa liberatória de 

25% (vinte e cinco por cento). Estão, no entanto, sujeitos a retenção na fonte a título definitivo à taxa 

liberatória de 35% (trinta e cinco por cento) os rendimentos de capitais obtidos por residentes numa 

jurisdição sujeita a um regime fiscal claramente mais favorável constante da lista aprovada pela Portaria 

150/2004. Estão sujeitos a retenção na fonte a título definitivo à taxa liberatória de 35% (trinta e cinco 

por cento) os rendimentos de capitais sempre que sejam pagos ou colocados à disposição em contas 

abertas em nome de um ou mais titulares, mas por conta de terceiros não identificados, exceto quando 

seja identificado o beneficiário efetivo, termos em que se aplicam as regras gerais. 

As taxas de retenção na fonte supra podem vir a ser reduzidas para as taxas previstas nas convenções 

para evitar a dupla tributação internacional celebradas com Portugal. Para este efeito, o titular deve 

cumprir, em Portugal, os formalismos e requisitos legais necessários de forma a comprovar a sua 

residência no outro Estado contratante (atualmente, este procedimento realiza-se através da 

apresentação do formulário do modelo 21-RFI devidamente preenchido e certificado pelas autoridades 

competentes do respetivo Estado de residência, ou, em alternativa, através da apresentação do 

formulário do modelo 21-RFI devidamente preenchido acompanhado de documento emitido pelas 

autoridades competentes do respetivo Estado de residência atestando a residência para efeitos fiscais e 

a sujeição a imposto sobre o rendimento nesse Estado), nos prazos legalmente exigíveis. 

 

26.2 Mais-valias 

26.2.1 Auferidas por pessoas singulares 

26.2.1.1 Residentes 

As mais-valias e menos-valias apuradas aquando da alienação das Obrigações TAP 2019-2023 contribuem 

para o cômputo do saldo anual de mais-valias e menos-valias decorrentes da venda de obrigações e outros 

títulos de dívida, de partes sociais e outros valores mobiliários e de operações com instrumentos 

financeiros derivados (exceto swaps de taxa de juro), warrants autónomos e certificados.  

O referido saldo anual, quando seja positivo, está sujeito a tributação em IRS a uma taxa especial de 28% 

(vinte e oito por cento), salvo se o titular optar pelo englobamento (caso estes rendimentos não sejam 
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obtidos no âmbito do exercício de atividades empresariais e profissionais), situação em que a taxa de 

imposto poderá atingir os 48% (quarenta e oito por cento). Adicionalmente, este rendimento, sendo 

englobado pelo respetivo titular, estará ainda sujeito a uma taxa adicional de solidariedade no valor de 

2,5% (dois vírgula cinco por cento), na parte do rendimento coletável que seja superior a €80.000 (oitenta 

mil euros) mas não exceda €250.000 (duzentos e cinquenta mil euros). O quantitativo do rendimento 

coletável que exceda €250.000 (duzentos e cinquenta mil euros) estará sujeito a uma taxa adicional de 

solidariedade no valor de 5% (cinco por cento). 

26.2.1.2 Não residentes 

As mais-valias realizadas por titulares de Obrigações TAP 2019-2023 não residentes em território 

português com a transmissão onerosa das Obrigações TAP 2019-2023 são isentas de tributação em 

Portugal. Porém, esta isenção não é aplicável se: 

(i) O beneficiário efetivo dispuser, em território português, de estabelecimento estável ao qual os 

rendimentos sejam imputáveis; 

(ii) O beneficiário efetivo for uma entidade domiciliada numa jurisdição sujeita a um regime fiscal 

claramente mais favorável constante de lista aprovada pela Portaria n.º 150/2004, de 13 de 

fevereiro, com as alterações à data em vigor, com exceção dos bancos centrais e agências de 

natureza governamental desses países, e com a qual não esteja em vigor (a) uma convenção para 

evitar a dupla tributação internacional ou (b) um acordo que preveja a troca de informações em 

matéria fiscal. 

Se a isenção não se aplicar, o saldo anual positivo entre as mais-valias e as menos-valias é tributado à taxa 

especial de 28% (vinte e oito por cento).Nos termos das convenções de dupla tributação celebradas por 

Portugal, o Estado Português está geralmente limitado na sua competência para tributar essas mais-valias 

na esfera de pessoas singulares residentes no país cocontratante de Portugal, mas esse tratamento fiscal 

convencional deve ser aferido casuisticamente. 

26.2.2 Auferidas por pessoas coletivas 

26.2.2.1 Residentes 

As mais-valias e menos-valias apuradas aquando da alienação das Obrigações TAP 2019-2023 são 

incluídos no lucro tributável e sujeitos a tributação à taxa de 21% (vinte e um por cento), ou sujeitos à 

taxa de 17% (dezassete por cento) para os primeiros €15.000 (quinze mil euros) de matéria coletável e 

21% (vinte e um por cento) para matéria coletável remanescente no caso de entidades residentes 

classificadas como pequena ou média empresa, à qual acrescerá uma taxa de derrama municipal até ao 

limite máximo de 1,5% (um vírgula cinco por cento) sobre o lucro tributável sujeito e não isento de IRC. 

Aplica-se ainda uma derrama estadual (i) à taxa de 3% (três por cento) sobre a parte do lucro tributável 

superior a €1.500.000 (um milhão e quinhentos mil euros) e não superior a €7.500.000 (sete milhões e 

quinhentos mil euros), (ii) à taxa de 5% (cinco por cento) sobre a parte do lucro tributável que exceda 



 

176 

€7.500.000 (sete milhões e quinhentos mil euros) até €35.000.000 (trinta e cinco milhões de euros) e (iii) 

à taxa de 9% (nove por cento) sobre a parte do lucro tributável que exceda €35.000.000 (trinta e cinco 

milhões de euros). 

26.2.2.2 Não residentes 

As mais-valias com a transmissão onerosa de Obrigações TAP 2019-2023 estão isentas de IRC. 

Porém, esta isenção não é aplicável se os obrigacionistas não residentes: 

(i) Dispuserem de estabelecimento estável em território português ao qual os rendimentos possam 

ser imputáveis; 

(ii) Forem entidades domiciliadas numa jurisdição sujeita a um regime fiscal claramente mais favorável 

constantes da lista aprovada pela Portaria 150/2004, com exceção dos bancos centrais e agências 

de natureza governamental desses países, e com a qual não esteja em vigor (a) uma convenção 

para evitar a dupla tributação internacional ou (b) um acordo que preveja a troca de informações 

em matéria fiscal. 

Se a isenção não se aplicar, o saldo anual positivo entre as mais-valias e as menos-valias é tributado à taxa 

especial de 25% (vinte e cinco por cento). Nos termos das convenções de dupla tributação celebradas por 

Portugal, o Estado Português está geralmente limitado na sua competência para tributar essas mais-valias 

na esfera de pessoas coletivas residentes no país cocontratante de Portugal, mas esse tratamento fiscal 

convencional deve ser aferido casuisticamente. 

 

26.3 Requisitos para aplicação das isenções de IRS e/ou IRC aos rendimentos das Obrigações TAP 

2019-2023 no âmbito do regime especial 

Para efeitos da aplicação do regime de isenção fiscal descrito, o Decreto-lei 193/2005 requer o 

cumprimento de certos procedimentos e certificações de prova. Segundo estes procedimentos (cujo 

objetivo é a verificação da qualidade de não residente do beneficiário efetivo), requer-se ao beneficiário 

efetivo que detenha as Obrigações TAP 2019-2023 através de uma conta nas seguintes entidades: (i) 

entidade registadora direta, que é a entidade junto da qual são abertas as contas de registo 

individualizado dos valores mobiliários representativos de dívida integrados em sistema centralizado; (ii) 

entidade registadora indireta, que, apesar de não assumir o papel de uma entidade registadora direta, é 

cliente desta e presta serviços de registo e depósito de valores mobiliários, gestão de carteiras ou outros 

similares; ou (iii) entidades gestoras de um sistema de liquidação internacional, que são entidades que 

procedem, no mercado internacional, à compensação, liquidação ou transferência de valores mobiliários 

integrados em sistemas centralizados ou nos seus próprios sistemas de registo.  

Em conformidade com o disposto no Decreto-lei 193/2005, os intermediários financeiros junto dos quais 

sejam abertas as contas individualizadas de valores mobiliários (junto dos quais se encontram registadas 
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as Obrigações TAP 2019-2023) ficam, na qualidade de entidades registadoras diretas, obrigadas a possuir 

prova (i) relativamente às entidades residentes isentas, cuja isenção não seja de natureza automática, do 

ato de reconhecimento do benefício fiscal; e (ii) relativamente aos beneficiários efetivos abrangidos pelas 

isenções supra, da qualidade de não residente. 

