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Gabinete do Secretario de Estado do Tesouro e Finangas

Nota Prévia

O presente Relatério constitui um instrumento de transparéncia, de extrema
importancia, sobre a actividade das empresas do Sector Empresarial do
Estado (SEE) - que integra, juntamente com os sectores empresariais das
Regides Auténomas e dos Municipios e respectivas Associa¢des, o Sector

Publico Empresarial (SPE).

Com efeito, constitui obrigagdo do Estado divulgar, de modo adequado, a
evolugdo da situagdo economica e financeira das empresas sobre as quais
exerce a sua fungdo accionista, e o respectivo contributo para a economia
nacional, dada a sua dimensdo infraestruturante ou a sua configuragdo como

servigos publicos de interesse geral.

Depois de varios exercicios relativamente aos quais ndo foi divulgada
informacéo sobre o SEE, retoma-se assim a iniciativa levada a cabo em 2006,
relativamente ao exercicio de 2005 e positivamente apreciada pela Comisséo
Europeia ao reconhecer favoravelmente o contributo de tal divulgacédo para a
qualidade do controlo financeiro das empresas ptblicas e indirectamente das

finangas do Sector Puablico Administrativo, globalmente considerado.

Como tragos gerais da evolugdo, ocorrida no exercicio de 2006, destaca-se a
redugdo do nimero de participagées do Estado, bem como a diminuigdo do

peso do SEE, tanto no produto nacional como no emprego.

Comparativamente com o ano anterior, verifica-se que em 2006, o SEE esta
mais robusto, mercé, em grande medida da proficua interaccdo entre os
- gestores e as tutelas, sectorial e financeira, permitindo alcangar um
desempenho muito satisfatério para o conjunto destas empresas, que se

consubstancia:
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(i) num crescimento superior a 550M€ dos resultados, que embora ainda
sejam globalmente negativos, sdo ja positivos (7,4M€) se ponderados
pela participagao do Estado;

(ii) num crescimento de 19,4% do volume de negécios, equivalente a mais
1078ME;

(iii) no aumento de 413M€ dos dividendos distribuidos, ascendendo a
533M€, e -

(ivy no crescimento de 19,6% do investimento (+ 785M€), o qual foi
financiado em 49% com base em recursos proéprios, e apenas 27% com

recurso a endividamento.

Esta evolugao viabilizou a redugao do esforgo financeiro do Estado em cerca
de 20%, correspondente a 172M€, totalizando 704M€, sendo que as
Indemnizagées Compensatérias e Assungdo de Passivos, no seu conjunto

representam 78% desse esforgo financeiro.

Convém, contudo realgar, que a repartigao sectorial do esforgo financeiro do
Estado tende a observar uma distribuigdo que esta longe de ser equitativa, o
que pode ser ilustrado pelo facto de os sectores da Comunicagao Social (que
representa 6% do SEE) e dos Transportes (que representa 25% do SEE)
beneficiarem respectivamente, de 32% e 30% desse esforgo.

Esta situagdo constitui um desequilibrio que urge corrigir. Sendo essa,
obviamente, uma responsabilidade do Estado, foram ja tomadas medidas
nesse sentido, designadamente, através, por um lado, da diminui¢cdo das
transferéncias para o sector da_comunicag.éo social (de 245M€ em 2005 para
224M€ em 2006), sem p6r em causa o trabalho de saneamento em curso no
quadro do acordo de reestruturagao assinado e, por outro, do aumento das
transferéncias para o sector dos transportes (de 137M€ em 2005 para 210M€
em 2006).
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Concluindo, cabe ao Estado, através do Governo, assumir as suas
responsabilidades, adoptando as medidas de politica econdmica e financeira
que em cada momento, se revelem mais adequadas, cabendo aos gestores
colocar as empresas na rota da sustentabilidade, sendo necessaria uma
convergéncia de esforgos conducente: a uma maior eficiéncia na utilizagao
dos recursos; a obtengdo de melhores resultados que assegurem a
compatibilizagdo das obrigagbes de servigo publico com a adequada
remuneragdo do accionista; 'e a definicao de metas de investimento
compativeis com a sustentabilidade do endividamento e com a capacidade
financeira do Estado nos apoios a disponibilizar, que mais ndo representa

senao a capacidade financeira dos contribuintes, presentes e futuros.

Lisboa, 24 de Julho de 2007

O Secretario de Estado dq Tesouro e Finangas,

Carlos Costa Pina

! Cfr. Economic assessment of the stability programme of Portugal (Update of December 2006), Note for the
Economic and Financial Committee, European Commission, pag 37



As opinibes e analises constantes da presente publicagdo sdo da inteira responsabilidade da Direc¢do-Geral do
Tesouro e Finangas. Apesar ter sido colocado o devido cuidado na compilagdo e analise dos dados, ndo pode
excluir-se a possibilidade de ocorréncia de eventuais erros ou imprecisées. Esta publicagdo possui um caracter
meramente informativo e de divulgagéo publica da actividade do Sector Empresarial do Estado, ndo pretendendo

constituir uma base para a tomada de decisbes de investimento relativamente a empresas ou sectores nela
referidas
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Conceitos e Abreviaturas Utilizadas

Significado

Acordo Colectivo de Trabalho
Acordo de Reestruturagao Financeira
Administracdo Regional de Saude
Capital préprio/Activo liquido

Caixa Geral de Aposentacgbes

Caixa Geral de Depositos

Comissao do Mercado de Valores Mobiliarios
Capital de Risco

Cooperativa de Responsabilidade Limitada

Decreto-Lei
Direccao-Geral do Tesouro e Finangas

Entidade Publica Empresarial
Empresas Publicas Financeiras
Empresas Publicas Nao Financeiras
Capitais permanentes/Activo fixo

Fundos de Capital de Risco
Fundo de Investimento para Investidores Qualificados
Fundo de Regularizagao da Divida Publica
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1. Introducgao

Pese embora o processo de reprivatizacdo de empresas iniciado em 1989, com o objectivo de
promover a reestruturagcdo do Sector Empresarial do Estado (SEE) e a redugdo do peso do
Estado na economia, o SEE continua a manter uma dimensao bastante expressiva e a assumir
uma grande importancia ao nivel da satisfacdo das necessidades colectivas e da promocgéo e

desenvolvimento econémico e social do pais.

A extensdo e complexidade do SEE sido bem elucidativas da sua importancia enquanto
instrumento de politica econdémica e social. Efectivamente, as empresas que integram o SEE
desenvolvem actividades que se inserem em sectores diversos, desde o financeiro, da
comunicacdo social, da gestdo de infra-estruturas, designadamente, aéreas, ferroviarias,
portuarias e rodoviarias, da industria, da requalificagdo urbana, da saude e de outros servigos

de utilidade publica.

As empresas do SEE regem-se, em linhas gerais, pelo Direito Societario (Cédigo das
Sociedades Comerciais), se bem que a natureza da sua actividade e a necessidade de
assegurar o cumprimento das directivas da tutela, fundamentem a necessidade de respeitarem

um quadro juridico préprio.

Diferentemente do Sector Publico Administrativo, o SEE enquadra-se numa légica de mercado,
visando a aplicagdo das regras de direito privado e dos mecanismos de gestdo privada,
tendentes a garantia de uma maior flexibilidade e eficiéncia no dominio da gestdo e de uma

maior eficacia e qualidade dos resultados.

Pretende-se assim apresentar dados informativos concretos sobre as empresas integradas no
SEE, no que respeita ao exercicio de 2006, visando uma melhor avaliagdo do seu desempenho

e a identificacdo, quer das potencialidades, quer dos principais desafios com que se defrontam.
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2. Ambito da analise

O presente Relatério reporta-se as empresas que integram o SEE nos termos do regime
juridico que o enquadra (Decreto-Lei n.° 558/99, de 17 de Dezembro), restringindo-se, porém, a
analise da situagdo econdmica e financeira, desenvolvida nos pontos 5 e 6, as empresas em
que a participacao do Estado é considerada relevante, excluindo-se, portanto, as empresas em
que, apesar de o Estado deter uma participagao superior a 10%, apresentam uma reduzida
expressdo econdémica, ou um interesse diminuto para a prossecucao do interesse publico (ver

ponto 4.1.).

Foram objecto de analise 83 empresas pl’Jincas1, das quais 81 detém a natureza de empresas

nao financeiras e 2 a natureza de empresas financeiras.

O universo destas empresas agrupado por sectores de actividade é apresentado no Quadro
2.1.. A PARPUBLICA - Participacdes Publicas, (S.G.P.S.), S.A., é abordada de forma
auténoma, por se tratar de uma sociedade instrumental para a gestdo das participa¢des do
Estado.

A analise da situagdo econdémica e financeira das empresas teve como suporte os documentos
de prestacdo de contas respectivos, assim como outros dados e informagdes complementares
obtidos pela DGTF no exercicio das suas competéncias, designadamente ao nivel da fungéo
accionista do Estado. Sempre que disponiveis, foram utilizadas as contas aprovadas e, no caso
de grupos empresariais, privilegiadas as respectivas contas consolidadas. No caso de algumas
entidades publicas empresariais, relativamente as quais ainda ndo se dispunha dos
documentos de prestacdo de contas aprovados, considerou-se a informacdo mais actual

fornecida pela empresa.

Esta anadlise é apresentada, quer em termos globais para o conjunto das empresas, quer
ponderada pela participagcao directa do Estado, por se entender que esta ultima reflecte de

forma mais apropriada a posi¢ao do Estado no SEE.

" A referéncia feita ao longo do presente relatério as empresas publicas abrange as empresas publicas e as empresas participadas, na
acepcao do DL n.° 558/99, de 17 de Dezembro.
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Quadro 2.1.

Participagoes Directas do Estado objecto de analise no Relatério

Grupo CGD (100%)

PME Inv. (15%)

—|CHCB, EPE (100%)

/]

L)

CARRIS (100%)

CHMT, EPE (100%)

RAVE (60%)

—|CHN, EPE (100%)

[REFER, EPE (100%) |

|
—{cHLo, EPE (100%) | —{ANA 31%) | | Hee, EP (100%) |
—|CHS, EPE (100%) | — ANAM (10%) | | HmL (100%) |
—{CHVRPR, EPE (100%) | —{EDAB (83%) || FMm (53%) |
—|CHAM, EPE (100%) | —NAER (10%) | | HsTcp (100%) |
—|CHBAlentejo, EPE (100%) | ——|NAV, EPE (100%) | | FHTrANSTESO (100%) |

HSOG, EPE (100%)

HSM, EPE (100%)

Parque Expo (99%)

CacémPolis (60%)

HSJ, EPE (100%)

—{APA (100%) |

i

ChavesPolis (60%)

HDFF, EPE (100%)

—|APDL (100%) |

CostaPolis (60%)

i

HGSA, EPE (100%)

HIDP, EPE (100%)

APL (100%) —
HDS, EPE (100%) | GaiaPolis (60%)
—1{aPs (100%) | ——
HGO, EPE (100%) { IPolis (60%)
APSS (100%)

TomarPolis (60%)

VianaPolis (60%)

—{HNSR, EPE (100%)

EP, EPE (100%)

| Polis Albufeira (60%)

HPA, EPE (100%)

HPV, EPE (100%)

DOCAPESCA (100%)

Polis Aveiro (60%)

Polis Coimbra (60%)

HSMM, EPE (100%)

EDIA (100%)

HSM, EPE (100%)

SIMAB (100%)

HSA, EPE (100%)
HSG, EPE (100%)

HSJD, EPE (100%)

i

HSS, EPE (100%)

HST, EPE (100%)

LUSA (50%)

IPO Coimbra, EPE (100%)

IPO Lx, EPE (100%)

IPO Porto, EPE (100%)

ULSM, EPE (100%)

RTP (100%)

—IViseuPoIis (60%)

AdP (34%)

CTT (100%)

HCB (82%)

—|API, EPE (100%)

—|EGREP, EPE (100%)

—{ENATUR (20%)

—|FRME (90%)

—|PORTUGAL VELA 2007 (75%)

| TNDM 11 (100%)

EDM (100%)

EMPORDEF (100%)

PME Capital - actual INOV (15%)
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3. Alteragbes ao enquadramento juridico do Sector

Empresarial do Estado

A Organizagéo para a Cooperagao e o Desenvolvimento Econémico (OCDE) publicou em 1999
e actualizou em 2004, um conjunto de principios e recomendacdes sobre o governo das
empresas. Posteriormente, em 2005 publicou um texto dirigido a actuagdo do Estado como
accionista e as empresas detidas ou participadas pelo Estado, denominado “OECD guidelines
on corporate governance of state-owned enterprises”, no qual alarga os seus principios de bom
governo as empresas publicas e aos comportamentos do Estado no seu relacionamento com

€Sssas empresas.

Por outro lado, a reforma operada nos EUA, designadamente através da lei federal chamada
“Sarbanes-Oxley Act of 2002”, que surgiu como resposta a um conjunto de escandalos
empresariais, estabeleceu um conjunto de novos e restritivos principios para as empresas
cotadas nesse pais, desde responsabilidade empresarial até penalidades criminais, tratando de

assuntos como a auditoria independente, o governo das sociedades e o controlo interno.

Paralela e consequentemente, na Europa foram revistos alguns textos comunitarios
fundamentais, tais como a 42, 7.2 e 8.2 Directivas de Direito das Sociedades, a que acrescem a
Recomendagéo da Comissao Europeia n.° 2005/162/CE, de 15 de Fevereiro, sobre o papel dos
administradores nao executivos, e a Recomendagédo da Comissédo Europeia n.° 2004/913/CE,

de 14 de Dezembro, sobre a remuneracao dos administradores.

Ademais, outros instrumentos comunitarios recentes apresentam implicagbes em matéria de
governo de sociedades, tais como a Directiva n.° 2004/25/CE, do Parlamento Europeu e do

Conselho, de 21 de Abril, sobre as ofertas publicas de aquisi¢ao.

Em Portugal, a Comissdo do Mercado dos Valores Mobiliarios (CMVM) publicou em 1999 e
actualizou sucessivamente em 2001, 2003 e 2005 recomendagdes dirigidas as empresas
cotadas. Recentemente, o Instituto Portugués de Corporate Governance pronunciou-se
também sobre as praticas de governo das empresas portuguesas e emitiu o seu cddigo de bom

governo.

Neste ambiente reformador do governo das sociedades, também o enquadramento juridico do
SEE em Portugal tem vindo a sofrer importantes alteragbes, muitas delas inspiradas naqueles
documentos e em experiéncias ja existentes, através de um pacote legislativo do qual se

destacam os seguintes diplomas e actos legislativos:
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- Resolugdo do Conselho de Ministros n.° 121/2005, de 1 de Agosto e Resolugdo do
Conselho de Ministros n.° 155/2005, de 6 de Outubro, ambas sobre as contrapartidas

retributivas dos membros dos 6rgdos de direcgdo das empresas publicas;

- Decreto-Lei n.° 76-A/2006, de 29 de Margo, que procedeu, designadamente, a
alteragdo do Cadigo das Sociedades Comerciais, nomeadamente em matéria de
modelos de governo das sociedades e de regras relativas a administracdo e

fiscalizagdo das sociedades anénimas;

- Decreto-Lei n.° 71/2007, de 27 de Margo, que aprovou o novo Estatuto do Gestor

Publico;

- Resolugdo do Conselho de Ministros n.° 49/2007, de 28 de Margo, que aprovou 0s
principios de bom governo das empresa do SEE, dirigidos i) ao Estado, enquanto titular
de participagbes no capital de empresas e enquanto parte relacionada, e ii) as

empresas detidas pelo Estado;

- Aprovacgido em Conselho de Ministros, de 1 de Junho de 2007, do Decreto-Lei que, no
uso da autorizagao legislativa concedida pela Lei n.° 17/2007, de 26 de Abril, altera o
Decreto-Lei n.° 558/99, de 17 de Dezembro, sobre o regime juridico do SEE e das

empresas publicas.

Todas estas alteragbes ao enquadramento juridico do SEE, visam promover uma maior
transparéncia das regras de gestdo das empresas e uma clara segregacdo de fungdes de
gestéao e de fiscalizagdo, através da determinagéo de orientacdes de gestdo, da adaptacéo das
estruturas empresariais as exigéncias de rigor e transparéncia e do reforgo dos mecanismos de
tomada de decisdes, de divulgacdo de informagdo e de controlo financeiro das empresas

publicas.
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4. Participagoes directas do Estado/DGTF

4.1.Universo das participagoes

Em 31 de Dezembro de 2006, o Estado detinha directamente, através da DGTF, um universo

de 148 participacdes sociais.

Este universo desagrega-se em quatro grupos: Participagdes Relevantes, Carteira Acessoria,
Empresas em Liquidagédo e Participacbes em Fundos de Investimento, agregando-se estes

dois ultimos grupos num unico, denominado “Outras Participagdes”.

4.1.1. Participagcoes Relevantes

As Participagdes Relevantes respeitam a empresas do SEE cuja actividade revela interesse
estratégico para o Estado ou para a prossecucdo do interesse publico, nos termos
apresentados no ponto 2 do presente Relatdrio.

Integram este grupo 83 empresas, das quais 45 sdo Sociedades Andnimas e 38 sdo Entidades
Publicas Empresariais. O valor nominal global destas participagbes ascendia, em 31 de
Dezembro de 2006, a 11 823,3 ME€.

O Quadro 4.1.1.1. apresenta a agregacgao destas participagdes por sectores de actividade,
sendo o seu universo apresentado no Anexo 9.1.

Como se referiu anteriormente, s6 as empresas integradas neste grupo de participagdes seréo

objecto de analise econdmica e financeira no presente Relatdrio.
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Quadro 4.1.1.1.
Participag6es Relevantes

Empresas Nao Financeiras Nacionais
Comunicagéo Social
Gestéao de Infra-estruturas
Aéreas
Ferroviarias
Portuarias
Rodoviarias
Outras
Industria
Requalificagdo Urbana
Saude*
Servigos de Utilidade Publica
Transportes
Parpublica
Outros Sectores

Empresas Financeiras Nacionais

Capital de Risco

Total Nacional

Empresas Sedeadas no Estrangeiro

Total Global

2006

Valor nominal da
participacao

8.746.595.758
713.618.965
1.188.899.465
99.654.415
306.700.000
232.000.000
200.000.000
350.545.050
171.875.000
135.000.000
1.239.900.000
236.612.350
2.896.318.020
2.000.000.000
164.371.959

2.954.133.750

4.133.750

11.704.863.258

118.450.914

11.823.314.172

* Integradas, em 2005, as cinco unidades de saude criadas no final desse ano

Fonte: Direcgéo Geral do Tesouro e Financas

valor nominal da participagao, € apresentada no Grafico 4.1.1.1.
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Euros
2005

Valor nominal da
participacao

8.929.582.393
645.038.965
1.264.498.500
87.448.110
306.700.000
232.000.000
200.000.000
438.350.390
171.875.000
135.000.000
1.239.900.000
383.477.965
2.896.318.020
2.000.000.000
193.473.943

2.954.133.750

4.133.750

11.887.849.893

145.694.573

12.033.544.466
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Grafico 4.1.1.1
Estrutura de participagoes por sectores de actividade

Outros Sectores

Parpublica 1,4% Capital de Risco
16,9% 0,03% Empresas
Financeiras
25,0%

Empresas Sediadas
no Estrangeiro

1,0%
Transportes
24 5% Comunicagao Social
6,0%
Gestao
Servigos de Utilidade Infraestruturas
Publica Saude Requalificagdo Industria 10,1%
2,0% 10,5% Urbana 1,5%

1,1%

Valor nominal das participacoes. 11 823,3 M€

O universo destas participagdbes mostra-se bastante diversificado, quer em termos de sectores
de actividade, quer em termos de dimensao das empresas detidas. Os sectores Financeiro e
dos Transportes sdo 0s que assumem maior expressao, representando, respectivamente,

25,0% e 24,5% dos capitais investidos.

No sector Industrial, que apresenta um peso relativo de apenas 1,5%7, refere-se a presenca

directa do Estado nas areas reservadas da Defesa e da Exploragdo de Recursos do Subsolo.
No sector Financeiro®, assume especial destaque a participagédo do Estado na CGD.

No sector da Saude, deve referir-se que no final de 2005 foram criadas 5 unidades de saude
(ver ponto 6.1.5.) que passaram, nessa altura, a integrar o universo das participagdes directas
do Estado. Porém, em termos de analise econdémica e financeira do sector, estas unidades
apenas se reflectiram em 2006.

2 O sector Industrial foi dos primeiros a ser abertos a iniciativa privada.
3 Foi também dos primeiros a ser objecto de privatizagao.
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4.1.2. Carteira Acessoria

A Carteira Acesséria integra as participagdes directas do Estado de reduzida utilidade para a

prossecucgdo do interesse publico, e em geral de fraca expressdo econdémica.

Esta carteira, que se apresenta no Anexo 9.2., integra 39 empresas, em 19 das quais a
participagdo do Estado assume um peso superior a 10%. Trata-se, na sua grande maioria, de
sociedades andénimas (33), que vieram a posse do Estado por efeito, quer da liquidacdo da
participada directa ou extingdo do organismo publico que a detinha, quer da dagdo em
pagamento de dividas fiscais ou conversao de créditos em capital, quer da prescrigdo a favor
do Estado por abandono ou auséncia de herdeiros. Integram, ainda, esta carteira 4 empresas

de responsabilidade limitada, 1 cooperativa e 1 fundo.

O valor nominal global destas participa¢des, que n&do foram incluidas na anadlise da situagéo
economica e financeira do SEE desenvolvida nos pontos seguintes, ascendia, em 31 de
Dezembro de 2006, a 22,8 M€.

4.1.3. Outras Participagoes

O grupo das Outras Participag¢des integra as 18 empresas que se encontram em Processo
de Liquidagdo (16 sociedades andnimas, 1 sociedade de responsabilidade limitada e 1
cooperativa) e os 7 Fundos de Investimento geridos por empresas do SEE, 6 dos quais sdo
abordados no ponto 6.3 (Capital de Risco), a propdsito da andlise da situagdo econdmica e

financeira das respectivas sociedades gestoras.

As Outras Participagdes sao identificadas no Anexo 9.3., ndo tendo sido incluidas também na

analise econdmica e financeira do SEE efectuada no presente Relatério.

4.2.Direitos especiais detidos pelo Estado

Em 2006 mantiveram-se os direitos especiais detidos pelo Estado na PT — Portugal Telecom,
(S.G.P.S.), S.A.,, MP — Metro do Porto, S.A., NAER — Novo Aeroporto, S.A., RAVE - Rede de
Alta Velocidade, S.A., AdP — Aguas de Portugal (S.G.P.S.), S.A. e as suas participadas, EDM —
Empresa de Desenvolvimento Mineiro (S.G.P.S.), S.A., e EMPORDEF — Empresa Portuguesa
de Defesa (S.G.P.S.), S.A., que foram objecto de descri¢cao e fundamentagido no Relatério SEE
— 2006. Fora do ambito das participacdes directas do Estado, refira-se que existem também
acgdes da GALP e da EDP que conferem direitos especiais nos termos dos respectivos

estatutos.
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4.3.Evolucao das participagoes do Estado

Em 2006 as participagdes do Estado ndo sofreram alteragdes por efeito da criacdo ou
aquisicdo de novas empresas, apesar de algumas unidades hospitalares criadas no final de
2005 apenas terem tido reflexo na situagdo econdmica e financeira das EPNF em 2006. As
alteragdes ocorridas neste dominio advieram da evolugdo no processo de liquidagdo de
empresas, da alienagdo de participagbes e da ocorréncia de novas operagbes de

reprivatizagao.

O Quadro 4.3.1. sintetiza a evolugéo do universo das participagdes registado entre 31-12-2005
e 31-12-2006.

Quadro 4.3.1.
Participagcoes do Estado - sintese evolutiva

Participagcoes 2006 2005 Observagbes

Alienagdo da participagdo no capital de trés empresas
(GALP, REN e Sociedade Imobilidria Autédromo Fernanda
Pires da Silva);

Participagbes Relevantes 83 o1 Cinco empresas entraram em processo de liquidagao
(LeiriaPolis, PolisCastelo Branco, PolisCovilh3,
PortalegrePolis e SilvesPolis

Carteira Acessoria 39 39
Cinco empresas entraram em processo de liquidagéo
(LeiriaPolis, PolisCastelo Branco, PolisCovilha,

Outras Participagbes 26 23 PortalegrePolis e SilvesPolis);
Duas empresas finalizaram esse processo (EPJS — Empresa
Publica do Jornal “O Século” e IPE Saude)

Total 148 153

Total s/ emp. em liquidagao 122 138

Fonte: Direcgéo Geral do Tesouro e Financas

4.3.1. Liquidacao e dissolugao de empresas

No Quadro 4.3.1.1. pode observar-se que em 2006 ocorreu a finalizagdo do processo de
liquidacdo da EPJS - Empresa Publica do Jornal “O Século”, E.P. e da IPE Saude, tendo-se
iniciado o processo de liquidagdo de 5 empresas do sector da requalificagdo urbana:
LeiriaPolis, S.A, PolisCastelo Branco, SA, PolisCovilha, SA, PortalegrePolis, SA e SilvesPalis,
SA.

Em 31-12-2006 iniciou-se o processo de liquidagdo das empresas AveiroPolis, SA,

CoimbraPolis, SA, PolisAlbufeira, SA e ViseuPolis, SA, razdo pela qual se mantiveram, neste
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ano, no sub-universo de empresas relevantes e consideradas na analise efectuada no

Relatorio.

Quadro 4.3.1.1.

Empresas em Processo de Liquidagao**

Inicio do Evolugao em
Processo 2006

BejaPolis, S.A. 2004 Em curso
BragangaPolis, S.A. 2004 Em curso
Casa da Musica/Porto 2001, S.A. 2004 Em curso
COOPENAVE - Cooperativa Abastecedora de Navios, C.R.L. Em curso*
Diatrada, S.A. 2005 Em curso
EPJS — Empresa Publica do Jornal “O Século”, E.P. 1979 Finalizado
GESTNAVE, S.A. 2004 Em curso
GuardaPolis, S.A. 2005 Em curso
IPE Saude, (S.G.P.S.), S.A. 2003 Finalizado
LeiriaPolis, S.A.. 2006 Iniciado

MESSA - Industria de Precisdo, S.A Em curso*
PEC - Produtos Pecuarios e Alimentagao, (SGPS), S.A. 2004 Em curso
PolisCastelo Branco, S.A. 2006 Iniciado

PolisCovilha, S.A. 2006 Iniciado

Polis Matosinhos, S.A. 2004 Em curso
PortalegrePolis, S.A. 2006 Iniciado

PolisVila do Conde, S.A. 2005 Em curso
PolisVila Real, S.A. 2005 Em curso
SilvesPolis, S.A. 2006 Iniciado

SILOPOR - Empresa de Silos Portuarios, S.A. 2000 Em curso

Fonte: Direcgéo-Geral do Tesouro e Finangas
* Liquidagdes ndo acompanhadas pela DGTF
** N&o estdo incluidas 4 empresas Polis que entraram em processo de liquidagdo em 31-12-2006: AveiroPolis, CoimbraPolis, Polis Albufeira e ViseuPolis

4.3.2. Alienacao de participacoes

No ambito da politica de gestdo da carteira de participagcdes directas do Estado/DGTF,
decorreu em 2006 o processo de alienacdo & PARPUBLICA de algumas dessas participacdes.

Estao neste caso as seguintes operacgdes:

- Alienacdo de 20% do capital social da REN, deixando o Estado/DGTF de ter

participagao directa no capital da empresa;

- Alienagao de 47,63% do capital social da Sociedade Autédromo Fernanda Pires da
Silva (5 832 061 acgdes), deixando o Estado/DGTF de ter participagéo directa no

capital da empresa;
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- Alienacdo de 17,71% do capital social da Galp Energia (146 865 615 accgdes),

deixando o Estado/DGTF de ter participagao directa no capital da empresa;

- Alienacdo de 36,67% do capital social da ANA, que determinou a reducgido da

participacao do Estado/DGTF no capital da empresa de 68,11% para 31,44%.

4.3.3. Privatizagoes

O acompanhamento e execugdo do processo de reprivatizagcdo das empresas do Estado
continuou a ser assegurado pela PARPUBLICA, conforme prevista no Decreto-Lei 290/99, de
30 de Julho.

Em 2006 verificou-se:

- A segunda e ultima fase da operacao de reprivatizagdo da Portucel Tejo, prevista no
Decreto-Lei n.° 9/2005, de 28 de Julho;

- A finalizagdo do processo de reprivatizagdao da Portucel (25,75% do capital),

aprovada pelo Decreto-Lei n.° 143/2006, de 6 de Janeiro;

- A reprivatizagao de 23% do capital da Galp Energia, prevista no Decreto-Lei n.°
166/2006, de 14 de Agosto e na Resolugao de Conselho de Ministros n.° 111/2006
de 12 de Setembro®.

As trés operagdes permitiram um encaixe liquido global de 1468,9 M€, apresentando o
Quadro 4.3.3.1. a desagregacdo da receita liquida gerada por cada operagcdo de

reprivatizagéo.

Pese embora a 1.2 fase do processo de reprivatizagdo da Portucel Tejo ter decorrido no final de
2005, o encaixe proveniente (36,5 M€) apenas foi entregue pela PARPUBLICA em 2006. Por
esta razdo, a receita liquida de reprivatizacdes passivel de utilizagdo em 2006 foi de 1 505,4
ME.

4 Enquadraram a 4.2 fase do processo de reprivatizagdo da GALP.
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Quadro 4.3.3.1.
Operagoes de Reprivatizagao* - Receitas
Milhares de euros

Destino da receita liquida

Operagoes realizadas em 2006 Receita Liquida Gerada FRDP, via DGT (**)

Portucel Teio 2%fase 1.903,70 1.903,70
Portucel, SA 408.816,98 409.004,31
GALP 1.058.876,48 1.058.025,24
Total 1.469.597,16 1.468.933,25

Fonte: Direcgdo-Geral do Tesouro e Finangas e Parpublica

* Operagdes das quais resulta a transferéncia de propriedade da participacéo para o sector privado

** Diferencga entre a Receita Liquida Gerada resulta de acertos de importancias por efeito de correcgédo de impostos
Incumbe ao Fundo de Regularizacdo de Divida Publica (FRDP) concretizar a afectagdo das
receitas de privatizacoes as finalidades previstas, quer na Lei Quadro das Privatiza96e35, quer
na RCM n.° 55/93, de 22 de Julho®, quer no Programa de Estabilidade e Crescimento 2005-
2009’

Conforme evidencia o Quadro 4.3.3.2., as disponibilidades do FRDP, em 2006, ascendiam a
1 600,5 M€, com origem em receitas liquidas de privatiza¢des (1 505,4 M€8), noutras receitas
(7,8 M€) e no saldo do exercicio anterior (83,3 M€). Deste montante, foi utilizada a parcela de
1224,9 M€, mantendo-se em saldo a parcela residual (375,7 M€). Do montante aplicado,
98,4% destinou-se a reducgéo de divida publica e 1,6% a aplicagbes no sector produtivo, dando-

se, assim, cumprimento as determinacdes legais sobre esta matéria.

° Lei n.° 11/90, de 5 de Abril) regula a aplicagdo dos montantes captados pelo Estado na sequéncia de processos de privatizagédo ou

reprivatizacdo de participagdes sociais, prevendo que as receitas assim obtidas sdo passiveis de afectagdo a amortizagédo de divida

publica, a amortizagdo da divida do SEE, ao servigo da divida resultante das nacionalizagées e a novas aplicagdes de capital no sector
rodutivo.

EA RCM n.° 55/93, de 22 de Julho, determinou que a aplicagédo deste tipo de receita na amortizagédo da divida do SEE ou em aumentos

de capital no sector produtivo ndo poderd exceder 60% do valor global da receita realizado anualmente. Em articulagédo com o

preceituado nesta RCM.

7 O Programa de Estabilidade e Crescimento 2005-2009 determina que, a partir de 2006, se passe a aplicar mais de 80% das receitas

de privatizacdes na amortizacao de divida pUblica.

8 Recorda-se que esta receita liquida corresponde ao encaixe global das trés operagdes de reprivatizagdo ocorridas em 2006 (1 468,9

ME€), acrescido do encaixe de 36,5 M€ de uma operagao de reprivatizagdo verificada no final de 2005, cuja verba foi disponibilizado pela

PARPUBLICA ja em 2006.
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Quadro 4.3.3.2.
Aplicacao das Receitas de Privatizagoes

Milhares de euros

2004 2005 2006
Montante disponivel 1.216.276 778.163 1.600.512
Saldo de exercicios anteriores 10.983 368.230 87.301
Receitas de privatizacdes 1.080.565 403.200 1.505.410
Outras receitas (liquidas) 124.728 6.733 7.801
Montante aplicado 848.040 690.862 1.224.852
Aplicagbes no sector produtivo 131.904 30.880 19.801
Reducéo de divida publica 716.136 659.982 1.205.051
Saldo para o ano seguinte 368.230 87.301 375.659
Aplicagbes no sector produtivo 229.923 87.278 375.216
Reducéo de divida publica 138.307 23 443

Fonte: Fundo de Regularizagéo da Divida Publica
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5. Situagao econdémica e financeira global do SEE

Definido o ambito de analise e caracterizada a carteira de participacdes directas do Estado,
iniciar-se-a, no presente capitulo, a analise da situagdo econdmica e financeira global das

empresas que integram as chamadas participagdes relevantes do Estado (ver ponto 4.1.1.).

Dadas as limitacbes impostas pelos referenciais contabilisticos distintos utilizados pelas
empresas publicas nao financeiras (EPNF) e pelas empresas publicas financeiras, apenas se
procedeu a agregagdo das contas referentes as primeiras, que servira de base a apreciagao
global aqui exposta, remetendo-se a apreciagdo das empresas publicas financeiras para o
ponto 6.2. do capitulo seguinte, dado que estd em causa, essencialmente, a situagao

econdmica e financeira da Caixa Geral de Depésitos.

Em paralelo com os indicadores globais das EPNF, obtidos a partir da agregagéo das diversas
rubricas das respectivas demonstragdes financeiras, apresentam-se também os valores
ponderados pelas percentagens da participagéo directa do Estado, através da DGTF, em cada

uma das empresas.

Como factos mais relevantes para a analise da situacdo econdémica e financeira das EPNF em
2006, destaque-se a saida das participacdes directas do Estado na REN, na GALP e parte da
ANA, alienadas & PARPUBLICA no final de 2006 (ver ponto 4.3.2. deste relatério).

Embora com impacto mais reduzido na situagdo global, verificou-se também que algumas
empresas publicas, ndo foram consideradas nas contas agregadas das EPNF em que nos
baseamos para esta analise, quer por terem entrado em processos de liquidagao, como é o
caso de empresas gestoras de intervengdes no ambito do Programa Polis (ver ponto 4.3.1.
deste relatorio), quer por terem passado a integrar a carteira ndo estratégica ou acessodria do
Estado.

5.1.Resultados

O resultado liquido global agregado, apds interesses minoritarios, apurado em 2006, para o
conjunto das EPNF, cifrou-se em —114,7 M€ (Quadro 5.1.1.), o que representou uma melhoria
de 81% face a 2005.

Para este comportamento contribuiu decisivamente a melhoria de resultados obtidos em 2006
pela PARPUBLICA, que registou uma variag&o positiva do resultado consolidado em 627,1 M€,
compensando largamente o agravamento de cerca de 136 M€ observado no conjunto das
restantes EPNF.
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Quadro 5.1.1.
Empresas publicas nao financeiras
Evolugdo dos Resultados
Milhares de euros, excepto percentagens

Ponderados pela

Globais
Participagao do Estado'"
2006 2005 Variago 2006 2005 Variagao
Absoluta % Absoluta %

Res. operac. antes de subsidios (881.209) (1.077.472) 196.263 18,22%  (856.562) (1.192.659) 336.097 28,18%
Res. operacional apos subsidios (249.785) (437.675) 187.890 42,93%  (229.438) (442.673) 213.235 48,17%
Resultado financeiro (112.810)  (236.185) 123375  52,24% (4.940)  (168.137) 163.197 97,06%
Resultado corrente (362.596)  (673.860) 311.264  46,19% (234.378)  (610.809) 376.432 61,63%
Resultado liquido

Antes de inter. minoritarios (107.686) (603.470) 495.784  82,16% 8.767 (547.499) 556.266 101,60%

Apos inter. minoritarios (114.727) (605.467) 490.740 81,05% 7.435 (545.726) 553.161 101,36%
Meios libertos operacionais 708.873 427.233 281.640 65,92% 464.045 227.169 236.876 104,27%
Meios libertos liquidos 843.931 259.441 584.490 225,29% 700.918 124.116 576.802 464,73%

Fonte: Relatérios e contas das empresas

™ Os valores apresentados resultam da ponderagéo de cada uma das rubricas pela percentagem de capital detida pelo Estado e ndo de uma consolidagéo de contas
entre a DGT e as suas participadas. Nos casos em que foram apresentadas contas consolidadas de acordo com o referencial IFRS / IAS, consideraram-se estas.

O resultado operacional global em 2006 ascendeu a -881,2M€, correspondente a uma melhoria
de cerca de 18% relativamente a 2005, essencialmente gragas ao desempenho da
PARPUBLICA que obteve, sé por si, um rendimento da sua actividade corrente correspondente
a 218,1 M€. Este resultado permitiu atenuar substancialmente as variagdes negativas
observadas no sector da saude, cujas empresas obtiveram, no conjunto, um prejuizo
operacional de 418,2 M€, ou de 229,8 M€ apos subsidios, mais 61,1 M€ do que no exercicio
anterior, e no sector dos transportes, que registou um prejuizo operacional global de 468,5 M€,

ou de 348,4 M€ apos subsidios, mais 7,9 M€ relativamente a 2005.

O défice operacional da actividade das EPNF apds subsidios reduziu-se a 249,8 M€, sendo de
referir que, além dos apoios financeiros concedidos pelo Estado a titulo de indemnizagdes
compensatoérias, que beneficiaram particularmente as empresas dos sectores de transportes e
da comunicagao social, estdo em causa também os apoios a exploragdo concedidos pelo
Estado, através de entidades do Ministério da Saude, as unidades hospitalares, cujo montante
global evidenciado nas respectivas contas ascendeu a 188,4 M€, bem como de verbas inscritas
no OE pelo Ministério das Obras Publicas, Transportes e Comunicagdes, a Estradas de
Portugal, destinadas a financiar a respectiva estrutura operativa e a despesas de conservagao

e manutencao de estradas, no montante total de 133,7 M€, valores de 2006.

