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A publicagdo do Relatério do Sector Empresarial do Estado (SEE) de 2008 marca o terceiro ano
consecutivo de divulgacfio de dados amuais sistematizados sobre as empresas, e consolida, assim, o
caminho que tem vindo a ser percorrido no sentido de aumentar a transparéncia € o rigor na gestdo
das empresas publicas (EP).

Este facto ¢ valorizado por varias institui¢des internacionais como a UE, a OCDE, e o FMI, que
reconheceram ja o importante trabalho realizado, resultante da reforma legislativa e regulamentar
levada a cabo e assente nas seguintes medidas:

a) Modernizagdo do modelo de gestdo das empresas do SEE, aproximando-o — ou indo além,
nalguns casos — das melhores praticas do sector privado. Para o efeito, (i) através do Decreto-Lei
n.” 76-A/2006, de 29 de Margo, foi alterado o Codigo das Sociedades Comerciais, com especial
énfase para a reforma dos regimes de fiscalizagfo, adequando-os a dimenséo e complexidade das
empresas; (ii) reviu-se o regime juridico das empresas piablicas (Decreto-Lei n.” 300/2007, de 23
de Agosto), tendo em vista o reforgo dos mecanismos de controlo financeiro e dos deveres
especiais de informagio das empresas publicas, a defini¢fio de orientagfes de gestio segundo trés
niveis, bem como a adop¢fo de estruturas de gestio e de fiscalizagdo em fung¢fo da dimensdo e
complexidade das empresas; (iii) definiram-se os Principios de Bom Governo das Empresas
Publicas (Resolugdo do Consetho de Ministros n.° 49/2007, de 28 de Margo); (iv) aprovou-se o
novo Estatuto do Gestor Publico (Decreto-Lei n.® 71/2007, de 27 de Margo), estabelecendo
mesme um regime mais exigente que o aplicivel no sector privado.

b) Incremento do nivel de exigéncia e transparéncia na relagfio entre o accionista e as empresas do
SEE. Neste sentido, definiram-se critérios mais exigentes de reporte de informag#o (Despacho n.°
14277/2008, de 14 de Maio, do Ministro de Estado e das Finangas) ¢ de aferigdo do desempenho
econdmico-financeiro, tendo por referéncia as orientagSes estratégicas previamente definidas pelo
accionista (Resolugio do Conselho de Ministros n.° 70/2008, de 22 de Abril), que fixam, ao nivel
da empresa, objectivos de performance que servem de base aos 24 acordos de gestdo ja fixados
com as principais empresas publicas, e a avaliacdo quantificada do desempenho da gestéo.

¢) Refor¢o da estrutura institucional de acompanhamento e controlo financeiro por parte do Estado,

" no exercicio das suas fungdes accionista € de concedente em Parcerias Publico-Privadas (PPP):
criagdo do Gabinete de Acompanhamento do Sector Empresarial do Estado das Parcerias Publico-
Privadas e das Concessdes (GASEPC) e aprovagio da nova lei orginica da DGTF — Direcgéo
Geral do Tesouro e Finangas (Decreto Regulamentar n.® 21/2007, de 29 de Margo, e Despacho n.°
936/07-SETF, de 24 de Setembro).

O presente Relatério do SEE evidencia, assim, os resultados ja alcangados. Mas a par dele, merecem
ser sublinhados dois importantes relatérios complementares, que sdo, pela primeira vez, objecto de
divulgagiio simultinea: (i) o Relatério de Avaliagio sobre os Principios de Bom Governo; e (i) o
Relatorio sobre as PPP. Em ambos os casos, tratam-se ja dos primeiros resultados da reestruturagio
levada a cabo na DGTF, e da criagdo do GASEPC.

Concluido o enquadramento global do SEE e das PPP, cabe agora consolidar a sua implementagéo.
Neste sentido, tera lugar brevemente a entrada em funcionamento de um novo sistema de reporte de
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informac¢fio econdmica e financeira relativa as Empresas Publicas e as PPP (Sistema de Recolha de
Informagio Econdémica e Financeira — SIRIEF), que permitird optimizar o processo de recolha e
analise da informacfo; tornar mais eficaz o processo de comunicagdo entre o Estado — na sua
qualidade de accionista ou concedente — ¢ as empresas; e reduzir a periodicidade de divulgagio de
relatorios, que passara a ser trimestral ja a partir do préximo ano.

Globalmente, os resultados apresentados encerram duas realidades muito diferentes, que traduzem a
heterogeneidade do SEE e que, muitas vezes, coexistem na mesma empresa: (1) actividades de servigo
publico, por natureza deficitirias ¢ dependentes de apoios publicos; e (ii) actividades “mercantis”,
para as quais existem condi¢des de mercado viabilizadoras de uma gestdo auto-sustentada e lucrativa.
Neste sentido, deve a orientagdo do accionista Estado manter o ramo que tem vindo a ser seguido: no
primeiro caso, prosseguir com o desenvolvimento dos trabalhos tendentes a contratualizagdo do
servigo publico e respectivas contrapartidas, pautada por critérios de qualidade e eficiéncia; no caso
das actividades mercantis, reforgar a orientagdo para a maior eficiéncia e rentabilidade das mesmas.

Mas também a composi¢do da carteira do SEE tem vindo a sofrer importantes alteragdes. Para o
efeito, (1) foram identificadas participagdes minoritarias e ndo estratégicas que devem (e tém vindo a)
ser alvo de alienagfo (carteira acessoria); (ii) empresas de grande relevincia tém vindo a ser
devolvidas ao sector privado, no decurso dos processos de reprivatizagdo, e em obediéncia a
subsidiariedade da iniciativa econémica publica; e (iii) novas entidades empresariais, integradas no
sector da Saude, correspondendo a um importante passo de “empresarializagfio” de Hospitais, bem
como no dmbito da gestdio de servigos partilhados promovida pelo Programa da Reestruturagfio da
Administragdo Central do Estado (PRACE) ¢ traduzida na criagio da GeRAP — Empresa de Gestio
Partilhada de Recursos da Administragio Pablica, E.P.E e da ANCP — Agéncia Nacional de Compras
Piblicas, EP.E.. Com a GeRAP espera-se alcangar volumes significativos de poupanga na
Administragiio Puablica através de uma gestdo centralizada de servigos de suporte e do adequado
emprego do pessoal em situagdo de mobilidade. A ANCP, criada com o objecto de gerir o Sistema
Nacional de Compras Piblicas e o Parque de Veiculos do Estado, procede ao langamento em 2008
de quinze concursos para a celebragiio de contratos-quadro.

Assim, apesar do esforgo de racionalizagio que tem vindo a ser feito (-7% de empresas face a 2005),
no sentido da redugio do peso do SEE n#o-Saude no PIB (-10%) ¢ no Emprego (-6%), ha que
continuar no caminho das privatiza¢des, concluindo o Programa ja aprovado pelo Governo.

Relativamente ao desempenho do SEE em 2007, podemos considera-lo muito encorajador, na medida
em que, excluindo a Parpiblica (tende em conta o efeito “extraordindrio” das mais valias de
privatizagdes que se verificaram em 2006 e ndo se repetiram no mesmo grau em 2007), a
performance operacional das empresas publicas nfio financeiras — sem contar com subsidios e
indemnizag¢des compensatérias — melhorou 25% e os resultados liquidos cresceram 14%.

Este desempenho foi possivel mesmo num ano em que se alargou a carteira do SEE a um conjunto de
hospitais “empresarializados” (por transferéncia do Sector Puablico Administrative) que,
comparativamente com outros sectores, tém apresentado rentabilidades mais baixas. Todavia, deve
sublinhar-se o notavel resultado no sector da Saude, que permitiu combinar um importante aumento
da produgéio (medida pelo nimero de consultas e intervengdes) com um significativo crescimento nos
resultados (cerca de 49% de Resultados Liquidos e 34% de Resultado Operacionais, em base
comparavel).
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A semelhanga do acontece no conjunto da economia portuguesa, também o SEE se confronta com um
importante desafio de aumento de produtividade. O incremento de produtividade alcangado em 2007
nas empresas publicas nio financeiras, ainda que ligeiramente positivo, isolando o efeito da inflagao,
ndo permite qualquer atitude de acomodagio, pelo que importa trabalhar com as empresas no sentido
da sua metlhoria.

Em matéria de endividamento, verifica-se que as empresas ndo financeiras do SEE aumentaram a sua
divida total em ~3.300ME€, o que, num contexto de subida das taxas de juro e de consolidagdo
orcamental, aconselha a uma rigorosa racionalizagdo do investimento, adequando-o 4 capacidade de
endividamento das empresas e de apoio por parte do Estado. Note-se, no entanto, que apesar do
aumento do nivel de endividamento, ndo foi posto em causa o equilibrio patrimonial do SEE
globalmente considerado.

Por fim, importa salientar que, mesmo num contexto de consolidagdo orgamental, o Estado aumentou
em 90% o seu esfor¢o financeiro liquido de dividendos, que aumentaram cerca de 4%, provenmentes
de empresas geradoras de bons resultados e sem agravamento do racio de resultados distribuidos.
Entre os destinatirios do esfor¢o financeiro do Estado, a Saide beneficiou do maior aumento de
investimento junto de empresas ndo financeiras (150 M€ de dotagdes de capital para os “hospitais-
empresa”). Paralelamente, foi possivel manter a orientagdo definida no passado, no sentido da
continuada correc¢do das assimetrias entre o esforgo financeiro do Estado e o peso do subsector
empresarial que dele beneficia. Neste sentido, prosseguiu-se estratégia de redugéio do peso das
indemnizagbes compensatorias para o sector da Comunicagdo Social, ainda pautadas por
compromissos passados e desproporcionadas face a dimens#o deste subsector no SEE (apenas cerca
de 6% da carteira). Em contrapartida, aumentaram em 9,2% as indemnizagdes compensatorias
dirigidas ao sector dos Transportes (que representa cerca de 24% da carteira), percentagem que se
eleva para 16%, se ndo considerarmos o grupo TAP.

Em conclusio, a evolugio globalmente positiva encoraja a continuagéio do impeto reformador, sendo
0 ano de 2008 marcado por uma ambigdo renovada de exceléncia na execugfo das reformas langadas
(porventura o maior desafic) em todo o universo do SEE: maximizagdo dos resultados financeiros;
mator aderéncia aos Principios de Bom Governo; refor¢o do acompanhamento e controlo financeiro
das empresas; alargamento do dmbito das empresas com gestdo por objectivos contratualizada; e
contratualizagdo da prestacio do servigo publico ¢ das respectivas contrapartidas, sem esquecer o
papel complementar e estratégico de apoio ao investimento publico, essencial ao desenvolvimento do
Pais e ao crescimento da economia nacional, especialmente importante na actual conjuntura
economica e financeira internacional.

Lisboa, 23 de Julho de 2008
O Secretario de Estado do Tesouro e Finangas

\-\)\-

(Carlos"Qiosta Pina)
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As opinides e andlises constantes da presente publicacdo sdo da inteira responsabilidade da
Direccdo-Geral do Tesouro e Financas. Esta publicagdo possui um caracter meramente
informativo e de divulgagdo publica da actividade do Sector Empresarial do Estado, nao
pretendendo constituir uma base para a tomada de decisdes de investimento relativamente a
empresas ou sectores nela referidas.
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L da
Liguidez Reduzida

Conceitos e Abreviaturas Utilizadas

Significado

Acordo Colectivo de Trabalho
Acordo de Reestruturacdo Financeira
Administracao Regional de Saude
Capital préprio/Activo liquido

Caixa Geral de Aposentacdes

Caixa Geral de Depdsitos

Comissao do Mercado de Valores Mobiliarios
Capital de Risco

Cooperativa de Responsabilidade Limitada

Decreto-Lei
Direccao-Geral do Tesouro e Financas

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

Fundos de Capital de Risco
Fundo de Investimento para Investidores Qualificados
Fundo de Regularizacdo da Divida Publica
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1. INTRODUCAO

Prosseguindo a pratica que tem vindo a ser seguida pela Direcgao-Geral do Tesouro e
Financas (DGTF), publica-se o Relatério do Sector Empresarial do Estado — 2008, visando
disponibilizar aos agentes econdmicos e ao publico em geral os resultados da andlise do
desempenho econdmico e financeiro das empresas do Sector Empresarial do Estado (SEE),
relativamente ao exercicio de 2007. O trabalho desenvolvido teve por base informacao coligida
a partir dos relatérios e contas e relatérios de sustentabilidade das empresas e do

acompanhamento efectuado pela DGTF ao longo do ano econdémico.