26.3.1 Obrigações TAP 2019-2023 integradas em sistemas centralizados reconhecidos pelo Código dos 

Valores Mobiliários e legislação complementar – detidas através de entidades registadoras 

diretas 

Cada beneficiário efetivo das Obrigações TAP 2019-2023 deve apresentar ao intermediário financeiro 

(enquanto entidade registadora direta) onde se encontra aberta a respetiva conta na qual se encontram 

registadas as Obrigações TAP 2019-2023, antes ou na Data para Pagamento dos Rendimentos, os meios 

de prova indicados infra. 

A comprovação da qualidade de não residente dos obrigacionistas beneficiários efetivos deve ser aferida 

nos termos a seguir descritos: 

(i) No caso de bancos centrais, instituições de direito público, organismos internacionais, instituições 

de crédito, sociedades financeiras, fundos de pensões e empresas de seguros, domiciliados em 

qualquer país da OCDE ou em país com o qual Portugal tenha celebrado convenção para evitar a 

dupla tributação internacional, a prova efetua-se através dos seguintes elementos: 

(a) A respetiva identificação fiscal; ou 

(b) Certidão emitida pela entidade responsável pelo registo ou pela supervisão que ateste a 

existência jurídica do titular e o seu domicílio; ou  

(c) Prova da qualidade de não residente, nos termos previstos no ponto (iii) infra, caso o titular 

opte pelos meios de prova aí previstos; ou 

(d) Declaração do próprio titular devidamente assinada e autenticada se se tratar de bancos 

centrais, organismos internacionais ou instituições de direito público que integrem a 

administração pública central, regional ou a demais administração periférica, estadual 

indireta ou autónoma do Estado de residência fiscalmente relevante; 

Note-se que a prova da qualidade de não residente, quando estejam em causa bancos centrais ou 

agências de natureza governamental, é feita uma única vez, sendo dispensada a sua renovação 

periódica. 

(ii) No caso de fundos de investimento mobiliário, imobiliário ou outros organismos de investimento 

coletivo domiciliados em qualquer país da OCDE ou em país com o qual Portugal tenha celebrado 

convenção para evitar a dupla tributação internacional ou acordo que preveja a troca de 

informações em matéria fiscal, a prova efetua-se através dos seguintes elementos: 
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(a) Declaração emitida pela entidade responsável pelo registo ou supervisão, ou pela 

autoridade fiscal, que certifique a existência jurídica do organismo, a lei ao abrigo da qual 

foi constituído e o local da respetiva domiciliação; ou 

(b) Prova da qualidade de não residente, nos termos previstos no ponto (iii) infra, caso o titular 

opte pelos meios de prova aí previstos; 

(iii) Relativamente a beneficiários efetivos não abrangidos pelas regras anteriores, a prova efetua-se 

através de certificado de residência ou documento equivalente emitido pelas autoridades fiscais, 

ou documento emitido por consulado português comprovativo da residência no estrangeiro, ou 

documento especificamente emitido com o objetivo de certificar a residência por entidade oficial 

que integre a administração pública central, regional ou demais administração periférica, estadual 

indireta ou autónoma do respetivo Estado. O documento exigido nos termos deste parágrafo é 

necessariamente o original ou cópia devidamente autenticada, sendo válido pelo período de 3 

(três) anos a contar da respetiva data de emissão, a qual não pode ser posterior a 3 (três) meses 

em relação à data em que a retenção deva ser efetuada, devendo o beneficiário efetivo informar 

imediatamente a entidade registadora das alterações verificadas nos pressupostos de que 

depende a isenção; 

Para efeitos da presente secção, “Data para Pagamento dos Rendimentos” significa uma determinada 

data a partir da qual são devidos juros ou outros rendimentos de capitais provenientes das Obrigações 

TAP 2019-2023 aos respetivos beneficiários efetivos. 

26.3.2 Obrigações detidas através da titularidade de contas junto de entidades gestoras de sistemas 

centralizados internacionais ou dos seus próprios sistemas de registo 

Quando as Obrigações TAP 2019-2023 estejam registadas em conta mantida junto de entidade gestora 

de sistema de liquidação internacional, para efeitos da comprovação dos pressupostos de aplicação deste 

regime especial deve ser transmitida, em cada data de vencimento dos rendimentos, a identificação e 

quantidade dos valores mobiliários, bem como o montante dos rendimentos e, quando aplicável, o 

montante do imposto retido, desagregado pelas seguintes categorias de beneficiários: 

(a) Entidades com residência, sede ou direção efetiva em território português ou que aí possuam 

estabelecimento estável ao qual os rendimentos sejam imputáveis, não isentas e sujeitas a 

retenção na fonte; 

(b) Entidades residentes em país, território ou região com um regime de tributação claramente mais 

favorável, constante da lista aprovada pela Portaria 150/2004, não isentas e sujeitas a retenção na 

fonte; 

(c) Entidades com residência, sede ou direção efetiva em território português ou que aí possuam 

estabelecimento estável ao qual os rendimentos sejam imputáveis, isentas ou não sujeitas a 

retenção na fonte; 
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(d) Demais entidades que não tenham residência, sede ou direção efetiva em território português nem 

aí possuam estabelecimento estável ao qual os rendimentos sejam imputáveis. 

Em cada data de vencimento dos rendimentos devem, ainda, ser transmitidos pelo menos os seguintes 

elementos relativos a cada um dos beneficiários referidos nas alíneas a), b) e c) do número anterior: 

(i) Nome e endereço; 

(ii) Número de identificação fiscal, quando dele disponha; 

(iii) Identificação e quantidade dos valores mobiliários detidos; 

(iv) Montante dos rendimentos. 

As informações referidas nos números anteriores são transmitidas pela entidade gestora de sistema de 

liquidação à entidade registadora direta, ou aos seus representantes, e devem referir-se ao universo das 

contas sob a sua gestão. 

Sem prejuízo do disposto no parágrafo seguinte, o reembolso do imposto que tenha sido indevidamente 

retido na fonte na data do vencimento do cupão ou do reembolso a beneficiário de isenção de IRS ou IRC 

que não seja obrigado à entrega de declaração de rendimentos de IRS ou IRC pode ser requerido, por este 

ou por um seu representante, no prazo máximo de 6 (seis) meses a contar da data em que foi efetuada a 

retenção, através de formulário a apresentar junto da entidade registadora direta. 

No caso de contas abertas junto de entidades registadoras indiretas, o pedido de reembolso a que se 

refere o número anterior deve ser entregue junto destas entidades, que devem remetê-lo para as 

entidades registadoras diretas. 

Decorrido o prazo de 6 (seis) meses, o reembolso do imposto indevidamente retido deve ser solicitado 

através de formulário dirigido ao diretor-geral da Autoridade Tributária e Aduaneira no prazo de 2 (dois) 

anos contados a partir do termo do ano em que tenha sido efetuada a retenção do imposto. O formulário 

oficial está disponível em www.portaldasfinancas.gov.pt.  
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CAPÍTULO 27 

INFORMAÇÃO DISPONÍVEL PARA CONSULTA 

 

27.1 Informação incluída em Anexo 

Os documentos abaixo indicados estão incluídos em Anexo no presente Prospeto e, nessa medida, 

constituem parte integrante do mesmo: 

• Estatutos da TAP e da TAP SGPS; 

• Relatórios e contas anuais individuais da TAP relativos aos exercícios findos em 31 de dezembro de 

2017 e 2018 elaboradas respetivamente de acordo com as Normas Internacionais de Relato 

Financeiro (“IAS/IFRS”) emitidas pelo International Accounting Standards Board (“IASB”) e de 

acordo com as Normas Contabilísticas de Relato Financeiro compreendidas no Sistema de 

Normalização Contabilística, incluindo os pareceres do Conselho Fiscal, os relatórios de auditoria 

externa, a certificação legal de contas e as notas às demonstrações financeiras; 

• Relatório e contas anual individual da TAP com finalidade especial, relativo ao exercício findo em 

31 de dezembro de 2018 elaboradas de acordo com as Normas Internacionais de Relato Financeiro 

(“IAS/IFRS”) emitidas pelo International Accounting Standards Board (“IASB”), incluindo o relatório 

de auditoria externa e as notas às demonstrações financeiras 

• Relatórios e contas anuais consolidados da TAP SGPS relativos aos exercícios findos em 31 de 

dezembro de 2017 e 2018 elaboradas de acordo com as Normas Internacionais de Relato 

Financeiro (“IAS/IFRS”) emitidas pelo International Accounting Standards Board (“IASB”), incluindo 

os pareceres do Conselho Fiscal, os relatórios de auditoria externa, a certificação legal de contas e 

as notas às demonstrações financeiras, bem como relatórios e contas anuais individuais da TAP 

SGPS relativos aos exercícios findos em 31 de dezembro de 2017 e 2018 elaboradas 

respetivamente de acordo com as Normas Internacionais de Relato Financeiro (“IAS/IFRS”) 

emitidas pelo International Accounting Standards Board (“IASB”) e de acordo com as Normas 

Contabilísticas de Relato Financeiro compreendidas no Sistema de Normalização Contabilística. 