Dado o peso significativo das amortiza¢des e provisdes na estrutura de custos de algumas das
empresas publicas (com especial relevo para a AdP, as empresas de transportes publicos de
passageiros, a PARPUBLICA e os hospitais empresa), os meios libertos, quer operacionais,

quer liquidos, acabam por ter uma expresséao positiva, reflectindo, globalmente, uma apreciavel
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capacidade de geragdo de meios préprios, contudo, localizada num pequeno numero de
empresas, designadamente a PARPUBLICA, a ANA, a AdP e CTT.

Se observarmos os mesmos resultados ponderados pela participacdo do Estado em cada
empresa, verifica-se, por um lado, que a evolugao positiva do desempenho econémico é agora
mais acentuada, atingindo-se até um resultado liquido global positivo, o que se deve,
essencialmente, ao menor impacto dos prejuizos registados por algumas empresas publicas
deficitarias nas quais o Estado ndo detém a totalidade do capital, designadamente a Metro do
Porto, que em 2006 registou um prejuizo de 122,2 M€ e onde a participagéo directa do Estado
é apenas de 10%. Embora em menor dimensdo, o mesmo efeito decorre dos prejuizos
registados pela AdP e pela ANAM. Pelo contrario, ja ndo se verificam situa¢cdes de empresas
lucrativas de elevado montante em que o respectivo impacto positivo nas contas globais seja
diminuido de forma assinalavel em propor¢cdo da participagdo do Estado, como eram, no
passado, os casos da GALP e da REN. Actualmente, a situagdo mais significativa € a da ANA,
que registou lucros de 29 M€, mas sendo a participagéo directa do Estado nessa empresa de

31,44%, o seu impacto nas contas globais ponderadas sera reduzido a essa proporgao.

O volume de negdcios das EPNF cresceu 20,1% em 2006, atingindo os 7 250,8 M€ (Quadro
5.1.2.), montante para o qual o conjunto dos hospitais empresa contribuem com 32,5%,
incluindo-se neste montante os pagamentos do Servico Nacional de Saiude. A PARPUBLICA,
através do Grupo TAP, do qual detém a totalidade do capital, da um contributo de 26,3% e as
empresas do sector de servicos de utilidade publica (AdP e CTT) concorrem, no conjunto, com
18,2%. Note-se que, em 2006, sairam do universo das EPNF a GALP e a REN, por alienagao a
PARPUBLICA, cujo peso da actividade nos indicadores globais assumia proporgdes elevadas,

tendo-se optado por retira-las também das contas de 2005 para efeitos de comparagao.
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Quadro 5.1.2.
Empresas publicas nao financeiras
Indicadores de Gestao Operacional
Milhares de euros, excepto percentagens

Globais Ponderados pela

Participacao do Estado

2006 2005 Variagao 2006 2005 Variagao
Absoluta % Absoluta %
Volume de negocios 7.250.811 6.038.115 1.212.696 20,08%  6.647.512 5.569.755 1.077.757 19,35%
Custos com pessoal 3562576 3.146.352 416225 1323%  3.392.325 3.052.358  339.967 11,14%
VABcf 3.969.012 3.518.185  450.827 12,81%  3.553.512 3.222.337 331175 10,28%
N.° médio de trabalhadores 107.760  96.354  11.406 11,84% - - - ;
VABcf per capita 36,8 36,5 0,3 0,87% - - - -

Fonte: Relatérios e contas das empresas

™ Os valores apresentados resultam da ponderacéo de cada uma das rubricas pela percentagem de capital detida pelo Estado e ndo de uma
consolidagdo de contas entre a DGT e as suas participadas. Nos casos em que foram apresentadas contas consolidadas de acordo com o
referencial IFRS / IAS, consideraram-se estas.

Em termos ponderados, o volume de negdcios atingiu, em 2006, o montante de 6 647,5 M€,
representando cerca de 92% do volume de negécios das empresas consideradas no universo
das EPNF, justificando-se esta diferenga essencialmente pelo impacto do volume de negécios

da AdP e da ANA, cujo capital ndo é totalmente detido directamente pelo Estado.

Os custos com o pessoal sofreram, em 2006, um agravamento relativamente ao exercicio
anterior, consonante com o aumento de numero médio de trabalhadores, sendo de assinalar
porém, que a parcela de variagdo mais significativa se deveu ao facto de terem sido
constituidos dois novos hospitais empresa e trés centros hospitalares, sob a forma de
entidades publicas empresariais, que passaram a integrar o SEE em 2006 (ver ponto 6.1.5.),
envolvendo, no conjunto, um aumento do niumero médio de trabalhadores em 12 926 e um

acréscimo de encargos de 365,7 M£.

O VAB;, beneficiou do aumento significativo do volume de negocios das EPNF, que superou
largamente os custos intermédios de produgao, acabando por revelar também um crescimento
apreciavel. Para este efeito positivo concorreu especialmente a PARPUBLICA, em boa medida
pelo impacto das subsidiarias TAP, AdP, ANA e CTT, bem como a entrada para o SEE de novas

empresas hospitalares.

5.2.Situagao Patrimonial

Da evolucdo da estrutura patrimonial das EPNF (Quadro 5.2.1.), a nota mais relevante é o
aumento do activo em 10,78%, cujo financiamento foi assegurado em 78% por capitais alheios
e apenas 21% por capitais proprios. Contudo, individualmente destacam-se os casos da

REFER, cujo aumento do passivo no exercicio superou a variagdo do activo no mesmo
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periodo; a Metro do Porto que registou uma variagao do activo de 228,8 M€, tendo a variagéo
do passivo no mesmo periodo também superado aquele valor; o Grupo EMPORDEF que
financiou a variagao do activo, no montante de 218,3 M€, em 97,7% por capitais alheios; o
Grupo AdP, cuja variagéo do activo foi de 595,5 M€, suportada por uma variagéo do passivo de
96,9%; e a ANA, em que 84,2% do financiamento da variagao do activo foi assegurado por

capitais alheios.

Quadro 5.2.1.

Empresas publicas nao financeiras

Estrutura Patrimonial

Globais Ponderados pela
Participag¢ao do Estado (1)
2006 2005 Variagao 2006 2005 Variagdo
Absoluta % Absoluta

Activo liquido 48.972.079  44.205.619 4.766.460 10,78% 42.807.736 38.985.972 3.821.764
Capital proprio 16.946.393  15.941.794 1.004.599 6,3% 16.169.110 15.185.894 983.215
Interesses minoritarios 204.336 148.592 55.745 37,52% 82.272 61.306 20.966
Passivo 31.821.348  28.115.233 3.706.115 13,18% 26.556.354 23.738.772 2.817.582
Autonomia financeira 34,6% 36,1% - - 37,8% 39,0% -
Solvabilidade 53,3% 56,7% - - 60,9% 64,0% -
Estrutura patrimonial 95,4% 94,8% - - 96,6% 96,3% -

Fonte: Relatdrios e contas das empresas

Milhares de euros, excepto percentagens

%
9,80%
6,47%

34,20%

11,87%

Os valores apresentados resultam da ponderagéo de cada uma das rubricas pela percentagem de capital detida pelo Estado e ndo de uma consolidagéo de

contas entre a DGT e as suas participadas.

Com efeito, em algumas empresas com peso relevante no conjunto das EPNF, como a REFER
e a Metro do Porto, a variagdo do passivo superou largamente a variagdo do activo, uma vez
que as necessidades financeiras para o investimento acrescem as necessidades de cobertura

financeira do défice operacional.

Apesar disso, o racio de autonomia financeira agregado das EPNF n&o registou uma variagao
significativa, gragas ao aumento de capital proprio com o contributo das novas empresas no
sector da saude e do critério de contabilizagdo seguido por algumas empresas de infra-
estruturas, de nao efectuar amortizagées nos bens de dominio publico e contabilizarem em

reservas a totalidade dos subsidios destinados aos investimentos nessas infra-estruturas.

Cerca de 57,4% do passivo das EPNF é remunerado — resultante de empréstimos bancarios

el/ou obrigacionistas — ascendendo a 18 264,8 M€ no final de 2006 (Quadro 5.2.2.).
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Quadro 5.2.2.
Endividamento das EPNF
Endividamento Bancario

Milhares de euros, excepto percentagens

Sectores Divida Bancéria  Variacio  Z0 PN L8 Fem
2006 2005 2006 2005

Comunicagao Social 934.029 950.400 -1,7% 5,1% 6,0%
Gestao de Infra-estruturas 5.776.982 5.140.982 12,4% 31,6% 32,5%

Transportes 5.202.688 4.566.815 13,9% 28,5% 28,9%

Outras Infra-estruturas 574.294 574.166 0,0% 3,1% 3,6%
Industria 55.419 37.900 46,2% 0,3% 0,2%
Requalificagdo Urbana 494.949 601.812 -17,8% 2,7% 3,8%
Saude 430 6.800 -93,7% 0,0% 0,0%
Servigos de Utilidade Publica 1.661.455 1.266.431 31,2% 9,1% 8,0%
Transportes 5.785.110 5.094.038 13,6% 31,7% 32,2%
Parpublica 3.258.223 2.510.222 29,8% 17,8% 15,9%
Outros 298.239 208.683 42,9% 1,6% 1,3%
TOTAL 18.264.835 15.817.270 15,5% 100,0% 100,0%

Fonte: Relatérios e contas das empresas

As empresas gestoras de infra-estruturas de transportes, com especial destaque para a
REFER, juntamente com as empresas operadoras de transportes publicos de passageiros,
representam 60,2% do endividamento bancario das EPNF, sendo também responsaveis por

uma parte substancial do agravamento observado no ano.

Porém, a fatia mais significativa do crescimento do endividamento bancario das EPNF deve-se
a PARPUBLICA, o qual, contudo, ndo afectou o respectivo equilibrio patrimonial, uma vez que
se destinou, essencialmente, a fazer face a investimentos financeiros durante o exercicio de
2006, designadamente o aumento da participagdo na GALP (ver ponto 6.1.8.) e também a

concessao de empréstimos a empresas de grupo, sobretudo a TAP.

O recurso a dividas a fornecedores e a outras entidades constitui também uma parcela
importante do passivo das EPNF (Quadro 5.2.3.), cujo montante global ascendeu a 6 950,4 M€

em 2006, representando cerca de 21,8% do passivo total das empresas consideradas.
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Quadro 5.2.3.
Endividamento das EPNF
Crédito de Fornecedores e Outros

Milhares de euros, excepto percentagens

Crédito de Fornecedores e Variacé Peso por
Outros ariagao
Sectores 2006/2005 se(;t:)oreem
2006 2005

Comunicagéo Social 50.721 55.657 -8,9% 0,7%
Gestéao de Infra-estruturas 598.577 634.771 -5,7% 8,6%
Transportes 506.857 578.230 -12,3% 7,3%
Outras Infra-estruturas 91.720 56.541 62,2% 1,3%
Industria 90.308 56.806 59,0% 1,3%
Requalificagdo Urbana 76.062 66.801 13,9% 1,1%
Saude 1.046.772 710.803 47,3% 15,1%
Servigos de Utilidade Publica 1.321.427 1.215.451 8,7% 19,0%
Transportes 2.462.453 2.522.216 -2,4% 35,4%
Parpublica 1.216.942 1.077.347 13,0% 17,5%
Qutros 87.114 70.345 23,8% 1,3%
TOTAL 6.950.375 6.410.197 8,4% 100,0%

Fonte: Relatdrios e contas das empresas

As empresas do sector dos transportes sao responsaveis pela maior parcela de endividamento

desta natureza (35,4%), destacando-se a CP que explica, s6 por si, 23,2%.

No conjunto, o crédito de fornecedores adicionado as dividas a instituicdes de crédito ascendeu
a 25.215,2 M€ em 2006 e representou 79,2% do passivo global das EPNF, tendo registado um

agravamento de 13,4% relativamente a 2005.

Apesar do aumento do passivo, a estrutura patrimonial global das EPNF nao sofreu alterages
significativas, tendo por base o universo considerado, evidenciando niveis de autonomia

financeira e de solvabilidade préximos dos valores médios do mercado.

Em termos ponderados, as diferengas verificadas resultam da posigao directa do Estado na
AdP, na ANA e na Metro do Porto, empresas cujo recurso ao endividamento adquire dimensao
significativa, revelando, por isso, um impacto positivo na estrutura de financiamento global do
activo ponderado, atenuando, deste modo, a evolugéo ligeiramente negativa observada nos

indicadores de autonomia e de solvabilidade, ainda que pouco expressiva.
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6. Situagao econdémica e financeira do SEE por sectores de

actividade

6.1.Empresas publicas nao financeiras

6.1.1. Comunicacgao social

Este sector conta apenas com duas empresas, RTP — Radio e Televisdo de Portugal
(S.G.P.S.), S.A. e a LUSA — Agéncia de Noticias de Portugal, S.A., sendo a evolugéo do sector
determinada quase exclusivamente pela primeira, dada a sua dimensédo. O Estado, detinha
igualmente, ainda que de forma indirecta através da RTP, a totalidade do capital da RDP —
Radiodifusdo Portuguesa, S.A., a Radiotelevisdo Portuguesa — Servico Publico de Televisao,
S.A. e a RTP — Meios de Produgéo S.A.

O ano de 2006 foi marcado pela preparagéo da criagdo de uma empresa Unica para o sector do
audiovisual publico, consagrada na Lei n.° 8/2007, de 14 de Fevereiro, tendo a Radio e
Televisdo de Portugal, SGPS, S.A., passado a ter como objecto principal a prestagdo dos
servigos publicos de radio e de televisdo, nos termos das Leis da Radio e da Televisdo e dos
respectivos contratos de concessao e a denominar-se Radio e Televisdo de Portugal, S.A..

Foram, por forga da referida Lei, incorporadas nesta “nova” sociedade as participadas da RTP.

O resultado liquido do sector cresceu cerca de 21,3%, embora seja ainda negativo em cerca de
23,7 M€. Assim, se por um lado a Lusa continua a apresentar um resultado positivo (1 M€ que
representa um decréscimo de 43% relativamente a 2005), o da RTP, apesar de reflectir uma

melhoria de 22,5%, continua a ser negativo (-24,7 M€).

Ambas as empresas apresentam resultados operacionais positivos apds subsidios, o que
atesta bem a importancia dos contratos de prestacdo de servigo publico assinados com o

Estado®.

9 Note-se que a LUSA, ao contrario da RTP, contabiliza a indemnizagdo compensatéria recebida do Estado em prestacédo de servicos.
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Quadro 6.1.1.1
Sector da Comunicag¢ao Social
Evolugao dos Resultados

Milhares de euros, excepto percentagens

2006 2005 Variagao
Absoluta %
Resultado operacional antes de subsidios (107.101)  (118.005) 10.904 9,2%
Resultado operacional apos subsidios 18.448 4.451 13.997 314,5%
Resultado financeiro (34.225) (28.319) (5.906) -20,9%
Resultado corrente (15.777) (23.868) 8.091 33,9%
Resultado liquido (23.675) (30.074) 6.398 21,3%
Meios libertos operacionais 36.624 24.565 12.059  49,1%
Meios libertos liquidos (5.499) (9.960) 4460 44,8%

Fonte: Relatérios e contas das empresas

O resultado financeiro apresenta um agravamento de 20,9%, para o qual contribuiu a subida
das taxas de juro, cujo impacto foi ampliado pelo perfil de algumas operagbes da RTP,

atenuado contudo, por uma pequena redugéo da divida bancaria.

Quadro 6.1.1.2
Sector da Comunicagao Social
Indicadores de Gestao Operacional

Milhares de euros, excepto percentagens

2006 2005 Variagao
Absoluta %
Volume de negdcios 183.744 158.272 25472  16,1%
Custos com pessoal 118.188 107.915 10.273 9,5%
Resultado corrente (15.777) (23.868) 8.091 33,9%
VABcf 155.267 130.149 25117  19,3%
N° médio de trabalhadores 2.616 2.671 (55) -21%
VABcf per capita 59,4 48,7 10,6 21,8%

Fonte: Relatdrios e contas das empresas

A variagdo observada no volume de negécios ficou a dever-se ao aumento recebido pela RTP
a titulo da contribuigdo para o audiovisual.

Por outro lado, o aumento dos custos com o pessoal observado, ndo obstante a reducéo do
numero médio de trabalhadores no periodo, é fundamentalmente explicado pela evolugéo
verificada na RTP (+15,1%), em consequéncia da ades&o de todos os trabalhadores ao novo
ACT do Grupo, que inclui a implementagdo de um seguro de reforma e a atribuicdo de prémios

de desempenho.

Relativamente a estrutura patrimonial do sector, verifica-se um acréscimo de 6,3% do capital
préprio, apesar do mesmo continuar a apresentar um valor negativo de grandeza consideravel.

Esta variagado deve-se exclusivamente ao aumento do capital social da RTP de 71,5 M€, por
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via do cumprimento pelo Estado do Acordo de Reestruturagéo Financeira (ARF) firmado com a
empresa. Embora sem reflexos no valor do capital proprio, assinala-se a redugdo para metade

do capital social da LUSA, no &mbito de uma operagéo de absorgao de prejuizos acumulados.

O racio de estrutura patrimonial continua a apresentar um valor positivo apesar dos capitais
proprios do sector serem fortemente negativos. Este facto deve-se ao efeito da divida de médio
e longo prazo da RTP, que é superior ao valor dos capitais proprios, no calculo daquele

indicador.

Quadro 6.1.1.3
Sector da Comunicagao Social
Estrutura Patrimonial

Milhares de euros, excepto percentagens

2006 2005 Variagao
Absoluta %
Activo liquido 455.824 412.788 43.036 10,4%
Capital proprio (703.357) (750.930) 47.573  6,3%
Interesses minoritarios 0 0 0 -
Passivo 1.159.181 1.163.718 (4.537) -0,4%
Autonomia financeira (%) -154,3% -181,9%
Solvabilidade (%) -60,7% -64,5%
Estrutura patrimonial (%) 65,2% 60,9%

Fonte: Relatérios e contas das empresas

Relativamente ao passivo, a sua variagdo ndo é significativa, nao obstante os apoios
financeiros prestados pelo Estado a RTP, no ambito do ARF outorgado com a empresa em
2003.

No que respeita ao activo liquido constata-se um acréscimo de cerca de 43 M€ (10,4%)
resultante essencialmente da variagao verificada no activo circulante da RTP, nomeadamente o

aumento do saldo de existéncias.

6.1.2. Gestao de infra-estruturas

6.1.2.1. Infra-estruturas aéreas

Este sector integra as empresas ANA — Aeroportos de Portugal, S.A., ANAM — Aeroportos e
Navegacao Aérea da Madeira, S.A., EDAB — Empresa de Desenvolvimento do Aeroporto de
Beja, S.A., NAV — Navegacgbes Aéreas de Portugal, EPE e NAER — Novo Aeroporto, S.A., todas
com participagao directa do Estado e em que este detém, directa ou indirectamente, a maioria

do respectivo capital.
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Para efeitos de agregagéo das contas, optou-se por considerar as demonstragées financeiras
individuais de cada uma das empresas, 0 que nao sucede nas contas agregadas do SEE, pelo
facto de existirem participagdes da ANA na ANAM e na NAER'". Embora esta abordagem
permita evidenciar, de forma mais clara, o comportamento de cada uma das empresas, tem
como desvantagem o empolamento de alguns agregados, particularmente ao nivel da estrutura

patrimonial e a ndo anulagao das operagdes entre a ANA e as suas participadas.

O resultado liquido do sector (Quadro 6.1.2.1.1.) registou uma evolugao positiva de 12,6 M€,
sustentada pelo crescimento dos resultados liquidos positivos da ANA e da NAV, de 29 M€ e
12,2 M€ respectivamente, cujo impacto foi atenuado pelo resultado liquido negativo de 10,4 M€
da ANAM.

Quadro 6.1.2.1.1
Sector das Infra-estruturas Aéreas
Evolucédo dos Resultados

Milhares de euros, excepto percentagens

2006 2005 Variagdo
Absoluta %
Resultado operacional antes de subsidios 53.201 37.163 16.038 43,2%
Resultado operacional apds subsidios 53.388 37.289 16.098 43,2%
Resultado financeiro (24.410) (21.188) (3.222) -15,2%
Resultado corrente 28.978 16.102 12.876  80,0%
Resultado liquido 30.818 18.236 12.582  69,0%
Meios libertos operacionais 150.179 133.045 17.135 12,9%
Meios libertos liquidos 127.609  113.991 13.618  11,9%

Fonte: Relatérios e contas das empresas

Em termos de resultado operacional merece destaque o acréscimo no volume de negdcios de
11,3% (+ 27,7 M€) registado pela ANA, enquanto que os custos operacionais cresceram

apenas cerca de metade daquele valor.

A evolugdo dos meios libertos encontra-se em linha com a evolugdo dos resultados
anteriormente descrita, mas o seu volume situa-se hum patamar claramente superior, ilustrando
bem o volume de amortizagdes suportado pelo sector, que representou, em 2006, cerca de

18,8% do total dos custos.

10 A ANA detém participagdes sociais na ANAM e na NAER de 70% e de 80%, respectivamente, pertencendo ao Estado, directamente,
uma participagéo de 10% em cada sociedade. No caso da ANA, o Estado detém directamente uma participagéo de 31,44%, sendo o
remanescente do capital detido pela PARPUBLICA.
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Quadro 6.1.2.1.2
Sector das Infra-estruturas Aéreas
Indicadores de Gestao Operacional

Milhares de euros, excepto percentagens

2006 2005 Variagdo
Absoluta %
Volume de negécios 494.544 460.819 33.726 7,3%
Custos com pessoal 216.601 211.041 5.560 2,6%
Resultado corrente 28.978 16.102 12.876  80,0%
VABcf 382.058  355.720 26.337 7,4%
N° médio de trabalhadores 2.759 2.773 (14)  -0,5%
VABcf per capita 138,5 128,3 10,2 7,9%

Fonte: Relatérios e contas das empresas

Este efeito é particularmente visivel na ANAM, empresa que registou um volume de
amortizagbes de 28,0 M€, correspondentes a cerca de 44,8% do total dos seus custos. Assim,
apesar do prejuizo verificado, os meios libertos liquidos desta sociedade foram positivos em
17,6 ME.

Quanto a evolugdo dos custos com pessoal (Quadro 6.1.2.1.2.), apesar do comportamento
ligeiramente desfavoravel deste indicador na NAV empresa que representa cerca de 59,4%
destes custos no sector, e que registou um aumento de 3,8% nesta rubrica em 2006, o sector
foi positivamente afectado pela evolugdo moderada destes agregados na ANA (1,5%) e pelas
reducgdes verificadas na ANAM e EDAB.

Na origem do crescimento de 5,7% evidenciado no activo liquido do sector (Quadro 6.1.2.1.3.),
esteve fundamentalmente o acréscimo do imobilizado corpéreo em 21,6 M€, sendo este
aumento explicado pelo volume de investimentos efectuados pela ANA, em especial no
Aeroporto Francisco Sa Carneiro e pelo incremento verificado nas disponibilidades financeiras
na ANA (62,6 M€).

Quadro 6.1.2.1.3
Sector das Infra-estruturas Aéreas
Estrutura Patrimonial

Milhares de euros, excepto percentagens

2006 2005 Variagao
Absoluta %
Activo liquido 1.662.198 1.571.884 90.314 5,7%
Capital proprio 393.468 375.393 18.076 4,8%
Interesses minoritarios 0 0 0 -
Passivo 1.268.730 1.196.491 72.238 6,0%
Autonomia financeira (%) 23,7% 23,9%
Solvabilidade (%) 31,0% 31,4%
Estrutura patrimonial (%) 105,0% 97,2%

Fonte: Relatérios e contas das empresas
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O aumento do passivo em 6,0% deveu-se, designadamente, ao aumento do nivel de
endividamento de médio e longo prazo da ANA e decorre da emissdo de um empréstimo
obrigacionista no valor de 100 M€, destinado a financiar as obras em curso no Aeroporto da
Portela..

6.1.2.2. Infra-estruturas ferroviarias

A gestao das infra-estruturas integrantes da rede ferroviaria nacional compete, em exclusivo, a
empresa Rede Ferroviaria Nacional — REFER, incluindo-se, contudo, neste sector, a RAVE —
Rede Ferroviaria de Alta Velocidade, S.A., sociedade de capitais exclusivamente publicos,
detida em 60% pelo Estado e em 40% pela REFER, cuja actividade consiste na elaboragéo de

estudos e projectos com vista a implementacao da rede de alta velocidade em Portugal.

Dada a natureza da actividade da RAVE, as suas demonstragdes financeiras sdo pouco
expressivas quando comparadas com as da REFER, verificando-se que o seu activo liquido
total situava-se, no final de 2006, nos 73,5 M€, cerca de 1% do activo liquido da REFER e a
sua conta de exploragdo ndo tem expressao assinalavel. Quanto a REFER, tomou-se como
base de informacdo as sua contas individuais, pelo facto das consolidadas de 2006 nao
estarem disponiveis na data de elaboragao deste relatorio e revelar-se incipiente o peso do
conjunto das empresas que integram o seu perimetro de consolidagdo (0,27% do activo da
REFER).

Assim, a evolugao do sector é explicada essencialmente pelas contas da REFER, que apurou,
em 2006, um resultado liquido negativo de 201,7 M€(”), revelando um agravamento de 25,8%

em relagao ao ano anterior.

Quadro 6.1.2.2.1
Sector das Infra-estruturas Ferroviarias
Evolugao dos Resultados

Milhares de euros, excepto percentagens

2006 2005 Variagdo
Absoluta %
Resultado operacional antes de subsidios (128.671)  (119.162) (9.509) -8,0%
Resultado operacional apos subsidios (99.673) (92.041) (7.632) -8,3%
Resultado financeiro (98.263) (52.802) (45.461) -86,1%
Resultado corrente (197.936)  (144.843) (563.093) -36,7%
Resultado liquido (201.746)  (160.391) (41.355) -25,8%
Meios libertos operacionais (84.045) (78.071) (5.974) -7,7%
Meios libertos liquidos (186.118)  (146.422) (39.697) -27,1%

Fonte: Relatdrios e contas das empresas

" As contas consolidadas estao a ser preparadas de acordo com as normas IFRS / IAS, estimando-se que, nesse referencial, o
resultado liquido venha a fixar-se nos 210,6 M€ negativos.
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Para este desempenho foi decisiva a evolugdo negativa do resultado operacional (Quadro
6.1.2.2.1.), justificada, fundamentalmente, pela rubrica de fornecimentos e servigos externos,
que aumentou 17,2 M€, variagcdo semelhante a observada em 2005 em relagcdo ao ano
anterior, e do agravamento, em 86%, dos prejuizos financeiros, cuja dimensao teria sido ainda
superior caso nao tivessem sido capitalizados os encargos financeiros inerentes aos

investimentos em curso, no montante de 37,8 M€.

Nao obstante os avultados investimentos de modernizagdo efectuados pela REFER, os
proveitos decorrentes das prestagées de servigos aos operadores, incluindo as taxas de
utilizagéo da infra-estrutura, tém vindo a decrescer todos os anos, baixando, em 2006, de 65,3
M€ para 63 M€. Esta quebra teve origem no facto do valor das taxas de utilizagéo, principal
fonte de proveitos operacionais da empresa, ser definido em fungdo de um modelo de fixagcao
que, ao invés de premiar o investimento na modernizacao da rede, penaliza a gestora por cada
ganho de capacidade obtido, em favor dos operadores. Mesmo assim, os proveitos
operacionais registados no exercicio revelaram um crescimento, por via da alienagdo de um

imovel, que proporcionou um proveito bruto de 20,2 M€'? (Quadro 6.1.2.2.2.)

Face ao agravamento dos resultados, os meios libertos apresentaram também uma evolugao
negativa, que espelha, por um lado, o profundo desajustamento entre os custos da operagao
de gestao da infra-estrutura e o prego de utilizagdo da mesma, suportado pelos operadores CP
e FERTAGUS e por outro, a insuficiéncia das indemnizagdes compensatorias atribuidas pelo

Estado, cujo montante ascendeu a 29 M€ em 2006.

Quadro 6.1.2.2.2
Sector das Infra-estruturas Ferroviarias
Indicadores de Gestao Operacional

Milhares de euros, excepto percentagens

2006 2005 Variagao
Absoluta %
Volume de negécios 83.167 65.287 17.880  27,4%
Custos com pessoal 111.491 117.195 (5.705) -4,9%
Resultado corrente (197.936)  (144.843) (53.093) -36,7%
VABcf 29.142 42.291 (13.149) -31,1%
N° médio de trabalhadores 3.675 4.040 (365) -9,0%
VABCcf per capita 7,9 10,5 (2,5) -24,2%

Fonte: Relatérios e contas das empresas

A diminuigdo do numero médio de trabalhadores em 2006, explica a diminui¢do dos custos
com pessoal. Contudo, esta reducdo nao foi suficiente para manter a produtividade per capita,

que diminuiu em relagdo ao ano anterior, em consequéncia da evolu¢ao negativa do VAB".

"2 Reduzindo-se a 4,8 M€ liquido do valor contabilizado em variagéo da produgéo, relacionado com o mesmo imével.
'8 Considerando as empresas do grupo REFER, o nimero médio de trabalhadores do sector passaria a 4 056 em 2006 e 4 438 em 2005
e o VABcf per capita desceria para 7,2.
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No que respeita a estrutura patrimonial, a actividade da REFER tem sido marcada pela
realizagdo de pesados investimentos em infra-estruturas de longa durag&o, sem uma adequada
cobertura por capitais proprios, dada a incapacidade da empresa libertar meios e a
insuficiéncia dos subsidios que Ihes sdo afectos. Para superar esta situagdo, a empresa tem
recorrido ao mercado financeiro, conduzindo ao aumento do seu passivo, que beneficia, na sua

maioria, da garantia do Estado.

Efectivamente, em 2006, o investimento realizado pela REFER situou-se nos 312,5 M€ e
incidiu fundamentalmente na modernizagdo da rede ferroviaria nacional, cuja extensédo é de
3 613 km, embora somente 2 839 km com trafego ferroviario. O respectivo financiamento foi
assegurado por subsidios do PIDDAC (4,5 M€) e da Unido Europeia (87,8 ME€), e por
empréstimos bancérios (220,2 M€). Deste modo, para satisfazer as necessidades de
financiamento do investimento, do défice de exploracdo a que atras se referiu, e dos
compromissos do servigo da divida, o endividamento bancario da REFER aumentou em 537,8
M€, ascendendo a 4 056,2 M€ no final de 2006, sendo a variagdo do passivo do sector

explicada por este montante e, na parte restante, pelo aumento de crédito de fornecedores.

Quadro 6.1.2.2.3
Sector das Infra-estruturas Ferroviarias
Estrutura Patrimonial

Milhares de euros, excepto percentagens

2006 2005 Variagao
Absoluta %
Activo liquido 6.987.732 6.564.164 423.568 6,5%
Capital préprio 2.319.271  2.443.165 (123.895) -5,1%
Interesses minoritarios 0 0 0 -
Passivo 4.668.461 4.120.999 547.462 13,3%
Autonomia financeira (%) 33,2% 37.2%
Solvabilidade (%) 49,7% 59,3%
Estrutura patrimonial (%) 96,2% 84,7%

Fonte: Relatérios e contas das empresas

O activo liquido do sector revelou uma variacdo positiva de 423,6 M€, quase totalmente
explicada pelos movimentos patrimoniais da REFER, sendo apenas de 10 M€ a variagéo
imputavel a RAVE. O activo desta ultima empresa situa-se apenas em 73,5 M€ e comporta
quase exclusivamente os investimentos em estudos, cujo financiamento foi assegurado,
essencialmente, por comparticipagdes financeiras do Estado (68%) e por fundos da Unido
Europeia (32%).

Nao obstante a acumulagdo de resultados transitados negativos e o aumento continuado do
passivo, o sector continua a evidenciar uma estrutura financeira confortavel, consubstanciada
em niveis de cobertura do activo por capitais proprios (racio de autonomia financeira) superior

a 30% e de solvabilidade perto dos 50%, gracas a politica de contabilizacdo adoptada pela
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REFER de n&o amortizar as infra-estruturas de longa duragéo, por se tratar de bens do

dominio publico e registar directamente em reservas os subsidios recebidos.

6.1.2.3. Infra-estruturas portuarias

O Sistema Portuario Nacional dispde de 5 portos principais — Aveiro, Lisboa, Leixdes, Setubal e
Sines, resultado da reestruturagdo ocorrida em 1998, com o objectivo de conferir as

administragdes portuarias instrumentos adequados a uma gestao mais dindmica e flexivel.

Desta forma, foram criadas a APA — Administracdo do Porto de Aveiro S.A, APL -
Administracdo do Porto de Lisboa, S.A., APDL — Administracdo dos Portos do Douro e Leixdes,
S.A., APSS - Administracédo dos Portos de Setubal e Sesimbra, S.A. e a APS — Administragéo

do Porto de Sines, S.A., de capitais exclusivamente publicos.

Estas sociedades apresentaram, no conjunto, lucros na ordem dos 18 M€, mais 4,6 M€
relativamente a 2005, o que representou uma evolugéo favoravel de 34%, tendo contribuido
para esse resultado a APL e a APSS. A APA foi a unica Administracdo Portuaria que nao
conseguiu alcangar resultados liquidos positivos em 2006. Dos lucros apurados em 2006, uma
parcela de 4,6 M€ foi destinada a distribuicao de dividendos pelas sociedades APDL e APS.

Quadro 6.1.2.3.1
Sector das Infra-estruturas Portuarias
Evolucao dos Resultados

Milhares de euros, excepto percentagens

2006 2005 Variagao
Absoluta %
Resultado operacional antes de subsidios 8.090 3.424 4.666 136,3%
Resultado operacional apés subsidios 8.119 3.519 4.600 130,7%
Resultado financeiro (4.433) (1.930) (2.503) -129,7%
Resultado corrente 3.686 1.589 2.097 132,0%
Resultado liquido 18.127 13.486 4.641 34,4%
Meios libertos operacionais 56.803  52.511 4.291 8,2%
Meios libertos liquidos 66.810 62.478 4.332 6,9%

Fonte: Relatdrios e contas das empresas

Esta evolugéo positiva decorreu, em boa medida, do bom desempenho da actividade corrente
registado sobretudo pelas sociedades APDL e APS, confirmando as expectativas geradas face
aos investimentos realizados ao longo dos ultimos anos na modernizagdo das instalagbes
maritimo-portuarias, numa légica de reforco da capacidade competitiva dos portos
portugueses, quer no mercado nacional quer no alargamento de horizontes ao mercado

internacional.
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Para este aumento de eficiéncia operacional das empresas portuarias terdo contribuido
também as parcerias com entidades privadas, através da concessdo de exploragdo de
instalagcbes e terminais, em detrimento da exploracdo directa, tendo-se caminhado para a

consolidagdo do modelo de gestdo como Landlord Port.

A actividade destas 5 sociedades traduziu-se, em 2006, num volume de negdcios no montante
de 144,5 M€, sendo a APL a empresa que regista maior volume de negdcios (47,3 ME€),
seguida da APDL com 37,8 M€ e da APS com 34,1 M€, representando estas 3 empresas, por
si s0, 82,5% do total do volume de negdcios.

Apesar do aumento significativo registado no volume de negécios (9,1 ME€), verificou-se
também um agravamento dos custos operacionais (4 M€), influenciados essencialmente pelo

aumento dos custos de exploragéo da APL (4,4 M€).

Salienta-se ainda que a evolugédo favoravel do volume de negdcios foi superior ao agravamento
dos custos com o pessoal (3,3%), conduzindo a um crescimento de 2,9% em termos de

produtividade per capita do sector portuario.

Quadro 6.1.2.3.2
Sector das Infra-estruturas Portuarias
Indicadores de Gestao Operacional

Milhares de euros, excepto percentagens

2006 2005 Variagdo
Absoluta %
Volume de negdcios 144.491 135.352 9.139 6,8%
Custos com pessoal 54.557 52.813 1.745 3,3%
Resultado corrente 3.686 1.589 2.097 132,0%
VABcf 119.073  110.146 8.927 8,1%
N° médio de trabalhadores 1.182 1.125 57 5,1%
VABcf per capita 100,7 97,9 2,8 2,9%

Fonte: Relatdrios e contas das empresas

O desempenho econdémico dos portos foi complementado por uma evolugdo favoravel da
situacdo patrimonial em cerca de 2%, o que permitiu um reforco dos capitais proprios do

conjunto do sector em igual percentagem, resultante do crescimento dos resultados liquidos.

As empresas do sector portuario, comegam a dar sinais de uma evolugao positiva em termos
patrimoniais, tendo-se invertido a tendéncia registada até 2003, em que vinham evidenciando
uma degradacgao dos capitais proprios por via dos prejuizos acumulados e do elevado esforgo
de investimento anual. O esfor¢o de investimento tem incidido sobretudo em projectos de
expansdo da capacidade, ao nivel da modernizagdo dos equipamentos e da seguranca das
operacgdes, na melhoria das acessibilidades e na integragéo das infra-estruturas portuarias com

0s nucleos urbanos em que se inserem.
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Quadro 6.1.2.3.3
Sector das Infra-estruturas Portuarias
Estrutura Patrimonial

Milhares de euros, excepto percentagens

2006 2005 Variagao
Absoluta %
Activo liquido 1.515.087 1.481.017 34.070 2,3%
Capital proprio 689.261 673.572 15.689 2,3%
Interesses minoritarios 0 0 0 -
Passivo 825.826 807.445 18.382 2,3%
Autonomia financeira (%) 45,5% 45,5%
Solvabilidade (%) 83,5% 83,4%
Estrutura patrimonial (%) 91,2% 91,6%

Fonte: Relatérios e contas das empresas

Apesar da razoavel capacidade de autofinanciamento exibida pelas empresas portuarias, os
investimentos realizados obrigaram também ao recurso crescente a capitais alheios, tendo
conduzido ao longo dos anos, a um rapido crescimento do passivo. A partir de 2003, assistiu-
se a uma inversao deste ciclo, com a aproximagdo da conclusdo de alguns dos projectos de
investimento mais emblematicos, tendo a generalidade das empresas reduzido fortemente o

seu volume de investimento.