O exercicio de 2007 decorreu num ambiente reformador do governo das sociedades, tendo

sido aprovados os seguintes diplomas que alteraram o enquadramento do SEE:

- O Decreto-Lei n.° 76-A/2006, de 29 de Marco, que alterou o Cddigo das Sociedades
Comerciais, denotando uma especial atencéo relativamente as boas praticas de governo e a

organizacéo interna das empresas;

- A Resolucdo do Conselho de Ministros n.° 49/2007, de 28 de Marco, que aprovou 0sS
principios de bom governo das empresas do sector empresarial do Estado, estendendo a este
sector as melhores praticas internacionais na area do governo das sociedades, necessarias ao
alcance de elevados niveis de desempenho. No dominio dos principios dirigidos as empresas
detidas pelo Estado sé@o de realgar: (i) o estabelecimento de missdo e objectivos para cada
empresa e a avaliagdo do seu cumprimento; (ii) o desenvolvimento de estratégias de
sustentabilidade econdémica, ambiental e social; (iii) a segregacdo entre as estruturas de
administracdo e de fiscalizacdo; (iv) a emiss@do de um relatério anual de avaliagdo do
desempenho individual dos gestores executivos; (v) a auditoria das contas anuais de empresas

de maior dimenséo ou complexidade; (vi) a implementacéo de sistemas de controlo interno;

- O Decreto Regulamentar n.° 21/2007, de 29 de Marc¢o, que aprovou a orgéanica da Direccao-
Geral do Tesouro e Finangas, tendo adoptado um modelo estrutural misto, permitindo a
existéncia de estruturas matriciais, assentes em equipas multidisciplinares, nas areas de
actividade relativas as participacdes do Estado e ao acompanhamento das parcerias publico-

privadas e das concessdes;

- O Decreto-Lei n.° 71/2007, de 27 de Marc¢o, que aprovou 0 novo Estatuto do Gestor Publico,
assente nas seguintes linhas gerais: (i) aproximacdo do gestor publico da figura do
administrador de empresas privadas, tal como regulado na lei comercial; (ii) atribuicdo de

relevo ao regime de incompatibilidades, a avaliacdo de desempenho, a determinagédo de

5
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remuneracdes, a definicdo do regime de seguranca social aplicavel e a observancia das regras
de ética; (iii) consagracdo do principio da contratacdo da gestdo assente em objectivos
quantificados, dependendo a remuneracdo do cumprimento destes objectivos; (iv) fixacdo das
remuneracdes dos gestores publicos, tomando como base a distincdo entre gestores
executivos e nao executivos, sendo a remuneracao variavel aplicavel somente aos gestores
com funcdes executivas; (v) limitacdo da cumulacdo de funcdes e remuneracdes; (Vi)

eliminagédo de regalias e beneficios respeitantes a planos complementares de reforma;

- O Decreto-Lei n.° 300/2007, de 23 de Agosto, que procedeu a revisao do regime juridico do
sector empresarial do Estado, abrangendo trés areas nucleares: (i) reforco dos mecanismos de
controlo financeiro e dos deveres especiais de informacédo das empresas publicas; (ii) definicdo
de orientac6es de gestdo segundo trés niveis: orientacdes estratégicas para todo o sector
empresarial do Estado; orientagBes gerais destinadas a um dado sector de actividade; e
orientac6es especificas para cada empresa; (iii) adopcao de estrutura de gestao e fiscalizagcéo
em funcdo da dimensdo e complexidade da respectiva gestdo que assegure a efectiva

segregacao de fungbes de administracdo executiva e de fiscalizac¢ao;

- O Despacho n.° 936/07-SETF, de 24 de Setembro de 2007, do Secretario de Estado do
Tesouro e Financas, que determinou a constituicdo, no ambito da Direccao-Geral do Tesouro e
Financas, do Gabinete de Acompanhamento do Sector Empresarial do Estado, das Parcerias
Publico-Privadas e das Concessdes (GASEPC);

J4 em 2008 foi dado seguimento as disposi¢cdes constantes do regime juridico do sector
empresarial do Estado quanto a orientacdes estratégicas e deveres de informacéo, através das

seguintes disposicdes legais:

- A Resolugdo do Conselho de Ministros n.° 70/2008, de 22 de Abril, que aprovou as
orientagfes estratégicas do Estado destinadas a globalidade do sector empresarial do Estado,
assentes nos seguintes eixos: (i) actuagdo num quadro de racionalidade empresarial,
optimizagdo permanente dos niveis de eficiéncia, qualidade do servico prestado e respeito por
elevados padrdes de qualidade e seguranca; (i) promocdo do equilibrio adequado entre os
niveis quantitativos e qualitativos de servigo publico a prestar, tendo em vista a satisfacdo dos

utentes e a respectiva comportabilidade e sustentabilidade econémica, financeira e ambiental;

- O Despacho n.° 14277/2008, de 14 de Maio, do Ministro de Estado e das Finhancas, que
determinou, para efeitos de acompanhamento e controlo financeiro, que as empresas publicas
devem prestar informagédo, mediante o envio a Inspeccao-Geral de Financas e a Direccao-
Geral do Tesouro e Finangas, de certos elementos segundo determinados prazos, reforcando,

assim, a necessidade de assegurar a contencao da despesa publica e o rigor na gestdo dos
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recursos disponiveis. Os documentos de prestacdo de contas elaborados pelas empresas do
SEE, relativamente ao ano econdmico de 2007, revelam, do ponto de vista qualitativo, a
necessidade de continuar a concentrar esforcos tendo em vista a obtencdo de um grau
satisfatdrio de aplicacéo dos principios de bom governo dirigidos as empresas, nédo obstante os
relatorios de sustentabilidade das empresas de maior dimensdo conterem ja abundante

informacao sobre o seu desempenho econémico, social e ambiental.

De qualquer modo, embora tratando-se do primeiro ano da sua implementacéo, os seus efeitos
ja tém vindo a reflectir-se nos modelos de governo das empresas publicas, no incremento da
transparéncia sobre as respectivas actividades, na disponibilizacdo de informacdes aos
accionistas, aos agentes econémicos e ao publico em geral, bem como no grau de exigéncia

no cumprimento de orientacdes estratégicas e de objectivos de gestao.

Assistiu-se ainda a uma transformacédo profunda no sector das infra-estruturas rodoviarias

através da qual foi redefinido o papel do Estado no sector. Para o efeito:

e Foi introduzido o novo modelo de gestdo e financiamento, assente num maior
aprofundamento da gestdo empresarial do sector e num envolvimento de investidores
e financiadores privados, em moldes mais competitivos, na transparéncia dos custos e
tarifas aplicadas no sector e o controlo publico do desempenho e da eficiéncia da EP,
S.A (Resolucéo de Conselho de Ministros n.° 89/2007, de 14 de Junho e Decreto-Lei
n° 380/2007, de 13 de Novembro);

e Operou-se a separacao das funcdes de regulacédo (transferidas para o InIR — Instituto
de Infra-estruturas Roddviarias, |.P.) e de operagdo (Decreto-Lei n.° 148/2007, de 27

de Abril, que estabeleceu o novo regime organico do InIR, I. P.);

e A empresa Estradas de Portugal, E.P.E., foi transformada em sociedade an6nima, e
passou a ter como atribuicbes a concepc¢do, projecto, financiamento, construgéo,
conservacdao, exploracao, requalificacédo e alargamento da rede rodoviaria nacional, da
qual passou a ser a concessiondria geral (Decreto-Lei n.° 374/2007, de 7 de

Novembro).

De referir também as ac¢des empreendidas por alguns grupos empresariais que, no ambito de
processos de reestruturacdo em curso, redefiniram a sua carteira de participagdes e reduziram

ou alienaram posi¢ces ndo estratégicas.
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2. UNIVERSO DAS PARTICIPACOES DO ESTADO

2.1.Carteira Actual de Participacdes Directas do Estado / DGTF
Em 31 de Dezembro de 2007, o Estado detinha directamente, através da DGTF, um universo
de 156 participacfes sociais.

Este universo desagrega-se em quatro grupos: Participacdes Relevantes, Carteira Acessoria,

Participagbes em Fundos de Investimento e Capital de Risco, e Empresas em Liquidacgéo.

Quadro 2.1.1
Participac@es Financeiras do Estado em 31-12-2007

Participacdes Participacdes | Participagdes =~ Carteira Fundos Inv. e Empresas

Natureza juridica Globais Activas Relevantes Acessoria Caé)gaclode Liqu‘ia(;Tz:\géo
(1)=R)+(#)+(5)+(6)  (2)=(3)+(4)+(5) 3 4 ©) ©)
Sociedades An6nimas 92 67 38 29 0 25
Entidades Publicas
Empresariais 46 46 46 0 0 0
Sociedades por Quotas 7 6 0 6 0 1
Cooperativas 3 2 0 2 0 1
Fundos 8 8 0 1 7 0
Total 156 129 84 38 7 27

2.1.1. ParticipagOes Relevantes

As Participacdes Relevantes respeitam a empresas do SEE cuja actividade revela interesse

estratégico para o Estado ou para a prossecucao do interesse publico.

Integram este grupo 84 empresas, das quais 38 sdo Sociedades Anonimas e 46 sdo Entidades
Publicas Empresariais. O valor nominal global destas participacdes ascendia, em 31 de

Dezembro de 2007, a 12 080,1 M€.
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O Quadro 2.1.1.1 apresenta a agregacdo destas participacdes por sectores de actividade,

sendo 0 seu universo apresentado no Anexo 8.1.

Apenas as empresas integradas neste grupo de participacdes serdo objecto de analise

econdmica e financeira no presente Relatério.

Quadro 2.1.1.1

Carteira Actual das Participacdes Directas do Estado/DGTF

Participacfes Relevantes

Empresas N&o Financeiras Nacionais
Comunicacao Social
Gestéo de Infra-estruturas
Aéreas
Ferroviarias
Portuarias
Rodoviarias
Outras
Industria
Requalificagéo Urbana
Saude
Servigos de Utilidade Publica
Transportes
Parpublica
Outros Sectores
Empresas Financeiras Nacionais
Capital de Risco
Total Nacional
Empresas Sedeadas no Estrangeiro
Total Global

Fonte: Direccé@o Geral do Tesouro e Finangas

A estrutura das Participacdes Relevantes por sectores de actividade,

2007
8.864.381.923
758.668.965
1.188.959.570
99.714.520
306.700.000
232.000.000
200.000.000
350.545.050
171.875.000
90.866.000
1.389.641.000
125.656.410
2.896.318.020
2.000.000.000
242.396.959
3.110.132.750
4.133.750
11.978.648.423
101.456.109
12.080.104.533

valor nominal da participacao, é apresentada no Grafico 2.1.1.1.

Euros

Valor Nominal da Participacéo

2006
8.720.198.498
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
108.600.000
1.239.900.000
236.612.350
2.896.318.020
2.000.000.000
164.374.699
2.954.133.750
4.133.750
11.678.465.998
118.450.914
11.796.916.912

apurada em funcao do
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Gréfico 2.1.1.1
Carteira actual das participacfes directas do Estado/DGTF
Estrutura de participagdes por sectores de actividade

Indistria Requalificag&o

3 - 0,
Comunicago Gestdo Infra- 1,42% Urbana
. estruturas 0,75%
Empresas Sedeadas ~ Social ;
Ectranaeir 6.28% 9,84% Saude
angeiro ’ 11,50%
0,84%
Servicos de
Utilidade Publica
Capital de Risco 1,04%
0,03%
Empresas Financeiras Transportes

Nacionais
25,75%

23,98%

Outros Sectores Parpublica
2,01% 16,56%

O universo destas participac6es mostra-se bastante diversificado, quer em termos de sectores
de actividade, quer em termos de dimensdo das empresas detidas. Os sectores financeiro e
dos transportes sdo 0s que assumem maior expressdo, representando, respectivamente,
25,8% e 24,0% dos capitais investidos.