Os documentos acima indicados (ou cópia dos mesmos) podem ser ainda verificados durante o período 

de validade do presente Prospeto no website da TAP (www.tapairportugal.com). 

Os documentos em anexo ao Prospeto contêm a informação disponível sobre a TAP e a TAP SGPS à data 

em que foram publicados e da sua inclusão em anexo não resulta, sob nenhuma circunstância, que não 

tenham existido alterações nos negócios da TAP e/ou da TAP SGPS desde a data da sua publicação ou que 

a informação seja correta em qualquer momento subsequente a essa data. Em todo o caso, se entre a 

data de aprovação do Prospeto e a data de admissão à negociação das Obrigações TAP 2019-2023 no 

mercado regulamentado Euronext Lisbon for detetada alguma deficiência no Prospeto ou ocorrer 
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qualquer facto novo ou se tome conhecimento de qualquer facto anterior não considerado no Prospeto, 

que seja relevante para a decisão a tomar pelos destinatários da Oferta ou pelos investidores em mercado 

regulamentado, o Emitente requererá imediatamente à CMVM a aprovação de adenda ou a retificação 

ao Prospeto. 

 

27.2 Informação Disponível para Consulta 

O Prospeto encontra-se disponível para consulta: 

1. Em formato físico, na sede do Emitente; e 

2. Em formato eletrónico, em www.cmvm.pt, em www.tapairportugal.com e nos websites dos 

Colocadores.  
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CAPÍTULO 28 

DEFINIÇÕES 

Exceto se expressamente indicado de outro modo, os termos a seguir mencionados têm, no presente 

Prospeto, os significados aqui referidos: 

“Acionistas Relevantes” significa a Parpública, a Atlantic Gateway e os sócios diretos e indiretos da 

Atlantic Gateway, que, à data de aprovação do Prospeto, são em conjunto titulares, diretos ou indiretos, 

de ações representativas da maioria do capital e dos direitos de voto na TAP SGPS; 

“ActivoBank” significa o Banco Activobank, S.A., com sede na Rua Augusta, n.º 84, em Lisboa, com o 

capital social de €17.500.000 (dezassete milhões e quinhentos mil euros), matriculado na Conservatória 

do Registo Comercial de Lisboa sob o número único de matrícula e identificação de pessoa coletiva 500 

734 305; 

“Agente Pagador” significa o Haitong Bank, S.A.; 

“ASK” significa available seat kilometer/ Lugar-quilómetro, isto é, o número total de lugares disponíveis 

para venda multiplicado pelo número de quilómetros voados;  

“Atlantic Gateway” significa a sociedade Atlantic Gateway, SGPS, Lda., com sede no Campo Grande, n.º 

382 C - 4°, 1700-097 Lisboa, freguesia de Alvalade, concelho de Lisboa, matriculada na Conservatória do 

Registo Comercial de Lisboa sob o número único de matrícula e de pessoa coletiva 513 591 699, com o 

capital social de €1.200.000 (um milhão e duzentos mil euros); 

“Banco Best” significa o BEST – Banco Electrónico de Serviço Total, S.A., com sede na Praça Marquês de 

Pombal, n.º 3, 3.º Piso, em Lisboa, com o capital social de €63.000.000 (sessenta e três milhões de euros), 

matriculado na Conservatória do Registo Comercial de Lisboa sob o número único de matrícula e 

identificação de pessoa coletiva 505 149 060; 

“Banco Carregosa” significa o Banco L.J. Carregosa, S.A., com sede na Avenida da Boavista, n.º 1083, no 

Porto, com o capital social de €20.000.000 (vinte milhões de euros), matriculado na Conservatória do 

Registo Comercial do Porto sob o número único de matrícula e de identificação de pessoa coletiva 503 

267 015; 

“Banco Montepio” significa a Caixa Económica Montepio Geral, Caixa Económica Bancária, S.A., com sede 

na Rua Castilho, n.º 5, em Lisboa, com o capital social de €2.420.000.000 (dois mil quatrocentos e vinte 

milhões de euros), registada na Conservatória do Registo Comercial de Lisboa sob o número único de 

matrícula e identificação de pessoa coletiva 500 792 615; 

“Bankinter”, significa o Bankinter, S.A. - Sucursal em Portugal, com sede na Praça Marquês de Pombal, 

n.º 13, 1.º Andar, em Lisboa, matriculado na Conservatória do Registo Comercial de Lisboa sob o número 

único de matrícula e identificação de pessoa coletiva 980 547 490; 
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“Block Hours” significa o número de horas entre partida e chegada de um voo, medido o tempo a partir 

do momento em que são retirados ou colocados os calços; 

“BRL” significa o real, a moeda oficial do Brasil; 

“CaixaBI” significa o Caixa – Banco de Investimento, S.A., com sede na Avenida João XXI, n.º 63, em Lisboa, 

com o capital social de €81.250.000 (oitenta e um milhões e duzentos e cinquenta mil euros), matriculado 

na Conservatória do Registo Comercial de Lisboa sob o número único de matrícula e identificação de 

pessoa coletiva 501 898 417; 

“CCCAM” significa a Caixa Central – Caixa Central de Crédito Agrícola Mútuo CRL, com sede na Rua 

Castilho, n.º 233/233-A, em Lisboa, com o capital social (variável) de €307.102.180 (trezentos e sete 

milhões, cento e dois mil cento e oitenta euros), registada na Conservatória do Registo Comercial de 

Lisboa sob o número único de matrícula e identificação de pessoa coletiva 501 464 301; 

“CGD” significa a Caixa Geral de Depósitos, S.A., com sede na Avenida João XXI, n.º 63, em Lisboa, com o 

capital social de €3.844.143.735 (três mil, oitocentos e quarenta e quatro milhões, cento e quarenta e 

três mil, setecentos e trinta e cinco euros), matriculada na Conservatória do Registo Comercial de Lisboa 

sob o número único de matrícula e identificação de pessoa coletiva 500 960 046;  

“Central de Valores Mobiliários” significa o sistema centralizado de valores mobiliários escriturais gerido 

pela Interbolsa e composto por conjuntos interligados de contas, através das quais se processa a 

constituição e a transmissão dos valores mobiliários nele integrados e se assegura o controlo da 

quantidade dos valores mobiliários em circulação e dos direitos sobre eles constituídos; 

“Cliente Miles&Go” significa uma pessoa singular residente em Portugal que, no dia útil anterior ao início 

do período da Oferta, tenha aderido e seja membro do programa de fidelização Miles&Go, estando o seu 

número de contribuinte registado na base de dados do programa. 

“CMVM” significa a Comissão do Mercado de Valores Mobiliários; 

“Code-Share”significa o código repartido, isto é por referência a um acordo entre duas companhias a 

operar em parceria, mediante a qual oferecem serviços na mesma aeronave, mantendo os respetivos 

códigos IATA, números de voo e marcas; 

“Código das Sociedades Comerciais” significa o Código das Sociedades Comerciais, aprovado pelo 

Decreto-lei n.º 262/86, de 2 de setembro, conforme alterado; 

“Código dos Valores Mobiliários” significa o Código dos Valores Mobiliários, aprovado pelo Decreto-lei n.º 

486/99, de 13 de novembro, conforme alterado; 

“Colocadores” significa ActivoBank, o Banco Best, o Banco Carregosa, o Banco Montepio, o Bankinter, o 

CaixaBI, a CCCAM, a CGD, o Haitong Bank,  o Millennium bcp e o Novo Banco; 
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“Condições das Obrigações TAP 2019-2023” significa os termos e condições aplicáveis às Obrigações TAP 

2019-2023 constantes do Capítulo 6 (Condições das Obrigações TAP 2019-2023); 

“Data de Liquidação” ou “Data de Emissão” significa o dia 24 de junho de 2019; 

“Data de Pagamento de Juros” significa o dia 24 (ou, se o dia 24 não for um Dia Útil, o Dia Útil 

imediatamente seguinte) dos meses de junho e de dezembro de cada ano, exceto o último pagamento de 

juros, que terá lugar na Data de Reembolso, ocorrendo o primeiro pagamento de juros a 24 de dezembro 

de 2019; 

“Data de Reembolso” significa o dia 23 de junho de 2023; 

“Demonstrações Financeiras” significa, no caso da TAP SGPS as demonstrações financeiras preparadas 

de acordo com o IFRS; e, no caso da TAP SA as demonstrações financeiras especiais preparadas de acordo 

com o IFRS. 

“Dia de Pagamento” significa, sem prejuízo do disposto na secção 6.11 (Prescrição) do Prospeto, qualquer 

dia que seja: 

(i) um dia no qual os bancos comerciais e os mercados de câmbio procedam a pagamentos e estejam 

abertos ao negócio em geral em Lisboa; 

(ii) um dia em que o sistema TARGET 2 esteja aberto. 