Assim, o ligeiro crescimento do passivo conjugado com a obtenc&o de resultados liquidos
positivos provocou uma estabilidade dos racios de autonomia financeira e de solvabilidade do

sector portuario.

Em termos individuais, a APDL é a empresa que tem apresentado ao longo dos anos a
situagao financeira mais consistente, favorecida pelo bom desempenho da sua actividade
econdmica, que Ihe permitiu autofinanciar parte substancial do seu programa de investimentos.
Merece também referéncia o caso da APA, que ndo obstante ter apresentado um resultado

liquido negativo em 2006, manteve uma estrutura patrimonial equilibrada.

6.1.2.4. Infra-estruturas rodoviarias

O sector das Infra-estruturas Rodoviarias integra apenas a empresa EP, a qual resultou da
transformacédo do Instituto Estradas de Portugal em Entidade Publica Empresarial, operada
pelo Decreto-Lei n.° 239/2004, de 21 de Dezembro, com efeitos a partir de 1 de Janeiro de
2005.

A empresa reconhece no préprio exercicio os custos inerentes a estrutura operacional e a
reposicdo das condicbes de seguranca de circulagdo nas vias rodoviarias (conservagao,

manutencdo e sinalizagao), beneficiando ambas de subsidios do Estado, sendo nos custos
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inerentes a reposicao das condigdes de seguranga de circulagdo nas vias rodoviarias

integralmente compensados.

Em 2006 empresa capitalizou em rubricas de imobilizado os encargos de estrutura referentes a
gestdo de concessoes, expropriagdes e construgdo, consideradas como realizadas por conta
do Estado.

O resultado liquido da empresa, embora se mantenha negativo, registou uma evolugao positiva
de 3,1 M€, devendo-se exclusivamente aos ganhos obtidos na alienagdo de imobilizado no
montante de 3,5 M€. De facto, embora se tenha verificado um acréscimo de subsidios em 21,4
M€ relativamente ao exercicio anterior, esta variagdo acompanhou, no essencial, o
agravamento dos custos com a conservagao corrente e seguranga, 0s quais sado totalmente

compensados pelos subsidios do Estado reconhecidos como proveitos.

De acordo com a informagao fornecida pela empresa, a EP beneficiou de subsidios para o
funcionamento da estrutura operativa (61,7 M€ em 2006; 62,6 M€ em 2005) e para a
conservacao de estradas e pontes, através de transferéncias recebidas do PIDDAC (71,9 M€
em 2006; 49,5 M€ em 2005), no montante total de 133,7 M€.

A evolugado negativa do resultado operacional antes de subsidios prende-se, essencialmente,
com o aumento dos custos com a conservagao de estradas e pontes, em 7,2 M€ e,

simultaneamente com a diminuigdo dos proveitos operacionais em 10,8 M€.

Quadro 6.1.2.4.1
Sector das Infra-estruturas Rodoviarias
Evolucao dos Resultados

Milhares de euros, excepto percentagens

2006 2005 Variagao
Absoluta %
Resultado operacional antes de subsidios (138.701)  (119.030) (19.672) -16,5%
Resultado operacional apos subsidios (5.033) (6.775) 1.742 25,7%
Resultado financeiro 426 1.003 (578) -57,6%
Resultado corrente (4.608) (5.772) 1.164  20,2%
Resultado liquido (1.264) (4.334) 3.070 70,8%
Meios libertos operacionais (1.607) (4.240) 2.632 62,1%
Meios libertos liquidos 2.162 (1.798) 3.960 220,2%

Fonte: Relatérios e contas de 2005 e informagao fornecida pela empresa referente a 2006

O ano de 2006 saldou-se num aumento do numero médio de 41 trabalhadores, circunstancia
que decorre, no essencial, da regularizacdo de situagbes precarias iniciadas em 2005, nao

decorrendo dai variagbes significativas de custos.
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Quadro 6.1.2.4.2
Sector das Infra-estruturas Rodoviarias
Indicadores de Gestao Operacional

Milhares de euros, excepto percentagens

2006 2005 Variagao
Absoluta %
Volume de negdcios 1.402 1.090 312 28,6%
Custos com pessoal 45.449 54.748 (9.299) -17,0%
Resultado corrente (4.608) (5.772) 1.164 20,2%
VABcf 43.900 50.419 (6.519) -12,9%
N° médio de trabalhadores 1.702 1.661 41 2,5%
VABCcf per capita 25,8 30,4 (4,6) -15,0%

Fonte: Relatérios e contas de 2005 e informagao fornecida pela empresa referente a 2006

Apesar dos indicadores apresentados indiciarem uma redugao dos custos com o pessoal em
17%, esta situagcédo explica-se apenas pela capitalizacdo de custos referentes a gestdo de
concessoes, expropriagdes e construcao, consideradas como realizadas por conta do Estado.
Note-se, porém, que este procedimento ndo afectou o resultado liquido apurado em 2006, uma
vez que do lado dos proveitos também se reduziu os subsidios contabilizados como proveitos
do exercicio no mesmo montante dos custos imobilizados. Caso a empresa ndo procedesse a
esta imputagédo de custos com o pessoal, estes ascenderiam a 56.315 m€, representando um

agravamento de cerca de 2,9% relativamente a 2005.

O elevado montante do activo da EP reflecte o valor dos bens do dominio publico da rede viaria
nacional sob gestdo da empresa. A sua estrutura patrimonial evidencia uma situacao liquida
que representa mais de 96,6% do activo e um passivo relativamente reduzido, traduzindo-se

num grau de autonomia financeira particularmente elevado.

Quadro 6.1.2.4.3
Sector das Infra-estruturas Rodoviarias
Estrutura Patrimonial

Milhares de euros, excepto percentagens

2006 2005 Variagdo
Absoluta %
Activo liquido 10.653.475 9.666.026 987.449 10,2%
Capital préprio 10.217.220 9.294.640 922.580 9,9%
Interesses minoritarios 0 0 0 -
Passivo 436.256 371.386 64.869 17,5%
Autonomia financeira (%) 95,9% 96,2%
Solvabilidade (%) 2342,0% 2502,7%
Estrutura patrimonial (%) 98,1% 96,6%

Fonte: Relatérios e contas de 2005 e informagéo fornecida pela empresa referente a 2006

Com efeito, os investimentos em infra-estruturas realizados pela empresa ascenderam, em

2006, a 770 M€, tendo a respectiva cobertura financeira sido assegurada por verbas do
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PIDDAC (667 M€ em 2006) e o remanescente por apoios financeiros do actual Quadro
Comunitario. Além disso, como atras ja se referiu, a empresa beneficiou de subsidios
destinados a assegurar o funcionamento da estrutura operativa e os gastos com a conservagao
de vias rodoviarias, tendo recorrido apenas subsidiariamente a empréstimos de curto prazo
para superar pequenas insuficiéncias de tesouraria. Alias, o passivo da empresa compde-se,
maioritariamente, do crédito de fornecedores resultantes dos prazos médios de pagamentos

praticados e de acréscimo de custos.

6.1.2.5. Outras infra-estruturas

Este sub-capitulo engloba as empresas Docapesca — Portos e Lotas S.A., EDIA — Empresa de
Desenvolvimento de Infra-estruturas do Alqueva, S.A. e SIMAB — Sociedade Instaladora de
Mercados Abastecedores, S.A., que tém como objecto a gestdo de infra-estruturas em areas
diversificadas, constituindo um sector ndo homogéneo, mas que, atendendo a dimenséao e

relevancia das empresas que o integram n&o pode ser considerado como um sector residual.

Em 2005 integrava também a participacdo do Estado na REN— Redes Energéticas Nacionais,
S.G.P.S., S.A,, alienada & PARPUBLICA no final de 2006. Dado o impacto muito significativo
desta empresa nas contas do sector para efeitos de comparacao, os valores relativos ao ano

de 2005 foram expurgados dos montantes correspondentes a REN.

Quadro 6.1.2.5.1
Sector das Outras Infra-estruturas
Evolugao dos Resultados

Milhares de euros, excepto percentagens

2006 2005 Variagdo
Absoluta %
Resultado operacional antes de subsidios (4.341) 1.226 (5.567) -453,9%
Resultado operacional apos subsidios (4.320) 1.226 (5.546) -452,2%
Resultado financeiro (12.810) (14.979) 2.169 14,5%
Resultado corrente (17.130)  (13.753) (3.377) -24,6%
Resultado liquido (10.689) (7.772) (2.917) -37,5%
Meios libertos operacionais 11.738 17.250 (5.512) -32,0%
Meios libertos liquidos 5.368 8.251 (2.883) -34,9%

Fonte: Relatérios e contas das empresas

Para o agravamento do resultado liquido neste sector (Quadro 6.1.2.5.1) contribuiram todas as
empresas: a SIMAB que registou um prejuizo de 5,4 M€, mais 1,0 M€ relativamente ao
exercicio anterior, a DOCAPESCA que teve prejuizos de 2,8 M€, com um agravamento de 0,8

M€ e a EDIA que gerou um prejuizo de 2,5 M€, mais 1,1 M€ do que no exercicio anterior.

A EDIA registou um agravamento do resultado operacional, com uma variagao negativa de 9,0

M€, que decorreu do facto dos investimentos nas obras da rede secundaria de rega terem
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passado a ser contabilizados como custos do exercicio, compensado parcialmente pela

melhoria dos encargos financeiros em 5,5 M€. Na SIMAB assinala-se o agravamento de 3,3 M€

no resultado financeiro, que ascendeu a —8,9 M€.

Quadro 6.1.2.5.2
Sector das Outras Infra-estruturas
Indicadores de Gestao Operacional

2006
Volume de negécios 50.365
Custos com pessoal 20.921
Resultado corrente (17.130)
VABcf 30.972
N° médio de trabalhadores 815
VABcf per capita 38,0

Fonte: Relatérios e contas das empresas

Milhares de euros, excepto percentagens

2005 Variagao
Absoluta %

45.403 4.961 10,9%
21.753 (833) -3,8%
(13.753) (3.377) -24,6%
38.469 (7.497) -19,5%
845 (30) -3,6%
45,5 (7,5) -16,5%

Importa salientar a diminuigdo do numero de efectivos em 30, entre os quais 22 na SIMAB, que

conduziram a diminuigao de -3,8% na rubrica custos com o pessoal.

Em termos patrimoniais (Quadro 6.1.2.5.3) o aumento do activo liquido em 3,7% ficou a dever-

se, essencialmente, ao aumento de 67,1 M€ no activo liquido da EDIA, salientando-se que esta

variagao positiva ocorreu nas rubricas de imobilizado corpéreo (investimentos nas Barragens e

Centrais do Alqueva e de Pedrogéo) e de dividas de terceiros a curto prazo.

Quadro 6.1.2.5.3
Sector das Outras Infra-estruturas
Estrutura Patrimonial

2006
Activo liquido 1.501.898
Capital préprio 304.415
Interesses minoritarios 5.050
Passivo 1.192.433
Autonomia financeira (%) 20,3%
Solvabilidade (%) 25,5%
Estrutura patrimonial (%) 98,1%

Fonte: Relatdrios e contas das empresas

Milhares de euros, excepto percentagens

2005 Variagao
Absoluta %

1.447.900 53.998 3,7%

298.347 6.068 2,0%

(718) 5.769 802,9%

1.150.272 42.161 3,7%
20,6%
25,9%
106,6%

No que concerne ao passivo, o aumento de 3,7% resultou do incremento do endividamento

bancario da EDIA, no valor de 30 M€, e dos proveitos diferidos relativos a fundos comunitarios.

Em contrapartida, no passivo da SIMAB observou-se uma diminuicdo de 12,3 M€ decorrente
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da redugbes nas rubricas de dividas a terceiros de médio/longo e curto prazo e acréscimos e

diferimentos.

Finalmente, quanto ao aumento dos capitais préoprios, em cerca de 6,1 M€, deve-se,
essencialmente, ao aumento do capital social na EDIA, no montante de 19 M€, subscrito e
realizado integralmente pelo Estado, atenuado pelas diminuicbes dos capitais proprios na
SIMAB (-7,8 M€) e na Docapesca (-2,7 M€)

6.1.3. Industria

A participagdo directa do Estado em empresas ligadas ao sector industria encontra-se

actualmente reduzida a 2 sociedades:

= EMPORDEF - Empresa Portuguesa de Defesa, S.G.P.S., S.A., holding do Estado para
o sector da defesa, sendo igualmente detentora da totalidade do capital social da
ENVC - Estaleiros Navais de Viana do Castelo, S.A., que constitui a sua maior

participada;

= EDM - Empresa de Desenvolvimento Mineiro, S.G.P.S., S.A., que agregava as
participagdes no sector mineiro, mas cuja actividade, se encontra centrada, sobretudo,

na descontaminagéo e requalificagado de areas mineiras.

O resultado liquido do conjunto destas empresas registou em 2006 um comportamento
favoravel (Quadro 6.1.3.1.), tendo para esse facto contribuido principalmente a EMPORDEF,
que diminui substancialmente os prejuizos de 14,6 M€ em 2005 para apenas 2,9 M€ em 2006,
enquanto a EDM registou uma melhoria face ao exercicio de 2005, tendo sido fortemente

influenciada pela reducéo de cerca de 67,2% verificada nos custos operacionais.

Em termos de desempenho operacional, as empresas que integram o sector tiveram
comportamentos similares. A EDM registou um acréscimo do resultado operacional de cerca de
9,3 M€, explicado pelo decréscimo significativo das amortizagbes (9,0 M€), tendo a
EMPORDEF registado igualmente um aumento do resultado operacional na ordem de 6,8 M€,

fundamentalmente explicado pela evolugao positiva das vendas.
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Quadro 6.1.3.1
Sector da Industria
Evolugao dos Resultados

Milhares de euros, excepto percentagens

2006 2005 Variagao
Absoluta %
Resultado operacional antes de subsidios (12.236) (23.614) 11.378 48,2%
Resultado operacional apos subsidios (7.294) (23.406) 16.112 68,8%
Resultado financeiro (828) (2.613) 1.786 68,3%
Resultado corrente (8.122) (26.019) 17.897 68,8%
Resultado liquido (948) (13.044) 12.096 92,7%
Meios libertos operacionais 13.967 (317) 14.284 4512,8%
Meios libertos liquidos 20.313 10.045 10.268 102,2%

Fonte: Relatérios e contas das empresas

Também o volume de negécios deste sector teve uma evolugédo favoravel, sobretudo pelo
acréscimo de 6,8 M€ registado na EMPORDEF, o qual se deve fundamentalmente a evolugéo
registada pelos ENVC, isto €, no aumento verificado tanto na venda de produtos ligados a
actividade de construgdo naval como na prestacdo de servicos ligados a actividade de
reparagao naval.

Quadro 6.1.3.2

Sector da Industria
Indicadores de Gestao Operacional

Milhares de euros, excepto percentagens

2006 2005 Variagao
Absoluta %
Volume de negoécios 92.118 85.691 6.426 7,5%
Custos com pessoal 26.306 28.215 (1.909) -6,8%
Resultado corrente (8.122) (26.019) 17.897 68,8%
VABcf 28.271 26.687 1.584 5,9%
N° médio de trabalhadores 1.004 1.033 (30) -2,9%
VABcf per capita 28,2 25,8 2,3 9,0%

Fonte: Relatérios e contas das empresas

Quanto ao numero de trabalhadores, constata-se que a EMPORDEF continuou a diminuir o
efectivo médio ao servigco das empresas do Grupo de 1017 em 2005 para 989 em 2006, o que

tem possibilitado um decréscimo dos custos com o pessoal.

Apesar do aumento do passivo em cerca de 212,3 M€, verificou-se uma evolugéo favoravel dos
resultados financeiros em todas as empresas que integram este sector. Refira-se que o
crescimento do passivo se deve exclusivamente a EMPORDEF pelo incremento de 165,5 M€
registado nos proveitos diferidos da EMPORDEF, os quais dizem respeito em grande parte a

sua participada Defloc™ pelos adiantamentos por conta de 10 helicopteros EH 101 adquiridos

' A EMPORDEF participa em 81% na DEFLOC — Locagao de Equipamentos de Defesa, S.A..
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em leasing operacional, que se destinam a ser facturados e entregues a Forca Area

Portuguesa e pelo aumento da divida bancaria de longo prazo em 31,8 M€.

Quadro 6.1.3.3
Sector da Industria
Estrutura Patrimonial

Milhares de euros, excepto percentagens

2006 2005 Variagao
Absoluta %
Activo liquido 693.873 483.918 209.955 43,4%
Capital proprio 128.968 130.879 (1.910) -1,5%
Interesses minoritarios 103 522 (419) -80,3%
Passivo 564.801 352.518 212.284 60,2%
Autonomia financeira (%) 18,6% 27,0%
Solvabilidade (%) 22,8% 371%
Estrutura patrimonial (%) 102,3% 96,6%

Fonte: Relatdrios e contas das empresas

O capital proprio do sector (Quadro 6.1.3.3.) registou uma diminuicdo de 1,5% em 2006. Tal
facto ficou a dever-se a decréscimo verificado nos capitais proprios da EDM, em cerca de 7,5
M€, associado a diminuig&o dos resultados transitados justificada pela redugdo do montante do
pagamento do remanescente preco das acgdes da Pirites Alentejanas, SA"® e pelas
responsabilidades perante a CGA relacionadas com o pagamento de pensbGes a ex-
trabalhadores da extinta ENU.

O activo liquido do sector cresceu em 43,4%, essencialmente devido a EMPORDEF, pelo
aumento do investimento em imobilizado corpdreo (cerca de 170,6 M€) e dos acréscimos de
proveitos (31,1 M€).

Verificou-se ainda um agravamento dos indicadores patrimoniais (autonomia financeira e

solvabilidade), para o qual contribuiu essencialmente a EMPORDEF.

6.1.4. Requalificagao urbana

6.1.4.1. Programa Polis

Nesta subdivisdo do sector da Requalificagdo Urbana no exercicio de 2006 estdo englobadas
11 Sociedades Polis constituidas sob a forma de sociedades anénimas (Quadro 6.1.4.1.1) e
ainda em actividade, destinadas a gerir e coordenar os investimento a realizar na respectiva

zona de intervengdo, no quadro do Programa de Requalificagdo Urbana e Valorizagao

'® Esta operagdo de redugdo dos créditos sobre Pirites Alentejanas/EUROZINC foi autorizada por Deliberagcdo Social Unanime por
Escrito, de 26 de Abril de 2006 do Estado Portugués, accionista unico da EDM.
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Ambiental das Cidades (Programa Polis), dentro de horizontes temporais limitados a
concretizagdo dos respectivos projectos, estabelecidos através dos diplomas que lhes deram

origem.

Quadro 6.1.4.1.1
Sector da Requalificagdo Urbana — Programa Polis
Sociedades em actividade

Sociedades Polis

Albufeira Coimbra Setubal Vila Nova de Gaia
Aveiro Chaves Tomar Viseu
Cacém Costa de Caparica Viana do Castelo

Nota: As Sociedades Polis que ndo constam deste quadro entraram em liquidacdo antes 31.12.2006

A estrutura accionista € comum a todas as empresas, detendo o Estado 60% do capital social e

o Municipio da zona de intervengéo os restantes 40%.

Dada a natureza e objectivos muitos especificos das Sociedades Polis, procede-se neste ponto
a uma abordagem diferente da efectuada na restante anadlise sectorial. Apesar dessa
circunstancia, e a titulo informativo, optou-se por disponibilizar também aqui os quadros com a
informacao relativa a evolugédo dos resultados, indicadores de gestao operacional e estrutura
patrimonial.

Quadro 6.1.4.1.2
Sector da Requalificagao Urbana — Programa Polis
Evolugao dos Resultados

Milhares de euros, excepto percentagens

2006 2005 Variagdo
Absoluta %
Resultado operacional antes de subsidios (10.523) (3.302) (7.222)  -218,7%
Resultado operacional apos subsidios (10.523) (3.302) (7.222)  -218,7%
Resultado financeiro 74 120 (45) -37,8%
Resultado corrente (10.449) (3.182) (7.267)  -228,4%
Resultado liquido (4.447) (1.323) (3.124) -236,1%
Meios libertos operacionais (82) 14 (96) -670,5%
Meios libertos liquidos 5.994 1.992 4.002 200,9%

Fonte: Relatérios e contas das empresas

As 10 sociedades cuja gestao global é assegurada pela Parque EXPO'® apresentam resultados
liquidos nulos (Quadro 6.1.4.1.2), na medida em que procedem a imputagdo dos custos e
proveitos em acréscimos e diferimentos. Na sua maioria, as restantes apresentam igualmente
resultados liquidos nulos, embora procedam, neste caso, a capitalizagdo desses custos e

proveitos.

6 Albufeira, Cacém, Castelo Branco, Coimbra, Costa de Caparica, Leiria, Viana do Castelo, Vila Nova de Gaia e Viseu. A Polis
Matosinhos entrou em liquidagéo em 2004.
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Estes dois procedimentos acatam genericamente a orientagdo, de 28/03/2002, do 6rgéo
executivo da Comissao de Normalizagdo Contabilistica no sentido de que “(...) ndo havera
lugar ao apuramento de resultados, no pressuposto de que as sociedades em causa néo

exercem actividades lucrativas. (...)".

Quadro 6.1.4.1.3
Sector da Requalificagdo Urbana - Programa Polis
Indicadores de Gestao Operacional

Milhares de euros, excepto percentagens

2006 2005 Variagéo
Absoluta %
Volume de negécios 44 125 (81) -65,1%
Custos com pessoal 162 194 (32) -16,5%
Resultado corrente (10.449) (3.182) (7.267) 228,4%
VABcf 80 208 (128) -61,3%
N° médio de trabalhadores 26 25 1 4,0%
VABCcf per capita 3,1 8,3 (5,2) -62,8%

Fonte: Relatorios e contas das empresas

Grafico 6.1.4.1.1
Requalificagdo Urbana — Programa Polis
Grau de Realizagdo das Reprogramacoes/Planos Estratégicos

B Acumulado até 31.12.2006 " Por realizar

90

80

70

60

40

30

20 i J
0

Milhdes €

=)

Cacém
(2001-Dez/2007)
Coimbra
(2001-Dez/2006)
Setubal
(2001-Mai/2008)

Aveiro
(2001-Dez/2006)

Albufeira
(2001-Dez/2006)
Chaves
(2002-Dez/2006)
C. Caparica
(2001-Jun/2007
Tomar
(2002-Abr/2007)
Viana do Castelo
(2000-Dez/2007
Vila Nova de Gaia
(2001-Jun/2007
Viseu
(2000-Dez/2006)

45



MINISTERIO DAS FINANGAS E DA ADMINISTRAGAO PUBLICA
DIRECCAO-GERAL DO TESOURO E FINANCAS

Tendo por base os documentos de prestagédo de contas reportados a data de 31 de Dezembro
2006, constata-se um nivel de execucgao financeira na ordem de 57,5% dos investimentos,
quando comparados com a previsdo constante das respectivas reprogramacdes (Grafico
6.1.4.1.1), excluindo-se nestes valores o investimento realizado pelas sociedades polis de
Castelo Branco, Covilha, Leiria, Portalegre e Silves, que, de acordo com as respectivas
disposicdes estatutarias, entraram em liquidagdo, durante o primeiro semestre de 2006.
Salienta-se ainda que as taxas de execucgado foram apuradas face aos PE, os quais sofreram
uma redugdo ao nivel dos investimentos previstos, em consequéncia das multiplas
contingéncias sofridas pelo Programa Polis.

Face ao conjunto de dificuldades e incertezas em torno de questdes de financiamento, tém
vindo a ser aprovadas reprogramagdes, no sentido de serem apenas realizados os
investimentos que, de facto, tenham financiamento assegurado e cujos prazos de execugéo

nao deslizem para além das datas limite que se encontram estabelecidas.

Quadro 6.1.4.1.4
Sector da Requalificagdo Urbana - Programa Polis
Estrutura Patrimonial

Milhares de euros, excepto percentagens

2006 2005 Variagao
Absoluta %
Activo liquido 393.622 305.351 88.270 28,9%
Capital préprio 171.477  175.620 (4.143)  -2,4%
Interesses minoritarios 0 0 - -
Passivo 222.145 129.732 92.413 71,2%
Autonomia financeira (%) 43,6% 57,5%
Solvabilidade (%) 77,2% 135,4%
Estrutura patrimonial (%) 99,0% 103,9%

Fonte: Relatdrios e contas das empresas

6.1.4.2. Outros

Este sub-agrupamento é composto apenas pela Parque EXPO 98, S.A., tendo-se tomado como

base de analise as respectivas contas consolidadas.

Em 2006, a Parque EXPO registou um lucro consolidado de 3,4 M€, revelando um acréscimo
de 9,6ME€ face a 2005. Esta melhoria teve origem nas mais-valias resultantes da alienacdo de
patriménio imobiliario inserido no projecto Parque das Nagdes.
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Quadro 6.1.4.2.1
Sector da Requalificagao Urbana - Outros
Evolucédo dos Resultados

Milhares de euros, excepto percentagens

2006 2005 Variagdo
Absoluta %
Resultado operacional antes de subsidios 8.420 12.106 (3.686) -30,4%
Resultado operacional apoés subsidios 8.420 12.106 (3.686) -30,4%
Resultado financeiro (22.219)  (20.238) (1.982) -9,8%
Resultado corrente (13.799) (8.132) (5.667) -69,7%
Resultado liquido 3.392 (6.263) 9.655 154,1%
Meios libertos operacionais 15.882 28.387 (12.506) -44,1%
Meios libertos liquidos 10.853 10.018 835 8,3%

Fonte: Demonstracdes financeiras consolidadas POC da empresa

Com efeito, apesar da conjuntura pouco favoravel do mercado imobiliario, a sociedade
conseguiu um aumento do volume de negdcios de 24%, parte do qual resultante da prestacao
de servicos no ambito da exploragdo corrente e de projectos de requalificagdo urbana e
ambiental, para os quais a empresa tem vindo a orientar parte da sua actividade, dado o
progressivo esvaziamento da carteira de patrimoénio imobiliario associado ao projecto “Parque

das Nacoes”.

Quadro 6.1.4.2.2
Sector da Requalificagdo Urbana — Outros
Indicadores de Gestao Operacional

Milhares de euros, excepto percentagens

2006 2005 Variagao
Absoluta %
Volume de negécios 76.330 61.572 14.759 24,0%
Custos com pessoal 17.530 18.710 (1.181) -6,3%
Resultado corrente (13.799) (8.132) (5.667) -69,7%
VABcf 30.764 39.266 (8.502) -21,7%
N° médio de trabalhadores 323 376 (53) -14,1%
VABCcf per capita 95,2 104,4 (9,2) -8,8%

Fonte: Demonstragdes financeiras consolidadas POC da empresa

Exemplo disso foi a participagdo da Parque Expo na gestdo de diversas sociedades do
Programa Polis, cujos projectos tiveram inicio em 2001 e dos quais, no final de 2006, se

encontravam ainda em curso 7.

Em 2006, o activo liquido do grupo Parque EXPO sofreu um decréscimo de 20% face ao ano
anterior. Esta evolugdo é explicada pela operagdo de cessdo do crédito sobre a Camara
Municipal de Lisboa, no valor nominal de 144,5 M€, cujo valor actualizado liquido de juros e
comissoes foi de 96,6 M€, pela alienacao dos edificios de Comunicagéo de Lisboa e alienagao

de terrenos.
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Quadro 6.1.4.2.3
Sector da Requalificagao Urbana — Outros
Estrutura Patrimonial

Milhares de euros, excepto percentagens

2006 2005 Variagao
Absoluta %
Activo liquido 541.830 680.053 (138.223) -20,3%
Capital proprio (6.002) (9.030) 3.029 33,5%
Interesses minoritarios (13.013) (11.671) (1.342) -11,5%
Passivo 560.844 700.754 (139.910) -20,0%
Autonomia financeira (%) -1,1% -1,3%
Solvabilidade (%) -1,1% -1,3%
Estrutura patrimonial (%) 49,4% 131,1%

Fonte: Demonstracdes financeiras consolidadas POC da empresa

Também o passivo registou uma quebra de cerca de 20%, que se deveu, na sua maioria, a
redugdo da divida remunerada em cerca de 130 M€. Ainda que os indicadores de autonomia
financeira e de solvabilidade apresentem uma ligeira melhoria face ao ano anterior, constata-se
que 0s niveis assumidos por estes agregados indiciam uma estrutura financeira muito

fragilizada.

Em termos de perspectiva futura, a sociedade tem vindo a estudar hipéteses de diversificagéo
e angariacéo de novos negdcios, quer a nivel nacional, quer internacional, ja que a finalizagéo
das intervengdes ao abrigo do Programa Polis e a auséncia de novos projectos de dimenséo

significativa podem comprometer a sua capacidade de auto-sustentagao econdmico-financeira.

6.1.5. Saude

Pelo Decreto-Lei n.° 93/2005, de 7 de Junho foram transformadas em entidades publicas
empresariais os 31 hospitais S.A. e, pelo Decreto-Lei n.° 233/2005, de 29 de Dezembro, foram
criados o Hospital de Santa Maria E.P.E. e o Hospital de Sdo Jodo E.P.E. e 3 centros
hospitalares: o Centro Hospitalar de Lisboa Ocidental E.P.E."”, o Centro Hospitalar de Setubal
E.P.E."™ e o Centro Hospitalar do Nordeste E.P.E™., esta agregacao de hospitais existentes e
novas unidades hospitalares criadas resultou no mesmo numero de entidades, todas com a
natureza de E.P.E.

” Agregou os Hospitais de S&o Francisco de Xavier, E.P.E., Egas Moniz, E.P.E. e St.? Cruz, E.P.E.
"® Agregou os Hospitais de S&o Bernardo, E.P.E. e o Ortopédico de Sant’lago do Outao.
9 Agregou os Hospitais Distrital de Braganca, E.P.E., de Macedo de Cavaleiros e de Mirandela.
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Quadro 6.1.5.1
Sector da Saulde

Distribuicao Geografica dos Hospitais E.P.E.

ARS Norte
Centro Hosp. Alto Minho, E.P.E.
Centro Hosp. do Nordeste, E.P.E.

Centro Hosp. Vila Real/P. da Régua, E.P.E.

H. Séo Joao, E.P.E.

H Senhora da Oliveira — Guimaraes, E.P.E.

H. Geral de Santo Anténio, E.P.E.

H. Padre Américo — Vale do Sousa, E.P.E.
H. Santa Maria Maior, E.P.E.

H. Sédo Gongalo, E.P.E.

H. Sao Jodo de Deus, E.P.E.

IPO Porto, E.P.E.

Uni. Local de Saude de Matosinhos, E.P.E.

Hospitais EPE

ARS Lisboa e Vale do Tejo
Centro Hosp. De Setubal, E.P.E.
Centro Hosp. Médio Tejo, E.P.E.

Centro Hosp. Lisboa Ocidental, E.P.E.

. Distrital de Santarém, E.P.E.

. Santa Maria, E.P.E.

. Garcia de Orta, E.P.E.

. Nossa Senhora do Rosario, E.P.E.
. Pulido Valente, E.P.E.

H. Santa Marta, E.P.E.

IPO Lisboa, E.P.E.

I T T T T

ARS Centro

Centro Hosp. Cova da Beira, E.P.E.
H. Distrital da Figueira da Foz, E.P.E.
H. Infante D. Pedro, E.P.E.

H. Santo André, E.P.E.

H. Séo Sebastido, E.P.E.

H. Sao Teotoénio, E.P.E.

IPO Coimbra, E.P.E.

ARS Alentejo

Centro Hosp. Baixo Alentejo, E.P.E.
ARS Algarve

Centro Hosp. do Barlavento Algarvio, S.A.

Apesar de se tratar de um sector homogéneo no que respeita ao objecto social das entidades

que o compdem, a nivel da sua dimensao isso ndo se verifica. Com efeito, existe uma grande

disparidade a nivel do capital estatutario, que varia entre 9,9 M€ e 169,9 M€, que se acentua

no que respeita ao activo liquido, com valores entre 7 M€ e 428 M£€.

Como se pode observar pelo Grafico 6.1.5.1 existem 4 grupos de hospitais bem definidos, o

primeiro constituido por 3 entidades com um activo superior a 250 M€, um segundo com um

activo entre 70 M€ e 135 M€, um terceiro com um activo entre 30 M€ e 60 M€ e um ultimo, com

um activo inferior a 20 M€.
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Salienta-se que os valores relativos ao ano de 2005 n&o incluem os Hospitais de Santa Maria e

Sao Joao, e que as contas dos hospitais passaram a partir de 2006 a ser apresentadas de

acordo com POCMS, que apresenta algumas diferencgas relativamente ao POC.
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Em 2006, o resultado liquido do sector foi negativo em 190,6 M€, o que representa um
decréscimo de 108,3% relativamente ao ano transacto, constatando-se que sé 6 entidades
apresentam resultados liquidos positivos. Os resultados operacionais observam, contudo, uma

variagao de apenas -36,3%, fixando-se em -229,8 M€.

Verifica-se que a evolugéo dos resultados beneficiou do esforgo de racionalizagdo prosseguido
pelas empresas deste sector, e manifestada ao nivel da variagdo dos seus custos globais, que
em 2006, comparativamente com o exercicio anterior e face ao universo homologo, registaram

uma variagao pouco acima de 1%.

Relativamente aos montantes registados a titulo de subsidios, verifica-se que estes
representam, no essencial, uma contrapartida da actividade de prestacdo de servigos e
cuidados de saude levada a cabo pelos Hospitais E.P.E., a qual constitui objecto de
contratualizagdo com o Servico Nacional de Saude (SNS), pelo que, correctamente, deveriam
ter sido alvo de classificagdo nas contas de prestacdo de servicos ou de outros proveitos
operacionais (estes ultimos na parte respeitante aos valores de convergéncia). Note-se que a
producao contratada com o SNS é responsavel por cerca de 80% dos proveitos deste universo

de hospitais.

Quadro 6.1.5.2.
Sector da Saude

Evolucao dos Resultados
Milhares de euros, excepto
percentagens

2006 2005 Variagao
Absoluta %
Resultado operacional antes de subsidios (418.196) (415.905) (2.291) -0,6%
Resultado operacional apoés subsidios (229.769) (168.627)  (61.142) -36,3%
Resultado financeiro 25.663 19.824 5.839 29,5%
Resultado corrente (204.106) (148.803)  (55.303) -37,2%
Resultado liquido (190.622)  (91.525)  (99.098) -108,3%
Meios libertos operacionais (110.864) (63.934)  (46.930) -73,4%
Meios libertos liquidos (71.717) 13.168  (84.885) -644,6%

Fonte: Dados fornecidos pelas empresas

O resultado financeiro é positivo em todas as entidades, a excepg¢ao de duas, resultando, na
sua maioria, dos rendimentos da aplicagéo da parte nao utilizada da dotagao inicial do capital

estatutario conjugada com a inexisténcia de passivo remunerado.
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Quadro 6.1.5.3.
Sector da Saude
Indicadores de Gestdao Operacional

Milhares de euros, excepto percentagens

2006 2005 Variagao
Absoluta %
Volume de negdcios 2.359.536  1.748.548 610.988 34,9%
Custos com pessoal 1.546.470 1.180.804 365.666 31,0%
Resultado corrente (204.106) (148.803) (55.303) -37,2%
VABcf 1.281.814  1.053.379 228.435 21,7%
N° médio de trabalhadores 53.074 40.148 12.926 32,2%
VABcf per capita 24,2 26,2 (2,1) -8,0%

Fonte: Dados fornecidos pelas empresas

Para o crescimento de cerca de 35% do volume de negdcios, contribuiu fundamentalmente a
integracao no universo das EPE dos Hospitais de Santa Maria e de Sao Jodo. Expurgando os
valores correspondentes a essas duas empresas dos dados relativos a 2006, o volume de

negocios do sector é de 1 894,6 M€, pelo que na realidade este s6 cresceu cerca de 8,4%.

Quadro 6.1.5.4.
Sector da Satlde
Estrutura Patrimonial

Milhares de euros, excepto percentagens

2006 2005 Variagao
Absoluta %
Activo liquido 2.849.953 2.061.715 788.238 38,2%
Capital préprio 1.300.603 1.035.094 265.509 25,7%
Interesses minoritarios 0 0 0 -
Passivo 1.549.350 1.026.621 522.729 50,9%
Autonomia financeira (%) 45,6% 50,2%
Solvabilidade (%) 83,9% 100,8%
Estrutura patrimonial (%) 158,1% 175,3%

Fonte: Dados fornecidos pelas empresas

Também o acréscimo do activo liquido do sector resulta, exclusivamente, da integracédo, em

2006, das contas dos Hospitais de Santa Maria e de Sao Jo&o.

A estrutura do activo deste sector é invulgar, pois como se pode verificar pelo racios
apresentados as entidades do sector da saude tem um nivel de disponibilidades elevado sendo
que a rubrica de caixa e depdésitos representa cerca de 31% do activo liquido, situagdo que
advém do facto de, na sua maioria, as entidades ndo terem esgotado a verba que lhes foi
atribuida a titulo de capital estatutario com vista a realizagdo de investimentos de

racionalizagdo e modernizagéo.

O passivo aumentou 50,9% relativamente ao ano de 2005, situando-se nos 1 549,4 M€. No

entanto, do acréscimo de 522,7 M€, cerca de 380 M€ resultam da entrada dos Hospitais de
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Santa Maria e Sao Jodo, sendo que a variagdo remanescente reflecte na sua maioria um

aumento das dividas a fornecedores.

6.1.6. Servigcos de utilidade publica

Este sector contava, em 2006, com participagdes directas do Estado em dois grupos
econdémicos: AdP - Aguas de Portugal, S.A. e CTT - Correios de Portugal, S.A.. O Estado é
ainda detentor de um lote de 500 acg¢des da PT, as quais, lhe conferem direitos especiais
enquanto accionista. Considerando contudo a dimenséo financeira da participagao, esta néo é

considerada na analise que se segue.