No sector Industrial, que apresenta um peso relativo de apenas 1,4%*, a presenca directa do
Estado concentra-se nas &reas reservadas da Defesa e da Exploracdo de Recursos do
Subsolo.

No sector Financeiro, assume especial destaque a participacdo do Estado na CGD e a criagdo
de uma nova sociedade (SOFID, Sociedade para o Financiamento e Desenvolvimento -
Instituicdo Financeira de Crédito, SA).

No sector da Saude, deve referir-se que 0 ano de 2007 foi marcado pela criagdo de 4 novas
entidades - 1 novo Hospital (Hospital Espirito Santo de Evora, EPE), 2 Centros Hospitalares
(C.H. de Coimbra, EPE e C.H. de Vila Nova de Gaia, EPE) e uma Unidade Local de Saude
(UL.S. do Norte Alentejano, EPE) - e pelo agrupamento e transformagdo de 7

estabelecimentos hospitalares, que envolveu a fusao de varias unidades hospitalares do SPA,

! O sector Industrial foi dos primeiros a ser abertos a iniciativa privada.
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dando origem a 6 entidades publicas empresariais (C.H. de Lisboa Central, EPE; C.H. de Tras-
0s-Montes e Alto Douro, EPE; C.H. do Médio Ave, EPE; C.H. do Alto Ave, EPE; C.H. do Porto,
EPE e C.H. do Tamega e Sousa, EPE).

2.1.2. Carteira Acessoria

A Carteira Acessobria integra as participacdes directas do Estado de reduzida utilidade para a

prossecucédo do interesse publico e, em geral, de fraca expressédo econémica.

Esta carteira, que se apresenta no Anexo 8.2, integra 38 empresas, em 17 das quais a
participagdo do Estado assume um peso superior a 10%. Integram, ainda, esta carteira 6

empresas de responsabilidade limitada, 2 cooperativa e 1 fundo.

No universo da carteira acessoria a grande maioria sdo sociedades andénimas (32), que vieram
a posse do Estado por diversos meios. De entre outros, refere-se a liquida¢do da sociedade ou
a extincdo do organismo publico anteriormente detentor da participagdo, a dagdo em
pagamento de dividas fiscais ou conversdo de créditos em capital e a prescricdo a favor do

Estado por abandono ou auséncia de herdeiros.

O valor nominal global destas participacfes, que ndo sdo incluidas na analise da situagéo
econdmica e financeira do SEE desenvolvida nos pontos seguintes, ascendia, em 31 de
Dezembro de 2007, a 22,4 M£.

2.2.AlteracOes da Carteira de Participacdes

Em 2007 as participacdes do Estado sofreram alteragbes por efeito, designadamente, da

criacdo de novas empresas, e liquidacdo ou transformacdo de empresas/institutos.

As modificagBes verificadas, encontram-se sintetizadas no Quadro 2.2.1 o qual reflecte a

evolugdo no periodo compreendido entre 1-01-2007 e 31-12-2007.
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Quadro 2.2.1
Alteracdes da carteira de participagdes
Participa¢cdes do Estado - sintese evolutiva

Anos
Sector Entradas Saidas Var.
2006 | 2007
Criacao
Hosp. Espirito Santo Evora
C.H. Coimbra
C.H. Vila Nova Gaia
U.L.S. do Norte Alentejano
Agrupamento e Transformacao de 6 estabelecimentos hospitalares, que
passaram aintegrar 7 das EPEs existentes, tendo ainda, envolvido a fusdo
Saude 31 34 com diversas unidades hospitalares do SPA +3
C.H. Lisboa Central H. Santa Maria, EPE
C.H. Tras os Montes e Alto Douro C.H.Vila Real/Peso da Régua, EPE
C.H. Médio Ave H. de S&o Jodo de Deus, EPE
3 C.H. Alto Ave H.da Senhora da Oliveira, Guimarées, EPE
§ C.H. Porto H.Geral de Santo Anténio, EPE
< C.H. Tamega e Sousa H.Padre Américo-Vale de Sousa, EPE
?,:) H. de S&o Gongalo, EPE
.‘é Entrada em liquidag&o
3 Cacém Polis
g Requalificagdo Urbana 8 4 Chaves Polis -4
E Gaia Polis
Tomar Polis
Criacao Entrada em liquidacédo
ANCP, EPE Ambelis, SA
EMA, SA Portugal Vela, SA
Outros sectores Parque Escolar, SA +4
39 43 GeRap, EPE
Opart, EPE
TNSJ, EPE
Criacao
Empresas Pub. Financeiras 2 3 . +1
Sofid

Redifinagdo da composig&o accionista
Carteira Acessdria (Out. sectores) 39 38 (DL n.° 292/2007) -1
Parques de Sintra - Monte da Lua, SA

Entrada em liquidagé&o Liquidag&do Concluida
Ambelis, SA Portalegre Polis
2 Portugal Vela Diatrada, Lda
% Saudec, Lda +5
£ Cacém Polis
g Em Liquidagdo 22 27 |Chaves Polis
% Gaia Polis
g Tomar Polis
8 Fundos Inv. e Capital de Risco 7 7 ' Nova participacédo Extingédo (fusdo por incorporagéo)
FCR AICEP Capital Global GPI FIQ API Capital | 0
TOTAL 148 156 +8
Total s/ empresa em Liquidacdo 126 129 +3

Fonte: Direccao Geral do Tesouro e Financas

2.2.1. Liquidacéao e Dissolucao de Empresas

No Quadro 2.2.1.1 pode observar-se que em 2007 se iniciou o processo de liquidacdo das
empresas Cacém Polis, SA, Chaves Polis, SA, Tomar Polis, SA, Gaia Polis, SA e Soc.
Portugal Vela 2007, AS, todas elas por ter sido atingido o objectivo para que foram criadas e

Ambelis, SA, SAUDEC, Lda. por deliberacdo dos respectivos sécios.
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Assinale-se ainda que no mesmo periodo ocorreu a finalizagdo do processo de liquidacédo das
empresas DIATRADA, SA e Portalegre Polis, SA.

Quadro 2.2.1.1
Alteracdes da carteira de participacdes
Empresas em Processo de Liquidacdo ou Faléncia**

Inicio do Evolugdo em

Processo 2007
Ambelis, SA 2007 Iniciado
Aveiro Polis, SA 2006 Em curso **
Beja Polis, SA 2004 Em curso
Braganca Polis, SA 2004 Em curso
Casa da Musica/Porto 2001, SA 2004 Em curso
Cacém Polis, SA 2007 Iniciado
Chaves Polis, SA 2007 Iniciado
Coimbra Polis, SA 2006 Em curso **
COOPENAVE - Cooperativa Abastecedora de Navios, CRL Em curso*
Gaia Polis, SA 2007 Iniciado
GESTNAVE, SA 2004 Em curso
Leiria Polis, SA 2006 Em curso
MESSA — IndUstria de Precisdo, SA Em curso*
PEC — Produtos Pecuérios e Alimentagéo, (SGPS), SA 2004 Em curso
Polis Albufeira, SA 2006 Em curso **
Polis Castelo Branco, SA 2006 Em curso
Polis Covilha, SA 2006 Em curso
Polis Guarda, SA 2005 Em curso
Polis Matosinhos, SA 2004 Em curso
Polis Vila do Conde, SA 2005 Em curso
Polis Vila Real, SA 2005 Em curso
SAUDEC, Lda. 2007 Iniciado***
SILOPOR - Empresa de Silos Portuarios, SA 2000 Em curso
Silves Polis, SA 2006 Em curso
Sociedade Portugal Vela 2007, SA 2007 Iniciado
Tomar Polis, SA 2007 Iniciado
Viseu Polis, SA 2006 Em curso **

* Liquidagdes ndo acompanhadas pela DGTF
** Empresas que entraram em liquidagéo a 31-12-2006
*** O processo de liquidagao iniciou e terminou em 2007
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2.2.2. Alienacao de Participacdes

No exercicio de 2007 procedeu-se a 72 fase de privatizagédo do capital da EDP, aprovada pelo
Decreto-Lei n® 382/2007, de 15 de Novembro e pela RCM n°® 176-A/2007, de 3 de Dezembro, e
a 12 fase de privatizacdo da REN, aprovado pelo Decreto-Lei n° 228/2006, de 22 de Novembro
e pela RCM n° 73/2007, de 1 de Junho.

Ainda no decorrer do ano 2007, e no ambito do “Protocolo entre a Republica de Mocambique e
a Republica Portuguesa Respeitante & Reversdo e Transferéncia do Controlo sobre a HCB —
Hidroeléctrica de Cahora Bassa, S.A.R.L.” assinado em 31 de Outubro de 2006, e de acordo
com o deliberado na Assembleia Geral de 27 de Novembro de 2007, Portugal reduziu a sua
participacdo na HCB de 81,6% para 15%. Desta alienagéo resultou uma receita de 700 M USD
(470,6 M£).

Ainda no ambito da mesma Assembleia Geral e ao abrigo de legislacdo especifica aprovada
pelo Estado de Mocambique, os accionistas deliberaram a distribuicdo extraordinaria de
reservas de reavaliacdo ndo realizadas, que originaram uma receita para Portugal, de 123,5 M
USD (83,1 M€).

2.3.Direitos especiais detidos pelo Estado

Em 2007 néo se verificaram alteracdes em matéria de direitos especiais detidos pelo Estado na
PT — Portugal Telecom, (S.G.P.S.), S.A., ho MP — Metro do Porto, S.A., na NAER — Novo
Aeroporto, S.A., na RAVE — Rede de Alta Velocidade, S.A., na AdP — Aguas de Portugal
(S.G.P.S.)), S.A. e suas participadas, na EDM - Empresa de Desenvolvimento Mineiro
(S.G.P.S.), S.A. e na EMPORDEF — Empresa Portuguesa de Defesa (S.G.P.S.), S.A..

3. SITUACAO ECONOMICA E FINANCEIRA DAS EPNF

3.1.Apreciacao Global

Dadas as limitagdes impostas pelos referenciais contabilisticos distintos utilizados pelas
empresas publicas nao financeiras (EPNF) e pelas empresas publicas financeiras, apenas se
procedeu a agregacao das contas referentes as primeiras, que servird de base a apreciagdo

global aqui exposta, remetendo-se a apreciacdo das empresas publicas financeiras para o
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ponto 4 deste relatério, o qual se debruca, essencialmente, sobre a situagdo econémica e

financeira do grupo Caixa Geral de Depdsitos.

Por outro lado, o perimetro de agregacdo das contas das EPNF confina-se a carteira de
participacBes do Estado directas e relevantes, como decorre do ponto 2.1.1. deste relatério, a
qgual inclui as entidades puUblicas empresariais, cujo capital estatutario é detido directa e
integralmente pelo Estado, sociedades andnimas totalmente detidas pelo Estado e sociedades
em que o Estado detém, de forma directa ou indirecta, a maioria do capital social, justificando
estas ultimas que, em paralelo com os indicadores globais, se apresentem também os valores

ponderados pelas respectivas percentagens da participagdo do Estado.

N&o obstante se terem observado algumas alteracdes na composicdo da carteira de
participacBes do Estado, abordadas no ponto anterior deste relatério, designadamente a
criacdo de 6 novas empresas publicas em diversos sectores de actividade — Agéncia Nacional
de Compras Publicas, EPE; Empresa de Meios Aéreos, SA; Parque Escolar, SA; GeRap, EPE;
Opart, EPE e Teatro Nacional de S. Jodo, EPE — e a entrada em liquidacdo de algumas
sociedades, o impacto mais relevante para a analise da situagdo econémica e financeira das
EPNF em 2007 residiu na reducéo da participacéo directa do Estado na AdP e do processo de
empresarializacdo dos hospitais, de que resultou, em termos liquidos, o aparecimento de 3

novas unidades hospitalares.