“Dia Útil” significa os dias que não sejam sábado, domingo e feriado em Portugal, Lisboa ou Porto, e em 

que estejam abertos e a funcionar, a Central de Valores Mobiliários, as instituições de crédito e o sistema 

TARGET 2; 

“Diretiva dos Prospetos” significa a Diretiva 2003/71/CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 4 de 

novembro de 2003, relativa ao prospeto a publicar em caso de oferta pública de valores mobiliários ou da 

sua admissão à negociação e que altera a Diretiva 2001/34/CE, conforme alterada e atualmente em vigor; 

“Dívida Financeira Bruta” significa qualquer dívida, respeitante a: (a) empréstimos ou financiamentos; (b) 

qualquer dívida contraída através de um contrato de facilidade de crédito ou instrumento equivalente; 

(c) qualquer montante obtido no contexto da compra e venda ou emissão de obrigações, de empréstimos 

convertíveis em ações, ou da emissão de outros títulos de dívida ou de qualquer outro instrumento 

equivalente; (d) dívidas ao abrigo de contratos de locação financeira; (e) recebíveis vendidos ou 

descontados (outros que não sejam recebíveis vendidos numa base de não recurso); (f) assim como 

qualquer montante obtido ao abrigo de qualquer outra transação (incluindo qualquer venda futura ou 

acordo de compra), de qualquer tipo ou natureza, que não tenha sido referida em qualquer outro 

parágrafo da presente definição e que tenha o mesmo efeito de um empréstimo ou financiamento (mas 

excluindo, quaisquer adiantamentos de receitas de vendas de passagens); e (g) excluindo qualquer tipo 

de endividamento por força da realização de PDP (pre-delivery payments) realizados pela TAP, ou 
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realizados por terceiros em nome e por conta da TAP, a fabricantes de aeronaves nos termos dos acordos 

celebrados entre a TAP e os referidos fabricantes; 

“Dívida Financeira Líquida” corresponde ao somatório das rubricas "Passivos remunerados" correntes e 

não correntes deduzido de "Caixa e seus equivalentes”, apresentadas na Demonstração da Posição 

Financeira; 

“DMIF II” significa a Diretiva 2014/65/UE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014, 

relativa aos mercados de instrumentos financeiros e que altera a Diretiva 2002/92/CE e a Diretiva 

2011/61/UE, conforme alterada, completada pela Diretiva Delegada (UE) 2017/593 da Comissão, de 7 de 

abril de 2016, conforme alterada; 

“EBIT” corresponde aos "Resultados Operacionais" apresentados na Demonstração de Resultados; 

“EBITDA” tem o significado que lhe é atribuído nas demonstrações financeiras do Emitente ou do 

Acionista Único, conforme aplicável; 

“Emissão” significa a emissão pela TAP de Obrigações TAP 2019-2023 no montante global inicial de 

€50.000.000 (cinquenta milhões de euros), ou montante superior por opção do Emitente tomada até ao 

dia 14 de junho de 2019, inclusive, com taxa de juro fixa bruta de 4,375% (quatro vírgula trezentos e 

setenta e cinco por cento) ao ano e maturidade em 23 de junho de 2023 que serão oferecidas no contexto 

da Oferta; 

“Etapa média” significa a distância média voada, medida em quilómetros, por descolagem. Métrica 

calculada dividindo-se o total de quilómetros voados pelo número de descolagens no período; 

“ETS” significa emissions trading system, ou seja, o sistema eletrónico que regula as licenças de emissões 

de CO2 na União Europeia; 

“Euro” “EUR”, “euro” ou “€” significa o euro, a moeda única Europeia; 

“Euronext” significa a Euronext Lisbon - Sociedade Gestora de Mercados Regulamentados, S.A.; 

“Grupo TAP” ou “Grupo” significa a TAP SGPS e as sociedades em que esta participa, direta ou 

indiretamente; 

“Haitong Bank” significa o Haitong Bank, S.A., com sede na Rua Alexandre Herculano, n.º 38, em Lisboa, 

com o capital social de €844.769.000 (oitocentos e quarenta e quatro milhões e setecentos e sessenta e 

nove mil euros), registado na Conservatória do Registo Comercial de Lisboa sob o número único de 

matrícula e de pessoa coletiva 501 385 932; 

“Hub” significa a base operacional de uma companhia aérea, em que chegadas e partidas são 

coordenadas, por forma a reduzir ao máximo, o tempo de trânsito; 

“IATA” significa a International Air Transport Association; 
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“IFRS” significa as Normas Internacionais de Relato Financeiro (International Financial Reporting 

Standards), tal como adotadas na União Europeia; 

“IFRS 9” significa a Norma Internacional de Relato Financeiro que define o novo enquadramento 

contabilístico para o reconhecimento e desreconhecimento, classificação e mensuração de instrumentos 

financeiros, imparidade de ativos financeiros e contabilidade de cobertura. Em termos qualitativos, a 

principal alteração decorrente da IFRS 9 com impacto na Emitente está relacionada com a imparidade de 

ativos financeiros, nomeadamente contas a receber, tendo sido estabelecido um novo modelo de 

imparidade baseado em "perdas esperadas", que substitui o anterior modelo baseado em "perdas 

incorridas" previsto na IAS 39; 

“IFRS 15” significa a Norma Internacional de Relato Financeiro que define o novo enquadramento 

contabilístico para o reconhecimento do rédito de contratos com clientes de forma a refletir a 

transferência de bens e serviços contratados para os clientes, num montante correspondente à 

contraprestação que a entidade espera receber como contrapartida da entrega desses bens ou serviços; 

“IFRS 16” significa a Norma Internacional de Relato Financeiro que define o novo enquadramento 

contabilístico para o reconhecimento das locações, quer na ótica do locador, quer na ótica do locatário e 

determina que as locações passem a ser apresentadas no balanço, através do registo de um direito de 

uso sobre os ativos em locação e um passivo de locação relativo às obrigações contratuais assumidas; 

“Interbolsa” significa Interbolsa - Sociedade Gestora de Sistemas de Liquidação e de Sistemas 

Centralizados de Valores Mobiliários, S.A.; 

“IRC” significa o Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Coletivas, cujo código foi aprovado pelo 

Decreto-Lei n.º 442-B/88, de 30 de novembro, conforme alterado; 

“IRS” significa o Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Singulares, cujo código foi aprovado pelo 

Decreto-Lei n.º 442-A/88, de 30 de novembro, conforme alterado; 

“Itens Excecionais” são todos os itens excecionais, não recorrentes, ou extraordinários classificados 

contabilisticamente como tal desde que: (a) seja aplicado um montante máximo aos itens excecionais 

excluídos da definição do EBITDAR relativos a algum acordo ou outro tipo de entendimento negociado 

com sindicatos equivalente  a 5% do total de receitas da TAP referentes aos 12 meses anteriores; e (b) 

quaisquer custos, despesas e gastos incorridos pela TAP relativos ou decorrentes de qualquer dos 

seguintes itens (os quais a TAP concorda que são considerados como intrínsecos à atividade de uma 

companhia aérea) não são considerados itens excecionais ou, de outra forma, não são excluídos para 

efeitos de cálculo do EBITDAR: (i) atrasos; (ii) acidentes com aviões; (iii) indemnizações aos passageiros; 

(iv) irregularidades operacionais; (v) tendências de mercado não favoráveis; (vi) restrições na 

transferências de fundos; (vii) fraude de clientes; (viii) venda de equipamento da frota ou de voo e lease 

back; ou (ix) eventos de natureza similar aos acima referidos; 
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“Load Factor” significa o número total de passageiro-quilómetros (RPK) dividido pelo número total de 

lugar-quilómetros (ASK);  

“Millennium bcp” significa o Banco Comercial Português, S.A., sociedade aberta, com sede na Praça D. 

João I, n.º 28, no Porto, com o capital social de €4.725.000.000 (quatro mil e setecentos e vinte e cinco 

milhões de euros), registado na Conservatória do Registo Comercial do Porto sob o número único de 

matrícula e identificação de pessoa coletiva 501 525 882; 

“Moeda do Investidor” significa a moeda diversa da Moeda Selecionada; 

“Moeda Selecionada” significa o euro, a moeda única Europeia; 

“mT” significa tonelada métrica de jetfuel; 

“Narrow body” significa aeronave de cabina com fuselagem estreita i.e. com entre 3 e 4m de diâmetro; 

“NEO NBs” significa aeronaves da família NEO narrow body; 

“NEO NBs” significa aeronaves da família NEO wide body; 

“Net Promoter Score” ou “NPS” significa a metodologia que mede o grau de satisfação dos consumidores 

de qualquer tipo de empresa.  