Até 29 de Dezembro de 2006%°, o Estado detinha igualmente uma participagdo na GALP que,
no contexto da reorganizacdo de participagdes publicas de interesse estratégico, foi alienada
na totalidade & PARPUBLICA?', pelo que, de acordo com os critérios ja explicitados, também
esta empresa ndo sera objecto de abordagem neste ponto, tendo os dados de 2005 e 2006
sido expurgados dos valores relativos a GALP. A saida da GALP teve um impacto muito
significativo nas contas deste sector. Com efeito, no ano de 2005, o resultado liquido positivo,
no valor de 472,7 M€, ficou em grande parte a dever-se ao desempenho desta sociedade
(93,5%).

Apesar do numero restrito de empresas que o integram, estamos perante um sector pouco

homogéneo, quer do ponto de vista da actividade, quer do da dimenséo.

Ao nivel da estrutura accionista a participacédo publica em 31 de Dezembro de 2006, tanto na
22
).

AdP como na CTT era de 100%, embora no caso da AdP partilhada com outras entidades (
Apesar de ser notoria a evolugao positiva dos resultados operacionais do sector, verifica-se um
agravamento dos resultados financeiros na AdP. Esta degradacéo de 136,5% esta associada
aos custos financeiros decorrentes do crescimento do nivel de endividamento da empresa, que
se encontra numa fase de forte investimento em infra-estruturas, das perdas em empresas do
Grupo, principalmente pela equivaléncia patrimonial da Electra — Cabo Verde®, das diferengas

de cambio desfavoraveis® e dos outros custos e perdas financeiras.

2 pelo Despacho n.° 1572/2006 — SETF, de 29 de Dezembro, exarado pelo Senhor Secretario de Estado do Tesouro e Financgas, foram
transferidas 40.000.000 acgbes do tipo A e 1.494.501 acgdes do tipo B (correspondentes a 5,004% do capital social da GALP) pela
DGTF a PARPUBLICA.

2 Pelo Despacho n.° 1179/2006 — SETF, de 28 de Setembro, exarado pelo Senhor Secretario de Estado do Tesouro e Finangas, ja
tinham sido alienadas 105.371.114 acg¢des do tipo B (correspondentes a 12,707% do capital social da GALP) pela DGTF a
PARPUBLICA, no ambito da 4.2 fase do processo de reprivatizagdo da GALP.

2 Na AdP, o Estado detinha como accionista directo 34,36% e de forma indirecta, através da holding estatal PARPUBLICA e da CGD,
45,3% e 20,4% respectivamente. A CTT é detida de forma exclusiva e directa pelo Estado.

2 A data de Setembro de 2006, data de venda de parte da participacao, era de 3,1 M€, sendo que em 2005 a perda gerada era de

apenas 1,0 M€.

2 Geradas pelo financiamento no Japao e nas Aguas de Mogambique pelos financiamentos que esta participada detém em moeda

estrangeira.
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Quadro 6.1.6.1
Sector dos Servigos de Utilidade Publica
Evolugao dos Resultados

Milhares de euros, excepto percentagens

2006 2005 Variagdo
Absoluta %
Resultado operacional antes de subsidios 92.680 27.169 65.511 241,1%
Resultado operacional apds subsidios 92.717 27.953 64.764 231,7%
Resultado financeiro (83.350) (40.147) (43.204) -107,6%
Resultado corrente 9.366 (12.194) 21.561 176,8%
Resultado liquido 34.006 30.788 3.217 10,5%
Meios libertos operacionais 362.394  248.058 114.336 46,1%
Meios libertos liquidos 303.683 250.894 52.789 21,0%

Fonte: Relatérios e contas das empresas

Embora uma das caracteristicas das “public utilities” seja exactamente a sua baixa
vulnerabilidade aos ciclos econdmicos, as razées para este bom desempenho operacional do

sector sao diversas e merecem, pela sua relevancia, referéncias individualizadas.

A CTT, registou um lucro de 66,9 M€, verificando-se um incremento de 285,9% no resultado
liguido de 2006. Esta evolugdo positiva decorreu do efeito conjugado do aumento dos
resultados operacionais consolidados, justificados essencialmente pelo crescimento do volume
de negdcios do grupo, na ordem dos 5,6%, com o proveito extraordinario proporcionado pela
cessagdo do protocolo com o SNS (o que resultou numa redugdo substancial das

responsabilidades por servigos passados).

A AdP realizou em 2006 investimentos que ascenderam a 588,2 M€, o que corresponde a um
acréscimo de 12,3% face ao ano anterior. Estes investimentos inserem-se, na sua quase
totalidade, no Plano Estratégico de Abastecimento e Saneamento de Aguas Residuais, estando
na origem da maior parte do aumento do endividamento (cerca de 392,1 M€), uma vez que os
meios libertos liquidos foram de 205,4 M€. Para a degradacgéo do resultado liquido, na ordem
dos 46,4 M€, contribuiram principalmente a deterioragdo dos resultados financeiros (43,8 M€),
explicado pelo aumento dos custos financeiros, que mais que duplicaram, resultante das
perdas geradas pela unidade de negdcios internacional e pelos juros suportados, pelo aumento
dos custos com provisbes e ajustamentos (+28,5 M€) referente quase exclusivamente as
perdas potenciais geradas com a alienagao da participacdo na Prolagos — Brasil, tendo sido
constituida uma provisdo de 24,3 M€, e pelo comportamento favoravel dos resultados

extraordinarios (+11,6 M€).

Para o conjunto do sector (Grafico 6.1.6.1.), destaca-se o significativo crescimento do volume

de negdcios evolugao registada por ambas as empresas.
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Grafico 6.1.6.1
Sector dos Servigos de Utilidade Publica
Volume de Negocios
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Total em 2006: 1.319 M€

Assinale-se ainda a diminuicdo de 151 trabalhadores nos efectivos médios, em base
consolidada, para o qual contribuiu a CTT com uma reducgdo de 338 trabalhadores, superando

largamente o aumento do numero médio de trabalhadores da AdP.

Quadro 6.1.6.2
Sector dos Servigcos de Utilidade Publica
Indicadores de Gestao Operacional

Milhares de euros, excepto percentagens

2006 2005 Variagdo
Absoluta %
Volume de negécios 1.319.217 1.207.708 111.510 9,2%
Custos com pessoal 580.892 545.014 35.878 6,6%
Resultado corrente 9.366 (12.194) 21.561 176,8%
VABcf 954.940 800.886 154.054 19,2%
N° médio de trabalhadores 21.452 21.603 (151) -0,7%
VABCcf per capita 44,5 37,1 7,4 20,1%

Fonte: Relatérios e contas das empresas

Do ponto de vista da estrutura patrimonial, o acréscimo do activo liquido consolidado do sector
reflecte, sobretudo, o esforco de investimento na AdP, cujo activo cresceu 5954 ME,
correspondentes a um aumento de 15,0%. Na CTT, a variagao positiva de 106,6 M€ resulta do
efeito conjugado do aumento das dividas a clientes e outros devedores e do acréscimo
registado nas disponibilidades e aplicacbes de tesouraria originado pelo crescimento dos
credores de servigos financeiros postais e pela diminuicdo dos custos diferidos, dos activos

por impostos diferidos e do imobilizado.
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Quadro 6.1.6.3
Sector dos Servigos de Utilidade Publica
Estrutura Patrimonial

Milhares de euros, excepto percentagens

2006 2005 Variagao
Absoluta %
Activo liquido 5.959.868 5.205.163 754.705 14,5%
Capital proprio 640.263 607.921 32342 53%
Interesses minoritarios 186.914 133.345 53.569 40,2%
Passivo 5.132.691 4.463.897 668.794 15,0%
Autonomia financeira (%) 10,7% 11,7%
Solvabilidade (%) 12,5% 13,6%
Estrutura patrimonial (%) 75,4% 71,0%

Fonte: Relatérios e contas das empresas

O aumento do passivo é explicado pelo acréscimo registado em ambas as empresas, na AdP
de +577,1 M€ e na CTT de +39,1 M€. No que respeita a AdP, este aumento é justificado,
principalmente, pelo aumento do nivel de endividamento ja anteriormente referido. No caso da
CTT, resulta do efeito conjugado da diminuigao das responsabilidades com cuidados de saude
dos trabalhadores e do aumento das provisbes fundamentalmente oriundas da empresa-mae,
pela eventual necessidade de regularizagcdao do IVA nado cobrado em parte nos Servigcos
Financeiros Postais®.

6.1.7. Transportes

O sector de transporte publico colectivo de passageiros inclui 5 empresas totalmente detidas
pelo Estado — a CARRIS, Companhia Carris de Ferro de Lisboa, SA; a CP, Caminhos de Ferro
Portugueses, E.P.; a Metropolitano de Lisboa, E.P. (ML); a STCP, Sociedade de Transportes
Colectivos do Porto, S.A. e a Transtejo, Transportes do Tejo, S.A. — e outras duas em que o
capital social é partilhado com outras entidades - a MM, Metro do Mondego, S.A., em que o
Estado detém uma participagao directa de 53% e a MP, Metro do Porto, S.A. cuja participacdo
directa do Estado é apenas de 10%. Na MM, a percentagem remanescente de capital pertence
a varios municipios, enquanto que na MP, a CP e a STCP detém, em conjunto, 30% do capital
e os restantes 60% pertencem a Area Metropolitana do Porto e a diversos municipios da

mesma area.

A actividade da Metro do Mondego, embora enquadrada neste sector, resume-se ainda as
actividades de investimento na infra-estrutura de metro ligeiro integrado no Sistema de
Mobilidade do Mondego, que abrange os concelhos de Coimbra, Miranda do Corvo e Lous3,

nao possuindo indicadores de exploragéo de transporte comparaveis com os outros operadores

% pela dupla interpretagao da aplicagéo da regulamentacao fiscal efectuada pelos CTT e pela Administragéo Fiscal.
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de transporte de passageiros, pelo que a analise da evolugdo da procura nao inclui esta
empresa. Por outro lado, no caso da CP optou-se por uma separagao entre as linhas com
caracteristicas urbanas (CP Lisboa e CP Porto) das outras (CP Regional e CP Longo Curso),
para efeitos de comparagdo com a actividade dos restantes operadores, que actuam,

essencialmente, em grandes areas urbanas.

Como evidencia o Grafico 6.1.7.1., os principais operadores urbanos de transporte publico de
passageiros — CARRIS e STCP — tém vindo a registar uma tendéncia de decréscimo da
procura, compensada, em 2006, com a situagao inversa registada pela CP Lisboa e Porto e
pela Metro do Porto, no primeiro caso, concretizando a recuperagéo ja iniciada em 2005 e no
segundo, por se tratar de um meio de transporte em expansao na area metropolitano do Porto,
cuja inser¢gdo vem sendo gradualmente conseguida, em boa medida, através da transferéncia
de passageiros da STCP, que registou uma perda de 76,7 milhdes de passageiros, a maior

entre os operadores publicos.

Grafico 6.1.7.1.
Sectores de Transportes
Procura - Passageiros x Km

2.000,0

1.800,0
1.600,0
1.400,0
1.200,0
1.000,0
800,0
600,0
400,0

P
0,0

Carris STCP CP CPLongo M. Lisboa M. Porto Transtejo
Lisboae Cursoe
Porto  Regional

Milhdes de passageiros x Km

m 2006 2005

Com efeito, o alargamento e a progressiva insergao da rede de metro na area urbana do Porto,
habitualmente servida pela STCP, traduziu-se num acréscimo de procura deste meio de
transporte em detrimento do transporte publico rodoviario. Deste modo, o maior aumento de
passageiros por Km foi o registado pela Metro do Porto, ao mesmo tempo que a STCP registou
a maior quebra de procura, embora inferior ao aumento da procura do metro, resultando num
saldo positivo na procura do sistema publico de transportes colectivos. Também a CP registou
uma variagao positiva muito relevante, tanto nos percursos em zonas urbanas (Lisboa e Porto)
como nos regionais e de longo curso, compensando largamente a quebra de procura registada
pelos restantes operadores urbanos, especialmente a CARRIS com menos 38 milhdes de
passageiros por km transportados em 2006.
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A Metropolitano de Lisboa, cujo alargamento da rede tinha proporcionado, nos ultimos anos,
acréscimos de procura, registou uma pequena diminuigdo em 2006, quer em termos de
passageiros transportados, quer quanto a passageiros x km. A Transtejo, por seu turno, tem
vindo a sofrer a concorréncia da travessia ferroviaria na Ponte 25 de Abril, o que podera

justificar a continuagéo de perda de passageiros em 2006, embora também pouco expressiva.

Em conjunto, as quebras assinaladas foram compensadas pelos acréscimos de procura,
permitindo que o sistema publico de transportes colectivos registe, em 2006, um ganho de 84

milhdes de passageiros por km, contrariando a tendéncia negativa registada em 2005.

Nada se alterou contudo, quanto a situagédo deficitaria da generalidade do sector, que vem
registando, desde ha varios anos, uma deterioragdo dos seus indicadores de exploragéo e por
arrasto, das respectivas situagdes patrimoniais. Em 2006 todas as empresas em causa
apuraram resultados liquidos negativos, observando-se, no caso da Metro do Porto e da STCP,
os agravamentos dos prejuizos apurados de 71,2% e de 49,3% respectivamente, elevando-se
a 122,2 M€ no primeiro caso e a 25,6 M€.

Nao obstante a evolugéo positiva registada pela Metropolitano de Lisboa, CP, CARRIS e Metro
do Mondego, todas com menores prejuizos do que os registados no ano transacto, o resultado
liquido agregado do sector ascendeu, em 2006, a 557,1 M€ negativos, mais 38,9 M€
relativamente ao exercicio transacto, representando um agravamento de 7,51%, devido,

essencialmente, ao efeito do mau desempenho econémico da Metro do Porto.

A CP foi responsavel por cerca de 34,6% do prejuizo total, a Metropolitano de Lisboa por
26,4%, logo seguida da Metro do Porto com um peso relativo no prejuizo global de 21,9% (em
2005 era de 12,8%), ndo obstante a sua quota parte de servigo publico de transporte, medido
em termos de passageiros x km, representar apenas 3,24% do total, de acordo com os dados
de 2006. A CARRIS, a STCP e a TRANSTEJO foram responséaveis, em conjunto, pela parcela
remanescente de 17,1% do prejuizo (o prejuizo registado pela Metro do Mondego nao tem

expressao assinalavel).

No Quadro 6.1.7.1. apresenta-se a evolugao dos resultados do sector em 2006, confirmando-
se a perspectiva de que o sector é altamente deficitario em termos de exploragéo corrente, ndo
obstante o efeito de compensacédo dos subsidios a exploracédo evidenciados nas respectivas
demonstragdes de resultados, que embora em montante insuficiente, beneficiou, em 2006, de
um acréscimo global de 5,7% relativamente a 2005, ascendendo 120,2 M€. Os resultados
financeiros, que atingiram o montante negativo de 227,5 M€ em 2006, revelam também um
agravamento relativamente ao ano transacto, explicado, sobretudo, pelo agravamento dos

encargos financeiros da CP e da Metro do Porto.
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Quadro 6.1.7.1.
Sector dos Transportes
Evolucao dos Resultados

Milhares de euros, excepto percentagens

2006 2005 Variagdo
Absoluta %
Resultado operacional antes de subsidios (468.534) (454.137) (14.397)  -3,2%
Resultado operacional apés subsidios (348.380) (340.465) (7.915) -2,3%
Resultado financeiro (227.490) (196.560) (30.929) -15,7%
Resultado corrente (575.869) (537.026) (38.844) -7,2%
Resultado liquido (557.150) (518.238) (38.912) -7,5%
Meios libertos operacionais (152.411) (149.104) (3.307) -2,2%
Meios libertos liquidos (361.180) (326.877) (34.304) -10,5%

Fonte: Relatérios e contas das empresas

Da estrutura de custos das empresas que integram este sector ressaltam os custos directos de
produgdo - fornecimentos e servicos externos e custos com o pessoal — cujo montante

agregado excede em 42% os proveitos gerados, sem subsidios.

Grafico 6.1.7.2.
Peso dos FSE e Custos ¢/ Pessoal sobre Proweitos em 2006
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O Grafico 6.1.7.2. evidencia claramente a insuficiéncia dos proveitos de exploragéo para cobrir
os custos com fornecimentos e servicos externos e com o pessoal, com excep¢édo da CP em
que os valores quase se equilibram, destacando-se as situagbes da Metro do Porto e da
Metropolitano de Lisboa, em que os referidos custos directos atingem o triplo e pouco mais do
dobro, respectivamente, dos montantes de proveitos de vendas e prestacdes de servigos de

cada uma dessas empresas.
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Tendo em conta os niveis de insuficiéncia de financiamento da exploragao, facilmente se
constata que esta ndo tem capacidade para libertar recursos. Assim, em 2006, tal como nos
anos anteriores, os meios libertos operacionais foram negativos. O mesmo aconteceu com os

meios libertos liquidos, neste caso agravados pelo peso negativo dos resultados financeiros.

Nao obstante o continuado agravamento da situagdo deficitaria, o volume de negdcios
agregado do sector registou uma evolugdo positiva, quer devido ao acréscimo da procura, em
termos globais, quer como reflexo dos aumentos tarifarios verificados, contudo abaixo dos
niveis de crescimentos dos custos. No Grafico 6.1.7.3. apresenta-se a reparticdo do volume de
negocios dos varios operadores, tendo-se retirado, no caso da CP, a parcela de proveitos de
exploragao referente ao transporte de mercadorias. Ainda assim, a CP destaca-se como o
maior operador de transporte publico de passageiros, quer nas linhas que opera nas grandes

areas urbanas, quer nas linhas regionais e de longo curso.

Grafico 6.1.7.3.
Sector de Transportes
Volume de Negécios
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Em 2006, todas as empresas de transportes, a excepcdo da Metropolitano de Lisboa,
reduziram o seu numero médio de trabalhadores em relagdo ao ano anterior, permitindo, deste
modo, que o sector tenha reduzido os custos com o pessoal em cerca de 4,6%. Note-se,
contudo, que esta reducado foi superada pelo agravamento de 13,3% observado nos custos
com fornecimentos e servigos externos, em consequéncia, sobretudo, do aumento de custos
desta natureza observado nas contas da Metro do Porto (+17 M€ relativamente a 2005,

correspondente a um agravamento de 27,8%).
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Quadro 6.1.7.2.
Sector dos Transportes
Indicadores de Gestdao Operacional

Milhares de euros, excepto percentagens

2006 2005 Variagao
Absoluta %
Volume de negdcios 486.802 451.085 35.717,0 7,9%
Custos com pessoal 384.071 402.360 (18.289,2) -4,5%
Resultado corrente (575.869) (537.026) (38.843,8) -7,2%
VABcf 282.635 296.243 (13.607,9) -4,6%
N° médio de trabalhadores 11.099 11.663 (564) -4,8%
VABcf per capita 25,5 25,4 0,1 0,3%

Fonte: Relatérios e contas das empresas

Apesar da redugcédo do VAB em cerca de 4,6%, a diminuicdo do n.° médio de trabalhadores
permitiu um aumento da produtividade por trabalhador em 0,3%, tendo essa evolugéo positiva
sido comum a generalidade das empresas de transportes, a excepgédo da Metro do Porto e da

Transtejo e Metro do Mondego, nestes dois Ultimos casos sem expressao assinalavel.

Em 2006, a tarifa média de equilibrio para o sector (tarifa que cobre os custos operacionais
liquidos de amortizagbes e provisdes) foi, aproximadamente, de 0,129 € por Passageiro x Km
(PK), valor acima do registado em 2005, em que aquela tarifa se situou nos 0,126€ ou 0,108 €
descontando os custos cobertos pelos subsidios a exploragdo. Os utentes suportaram, em
meédia, cerca de 0,078 €/PK e o Estado, através de subsidios, 0,019 €/PK.

Grafico 6.1.7.4.
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Como se verifica no Quadro 6.1.7.4, ha uma divergéncia profunda entre a tarifa de equilibrio
de cada operador, encontrando-se no extremo, abaixo da média do sector, a CP, enquanto
que, no extremo oposto encontra-se a Metro do Porto, cuja tarifa média de equilibrio em 2006
eleva-se a 0,420 €/PK, valor inferior ao do exercicio anterior gragas ao grande aumento de
procura, ndo obstante se ter verificado também um aumento dos custos operacionais. Por este
motivo, este operador é que denota igualmente a maior insuficiéncia tarifaria entre os

operadores do sector.

A insuficiéncia tarifaria média do sector foi de 0,032 €/PK, ligeiramente inferior a verificada em
2005 (0,034 €/PK). Caso os custos operacionais do sector tivessem estabilizado ao nivel de
2005, mantendo-se os restantes parametros de 2006 (niveis de procura, proveitos e subsidios),
a insuficiéncia tarifaria teria diminuido para 0,027 €/PK em vez dos 0,032 €/PK efectivamente

verificados.

No que respeita a estrutura patrimonial, o sector dos Transportes comportou um acréscimo do
activo liquido de 174 M€ em relagdo ao ano anterior, suportado nos investimentos realizados
em imobilizado corpéreo pela Metro do Porto e em menor dimensdo pelas empresas
Metropolitano de Lisboa, CARRIS e Metro Mondego.

Quadro 6.1.7.3.
Sector dos Transportes
Estrutura Patrimonial

Milhares de euros, excepto percentagens

2006 2005 Variagdo
Absoluta %
Activo liquido 7.202.280 7.028.215 174.066 2,5%
Capital préprio (1.958.660)  (1.479.760)  (478.900) -32,4%
Interesses minoritarios 0 0 0 -
Passivo 9.160.941 8.507.974 652.966 7,7%
Autonomia financeira (%) -27,2% -21,1%
Solvabilidade (%) -21,4% -17,4%
Estrutura patrimonial (%) 77,9% 76,3%

Fonte: Relatérios e contas das empresas

Efectivamente, as rubricas do activo imobilizado da Metro do Porto registaram um crescimento
bruto de 297,3 M€ (258,1 M€ liquidos de amortizagdes e ajustamentos do exercicio),
justificando a maior fatia de investimentos do sector e revelando-se o contributo mais
significativo para o aumento do activo liquido global, atenuado, porém, pela redugdo do valor
liquido do imobilizado da CP (-40 M€) e da Transtejo (-7,6 M€) e de outras rubricas do activo.
Merecem ainda referéncia os investimentos realizados pela Metropolitano de Lisboa, que se

traduziram num aumento do seu activo liquido em 20,7 M€.

61



MINISTERIO DAS FINANGAS E DA ADMINISTRAGAO PUBLICA
DIRECCAO-GERAL DO TESOURO E FINANCAS

Todas as empresas de transportes sofreram uma redugéo dos capitais proprios, com especial
destaque para a CP (-193,5 M€), devido ao prejuizo registado no exercicio de 192,9 M€,
seguindo-se a Metropolitano de Lisboa (-132,5 M€) e a Metro do Porto (-61,5 M€), montante
este que nado espelha o impacto real dos prejuizos registados, uma vez que esta empresa
transfere directamente para os capitais proprios todos os subsidios ao investimento recebidos
em vez de os reconhecer como proveitos na medida em que os investimentos vao sendo

amortizados.

Esta generalizada variagdo negativa dos capitais proprios evidencia os prejuizos acumulados
pelas empresas, em resultado da insuficiéncia tarifaria e do excessivo recurso a capitais
alheios para financiar tal insuficiéncia e assegurar a cobertura financeira dos investimentos que

realizam.

A degradagdo dos capitais proprios das empresas do sector esta bem patente no montante
negativo dos resultados transitados acumulados e dos resultados liquidos do exercicio,
ascendendo, em 2006, ao montante global negativo de 6 542,1 M€, o que se traduz num
agravamento de 9,2% relativamente a situacao no final de 2005, enquanto que, o capital social

do conjunto das empresas consideradas ascende apenas a 2.901,3 M€.

O passivo global do sector cresceu 7,7% no ano em aprego, elevando-se a 9.160,9 M€. Este
crescimento é explicado pelo aumento das dividas a terceiros, cabendo uma parcela de
aumento de 290,1 M€ a Metro do Porto, 166,4 M€ a Metropolitano de Lisboa, 97,4 MEa CP e o

remanescente aos outros operadores do sector.

No final de 2006 o passivo global, excluindo as rubricas de acréscimos e diferimentos,
ascendia a 8.504,8 M€, sendo 37,9% deste montante da responsabilidade da Metropolitano de
Lisboa, 32,1% da CP e 19,9% da Metro do Porto.

O racio da estrutura patrimonial do sector evidencia uma adequada cobertura do activo fixo
pelos capitais permanentes, embora esta cobertura seja realizada sobretudo por capitais

alheios a médio e longo prazo.

6.1.8. Parpublica

6.1.8.1. A actividade da Parpublica

A PARPUBLICA - Participagdes Publicas (S.G.P.S.), S.A., foi constituida através do Decreto-
Lei n.° 209/2000 de 2 de Setembro, por reestruturacido da PARTEST, Participagdes do Estado
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(S.G.P.S.), S.A.,, com o capital social de 2.000 M€E®, exclusivamente publico, tendo por

finalidade:

a. A gestdo de participacbes em empresas em processos de privatizagdo ou privatizaveis a

prazo;

b. O desenvolvimento dos processos de privatizagao, no quadro determinado pela Lei 11/90,
de 5 de Abril;

c. O acompanhamento de participagdes em empresas privatizadas que conferem direitos

especiais ao Estado;

d. A gestao de patriménio imobiliario publico excedentario, através de empresas subsidiarias

de objecto especializado;

e. O apoio ao exercicio pelo Ministro das Finangas da tutela financeira sobre empresas do

Estado e empresas concessionarias de servigos de interesse econémico geral.

A actividade da PARPUBLICA tem sido focalizada, desde a sua constituicdo, na gestao de
participagdes sociais que integrem o seu patriménio e na intervencdo no desenvolvimento de

processos de privatizagdo no quadro determinado pela Lei 11/90, de 5 de Abril.

Por forga dessas atribuicdes, a sua carteira de titulos tem sofrido alteragbes importantes,
verificando-se, em 2006, como factos mais relevantes, os processos de reprivatizagdo da
Portucel (32 fase aprovada pelo Decreto-Lei n.°143/2006, de 28 de Julho) e da Galp Energia
(4.2 fase aprovada pelo Decreto-Lei n.° 166/2006, de 14 de Agosto).

Como se observa no Quadro 6.1.8.1.1., o montante dos investimentos financeiros da empresa
passaram de 3 768 M€ para 4 132 M€ no final de 2006, variagdo esta determinada em boa
medida pelo aumento de empréstimos a empresas do grupo, pelo reforco da sua posigao,
particularmente na GALP e pelo saldo liquido de amortizagbes e ajustamentos, ja que os
aumentos decorrentes da aquisicdo de novas participagdes tiveram contrapartida nos

movimentos de reducao da carteira verificados no mesmo periodo.

No final do exercicio de 2006, a PARPUBLICA tinha registadas participacdes directas em 33
sociedades, sendo de destacar, pelo elevado valor que representam, as participagdes na EDP
(20,49%), na ANA (68,56%), na REN (50%), na GALP (7%) e na PT (0,064%), na AdP
(45,27%) e ainda, pelo impacto relevante na situagéo patrimonial do grupo, a TAP (100%) e a

SAGESTAMO (100%), esta ultima vocacionada para a gestdo de activos imobiliarios.

%0 qual ndo se encontra integralmente realizado.
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Quadro 6.1.8.1.1.
Grupo Parpublica
Evolugao dos Investimentos Financeiros da Parpublica

Milhares de euros, excepto n.° de titulos

Participagdes no CS Empréstimos a
OPERAGOES REALIZADAS empresas do Total
N° Titulos  Valor de Balango grupo

Investimentos Contabilizados 31.12.2005 3.593.610 174.759 3.768.369
Participag6es adquiridas ao Estado 1.323.358 1.323.358
Da carteira da DGTF, liquidadas com receitas de privatizagéo

GALP ENERGIA (antes da privatizagéo) 101.941.545 588.309 588.309

GALP ENERGIA (apés privatizagéo) 41.494.501 287.557 287.557

ANA 5.499.929 127.323 127.323

REN 21.361.068 306.168 306.168

Soc. Imobiliaria do Autédromo do Estoril 5.832.061 14.000 14.000
Outras aquisicoes 26.685 26.685

SAGESEGUR 250

SONAE COM (Permuta acgdes da Optimus) 24119

Soc. Imobiliaria do Autédromo do Estoril 2.316
Diminuigoes (-) 1.367.906 1.367.906

Portucel Tejo 2.245

SALVOR 457

GALP ENERGIA 1.042.766

OPTIMUS 24.119

SONAE COM 24119

Portucel Industrial 262.022

Outras participagdes de baixo valor 12.178
Empréstimos (a empresas do grupo-valor liquido) 190.352  190.352
Amortiza¢des e ajustamentos 191.242 191.242
Investimentos Contabilizados 31.12.2006 3.766.989 365.110 4.132.099

Fonte: Relatérios e contas das empresas

Note-se, contudo, que as participacdes da PARPUBLICA na ANA, na REN e na GALP,
adquiridas ao Estado no final de 2006 e apds a 42 fase de reprivatizagdo desta ultima, estavam
registadas nas contas da empresa de 2006 como adiantamentos por conta de investimentos
financeiros, por terem sido concretizadas ja no inicio de 2007. Refira-se ainda que,
relativamente a participagdo na EDP, cuja posigdo se manteve semelhante a que se verificava
no final de 2005, uma parcela de 4,38% do capital (160 milhdes de acg¢des) esta afecto a uma
emissao de obrigacdes permutaveis, cujos obrigacionistas poderdo exercer a opgao de serem

reembolsados em titulos da EDP.
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A posicdo actualizada da carteira de participagbes da PARPUBLICA consta do seu sitio na

internet www.parpublica.pt.

Ainda no quadro das participagées da PARPUBLICA merece referéncia a criagdo da CREDIP
em parceria com a Caixa Geral de Depodsitos. Trata-se de uma sociedade financeira
vocacionada para apoiar o investimento em infra-estruturas, especialmente nos casos de
parcerias publico privadas ou concessées. O capital inicial € de 10 M€, do qual a PARPUBLICA

detém 20% e a mencionada instituicdo de crédito o restante.
6.1.8.2. Situagao econdmica e financeira

A PARPUBLICA terminou o exercicio de 2006 com o resultado liquido individual de 638,5 M€.
Este excelente desempenho econdmico ficou a dever-se, essencialmente, ao contributo
significativo dos ganhos liquidos da valorizagdo da sua carteira, dos dividendos recebidos e
também das mais valias obtidas na alienacdo de activos financeiros, sendo de destacar os
dividendos recebidos, referentes aos resultados de 2005, das suas participagdes na GALP, na
REN e na EDP.

Em termos consolidados, o resultado liquido ascendeu a 791,8 M€ (Quadro 6.1.8.2.1.), sendo
a diferenca relativamente ao resultado obtido nas contas individuais explicada pela aplicagédo
do normativo IFRS / IAS, no &mbito do qual as ac¢des da GALP e da PT detidas pela empresa

beneficiaram do efeito do ajustamento para o valor de cotagao das mesmas.

Quadro 6.1.8.2.1.
Grupo Parpublica
Evolucao dos Resultados

Milhares de euros, excepto percentagens

2006 2005 Variagao
Absoluta %
Resultado operacional antes de subsidios 266.084 52.026 214.058 411,4%
Resultado operacional apés subsidios 282.987 68.548 214.439 312,8%
Resultado financeiro 378.846 126.394  252.452 199,7%
Resultado corrente 661.833 194.942 466.891 239,5%
Resultado liquido 791.832 164.710  627.122 380,7%
Meios libertos operacionais 412.244 169.876 242.368 142,7%
Meios libertos liquidos 921.089 266.038  655.051 246,2%

Fonte: Relatérios e contas das empresas

Nota: As contas consolidadas da empresa, elaboradas segundo o referencial IFRS / IAS,
consideram os ganhos e perdas em empresas do grupo e outros de natureza financeira dentro
do Resultado Operacional, ndo evidenciando um resultado financeiro, o qual foi obtido, para
efeitos de andlise, destacando-se as rubricas que por analogia com a demonstracéo financeira
elaborada de acordo com o referencial POC, correspondem ao Resultado Financeiro.

A elevada variacao do resultado operacional decorreu do aumento dos proveitos de exploragao

registados no exercicio, influenciados, por um lado, pela melhoria do volume de negécios
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imputaveis sobretudo as vendas realizadas pela TAP (Quadro 6.1.8.2.2.), incluindo os
subsidios a exploragéo (16,9 e 16,5 M€, respectivamente, em 2006 e 2005), e por outro, pelos
ganhos em imobilizagdes da actividade da PARPUBLICA registados em “Outros rendimentos e
ganhos operacionais”, permitindo, em conjunto, superar largamente o agravamento de custos
verificado. Do lado dos custos de exploragéo destaca-se os gastos com o pessoal (395 M€ em
2005; 430,5 M€ em 2006) e também os custos com materiais e servigos consumidos (936,9 M€

em 2005; 1 097,5 M€ em 2006), determinados em ambos os casos, pela actividade da TAP.

Quadro 6.1.8.2.2.
Grupo Parpublica
Indicadores de Gestdao Operacional

Milhares de euros, excepto percentagens

2006 2005 Variagdo
Absoluta %
Volume de negdcios 1.908.224  1.553.956 354.268 22,8%
Custos com pessoal 430.473 395.023 35.450 9,0%
Resultado corrente 647.248 179.910 467.338  259,8%
VABcf 614.608 495.323 119.285 24,1%
N° médio de trabalhadores 7.898 8.122 (224) -2,8%
VABcf per capita 77,8 61,0 16,8 27,6%

Fonte: Relatérios e contas das empresas

Com efeito, os proveitos decorrentes de vendas e servigos prestados passaram de 1 554 M€
em 2005 para 1908,2 M€ em 2006, verificando-se que 81% desse valor é imputavel a
actividade do grupo TAP, detido inteiramente pela PARPUBLICA.

No entanto, a elevada variagdo positiva do resultado corrente ficou a dever-se,
fundamentalmente, ao bom resultado financeiro obtido pelo grupo, para o qual concorreu
decisivamente a gestdo de participagdes financeiras da PARPUBLICA, gracas aos ganhos e
perdas em empresas do grupo e associadas (com destaque para a valorizagdo das
participagdes detidas na REN, na GALP e na EDP), aos dividendos recebidos (liquidos das
amortizagbes do “goodwill’) e das mais valias obtidas nas operagdes de reprivatizagdo da
Portucel e da GALP Energia.

6.1.8.3. Situagao Patrimonial

A PARPUBLICA apresenta uma estrutura financeira solida, consubstanciada em niveis de
autonomia financeira acima dos 40% e um racio de solvabilidade de 71%, ndo obstante o
elevado nivel de endividamento de algumas das suas subsidiarias, particularmente o grupo
TAP.

A variagcdo observada no activo (Quadro 6.1.8.3.1.) decorre, sobretudo, da actividade da

PARPUBLICA como sociedade gestora de participagdes, reflectindo, também, o peso das
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variagdes patrimoniais das suas subsidiarias, em especial do grupo TAP. De facto, da sua
actividade ressalta o aumento do montante da rubrica do activo Investimentos Financeiros,
influenciada pelas alteragbes a que se referiu no Quadro 6.1.8.1.1., que justificam a maior
parcela do aumento do activo, enquanto que, da actividade do grupo TAP, destaca-se o valor
contabilistico do equipamento basico afecto ao transporte aéreo, no montante de 1 597,3 M€,

(mais 145,7 M€ face ao exercicio anterior), referente a 3 aeronaves Airbus 330.

Quadro 6.1.8.3.1.
Grupo Parpublica
Estrutura Patrimonial

Milhares de euros, excepto percentagens

2006 2005 Variagao
Absoluta %
Activo liquido 7.904.630 6.680.962 1.223.668 18,3%
Capital proprio 3.274.930 2.935.656 339.274 11,6%
Interesses minoritarios 23.047 25.016 (1.969) -7,9%
Passivo 4.606.653 3.720.290 886.363 23,8%
Autonomia financeira (%) 41,4% 43,9%
Solvabilidade (%) 71,1% 78,9%
Estrutura patrimonial (%) 109,3% 131,0%

Fonte: Relatérios e contas das empresas

No passivo consolidado também se observa um agravamento resultante, em grande parte, do
aumento de endividamento do grupo em 748 M€ (Quadro 6.1.8.3.2.), do qual, cerca de 530 M€
decorrente da actividade da PARPUBLICA, se bem que superado, em termos absolutos, pelo
aumento do activo imobilizado, permitindo ao grupo manter uma estrutura financeira adequada
e as notacgdes de rating AA (atribuidas pelas agéncias CPR e Standard & Poors) e Aa2

(atribuida pela Moody’s).

Quadro 6.1.8.3.2.
Grupo Parpublica

Divida Bancaria Consolidada
Milhares de euros, excepto percentagens

RUBRICAS 2006 2005 YArGSA0  yur o

Passivo nado corrente 2.730.084 2.491.168 238.916 9,60%

Obrigacgdes 2.090.188 1.719.046 371.142 21,60%

Créditos bancarios 639.896 423.122 216.774 51,20%

Outros 0 349.000 -349.000 -100,00%
Passivo Corrente 528.138 19.054 509.084 2671,80%

Créditos bancéarios 28.138 19.054 9.084 47,70%

Outros 500.000 0 500.000

Total 3.258.222 2.510.222  748.000 29,80%
Outras rubricas relevantes do passivo

Fornecedores de imobilizado 504.248 422.862 81.386 19,20%

Documentos pendentes de voo 168.465 117.047 51.418 43,90%
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O aumento remanescente do passivo € explicado pelas contas da TAP, quer devido as
responsabilidades por contratos de locagao financeira, quer pelos empréstimos bancarios, no
montante total de 639,9 M€, registados em 2006 no passivo ndo corrente, representando um
aumento de 216,8 M€ face ao exercicio anterior. Os valores registados como dividas a
fornecedores de imobilizado resultam de operacdes de locacdo financeira contratadas pela
TAP para aquisicdo de equipamento de voo e o valor de “Documentos pendentes de voo”
refere-se a venda de viagens ainda ndo concretizadas, que se traduzirdo em proveitos ou em

débitos a favor de outros operadores.

6.1.9. Outros sectores

A apreciagdo que se segue trata um conjunto de empresas integradas em varios ramos de
actividade, ndo constituindo, por isso, um sector homogéneo, mas antes um agregado residual.

As empresas que integram este conjunto encontram-se identificadas no Quadro 6.1.9.1.