Com efeito, a participacdo directa do Estado na AdP passou de 34,4% em 2006 para 8,8% nho
final de 2007, em virtude da transferéncia operada para a PARPUBLICA em 2007 como
compensacdo de receitas de privatizacdes entregues ao Estado por aquela empresa, o que
representou cerca de 111 M€ a menos em valor nominal, enquanto que o processo de

empresarializacdo dos hospitais traduziu-se num acréscimo de capital no montante de 130 M€.

Por seu turno, a criacho de 6 empresas nos diversos sectores acima mencionados

representaram, no conjunto, mais 78,4 M€.

Importa mencionar ainda a criagdo da AICEP Portugal Global, EPE, que resultou do processo
de absorcdo do ICEP Portugal, IP pela APl — Agéncia Portuguesa para o Investimento, EPE

com a consequente extincdo daquele instituto.

Relevadas as diferencas estruturais da carteira de participacdes do Estado mais significativas
para efeitos da andlise econdmica e financeira do SEE, procederemos agora a apreciacao dos
trés quadros que a seguir se apresentam, os quais reflectem a evolucdo das situagBes
patrimonial, econdmica e financeira agregadas do SEE de 2006 para 2007, em termos globais

e ponderadas pelas participagdes directas do Estado em cada empresa.
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Contrariamente ao observado de 2005 para 2006, em que o resultado liquido global apds
interesses minoritarios tinha registado uma melhoria significativa, a evolucdo de 2007 face ao
ano transacto foi negativa, tendo-se apurado em 2007 um prejuizo global de 393 M€ (Quadro
3.1.1).

Este comportamento foi decisivamente influenciado pelos lucros excepcionalmente elevados
registados pela PARPUBLICA em 2006, ndo observados em 2007. Com efeito, aquela
empresa tinha registado, em 2006, um resultado consolidado de 791,8 M€, correspondendo a
uma variacao positiva de 627,1 M€ face ao ano transacto, gracas aos ganhos da sua actividade
corrente como gestora de participadas e aos ganhos financeiros obtidos através de mais-valias
em alienac@es e ajustamentos de valor de activos financeiros, enquanto que, em 2007 baixou

para 375,8 M€, ou seja, uma variacdo negativa de 416 M€ relativamente ao ano anterior.

Expurgado o efeito dos resultados consolidados da PARPUBLICA em 2006 e 2007, verifica-se
gue os resultados liquidos globais das EPNF, apos interesses minoritarios, registaram uma
melhoria de cerca de 129,6 M€, como adiante se podera observar no Quadro 3.1.2, sendo de
destacar os resultados das empresas do sector da salde, que se traduziram no
desagravamento dos prejuizos em 95,4 M€, ressalvando-se, neste caso, o facto dos universos
nao serem inteiramente comparaveis dadas as alterac6es ocorridas no sector, da AdP que
inverteu a tendéncia de resultados negativos, registando em 2007 um lucro, apds interesses
minoritarios, de 7,9 M€ representando uma varia¢do positiva de 40,8 M€ e da CARRIS e da CP
que, em conjunto, lograram reduzir os prejuizos em 21,9 M€, contudo anulado no mesmo

sector de actividade pelo agravamento do resultado registado pela Metro do Porto.

Quadro 3.1.1
Empresas publicas néo financeiras
Evolucéo dos Resultados
Milhares de euros, excepto percentagens

Ponderados pela

Globais Participacdo do Estado®™
2007 2006 Variagdo 2007 2006 Variagdo
Absoluta % Absoluta %

Resultado operacional antes de subsidios (353.374)  (395.004) 41.630 10,5%  (355.665)  (369.033) 13.369 3,6%
Resultado operacional apés subsidios 162.570 243.845 (81.274) -33,3% 148.405 265.516  (117.111) -44,1%
Resultado financeiro (641.690)  (414.215)  (227.475) -54,9%  (493.207) (311.916)  (181.291) -58,1%
Resultado liquido

Antes de interesses minoritarios (372.523) (99.555)  (272.967) -274,2%  (291.741) 10.230  (301.971) -2951,8%

Apés interesses minoritarios (392.995)  (106.596) (286.398)  -268,7%  (301.498) 8.899  (310.397) -3488,1%
EBITDA 1.240.617  1.167.029 73.587 6,3% 865.526 927.582 (62.056) -6,7%
Margem EBITDA 13,9% 16,1% 10,8% 14,0%

Fonte: Relatérios e contas das empresas
M 0s valores apresentados resultam da ponderag&do de cada uma das rubricas pela percentagem de capital detida pelo Estado e ndo de uma consolidacdo de contas entre a
DGTF e as suas participadas. Nos casos em que foram apresentadas contas consolidadas de acordo com o referencial IFRS / IAS, consideraram-se estas.

Varias empresas do SEE beneficiaram de subsidios, uns sob a forma de indemnizacbes

compensatorias, outros no ambito de contratos-programa e apoios financeiros através dos
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or¢camentos dos ministérios que tutelam o sector de actividade onde essas empresas se

inserem.

Os prejuizos registados pelas EPNF sdo determinados essencialmente pelos elevados
encargos financeiros suportados por algumas empresas do sector de transportes — REFER,
CP, Metro de Lisboa e Metro do Porto — e ainda AdP e RTP, as quais, no conjunto, explicam

74% dos resultados financeiros negativos globais registados.

Por forma a tornar mais evidente os contributos dos resultados operacional e financeiro para a
variagdo do resultado liquido de cada sector, no Gréafico 3.1.1 evidenciam-se as varia¢des de
resultados — operacionais apds subsidios e financeiros — registados em 2007, sem a

PARPUBLICA, relativamente ao exercicio anterior, por sectores:

Gréfico 3.1.1
Variacédo de Resultados 2007 / 2006
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Como ja se tinha referido, sem a PARPUBLICA a variagdo de resultado liquido foi positiva
(Quadro 3.1.2), sendo notoério que perto de 60% das empresas do sector da satde melhoraram
o resultado liquido relativamente ao exercicio anterior. Do lado negativo regista-se a variacdo
observada nos sectores da comunicacgéo social, de infra-estruturas ferroviérias e de operadores

de transportes, designadamente ao nivel dos resultados financeiros.
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Quadro 3.1.2
Empresas publicas néo financeiras
Variagdo de Resultados 2007 / 2006 - Por sectores

Milhares de euros

SECTORES R.Operacionais R.Financeiros R.Liquidos

C.Social (9.725) (15.797) (11.685)
IE Aéreas 19.444 (1.201) 11.660
|IE Portuarias (300) 901 (3.550)
IE Ferroviarias (768) (27.914) (21.243)
|IE Rodoviarias 219 2 148
Outras IE 7.578 312 8.497
Req. Urbana 15.139 9.660 25.039
Saude 71.442 5.469 95.358
S.Ut.Publica 25.430 10.166 46.627
Op.Transp. 28.115 (36.329) (57)
Outros (13.643) (916) (14.934)
Cap. Risco 287 (7.779) (6.267)
Total sem Parpublica 143.219 (63.429) 129.592
Parpublica (224.494) (164.046) | (415.990)
Total de variagdes das EPNF (81.274) (227.475)  (286.398)

Dado o peso significativo das amortizacdes, provisfes e ajustamentos na estrutura de custos
de algumas das empresas publicas, o EBITDA acaba por ter uma expressdo positiva
(1 240,6 M€), reflectindo, globalmente, uma apreciavel capacidade de geracdo de meios
préprios, embora localizada, em boa medida, num pequeno numero de empresas,
designadamente PARPUBLICA, ANA, AdP e CTT, mas consumida parcialmente pela fungéo

financeira.

A margem do EBITDA registou uma pequena diminui¢cdo pelo facto do crescimento do volume
de negoécios (23%), influenciado sobretudo pelo grupo PARPUBLICA e pelos hospitais

empresa, ter superado largamente a melhoria observada no EBITDA.

Quanto aos resultados ponderados pela participacdo do Estado em cada empresa, estes sédo
influenciados, em especial, pelas reduzidas participacdes detidas directamente pelo Estado no

capital da ANA e da AdP, ambas as empresas com resultados positivos em 2007, e na Metro
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do Porto, que registou elevados prejuizos. Em termos globais, o impacto conjugado destas

ponderacfes traduziu-se num desagravamento do prejuizo liquido ponderado em 91,5 M€.

O volume de negdcios das EPNF cresceu 23% em 2007, atingindo os 8 920,5 M€ (Quadro
3.1.3), montante para o qual o conjunto dos hospitais empresa contribuem com 37,4%. A
PARPUBLICA, através do Grupo TAP, do qual detém a totalidade do capital, d4 um contributo
de 28%, e as empresas do sector de servi¢os de utilidade publica (AdP e CTT) concorrem, no

conjunto, com 15%.

Quadro 3.1.3
Empresas publicas néo financeiras
Indicadores de Gestao Operacional

Milhares de euros, excepto percentagens

Ponderados pela

Globais o ~ o
Participacéo do Estado
2007 2006 Yariacsg 2007 2006 Yariacio
Absoluta % Absoluta %

Volume de negdcios 8.920.515 7.252.152 1.668.363 23,0% 8.017.879 6.647.696 1.370.183 20,6%
Custos com pessoal 4.117.239  3.574.347 542.892 15,2%  3.856.591  3.403.252 453.339 13,3%
VABcf 4.835.609 3.982.832 852.776 21,4% 4.226.287 3.571.363 654.924 18,3%
N.° médio de trabalhadores 129.201 110.195 19.006 17,2%

VABcf per capita 37,4 36,1 1,3 3,6%

Fonte: Relatorios e contas das empresas
@ Os valores apresentados resultam da ponderagéo de cada uma das rubricas pela percentagem de capital detida pelo Estado e n&o de uma consolidacéo de contas entre a
DGTF 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 negécios atingiu, em 2007, o montante de 8 017,9 M€,
representando cerca de 90% do volume de negécios das empresas consideradas no universo
das EPNF, justificando-se esta diferenca essencialmente pelo impacto da ponderacdo da

participacéo directa do Estado no volume de negécios da AdP e da ANA.

Os custos com o pessoal sofreram, em 2007, um agravamento relativamente ao exercicio
anterior, préximo do aumento percentual do nimero médio de trabalhadores, sendo de
assinalar porém, que a parcela de variacdo mais significativa se deveu ao processo de
empresarializacdo dos hospitais, que passou a integrar mais algumas unidades hospitalares

antes pertencentes ao SPA.

Da evolucdo da estrutura patrimonial das EPNF (Quadro 3.1.4), a nota mais relevante é o
aumento do activo em 10,1%, cujo financiamento foi assegurado em 93,6% por capitais alheios
e apenas 4,5% por capitais proprios. Contudo, individualmente destacam-se os casos da
REFER, cujo aumento do passivo no exercicio (298 M€) superou a variacdo do activo no
mesmo periodo, a Metro do Porto que registou uma variagao do passivo de 130,8 M€, tendo a
variacdo do activo no mesmo periodo ficado bastante aquém, o Grupo AdP, cuja variacdo do
activo foi de 455 M€, financiado em 96,3% por capitais alheios, e o grupo PARPUBLICA, que
cobriu 87,5% da variagdo do activo (2 390 M€) por capitais alheios.
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Quadro 3.1.4
Empresas publicas néo financeiras
Estrutura Patrimonial
Milhares de euros, excepto percentagens

Ponderados pela

Globais Partici . )
articipacdo do Estado
2007 2006 Variagdo 2007 2006 Variagdo
Absoluta % Absoluta %
Activo liquido 53.757.952 48.847.867 4.910.084 10,1% 45.779.294 42.564.214 3.215.080 7,6%
Capital préprio 17.180.674 16.958.311 222.364 1,3% 16.127.442 16.053.954 73.488 0,5%
Interesses minoritarios 295.495 204.336 91.159 44,6% 116.968 79.934 37.034 46,3%
Passivo 36.281.784 31.685.218 4.596.566 14,5% 29.534.885 26.427.987 3.106.899 11,8%
Autonomia financeira 32,0% 34,7% - - 35,2% 37, 7% -
Solvabilidade 47,4% 53,5% - - 54,6% 60,7% -
Estrutura patrimonial 93,1% 93,5% - - 93,6% 94,3% -

Fonte: Relatorios e contas das empresas
@ 05 valores apresentados resultam da ponderagéo de cada uma das rubricas pela percentagem de capital detida pelo Estado e ndo de uma consolidacdo de contas entre a
DGTF e as suas participadas. Nos casos em que foram apresentadas contas consolidadas de acordo com o referencial IFRS / IAS, consideraram-se estas.