“Novo Banco” significa o Novo Banco, S.A., com sede na Avenida da Liberdade, n.º 195, em Lisboa, com 

o capital social de €5.900.000.000 (cinco mil e novecentos milhões de euros), matriculado na 

Conservatória do Registo Comercial de Lisboa sob o número único de matrícula e identificação de pessoa 

coletiva 513 204 016; 

“Obrigacionista” significa cada titular de Obrigações TAP 2019-2023; 

“Obrigações TAP 2019-2023” significa as obrigações com o valor nominal unitário de €1.000 (mil euros) e 

global inicial de €50.000.000 (cinquenta milhões de euros), que poderá ser aumentado por opção do 

Emitente até 14 de junho de 2019, inclusive, com maturidade em 23 de junho de 2023, com taxa de juro 

fixa bruta de 4,375% (quatro vírgula trezentos e setenta e cinco por cento) e com o ISIN PTTAPBOM0007, 

a emitir pela Transportes Aéreos Portugueses, S.A. ao abrigo deste Prospeto, para satisfazer, de acordo 

com os critérios de rateio (se aplicáveis), ordens de subscrição da Oferta devidamente validadas; 

“Oferta” significa a oferta pública de subscrição de Obrigações TAP 2019-2023 à qual se refere este 

Prospeto; 

“Organizador e Coordenador Global” significa o Haitong Bank, S.A.; 

“Parpública” significa a sociedade PARPÚBLICA – PARTICIPAÇÕES PÚBLICAS (SGPS), S.A., com sede na 

Avenida Defensores de Chaves, n.º 6, 1000-117 Lisboa, freguesia de Arroios, concelho de Lisboa, 

matriculada na Conservatória do Registo Comercial de Lisboa sob o número único de matrícula e de 

pessoa coletiva 502 769 017, com o capital social de €2.000.000.000 (dois mil milhões de euros); 
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“PGA” significa a sociedade Portugália – Companhia Portuguesa de Transportes Aéreos, S.A.; 

“PIB” significa o produto interno bruto; 

“Pontualidade Standard da Indústria” significa a percentagem do número de voos com partidas até 15 

(quinze) minutos após a hora da partida publicada em horário; 

“Prospeto” significa o prospeto de oferta pública de subscrição e de admissão à negociação de Obrigações 

TAP 2019-2023 no mercado regulamentado Euronext Lisbon através da Oferta, aprovado pela CMVM e 

datado de 29 de maio de 2019; 

"Receitas passageiro" correspondem a "Rendimentos e ganhos operacionais - Passagens" apresentados 

na Demonstração de Resultados; 

“Regulamento dos Prospetos” significa o Regulamento (CE) n.º 809/2004, da Comissão, de 29 de abril de 

2004, que estabelece normas de aplicação da Diretiva 2003/71/CE do Parlamento Europeu e do Conselho 

no que diz respeito à informação contida nos prospetos, bem como os respetivos modelos, à inserção por 

remissão, à publicação dos referidos prospetos e divulgação de anúncios publicitários, conforme alterado 

e em vigor; 

“RGPD” significa o Regulamento (UE) 2016/679 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 27 de abril de 

2016, relativo à proteção das pessoas singulares no que diz respeito ao tratamento de dados pessoais e à 

livre circulação desses dados; 

“Regularidade” significa a percentagem de voos efetivamente realizados, do total de voos planeados. 

“RPK” significa Revenue passenger kilometer / Passageiro-quilómetro, isto é, o número total de 

passageiros multiplicado pelo número de quilómetros voados;  

“Segmento Geral” significa o segmento da Oferta que abrange investidores profissionais, contrapartes 

elegíveis e investidores não profissionais, tal como estes termos se encontram definidos na DMIF II e nos 

artigos 30.º e 317.º -D do Código dos Valores Mobiliários, e que transmitam a qualquer intermediário 

financeiro autorizado a receber ordens de subscrição de valores mobiliários escriturais uma ordem de 

subscrição de Obrigações TAP 2019-2023; 

“Segmento Profissionais e Contrapartes Elegíveis” significa o segmento da Oferta que abrange 

investidores profissionais ou contrapartes elegíveis, tal como estes termos se encontram definidos na 

DMIF II e nos artigos 30.º e 317.º -D do Código dos Valores Mobiliários, e que transmitam ao Organizador 

e Coordenador Global uma ordem de subscrição de Obrigações TAP 2019-2023 no montante mínimo de 

€100.000, correspondente a 100 (cem) Obrigações TAP 2019-2023; 

“Star Alliance” significa a aliança aeronáutica multilateral fundada em 1997 pela Air Canada, Lufthansa, 

Scandinavian Airlines, Thai Airways International e United Airlines. A aliança permite o acesso a um 

sistema de multi-hub global (resultante das parcerias com 28 companhias aéreas em cerca de 1300 

destinos) e o estabelecimento de parcerias de código partilhado; 
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“Subsidiária Relevante” significa qualquer sociedade que seja dominada pelo Emitente e que, a cada 

momento, cumpra uma das seguintes condições: 

(i) Tenha um EBITDA, de acordo com as últimas contas anuais auditadas e aprovadas em Assembleia 

Geral, igual ou superior a 30% (trinta por cento) do EBITDA consolidado do Grupo TAP (de acordo 

com as últimas contas anuais consolidadas auditadas e aprovadas em Assembleia Geral), ou 

(ii) Tenha ativos totais, de acordo com as últimas contas anuais auditadas e aprovadas em Assembleia 

Geral, representativos de 30% (trinta por cento) ou mais do total dos ativos consolidados do Grupo 

TAP (de acordo com as últimas contas anuais consolidadas auditadas e aprovadas em Assembleia 

Geral), ou 

(iii) Tenha proveitos, de acordo com as últimas contas anuais auditadas e aprovadas em Assembleia 

Geral, iguais ou superiores a 30% (trinta por cento) do total dos proveitos consolidados do Grupo 

TAP (de acordo com as últimas contas anuais consolidadas auditadas e aprovadas em Assembleia 

Geral); 

“TARGET 2” significa o sistema de pagamentos “Trans-European Automated Real Time Gross Settlement 

Express Transfer 2” (TARGET2) que utiliza uma plataforma partilhada única e foi inaugurado no dia 19 de 

novembro de 2007; 

“TAP” ou “Emitente”, “Empresa” ou “Sociedade” significa a Transportes Aéreos Portugueses, S.A., com 

sede no Edifício 25 do Aeroporto de Lisboa, freguesia dos Olivais, concelho de Lisboa, 1700-008 Lisboa, 

com o capital social de €41.500.000 (quarenta e um milhões e quinhentos mil euros), registada na 

Conservatória do Registo Comercial de Lisboa com o número único de matrícula e de pessoa coletiva 

500 278 725; 

“TAP SGPS” ou “Acionista Único” significa a TAP – Transportes Aéreos Portugueses, SGPS, S.A., com sede 

no Edifício 25, Aeroporto de Lisboa, freguesia dos Olivais, concelho de Lisboa, 1700-008 Lisboa, com o 

capital social de €15.000.000 (quinze milhões de euros) e com o capital próprio negativo em €629.497.293 

(seiscentos e vinte e nove milhões quatrocentos e noventa e sete mil duzentos e noventa e três euros) 

segundo o último balanço aprovado, registada na Conservatória do Registo Comercial de Lisboa com o 

número único de matrícula e de pessoa coletiva 506 623 602, titular da totalidade das ações 

representativas do capital social do Emitente e responsável, nos termos previstos no artigo 501.º do 

Código das Sociedades Comerciais (aplicável por remissão do artigo 491.º do Código das Sociedades 

Comerciais), para efeitos da não aplicação de limites relativos à emissão de obrigações previstos no 

Código das Sociedades Comerciais, pelo cumprimento perante os Obrigacionistas de todas as obrigações 

que, para o Emitente, resultam e/ou venham a resultar da emissão das Obrigações TAP 2019-2023 

enquanto subsistir tal relação de grupo por domínio total, nos termos da lei e deste Prospeto, 

nomeadamente o reembolso de capital e o pagamentos dos correspondentes juros; 
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"Total de custos operacionais ex-fuel" corresponde ao "Total de custos operacionais" deduzidos dos 

gastos e perdas operacionais com "Combustível para aeronaves" apresentados na Demonstração de 

Resultados; 

"Total de receitas" corresponde ao somatório de "Rendimentos e ganhos operacionais" decorrentes de 

"Passagens", "Manutenção", "Carga e Correio" e "Outros rendimentos" apresentados na Demonstração 

de Resultados; 

“Trabalhador” significa uma pessoa singular residente em Portugal que, no dia útil anterior ao início do 

período da Oferta, tenha um vínculo laboral por tempo indeterminado com a TAP - Transportes Aéreos 

Portugueses, SGPS, S.A., a TAP, a PORTUGÁLIA – Companhia Portuguesa de Transportes Aéreos, S.A., a 

CATERINGPOR — Catering de Portugal, S.A., a TAPGER — Sociedade de Gestão e Serviços, S.A. ou a UCS 

— Cuidados Integrados de Saúde, S.A.; 