Quadro 6.1.9.1.
Outros Sectores
Sociedades que integram Outros Sectores

Designagao das Sociedades

API — Agéncia Portuguesa para o Investimento, E.P.E.

EGREP - Entidade Gestora de Reservas Estratégicas de Produtos Petroliferos, E.P.E.
ENATUR — Empresa Nacional de Turismo, S.A.

FRME — Fundo para a Revitalizagdo e Modernizagdo do Tecido Empresarial, (S.G.P.S.), S.A. M

Portugal Vela 2007 — Sociedade Promotora da Realizagdo em Portugal do Campeonato Mundial de
Classes Olimpicas da Vela 2007, S.A.

TNDM Il — Teatro Nacional D. Maria Il, S.A.

) Embora a actividade desta sociedade se assemelhe ao capital de risco, segue o plano de contas das sociedades comerciais,

o que inviabiliza a sua incluséo naquele sector.
Existindo uma grande disparidade entre as empresas em questao, ao nivel quer da actividade
desenvolvida, quer da sua dimensao, assim como de estrutura de proveitos, custos e situagao
patrimonial, que impede uma analise coerente da sua evolugdo numa perspectiva de conjunto,

privilegiou-se a andlise individual das empresas de maior dimenséao (Grafico 6.1.9.1.)
Importa, ainda, realgar que os dados de 2005 referentes a Sociedade Imobiliaria Autddromo

Fernanda Pires da Silva, S.A. foram retirados, para efeitos de analise comparativa, uma vez

que em 2006 esta sociedade deixou de integrar a carteira de participacdes do Estado.
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Grafico 6.1.9.1.
Outros Sectores
Volume de Negocios em 2006
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Em termos globais, verificou-se um agravamento dos resultados agregados, fruto da
degradacdo dos indicadores de quase todas as empresas que integram o sector (Quadro
6.1.9.1.).

Quadro 6.1.9.2.
Outros Sectores
Evolugao dos Resultados

Milhares de euros, excepto percentagens

2006 2005 Variagdo
Absoluta %
Resultado operacional antes de subsidios (5.621) 9.873 (15.494)  -156,9%
Resultado operacional apés subsidios 6.886 9.915 (3.029) -30,5%
Resultado financeiro (10.965) (8.326) (2.639) -31,7%
Resultado corrente (4.078) 1.589 (5.668) -356,6%
Resultado liquido (2.359) 276 (2.634) -955,6%
Meios libertos operacionais 13.934  17.458 (3.523) -20,2%
Meios libertos liquidos 4.689 7.818 (3.129) -40,0%

Fonte: Relatérios e contas das empresas

A evolucéo negativa do resultado liquido global deve-se, principalmente, ao agravamento do
resultado liquido da APl e do TNDM II, ndo compensada pela melhoria do resultado liquido da
ENATUR e do FRME. A EGREP e a Portugal Vela 2007 apresentaram, em 2006, um resultado
liquido quase nulo.

No periodo em analise, o volume de negdcios global sofreu uma evolugdo desfavoravel de
19,6%, devido, fundamentalmente, a diminuigdo do volume de negdcios da API (-1,0 M€), do
TNDM Il (-4,7 M€) e da EGREP (-5,0 M€).
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Quadro 6.1.9.3.
Outros Sectores
Indicadores de Gestdao Operacional

Milhares de euros, excepto percentagens

2006 2005 Variagao
Absoluta %
Volume de negdcios 50.826  63.208 (12.382) -19,6%
Custos com pessoal 9.467  10.566 (1.098) -10,4%
Resultado corrente (4.078) 1.589 (5.668) -356,6%
VABcf 24.550 29.220 (4.669) -16,0%
N° médio de trabalhadores 155 269 (114) -42,4%
VABcf per capita 158,4 108,6 49,8 45,8%

Fonte: Relatérios e contas das empresas

Quanto a reducdo dos custos com o pessoal, evidenciado no Quadro 6.1.9.3., esta é

explicada, no essencial, pela APl e pela ENATUR.

Em termos da estrutura patrimonial, a EGREP, com um activo liquido de 294,5 M€ em 2006, foi
a empresa com maior variagdo face a 2005, devido, essencialmente, a variagdo ocorrida na

rubrica de existéncias, a qual regista a contabilizagdo das reservas de produtos petroliferos.

Quadro 6.1.9.4.
Outros Sectores
Estrutura Patrimonial

Milhares de euros, excepto percentagens

2006 2005 Variagdo
Absoluta %
Activo liquido 649.808 577.982 71.827 12,4%
Capital proprio 174.537  199.840 (25.303) -12,7%
Interesses minoritarios 2.235 2.098 137 6,5%
Passivo 473.036 376.043 96.993 25,8%
Autonomia financeira (%) 26,9% 34,6%
Solvabilidade (%) 36,9% 53,1%
Estrutura patrimonial (%) 257,6% 187,9%

Fonte: Relatdrios e contas das empresas

No que respeita ao passivo, a APl e, sobretudo, a EGREP, constituem as sociedades que mais
contribuiram para o seu agravamento. Na EGREP, essa situacao resultou da necessidade de
proceder a constituicdo da totalidade das reservas de produtos petroliferos, para o que, de

acordo com o seu modelo de financiamento, recorreu ao endividamento bancario.

O passivo da ENATUR também sofreu ajustamentos devido, fundamentalmente, a negociagéo
com as entidades financeiras dos compromissos de curto prazo para conversao em

empréstimos de médio e longo prazo.
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Com uma situagao liquida de 130,3 M€, a API continuava a gozar, em 2006, de uma boa
estrutura financeira, apresentando uma autonomia financeira de 59,3%, uma solvabilidade de

149,6% e um racio de capitais permanentes sobre o activo fixo de 127%.

6.1.10. Empresas Sedeadas no estrangeiro

Este sector integra apenas a HCB — Hidroeléctrica de Cahora Bassa, S.A.R.L., tendo sido os
seus documentos de prestagdo de contas convertidos de meticais (MZN) para euros, por
aplicacado da taxa de cambio referente a 31 de Dezembro de 2006, publicada pelo Banco de
Portugal. Salienta-se, ainda, que o plano de contas utilizado pela empresa ndo é semelhante

ao POC portugués.

Relativamente ao exercicio de 2006, salienta-se como facto que mais significado e maiores
implicagcdes tera no futuro da empresa, a celebracdo, no dia 31 de Outubro de 2006, entre a
Republica Portuguesa e a Republica de Mogambique, de um Protocolo em que ambos se
comprometeram a desenvolver um conjunto de medidas, com vista a reversao e transferéncia
do controlo da HCB para a Republica de Mogambique, na sequéncia da reorganizagdo dos

capitais proprios da empresa.

Este processo ficou condicionado ao pagamento de uma parcela da divida daquela empresa a
Republica Portuguesa, no montante de 250 MUSD, realizado naquela mesma data, e a entrega
a Portugal do montante de 700 MUSD, como pre¢co das acgdes a alienar pela Republica

Portuguesa, imediatamente apds a conversao dos seus créditos em capital.

A HCB encerrou o exercicio de 2006 com resultados negativos de cerca de 186,2 M€, o que
representa uma evolugao favoravel de 234,4 M€ face ao prejuizo registado em 2005.

Quadro 6.1.10.1
Sector das Empresas Sedeadas no Estrangeiro
Evolugdo dos Resultados da HCB

Milhares de euros, excepto percentagens

2006 2005 Variagdo
Absoluta %
Resultado operacional antes de subsidios 86.238 41.667 44.571 107,0%
Resultado operacional apds subsidios 86.238 41.667 44.571 107,0%
Resultado financeiro (280.327) (461.874) 181.547  39,3%
Resultado corrente (194.089) (420.207) 226.118  53,8%
Resultado liquido (186.202) (420.673) 234.471  55,7%
Meios libertos operacionais 112.846 68.614 44232 64,5%
Meios libertos liquidos (159.593)  (393.726) 234.133  59,5%

Fonte: Relatérios e contas das empresas
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Na origem daquele prejuizo esteve o resultado financeiro negativo, registado por forga dos
encargos financeiros resultantes da depreciagdo do MZN, em termos médios, face as divisas

em que os juros sdo contabilizados e dos indexantes das taxas de juro.

Contudo, o resultado operacional foi positivo. Contribui para este facto o aumento do valor das
vendas de energia, que atingiu os 148,4 M€ em 2006, reflectindo uma variagéo positiva de 45%

em relagao a de 2005, que ultrapassou em muito o aumento dos custos.

Quadro 6.1.10.2
Sector das Empresas Sedeadas no Estrangeiro
Indicadores de Gestao Operacional da HCB

Milhares de euros, excepto percentagens

2006 2005 Variagdo
Absoluta %
Volume de negdcios 148.583 102.522 46.061  44,9%
Custos com pessoal 15.202 18.991 (3.789) -20,0%
Resultado corrente (194.089)  (420.207) 226.118  53,8%
VABcf 128.371 87.834 40.537  46,2%
N° médio de trabalhadores 632 637 (5) -0,8%
VABcf per capita 203,1 137,9 652 47,3%

Fonte: Relatdrios e contas das empresas

Em termos patrimoniais, a avaliagdo da situacdo liquida da HCB deve ter em conta as
diferencas entre o POC da empresa e o portugués. Estas diferengas sdo acentuadas quanto ao
tratamento das provisdes, que no primeiro integram o capital proprio e, no segundo, 0 passivo.
Assim, o agravamento da situacdo liquida da empresa deu-se, ndo s6 por via do resultado,
mas também pela anulagdo da rubrica de provisdes relacionada com o chamado Prémio de

Fiabilidade, registada pela empresa no capital proprio.

Quadro 6.1.10.3
Sector das Empresas Sedeadas no Estrangeiro
Estrutura Patrimonial da HCB

Milhares de euros, excepto percentagens

2006 2005 Variagdo
Absoluta %
Activo liquido 1.870.016  1.827.999 42.017 2,3%
Capital préprio (182.615) 111.059  (293.675) -264,4%
Interesses minoritarios - - - -
Passivo 2.238.833 2.137.116 101.717 4,8%
Autonomia financeira (%) -9,8% 6,1%
Solvabilidade (%) -8,2% 5,2%
Estrutura patrimonial (%) 110,6% 131,6%

Fonte: Relatérios e contas das empresas
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O acréscimo de 4,8% no passivo deve-se, essencialmente, a depreciacdo do metical face a
todas as moedas de referéncia (USD, EUR, ZAR), com o consequente aumento do

endividamento da empresa.

6.2. Empresas publicas financeiras

As empresas publicas financeiras comportam o Grupo CGD e a PME Investimentos, S.A. A

segunda integra o sector pelo facto de revestir a forma juridica de sociedade de investimento.

O Grupo CGD é considerado o maior grupo financeiro portugués em termos de montante do
balango, quer na actividade bancaria, quer na actividade seguradora, com um capital social de
2 950 milhdes de euros (inteiramente detido directamente pelo Estado) e um activo liquido
consolidado, em 31 de Dezembro de 2006, da ordem dos 96 245,8 M€.

A PME Investimentos tem um capital social de 27,5 M€, com uma participagao publica de
81,4% (15,03% directamente do Estado e 66,4% através do IAPMEI - Instituto de Apoio as
Pequenas e Médias Empresas e ao Investimento) e um activo liquido total, no final de 2006, de
25,8 M€, cerca de 0,027% do activo do Grupo CGD.

Face a dimensao do Grupo CGD, expressa no montante do seu activo, o peso da agregacao
das contas da PME Investimento revela-se desprezivel para efeitos de analise da evolugéo do
sector, pelo que, as variagdes observadas nos indicadores de natureza econémica e financeira
que apresentamos ao longo deste texto serdo explicadas pelos movimentos do Grupo CGD,
tanto mais que, apesar de assumir a forma juridica de sociedade de investimento, a PME
Investimentos nao se tem dedicado a realizagao de operagdes de crédito, desenvolvendo a sua
actividade na vertente de operador de capital de risco, nomeadamente através dos fundos de
capital de risco para investidores qualificados que mantém sob gestdo, matéria esta que sera

abordada no ponto seguinte deste relatério.

A actividade individual da CGD representa 75,7% do activo liquido do grupo, enquanto que a
actividade bancaria no conjunto das empresas do grupo representa 87,8% do activo liquido,

sendo os restantes 12,2% afectos a actividade seguradora (Quadro 6.2.1.).
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Quadro 6.2.1.
GRUPO CGD

Activo liquido consolidado
Milhées de euros, excepto percentagens

2006
Valor Estrutura

Empresas do Grupo

Caixa Geral de Dep6sitos 72.904 75,7%
Caixa - Seguros 11.761 12,2%
Banco Caixa Geral (Espanha) 3.321 3,5%
BNU - Banco Nacional Ultramarino (Macau) 1.381 1,4%
Caixa - Banco de Investimento 1.305 1,4%
Caixa Leasing e Factoring 2.124 2,2%
Banco Comercial do Atlantico (Cabo Verde) 494 0,5%
Banco Comercial e de Investimentos (Mogambique) 344 0,4%
Outras empresas do grupo 2.613 2,7%

Activo Liquido Consolidado 96.247 100%

Fonte: CGD - Relatdrio e Contas de 2006

Em 2006, a quota do Grupo CGD na concesséo de crédito a clientes foi de 21,2% e em
depdsitos de 29,9% no mercado nacional. Nos seguros, a quota de mercado da produgao do
ano atingiu os 24,2%, distribuido pelos ramos Vida e N&o-Vida, com 20% e 32,6%,

respectivamente.

Para além da actividade bancaria e seguradora, o Grupo CGD estende a sua acg¢ado a outras
actividades auxiliares, destacando-se as de caracter cultural e artistico, sobretudo através da
Culturgest (100%) e as de caracter sécio econémico, através dos protocolos celebrados a
Associagdo Nacional de Direito ao Crédito e com o Servigo Jesuita aos Refugiados, no ambito

de operagdes de microcrédito.

A sua carteira de participagdes financeiras incluia, no final de 2006, um conjunto relevante de
empresas com forte influéncia no mercado de capitais, designadamente a Portugal Telecom
(5,13%), a EDP (5%), a Cimpor (2,08%), a Galp Energia (1,39%), a REN (19,99%), a AdP
(20,37%) e o Banco Comercial Portugués (2,4%).

a) Actividade Bancaria

A evolugao favoravel verificada no sector contribuiu para o desempenho positivo. A actividade

bancaria do Grupo CGD estende-se por 4 areas de actuagio:

- Banca Comercial, através da prépria CGD, do Banco Caixa Geral — Espanha
(99,8%), do BNU — Macau (100%), da CGD Subsidiaria Offshore Macau
(100%), do Banco Interatlantico — Cabo Verde (70%), do Banco Comercial
Atlantico - Cabo Verde (65%), do Mercantile Bank Holding — Africa do Sul
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(91,8%), da Caixa Internacional, SGPS, S.A. (100%) e do Banco Comercial e

de Investimento — Mogambique (42%).

- Banca de Investimento e Capital de Risco, através da GERBANCA, SGPS
(100%), da Caixa Banco de Investimento (99,7%), da Caixa Capital (100%), da
Caixa Desenvolvimento, SGPS (100%) e da PROMOTORA - Cabo Verde
(62,2%).

- Gestao de Activos, através da Caixa Gestdo de Activos, SGPS (100%), da
Caixa Gest (100%), da CGD Pensbes (100%) e da Fundimo (100%).

- Crédito Especializado, através da Caixa Leasing e Factoring - IFIC (100%) e
da BCI ALD — Mogambique (100%).

O sector Bancario continuou a evoluir de forma positiva em 2006, beneficiando da aceleragao
do crédito interno total, que cresceu 7,4% face ao ano anterior, com destaque para a
concessado de crédito as empresas, ao consumo privado e a administragdo publica, que

registaram variagdes positivas de 10,7%, 10,1% e 5,7%, respectivamente.

No Grupo CGD, o saldo consolidado do crédito a clientes totalizou 58,8 mil M€, mais 13,8% do
que o ano passado, dos quais 46,3 mil M€ decorrentes da actividade doméstica. O segmento
de crédito a particulares representou a maior fatia, com destaque para o crédito para aquisi¢éo
de habitacao.

Quadro 6.2.2.
GRUPO CGD
Saldo de Crédito a Clientes em 2006

Milhdes de euros, excepto percentagens

Valor em Variagao
Segmentos 2006 Estrutura relativa a
2005
Particulares 33.837 57,5% 10,7%
Empresas 21.746 37,0% 15,8%
SPA 3.242 5,5% 15,5%
Total 58.824 100,0% 12,8%

Fonte: CGD - Relatorio & Contas de 2006

Contudo, a variagdo mais significativa foi a observada no segmento empresas, situando-se o
maior volume de saldo de crédito concedido, nas empresas do sector de servigos, observando-

se também neste sector a variagcao positiva mais significativa relativamente a 2005.
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Gréfico 6.2.1.
Grupo CGD
SALDO DE CREDITO A EMPRESAS POR RAMOS DE
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Na construgéo e obras publicas, segundo sector de actividade em termos de saldo de volume
de crédito concedido, ndo se registou uma variacao assinalavel relativamente ao ano passado,

traduzindo o abrandamento da actividade do sector.

O Grupo CGD possuia, no final de 2006, 1 136 agéncias bancarias, das quais 789 em Portugal
e 347 no estrangeiro, tendo procurado reforcar também a sua presengca no mercado
internacional, dispondo, para o efeito, de uma rede de 8 sucursais bancarias no exterior - Nova
lorque, Londres, Franga, Luxemburgo, Zhuhai (R.P. da China), Timor Lorosae, Ilhas Caimao,
Ménaco - e de 7 filiais na area da banca comercial, em Espanha, Macau, Cabo Verde, Africa do

Sul e Mogambique.

Em termos internacionais e no dominio da actividade bancaria, o Grupo CGD ocupa a 1092
posigcéo, de acordo com o critério volume de activos, enquanto que em termos de volume de
capitais préprios a sua posi¢ao no ranking mundial desce para a 1402 posi¢do. Ainda no
dominio da actividade bancaria e de acordo com o critério do activo, o Grupo ocupa a 682

posicao entre os bancos europeus.

Segundo o relatério de gestdo da CGD referente a 2006, as trés principais agéncias de rating
internacionais — STANDARD & POOR’S, MOODY’S e FITCHRATINGS - atribuiram as

seguintes notagbes a CGD:
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Quadro 6.2.3.
Grupo CGD
Notacao de rating

AGENCIA Curto Prazo Longo Prazo Outlook Data
Standard & Poor's A-1 A+ Estavel Jul-06
Moody's Prime-1 Aa3 Estavel Set-06
Fitchratings F1+ AA- Negativo Set-06

Fonte: CGD - Relatério e Contas de 2006

O Outlook negativo atribuido pela FITCHRATINGS em Setembro de 2006, reflecte

exclusivamente a mesma posigéo atribuida a Republica Portuguesa.

b) Actividade Seguradora

A actividade seguradora do Grupo CGD é exercida, essencialmente, através das companhias
de seguros Fidelidade — Mundial (100%, Império Bonanca (100%), Via Directa (100%), Cares
(100%) e Garantia - Cabo Verde (80,9%), operando no mercado sob as marcas das

companhias referidas e ainda pela Ok! Teleseguro e Multicare.

O Grupo desenvolve ainda um conjunto de actividades complementares dos seguros através
das empresas HPP — Hospitais Privados de Portugal, SGPS (100%), GEP - Gestdo de
Peritagens Automoveis (100%), EAPS - Empresa de Analise, Prevencao e Seguranca (100%),
EPS — Gestéo de Sistemas de Saude (100%), LCS — Linha de Cuidados de Saude (100%) e
Fidelidade Mundial SGII (100%).

A estrutura de distribuicdo da actividade seguradora do grupo comporta os canais bancario,
postal e telefénico, bem como a rede de agéncias (153), lojas exclusivas (252) e ainda lojas em

franchising (122).

Em 2006 o Grupo CGD reforcou a sua lideranga no mercado segurador domeéstico, nos
prémios de seguro directo, cujo montante ascendeu a 3 247 milhdes de euros, elevando a sua
quota de mercado de 22,3%, em 2005, para 24,2%, em 2006, gragas ao crescimento de 15,2%

observado no ramo Vida.

c) Situagcdo Econémica e Financeira

Como se disse anteriormente, os indicadores de analise econémica e financeira que a seguir
se apresentam agregam as contas do Grupo CGD e da PME Investimentos, mas a evolugao do
sector serd explicada pelos movimentos observados nas contas do Grupo CGD, face a
manifesta preponderancia da sua dimensao no sector e ao facto da PME Investimentos n&o

desenvolver actividade bancaria.
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Assim, o resultado liquido consolidado do sector foi de 734,6 M€ (Quadro 6.2.4.), reflectindo,
sobretudo, o resultado liquido consolidado do Grupo CGD, que ascendeu a 733,8 M€ em 2006,
representando um crescimento de 36,8%, destacando-se os contributos da actividade bancaria
doméstica com 456 M€ e da actividade seguradora com 153 M€, traduzindo um crescimento do
produto da actividade bancaria e seguradora de 13,1%, enquanto que os custos operativos
cresceram apenas 4,1%. O resultado obtido beneficiou, ainda, dos resultados em empresas
associadas, que somaram 109,7 M€, no qual se inclui a mais valia de 75,1 M€ proveniente da
REN, pela venda da sua participagdo na GALP. Por seu turno, a PME Investimentos registou

um resultado liquido de 826 m€, mais 4% relativamente ao exercicio anterior.

Em termos individuais, a CGD registou um resultado liquido de 539,6 M€, justificando-se a
diferenga relativamente ao resultado consolidado pelos critérios de valorizacdo dos activos

subjacentes aos diferentes referenciais contabilisticos utilizados.

Quadro 6.2.4.
Sector Financeiro
Evolugao dos Resultados Consolidados

Milhares de euros, excepto percentagens

2006 2005 Variagdo
Absoluta %
Margem Financeira Alargada 1.765.227  1.454.885 310.342 17,58%
Produto Actividade Bancaria \ Financeira 2.388.325 2.116.346 271.980 11,39%
Produto Actividade Bancaria e Seguradora 2.974.073 2.628.994 345.079 11,60%
Resultado Bruto de Exploragéo 1.288.097 998.960 289.137 22,45%
Resultado Liquido Consolidado 734.634 538.459 196.175 36,43%
Meios Libertos Operacionais 1.440.902 1.124.202 316.700 28,17%
Meios Libertos Liquidos 1.190.115 948.879 241.236 25,42%

Fonte: Relatdrios e Contas das Empresas

Nota: Resultado Bruto de Exploragdo = Produto de Act. Bancaria e Seg.+ Produto de outras actividades -
Custos com Pessoal - Outros Gastos Administrativos - Depreciagbes e Amortizagbes; Meios Libertos
Operacionais = Resultado Bruto de Exploragdo + Depreciagbes e Amortizagdes; Meios Libertos Liquidos =
Resultado Liquido + Depreciagbes e Amortizagbes - Imparidade do crédito liquida de reversbes e
recuperagées - Imparidade de outros activos liquida de reversées e recuperagées.

A margem financeira registou uma melhoria assinalavel (17,58%) devido, essencialmente, a
uma melhoria na margem de juros (+24,9%). O produto da actividade bancaria e financeira
ascendeu, assim, a 2 388,3 M€ (+11,39%), incluindo os resultados em operagdes financeiras
(130,7 ME€), rendimentos de servicos e comissdes (364,7 M€) e outros resultados de
exploragédo (123,3 M€). O resultado da actividade seguradora ascendeu a 586,2 M€, mais
14,4% relativamente ao exercicio anterior, contribuindo para uma melhoria do produto global
em 11,6%.
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O resultado de exploragéo registou uma melhoria substancial, reflectindo o aumento do produto
da actividade bancaria e seguradora, que superou largamente o aumento dos custos,
designadamente os custos operativos, que aumentaram apenas 4,1%.

Na sequéncia da melhoria do resultado da actividade do Grupo CGD, e mantendo-se uma
continuada redugcao do numero de efectivos (-778), ndo obstante o aumento de numero de
balcdes (+18 em Portugal e +19 no estrangeiro), o VAB per capita registou um aumento de 23
mE€, passando para 119 m€ em 2006 (Quadro 6.2.5.).

Quadro 6.2.5.
Sector Financeiro
Indicadores de Gestao Operacional

Milhares de euros, excepto percentagens

2006 2005 Variagao
Absoluta %
Custos com pessoal 937.938 860.289 19.150  3,40%
N.° de Agéncias 1136 1099 37  337%
Portugal 789 771 18  2,33%
Estrangeiro 347 328 19  579%
VABcf 2.378.839  1.984.491 394.349 19,87%
N.° de trabalhadores 20.047 20.795 (748) -3,60%
Instituigées bancarias 13.457 13.646 (189) -1,39%
Seguradoras 3.441 3.822 (381) -9,97%
Outras actividades 3.149 3.327 (178) -5,35%
VABCcf per capita 119 95 23  24,34%

Fonte: Relatérios e contas das empresas

O activo liquido consolidado do sector ascendeu a 96 271,6 M€, representando um
crescimento de 11,31% relativamente ao periodo anterior, do qual apenas 25,8 M€ constitui
activo da PME Investimentos. Para esta evolugdo contribuiu, fundamentalmente, o aumento
verificado no crédito a clientes e as aplicagbes em titulos do Grupo CGD, destacando-se como
principais aplicagées no exercicio de 2006 o reforco da carteira com a aquisicdo de 1% da
GALP e na CIMPOR, onde passou a deter 2,08%.
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Quadro 6.2.6.

Sector Financeiro
Estrutura Patrimonial

Milhares de euros, excepto percentagens

2006 2005 Variagao

Absoluta %
Activo Liquido 96.271.585 86.488.190 9.783.396 11,31%
Cap. Préprios e equiparados 5.037.879  4.348.629  689.251 15,85%
Recursos alheios 73.479.344 66.870.391 6.608.953 9,88%
Exigibilidades diversas 17.754.362 15.269.170 2.485.192 16,28%
TIER 1 (B. Portugal) 7,40% 7,40% - -
Solvabilidade (B. Portugal) 10,50% 12,40% - -
Crédito com incumprimento / Crédito Total 2,29% 2,69% - -

Fonte: Relatérios e contas das empresas

Os capitais proéprios totalizaram 5 037,9 M€, tendo aumentado 689,3 M€ gracas ao contributo
da contribuicao dos resultados nao distribuidos em “Outras reservas” e a variagao do resultado

do exercicio.

A reducdo do racio de solvabilidade ficou a dever-se a alteragcdo do critério de calculo dos

fundos proprios introduzido em 2006.

6.3. Capital de risco

A carteira de participagdes do Estado em entidades de capital de risco (CR) integrava, no final
de 2006, uma participacdo de 15,03% numa Sociedade de Capital de Risco (SCR) - PME
Capital — Sociedade Portuguesa de Capital de Risco, SA, - e em seis Fundos de Capital de
Risco para Investidores Qualificados (FIQ), apresentando-se no Quadro 6.3.1. a percentagem

de participagdo directa do Estado no capital subscrito e as respectivas sociedades gestoras:

Quadro 6.3.1
Fundos de Capital de Risco
FlQ Participagao . Sociedade

Directa do Estado Gestora

Grupo CGD - Caixa Capital 7,69% CGD, AS

API - Capital | 50,00% API, EPE

PME Capital 64,88% PME Capital - Sociedade

PME Capital Valor®® 6,64% Port. Capital Risco, SA

PME Investimentos 75,06% PME Investimentos -

PME Investimentos Valor®® 6,58% Soc. Investimentos, SA

Fonte: Relatdrios e contas da SCR e dos FCR

" Para além das participagdes directas do Estado, salienta-se que também algumas entidades publicas (IAPMEI, ICEP, APl e CGD) sdo
detentoras de participagdes em sociedades gestoras e FCR.

Anteriormente designado por PME Capital Retex.
# Anteriormente designado por PME Investimentos Retex.
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O Estado detém, ainda, participagdo num Fundo de Investimento de Capital de Risco em
Mocgcambique FICREM — Mogambique, gerido pela GCl — Sociedade de Capital de Risco, SARL,

com uma participagao de 5,06%.

Através do Regulamento da CMVM® n.° 12/2005, de 25 de Novembro, foi estabelecida a
aplicagdo do POC a organizagdo da contabilidade das SCR e FCR, excepto quando se

disponha de forma diferente no referido Regulamento.

Por outro lado, pelo Regulamento da CMVM n.° 1/2006, de 5 de Janeiro, foi definido um
conjunto de metodologias e critérios de avaliagdo dos activos, que se baseiam no justo valor,

com vista a uniformizar a avaliagdo dos activos que integram o patriménio das SCR e FCR.

A aplicacao da regulamentacao atras referidas as contas de 2006, bem como as alteragées do
referencial contabilistico dai decorrentes, impedem a comparagao dos indicadores constantes

do Relatdrio do SEE - 2006 com os que se referem no actual relatério.

Quadro 6.3.2
Sector de Capital de Risco
Evolugao dos Resultados

Milhares de euros, excepto percentagens

2006 2005 Variagdo
Absoluta %
Resultado operacional (6.284) (3.848) (2.436) -63,3%
Resultado financeiro 5.739 5.176 563 10,9%
Resultado extraordinario 6.182 2.653 3.529 133,0%
Resultado Liquido 5.300 3.977 1.323 33,3%
Meios libertos operacionais (5.402) (3.488) (1.914) -54,9%
Meios libertos liquidos 4.735 2.982 1.753 58,8%

Fonte: Relatérios e contas da SCR e dos FCR

O aumento do resultado liquido em 1,3 M€, ficou a dever-se, exclusivamente, a variagdo
positiva registada pelo FIQ Grupo CGD — Caixa Capital. Para a obtengédo daquele resultado foi
decisivo o acréscimo de 133,0% no resultado extraordinario registado, alcangado sobretudo
pela alienagao de investimentos financeiros efectuada por este fundo, que permitiu superar o

agravamento do resultado operacional negativo registado no mesmo periodo.

30 Competéncias atribuidas a CMVM pelos Decretos Lei n.°s 151/2004, de 29 de Junho e 319/2002, de 28 de Dezembro.
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Quadro 6.3.3
Sector de Capital de Risco
Evolucao das Operacgoes

Unidades, excepto milhares de euros

2006 2005 Variagao
Absoluta %
Investimento total 28 45 17) -37,8%
Investimento novas operagdes 12 32 (20) -62,5%
Vendas totais 17 7 10 142,9%
Vendas parciais 4 3 1 33,3%
Abates por faléncia 4 1 3 300,0%
Mais Valias Liquidas 6.073 1.800 4.273 237,4%

Fonte: Relatdrios e contas da SCR e dos FCR

O ano de 2006 foi marcado por uma diminuigdo, em cerca de 37,8%, do niumero de operagdes
de investimento realizadas, sobretudo em novas operacdes, que registaram um decréscimo de
62,5%. No que concerne aos desinvestimentos (vendas e abates por faléncia), o acréscimo de
operagdes realizadas proporcionou um aumento de mais-valias obtidas, em cerca de 4,3 M€,

para as quais o FIQ CGD — Caixa Capital deu uma contribuigdo de cerca de 71%.

No final do exercicio, o conjunto dos FCR e a SCR directamente participados pelo Estado

detinham participagdes em 72 empresas, com um valor global investido em 149,5 M€.

Quadro 6.3.4
Sector de Capital de Risco
Estrutura Patrimonial

Milhares de euros, excepto percentagens

2006 2005 Variagdo
Absoluta %
Activo liquido 244.499 244111 388 0,2%
Capital préprio 189.903 188.196 1.707 0,9%
Passivo 54.596 55.915 (1.319) -2,4%
Autonomia financeira (%) 77,7% 771%
(Dispon+Aplic. Tesour.)/Activo Liquido (%) 27,5%  33,2%

Imobilizado/Capitais proprios e equiparados (%) 789%  75,1%

Fonte: Relatérios e contas da SCR e dos FCR

Em termos patrimoniais destaca-se o decréscimo do passivo, em cerca de 2,4%, resultante da
conjugacgao entre a diminuicdo das dividas de terceiros a médio/longo prazo e a curto prazo e o

aumento dos acréscimos e diferimentos.

Importa, ainda, referir que a PME Investimentos — Sociedade de Investimentos, SA, para além
da sua actividade de gestédo dos FIQ, realizou um investimento, no valor de 0,4 M€, integrado
directamente na carteira da Sociedade, o qual assumiu um caracter excepcional,
correspondendo a aquisicdo de uma participacdo anteriormente detida pelo Fundo de
Sindicagado de Capital de Risco PME-IAPMEI. Em 31 de Dezembro de 2006, a carteira dessa
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Sociedade integrava 17 participagdes directas (todas minoritarias, sendo que trés delas com
uma participacdo superior a 20%), com um valor de investimento de 11,0 M€, do qual

aproximadamente 1,0 M€ revestia a forma de suprimentos concedidos a participadas.
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7. Financiamento do SEE

Notas prévias:

= A abordagem do financiamento do SEE foi realizada tendo como base as demonstragdes de fluxos
de caixa das empresas, pelo que os valores indicados para as diversas rubricas diferem dos
referidos noutros pontos do relatério, que reflectem uma 6ptica de compromisso.

= As rubricas de acréscimo e reducdo do endividamento reportam-se somente ao saldo liquido entre
o recebimento e o pagamento de empréstimos, ndo englobando, por isso, a evolugao da divida ndo

remunerada.

= Para garantir a comparabilidade entre exercicios, os dados relativos ao ano de 2005 foram
expurgados dos elementos relativos a GALP e a REN, empresas que deixaram de integrar a

carteira de participagdes directas do Estado.

7.1.Financiamento Global das EPNF

As necessidades agregadas de financiamento das EPNF, excluindo a renovagado de

empréstimos, registaram um crescimento de 37,6% em relagéo ao exercicio de 2005 (Quadro

7.1.1.), tendo contribuido para essa variagéo os factores referidos de forma muito sucinta, nos

paragrafos seguintes.

Quadro 7.1.1.
Financiamento Global das EPNF

Necessidades e Fontes de Financiamento

(sem renovagao de empréstimos)

Necessidades de Financiamento
Défices operacionais antes de subsidios
Investimento
Juros e outros encargos da divida
Redugéo do endividamento (empréstimos)
Acréscimo das disponibilidades
Outras necessidades de financiamento
Fontes de Financiamento
Recursos proprios
Excedentes operacionais antes de subsidios
Desinvestimento
Outras fontes
Utilizagao de disponibilidades
Subsidios
A exploragao
Ao investimento
Outros
Dotagdes de capital
Acréscimo do endividamento (empréstimos)

Yo capital estatutario das unidades hospitalares empresarializadas no final de 2005 neste quadro esta reflectido em 2006

Fonte: Relatérios e contas das empresas

2006

8.753.507
1.606.970
4.783.887
502.304
174.358
1.207.848
478.140

8.753.507
3.538.128
927.524
1.818.590
641.408
150.606
1.452.256
367.343
1.084.204
708
382.007
3.381.115

Milhares de euros, excepto percentagens

2005

6.363.456
846.312
3.998.274
388.538
308.637
558.144
263.552

6.363.456
1.581.515
595.073
146.554
472.443
367.445
1.559.184
298.874
1.077.328
182.982
288.474
2.934.283

Variagao

Absoluta

2.390.051
760.658
785.612
113.766

-134.278
649.705
214.588

2.390.051
1.956.614
332.451
1.672.036
168.964
-216.838
-106.929
68.470
6.875
-182.274
93.534
446.833

%

37,6%
89,9%
19,6%
29,3%
-43,5%
116,4%
81,4%
37,6%
123,7%
55,9%
1140,9%
35,8%
-59,0%
-6,9%
22,9%
0,6%
-99,6%
32,4%
15,2%
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Grafico 7.1.1.
Financiamento Global das EPNF
Necessidades de Financiamento - 2006
(com renovagao de empréstimos)
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Total: 13 013 M€

O forte acréscimo verificado nos défices operacionais antes de subsidios é, sobretudo,
explicado pela evolugdo dos pagamentos da REFER relacionados com as actividades
operacionais, em particular os pagamentos a fornecedores, a qual nao tem correspondéncia na
evolugao dos respectivos resultados operacionais.

O aumento do nivel de acréscimo das disponibilidades deve-se, no essencial, aos excedentes
gerados nas operagbes de privatizagdo realizadas pela PARPUBLICA, aos excedentes com
origem nas actividades operacionais, antes de subsidios, obtidos pelos CTT e pela ANA e a

realizacdo do capital inicial das novas EPE do sector da Saude.

Para a quebra dos pagamentos relativos a reducao do endividamento contribuiram, sobretudo,
a Transtejo e a RTP, salientando-se, em sentido contrario, a Parque EXPO, que tem vindo a

manter um esforgo significativo de redugao da sua divida bancaria.

O acréscimo dos pagamentos relativos a outras necessidades de financiamento é, no

essencial, explicado pelo aumento dos pagamentos de dividendos por parte da PARPUBLICA.

A evolugao das rubricas de investimento e juros e outros encargos da divida, sdo objecto de

abordagem mais detalhada nos pontos 5.4. e 7.2., respectivamente.
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Se aos montantes atras referidos adicionarmos o dos empréstimos contraidos para liquidagéo
de empréstimos anteriores, as necessidades de financiamento agregadas, em 2006, passam

para 13.013 M€ (Grafico 7.1.1.), registando um crescimento agregado de 42,1%.

Representando 34,1% do total das necessidades agregadas de financiamento, o pagamento de
empréstimos evidencia a pressao que os elevados niveis de endividamento continuam a
exercer sobre a actividade das EPNF e representa, em alguns casos, como na REFER e no
conjunto das empresas de transportes, um dos principais estrangulamentos ao seu

desenvolvimento.

Correspondendo os dados anteriormente apresentados ao valor agregado das EPNF, importa
ter em conta a existéncia de diferengas substanciais entre os diferentes sectores e empresas e
que estes sdo fortemente influenciados pelo elevado peso de algumas empresas, com
destaque para a PARPUBLICA.

Com efeito, em 2006, o conjunto de 11 empresas incluido no Grafico 7.1.2. representava
85,6% das necessidades globais de financiamento das EPNF, excluindo a renovagédo de

empréstimos, correspondendo a PARPUBLICA, por si s6, a 34,6% do total.

No que respeita as fontes de financiamento (Grafico 7.1.3.), verifica-se uma alteragdo do seu
peso relativo, correspondendo agora o autofinanciamento a fatia mais significativa, com 40,4%
do total (17,4% em 2005), tendo registado um aumento de 123,7% em 2006.