O endividamento financeiro implicito no passivo das EPNF sofreu um acréscimo liquido de
2 835,6 M€, dos quais 1217,8 M€ resultantes de emissdes de obrigacbes e o remanescente
com recurso a créditos bancarios. O acréscimo do montante de obrigactes emitidas resultou,
em cerca de 730 M€ de emissbes da PARPUBLICA, cerca de 56 M€ da EDIA e as restantes de
obrigagGes emitidas por empresas operadoras de transportes publicos de passageiros. Por
outro lado, também nas dividas a fornecedores se registou um aumento correspondente a
274,5 ME£ relativamente ao ano transacto. Porém, se excluirmos as empresas do sector da
salde, cuja recomposicdo deu origem a novas entidades, incluindo a fusdo de unidades do
SPA, dificultando por isso a sua comparacdo, e a PARPUBLICA, devido sobretudo a empresas
do grupo TAP, observar-se-ia uma reducdo do montante agregado de dividas a fornecedores
no montante de 21,9 M€.

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

financeira e de solvabilidade aceitaveis.

3.2.Por sectores de Actividade

3.2.1. Comunicacéo Social

Este sector conta apenas com duas empresas, a RTP — Radio e Televisdo de Portugal, S.A. e
a LUSA — Agéncia de Noticias de Portugal, S.A., sendo a evolugdo do sector determinada

guase exclusivamente pela primeira, dada a sua dimensao.
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O ano de 2007 foi marcado pela incorporacdo na RTP?, com efeitos reportados a 1 de Janeiro
de 2007, das participadas que desenvolviam a prestacdo de servicos publicos de radio e
televisdo até aquela data (Radiotelevisdo Portuguesa — Servico Publico de Televiséo, S.A.,
Radiodifusdo Portuguesa, S.A. e RTP — Meios de Producéo S.A.).

A evolucdo desfavordvel do resultado liquido do sector, em cerca de 49,4%, decorre
fundamentalmente do acréscimo dos encargos financeiros® na RTP e do aumento dos
respectivos custos operacionais explicado nomeadamente, pelas comemoragfes dos 50 anos
da RTP. E de realgar a manutengéo do resultado liquido da LUSA em niveis positivos, ndo

obstante o registo de uma degradacéo deste agregado face ao exercicio transacto.

Quadro 3.2.1.1
Sector da Comunicacao Social
Evolucdo dos Resultados

Milhares de euros, excepto percentagens

2007 2006 Variagdo

Absoluta %
Resultado operacional antes de subsidios (117.847) (107.101) (10.746) -10,0%
Resultado operacional apés subsidios 8.723 18.448 (9.725) -52,7%
Resultado financeiro (50.021) (34.225) (15.797) -46,2%
Resultado liquido (35.360) (23.675) (11.685) -49,4%
EBITDA 26.762 36.624 (9.862) -26,9%
Margem EBITDA 13,1% 19,9%

Fonte: Relatorios e contas das empresas

Ambas as empresas apresentam resultados operacionais positivos apo6s subsidios, o que
atesta bem a importancia dos proveitos com origem nos contratos de prestacdo de servigco
publico assinados com o Estado.

A variacdo observada no volume de negdcios ficou a dever-se particularmente ao aumento (na

ordem de 14,1%) recebido pela RTP a titulo da Contribuicdo para o Audiovisual.

2 Ao abrigo da Lei n.° 8/2007, de 14 de Fevereiro.
% para o qual contribuiu a subida das taxas de juro verificada no exercicio em analise, atenuada contudo pela reducéo
do nivel de endividamento da RTP.

21



MINISTERIO DAS FINANCAS E DA ADMINISTRACAO PUBLICA

DIRECCAO-GERAL DO TESOURO E FINANCAS

Quadro 3.2.1.2
Sector da Comunicacao Social
Indicadores de Gestdo Operacional

2007
Volume de negdcios 204.981
Custos com pessoal 120.679
VABcf 146.737
N° médio de trabalhadores 2.622
VABcf per capita 56,0

Fonte: Relatorios e contas das empresas

Relativamente a estrutura patrimonial do sector, verifica-se um decréscimo de

Milhares de euros, excepto percentagens

2006

183.744
118.188
155.267
2.616
59,4

Variagao
Absoluta
21.238
2.491
(8.530)
6
3

%
11,6%
2,1%
-5,5%
0,2%
-5,7%

cerca de

58,9 M€ do activo liquido resultante da variagdo verificada no activo circulante da RTP,

nomeadamente a redugéo das dividas de terceiros de curto prazo.

N&o obstante o refor¢co de capital da RTP no valor de 45,0 M€, a evolucdo do capital proprio do

sector foi desfavoravel decorrente do nivel do resultado liquido verificado em 2007 pela RTP e

do volume crescente dos resultados transitados negativos da RTP.

Quadro 3.2.1.3
Sector da Comunicacao Social
Estrutura Patrimonial

2007
Activo liquido 396.836
Capital proprio (715.317)
Interesses minoritarios 0
Passivo 1.112.153
Autonomia financeira (%) -180,3%
Solvabilidade (%) -64,3%
Estrutura patrimonial (%) 39,8%

Fonte: Relatorios e contas das empresas

Milhares de euros, excepto percentagens

2006

455.824
(703.357)
0
1.159.181
-154,3%
-60,7%
65,2%

Variagao
Absoluta
(58.987)
(11.960)
0
(47.027)

%
-12,9%
-1,7%

-4,1%

O passivo sofreu um decréscimo, na ordem de 47,0 M€, justificado essencialmente pela

reducdo das dividas a terceiros de médio e longo prazo da RTP.

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 préprios, no calculo daquele

indicador.
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3.2.2. Gestao de Infra-estruturas

3.2.2.1. Infra-estruturas aéreas

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

maioria do respectivo capital.

No sentido de se caracterizar sumariamente cada uma destas sociedades poder-se-a referir
gue, enquanto a ANA e a ANAM procedem a exploragao de aeroportos nacionais, a NAV actua
no desenvolvimento de infra-estruturas e dos servi¢cos de apoio a navegacdo aérea. A EDAB
tem por objecto a promoc¢éo da utilizagdo da Base Aérea de Beja para fins civis. Finalmente, a
NAER desenvolve os trabalhos necessarios a preparacéo e execucdo das decisbes referentes
aos processos de planeamento e lancamento da construcdo de um novo aeroporto em

Portugal.

Relativamente a este capitulo, optou-se por considerar as demonstracbes financeiras

individuais, devido & existéncia de participacdes cruzadas”.

O resultado liquido do sector (Quadro 3.2.2.1.1) registou uma evolucao positiva de 11,6 M€,
sustentada pelo crescimento do resultado operacional, o qual, contudo, foi parcialmente

absorvido por um aumento do imposto sobre os lucros em 6,4 M€.

Quadro 3.2.2.1.1
Sector das Infra-estruturas Aéreas
Evolucéo dos Resultados

Milhares de euros, excepto percentagens

2007 2006 Variagdo

Absoluta %
Resultado operacional antes de subsidios 72.617 53.201 19.416 36,5%
Resultado operacional apés subsidios 72.832 53.388 19.444 36,4%
Resultado financeiro (25.611) (24.410) (1.201) -4,9%
Resultado liquido 42.478 30.818 11.660 37,8%
EBITDA 179.122 150.179 28.943 19,3%
Margem EBITDA 33,2% 30,4%

Fonte: Relatorios e contas das empresas

* Esta opgao é justificada pela circunstancia da ANA deter participagdes sociais na ANAM e na NAER de 70% e de
84,4%, respectivamente. Refira-se que o Estado detém participag6es sociais directas na ANAM e na NAER de 10% e
5,59%, respectivamente. No caso da ANA, o Estado detém directamente uma participacdo de 31,44%, sendo que o
remanescente do capital da sociedade é detido pela PARPUBLICA.
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Destaca-se em particular o bom desempenho operacional registado pela ANA consubstanciado
num acréscimo no seu volume de negécios de 10,9% (em valor 29,4 M€) e que teve como

consequéncia um incremento do resultado liquido na ordem de 10,7 M€.

A evolucdo do EBITDA encontra-se em linha com a evolugdo dos resultados anteriormente
descrita, mas o seu volume situa-se num patamar superior, ilustrando bem o volume de
amortiza¢cBes suportado pelo sector que representou, em 2007, cerca de 19,3% do total dos

custos.

Este efeito é particularmente visivel na ANAM, empresa que registou um resultado operacional
negativo de 11,7 M€ para um volume de amortizacdes de 28,7 M€, correspondentes a cerca de

44, 7% do total dos seus custos.

Quadro 3.2.2.1.2
Sector das Infra-estruturas Aéreas
Indicadores de Gestéo Operacional

Milhares de euros, excepto percentagens

2007 2006 Variagdo
Absoluta %
Volume de negécios 539.320 494.544 44.775 9,1%
Custos com pessoal 224.726 216.601 8.125 3,8%
VABcf 420.779 382.058 38.721 10,1%
N° médio de trabalhadores 2.628 2.759 (131) -4, 7%
VABcf per capita 160,1 138,5 22 15,6%

Fonte: Relatdrios e contas das empresas

Quanto a evolugdo dos custos com pessoal (Quadro 3.2.2.1.2), ndo obstante a evolugéo
favoravel da ANA traduzido numa reduc¢do dos custos com esta natureza na ordem de 2,2%, o
sector foi negativamente afectado pelo comportamento desfavoravel deste indicador na NAV
empresa que representa cerca de 69,1% destes custos no sector, e que registou um aumento
de 7,4% nesta rubrica em 2007 justificado essencialmente pelo incremento verificado na rubrica
prémios para pensdes no valor de 4,6 M€ decorrente de alteracdes legislativas nas regras de

actualizacdo de pensdes de reforma.
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Quadro 3.2.2.1.3
Sector das Infra-estruturas Aéreas
Estrutura Patrimonial

Milhares de euros, excepto percentagens

2007 2006 Variagdo
Absoluta %
Activo liquido 1.641.156 1.662.198 (21.042) -1,3%
Capital proprio 422.069 393.468 28.601 7,3%
Interesses minoritarios 0 0 0 -
Passivo 1.219.087 1.268.730 (49.643) -3,9%
Autonomia financeira (%) 25,7% 23,7%
Solvabilidade (%) 34,6% 31,0%
Estrutura patrimonial (%) 100,9% 104,9%

Fonte: Relatorios e contas das empresas

A reducdo do passivo em 3,9% deveu-se, designadamente, a amortizacdo de empréstimos do
BEI pela ANAM no montante de cerca de 24,2 M£.

3.2.2.2. Infra-estruturas ferroviarias

A gestdo das infra-estruturas integrantes da rede ferroviaria nacional é da competéncia
exclusiva da empresa Rede Ferroviaria Nacional — REFER. Inclui-se, também, 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
elaboracdo de estudos e projectos com vista a implementacéo da rede de alta velocidade em
Portugal.