“UE” significa União Europeia; 

“Utilização média” significa Block hours médias por aeronave por dia; 

“USD” significa United States Dollars, a moeda dos Estados Unidos da América; 

“Wet lease” ou “ACMI” significa o contrato em que uma companhia aérea disponibiliza a aeronave, a 

tripulação, efetua a manutenção e suporta o seguro da aeronave (ACMI- Aircraft, Crew, Maintenance and 

Insurance), recebendo, em contrapartida, o pagamento pelas horas operadas. A companhia que contrata 

esse serviço suporta os restantes custos como combustíveis, taxas aeroportuárias e reservas; e 

“Wide body” significa aeronave cuja cabina é de fuselagem larga, com 3 filas de assentos. 
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CAPÍTULO 29 

MEDIDAS ALTERNATIVAS DE DESEMPENHO (APMs) 

Para além da informação financeira preparada de acordo com as Normas Internacionais de Relato 

Financeiro (IFRS), tal como adotadas na União Europeia, a TAP utiliza um conjunto de indicadores na 

análise do desempenho e posição financeira, os quais são classificados como Medidas Alternativas de 

Desempenho (APMs) conforme definido nas Orientações da Autoridade Europeia dos Valores Mobiliários 

e dos Mercados (European Securities and Markets Authority ou ESMA) sobre Medidas Alternativas de 

Desempenho publicadas a 5 de Outubro de 2015 ( ESMA / 2015/ 1415).  

Esses indicadores, os quais não foram auditados, são considerados divulgações adicionais e em nenhum 

caso substituem a informação financeira preparada de acordo com as IFRSs. Adicionalmente, a forma 

como a TAP definiu e calcula estes indicadores pode diferir da forma como indicadores semelhantes são 

calculados por outras empresas e podem, em consequência, não ser comparáveis. É apresentada de 

seguida uma lista de indicadores alternativos de desempenho utilizados pela TAP, juntamente com uma 

reconciliação entre esses indicadores de gestão e as demonstrações financeiras e respetivas notas 

preparadas de acordo com as IFRS.  

EBITDAR, RASK, PRASK e Yield tal como definidas infra neste Capítulo são medidas utilizadas na indústria 

da aviação que permitem ao investidor uma melhor avaliação da performance do Emitente quando 

comparada a outras empresas da indústria. 

As seguintes medidas financeiras incluídas no Prospeto não são medidas de desempenho financeiro ou 

de liquidez segundo as IFRS e não devem ser usadas em vez de, ou consideradas como alternativas para, 

os resultados financeiros históricos preparados de acordo com as bases de apresentação divulgadas na 

Nota 1.1 (bases de preparação das demonstrações financeiras com finalidade especial) do anexo às 

demonstrações financeiras da TAP de 31 de dezembro de 2018: 

“Dívida Líquida Ajustada” significa o montante da Dívida Financeira Bruta: (a) excluindo quaisquer outras 

obrigações perante qualquer outra sociedade do Grupo TAP, para além das garantidas pela própria TAP 

ou das que permitam recorrer ao património da TAP; (b) incluindo no caso de locações financeiras, 

também o seu valor capitalizado; (c) incluindo o valor das rendas de locações operacionais de aeronaves 

/ motores multiplicado por 7x; e (d) deduzindo o valor agregado de caixa não restrito e Equivalentes de 

Caixa detidos pela TAP nesse momento; 

“EBITDAR” na TAP  corresponde aos "Resultados Operacionais" acrescido dos valores dos gastos e perdas 

operacionais com "Rendas de aeronaves", "Reestruturação", "Outros itens não recorrentes" e 

"Depreciações, amortizações e perdas por imparidade", apresentados na Demonstração de Resultados. 

O EBITDAR na TAP SGPS corresponde aos "Resultados Operacionais" acrescido dos valores dos gastos e 

perdas operacionais com "Rendas de aeronaves", "Reestruturação", "Outros itens não recorrentes", 
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"Depreciações, amortizações e perdas por imparidade" e "Imparidade de ativos não 

depreciáveis/amortizáveis", apresentados na Demonstração de Resultados; 

“EBITDAR Ajustado” significa, para cada período, os resultados operacionais (EBIT) da TAP: (a) acrescido 

dos valores de amortizações, depreciações ou imparidades de ativos; (b) acrescido do valor das rendas de 

locações operacionais de aeronaves / motores; (c) acrescido de juros corridos que sejam devidos a 

qualquer outra sociedade do Grupo TAP; (d) excluindo quaisquer Itens Excecionais; (e) excluindo 

quaisquer ganhos/perdas não realizados em qualquer instrumento derivado (que não seja considerado 

como cobertura para efeitos contabilísticos; (f) excluindo quaisquer ganhos ou perdas decorrentes de 

uma reavaliação (para valor superior ou inferior) de qualquer ativo; e (g) excluindo os encargos 

decorrentes do tratamento contabilístico de opções de compra de ações; 

“Equivalentes de Caixa” significa o somatório de (a) certificados de depósito com maturidade de 1 (um) 

ano a contar da data de cálculo emitidos por um “banco aceitável” (Acceptable Bank); (b) qualquer 

investimento em obrigações emitidas ou garantidas pelos governos dos EUA, Reino Unido, de algum 

Estado Membro da União Europeia ou de qualquer outro membro participante ou por algum seu 

instrumento ou agência com uma notação de crédito equivalente, com maturidade de 1 (um) ano a contar 

da data de cálculo relevante e que seja não convertível nem trocável; (c) qualquer investimento em fundos 

de mercado monetário com uma notação de crédito de A-1 ou superior pela S&P's Global Ratings ou F1 

ou superior pela Fitch Ratings Ltd ou P-1 ou superior pela Moody's Investors Service Limited (desde que, 

no caso das alíneas (a) a (c) acima, o investimento possa ser transformado pelo Emitente em caixa em 

prazo não superior a 30 (trinta) dias); (d) quaisquer contas de recebíveis pagáveis a 1 (um) ano, desde que 

possam ser transformadas pelo Emitente em caixa com pré aviso não superior a 7 (sete) dias e desde que 

o valor atribuível a esses recebíveis possa ser calculado usando uma taxa de desconto de 8% (oito por 

cento) ao ano (a ser ajustada numa base anual por referência à taxa de desconto pelos compradores 

prospetivos desses recebíveis, descontados a uma taxa ponderada pela vida média desses recebíveis); 

desde que esses recebíveis possam ser denominados em BRL se, no momento relevante, puderem ser 

convertidos para Euros no Brasil e os fundos resultantes possam ser exportados para fora do Brasil; e (e) 

qualquer outro título de dívida denominado em qualquer moeda livremente convertível, desde que 

aprovado por todos os credores, e, em qualquer dos casos previstas nestas alíneas (a) a (e), desde que a 

TAP seja a única beneficiária do instrumento em causa no momento de determinação do cálculo e que o 

instrumento em causa não tenha sido emitido ou se encontre garantido por algum membro do Grupo TAP 

ou sujeito a pagamento de juros. 

“PRASK” significa os rendimentos com passagens por ASK; 

“RASK” significa os rendimentos e ganhos operacionais por ASK; 

“Yield” de passageiros significa a receita do tráfego de passageiros dividida pelo número total de 

passageiro-quilómetros (RPK). 



Anexo 1 

Estatutos da TAP e da TAP SGPS 

  

























































































Anexo 2 

Relatórios e contas anuais individuais da TAP relativos aos exercícios findos em 31 de dezembro de 2017 
e 2018, incluindo os pareceres do Conselho Fiscal, os relatórios de auditoria externa, a certificação legal 

de contas e as notas às demonstrações financeiras 
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Relatorio de Auditoria 

Relato sobre a auditoria das demonstrm;oes financeiras 

Opiniiio 

Auditamos as demonstrac;6es financeiras anexas da Transportes Aereos Portugueses, S.A. (a 
Entidade), que compreendem a demonstrac;ao da posic;ao financeira em 31 de dezembro de 2017 (que 
evidencia um total de 2.220.869.Su euros e um total de capital pr6prio de 233.973-433 euros, 
incluindo um resultado liquido de 100-411.383 euros), a demonstrac;ao dos resultados, a demonstrac;ao 
do rendimento integral, a demonstrac;ao das alterar;6es nos capitais pr6prios e a demonstrac;ao dos 
fluxos de caixa relativas ao ano findo naquela data, e as notas anexas as demonstrar;6es financeiras que 
incluem um resumo das politicas contabilisticas significativas. 

Em nossa opiniao, as demonstrac;6es financeiras anexas apresentam de forma verdadeira e apropriada, 
em todos os aspetos materiais, a posic;ao financeira da Transportes Aereos Portugueses, S.A. em 31 de 
dezembro de 2017 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 Uniao 
Europeia. 