Para esta alteragdo contribuiram, sobretudo, as receitas com origem no desinvestimento em
activos financeiros resultante das privatizagbes efectuadas pela PARPUBLICA, cujo impacto foi
atenuado pela redugao da utilizacdo de disponibilidades, em particular na EDIA, CTT e

Estradas de Portugal.

Salienta-se, ainda, o significativo aumento dos excedentes com origem em actividades

operacionais, para o qual contribuiram, sobretudo, os CTT, a Parque EXPO e a AdP.

Também as dotacdes de capital registaram um acréscimo em relagao a 2005, destacando-se o
peso decisivo da realizagdo do capital inicial de novas unidades de saude entretanto
empresarializadas, o reforgco do capital social da RTP no ambito do respectivo acordo de
saneamento financeiro, bem como novas dotagdes a EDIA destinadas a sustentar o esforgo de

investimento em curso no empreendimento do Alqueva.

Com 38,6% do total, o acréscimo do endividamento, em que se salienta sobretudo a REFER,
corresponde a segunda mais importante fonte de financiamento das EPNF, tendo registado um

aumento agregado de 15,2%.
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Grafico 7.1.2.
Financiamento Global das EPNF
Necessidades de Financiamento por Empresas — 2006
(sem renovacgao de empréstimos)
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Total: 8 754 M€

Contudo, se considerarmos a evolugao deste agregado liquida de redugdes de endividamento,
esse aumento cifrou-se em 22,1%, embora se mostre muito concentrado num conjunto restrito

de empresas (Grafico 7.1.4.).

Grafico 7.1.3.
Financiamento Global das EPNF
Fontes de Financiamento
(sem renovacgéo de empreéstimos)
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Com efeito, do acréscimo liquido total de 3 207 M€ verificado em 2006, cerca de 98,5% tém
origem em 13 empresas, constatando-se ainda que, deste montante, 36,3% correspondem a
REFER e 25,2% a PARPUBLICA.

Grafico 7.1.4.
Financiamento Global das EPNF
Acréscimo / Redugao, liquidos, do endividamento por Empresas

(sem renovagao de empréstimos)
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Acréscimo liquido em 2005: 2 626 M€
Acréscimo liquido em 2006: 3 207 M€

7.2.Financiamento do Investimento

= Tendo a abordagem do investimento sido efectuada com base nas demonstragdes de fluxos de
caixa das empresas, os montantes considerados e as respectivas fontes de financiamento podem
diferir significativamente dos investimentos efectivamente realizados e das utilizagcdes de fundos
contratadas ou previstas, nomeadamente, sempre que tenha ocorrido o diferimento, ou a
antecipacdo, de pagamentos e/ou recebimentos. Admite-se, contudo, a existéncia de uma
significativa correlacéo entre o investimento e os respectivos pagamentos.

O volume global das necessidades de financiamento associadas ao investimento cifrou-se, no
ano de 2006, em 4 784 M€ (Quadro 7.2.1.), montante que desce para 4 726 M€ se nao
contarmos com os valores classificados em “Outros investimentos”, que se reportam
essencialmente a empréstimos concedidos pela PARPUBLICA, empresa que realizou cerca de

91% dos pagamentos inscritos nessa rubrica.
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Quadro 7.2.1.
Financiamento do Investimento das EPNF

Milhares de euros, excepto percentagens

2006 2005 Variagdo
Absoluta %
Investimento Total 4.783.887 3.998.274 785.612 19,6%
Activos corpéreos 2.771.139 2.932.088 -160.949 -5,5%
Activos incorpéreos 141.060 79.391 61.669 77,7%
Activos financeiros 1.814.115 952.386 861.730 90,5%
Outros investimentos 57.572 34.409 23.163 67,3%
Financiamento do Investimento 4.783.887 3.998.274 785.612 19,6%
Recursos Proprios 2.338.274 580.117 1.758.157 303,1%
Desinvestimento 1.812.352 125.348 1.687.004 1345,9%
Receitas de investimentos 346.555 184.442 162.113 87,9%
Outros fundos proprios 179.367 270.327 -90.960 -33,6%
Subsidios ao investimento 1.072.850 1.056.681 16.169 1,5%
Dotacbes de capital 64.122 112.065 -47.942 -42,8%
Empréstimos’ 1.308.641 2.249.412 -940.771 -41,8%

© inclui PIDDAC, subsidios a exploragdo, ao investimento e outros, numa 6ptica de assungéo de compromissos

) parcela de Dotagao de capital afecta ao investimento

™ inclui empréstimos do Estado e divida bancaria

Fonte: Relatorios e contas das empresas

O crescimento agregado do investimento realizado pelas EPNF situa-se em 786 M€ (+19,6%),
valor que, embora represente um aumento significativo em relagdo ao registado em 2005, deve
ser relativizado pelo facto de se dever, quase exclusivamente, ao aumento das operagdes de

investimento financeiro realizadas pela holding PARPUBLICA.

Grafico 7.2.1.
Natureza do Investimento das EPNF
Investimento Total - 2006
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Total: 4 784 M€
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Continua a verificar-se um abrandamento no investimento em activos corpéreos, em particular
na REFER, nas empresas de transportes e na Estradas de Portugal, EPE, que evidencia o
esforco de contengdo do endividamento actualmente em curso nessas empresas. Apesar
dessa quebra, o investimento em activos corpéreos continua a representar a maior fatia dos

pagamentos relativos ao investimento total (Grafico 7.2.1.).

O investimento em activos financeiros, que corresponde a segunda maior parcela, s6 assume
um peso significativo na PARPUBLICA, responséavel por 93,6% do total desta rubrica, estando

também esta sociedade na origem da maior parte do acréscimo do investimento em activos

incorporeos.
Grafico 7.2.2.
Financiamento do Investimento das EPNF
Investimento em Activos Corpdreos, Incorpéreos e Financeiros
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2005: 3 961 M€
2006: 4 726 M€

Cerca de 92% dos pagamentos relativos ao investimento agregado das EPNF foram
assegurados, em 2006, por 10 empresas (Grafico 7.2.2.), constatando-se que s6 na

PARPUBLICA, AdP e CP se verificou um aumento em relag&o aos valores de 2005.

O peso do autofinanciamento nas fontes financiamento do investimento das EPNF passou de
14,5% em 2005 para 48,9% em 2006, (Grafico 7.2.3.), diminuindo, em consequéncia, a

contribuicdo das outras fontes de financiamento.
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Grafico 7.2.3.
Financiamento do Investimento das EPNF
Financiamento do Investimento — 2006
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Total: 4 784 M€

Esta alteracdo reflecte o impacto dos investimentos realizados pela PARPUBLICA no
investimento total (cobertos no essencial por receitas geradas pelas privatizagbes), o
acréscimo dos dividendos recebidos por essa empresa e ainda a diminuicdo do recurso aos

empréstimos.

Salienta-se, em particular, a redugdo do recurso aos empréstimos como fonte de financiamento
do investimento, tendo o seu valor global diminuido em 41,8% e o seu peso no total descido de
56,3% em 2005 para 27,4% em 2006.

No Grafico 7.2.4. apresentam-se as empresas que mais contribuiram para a variagdo do

volume de empréstimos contraidos para financiar o investimento em 2005.
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Grafico 7.2.4.
Financiamento do Investimento das EPNF
Variacao do Financiamento do Investimento por Empréstimos
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Variagao total: -941 M€

A evolugdo deste agregado é determinada, em especial, pelos sectores dos servicos de
utilidade publica, gestdo de infra-estruturas, PARPUBLICA e transportes, que representam
cerca de 95% do total, bem como pela evolugdo dos niveis de investimento que neles se

verificam.

Grafico 7.2.5.
Financiamento do Investimento das EPNF
Estrutura das Fontes de Financiamento do Investimento em 2006

0% —
l_
(]

AdP
VianaPolis

100% 1= .
Dotacdes de
capital
80%
B Recursos proprios
60%
40% B Subsidios ao
investimento
20%
Endividamento
5 3
© o
<

Empordef
CARRIS
M. Lisboa
ANA

M. Porto
REFER
Estradas
Parpublica
EDIA

Outras Empresas

92



MINISTERIO DAS FINANGAS E DA ADMINISTRAGAO PUBLICA
DIRECCAO-GERAL DO TESOURO E FINANCAS

A analise da estrutura das fontes de financiamento do investimento em 2006, por empresas
(Grafico 7.2.5.), evidencia que, apesar da quebra registada no recurso a empréstimos, estes
continuam a ter um peso superior a 50% em 7 das empresas consideradas, as quais, com
excepcao da EMPORDEF, se integram nos sectores dos transportes e da gestdo de infra-

estruturas.

Salienta-se, ainda, que as 14 empresas individualizadas no grafico realizaram cerca de 95%
dos pagamentos relativos ao investimento das EPNF, bem como o facto de o conjunto das

restantes empresas apresentar uma estrutura de fontes de financiamento bastante equilibrada.

7.3.Esforgo financeiro do Estado

A semelhancga do ano anterior, a abordagem relativa ao esforgo financeiro do Estado exclui,

designadamente:

e as dotagdes atribuidas no ambito do PIDDAC relativas a parcela de co-financiamento
em projectos de investimento visando a construgcdo/beneficiacao de infra-estruturas

pertencentes ao dominio publico;

e 0s montantes concedidos ao abrigo de programas de apoio a empresas, com caracter

regular, institucionalizado e de acesso generalizado;

e as verbas pagas pelo SNS as unidades empresariais do sector da saude, que as
contabilizam como proveitos provenientes da prestacdo de servigos, ndo sendo assim

consideradas como subsidios a exploracao.

Pese embora a informagédo que se apresenta se reportar as empresas do SEE, sdo também
referenciadas as indemnizacbes compensatérias atribuidas a empresas privadas que

asseguram a prestagao de servico publico.

No exercicio de 2006, o esforco financeiro directo do Estado®' em empresas do SEE e noutras
empresas que prestam servico publico cifrou-se em 704,3 M€ (Quadro 7.3.1.), o que traduz um
decréscimo de 19,65% relativamente ao ano de 2005. Note-se que, no caso do sector da
saude, apenas estdo contempladas as dotagcbes de capital, ndo estando considerados os

apoios recebidos através de entidades do Ministério da Saude.

31 Apoios financeiros atribuidos através do MFAP / DGTF, néao incluindo, designadamente, os concedidos as unidades de saude do
SEE e Estradas de Portugal, EPE, através dos ministérios que tutelam os respectivos sectores de actividade, nem a concessdo de
garantias, na medida em que s6 a sua eventual execugéo implicaria fluxos financeiros.
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Quadro 7.3.1.
Esforgo Financeiro do Estado (sem garantias)

2006

Empresas Publicas nao Financeiras 670.922
Comunicagao Social 224.013
Gestao de Infra-estruturas 54.287
Aéreas 200
Ferroviarias 35.087
Outras infra-estruturas 19.000
Industria 30.000
Requalificagdo Urbana 0
Programa Polis 0
Saude 60
Transportes 210.067
Parpublica 0
Outros Sectores 152.495
Empresas Publicas Financeiras -
Empresas Privadas 33.352
TOTAL 704.274

Obs: Critério de execugao do OE
Fonte: Direcgdo-Geral do Tesouro e Finangas

Milhares de euros, excepto percentagens

2005

844.480
245.825
66.030
3.238
32.792
30.000
15.945
5.630
5.630
284.900
137.229
40.465
48.456

31.990

876.470

Variacao

Absoluta %
(173.558) -20,55%
(21.812) -8,87%
(11.743) -17,78%
(3.038) -93,82%
2.295 7,00%
(11.000) -36,67%
14.055 88,15%
(5.630) -100,00%
(5.630) -100,00%
(284.840) -99,98%
72.838 53,08%
(40.465) -100,00%
104.039 214,71%
1.362 4,26%
(172.196) -19,65%

Os sectores da comunicagao social e dos transportes sdo 0s que assumem O maior peso na

estrutura do esforgo financeiro do Estado (Grafico 7.3.1.).

Ao nivel dos instrumentos utilizados na intervengao financeira do Estado, o decréscimo global
de 172,2 M€ entre 2005 e 2006 é explicado por uma reducado de 386,7 ME nas dotagdes de

capital, ndo totalmente compensada pelo acréscimo verificado em todas as demais formas da

contribuigcdo financeira publica — indemnizagdes compensatérias ( + 28,2 M€ ), assungéo de

passivos ( + 146,1 M€ ), concessao de empréstimos ( + 40,2 M€ ).

As indemnizagcbes compensatorias/ subsidios constituiram o principal instrumento de apoio

financeiro, responsavel por mais de metade do esforgo financeiro do Estado.
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Grafico 7.3.1.
Estrutura do Esfor¢o Financeiro do Estado (sem garantias)
Por sectores
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7.3.1. Indemnizag6es compensatorias / subsidios

No ano de 2006, o Estado injectou no SEE e empresas privadas prestadoras de servigo
publico, a titulo de indemniza¢des compensatérias, a verba global de 399,5 M€ , mais 28,2 M€
(+ 7,6% ) do que no ano anterior ( Quadro 7.3.1.1.), na optica da execugdo do orgamento
(valores pagos em cada ano, com IVA).
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Quadro 7.3.1.1.
Indemnizagées Compensatérias / Subsidios

Empresas Publicas Nao Financeiras

Comunicagao Social

RTP

Lusa
Gestao de infra-estruturas

Transportes Ferroviarios ( REFER )
Transportes

Carris

S.T.C.P.

C.P.

Metro de Lisboa

Metro do Porto

Soflusa

Transtejo

SATA "

TAP O
Industria

Estaleiros Navais Viana do Castelo
Outras

Teatro Nacional D. Maria Il

Empresas Privadas
Air Luxor
ATA
PORTUGALIA
BRISA
Fertagus
Rodoviaria Lisboa
Scotturb — Transportes Urbanos
TST
Vimeca
PT

TOTAL

Obs: Critério execugao do OE
Fonte: Direcgéo-Geral do Tesouro e Finangas

(*) Empresas que nao fazem parte do universo das participagcdes da DGTF

2006

366.167
166.713
150.040
16.673
35.087
35.087
160.067
45.459
16.318
28.070
22.723
2.523
3.946
5.628
9.869
25.531
0

0

4.300
4.300

33.352
765
291
264

9.845
10.413
4.325
54
2.687
2.877
1.831

399.519

Milhares de euros, excepto percentagens

2005

339.291
163.025
145.359
17.666
32.792
32.792
137.229
42.485
15.251
26.234
21.237
2.358
3.688
5.259
5.789
14.928
1.070
1.070
5.175
5.175

31.990
1.563
873

0
15.342
5.223
2.384
49
1.831
2.005
2.720

371.281

Variacao

Absoluta

26.876
3.688
4.681
(993)
2.295
2.295
22.838
2.974
1.067
1.836
1.486
165
258
369
4.080
10.603
(1.070)
(1.070)
(875)
(875)

1.362
(798)
(582)

264

(5.497)
5.190
1.941

5
856
872

(889)

28.238

%

7,92%
2,26%
3,22%
-5,62%
7,00%
7,00%
16,64%
7,00%
7,00%
7,00%
7,00%
7,00%
7,00%
7,02%
70,48%
71,03%
-100,00%
-100,00%
-16,91%
-16,91%

4,26%
-51,06%
-66,67%
100,00%
-35,83%

99,37%
81,42%
10,20%
46,75%
43,49%
-32,68%

7,61%
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Grafico 7.3.1.1.
Indemnizag6es Compensatoérias / Subsidios
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O montante mais elevado continuou a ser o atribuido a RTP, no dmbito do respectivo contrato
de concessao geral de servigo publico de televisdo, logo seguido pelas empresas Carris,
REFER, CP, TAP e METRO de Lisboa que, em conjunto, absorveram uma parcela de 39,3 %
deste auxilio do Estado. O grupo das empresas privadas prestadoras de servigo publico
recebeu 8,3% do total das IC.

7.3.2. Dotagoes de capital

As dotacdes de capital atribuidas pelo Estado tém por objectivo a realizacdo do capital social
inicial de novas sociedades, o refor¢go de capital no ambito de processos de reestruturagéo e
saneamento econdmico-financeiro, bem como o financiamento da expansao da actividade de
empresas ja existentes, no quadro da realizagdo de investimentos de elevado montante e de

longa duragéo.
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Quadro 7.3.2.1.
Dotacoes de Capital / Prémios de Emissao

Milhares de euros, excepto percentagens

2006 2005 Variagao

Absoluta %
Empresas Publicas Nao Financeiras 76.560 463.295 (386.735) -83,47%
Comunicagao Social (RTP) 57.300 82.800 (25.500)  -30,80%
Gestéao de Infra-estruturas 19.200 33.238 (14.038)  -42,23%
Aéreas 200 3.238 (3.038) -93,82%
ANAM 0 1.488 (1.488) -100,00%
EDAB 0 1.750 (1.750) -100,00%
NAER 200 0 200 100,00%
Outras 19.000 30.000 (11.000) -36,67%
SIMAB 0 30.000 (30.000) -100,00%
EDIA 19.000 0 19.000 100,00%
Requalificagdo Urbana (Programa Polis) 0 5.630 (5.630) -100,00%
Saude 60 284.900 (284.840) -99,98%
Parpublica 0 40.465 (40.465) -100,00%
Industria (EMPORDEF) 0 14.875 (14.875) -100,00%
Outros Sectores 0 1.387 (1.387) -100,00%
ENATUR 0 1.012 (1.012) -100,00%
Portugal Vela 2007 0 375 (375) -100,00%
Empresas Publicas Financeiras 0 0 0 0,00%
Total 76.560 463.295 (386.735) -83,47%

Obs: Critério execugao do OE
Fonte: Direcgdo-Geral do Tesouro e Finangas

Em 2006 (Quadro 7.3.2.1.), as dotac¢des de capital atribuidas a EDIA e a NAER, destinaram-se
a realizagdo do reforco do capital destas empresas, para fazer face aos seus planos de
investimento, enquanto as dotagdes de capital atribuidas a RTP, inseriram-se no ambito da

execucgao do acordo de reestruturagao financeira celebrado com o Estado.

7.3.3. Assungcao de passivos e de outras responsabilidades

financeiras

No ano de 2006 foram realizadas duas operagoes de assungdo de passivos e
responsabilidades, que envolveram duas empresas em liquidacdo: a Casa da Musica/Porto
2001 e a Gestnave. (Quadro 7.3.3.1.)
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Quadro 7.3.3.1.

Assuncao de Passivos e de outras responsabilidades financeiras
Milhares de euros, excepto
percentagens

2006 2005 Variagdo
Absoluta %
Empresas Publicas Nao Financeiras 148.195 2.082 146.113  7017,92%
Casa da Musica/Porto 2001 (em liquidagéo) 98.849 2.082 96.767 4647,79%
GESTNAVE, SA (em liguidacéo) 49.346 0 49.346 100,00%

Fonte: Direccdo-Geral do Tesouro e Finangas

Quanto a Sociedade Casa da Mdusica, nos termos previstos no Decreto-Lei n.° 18/96, de 26 de
Janeiro, foi deliberada em Assembleia Geral, a transferéncia para o Estado do edificio da Casa
da Mdusica, incluindo terreno e equipamentos, por contrapartida do passivo assumido e a
assumir, a fim de o mesmo ser transferido para a Fundagao, através da constituicdo de um

direito de superficie perpétuo a favor desta.

Relativamente a Gestnave (sociedade criada no ambito da reestruturacdo da Lisnave), o
Estado assumiu responsabilidades em substituicdo da empresa, no decurso do respectivo

processo de liquidagao.

7.3.4. Empréstimos

Também a concessao de empréstimos a empresas publicas se limitou, em 2006, a duas
empresas, ENVC - Estaleiros Navais de Viana do Castelo, que beneficiou de um empréstimo
de 30 M € e STCP - Sociedade de Transportes Colectivos do Porto, com um empréstimo de 50
M€ (Quadro 7.3.4.1.).

O empréstimo a ENVC visou cobrir necessidades de financiamento extraordinarias associadas

a satisfacdo de encomendas de navios pela Marinha Portuguesa.

O empréstimo a STCP teve a natureza de financiamento intercalar a operacdo de emissao de
obrigacbes garantida pelo Estado. Na data de subscricdo desta emissdo o seu produto foi

imediatamente aplicado na amortizac&o integral deste empréstimo directo do Estado.
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Quadro 7.3.4.1.

Empréstimos
Milhares de euros, excepto

percentagens
2006 2005 Variagao

Absoluta %
Empresas Publicas Nao Financeiras 80.000 39.812 40.188  100,94%
Industria 30.000 0 30.000 100,00%
ENVC 30.000 0 30.000 100,00%
Transportes 50.000 0 50.000 100,00%
STCP 50.000 0 50.000 100,00%
Outros Sectores 0 39.812 (39.812) -100,00%
Gestnave 0 39.812 (39.812)  -100,00%

Fonte: Direcgéo-Geral do Tesouro e Finangas

Saliente-se que os empréstimos do Estado sdo concedidos as empresas publicas em

circunstancias excepcionais e em condi¢des similares as do mercado.

7.3.5. Concessao de garantias

Em 2006 foram concedidas garantias do Estado a operagdes financeiras de empresas publicas
no montante de 1 505 M€, da qual beneficiaram empréstimos contraidos por 4 empresas, 2
integradas nos sectores dos transportes, 1 na gestao de infra-estruturas ferroviarias e 1 nos
servigos de utilidade publica.

Quadro 7.3.5.1.

Concessao de Garantias
Milhares de euros, excepto

percentagens
2006 2005 Variagdo
Absoluta %
Empresas Publicas Nao Financeiras 1.505.000 460.000 1.045.000 227,17%
Gestao de Infra-estruturas 655.000 100.000 555.000 555,00%
Infra-estruturas Ferroviarias 655.000 100.000 555.000 555,00%
REFER 655.000 100.000 555.000 555,00%
Servicos de Utilidade Publica 420.000 200.000 220.000 110,00%
AdP 420.000 200.000 220.000 110,00%
Transportes 430.000 160.000 270.000 168,75%
CARRIS 30.000 - 30.000 100,00%
CP - 80.000 (80.000) -100,00%
MP - 80.000 (80.000) -100,00%
ML 400.000 - 400.000 100,00%

Fonte: Direccdo-Geral do Tesouro e Finangas

Estas garantias visaram facilitar ou criar melhores condicées na obtencdo de fundos nos
mercados financeiros, tendo em vista o financiamento de planos de investimento de elevado
montante e longa duragdo, nomeadamente com a construgao/ beneficiagdo de infra-estruturas

de interesse publico e com a aquisicdo de equipamentos de transporte publico, como nos
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casos das garantias prestadas em 2006 a empréstimos da REFER, da Metropolitano de Lisboa
e da Carris.

No caso da AdP — Aguas de Portugal, os empréstimos beneficiarios da garantia do Estado
destinaram-se a financiar projectos da empresa, ou das suas participadas, no ambito do Plano

Estratégico de Abastecimento de Agua e do Saneamento de Aguas Residuais (PEAASAR).

No final de 2006, as responsabilidades assumidas pelo Estado por garantias prestadas a
empréstimos contraidos por empresas do SEE atingia o montante de 8 799,5 M€ (Quadro
7.3.5.2)).
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Quadro 7.3.5.2.
Total das Garantias Prestadas pelo Estado a Empresas Participadas
(Stock das responsabilidades assumidas)

Milhares de euros, excepto percentagens

Beneficiaria Em 31-12-2006  Em 31-12-2005 Variagao
Absoluta %
1. Empresas Publicas Nao Financeiras 8.782.453 7.320.153 1.462.300 19,98%
Gestao de Infraestruturas 3.254.932 2.622.887 632.045 24,10%
Infraestruturas Aéreas 232.039 232.039 0 0,00%
ANAM 232.039 232.039 0
Infraestruturas Ferroviarias 2.546.872 1.912.886 633.986 33,14%
REFER 2.546.872 1.912.886 633.986
Infraestruturas Portuarias 41.021 42.962 (1.941) -4,52%
APA 30.000 30.000 0
APS 11.021 12.962 (1.941)
Outras Infraestruturas 435.000 435.000 0 0,00%
EDIA 435.000 435.000 0
Industria 20.949 20.949 0 0,00%
Lisnave 7.482 7.482 0
SPE 13.467 13.467 0
Requalificagdo Urbana 197.136 246.885 (49.749) -20,15%
Parque Expo 98 197.136 246.885 (49.749)
Servigos de Utilidade Publica 626.211 7.669 618.542 8065,48%
AdP 620.000 - 620.000
PT 6.211 7.669 (1.458)
Transportes 4.672.029 4.302.448 369.581 8,59%
CARRIS 405.000 375.000 30.000
CP 733.702 733.702 0
MP 976.119 981.630 (5.511)
ML 2.441.240 2.094.938 346.302
STCP 115.968 117.178 (1.210)
Outros Sectores 11.196 119.315 (108.119) -90,62%
Casa da Musica - 96.000 (96.000)
CNEMA - 2.494 (2.494)
GESTNAVE 10.980 15.966 (4.986)
Imobiliaria Grao-Para 216 216 0
Soc. Téxtil da Cuca - 4.639 (4.639)
2. Empresas Publicas Financeiras 2.025 2.849 (824) -28,92%
CGD 2.025 2.849 (824)  -28,92%
3. Empresas Sedeadas no Estrangeiro 15.039 18.181 (3.142) -17,28%
HCB 15.039 18.181 (3.142) -17,28%
Total (1) + (2) + (3) 8.799.517 7.341.183 1.458.334 19,87%

Fonte: Direcgdo-Geral do Tesouro e Finangas

Acresce referir que, em termos de execugdo de garantias concedidas a empresas do SEE
durante o ano de 2006, o Estado foi interpelado a pagar o servigco da divida de empréstimos de

trés empresas participadas, no montante aproximado de 11 M€.
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7.3.6. Dividendos / remuneracao do capital estatutario

O Estado recebeu no exercicio de 2006, a titulo de dividendos ou remuneracdo do capital
estatutario de empresas do SEE, cerca de 532,8 M€, valor que representa um acréscimo de

343,15% relativamente ao exercicio de 2005.

A concorrer para esta significativa subida ressaltam (Quadro 7.3.6.1.) a CGD, que entregou ao
Estado 156 M€, ndo tendo no ano anterior distribuido dividendos ao accionista, seguida de
perto pela GALP e pela REN, empresas que distribuiram dividendos extraordinarios, e ainda a
PARPUBLICA e o Banco de Portugal, todas com acréscimos expressivos na remuneragdo do

capital accionista.

Assinala-se igualmente que a APDL distribuiu dividendos pelo segundo exercicio consecutivo e

que a Lisnave o fez pela primeira vez desde a respectiva reestruturacao.

Quadro 7.3.6.1.

Dividendos / Remuneragao do Capital Estatutario
Milhares de euros, excepto

percentagens
2006 2005 Variagao

Absoluta %
Empresas Publicas Nao Financeiras (1) 316.692 85222 231.470 271,61%
Gestao de Infra-estruturas 78.870 14.801 64.069 432,87%
Aéreas 6.467 3.997 2.470 61,80%
ANA 6.185 3.408 2.777 81,48%
NAV 282 589 (307)  -52,12%
Portuarias (APDL) 1.672 2.865  (1.193)  -41,64%
Outras (REN) 70.731 7.939 62.792  790,93%
Servigos de Utilidade Publica (GALP) 154.855  36.334  118.521  326,20%
Parpublica 81.719 21.250 60.469 284,56%
Industria 1.248 12.750 (11.502) -90,21%
LISNAVE 12 0 12 100,00%
EDM 1.236 12.750 (11.514) -90,31%
Empresas Sedeadas no Estrangeiro (IPE Macau) 0 87 (87) -100,00%
Empresas Publicas Financeiras (2) 156.000 0 156.000 100,00%
CGD 156.000 0 156.000 100,00%
Total Empresas Publicas (1) + (2) 472.692  85.222  387.470 454,66%
Outras Entidades Publicas Financeiras (3) 60.147 35.017 25.130 71,77%
Banco de Portugal 60.147 35.017 25.130 71,77%
Total (1) + (2) + (3) 532.839 120.239 412.600 343,15%

Obs: Valores entregues ao Tesouro em cada ano indicado
Fonte: Direcgdo-Geral do Tesouro e Finangas
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Grafico 7.3.6.1.
Dividendos / remuneragao do capital estatutario recebidos em 2006
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Deve acrescentar-se, ainda, que a PARPUBLICA procedeu & distribuicdo de 288,9 M€ de
dividendos antecipados em 2006 (antes de impostos), referentes ao proprio exercicio, dos
quais apenas foi contabilizado como receita desta natureza o montante de 42,2 M€, na medida

em que a parcela restante constituiu receita do FRDP.
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8. Peso do SEE na economia

No presente ponto é apresentada uma breve andlise do peso do SEE na economia, através
da evolucao verificada nos ultimos anos, tanto em termos de criagao de valor, medido através
do racio VABy./PIByn, como em termos de emprego, medido através do racio Emprego

SEE/Total do Emprego na economia.

Saliente-se que o VAB utilizado ao longo do presente ponto se encontra valorizado a pregos de
mercado, diferindo do utilizado nos restantes pontos, que se encontra valorizado a custo de

factores.

8.1.Peso no Produto Interno Bruto

Nao obstante a empresarializagdo de cinco hospitais publicos no final de 2005, cujos reflexos
se fizeram sentir em 2006, o crescimento de 19,7% do VAB,, das Empresas Publicas
Financeiras e ainda a melhoria registada no conjunto das EPNF, particularmente pelo efeito da
PARPUBLICA, o peso do SEE na economia, medido pelo racio VAB,,SEE /PIB,,> fixou-se
em 2006 nos 3,7% (o VAB,, SEE ascendeu a 5766,1 ME€), traduzindo uma diminui¢cdo na
ordem de 14,5% face a 2005 (Grafico 8.1.1.).

Com efeito, esta evolugdo nao permitiu compensar totalmente a saida da GALP e da REN do
universo das participagdes directas do Estado, em consequéncia da alienagéo das respectivas
participagées & PARPUBLICA.

Note-se que, na anadlise em aprego, ndo se teve em consideragdo as percentagens das
participagdes do Estado em cada empresa, dado privilegiar-se a posi¢ao dominante, razéo pela

qual o impacto da saida da GALP e da REN torna-se mais acentuada.

Por outro lado, importa referir que, quanto ao contributo das novas empresas do sector da
saude, a alteragdo da forma juridica desses estabelecimentos hospitalares ndo implicou um
efectivo reforgo do peso do Estado na economia, mas sim uma deslocagdo de meios materiais

e humanos do Sector Publico Administrativo para o SEE.

32 PIB,m - obtido através da base de dados do INE - Contas Nacionais 1° Trimestre de 2007, PIB,, — Dados em valor a pregos correntes
- Base 2000, em 6 de Julho de 2007)
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Gréfico 8.1.1.
Peso do SEE no PIB;n,
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Fonte: Relatérios e contas das empresas e Instituto Nacional de Estatistica
_l 1.2 ano completo das 31 empresas hospitalares no universo das participagdes da DGTF
A Saida da EDP do universo das participagdes da DGTF
J Entrada da EP no universo das participagdes da DGTF e acréscimo de 70 M€ no VAB,,, da REN

o Saida da GALP e REN do universo das participagdes da DGTF

8.2.Emprego

O numero médio de trabalhadores do SEE (Participagdes relevantes) ascendeu a 127 807,
revelando um crescimento de 4,8% relativamente ao exercicio anterior, o que explica o reforgo
da importancia relativa do SEE medida pelo racio Empregosee /Empregor.t, €m consequéncia
da empresarializagéo de 5 hospitais publicos no final de 2005, cujos reflexos se fizeram sentir
apenas em 2006. Este crescimento foi, contudo, ligeiramente atenuado pelo aumento

simultédneo de 0,7% do Emprego na Economia.

O peso do emprego do SEE no emprego total situava-se no final de 2006, em 2,5%, o que
representa um acréscimo de 2,6% em relagdo a 2005. Em termos globais, durante o ano de

2006 houve um incremento do volume do emprego no SEE de 4.159 efectivos.
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Grafico 8.2.1.
Peso do SEE no Emprego
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Fonte: Relatérios e Contas das empresas e Instituto Nacional de Estatistica

Caso nado se considerasse o sector da saude em 2006, o peso do emprego do SEE na
economia seria de apenas 1,4%, traduzindo o esforgo de reducéo de efectivos que vem sendo
prosseguida de forma continuada nas principais EPNF e a saida de algumas sociedades do

universo do SEE.
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9. Anexos

9.1. Participagoes relevantes em 2005 e 2006

Empresas

1. Empresas Publicas ndo Financeiras
1.1. Comunicagao Social

Lusa - Agéncia de Noticias de Portugal, SA
RTP - Radio e Televisdo de Portugal, SGPS, SA

1.2. Gestao de Infraestruturas

1.2.1. Infraestruturas Aéreas

ANA - Aeroportos de Portugal, SA

ANAM - Aeroportos e Navegagao Aérea Madeira, SA
EDAB - Empresa de Desenv. do Aeroporto de Beja, SA
NAER - Novo Aeroporto, SA

Navegacgéo Aérea de Portugal - NAV Portugal, EPE

1.2.2. Infraestruturas Ferroviarias

Rave - Rede Ferroviaria de Alta Velocidade, SA

REFER - Rede Ferroviaria Nacional, EP
1.2.3. Infraestruturas Portuarias

APA - Admn. Porto Aveiro, SA

APDL - Administragdo dos Portos do Douro e Leixdes, SA
APL - Administragédo do Porto de Lisboa, SA

APS - Administragédo do Porto de Sines, SA

APSS - Administragédo dos Portos de Setubal e Sesimbra, SA

1.2.4. Infraestruturas Rodoviarias
EP - Estradas de Portugal, EPE
1.2.5. Outras Infraestruturas

Docapesca - Portos e Lotas, SA

EDIA - Empresa de Desenv. Infraest. Alqueva, SA
REN - Rede Eléctrica Nacional, SA

SIMAB - Soc.Inst. Mercados Abastecedores, SA

1.3. Industria

EDM - Empresa de Desenvolvimento Mineiro, SGPS, SA

2005

Participagao DGTF

Valor Nominal

8.929.582.392,6

645.038.965,0

5.340.000,00
639.698.965,00

1.264.498.499,6

87.448.109,9

51.083.215,00
6.750.000,00
3.300.000,00
1.375.000,00
24.939.894,85

306.700.000,0

1.500.000,00
305.200.000,00

232.000.000,0

30.000.000,00
48.000.000,00
60.000.000,00
80.000.000,00
14.000.000,00

200.000.000,0
200.000.000,00
438.350.389,8

8.528.400,00
272.507.750,00
106.805.340,00
50.508.899,76

171.875.000,0
30.000.000,00

%

96,7

99,6

50,1
100,0

98,0

72,3

68,1
10,0
82,5
10,0
100,0

99,8

60,0
100,0

100,0

100,0
100,0
100,0
100,0
100,0

100,0
100,0
100,0

100,0
100,0

20,0
100,0

100,0
100,0

Euros, excepto percentagens

2006

Participagao DGTF

Valor Nominal

8.746.595.758,3

713.618.965,0

2.670.000,00
710.948.965,00

1.188.899.464,6

99.654.414,9

62.889.520,00
6.750.000,00
3.300.000,00
1.775.000,00
24.939.894,85

306.700.000,0

1.500.000,00
305.200.000,00

232.000.000,0

30.000.000,00
48.000.000,00
60.000.000,00
80.000.000,00
14.000.000,00
200.000.000,0

200.000.000,00
350.545.049,8

8.528.400,00
291.507.750,00

50.508.899,76

171.875.000,0
30.000.000,00
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%

97,9

99,8

50,1
100,0

95,6

48,5

31,4
10,0
82,5
10,0
100,0

99,8

60,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0

100,0

100,0
100,0

100,0

100,0
100,0
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EMPORDEF - Empresa Portuguesa de Defesa, SGPS, SA

Requalificagdo Urbana

AveiroPolis - Soc. Desenv. Programa Polis em Aveiro, SA*
CacémPolis - Soc. Desenv. Programa Polis no Cacém, SA
ChavesPolis - Soc. Desenv. Programa Polis em Chaves, SA
CoimbraPolis - Soc. Desenv. Programa Polis em Coimbra, SA*
CostaPolis - Soc. Desenv. Prog. Polis na Costa de Caparica, SA
GaiaPolis - Soc. Desenv. Programa Polis em Vila Nova de Gaia, SA
Parque Expo 98, SA

PolisAlbufeira - Soc. Desenv. Programa Polis em Albufeira, SA*
SetubalPolis - Soc. Desenv. Programa Polis em Setubal, SA
TomarPolis - Soc. Desenv. Programa Polis em Tomar, SA
VianaPolis - Soc. Desenv. Programa Polis em Viana do Castelo, SA

ViseuPolis - Soc. Desenv. Programa Polis em Viseu, SA*

Saude

Centro Hospitalar Cova da Beira, EPE

Centro Hospitalar de Lisboa Ocidental, EPE
Centro Hospitalar de Setubal, EPE

Centro Hospitalar de Vila Real Peso da Régua, EPE
Centro Hospitalar do Alto Minho, EPE

Centro Hospitalar do Baixo Alentejo, EPE
Centro Hospitalar do Barlavento Algarvio, EPE
Centro Hospitalar do Médio Tejo, EPE

Centro Hospitalar do Nordeste, EPE

Hospital da Senhora da Oliveira - Guimaraes, EPE
Hospital de Santa Maria, EPE

Hospital de Sao Jodo, EPE

Hospital Distrital da Figueira da Foz, EPE
Hospital Distrital de Santarém, EPE

Hospital Garcia da Orta, EPE

Hospital Geral de Santo Anténio, EPE
Hospital Infante D. Pedro, EPE

Hospital Nossa Senhora do Rosario, EPE
Hospital Padre Américo - Vale do Sousa, EPE
Hospital Pulido Valente, EPE

Hospital Santa Maria Maior, EPE

Hospital Santa Marta, EPE

Hospital Santo André, EPE

Hospital Sdo Gongalo, EPE

Hospital Sdo Joao de Deus, EPE

Hospital Sdo Sebastido, EPE

Hospital Sdo Teotdnio, EPE

141.875.000,00

135.000.000,0

5.700.000,00
9.375.000,00
1.122.000,00
6.000.000,00
12.600.000,00
5.778.000,00
65.436.000,00
5.100.000,00
3.830.000,00
1.459.000,00
9.000.000,00
9.600.000,00