Tendo em consideragdo a natureza da actividade da RAVE, as suas demonstracfes
financeiras sdo pouco expressivas quando comparadas com as da REFER, constatando-se
gue o seu activo liquido total se situava, no final de 2007, nos 86,0 M€, cerca de 1% do activo
liguido total da REFER e que a sua conta de exploracdo ndo tem expressdo assinalavel.
Quanto a REFER, tomou-se como base de informagédo as suas contas individuais pelo facto de
revelar-se diminuto o peso do conjunto das empresas que integram o seu perimetro de
consolidacgéo.

Nesta conformidade, a evolucdo do sector é determinada essencialmente pelas contas da
REFER, que registaram, em 2007, um resultado liquido negativo de 223 M€>, revelando um

agravamento de 21,2 M€ (-10,5%) em relacdo ao ano anterior.

5 . ~ .
As contas consolidadas estdo a ser preparadas de acordo com as normas IFRS/IAS, estimando-se que, nesse
referencial, o resultado liquido venha estabelecer-se nos 162,8 M€ negativos.
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Quadro 3.2.2.2.1
Sector das Infra-estruturas Ferroviarias
Evolucédo dos Resultados

Milhares de euros, excepto percentagens

2007 2006 Variagdo

Absoluta %
Resultado operacional antes de subsidios (131.473) (128.671) (2.802) -2,2%
Resultado operacional apés subsidios (100.441) (99.673) (768) -0,8%
Resultado financeiro (126.177) (98.263) (27.914) -28,4%
Resultado liquido (222.990) (201.746) (21.243) -10,5%
EBITDA (86.613) (84.045) (2.568) -3,1%
Margem EBITDA -121,3% -101,1%

Fonte: Relatorios e contas das empresas

Para este desempenho foi decisiva a evolucdo negativa do resultado financeiro (Quadro
3.2.2.2.1), induzido pelo crescimento dos encargos financeiros em 91,9 M€, devido ao aumento
das taxas de juro de referéncia dos financiamentos a taxa variavel e do crescimento do
endividamento para financiamento do investimento, do défice de exploracdo e do servico da

divida.

Apesar de a empresa ter conseguido reduzir 0s seus custos operacionais em cerca de 7,9 M€

(-3%), o resultado operacional negativo sofreu uma ligeira deterioracéo (-0,8%).

O volume de negdcios registado no exercicio revelou um decréscimo de 11,8 M€, explicado
pela ndo repeticdo em 2007 da venda de edificios, contabilizada como proveitos operacionais
do exercicio de 2006, no montante de 20 M€, uma vez que os proveitos decorrentes das
prestacdes de servico aos operadores, incluindo as taxas de utilizacdo da infra-estrutura,
inverteram, em 2007, a trajectéria descendente verificada em anos anteriores (mais 8,4 M€).
Com efeito, em resultado do crescimento do trafego na rede ferroviaria nacional, as prestacoes
de servigos, que em 2006 atingiram o montante de 63 M€, evoluiram para se situar num

patamar em torno dos 71,4 M€ durante o exercicio econdémico de 2007.

O EBITDA sofreu uma deterioracéo superior a do resultado operacional apds subsidios, tendo
passado de 84,0 M€ negativos, em 2006, para 86,6 M€ negativos, em 2007.
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Quadro 3.2.2.2.2
Sector das Infra-estruturas Ferroviarias
Indicadores de Gestdo Operacional

Milhares de euros, excepto percentagens

2007 2006 Variagdo
Absoluta %
Volume de negécios 71.401 83.167 (11.766) -14,1%
Custos com pessoal 110.015 111.491 (1.475) -1,3%
VABcf 25.419 29.142 (3.723) -12,8%
N° médio de trabalhadores 3.608 3.675 (67) -1,8%
VABcf per capita 7,0 7,9 (1) -11,2%

Fonte: Relatorios e contas das empresas

A diminuigdo do ndmero médio de trabalhadores em 2007, explica a diminuicdo dos custos
com o pessoal. Contudo, esta reducéo néo foi suficiente para suster a queda da produtividade
per capita, que diminuiu em relacdo ao ano anterior, em consequéncia da evolugdo negativa do
VAB..

No que respeita a estrutura patrimonial, a actividade da REFER tem sido marcada pela
realizac@o de pesados investimentos em infra-estruturas de longa dura¢do, sem uma adequada
cobertura por capitais proprios, dada a incapacidade da empresa para libertar meios liquidos e
a insuficiéncia de subsidios que lhes sdo afectos. Para ultrapassar esta situacdo, a empresa

tem recorrido ao mercado financeiro, conduzindo ao aumento do seu passivo.

Em 2007, o investimento realizado pela REFER situou-se nos 3355 M€ e incidiu
essencialmente na modernizacao da rede ferroviaria nacional. O correspondente financiamento
foi assegurado por subsidios do PIDDAC (5,0 M€), da Unido Europeia (70,6 M€£), e
empréstimos bancarios (249,9 M€). Assim, para satisfazer as necessidades de financiamento
do investimento, do défice de exploracdo e os compromissos do servico da divida, o
endividamento bancério da REFER aumentou em 323,9 M€, ascendendo a 4.591,9 M€ no final
de 2007, sendo a variacdo do passivo do sector explicada por este montante e, na parte

restante, pelo crédito de fornecedores.
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Quadro 3.2.2.2.3
Sector das Infra-estruturas Ferroviarias
Estrutura Patrimonial

Milhares de euros, excepto percentagens

2007 2006 Variagdo
Absoluta %
Activo liquido 7.233.361 6.987.731 245.630 3,5%
Capital préprio 2.254.041 2.319.271 (65.229) -2,8%
Interesses minoritarios 0 0 0 -
Passivo 4.979.320 4.668.460 310.859 6,7%
Autonomia financeira (%) 31,2% 33,2%
Solvabilidade (%) 45,3% 49,7%
Estrutura patrimonial (%) 87,6% 96,2%

Fonte: Relatorios e contas das empresas

O activo liquido do sector revelou uma variacdo positiva de 245,6 M€, quase totalmente
explicada pelos movimentos patrimoniais da REFER, sendo apenas de 11,5 M€ a variacéo
imputavel a RAVE. O activo desta Ultima empresa situa-se apenas em 86,0 M€ e comporta
quase exclusivamente os investimentos em estudos, cujo financiamento foi assegurado, em
2007, essencialmente, por comparticipa¢des financeiras do Estado (63%) e por fundos da
Uni&éo Europeia ( 37%).

Apesar da acumulacdo de resultados transitados negativos e o aumento continuado do
passivo, 0 sector continua a evidenciar uma estrutura financeira relativamente robusta,
consubstanciada em niveis de cobertura do activo por capitais préprios (autonomia financeira)
superior a 30% e de solvabilidade proximo dos 50%, gragcas a politica de contabilizagédo
adoptada pela REFER de ndo amortizar as infra-estruturas de longa duracgédo, por se tratar de

bens do dominio publico e relevar em reservas os subsidios recebidos.

3.2.2.3. Infra-estruturas portuarias

O Sistema Portuario Nacional dispde de 5 portos principais — Aveiro, Lisboa, Leix8es, Setubal e
Sines, resultado da reestruturacdo ocorrida em 1998, com o objectivo de conferir as

administracfes portudrias instrumentos adequados a uma gestdo mais dinamica e flexivel.

Desta forma, foram criadas a APA — Administracdo do Porto de Aveiro S.A., APL -
Administracdo do Porto de Lisboa, S.A., APDL — Administrag&o dos Portos do Douro e Leixdes,
S.A., APSS — Administracdo dos Portos de Setlbal e Sesimbra, S.A. e a APS — Administragcédo

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

Estas sociedades apresentaram lucros na ordem dos 14,5 M€, menos 3,5 M€ que em 2006, o
gue representou uma evolucao desfavoravel de 19,6%, tendo contribuido para essa diminuicédo
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uma quebra do resultado liquido nos trés maiores portos, APL, APDL e APS, que no caso da
APL se deve sobretudo a diminuicdo verificada nos proveitos extraordinarios e nos Portos de
Douro e Leixdes e de Sines se deve essencialmente ao aumento dos fornecimentos e servigos
externos e das amortizacBes do exercicio. Ndo obstante a diminuicdo verificada, estamos
perante um cendrio em que os 5 principais portos conseguiram alcancar resultados liquidos
positivos em 2007. Dos lucros apurados em 2007, uma parcela de 5,8 M€ foram distribuidos
como dividendos ao Estado em 2008 pelas sociedades APDL, APS, APSS e APL, mais 1,6 M€

gue os dividendos recebidos por conta dos resultados de 2006.

O aumento dos dividendos pagos pelo sector é consequéncia directa do bom desempenho da
actividade corrente, apesar da diminuicdo registada nos lucros das sociedades APDL, APS e
APL e vem confirmar as expectativas geradas face aos investimentos realizados ao longo dos
Ultimos anos na modernizacado das instalages maritimo-portuarias, numa légica de reforco da
capacidade competitiva dos portos portugueses, quer no mercado nacional quer nho
alargamento de horizontes ao mercado internacional. A APA é a (nica empresa do sector que
ainda ndo conseguiu alcancar resultados operacionais positivos, tendo mesmo assim

apresentado uma evolugéo favoravel de 34,6%.

Quadro 3.2.2.3.1
Sector das Infra-estruturas Portuarias
Evolucéo dos Resultados

Milhares de euros, excepto percentagens

2007 2006 Variagdo

Absoluta %
Resultado operacional antes de subsidios 7.743 8.090 (346) -4,3%
Resultado operacional apés subsidios 7.819 8.119 (300) -3,7%
Resultado financeiro (3.532) (4.433) 901 20,3%
Resultado liquido 14.577 18.127 (3.550) -19,6%
EBITDA 57.879 56.803 1.077 1,9%
Margem EBITDA 38,4% 39,3%

Fonte: Relatorios e contas das empresas

Este aumento da eficiéncia operacional das empresas portuarias encontra-se também ligado a
politica que tem vindo a ser seguida no sentido de privilegiar a concessao de instalacdes e
terminais a entidades privadas, em detrimento da exploracdo directa dessas mesmas infra-

estruturas, tendo-se caminhado para a consolidacdo do modelo de gestdo como Landlord Port.

A actividade destas 5 sociedades traduziu-se, em 2007, num volume de negdcios no montante
de 150,6 M€, sendo a APL a empresa que regista maior volume de negocios (49,4 M€),
seguida da APDL com 39,4 M€ e da APS com 34,1 M€, representando estas 3 empresas, por

si s0, 82% do total do volume de negdcios.
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Apesar do aumento significativo registado do lado dos proveitos operacionais (12,3 M€),
registou-se também um agravamento dos custos operacionais (12,5 M€) na mesma proporc¢ao,
influenciados essencialmente pelo aumento dos fornecimentos e servicos externos, custos com

0 pessoal e as amortizacGes do exercicio.

Salienta-se ainda que a evolucao favoravel do volume de negdcios foi superior ao agravamento
dos custos com o pessoal (3,2%), conduzindo a um crescimento de 6,6% em termos de

produtividade per capita do sector portudrio.

Quadro 3.2.2.3.2
Sector das Infra-estruturas Portuarias
Indicadores de Gestao Operacional
Milhares de euros, excepto percentagens

2007 2006 Variagdo
Absoluta %
Volume de neg6cios 150.587 144.491 6.096 4,2%
Custos com pessoal 57.799 54.557 3.242 5,9%
VABcf 121.331 119.073 2.258 1,9%
N° médio de trabalhadores 1.130 1.182 (52) -4,4%
VABcf per capita 107,4 100,7 7 6,6%

Fonte: Relatorios e contas das empresas

O desempenho econémico dos portos foi complementado por uma evolucdo favoravel da
situacdo patrimonial em cerca de 3%, o que permitiu um reforgco dos capitais proprios do

conjunto do sector em cerca de 2%, resultante dos resultados liquidos positivos alcangados.