Bases para a opiniiio 

A nossa auditoria foi efetuada de acordo com as Normas Internacionais de Auditoria (ISAs) e demais 
normas e orientac;6es tecnicas e eticas da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas. As nossas 
responsabilidades nos termos dessas normas estao descritas na secc;ao "Responsabilidades do auditor 
pela auditoria das demonstrac;6es financeiras" abaixo. Somos independentes da Entidade nos termos 
da lei e cumprimos os demais requisitos eticos nos termos do c6digo de etica da Ordem dos Revisores 
Oficiais de Contas. 

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

Responsabilidades do orgiio de gestiio e do 6rgiio defiscalizafiiO pelas demonstrafoes 
financeiras 

O 6rgao de gestao e responsavel pela: 

a) preparac;ao de demonstrac;6es financeiras que apresentem de forma verdadeira e apropriada a 
posir;ao 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 Uniao Europeia; 

b) elaborar;ao do relat6rio de gestao nos termos legais e regulamentares aplicaveis; 

c) criac;ao e manutenr;ao de um sistema de controlo interno apropriado para permitir a 
preparac;ao de demonstrac;6es financeiras isentas de distorc;ao material devido a fraude ou 
erro; 
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d) 

e) 

adoc;ao de politicas e criterios contabilisticos adequados nas circunstancias; e 

avaliac;ao da capacidade da Entidade de se manter em continuidade, divulgando, quando 
aplicavel, as materias que possam suscitar duvidas significativas sobre a continuidade das 
atividades. 

o 6rgao de fiscalizac;ao e responsavel pela supervisao do processo de preparac;ao e divulgac;ao da 
informac;ao financeira da Entidade. 

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstra~oesfinanceiras 

A nossa responsabilidade consiste em obter seguranc;a razoavel sobre se as demonstrac;oes financeiras 
como um todo estao isentas de distorc;oes materiais devido a fraude ou erro, e emitir um relat6rio onde 
conste a nossa opiniao. Seguranc;a razoavel e um nivel elevado de seguranc;a, mas nao e uma garantia 
de que uma auditoria executada de acordo com as ISAs detetara sempre uma distorc;ao material 
quando exista. As distorc;oes podem ter origem em fraude ou erro e sao consideradas materiais se, 
isoladas ou conjuntamente, se possa razoavelmente esperar que influenciem decisoes econ6micas dos 
utilizadores tomadas com base nessas demonstrac;oes financeiras. 

Como pa rte de uma auditoria de acordo com as ISAs, fazemos julgamentos profissionais e mantemos 
ceticismo profissional durante a auditoria e tambem: 

a) identificamos e avaliamos os riscos de diston;ao material das demonstrac;oes 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 opiniao. 0 risco de nao detetar uma distorc;ao material 
devido a fraude e maior do que o risco de nao detetar uma distorc;ao material devido a erro, 
dado que a fraude pode envolver conluio, falsificac;ao, omissoes intencionais, falsas 
declarac;6es ou sobreposic;ao ao controlo interno; 

b) obtemos uma compreensiio 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 opiniao sobre a eficacia do controlo interno da Entidade; 

c) avaliamos a adequac;ao das politicas contabilisticas usadas e a razoabilidade das estimativas 
contabilisticas e respetivas divulgac;oes feitas pelo 6rgiio de gestao; 

d) concluimos sobre a apropriac;ao do uso, pelo 6rgao de gestao, do pressuposto da continuidade 
e, com base na prova de auditoria obtida, se existe qualquer incerteza material relacionada 
com acontecimentos ou condic;oes que possam suscitar duvidas significativas sobre a 
capacidade da Entidade para dar continuidade as suas atividades. Se concluirmos que existe 
uma ince1teza material, devemos chamar a atenc;ao no nosso relat6rio para as divulgac;oes 
relacionadas incluidas nas demonstrac;oes financeiras ou, caso essas divulgac;oes nao sejam 
adequadas, modificar a nossa opiniao. As nossas conclusoes sao baseadas na prova de 
auditoria obtida ate a data do nosso relat6rio. Porem, acontecimentos ou condic;oes futuras 
podem levar a que a Entidade descontinue as suas atividades; 
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e) avaliamos a apresenta9ao, estrutura e conteudo global <las demonstra96es financeiras, 
incluindo as divulga96es, e se essas demonstra96es financeiras representam as transa96es e 
acontecimentos subjacentes de forma a atingir uma apresenta9ao apropriada; e 

f) comunicamos com os encarregados da governa9ao, entre outros assuntos, o ambito e o 
calendario planeado da auditoria, e as conclus6es significativas da auditoria incluindo 
qualquer deficiencia significativa de controlo interno identificada durante a auditoria. 

A nossa responsabilidade inclui ainda a verifica9ao da concordancia da informa9ao constante do 
relat6rio de gestao com as demonstra96es financeiras. 

Relato sobre outros requisitos legais e regulamentares 

Sobre o relat6rio de gestii.o 

Em nossa opiniao, o relat6rio de gestao foi preparado de acordo com os requisitos legais e 
regulamentares aplicaveis em vigor, a informa9ao nele constante e concordante com as demonstra96es 
financeiras auditadas e, tendo em conta o conhecimento e aprecia9ao sobre a Entidade, nao 
identificamos incorre96es materiais. 

23 de fevereiro de 2018 

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

~ ~"'--, 
Hugo Miguel Patricio Dias, R.O.C. 
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CERTIFICA<;AO LEGAL DAS CONTAS 

RELA TO SOB RE A AU DITO RIA DAS DEMONSTRA<;:OES FINANCEIRAS 

OPINIAO 

Auditamos as demonstrac;oes financeiras anexas da TRANSPORTES AEREOS PORTUGUESES, S.A. (a Entidade), 

que compreendem a demonstrac;ao da posic;ao financeira em 31 de dezembro de 2017 (que evidencia um 

total de 2.220.869.811 euros e um total de capital pr6prio de 233.973.433 euros, incluindo um resultado 

lfquido de 100.411.383 euros), a demonstrac;ao dos resultados, a demonstrac;ao do rendimento integral, a 

demonstrac;ao das alterac;oes nos capitais pr6prios e a demonstrac;ao dos fluxos de caixa relativas ao ano 

findo naquela data, e as notas anexas as demonstrac;oes financeiras que incluem um resumo das polfticas 

contabilfsticas significativas. 

Em nossa opiniao, as demonstrac;oes financeiras anexas apresentam de forma verdadeira e apropriada, em 

todos os aspetos materiais, a posic;ao financeira da Entidade em 31 de dezembro de 2017 e o seu 

desempenho financeiro e fluxos de caixa relativos ao ano findo naquela data de acordo com as Normas 

lnternacionais de Relato Financeiro (IFRS) tal como adotadas na Uniao Europeia. 

BASES PARA A OPINIAO 

A nossa auditoria foi efetuada de acordo com as Normas lnternacionais de Auditoria (ISAs) e demais normas e 

orientac;oes tecnicas e eticas da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas. As nossas responsabilidades nos 

termos dessas normas estao descritas na secc;ao "Responsabilidades do auditor pela auditoria das 

demonstrac;oes financeiras" abaixo. Somos independentes da Entidade nos termos da lei e cumprimos os 

demais requisitos eticos nos termos do c6digo de etica da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas. 

Estamos convictos de que a prova de auditoria que obtivemos e suficiente e apropriada para proporcionar 

uma base para a nossa opiniao. 
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RESPONSABILIDADES DO ORGAO DE GESTAO E DO ORGAO DE FISCALIZA<;AO PELAS DEMONSTRA<;OES FINANCEIRAS 

O 6rgao de gestao e responsavel pela: 

- prepara<;:ao de demonstra<;:6es financeiras que apresentem de forma verdadeira e apropriada a 

posi<;:ao financeira, o desempenho financeiro e os fluxes de caixa da Entidade de acordo com as 

Normas lnternacionais de Relate Financeiro (IFRS) tal como adotadas na Uniao Europeia; 

- elabora<;:ao do relat6rio de gestao nos termos legais e regulamentares aplicaveis; 

- cria<;:ao e manuten<;:ao de um sistema de controlo interno apropriado para permitir a prepara<;:ao de 

demonstra<;:6es financeiras isentas de distor<;:ao material devido a fraude ou erro; 

- ado<;:ao de polfticas e criterios contabilfsticos adequados nas circunstancias; e 

- avalia<;:ao da capacidade da Entidade de se manter em continuidade, divulgando, quando aplicavel, as 

materias que possam suscitar duvidas significativas sabre a continuidade das atividades. 

0 6rgao de fiscaliza<;:ao e responsavel pela supervisao do processo de prepara<;:ao e divulga<;:ao da informa<;:ao 

financeira da Entidade. 