1.239.900.000,0

19.950.000,00
126.860.000,00
44.930.000,00
19.950.000,00
29.930.000,00
39.950.000,00
29.950.000,00
29.930.000,00
34.940.000,00
29.930.000,00
133.000.000,00
112.000.000,00
19.950.000,00
29.930.000,00
49.880.000,00
79.790.000,00
29.930.000,00
29.930.000,00
19.950.000,00
29.930.000,00
9.980.000,00
29.930.000,00
29.930.000,00
9.980.000,00
9.980.000,00
29.930.000,00
39.900.000,00

100,0

78,9

60,0
60,0
60,0
60,0
60,0
60,0
99,1
60,0
60,0
60,0
60,0
60,0

100,0

100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0

141.875.000,00

135.000.000,0

5.700.000,00
9.375.000,00
1.122.000,00
6.000.000,00
12.600.000,00
5.778.000,00
65.436.000,00
5.100.000,00
3.830.000,00
1.459.000,00
9.000.000,00
9.600.000,00

1.239.900.000,0

19.950.000,00
126.860.000,00
44.930.000,00
19.950.000,00
29.930.000,00
39.950.000,00
29.950.000,00
29.930.000,00
34.940.000,00
29.930.000,00
133.000.000,00
112.000.000,00
19.950.000,00
29.930.000,00
49.880.000,00
79.790.000,00
29.930.000,00
29.930.000,00
19.950.000,00
29.930.000,00
9.980.000,00
29.930.000,00
29.930.000,00
9.980.000,00
9.980.000,00
29.930.000,00
39.900.000,00

100,0

78,9

60,0
60,0
60,0
60,0
60,0
60,0
99,1
60,0
60,0
60,0
60,00
60,00

100,0

100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
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IPO - Coimbra, EPE

IPO - Lisboa, EPE

IPO - Porto, EPE

Unidade Local de Saude de Matosinhos, EPE

1.6. Servicos de Utilidade Publica

AdP - Aguas de Portugal, SA
CTT - Correios de Portugal, SA
Galp Energia, SGPS, SA

1.7. Transportes

Companhia Carris de Ferro de Lisboa, SA

CP - Caminhos de Ferro Portugueses, EP
Metro do Mondego, SA

Metro do Porto, SA

Metro - Metropolitano de Lisboa, EP

Sociedade Transportes Colectivos do Porto, SA

TRANSTEJO - Transportes do Tejo, SA
1.8. Parpublica

Parpublica-Participagdes Publicas, SGPS, SA

19.950.000,00
49.880.000,00
39.900.000,00
29.930.000,00

383.477.965,0

149.287.350,00
87.325.000,00
146.865.615,00

2.896.318.020,0

163.532.270,02
1.995.317.000,00
569.750,00
500.000,00
603.750.000,00
79.649.000,00
53.000.000,00

2.000.000.000,0

2.000.000.000,00

1.9. Outros Sectores 193.473.943,0
API - Agéncia Portuguesa para o Investimento, EPE 110.000.000,00
EGREP - Entid.Gest.Reservas Estratég Prod.Petrolif., EPE 250.000,00
ENATUR - Empresa Nacional de Turismo, SA 1.618.400,00

FRME - Fundo para Revit. Modern.Tecido Emp., SGPS, SA
Sociedade Imobiliaria Autédromo Fernanda Pires da Silva, SA
Sociedade Portugal Vela 2007, SA

Teatro Nacional D. Maria I, SA

2. Empresas Publicas Financeiras

Caixa Geral de Depdsitos, SA

PME Investimento, SA

3. Capital de Risco

PME Capital, SA (actual - INOVCAPITAL, Sociedade Capital de Risco, SA)

4. Empresas Sedeadas na Estrangeiro

Hidroeléctrica de Cahora Bassa, SARL

5. Total

* Estas empresas entraram em liquidagdo em 31 -12-2006

Fonte: Direcgéo Geral do Tesouro e Financas

46.971.558,62
29.101.984,39
375.000,00
5.157.000,00

2.954.133.750,0

2.950.000.000,00

4.133.750,00

4.133.750,0

4.133.750,00

145.694.573,3

145.694.573,30

12.033.544.465,9

100,0
100,0
100,0
100,0

42,9

34,4
100,0
17,7

100,0
100,0
100,0

53,0

10,0
100,0
100,0
100,0

100,0
100,0
88,9
100,0
100,0
20,2
89,8
47,6
75,0
100,0
99,9
100,0
15,0
15,0
15,0

81,6

81,6

97,3

19.950.000,00
49.880.000,00
39.900.000,00
29.930.000,00

236.612.350,0

149.287.350,00
87.325.000,00

2.896.318.020,0

163.532.270,02
1.995.317.000,00
569.750,00
500.000,00
603.750.000,00
79.649.000,00
53.000.000,00

2.000.000.000,0

2.000.000.000,00

164.371.958,6
110.000.000,00
250.000,00
1.618.400,00
46.971.558,62

375.000,00
5.157.000,00

2.954.133.750,0

2.950.000.000,00

4.133.750,00

4.133.750,0

4.133.750,00

118.450.913,8

118.450.913,84

11.823.314.172,1

110

100,0
100,0
100,0
100,0

58,6

34,4
100,0

100,0

100,0
100,0

53,0

10,0
100,0
100,0
100,0

100,0
100,0

96,2
100,0
100,0

20,2
89,8

75,0
100,0

99,9

100,0

15,0

15,0

15,0

81,7

81,7

98,2
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9.2. Carteira acessoria

Empresas

Empresas Publicas nao Financeiras

Indastria

Companhia Minas de Penedono, SA
DECOQVIZ-Produtos de Decoragao, Ld?
DILOP-Alimentos do Sul, SA
DILOP-Charcutaria Cozidos e Fumados, SA
DILOP-Produtos Alimentares, SA
DILOP-Transportes, SA

Efacec Int. Financing,SGPS,SA
Lisnave-Estaleiros Navais, SA

Metalurgia Casal,SA

Sociedade Aguas da Curia,SA

Sociedade Portuguesa de Empreendimentos SPE,SA
Sociedade Téxtil da Cuca, SA
TEVITOM-Confecgdes de vestuario,Ld?.
TEVIZ-Téxtil de Vizela,SA

Outros Sectores

111

AMBELIS-Agéncia p/Modernizagdo Econémica de Lisboa,SA
Caso-Centro de Abate de Suinos do Oeste, Ld?
CIMPOFIM-Projectos Técnicos e Financeiros,SA
CNEMA- Centro Nacion. Expos. Mercados Agricolas,SA
Comundo-Consorcio Mundial Export. Importagéo, SA
Coop. Armadores Navios Pesca Bacalhau, SARL

Coop. Cultural Recreativa Gafanha da Nazaré,CRL
EUT-Empreendimentos Urbanos e Turismo,SA
Gestinsua-Aquisigdes Alienagdes Patrim.Imob. Mobil.,.SA
Imobiliaria Construtora Grao-Para,SA
MANTERO-Agricultura e Comércio Internacional, SA
Martins & Rebelo - Ind. Lacteas e Alimentares,SA
Matur-Soc. de Empreendim. Turisticos da Madeira,SA
Metanova-Comércio e Gestdo de Imoveis,SA

NET-Novas Empresas e Tecnologias,SA

Parques de Sintra - Monte da Lua,SA
PROPNERY-Propriedades e Equipamentos,SA
SANJIMO - Soc. Imobiliaria SA

Sociedade Pereira Pinto,Ld®-Farmacia Central de Carcavelos

Euros, excepto percentagens

2005 2006
Participagdao DGTF Participagao DGTF
Valor Nominal % Valor Nominal %

26.899.849,4 57,3 22.501.229,8 48,8
11.967.804,6 59,3 11.967.804,6 59,3
74.820,00 25,0 74.820,00 25,0
498798 1,7 4.987,98 1,7
58.800,00 19,6 58.800,00 19,6
31.355,00 19,6 31.355,00 19,6
1.772.200,00 19,6 1.772.200,00 19,6
64.915,00 19,6 64.915,00 19,6
38.173,50 5,0 38.173,50 5,0
148.330,00 3,0 148.330,00 3,0
9,98 0,0 9,98 0,0
160,00 0,0 160,00 0,0
8.112.949,00 81,1 8.112.949,00 81,1
650.182,03 5,9 650.182,03 5,9
498798 04 4.987,98 04
1.005.934,10 6,8 1.005.934,10 6,8
14.932.044,8 55,8 10.533.425,2 36,9
2.740,00 14 2.740,00 1,4
293.293,16 19,6 293.293,16 19,6
299.400,00 18,6 648.435,00 18,7
30.000,00 0,9 30.000,00 0,9
17,47 0,0 17,47 0,0
1.606,14 53,7 1.606,14 53,7
0,50 0,0 0,50 0,0
69.133,68 24,1 69.133,68 24,1
8.750,00 17,5 8.750,00 17,5
20,00 0,0 20,00 0,0
2.197.300,00 43,5 2.197.300,00 43,5
4.651.823,76 37,3 4.651.823,76 37,3
20,00 0,0 20,00 0,0
37.410,00 10,0 37.410,00 10,0
17.430,00 7,4 17.430,00 7.4
375.000,00 15,0 375.000,00 15,0
2.118.255,00 43,7 2.118.255,00 43,7
4.930,12 8,0 4.930,12 8,0
4.750.000,00 95,0 1.89543 95,0
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Empresas

Sociedade Turistica da Penina,SA
Sonagi-Soc. Nacional Gestéo Investimento,SA

SPIDOURO-Soc. Prom. Inv. Douro Tras-os-Montes SA
Empresas Sedeadas na Estrangeiro

FICREM-Fundo Inv. Capital de Risco Emp. Mogambique
IPE MACAU-Invest. e Participagdes Empresarias,SARL
WTC MACAU - World Trade Center Macau,SARL

Total

* Nao foram indicadas as empresas que se encontram em processo de liquidagéo

Fonte: Direcgdo Geral do Tesouro e Finangas
9.3.Outras Participagoes

Empresas em Liquidacao

Empresas

BejaPolis-Soc.Desenvolv.Programa Polis em Beja, SA
BragancgaPolis-Soc.Des.Progr. Polis em Braganga, SA
Casa da Musica/Porto 2001, SA
COPENAVE-Coop.Abastecedora de Navios, CRL
DIATRADA - Comércio e Industria de Diamantes. Ld?
GESTNAVE-Prestag. de Serv. Indust.,SA
LeiriaPolis-Soc. Desenv. Programa Polis Leiria,SA
Messa-Industria de Precisdo,SA

PEC-Produtos Pecuarios de Portugal, SGPS, SA
PolisCastelo Branco-Soc.Des.Progr.Polis Castelo Br., SA
PolisCovilha-Soc.Desenv.Progr. Polis na Covilha, SA
PolisGuarda-Soc.Desenvolv.Progr.Polis na Guarda, SA
PolisMatosinhos-Soc.Des.Progr.Polis Matosinhos, SA
PolisVila do Conde-Soc. Des. Pr. Polis em Vila Conde, SA
PolisVila Real-Soc. Des. Progr. Polis em Vila Real, SA
PortalegrePolis-Soc.Des.Prog. Polis em Portalegre,SA
Silopor-Empresa Silos Portuarios, SA

SilvesPolis-Soc.Des.Progr. Polis em Silves, SA

Total

Fonte: Direcgéo Geral do Tesouro e Finangcas

2005

Participagdao DGTF

Valor Nominal

14,97
50,00
74.850,00

330.941,5

144398,17
106596,1711
79947,1283

27.230.790,8

%

0,0
0,0
8,3

35,0

100
2,5

2006

Euros, excepto percentagens

Participagao DGTF

Valor Nominal

14,97
500,00
74.850,00

295.569,0

129.336,51
94.990,00
71.242,50

22.796.798,8

%

0,0
0,0
8,3

35,0

5,1
100,0
2,5

Euros, excepto percentagens

2006

Participagdao DGTF

Valor Nominal

2.856.000,0
3.592.000,0
36.344.996,00
1.010,56
53.770,41
200.000,00
7.500.000,00
199.519,16
36.646.345,00
5.880.000,00
4.591.000,00
4.725.000,00
3.000.000,00
4.800.000,00
4.650.000,00
1.347.000,00
46.388.204,43
748.000,00

163.522.845,6

%

60,00
60,00
86,92

49,00
100,00
60,00
40,00
100,00
60,00
60,00
60,00
60,00
60,00
60,00
60,00
100,00
60,00
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Participagc6es em Fundos de Investimento

Empresas

Empresas Publicas Financeiras

Fundo Invest. Imobil. Fechado Margueira Capital

Capital de Risco

FIQ - GRUPO CGD - CAIXA CAPITAL

FIQ - API CAPITAL |

FIQ - PME CAPITAL ( actual - FIQ INOVCAPITAL)

FIQ - PME CAPITAL VALOR (actual - FIQ INOVCAPITAL VALOR)
FIQ - PME INVESTIMENTOS (actual - FIQ INOVCAPITAL 2)

FIQ - PME INVESTIMENTOS VALOR (actual - FIQ INOVCAPITAL
VALOR 2)

Total

Fonte: Direcgédo Geral do Tesouro e Finangas

113

2005

Participagdao DGTF

Valor Nominal

50.987.231,2
50.987.231,18

48.682.666,3
4.987.979,00
6.234.972,50
16.909.245,42
1.820.611,97
16.909.245,42

1.820.611,97

99.669.897,5

%

22,7
22,7

52,4
7,7
50,0
64,9
6,6
64,0

6,6

37,2

Euros, excepto percentagens

2006

Participagdao DGTF

Valor Nominal

50.987.231,2
50.987.231,18

47.909.529,7
4.987.979,00
6.234.972,50
16.909.245,42
1.820.611,97
16.136.108,83

1.820.611,97

98.896.760,9

%

22,7
22,7

56,0
7,7
50,0
64,9
6,6
75,1

6,6

38,8



9.4. Demonstracao de resultados das EPNF por sectores — 2006

Milhares de euros

Gestio de Infraestruturas Requalificagio Urbana Servicos
RUBRICAS C. Social ) . Tra|15|-).0|-1es o Outras SOMA Industria Progr_ama Outras SOMA Salade e U_tili_(la(le Transportes PARPUBLICA Outros TOTAL
Aéreas Portuirias Ferroviarias Rodoviarias  S0MA Polis Piblica
Custos e Perdas
Cust. merc. vend. e mat.cons. G0.521 2134 1138 23123 1] 25396 3164 31.561 45770 1] 2T TR 27276 64 595 3357 0229 216352 14 1.350.892
Fornecim. & servigos externos 59221 120 685 29 453 106,035 93438 335821 48 260 404 051 23537 1.456 1958354 21389 412 464 433351 307 273 1.087 522 40.014 2.508.881
Custos of pessoal G155 216 60 54557 111 .43 43443 425085 20821 S43.015 26 506 162 17.530 17687 1.546.470 a0 692 354.071 430473 9467 362576
Amortiz. imob . corp. & incorg. 17 236 93054 47 3595 9280 2466 134 238 16.022 170260 18515 10.441 T.386 17 837 5. 751 2202135 193187 1055805 5.907 83784
Provisties 940 1.707 1.283 5336 Q50 1023 33 10326 1.746 1 g3 G 30124 49,452 2782 23352 16 120814
Impostos 4503 247 1550 5320 32 .848 436 92584 294 o 3082 3083 232 10,00 49583 0 G516 3330
Cutros custos operacionais 1523 16.8904 8373 3647 =11 2583 930 2984 47 u] 136 136 3324 5946 517585 2258 3636 128.94
Custos Operacionais 292152 454 265 1435759 268247 148492 104683 84788 104472 Hasad 120860 75,399 47459 29460402 1585467 100431 1.896.183 & Ea! 8.843.249
Custos e perdas financeiras 354585 30235 T3 16873 o8 206.347 13.8926 220273 4423 o 25458 25 463 118 105339 244 752 146062 11.463 794.454
Custos e perdas extraordinarias 10534 5565 4377 1563 1622 30185 14572 3 TET 1377 1 2E74 2E76 107 344 36109 13026 126833 an3 330.569
Imppostos s rendim. exercicio BEE 16.3584 4005 141 324 20855 152 21 006 T4 1] 111 111 2443 25165 471 22485 1075 104.201
interesses minoritérios 0 i i] 0 i 0 (1159 (1.159) (419) 0 (13421 (1.342) i 8817 0 103 131 7.047
Total  338.821 506449 159.462 455.751 150418 1.272.07% 104279 1.376.359 124676 12,066 102,301 114367  3.056.981 1.538.900 1.262.5T0 2192578 T74.263 10.079.515
Proveitos e Ganhos
Wendas 163386 1118 263 20200 1] 215683 13,646 I ALG 73845 1] 42433 42 433 33340 3243357 421 273588 32563 1.007.288
Prestacio de servigos 15345 493 425 144 225 52 867 1402 TO2022 34519 73654 16170 44 F3E87 384 2306196 984 551 456 350 16352825 18.261 6.243.523
Wariag&o produgdo 0 i ] (15.410) 0 (15410 29.560 14.150 (52 0 (1183 (1193 4157 il (44) 890 i 17.908
Trab. pf & propria empresa 0 3326 A6:3 a34a7 1] 29745 2.5 52249 115 1.257 G2 13148 1] 332 20713 2465 1] 121,188
Proveitos suplementares 214 3869 a7 16412 §.300 6414 383 36789 1M 236 3837 6072 7006 702585 17 456 0 1.861 140.757
Subsidios / Indemniz. Compensatdri - 125549 187 a0 25995 133665 162853 | 162 903 4842 1] 0 1] 185 425 3T 120134 16.805 125807 631,423
Reversdies de amortiz. Ajust. G40 1] 1] 1.065 1] 1.065 bkl 1645 447 1] 2783 2783 529 1] F33 0 &3 G614
Qutros prov, & ganhos operac. 428 1626 GE0 o1 g 3156 2079 5235 11552 o 0 o 136455 3354 10475 236105 1123 424764
FPraveftos Operaciongis 3100530 507.653 151,578 165,574 143,379 971454 ab469 1056952 111226 1557 33519 35,308 2716245 1426134 655,931 264,357 66, 404 8503464
Proveitos e ganhos financeiros 1.264 5825 25585 T0.465 433 TAE6E 1116 807583 3585 74 3240 3318 26544 21855 AT 273 524 805 167 681.644
Proveitos e ganhos extraordinarios 3302 23789 22523 14 862 5.280 BE.563 7.005 73865 4.a07 6.003 15654 24 B35 12321 124733 32217 294 815 3829 689.680
Total 315145 537.267 177.589 254.005 149154 1.118.014 93.590 1.211.604  123.728 T.619 105693 113312 2.866.359 1.572.905 T05.421 2.984.410 71.905 9.964.787
Resultados operacionais
Antes de subsidios /1C's (107101} 53.201 2090  (128.671)  (138.T04) (206.082)  (43IM} (20423} (12.236)  (10.523) 2420 (24103) (H18.196) 92,680 {468.534) 251,499 {6.T95) {881.209)
Apds subsidios | I1C's 18.448 53.388 2119 (99.673) (5.033)  (43.200)  (4.320) (47.519)  (7.294)  (10.523) 2420 (27103) (229.T69) 92,77 {348.380) 268,402 5113 {249.785)
Resultacdos financeiros (34.225)  (24.410) (4.433) (98.263) 426 (126.680)  (12.810) (139.490) (828) 74 (22.219)  (22.145) 25663 {83.350) {227.490) 378846 (9.791) {112.810)
Resultados correntes (15.77T) 28.978 3.686  (197.936) (4.608) (169.880) (17.130) (187.010)  (3.122)  (10.449) (13.799)  (24.248) (204.106) 9.366 {575.869) 647.248  (4.078) {362.596)
Resultados extraordinirios {1.232) 18.224 18,46 {3.669) 3.668 36.669 5.433 42102 1.529 6.002 15.960 21.962 15.927 38.624 19191 168.082 2.926 3590110
Resultados Liquidos
Com interesses minoritarios (23.675) 30.818 18,127 (201.746) (1.264) (154.066)  (11.849) (165.914)  (1.36T)  (4.MT) 2,050  (2.398) (190.622) 42,823 {557.150) 792.845  (2.228) {107.686)
Sem interesses minoritarios (23.675) 30.818 18127 {(201.746) (1.264)  (154.066)  (10.689) (164.755) (948)  (4.MT) 3.392  (1.056) (190.622) 34.006 {557.150) 791.832  (2.359) (114.727)
INDICADORES
WaBCt 133 267 32 055 118073 29142 43800 574173 30872 603143 25271 an 30764 30644 1.281.814 943 875 262 533 514 605 24 530 3.969.012
KL= 3422 32815 120554 G 464 (B3.737) 420138 31,386 431 523 23H25 il joxi=rrg F3807 1.093635 935642 167 464 S87 705 12639 3370890
Meios Likertos Operacionaiz 35624 130179 o6 503 (54.043) (1.607) 121329 11.735 133067 13867 (521 136882 13800 (110.864) 62,394 (132.411) 39T BSD 12,636 T08.873
Meios Libertos Liguidos (54991  127.609 G6.510 (186.118) 2462 10463 5,365 1583 20313 5.994 10853 16847 (M7 303653 (3611500 921.059 4,565 843.931
Yolume de Megocios 183744 494 544 144 431 83167 1402 723603 50,365 773069 92115 44 V6330 TE374 2359536 1389217 436 802 1805224 50,526 T.250.811
M.# médio de trabalhadores 2E16 2739 11482 3675 1.702 9315 kS 10133 1.004 26 323 344 53074 21452 11.085 TETS 135 107760
Produtividade per capita ) 138 101 g 26 52 35 =1 28 3 a3 a8 24 44 25 T8 158 36,8
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9.5. Demonstracgéo de resultados das EPNF por sectores — 2005

RUBRICAS

Custos e Perdas

Cust. merc. vend. & mat.cons.
Fornecim. & servigos exernos
Custos of pessoal
Amortiz. imob. corp. & incorp.
Provisdes
Impostos
Outros custos operacionais

Custos Opergeionais
Custos & perdas financeiras
Custos e perdas extraordindrias
Impostos =/ rendim. exercicio
Interesses minoritivios

Total

Proveitos e Ganhos

Wendas

Prestacio de servigos
Wariagan produgio

Trah. p! a propria empresa
Proveitos suplementares

Subsidios / Indemniz. Compensatdri

Reversfes de amortiz. Ajust.
Outros prov. e ganhos operac.
FProveitos Operacionals
Proveitos e ganhos financeiros
Proveitos e ganhos extraordindrioz
Total

Resultades operacionais
Antes de subsidios /IC's
Apods subsidios /IC's

Resultados financeiros

Resultados correntes

Resultados extraordinarios

Resultados Liquidos
Com interesses minoritarios
Sem interesses minoritarios

INDICADORES

WABCT

WABRm

Meios Libertos Operacionsis
Meinz Libertos Liguidos
YWolume de Negdcios

.2 médio de trabalhadores
Produtividade per capita

. Social

82.081
53.930
107 813
19.699
213

4 638
1.070
279789
29.793
16.089
B3E

0
326,342

1]
158272
1]

0

92

122 436
1]

3401
2ad 220
1.478
10.569
296.268

(113.005)
4.451
(28.319)
(23.868)
(5.520)

(30.074)
{30.074)

130.149
12353
24 565
(9.960)

158,272

2671
49

Gestio de Infraestruturas

Transportes

Aéreas Portuirias Ferroviarias Rodovidrias

2254
113.537
211041

93742
13

247
13586
436789
27 B45
11 860
13435

459,510

1.0583
4549 766

5.759
3103
127

223
474059
5457
27528
508.045

37.163
37.289
(21.138)
16.102
15.569

18.236
18.236

FaT20
355850
133045
11383
460,519
2773
128

1158
29.412
92813
43 GGG

3.306

1.154

E.109

139,642
5562
B.503

B22
0
152,329

263
135.089
1]

525
5604
93

1]

1.286
143162
3632
19.022
165.815

3.424
3.519
(1.930)
1.589
12,520

13.486
13.486

110146
111.210
5251
62475
135.352
1125
oL}

26,333
89.015
117183
10523
3646
44354
3403
204 875
72354
358954
74

0
363,303

65287

52.734
16.857
27N
1]

736
162 834
19552
20525
202.912

(119.162)
(92.041)
(52.802)

(144.343)
(15.469)

(160.391)
(160.391)

42291
19529
(7071
(146422
£5.287
4.040

10

1]
63112
094 748

2854

1

1]

B2
125,458
it
1383
112

0
127.037

B0
1.030

3186
112283

132
11a.6483
1073
2847
122,703

(119.030)
(6.775)
1.003
(5.772)
1.550

(4.339)
(4.334)

50419
(E1.838)
(4.24m)
(1.798)
1.090

1 B
a0

S0MA

29745
300,076
433797
134 266

G867
G814

23860
B8 745
105631

25854

14245

1]
1132479

1376
EE1 171

29318
F2548
139585

4 425
HA8.737
30715
o024
999,476

(197.605)
(58.008)
(T4.917)

(132.924)

14470

(133.003)
(133.003)

28 57T
424 893
103245
25250
662.547
9585
aif

{utras

3887
27AT3
21753
14017

2006

7S
Q53
7285
16688
1027
14
(3.283)
§4.852

10550
34853
15547
7366
1.5
1]

1]
1487
o
1710
3856
T7.080

1.226
1.226
(14.979)
(13.753)
2.820

(11.065)
(1.772)

35468
35847
17250
5251
45403
g3

45

SOMA

33742
327.249
437551
16,303

5973
5292

24 823
1027033
12231
56831
14.389
(3.293)
1.217.331

11.826
B96.024
15547
665,553
34330
139,595
1]

5823
AF0.232
32425
73880
1.076.556

(196.379)
(56.781)
(89.896)

(146.67T)

16.998

(144.068)
(140.775)

597 046
463.740
120.495
36.501
T07.951
10.444
av

Requalificagio Urbana

Indistria Programa

3HT
2373
28215
14807
182
7T

54
e
4 4587
5404
108
(4261
121.253

72133
13558
37
219
ala
208

1270
48,273
1574
18.060
108.209

(23.614)
(23.406)
(2.613)
(26.019)
12,656

(13.470)
(13.044)

26 BT
27 248
(37
10.045
&5 691
1033
26

Polis

1}
5058

125

4852

(3.302)
(3.302)
120
(3.182)
1.859

(1.324)
(1.324)

208
208
14
18582
125
23

i

Owutras

B.706
184876
18710
14245

2037

23504

"
B3.089
224974
18808

cy|
(1.068)
104014

285N
33081
43

70
5564

T
FOAFS
2736
19838
97.751

12106
12106
(20.238)
(8.132)
1.032

(1.331)
(6.263)

o= el
457
28387
10015
61572

V6

104

SOMA

E.706
24.034
18904
17.561

2037

2.304

a1
71657
22877
18.809
23
(1.063)
112,586

2851
33186
438
4.8922
5652
1]

1]
74822
A e
2854
216599
104.999

8.304
8.304
(20.118)
(11.314)
2.390

(8.655)
(1.58T)

39.474
41.779
28402
12.011
51.697
401

oL}

Satde

298030
355.245
1160804
a1.342
13.33
23

3425
2248225
1495

161 735
1.558

1]
2410016

146156
1.602.392
18

38
13518
247 276

0

G5 .515
2.076.0949
1.3
22057
2.318.492

(415.905)
(168.62T)
19.824
(148.303)
58.837

(91.525)
(91.525)

1053379
806123
(63.934)
13168
1745 548
40143

26

Servigos

de Hilidade Transportes PARPUBLICA

Publica

32369
413.414
343014
199.7589

20316

§.261
91492
1.228 356

56.758

108993

24 244

5.754
1.326.106

300651
a07.057

1]

22.956
T4.024

20

1]

2142
1,506, 830
16611
33433
1.356.895

78.474
78.494
(40.147)
38.347
22.438

36.542
30.788

da0 664
g58.904
298 600
230.554
1.207.705
21603

34

44 865
271170
402 360
185422
54938
2813
a6.737
FES 307
200305

18.071

190
0
1.187.574

395
4320637
3
31.756
18576
113672
1]
13750
B25.842
3745
37048
669636

(454.137)
(340.465)
(196.560)
(537.026)

18.978

(518.238)
(518.238)

206243
185354
£149.104)
(326 B7T)
451.085
11 663
25

151 420
936.900
393023
92567
563

0

18738
1e03.21
109 450
28208
5387

914
1747181

1726827
1.381.329
10.064
310

0

16.522

0

59.507
1853130
2343
19.311
1.911.892

337
49.939
129.9T1
179.910
(8.898)

165.625
164711

495 323
478.5Mm
151 065
26354
1253956
122

1

Chatros

4476
26,359
10.566

3840

1602

G52

1274
54970
10578

2M2

2777

116
T0.594

138582
49226

174
1318
42

T

64 523
2283
3782
T0.869

9.873
9.915
(8.326)
1.589
1.580

392
276

29220
29.540
17 458
THE
563203
2648
108

Milhares de euros

TOTAL

993.507
2. 45,065
3 146,352
T95.730
69178
25.785
115512
7.591. 128
558183
38405
48.5T0
1.997
§.519.283

T46.385
5.291.729
26.050
130,333
148.247
639.797

L]

170912
7. 753453
321.998
438.365
T.913.316

(1.077.472)
(431.675)
(236.135)
(673.860)

119.960

(603.470)
(605.467)

3.518.185
2904172
427233
259.4H
6.038.115
96,354
36,5
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RUBRICAS C. Social
Activo Liquido 455.824
Imobilizado 238.904
Incorpdren 129.739
Corpdren 106,314
Investimento financeir 2801
Circulante 173.49%
Existéncias 97.339
Dividas de terceiras - mi prazo 3
Dividaz de terceiros - of prazo 74.039
Tit. negoc., dep. banc. e caixa 1.690
Acréscimos e diferimentos 43,420
Acréscimos de proveitos 19.951
Custos diferidos 21.758
Activos por impostos diferidos 1.672
Capital proprio {T03.35T)
Capital T16.274
Acgies proprias i]
Prémios de emisséo de acgies ]
Prestacies suplementares 122,682
Diferengas de consolidag#o 1]
Ajustamento partes de capital [29)
Reservas 12825
Rezultados transitados [1.531.433
Rezultado liquido do exercicio (23675)
Dividendos antecipados o
Interossas Minoritirios 0
Passivo Liquido 1.159.181
Prov. p/riscos e encargos 59.95T7
Dividas a terceiros - mi prazo 8T0.711
Empréstimos obrigacionistas a
Empréstimos bancarios g63.530
Outras 1.831
Dividas a terceiros - ¢/ prazo 114040
Empt. p/ obtigagdes i]
Empréstimos bancarios 63,150
outras 43,590
Acréscimos e Diferimentos 114473
Acréscimos de custos 110,625
Proveitos diferidos 3585
Pazsivos pd impostos diferidos 255
C. Proprio + Passivo + L. Minor. 455.824
IHDICADORES
Autonarmia Financeira =154 3%
Solvahbilidace -60, 7%
Activo Fixol/ctivo Total 57 5%
Cap Permanentesiactivo Fixo 55,2%
Pazsivo MLP/Capitais Proprios -123 8%
Passivo TotaliActivo Total 254 3%

Aéreas Portuirias Ferroviarias Rodoviarias

1,662,198

1.180.552
271468
11096585
437149
363.993
1520

0

141225
2248
17653
135135

91 671

12 466

393.468
314230

1.268.730
63.852

683.337
0

G2 495
&
117.523
0
16960
95,962
404018
132079
271560
37

1.662.198

237%
0%
775%

105,0%

173.7%
76,3%

9.6.Balango das EPNF por sectores — 2006

Gestio de Infraestruturas

Infraestruturas de Transportes

1.515.087

1.398.503
Tz
1381412
93359
92,478
a6

545
36201

24 773
24107
2740
7580
13727

689.261
232000
£i.545

o

0

0

0

515 636
(83.397)
18127
0

$25.826
119.938

113411
1]
122355
1172
88.956
1]

44 331
44 503
503.522
10019
492 803
o0

1.515.087

45.5%
83,5%
938%
o1 2%
16,5%
54.5%

S0MA

6.98T.732  10.653.475 20.318.492
6.681.878  10.403.602 19.664.535
65078 0 102855
6535906 10403602 19.433.608
74804 0 127472
249.559 51799 T63.829
23130 ] 25 506
0 0 643

145 956 54797 378179
80472 3002 359495
56.295 192074 390.123
46736 183340 246381
9559 8734 117554

] ] 26192
2.319.271  10.27.220 13.619.220
307 700 200000 1053950

] ] £i.645

] ] o

] ] 0

] ] 0

(37) 9475972 9952909
3334 471 51140 3989300
(1121 116) (BE28) (12507271
(201 745) (1.264) (1540661
0 0 0

0 0 o
1.668.461 436256 7.199.273
32,327 15301 231418
1.056.227 0 4852974
] ] 0
4056222 0 4850956
4 ] 208
HE.T12 231380 856.570
] ] 0

224 364 64037 35173
194,328 167343 504.539
161.195 189.575  1.258.310
96 947 189578 426620
£4.243 0 &2861
0 0 1.079
6.987.732  10.653.475 20.318.492
332% 95,9% £5,4%
497%  23420%  1892%
958% 97 7% 95 2%
96,2% 98,1% a7 4%
1749% 0,0% 35.6%
£6,8% 41% 34 5%

Outras S0MA

1.501.89F 22,320,390

1.318.509 20.983.044

G472 111527
1309241 20742849
B9E 128 BE9
173.01% 936.348
44§60 0366
100 748
119.864 495043
5185 36T B
10,370 400,498
5.947 255325
1.423 118877

1] 26182

30445 13.923.635

350545 1404 495
o £.545

o o

o 0

o 0

(1021 9882 807
13422 4002732
(42761) (1308 489)
(10689)  (164.755)
0 0

5.050 5.050
1192433 8.391.706
33.680  270.107
512,635  5.365.609
300000 300.000
211046 5062.003
1,588 3606
153379 1.009.950
o 0
63246 414979
90132 594971
487.730  1.746.040
10217 438836
477 482 1.306.093
31 1110

1.501.898 22.320.391

20,3 62,4%
255%  1659%
87,99 94.7%
98, 1% a7 5%

165,4% 38,5%
79,4% 37 E%

Indistria Programa

693,873

555.581
3380
D273
23.087
20,462
16.343
14147
28407
31.8683
4783
47 228
409

194

128.969
171875
o
16476
o

o

(17 618)
17123
(57 938)
(948

0

103
564.801
14.767

60.982
1]
3530
22432
§4.746
1]
16.669
57876
404.307
11.043
393263
i)

693.873

1686%
228%
82.2%

102,3%
47 3%
&1 4%

Requalificagio Urbana

: Outras  soma  SMude
Polis
393.622 541830 935452 2,349,953
204714 265737 510451 907.023
76444 12798 ©8.939 2360
16073 249360 410091 902254
7839 3581 11420 2.409
95263 227556  322.819 1.600.904
3 25730 25732 92470
0 0 0 G
B4033 155779 218867  733AM
3472 46048 TT220  TETAMS
53.645 48537 102482 342,027
40 3907 3947 341482
53604 44575 98479 844
0 55 55 o
ATATT  (6.002) 165475 1.300.603
115840 68051 181891 1.276.964
0 0 0 o
o o 0 o
62156 0 6215 o
0 0 0 364
0 11 11 o
0 48003 49003 E19578
(2172) (124.459) (126.631) (405630)
(4.447) 3392 (1.058) (190622)
0 0 0 0
0 (3013 (13.073) 0
222445  560.844  T782.990 1.549.350
23 2,194 2217 110.018
0 98409  98.409 1235
0 93409  99.409 o
0 0 0 430
0 0 806
97.623 374978 472601 1.045.966
0 987 8T o
55209 242604 297813 o
42414 33E47 TEO0B2 1.045 966
124499 85263  209.762 39213
510 24374 24884 245900
123989 6089 1B4ETE 146231
0 0 0 o
393.622 541830 935452 2.349.953
436% -11%  1TT%  455%
772 0% 211%  83g%
758%  57.3%  651%  321%
99,0%  494%  73T%  1581%
0.0% -16397%  595% 0%
s64%  103,5%  837T%  544%

Servigos
ki
Publica

5,959,568

381943
131 662
JATEETE
109.075
1.926.516
18214
22,580
1189615
B9E6.097
213.93%
2105
848.725
123110

640.263
521825
o

o

o

7.053
(6.300)
79,967
3602
34 006

T86.974
5.132.691
117.325

893.268

1]

Ta4 162
99,106
2.089.615
1]

O67 293
1.222.321
2.032.483
03519
1474 266
49,375

5.959.868

10,7%
125%
£8,0%
75 4%

139,5%
&6,1%

7.202.281

6.513.911
179212
5287 480
37209
273.095
13342
423
242978
14351
H5.2T5
138916
401 359

0

(1.958.660)
2801323
]

]

463740

]

4407
1213981
(5.984 952)
(557 143)

0

9.160.9H1
257.268

6.530.850
848582
3684157
2085111
1.416.683
73039
979302
364,342
656,109
137 8933
07 597
10337

7.202.281

27, 2%
21,4%
96,0%
77.9%
-348,5%
127 2%

lade Transportes Parplblica

T.904630

5.083.603
399543
1.238.594
3.444 464
2.782.143
1683 594
950 460
552 504
10685205
38.584

u]

1]

3t Ghd

3.274.930
2,000 000
0

o

0

0

(304 £54)
£95.499
380153
791 &3z
(288.900)

23047
4.606.653
.47

3.315.510
1]
2730085
565 423
1.159.655
1]

926135
5631317
84041

B a0

1]

bEeryl

T.904.630

41 4%
A%
2%

109,3%

101 2%
28,3%

Milhares de euros

htros

§49.508

204.464
43
112,806
a0813
433217
269 535
30

17 800
145849
1227
58955
340
2739

=

174537
176212
0

53031
0

0
(31113
399
(63.635)
(2.359)
0

2.235
473.036
24

288.392
1]