As empresas do sector portuario, com excepgdo da APA, comegam a dar sinais de uma
evolugdo positiva em termos patrimoniais, tendo-se invertido a tendéncia registada até 2003,
em matéria de degradagéo dos capitais préprios do conjunto do sector, por via dos prejuizos
acumulados e do elevado esforco de investimento anual. O esforco de investimento tem
incidido sobretudo em projectos de expanséo da capacidade, ao nivel da modernizacdo dos
equipamentos e da seguranca das operacfes, na melhoria das acessibilidades e na integracéo

das infra-estruturas portuérias com os nucleos urbanos em que se inserem.
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Quadro 3.2.2.3.3
Sector das Infra-estruturas Portuarias
Estrutura Patrimonial

Milhares de euros, excepto percentagens

2007 2006 Variagdo
Absoluta %
Activo liquido 1.556.604 1.515.087 41.517 2,7%
Capital proprio 701.252 689.261 11.991 1,7%
Interesses minoritarios 0 0 0 -
Passivo 855.352 825.826 29.526 3,6%
Autonomia financeira (%) 45,1% 45,5%
Solvabilidade (%) 82,0% 83,5%
Estrutura patrimonial (%) 90,2% 91,2%

Fonte: Relatorios e contas das empresas

Até 2003, apesar da razoavel capacidade de autofinanciamento exibida pelas empresas
portuarias, os investimentos realizados obrigaram também a um recurso crescente a capitais
alheios, tendo conduzido ao longo dos anos, a um rapido crescimento do passivo. A partir
desse ano, assistiu-se a uma inversdo deste ciclo, com a aproximacéo da conclusdo de alguns
dos projectos de investimento mais embleméaticos, tendo a generalidade das empresas
ajustado o seu volume anual de investimento para niveis proximos da sua capacidade de
autofinanciamento.

Assim, o ligeiro crescimento do passivo conjugado com a obtencdo de resultados liquidos
positivos provocou uma estabilidade dos racios Autonomia financeira e Solvabilidade do sector
portuario.

Em termos individuais, a APDL €& a empresa que tem apresentado ao longo dos anos a
situagdo financeira mais sdlida, favorecida pelos proveitos da concessdo de instalacbes
portuarias a operadores privados, que lhe permitiu autofinanciar uma parte substancial do seu
programa de investimentos. Contudo, a APS e a APSS tém vindo a melhorar substancialmente
a sua performance, tendo apresentado a APS, pela primeira vez em 2005, resultados liquidos
positivos e em 2006 resultados de exploracdo positivos, e a APSS que ja vem apresentando
resultados liquidos positivos desde 2004, inverteu em 2007 a tendéncia dos resultados

operacionais negativos, resultado do seu bom desempenho econémico.

O sector portuério ficou marcado em 2007 por um crescimento dos investimentos na ordem dos
27 M€ conduzindo a um aumento do passivo em 29,5 M€, o que se traduz num aumento do

Activo liquido em 42 M€, por via do crescimento do imobilizado.
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3.2.2.4. Infra-estruturas rodoviarias

O Sector das Infra-estruturas Rodoviarias integra apenas a empresa Estradas de Portugal, SA,
a qual resultou da transformacédo da Estradas de Portugal, EPE em sociedade andnima de
capitais publicos, operada pelo Decreto-Lei n°® 374/2007, de 7 de Novembro. Esta primeira
entidade havia ja resultado da transformacdo do Instituto Estradas de Portugal em Entidade
Publica Empresarial (Decreto-Lei n.° 239/2004, de 21 de Dezembro) com efeitos a partir de 1
de Janeiro de 2005. Este Instituto tinha sido criado através do Decreto-Lei n.° 237/99, de 25 de
Junho, no ambito da reestruturacéo das actividades atribuidas a Junta Autbnoma das Estradas,
tendo integrado, por fuséo determinada pelo Decreto-Lei n.° 227/2002, de 30 de Outubro, as
competéncias cometidas ao Instituto para a Conservacéo e Exploracdo da Rede Rodoviaria e

ao Instituto para a Construcao Rodoviéria.

O sector sofreu em 2007 uma profunda alteracdo do ponto de vista legislativo. Assim, além do
ja referido Decreto-lei que transformou a Estadas Portugal de EPE em SA, foram publicados os
seguintes diplomas:

e Resolucdo de Conselho de Ministros n° 89/2007, de 11 de Julho (posteriormente
revogada pela Resolu¢do de Conselho de Ministros n® 174-A/2007, de 14 de
Novembro) - Definiu os principios gerais do modelo de gestédo e financiamento do

sector das infra-estruturas rodoviarias;

e Decreto-Lei n°® 380/2007, de 13 de Novembro — Define as bases da concesséo
geral da rede rodoviéria;

e Lein®55/2007, de 31 de Agosto — Cria a contribui¢cdo de servico rodoviario;

e Resolucdo de Conselho de Ministros n® 174-A/2007, de 14 de Novembro — Aprova
a minuta do contrato da concessao geral da rede rodoviaria nacional, celebrado
entre o Estado Portugués e a EP, SA.

As alteracbes acima referidas, designadamente as que se prendem com o novo modelo de
gestao e financiamento do sector, ndo tiveram ainda quaisquer reflexos nos dados econémico-
financeiros apresentados. Consequentemente, o0s resultados da empresa devem ser

entendidos num contexto de continuidade com os anos anteriores.

O resultado operacional antes de subsidios revela uma melhoria de 24,7 M€ devido a reducéo
dos custos com a estrutura operativa (-8,9%), dos encargos com estradas e pontes ( -22,9%) e
dos custos com o pessoal (-2,8%).
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Paralelamente, a EP beneficiou de subsidios para o funcionamento corrente (55,3 M€ em 2007;

61,7 M€ em 2006) e para o investimento e a conservacado de estradas e pontes, estes através
de transferéncias recebidas do PIDDAC (477,7 M€ em 2007; 605,2 M€ em 2006).

Os resultados do exercicio de 2007 foram positivamente influenciados por subsidios no

montante de 109,2 M€ (133,7 M€ em 2006), dos quais 44,0 M€ para o funcionamento corrente

(OE) e o restante para investimento (PIDDAC).

Quadro 3.2.2.4.1
Sector das Infra-estruturas Rodoviarias
Evolucéo dos Resultados

Resultado operacional antes de subsidios
Resultado operacional apés subsidios

Resultado financeiro

Resultado liquido

EBITDA

Margem EBITDA

Fonte: Relatorio e contas da empresa (dados provisoérios)

2007

(114.039)
(4.814)
423
(1.116)
199

9,4%

Milhares de euros, excepto percentagens

2006 Variagdo
Absoluta %
(138.701) 24.662 17,8%
(5.033) 219 4,3%
425 2) -0,5%
(1.264) 148 11,7%
(1.607) 1.806 112,4%
-114,6%

Os custos com o0 pessoal reduziram-se em 2,8%, ndo obstante ndo ter sido evidenciada

gualquer alteragcdo no nimero médio de trabalhadores.

Cerca de 97% dos trabalhadores possuem vinculo permanente e estdo previstas para 2008

vérias medidas de racionalizacéo de efectivos e de custos.

Quadro 3.2.2.4.2
Sector das Infra-estruturas Rodoviarias
Indicadores de Gestédo Operacional

Volume de negdcios

Custos com pessoal

VABcf

N° médio de trabalhadores

VABcf per capita

Fonte: Relatorio e contas da empresa (dados provisoérios)

2007

2.122
54.749
55.010

1.702

32,3

Milhares de euros, excepto percentagens

2006 Variagao
Absoluta %
1.402 719 51,3%
56.315 (1.566) -2,8%
54.767 243 0,4%
1.702 0 0,0%
32,2 0 0,4%

A estrutura patrimonial da EP caracteriza-se por um elevado nivel de activos corp6reos, uma

vez que integra a rede de infra-estruturas rodoviarias construidas e geridas pela empresa, um

capital proprio que representa cerca de 91,6% do activo total e um passivo relativamente
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reduzido. Note-se que o capital préprio é constituido quase exclusivamente pelos subsidios ao
investimento (10 352,4 M€, 97,7% do capital préprio).

Quadro 3.2.2.4.3
Sector das Infra-estruturas Rodoviarias
Estrutura Patrimonial
Milhares de euros, excepto percentagens

2007 2006 Variagéo
Absoluta %
Activo liquido 11.616.215 10.653.475 962.740 9,0%
Capital préprio 10.592.494 10.217.220 375.274 3, 7%
Interesses minoritarios 0 0 0 -
Passivo 1.023.721 436.256 587.465 134,7%
Autonomia financeira (%) 91,2% 95,9%
Solvabilidade (%) 1034,7% 2342,0%
Estrutura patrimonial (%) 92,0% 98,1%

Fonte: Relatorio e contas da empresa (dados provisoérios)

Na origem do crescimento de 9% evidenciado pelo activo liquido da EP, esteve o acréscimo do
imobilizado corpéreo em 1 155,4 M€, que é explicado fundamentalmente pelo investimento em

imobilizado de dominio publico, designadamente estradas, pontes e outras construcoes.

Os investimentos em infra-estruturas realizados pela empresa em 2007 tiveram a respectiva
cobertura financeira assegurada por verbas do PIDDAC e por apoios financeiros do actual

Quadro Comunitario.

3.2.2.5. Outras infra-estruturas

Este sub-capitulo integra um conjunto de trés empresas: a Docapesca — Portos e Lotas S.A., a
EDIA — Empresa de Desenvolvimento de Infraestruturas do Alqueva, S.A. e a SIMAB -
Sociedade Instaladora de Mercados Abastecedores, S.A., que tém como objecto a gestédo de
infra-estruturas em areas distintas, constituindo, assim, um sector ndo homogéneo. Contudo,

atendendo a dimensdo e importancia das empresas que 0 constituem ndo pode ser

considerado um sector residual.
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Quadro 3.2.2.5.1
Sector das Outras Infra-estruturas
Evolucéo dos Resultados

Milhares de euros, excepto percentagens

2007 2006 Variagao

Absoluta %
Resultado operacional antes de subsidios 3.259 (4.341) 7.599 175,1%
Resultado operacional apés subsidios 3.259 (4.320) 7.578 175,4%
Resultado financeiro (12.498) (12.810) 312 2,4%
Resultado liquido (2.192) (10.689) 8.497 79,5%
EBITDA 23.094 11.738 11.357 96,8%
Margem EBITDA 39,4% 23,3%

Fonte: Relatdrios e contas das empresas

A melhoria significativa do resultado agregado das empresas em apreco (Quadro 4.2.2.5.1)
ficou a dever-se, por um lado, a reducdo do prejuizo de 2007 da Docapesca e da SIMAB,
respectivamente de 66,5% e 63% e por outro, ao lucro registado pela EDIA neste exercicio, no

montante de 747 m€, o que representa uma melhoria de 3 233 m€ face a 2006.

N&ao obstante a evolucdo favoravel de 2,2 M€ registada no resultado financeiro da SIMAB, o
resultado financeiro agregado das trés empresas em causa manteve-se negativo, uma vez que
aquela melhoria foi quase totalmente absorvida pelo agravamento verificado, essencialmente,
na EDIA.

Quadro 3.2.2.5.2
Sector das Outras Infra-estruturas
Indicadores de Gestédo Operacional

Milhares de euros, excepto percentagens

2007 2006 Variagdo
Absoluta %
Volume de negdcios 58.641 50.365 8.276 16,4%
Custos com pessoal 20.313 20.921 (608) -2,9%
VABcf 42.266 30.972 11.294 36,5%
N° médio de trabalhadores 807 815 (8) -1,0%
VABcf per capita 52,4 38,0 14 37,8%

Fonte: Relatorios e contas das empresas

O volume de negoécios das trés empresas teve um crescimento assinalavel, embora a EDIA
tenha sido a empresa que mais contribuiu para esta evolugdo, com um volume de negécios
superior em 4,3 M€ relativamente ao ano transacto devido ao aumento da actividade de
producéo de energia eléctrica e a cesséo de exploragdo a EDP. No entanto, ndo é despicienda
a evolucao verificada na rubrica de prestacdo de servicos da SIMAB que aumentou 2,9 M€, por
via da sua intervencao nos mercados abastecedores através de empresas do grupo. Também

a Docapesca registou uma evolucao favoravel da sua actividade principal — a 12 venda de
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pescado — que registou um acréscimo de 1,2 M€ e um crescimento em volume de 14%, em

beneficio de condi¢des favoraveis do mar e do clima.