RESPONSABILIDADES DO AUDITOR PELA AUDITORIA DAS DEMONSTRA<;OES FINANCEIRAS 

A nossa responsabilidade consiste em obter seguran<;:a razoavel sabre se as demonstra<;:6es financeiras como 

um todo estao isentas de distor<;:6es materiais devido a fraude ou erro, e emitir um relat6rio onde conste a 

nossa opiniao. Seguran<;:a razoavel e um nfvel elevado de seguran<;:a mas nao e uma garantia de que uma 

auditoria executada de acordo com as ISA detetara sempre uma distor<;:ao material quando exista. As 

distor<;:6es podem ter origem em fraude ou erro e sao consideradas materiais se, isoladas ou conjuntamente, 

se possa razoavelmente esperar que influenciem decis6es econ6micas dos utilizadores tomadas com base 

nessas demonstra<;:6es financeiras. 

Como parte de uma auditoria de acordo com as ISA, fazemos julgamentos profissionais e mantemos ceticismo 

profissional durante a auditoria e tambem: 

- identificamos e avaliamos os riscos de distor<;:ao material das demonstra<;:6es 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 
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para a nossa opiniao. 0 risco de nao detetar uma distorc;:ao material devido a fraude e maior do que o 

risco de nao detetar uma distorc;:ao material devido a erro, dado que a fraude pode envolver conluio, 

falsificac;:ao, omiss6es intencionais, falsas declarac;:6es ou sobreposic;:ao ao controlo interno; 

- 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 opiniao sobre a eficacia do controlo interno da Entidade; 

- avaliamos a adequac;:ao das polfticas contabilfsticas usadas e a razoabilidade das estimativas 

contabilfsticas e respetivas divulgac;:6es feitas pelo 6rgao de gestao; 

- conclufmos sobre a apropriac;:ao do uso, pelo 6rgao de gestao, do pressuposto da continuidade e, com 

base na prova de auditoria obtida, se existe qualquer incerteza material relacionada com 

acontecimentos ou condic;:6es 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 atenc;:ao no nosso relat6rio para as divulgac;:6es relacionadas inclufdas nas 

demonstrac;:6es financeiras ou, caso essas divulgac;:6es nao sejam adequadas, modificar a nossa 

opiniao. As nossas conclus6es sao baseadas na prova de auditoria obtida ate a data do nosso 

relat6rio. Porem, acontecimentos ou condic;:6es futuras podem levar a que a Entidade descontinue as 

suas atividades; 

- avaliamos a apresentac;:ao, estrutura e conteudo global das demonstrac;:6es financeiras, incluindo as 

divulgac;:6es, e se essas demonstrac;:6es financeiras representam as transac;:6es e acontecimentos 

subjacentes de forma a atingir uma apresentac;:ao apropriada; 

- comunicamos com os encarregados da governac;:ao, entre outros assuntos, o ambito e o calendario 

planeado da auditoria, e as conclus6es significativas da auditoria incluindo qualquer deficiencia 

significativa de controlo interno identificada durante a auditoria. 

A nossa responsabilidade inclui ainda a verificac;:ao da concordancia da informac;:ao constante do relat6rio de 

gestao com as demonstrac;:6es financeiras. 
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RELATO SOBRE OUTROS REQUISITOS LEGAIS E REGULAMENTARES 

SOBRE O RELATORIO DE GESTAO 

Dando cumprimento ao artigo 451. 0
, n. 0 3, al. e) do C6digo das Sociedades Comerciais, somos de parecer que 

o relat6rio de gestao foi preparado de acordo com os requisitos legais e regulamentares aplicaveis em vigor, a 

informac;ao nele constante e concordante com as demonstrac;oes financeiras auditadas e, tendo em conta o 

conhecimento e apreciac;ao sobre a Entidade, nao identificamos incorrec;oes materiais. 

Lisboa, 23 de fevereiro de 2018 

OLIVEIRA, REIS & ASSOCIADOS, SROC, LDA. 

RepY~ dapor 

Joaquim Olivei/ fe Jesus, ROC n° 1056 
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Anexo 3 

Relatório e contas anual individual da TAP com finalidade especial, relativo ao exercício findo em 31 de 
dezembro de 2018, incluindo o relatório de auditoria externa e as notas às demonstrações financeiras 

  





























































































































































































































































Anexo 4 

Relatórios e contas anuais individuais e consolidados da TAP SGPS relativos aos exercícios findos em 31 
de dezembro de 2017 e 2018, incluindo os relatórios de auditoria externa, a certificação legal de contas 

e as notas às demonstrações financeiras. 
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Na sequência do processo de privatização, e para além de uma bem-sucedida recapitalização do Grupo TAP, os sócios e a 

administração da TAP conseguiram reestruturar a dívida de curto prazo da Empresa, garantindo com os financiadores um 

compromisso de longo prazo, de até sete anos a partir da data de fecho, ou seja, até 2022. O programa de restruturação de 

dívida acordado e estabelecido com a grande maioria das instituições de crédito garante que o montante total da Capitalização 

será utilizado para reforço das operações da TAP, para a modernização da frota, e para o desenvolvimento da sua rede. 

Entretanto, ainda no âmbito da reestruturação da dívida, em 2017, a Atlantic Gateway e a administração da TAP 

desenvolveram, com êxito, um processo de renegociação num total de EUR 464 milhões, melhorando a taxa de juro 

negociada, e reestruturando EUR 138 milhões, de curto para longo prazo (até 2022). Igualmente, durante este ano, e no 

âmbito do referido processo de renegociação, foi atualizado o plano de negócios do Grupo TAP, tendo em vista refletir, para 

o período 2017-2022, o Projeto Estratégico em vigor. 

2. Investimentos estratégicos 

Em 2017 tornou a verificar-se um significativo crescimento da frota, registando-se um aumento líquido de 8 aeronaves, entre 

dezembro de 2016 e dezembro de 2017, designadamente: 

 Frota wide-body  +2 aeronaves, terminando o ano com 22 aeronaves (4 A340, 4 A330-300 e 14 A330-200) 

 Frota narrow-body  +2 aeronaves, terminando o ano com 45 aeronaves (21 A319, 20 A320 e 4 A321) 

 Frota regional +4 aeronaves, terminando o ano com 21 aeronaves (8 AT7, 9 E-190 e 4 E-195) 

Durante 2017, foi continuado o esforço de retrofit de cabina da frota existente, encontrando-se já remodeladas 44 aeronaves 

– 35 narrow-body e 9 wide-body –, permitindo à TAP redefinir a oferta ao passageiro, melhorando o conforto e aumentando o 

número de lugares, bem como reduzir o peso dos aviões e, consequentemente, o consumo de combustível. Neste programa, 

a TAP reforçou o investimento na economia nacional, através da seleção de parceiros empresariais para a conceção do 

produto, design da cadeira e produção das respetivas capas e fornecimento de materiais. 

Ao longo do ano, foi igualmente continuada a definição das 67 aeronaves neo já contratadas, das quais 53 diretamente com 

a Airbus, a iniciar a respetiva operação entre 2018 e 2025, visando um produto em sintonia com as necessidades dos 

passageiros, perspetivando o aumento do conforto, inovação no sistema de entretenimento e conectividade, a par de um 

alinhamento pela nova imagem dos interiores de cabina, bem como maior eficiência e redução de custos. 

3. Nova estratégia operacional 

Em 2016, após o processo de privatização e tendo por objetivo garantir a rentabilidade da Empresa, foram realizadas algumas 

alterações na rede de linhas. Várias rotas foram canceladas e foi implementada uma nova estratégia centrada na exploração 

das oportunidades decorrentes da posição geográfica da TAP para capturar o potencial de tráfego que flui entre a América do 

Norte e a Europa. Em 2017, essa estratégia foi prosseguida, apesar da recuperação verificada no mercado brasileiro. 

A beneficiar de um ambiente económico favorável, de uma procura forte e dinâmica na Europa e nos Estados Unidos, a par 

da recuperação do mercado brasileiro, a adição de oito aeronaves à sua frota – seis narrow-body e dois wide-body –, 

possibilitou à TAP aumentar a capacidade e expandir a sua rede de linhas. Neste sentido, foram lançados novos destinos, 

viabilizando incrementar o portfólio da Empresa e diversificar oportunidades em geografias diferentes, com vista a reduzir a 

dependência de um número limitado de mercados. No final de 2017, a TAP serviu oitenta e cinco destinos, mais dez que em 

dezembro de 2016. 

 Na América do Norte, região que se destacou pelo maior crescimento no tráfego, tendo verificado um incremento de 

cerca de 47% face a 2016, e tendo representado cerca de 11% da oferta agregada da TAP, foram retomadas as 

operações para Toronto, um destino com uma comunidade portuguesa importante, e para onde a TAP havia 

interrompido operação em meados da década de 90, anteriormente à implementação, na Companhia, da atual 

estratégia de Hub & Spoke; 

 Em África, foi efetuado o lançamento de novos serviços para Abidjan, Lomé e Fez; 

 Na Europa, os serviços para Budapeste e Bucareste foram retomados, tendo sido também lançados novos serviços, 

para Gran Canaria, Alicante, Colónia, Estugarda e London City. 
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