257 000
1.392
$6.960
1]
11239
Sayaz
87.443
T
TAETS
o

§49.308

269%
36,9%
324%

257 6%

165,2%
T2E%

TOTAL

48,972,079

38.816.393
1.049.158
ITAST
3.850.048
8.539.503
T89.00
1.026.963
3.556.568
3.166.881
1.616.152
689.655
T33.661
192.865

16.946.394
9.350.959
6.845
75.507
648.578
T.418
9.655.422
6.700.106
(9.094.814)
(114.727)
(288.900)

204336
31.521.348
879.377

17.724.9%6
1.246.9%1
13.665.296
2.812.709
T.490.215
171.766
3.180.783
413T.666
5.726.761
1.492.524
4.095.611
138,625

48.972.079

34.6%
53,3%
83.3%
95.4%
104,6%
65,0%
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9.7.Balango das EPNF por sectores — 2005

Milhares de euros

Gestio de Infraestruturas Requalificagio Urbana Servigos
RUBRICAS C. Social : Infr.a:}strmuras_(.le_ Transpor?n.as_ Outras SOMA Indistria Progr_ama Outras SOMA Sande Uti.li(l?(le Transportes Parpiblica Outros TOTAL
Aéreas Portuarias Ferroviarias Rodoviarias  SOMA Polis Publica
Activo Ligquido #2788 1.571.884  1.481.017 6.564.164 9.651.952 19.269.017 1.447.900 20.716.917  483.918 305351  630.053  985.404 2.061.715 5.257.71% T.028.215  6.680.962  577.982 44.205.619
Imobilizado 234517 1.159.388  1.369.425 6.350.489 9.604.289 18.483.591 1.223.003 19.706.594  381.583  149.439  23T.067  436.505  62T.442 3404445 6.277.029  3.564.547 254952 34.887.535
Incorpdren 128.379 23542 4478 £9.971 ] 87.991 10.058 93.049 3410 53.051 13.052 BE.103 2589 151.860 222583 87522 2739 T86.537
Corpdren 102189 1.085085 1.354.093 6.233.457 9604259 18279.939 1.212.340 194823278  357.313 92356 270092 362445 GO0433  3.163.430 6025373 1.036774 144117 31.287.355
Investimento financeiro 3.949 47751 10548 5703 0 115.661 505 116.266 20,860 4032 3822 T o054 1118 §9.125 26072 2440231 108095 2.813.693
Circulante 136.47%  282.858 85.915 203.37% 15.850 588.001  223.167 B11.168 84.983 68.392  385.490  453.832 1.228.699  1.543.575 336.316  3.074624  316.008 7.985.734
Existéncias £3.312 1.858 933 44302 ] 47.094  137.986 185.080 .12 3 47 938 47939 E7 966 18.321 16.124 265248 182622 859.733
Dividas de terceiros - mil prazo 153 115 0 ] ] 115 1} 115 20.354 ] ] i} 25208 20.497 3828 959.553 30 1.059.767
Dividas de terceiros - of prazo 65404 141711 364586 140,708 15.283 334185 60,296 394453 13.861 22521 287522 30643 608823 1.018.082 303782 257.249 22867 3.025.1T4
Tit. negoc., dep. banc. e caixa 261 139174 43496 18.368 67 206.605 24885 231 .490 42618 45568 49732 95300  526.702 486.695 12582 1532574 110489 3.041.060
Acréscimos e diferimentos 41791 129633 25.678 10,297 31813 197.425 1.730 199.156 17.352 87.521 T.4%6 95.017  205.5T4 309.728 414870 MM T.022  1.332.301
Acréscimos de provetos 15.715 137 1.705 4217 35 14.100 945 15.045 16.502 45 4536 4552 204955 2.050 2603 0 4422 266.208
Custos diferidos 23.850 10104 §.264 5.050 HMITS 147 160 752 147942 E27 G7.476 263 S0.407 5586 149.640 412267 a 1.896 327.046
Activos por impostos difericos 2.097 20460 15706 ] ] 36.166 1} 36.166 223 ] 28 28 0 158.029 ] 4.7 704 239.046
Capital propric (750.930)  375.393 673.572 2.43.165 9,306,028 12.798.158 298347 13.096.505  130.87% 175620 (9.030)  166.589 1.035.094 607.921  (1.479.760) 2.935.656  199.340 15.941.7%4
Capital B50.343  183.2850 232.000 307.700 200.000 922950 33545 1254495 171875 1158940 BE.051 181991 954940 521.825 2801323 2000000 178712 8.815.510
Accies proprias i] i} i} i} i} i} i] i} i] i} i} i} i} i] i} i} i} 0
Prémios de emisséo de acgies 1.733 0 1] 0 0 1] 1] 1] 16476 0 0 1] 1] 1] 0 1] 3903 T7.260
Prestagies suplementares 122,652 0 0 0 Q063515 2.063.515 0 9063515 0 52156 0 52196 27 510 0 443,724 0 0 9.719.687
Ciferengas de consolidagén [t} 0 0 0 0 0 [t} 0 [t} 0 0 0 0 7.053 0 0 13 T.066
Ajustamento partes de capital (291 670 0 (411 ] 8.630 (2371 8393 (25613 ] 11 11 0 (1142 4158 9.503 (2218 {11.913)
Reservas 12.830  185.6™ 555.239 3256622 51140 4051 .672 12437 4.064.105 17123 ] 45.957 43957 441312 139.006 1.162.0M 652.759 5040  6.586.167
Resultados transitados (1.508.441)1 (23435 (127.152) (960.725) (4294) (1115606) (37.626) (1.153232) (359320  (1153) (1M17787) (118.933) (297.244)  (B463H  (5.472.728) 63653  (44.014) (8.646.515)
Resultado liguido do exercicio (300742 18.236 13.486 (160.391) (4.334)  (133.003) (FIT2y (140775)  (13.044) (1.323) (6.263) (7.587)  (91.525) 30.785 (518.238) 164.711 276 (605.46T)
Dividendos antecipados a 1] a 1] 1] a a a a 1] 1] o a a 1] a a 0
literasses Minoritirios 0 0 [ 0 0 L 718 18 522 0 {F167T)  (11.671) 0 133.345 0 25076 2008 148.592
Passivo Liquido 1.163.718  1.196.491 B807.445 4.120.993 345925  6.4T0.859% 1.150.272  T.621.131 352518 129.732  T00.754 330.486 1.026.621  4.516.452 8.507.9T4  3.720.290  376.043 28.115.233
Prov. p/riscos e encargos 64933 72.533 134.205 28.546 1434 249.624 25.682 275.306 15.297 ] 6.449 6.449 15.394 70.336 260.498 52,803 2.040 T63.058
Dividas a terceiros - mi prazo 904552 600.491 128.838 2.891.892 0 3.621.220  519.565 4.140.786 27.569 2184 326,949 329.133 2,162 674379 6.073.6T4  3.009.096 194428 15.355.779
Empréstimos obrigacionistas 0 0 0 0 0 0 300000 300.000 0 0 197499 197499 0 0 521.621 0 0 1019120
Empréstimos bancarios 901.904 5992383 128.262 2891872 0 35819427 2161407 3835534 6.754 0 1283850 128650 u} 550162 3445314 24911658 192506 11.552.621
Cutras 2645 1198 576 20 ] 1.794 3.458 5252 20.785 2184 a00 2954 2162 12417 2106139 517928 1823 2.784.033
Dividas a terceiros - ¢/ prazo 101.505  126.114 61.424 1.098.915 237372 1.523.825 111142 1.634.966 67.137 58.850  280.630 339480 T15.441 1.807.504 1.542.581 5T8.473 83.876  6.870.964
Ermnpat. p/f obrigagdes 0 0 5531 0 0 5531 0 353 0 0 49,356 49,356 0 0 22.500 0 0 80.47
Empréstimos bancarios 48496 22128 27815 838442 S0.475 938.857 58.059 996.917 317 32828 193449 226277 5.800 T16.269 1.104.003 19.054 16178 3465111
Cutras 53.009 103988 25078 260473 186.897 576436 53.082 E29.515 36.021 26022 37.795 3817 705641  1.091.234 416077 559.419 E7E99  3.625.435
Acréscimos e Diferimentos 92,727  397.354 452.978 101.646 94212 1.076.190 493.883  1.5T0.073 242514 68.698 86.726  155.423  293.624  1.964.234 631.222 T79.918 95.698  5.125.432
Acréscimos de custos §7.600 127 468 G611 54169 937 254164 6.666 280530 11.805 27 24952 25223 185539 584,695 119649 1.7893 58990 1.323.425
Proveitos diferidos 4865  269.764 473.589 47478 295 TIA27 487173 12783068 230709 B5.427 B1.773 130200 107784 1323787 500,850 0 89708 3.666.210
Passivos pf impostos difericos 262 121 T ] ] 599 37 936 1} ] ] i} 0 45.751 10722 75125 0 135.797

C. Proprio + Passivo + I. Minor. H2.788 1.5T1.884 1.481.017 6564164 9.651.952 19.269.017 1447900 20.716.917 483.918 305.351 680.053 985.404 2.061.7T15  5.257.719% T.028.215  6.680.962 57T7.982 44.205.619

IDICADORES
Autanormia Financeira A1 9% 239% 45 5% 37.2% 96 4% BEA%  20,6% 632%  270%  575% A43%  188%  502% 11 % 1% 4309%  346E% 36,1%
Solvabilidade B45%  314% 834% s93%  26002%  197&%  259%  1T18%  371%  1354% 3% 201%  1008% 13,5% AT 4% TEA%  531% 56,7%
Activo Fixo/Activo Total 632%  81,5% 94.1% 96,5% 99,5% 960%  a4,9% 960%  832%  TTB% 426%  534%  31T% 1 0% 95,.2% BEE% 44 6% 83.7%
Cap Permanentesifativa Fixa 609%  97,2% 91 5% 84.7% 96,6% 922%  106,6% 931%  966%  1039%  131,1%  1189%  1753% 0% 76,3% 1310%  1879% 94,8%
Passivo MLPICapitais Préjprios A205%  160,0% 19,1% 118,4% 0,0% 8/E% 1741% HMEE 1% 12% -3E06% 197 6% 02%  109% 410,4% 025%  97,3% 96,3%
Passivo Totalisctivo Total 2618%  761% 54.5% £i28% 3 6% 33E%  79.4% 3% 72E%  425%  1030%  843%  498% 85,9% 121,1% S57%  B31% 63.6%

117



9.8. Demonstracao de resultados das EPF — Grupo CGD - 2005-2006

Iilhares de euros

Sector Financeire

Rubricas
2005 2006

Margem financeira alargada 1.454.885 1.765.227
Juros e provetos equiparados [+] 32732 4378110
Juros e custos equiparados (-] 18912480 2685918
Rendimertos de instrumentos de capital [+] 59.033 73036
Margem complementar 661,460 622.604
Rendimento de instrumentos e capital [+] u] u]
Rendimerto de servicos & comissdes [+] 395877 444 264
Encargos com servigos e comissdes (-1 73.553 50547
Resultados de activos e passivos financeiros avaliados ao justo valor através de resultados [+] 92 570
Resultados de activos financeiros disponiveis para venda [+] 16 105
Resutados de reavaliscgdo cambial [+] u] u]
Resutados de alienagfo de outrso activos [+] 42 43
(Resultado em operagdes financeiras [+] 297.218 130765
Outros resutados de exploracio [+] 41.769 127 B35
Produto da actividade bancaria /financeira 2.116.346 238781
Margem técnica da actividade de seguros 512.643 586.242
Prémioz, liquidos de resseguro [+] 2376226 2626655
Resutados em investimentos afectos s contratos de seguros [+] 245932 32209
Custos com sinistros, liquido de resseguro (-] 1955489 2187 314
Comizzdes e outros proveitos e custos associados & actividade de seguros

P o £+ 154.041 165 306
Produto da actividade bancaria e seguradora 2.628.994 2.97T4.073
Produto de Owutras Actividades [+] u] 1053.379
Cusztos com Pessoal (-1 560,289 937 935
Outros gastos administrativos (-1 44 503 TO3E13
Depreciagies e amottizagies (-3 125.242 152 805
Provizdes liguidas de reposigies e anulagies (-3 E4.025 108.355
Correcpdes de valor associadas ao crédito s clientes e valores a receber de outros devedores © 0 0
(liuicdss de reposicies e anulacies)
Imparicade do crédito liquids de reversdes e recuperagdes [+) -252.423 -2E2.7ET
Imparidade de outros sctivos financeiros liquida de reversdes e recuperagies [+] a a
Imparidade de outros activos liquida de reversdes e recuperagies [+) -32.733 -G89 864
Resulttados em empresas associdadas [+] 25227 108629
Resultado antes de impostos e interesses minoritarios 674979 987.695
Impostos &f lucros (-] 118.403 219.549
Irteres=es minoritarios (-] 17116 33512
Resultado do exercicio 538.459 734.634
Meios libertos do exercicio T60.481 1.063.682
VABcf 1.984.491 2.270.450
Efectivos totais 20.795 20,047
Produtividade per capita 95 113
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9.9.Balanco das EPF — Grupo CGD - 2005-2006

Milhares de euros

Sector Financeiro

Rubricas
2005 2006

Caixa e disp. Bancos Centrais 1.95858.902 2243 296
Disponibilidades em outras 1.C. EOE G09 E79.052
Splicagdes em |.C. 9267 655 8.472.011
Sctivos financeiros detidos para negociagéo u] u]
Activos financ. ao justo valor através de resultados ¥.595 586 7.844 053
Cutros activos financ. ao justo valor através de resultados u] u]
Activos financeiros dizponiveis para venda 11.108.5595 12.435.096
Investimentos associados a produtos "Unit-linked" BE9.222 545 401
Derivados de cobertura com reavalizagdo positiva 199186 108.130
Irvestimertos a deter até & maturidade 34 133
Créditoz a clientes 498936.739 57 268799
Detivados de cobertura 0 0
Activos ndo corrertes detidos pars venda 93182 78 636
Propriedades de Investimento 31487 3395835
Outroz activos tanoiveis 959.5831 1.040.000
Activos intanoiveis 395 655 639772
Imvest. em filais, azsoc. e empreendimentos conj. 2 ]
Investinentos associados 309 642 329605
Activos por impostos correntes 10616 32993
Activos por impostos diferidos 438673 548 867
Provizfes técnicas de rezseguro cedido 231.928 23743
Cutrog activos 2331639 3125896
Activo liquido 86.488.190 96.271.585
Passivo 82.139.561 #1.233.T0%
Recurzos de |.C. e Bancos Centrais 4 .355.863 5.5035.796
Recurzos de clientes e outroz empréstimos 20.163.269 53.767 836
Responzabilidades para com subscritores de produtos BE9.222 547 .5369
Responsabilidades representadas por titulos 11 652.037 13.360.344
Pazsivos financeiros detidos para negociagio 61 527
Pazzivos financeiros azsociados a activos transferidos 0 0
Pazsivos financeiros ao justo valor stravés de resuttados 352945 589.904
Detivados de coberturas com reavaliagdo negsativa 414.529 526163
Pazsivos ndo correntes detidos para venda 554 0
Detivados de cobertura 0 0
Proviztes 7.8934.730 9.130.661
Passivos por impostos correntes 213 ]
Passivos por impostos diferidos 445 526
Outros passivos subordinados 1.702.293 1.825 663
Outros passivos 4,857 785 5480917
Capital Proprio 4.348.629 5.037.879
Capital 2977500 2977 500
Prémios de emizzao 0 0
Reservas de Resvalisgdo 420 390
Reszervas de Justo Walar o632 467 B36.405
Cutras Reservas e resultados transtados -419.782 -24.900
Interesses minoritarios B37 357 94 77V
Lucto do Exercicio 537 BEY ¥33.808
Passivo + Capital Proprio 836.488.190 96.271.585
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9.10. Demonstracao de resultados das empresas de capital de risco - 2005-2006

RUBRICAS

Custos e Perdas

Cust. merc. vend. & mat .cons.
Fornecim. & servigos externos
Custos cf peszoal
Amoriz. imob. corp. e incorp.
Ajustamentos
Provisdes
Impostos
COutros custos operacionais

Custos Operacionais
Custos e perdas financeiros
Cuztoz e perdas extraordinarias
Impostos =f rendim. exercicio
Interesses minoritdvios

TOTAL

Proveitos e Ganhos

Wendas

Prestacio de servigos

‘ariagHo produgio

Trab. p/ a propria empresa

Provettos suplemertares

Subszidios & exploragio

Reversfies de amort e sjust

Cutroz prov. & ganhos operac.
Proveftos Operacionals

Proveitos & ganhos financeiros

Proveitos e ganhos extraordingr .

Total

Resultados operacionais
Antes de subsidios /IC's
Apos subsidios /IC's

Resultados financeiros

Resultados correntes

Resultados extraordinirios

Resultados Liquidos
Antes de inter. minoritarios
Apds de inter. minoritarios

INHMCADORES

Meios Libertos Operacionsis
Meios Libertos Liguidos

SCR

PME CGD
Capital  Caixa Cap.
u] u]
414 1.212
1.080 u]
119 u]
g u]
u] u]
7 5]
29 1
1.658 1219
231 2955
170 1
4 u]
a i
2.083 4178
u] u]
1408 u]
u] u]
u] u]
el u]
a a
g o
33 o
1.480 L]
1.328 5978
a2 1.693
3310 1.2T

(178) (1.219)
(178) (1.219)

1.077 2.620
399 1.401
332 1.692

1.227 3.003

1.227 3.003

(1.219)
3093

APl
Capital |

o

a8 _ -
o oW o ;o o

iy

- s o 0000000

297
T8

(349)
(349)
364

[341)
320

2005
Fundos de Capital de Risco
PME PME PME PME
Capital Cap. Valor  Inw. Inw. Valor
u] u] 1] ul
266 493 216 256
u] u] 1] ul
u] u] 1] ul
2 a6 1] 166
u] u] 1] ul
2 5] 18 ral
u] u] 1] ul
270 555 534 743
155 373 1 493
g2 u] 4 230
u] 1] ul
a i o a
510 930 539 1.466
u] u] 1] ul
u] u] a Ju]
u] u] a Ju]
u] u] a Ju]
u] u] a Ju]
a a o 0
o o o ul
o o o ul
0 L] 0 0
1] T2 403 454
33 922 5] a7
596 1.244 409 34

{270} {555) {534 (T43)
{270} {555) {534 (T43)

105 347 402 (39)
135 (208) (132) (182)
(49) 522 2 (143)
36 M4 (130) (925)
36 M4 (130) (925)

(268) (4931 (534) (577
&8 370 (130 (75a)

Soma

0
Bn

]
ol
= R

3.670
1042

8.029

]
]
]
]
]
]
0
0
o

1N
2638
10,779

(3.670)
(3.670)
1.099
429
231

2,750
2.750

(3.438)
2.982

SCR

TOTAL PME CGD
Capital Caixa Cap.
[ 1] u]
3.785 281 3239
1.080 1.059 u]
119 95 u]
24 g6 u]
[] 1] u]
3 11 292
30 32 u]
5.328 1.567 3.537
4.293 925 3525
487 207 123
4 337 u]
0 [ Q
10.112 3.036 T.479
[ 1] u]
1.408 1.378 u]
[ a u]
[ a u]
ki 36 u]
[] o a
3 19 154
33 45 o
1480 1478 T84
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9.11. Balango das empresas de capital de risco - 2005-2006

Milhares de euros

2005 2006
SCR Fundos de Capital de Risco SCR Fundos de Capital de Risco
RUBRICAS PME cGh APl PME PME PME PME Soma TOTAL PME cGD API PME PME PME PME Soma TOTAL
Capital  Caixa Cap. Capitall Capital  Cap. Valor Inv. Inv. Valor Capital  Caixa Cap. Capital | Capital  Cap. Valor Inv. Inwv. Valor
Activo Liguido 30.255 115719 13.868 14623 25.422 22,718 21.506 213.856 244111 30.242 130.767 13.630 14123 23.637 16.309 15.791 214.257 244499
Imobilizade 11.356 86.577 10.080 5711 5.27% 10.408 12.007 130.062 141.418 7.378 106.595 6.615 3.824 2.501 13.866 8.961 142,362 149.740
Incorpdres 3 1] 1] 1] 1] a 1] 0 3 2 a 1] 1] 1] 1] a 0 2
Corpdren 1193 ] ] ] ] 0 ] 0 1193 1.082 0 ] ] ] ] 0 0 1.092
Investimento financeiro 10160 86.577 10,050 571 5.279 10405 12.007 130.062 140222 5.254 106595 6.615 3.824 2.501 13.866 3961 142,362 148.646
Circulante 18.754 28.810 3745 8.903 20.074 12,307 9.4 33310 102.064 22.666 11.680 6.903 10.261 21.047 2.438 6.789 59.118 831.784
Existéncias 0 o o o o a o [] [] o a o o o o [] [}
Dividas de terceiros - mi prazo 1.265 o o 2518 2798 4.095 2639 12.053 13.318 956 a o 2361 3433 173 2517 5.484 9440
Dividas de terceiros - of prazo 1.4 5085 180 122 755 216 16 6.377 T.79%8 1.407 2728 115 126 ] ) 40 3.643 5.050
Tit. negoc., dep. banc. e caixa 16.065 23725 3565 5.263 16.518 7.843 G516 64380 30.948 20.303 54952 6785 7774 17.045 2.200 4.232 46.991 67.294
Acréscimos e diferimentos 145 332 43 9 (3] 3 28 454 629 198 12.492 12 38 89 5 Eil 12,777 12.975
Acréscimos de proveitos 137 332 43 9 2] 3 28 434 621 177 86 112 38 a9 5 4 m 548
Custos diferidos g ] ] ] ] 0 ] 0 8 il 0 ] ] ] ] 0 0 4|
Activos por impostos diferidos i} ] ] ] ] 0 ] ] ] ] 12.406 ] ] ] ] 0 12.406 12.406
Capital proprio 27.797 65.416 12.927 14546 25.267 20,953 21.290 160.399 188.1%6 29.372 T78.389 13.101 14051 23.502 16.015 15.473 160.531 189.903
Capital 27.500 64 544 12.470 26.062 27429 26 436 27 655 184899 212,399 27.500 G4 544 12.470 26.062 27429 21.498 27 B35 179.961 207.461
Aciles (quotas) priprias o o o o o 0 0 o o o o u] 0 []
Prémins de emizsdo de acpies il il il il i (235) (235) (235) i il il il il (235) (235) (235}
Prestagdes suplementares 0 0 0 0 1] [} [} 1] 0 0 0 0 [} L]
Diferengas de consolidagio 0 0 0 0 1] [} [} 1] 0 0 0 0 [} []
Ajustamento partes de capital 1] 1] 1] 1] a [] [] a 1] 1] 1] 1] [] [}
Reservas 657 0 0 0 0 0 687 590 0 0 0 0 0 0 690
Resultados transitados (1 E17) (2.520) 144 (11.601) (2.476) (5.353) (52071 (27.013}  (28.630) (80) 572 463 (11.517) (2161) (4 .458) (61321 (23.233)  (23.313)
Rezuttado liguido do exercicio 1.227 3082 33 g5 4 (1300 (926 2748 3.975 1.262 12873 165 (494 [1.766) (1.025) [5.518) 4.038 5.300
Dividendos antecipados o u] u] u] u] a u] L] L] u] a u] u] u] u] a L] L]
Rtoresses Minoritivios L] 0 0 L] 0 [} 0 0 0 0 [} 0 0 0 0 0 0 L]
Passivo Liquido 2,458 50.303 91 T7 155 1.765 216 53.457 55.915 870 52.378 529 T2 135 294 M3 53.726 54.596
Provizdies pf Hiscos e encargos 45 1.000 1] 1] a 1] 1.000 1.046 45 1.000 1] 1] 1] a 1.000 1.046
Dividas a terceires - mi prazo 2210 [] [] [] [] (1} [] [] 2210 581 (1} [] [] [] [] [1} [] 581
Empr. pi obrigagdes 0 o o o o a o [] [] o a o o o a [] [}
Empr. bancarios o u] u] u] u] a u] L] L] u] a u] u] u] a L] L]
Cutras 2210 o o o o a o [] 2.210 581 a o o o o a [] 581
Dividas a terceiros - ¢/ prazo T4 48.507 170 67 136 1.748 194 51.422 51.49%6 73 45.838 3 62 118 278 296 49.943 50.016
Empr. pJ obrigagies o u] u] u] u] a u] L] L] u] a u] u] u] u] a L] L]
Empr. hancérios 0 45.000 o o o a o 45.000 43.000 o 45.000 o o o o a 45.000 45000
Outras 74 507 770 B7 136 1.748 194 3.422 3.4%6 73 838 351 B2 118 278 298 1.943 2,016
Acréscimos e Diferimentos 123 796 1m 10 19 17 22 1.035 1163 170 2.540 178 10 17 16 22 2,783 2,953
Acréscimos de custos 128 796 171 10 19 17 22 1.035 1163 135 2083 178 10 17 16 22 2,328 2,463
Proveitos diferidos 0 0 0 0 0 0 0 0 0 14 0 0 0 0 0 0 0 14
Pazsivos pf impostos diferidos 0 o o o o a o [] [] il 435 o o o o a 455 476
C. Praprio + Passivo + 1. Minoritirios 30.255 115719 13.868 14623 25.422 22,718 21.506 213.856 244111 30.242 130.767 13.630 14123 23.637 16.309 15.791 214.257 244499
INDICADORES
Autonomia Financeira 91.9% 56,5% 93,2% 99,5% 99 4% 92,2% 99,0% 75.0% T7.1% 97 1% 59,9% 96,1% 99,5% 99,4% 95,2% HE,0% T4.9% T7.1%
(Dispon+Aplic. Tesour J&ctivo Liguido 53,1% 205% 25,7% 42,5% 65,0% 35,2% 7% 30,3% 33.2% 671% 5,5% 43,5% 55,0% T21% 135% 26,5% 21,9% 27,5%

ImobilizadofCapitais proprios e equiparados 0% 132,3% 78,0% 39,3% 20,9% 49.7% 56,4% 81,1% 75.1% 251%  136,0% 50,5% 27 2% 10,5% 86 5% 57 9% 88,7% 78,9% 121



9.12. Conclusdes do Relatério de avaliagao global do cumprimento

dos Principios de Bom Governo das Empresas do Estado.

= Sendo este o primeiro ano em que se procede a analise ao cumprimento dos Principios de Bom
Governo, na medida em que a RCM que os aprovou foi publicada em 2007 e a validagdo do seu
cumprimento se reporta, em muitos aspectos, aos documentos de prestacdo de contas relativos a
2006, os resultados obtidos devem ser enquadrados no contexto do periodo de transicdo de
implementagdo dos mesmos em que nos encontramos.

. Assim, ndo obstante o processo de formalizagdo dos documentos em que se consubstanciam as
boas praticas nas empresas publicas estar ainda em curso, dever-se-a reconhecer o empenho da
maioria das empresas no sentido de corresponderem ao desafio colocado, traduzindo-se num
esforgo continuado de implementagao e desenvolvimento dos principios de bom governo.

A aprovagao de Principios de Bom Governo (PBG) das Empresas do Estado, através da
Resolugédo de Conselho de Ministros (RCM) n.° 49/2007, de 28 de Margo, teve em vista
assegurar a melhoria do governo societario, a adopgado generalizada das boas praticas de
governo das empresas e garantir a transparéncia e o rigor na actuacado do Estado, enquanto

accionista e parte relacionada com as empresas.

Aquela RCM consagra, entre outros, novos principios no que respeita a prestacdo de
informacao pelas empresas publicas. Nesse sentido e tendo em vista cumprir as obrigagdes de
que foi incumbida, a Direcgdo-Geral do Tesouro e Finangas (DGTF), na sequéncia da definicdo
de um amplo conjunto de informagé&o a ser divulgada de forma agregada, criou para esse fim
especifico o sitio das empresas do Estado, ao qual se pode aceder livremente através do

enderego www.dgt.pt.

A informagao disponibilizada no sitio das empresas do Estado é da responsabilidade das
préprias empresas, assegurando-se, por isso, a cobertura do universo total das empresas
publicas a medida que as mesmas procedem a disponibilizagcdo da informacdo a cuja

divulgagéo estao sujeitas.

Determina a RCM que o Estado deve estabelecer as orientagbes estratégicas e os objectivos
que devem ser prosseguidos pelas empresas de que directamente detenha o dominio total,
assim como participar de modo informado e activo nas assembleias-gerais das empresas em
que detém participagdo, contribuindo para a fixagdo das orientagdes estratégicas e dos

objectivos dessas empresas.

Neste dominio a DGTF, entidade com a incumbéncia de assegurar o exercicio da fungao
accionista, tem vindo a representar o Estado nas Assembleias Gerais de todas as empresas

em que detém uma participagao superior a 5%, bem como nas restantes consideradas como
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mais relevantes, de que sao exemplo a Portugal Telecom ou a Lisnave, ai actuando de acordo

com as orientagdes aprovadas pelas tutelas sectorial e financeira.

Por outro lado, tém vindo a ser promovidas as diligéncias necessarias com vista a definicdo
pelas tutelas sectoriais e financeira de orientagcdes de gestdo para as empresas e a sua

aprovacao em Assembleia Geral.

Até 26 de Junho de 2007 foram ja aprovadas orientagcdes de gestao para um universo de 20

empresas:
Quadro C.1.
Sectores Empresas
Infra-estruturas Aéreas ANA, EDAB
Infra-estruturas Portuarias APA, APDL, APL, APS, APSS
Outras Infra-estruturas Docapesca, EDIA
Industria EDM, SPE
Requalificagdo Urbana Parque Expo
Servicos Utilidade Publica CTT
Transportes Carris, STCP
Parpublica Parpublica
Outros Sectores ENATUR
Empresas Publicas Financeiras CGD, PME Investimentos
Capital de Risco INOV Capital

Por outro lado, encontra-se em fase de ultimagdo o processo de aprovagao de alteragoes
estatutarias necessario a implementacdo de um regime de fiscalizagdo ajustado as

especificidades proprias de cada sociedade®.

No que respeita as empresas publicas, os PBG recomendam, designadamente, o respeito dos
principios de responsabilidade social, de desenvolvimento sustentavel, de servigo publico e de
satisfagdo das necessidades das partes interessadas, devendo para o efeito ser definidas
estratégias e objectivos a atingir nesses dominios. Os PGB definem, ainda, a necessidade de
planos de igualdade de tratamento e oportunidades, de forma a eliminar as discriminagées e de
promover praticas ambientais correctas, consentaneas com a sustentabilidade do crescimento

e do desenvolvimento econémico.

Anualmente, cada empresa deve informar as partes interessadas do modo como foi
prosseguida a sua missao, do grau de cumprimentos dos seus objectivos, da forma como foi
cumprida a politica de responsabilidade social e de desenvolvimento sustentavel e os termos
do servigo publico prestado. Cada empresa deve ter ou aderir a um codigo de ética que
contemple exigentes comportamentos éticos e deontoldgicos, procedendo a sua divulgagao.
Considera-se, também, necessaria uma actuagcdo segundo principios de transparéncia,

devendo cada empresa proceder, nomeadamente, a divulgacdo do elenco completo das
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remunerag¢des auferidas por cada membro dos érgdos sociais. Incumbe ainda as empresas
apresentar uma analise sobre o cumprimento dos PBG que lhe sdo dirigidos, fundamentando,

em razao da sua dimenséao ou especificidade, o eventual incumprimento de algum deles.

Tendo em vista criar os mecanismos para a verificagdo do cumprimento por parte das
empresas pl’Jincas34 dos principios acima enunciados, a DGTF indicou a essas empresas a
necessidade de os Relatérios de Gestdo incluirem um ponto relativo ao governo das
sociedades, em respeito das disposigcbes da RCM. Simultaneamente, a DGTF solicitou as
mesmas empresas a disponibilizagdo do leque de informacgéo a divulgar no sitio das empresas
do Estado.

Tendo em linha de conta a informacdo apresentada pelas empresas no ambito destes dois

pedidos, concluiu-se que 6 empresas cumpriram integralmente os PBG.

Quadro C.2.

Empresas que cumpriram integralmente os PBG

AdP - Aguas de Portugal, SA

CTT - Correios de Portugal, SA

EDIA - Empresa Desenv. Infraest Alqueva, SA

EDM - Empresa de Desenvolvimento Mineiro, SGPS,SA
Metro - Metropolitano de Lisboa, EP

REFER - Rede Ferroviaria Nacional, EP

Das restantes empresas, 19 ndo apresentaram informacao, ou fizeram-no de uma forma muito
deficiente, 35 apresentaram informagédo apenas para alguns dos principios definidos e 18 s6

nao apresentaram informagao relativamente a um dos principios definidos™®.

Quadro C.3.
Cumprimento Cumprimento Cumprimento Nao
integral quase integral parcial cumprimento
Numero empresas (78) 6 18 35 19

No universo de informagéo disponibilizada pelas empresas é ainda possivel concluir que a
Indicagdo da Missao, Objectivos e Politicas prosseguidas foi um dos principios que registou o
maior nivel de cumprimento (54 empresas) e que apenas 9 empresas referem dispor de Cédigo
de Etica.

* Este processo, previsto no Decreto-Lei 76-A/2006, que introduziu alteragdes no Cddigo das Sociedades Comerciais (CSC), foi ja
concretizado em 5 empresas (CGD, CTT, PARPUBLICA, PARQUE EXPO e EDIA), sendo ainda aplicavel a mais 13 empresas (RTP,
AdP APDL, APL, APS, APSS, ANA, ANAM, NAV, CARRIS, EMPORDEF, TRANSTEJO e STC).

3 Neste primeiro Relatério apenas foram consideradas as empresas publicas detidas directamente pelo Estado. Futuramente esse
universo sera alargado a todas as empresas que assumam a natureza de empresa publica nos termos do DL n.° 558/99.

% 0 Codigo de Etica é de um modo geral o PBG n#o respeitado
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Relativamente a sustentabilidade nos dominios econdmico, social e ambiental, apenas 50%

das empresas efectuou a correspondente analise. Por outro lado, a Avaliacdo dos PBG nao foi

efectuada por 58% das empresas.

Quadro C.4.

PBG

integral

Indicagdo da miss&o, objectivos e politicas
Apresentacgao de regulamentos internos e externos
Transacg0es relevantes ¢/ entidades relacionadas
Informagédo sobre outras transacgbes

Identificagdo de modelo de governo e 6rgaos sociais

Discriminag¢do das remuneracao dos 6rgéos sociais
Analise de sustentabilidade econdémica, social e
ambiental

Avaliagéo dos Principios de Bom Governo

Cédigo de Etica

54
49
44
45
53
51

39

33
9

O O O O o o &

o

parcial

Cumprimento Cumprimento Cumprimento
quase integral

Nao

cumprimento

© O O O -~ O

N

Das 78 empresas em analise, apenas 51 apresentaram informagédo detalhada sobre o nivel de

remuneragdes de cada membro dos 6rgédos sociais. As empresas do Programa Polis e do

sector da Saude sao as que apresentam maiores deficiéncias neste ambito.

Quadro C.5. - Orgao de Administragdo

Sector Remuneragao

base
N&o Financeiro 12.575.569
Financeiro (CGD) 2.286.531
Capital de Risco (Inov Capital*) 443.198
Total 15.305.298
Valor Médio - S. n/ financeiro 256.644

* Ex- PME Capital

Outras regalias

e

2.356.645
750.558

3.107.203

compensagoes

48.095

euros

Encargos
com
beneficios
sociais
1.670.758
228.777
0
1.899.536

34.097

Em 2006, os encargos com os membros do Conselho de Administragdo do conjunto daquelas

78 empresas fixaram-se em 20,3 M€, sendo de 398 m€ o valor médio por empresa. Quanto ao

orgao de fiscalizagao, foi de 17,5 m€ o valor médio global das remuneragdes por empresa.

Quadro C.6. - Orgao de Fiscalizagdo

Sector

N&o Financeiro

Financeiro (CGD)

Capital de Risco (Inov Capital*)
Total

Valor Médio - S. n/ financeiro

* Ex- PME Capital

euros

Remuneragao

832.191
128.000
36.134
996.325
16.983
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28
34
33
25
18

38

45
69



Consideracoées finais

A RCM referente a aprovagdo dos PBG foi objecto de publicagdo em data posterior a da
aprovacao das Contas de algumas empresas referentes ao exercicio de 2006, facto que tera,
certamente, contribuido para as deficiéncias/auséncia de informagdo neste dominio, nos

termos que antes se referiram.

Acresce que o grau de cumprimento dos PBG esta a partida condicionado pelo facto da RCM
que os aprovou ter sido publicada em 2007 e a validagdo do seu cumprimento se reportar, em
muitos aspectos, aos documentos de prestagao de contas relativos a 2006, os quais, em
alguns casos, ja se encontravam finalizados, e mesmo aprovados, na data de publicacdo da
referida RCM.

Nestas circunstancias, o presente Relatorio retrata o patamar base de um projecto em
fase de arranque, cuja implementagdo plena exige uma conjugacao de esforgos das
empresas, das tutelas e das entidades que exercem a fungao accionista. Tem portanto o
mérito de explicitar o “status quo” existente, por forma a permitir aferir, no préximo ano,

os resultados da evolugdo que venha a verificar-se.

Nesse sentido, essas entidades (DGTF, Institutos Publicos, Fundos e Servigos Auténomos,
empresas publicas) deverao assegurar o cumprimento integral das suas obrigagbes nesta
matéria e assumir um papel activo junto das suas participadas, a fim de fomentar e fazer

adoptar as medidas necessarias ao respeito pelos PBG legalmente aprovados.

Também as tutelas devem ter uma actuacao dindmica junto das referidas entidades e das
empresas, cabendo-lhes uma particular e primeira responsabilidade na definicdo de objectivos

e politicas (orientagdes de gestdo) e no acompanhamento da sua concretizagao.

Dentro do objectivo de promocéo e defesa da transparéncia, quer os accionistas, quer as
tutelas, deverdo, ainda, fomentar a divulgacdo de informagédo por parte das empresas, a

disponibilizar, quer nos sitios de cada uma, quer no sitio das empresas do Estado®.

A dinamizagado deste processo passa, porém, antes de mais, pelas préprias empresas, que
deverao empenhar-se no rigoroso cumprimento dos PBG que lhe sdo dirigidos, a fim de
promover a optimizacdo da sua governagdo e garantir a necessaria transparéncia na sua

actuacao.

% Informag&o a remeter por cada empresa 4 DGTF
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