O impacto na melhoria do volume de negdécios, que superou 0 aumento dos custos de

producao, reflectiu-se também positivamente no EBITDA.

Em termos patrimoniais (Quadro 3.2.2.5.3) o activo liquido teve um aumento de 22,1% devido,
essencialmente, ao crescimento de 298 M€ no imobilizado liquido da EDIA, salientando-se a
variagdo positiva das rubricas de imobilizado incorpéreo e corpéreo. As rubricas de existéncias
e de titulos negociaveis foram responsaveis por uma variacdo positiva de 49,4 ME,
compensada pela evolucao desfavoravel da rubrica de outros créditos de curto prazo no valor
de 11 M€.

Quadro 3.2.2.5.3
Sector das Outras Infra-estruturas
Estrutura Patrimonial
Milhares de euros, excepto percentagens

2007 2006 Variagdo
Absoluta %
Activo liquido 1.833.824 1.501.898 331.925 22,1%
Capital préprio 308.518 304.415 4.103 1,3%
Interesses minoritarios 6.890 5.050 1.840 -
Passivo 1.518.416 1.192.433 325.983 27,3%
Autonomia financeira (%) 16,8% 20,3%
Solvabilidade (%) 20,3% 25,5%
Estrutura patrimonial (%) 100,2% 98,1%

Fonte: Relatorios e contas das empresas

O Passivo da EDIA, que explica quase totalmente a variagdo do conjunto das empresas em
apreco, agravou-se em 328,4 M€ contrariamente ao da SIMAB que diminuiu 3,8 M€. Para o
agravamento acima referido merecem destaque as evolugdes desfavoraveis verificadas nas
rubricas de dividas a terceiros de médio e longo prazo, no valor de 56,1 M€, e de proveitos
diferidos, no montante de 266,4M€, onde estdo incluidos os 195 M€ recebidos da EDP por
contrapartida da atribuicdo a esta Ultima da subconcessédo das barragens do Alqueva e do

Pedrégao, bem como, o recebimento de fundos comunitarios e de PIDDAC, no valor de 71 M€.

Os capitais proprios globalmente considerados variaram 4,1 M€, fundamentalmente devido a
modificacdo positiva ocorrida no capital préprio da SIMAB (+4,9 M€£), registada na rubrica de
ajustamentos de partes de capital, que decorreu dos ajustamentos positivos e negativos nos

capitais proprios em empresas participadas na proporcao das respectivas participacoes.
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3.2.3. Servicos de Saude

Em 2007 foram criadas 10 novas entidades pulblicas empresariais no sector da saude, algumas

delas integrando empresas ja existentes, 0 que se traduziu num acréscimo liquido de 3

entidades as existentes em 31 de Dezembro de 2006. Em 31 de Dezembro de 2007, entre os

varios estabelecimentos de prestacdo de cuidados de salde transformados em empresas,

contava-se o total de 34. Assim:

= Pelo Decreto-Lei n° 50-A/2007, de 28 de Fevereiro foram criados o Hospital do Espirito

Santo de Evora. E.P.E., o Centro Hospitalar de Lisboa Central, E.P.E.°, o Centro

Hospitalar de Coimbra, E.P.E, o Centro Hospitalar de Tras-os—Montes e Alto Douro,

E.P.E.”, o Centro Hospitalar do Médio Ave, E.P.E.%, o Centro Hospitalar do Alto Ave,
E.P.E.%e 0 Centro Hospitalar de Vila Nova de Gaia/Espinho, E.P.E."°;

= Pelo Decreto-Lei n° 50-B/2007, de 28 de Fevereiro foi criada a Unidade de Saude do

Norte Alentejano, E.P.E.;

= Pelo Decreto-Lei n® 326/2007, de 28 de Setembro foram criados o Centro Hospitalar do

Porto, E.P.E.™ e o Centro Hospitalar do Tamega e Sousa, E.P.E.*.

Quadro 3.2.3.1
Sector da Saude

Distribuicdo Geografica dos Hospitais E.P.E.

ARS Norte

Uni. Local de Saude de Matosinhos
Centro Hosp. Tras-os-Montes e A. Douro
Centro Hosp.Vila Nova Gaia/Espinho
Centro Hosp. do Tamega e Sousa
Centro Hosp.do Médio Ave

Centro Hosp.do Alto Ave

Centro Hosp. do Nordeste

Centro Hosp. Alto Minho

Centro Hosp. do Porto

H. Santa Maria Maior

H. S&o Joéo

IPO Porto

Hospitais EPE

ARS Lisboa e Vale do Tejo
Centro Hosp. de Setubal
Centro Hosp. Médio Tejo
Centro Hosp. Lisboa Ocidental
Centro Hosp. Lisboa Central
H. Nossa Senhora do Rosario
H. Distrital de Santarém

H. Santa Maria

H. Garcia de Orta

H. Pulido Valente

IPO Lisboa

ARS Algarve

Centro Hosp. do Barlavento Algarvio

ARS Centro

Centro Hosp. Cova da Beira
Centro Hosp. Coimbra

H. Distrital da Figueira da Foz
H. Infante D. Pedro

H. Santo André

H. S&o Sebasti&o

H. S&o Teotdénio

IPO Coimbra

ARS Alentejo

Uni. Local de Saide Norte Alentejano
Centro Hosp. Baixo Alentejo
H. Espirito Santo de Evora

® Agregou o Centro Hospitalar de Lisboa (Zona Central), o Hospital D. Estefania e o Hospital de Santa Marta, E.P.E..
" Agregou o Centro Hospitalar de Vila Real/Peso da Régua, E.P.E., o Hospital Distrital de Chaves e o Hospital Distrital

de Lamego.

8 Agregou o Hospital Conde de S&o Bento-Santo Tirso e o Hospital de S&o Jo&o de Deus, E.P.E..
° Agregou o Hospital da Senhora da Oliveira, Guimaraes, E.P.E. e o Hospital de S&o José-Fafe.
% Agregou o Centro Hospitalar de Vila Nova de Gaia e o Hospital Nossa Senhora da Ajuda.
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Salienta-se que das 10 entidades criadas em 2007, 4 resultaram exclusivamente da integragdo
de entidades pertencentes ao Sector Publico Administrativo (SPA). As restantes envolveram
fusdes entre entidades do SPA e entidades jA& empresarializadas que foram extintas. Como o
numero de entidades empresarializadas extintas (7) foi superior as novas entidades criadas (6),
temos por esta via uma reducdo de 1 nova EPE, que conjugada com as 4 novas criadas
exclusivamente pela integracdo de entidades pertencentes ao Sector Publico Administrativo,

conduz a um acréscimo liquido de 3 novas EPE™.

As entidades que compdem este sector, apesar de terem uma area de actuacdo comum, tém
dimensbes bastante variadas. Assim, por exemplo, verificou-se que em 2007, o activo liquido
destas entidades apresentou valores entre 400 M€ (Hospital de Santa Maria) e 15 M€ (Hospital
de Santa Maria Maior) e o volume de negécio oscilou entre os 280 M€ (Hospital de S&o Jodo) e
0s 20 M€ (Hospital de Santa Maria Maior).

Em termos agregados, o resultado liquido do sector no exercicio de 2007 apresentou uma
melhoria de 50,4% relativamente ao ano anterior, tendo atingido um valor de -93,9 ME,
constatando-se que cerca de 45% das entidades apresentam resultados liquidos positivos e
gue sO6 em cerca de 20% das entidades se verificou um decréscimo deste resultado quando

comparado com 2006.

Para o aumento de resultados alcancados contribuiu fortemente a melhoria registada nos
processos de planeamento, no controlo orcamental e da actividade, e o esforco de
racionalizacdo de custos (visando elevar a eficiéncia e a eficacia da despesa realizada)
prosseguido pelas empresas deste sector, a0 mesmo tempo que 0S proveitos operacionais
registaram um acréscimo assinalavel (de acordo com dados fornecidos pela Administracao
Central do Sistema de Saude, tomando o mesmo universo como base de comparagdo, 0s
proveitos operacionais registaram em 2007 uma variacdo de 4% face ao ano anterior),

traduzindo-se numa variagao de aproximadamente 30% dos seus resultados operacionais.

™ Agregou o Hospital Geral de Santo Anténio, E.P.E., o Hospital Central Especializado em Criancas Maria Pia e a
Maternidade de Jdlio Dinis

2 Agregou o Hospital Padre Américo-Vale do Sousa E.P.E. e o Hospital Sdo Gongalo. E.P.E

3 Em resultado das alteracdes verificadas neste sector de actividade, as comparacbes em termos de indicadores
econémicos e financeiros realizadas neste documento, quando nada seja dito em contrario, devem ter isso em
consideragéo.
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Quadro 3.2.3.2
Sector da Saude
Evolucéo dos Resultados

Resultado operacional antes de subsidios
Resultado operacional apés subsidios
Resultado financeiro

Resultado liquido

EBITDA

Margem EBITDA
Fonte: Relatorios e contas das empresas

O resultado financeiro é positivo em todas as entidades, resultando, na sua maioria, dos

rendimentos da aplicacdo da parte ndo utilizada da dotacdo inicial do capital estatutario

2007

(230.180)
(157.026)
31.145
(93.932)
(10.869)
-0,3%

conjugada com a inexisténcia de passivo remunerado.

Considerando a evolucdo do resultado liquido por empresa, verifica-se que mais de metade
registou uma evolugéo favoravel (Grafico 3.2.3.1), sendo de destacar os resultados obtidos

pelo IPO — Porto e Hospital de Santa Maria.

Grafico 3.2.3.1

Sector da Saude
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Para o crescimento de cerca de 41,3% do volume de negdcios, contribuiu fundamentalmente a

integracdo no universo das EPE de 17 unidades de saude do SPA. Pela mesma razdo, os

custos com o pessoal registaram um agravamento de 25,8% (considerando, para efeitos de

comparacao, 0 universo equivalente a variagéo foi apenas de 1%, segundo dados fornecidos

pela Administragdo Central do Sistema de Saude, contengdo que se estendeu as rubricas de
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custos das mercadorias vendidas e matérias consumidas e fornecimentos e servi¢cos externos,

que registaram uma variacao de, respectivamente, 2,4% e -0,8%).

Quadro 3.2.3.3
Sector da Saude
Indicadores de Gestédo Operacional

Milhares de euros, excepto percentagens

2007 2006 Variagdo
Absoluta %
Volume de negdcios 3.333.031 2.359.536 973.494 41,3%
Custos com pessoal 1.945.326 1.546.455 398.871 25,8%
VABcf 1.837.464 1.289.454 548.010 42,5%
N° médio de trabalhadores 71.354 53.065 18.289 34,5%
VABcf per capita 25,8 24,3 1 6,0%

Fonte: Relatorios e contas das empresas

Também o acréscimo do activo liquido do sector resulta, exclusivamente, da integracao,

2007 das 17 unidades de saude ja referidas.

Quadro 3.2.3.4
Sector da Saude
Estrutura Patrimonial

Milhares de euros, excepto percentagens

2007 2006 Variagdo
Absoluta %
Activo liquido 3.356.900 2.850.410 506.490 17,8%
Capital préprio 1.395.343 1.301.075 94.268 7,2%
Interesses minoritarios 0 0 0 -
Passivo 1.961.558 1.549.333 412.225 26,6%
Autonomia financeira (%) 41,6% 45,6%
Solvabilidade (%) 71,1% 84,0%
Estrutura patrimonial (%) 138,5% 158,3%

Fonte: Relatorios e contas das empresas

em

A estrutura do activo deste sector é invulgar, pois como se pode verificar pelo racios

apresentados as entidades do sector da satde tém um nivel de disponibilidades elevado sendo

gue a rubrica de caixa e depésitos representa cerca de 25% do activo liquido, situacdo que

advém do facto de, na sua maioria, as entidades ndo terem ainda esgotado a verba que lhes foi

atribuida a titulo de capital estatutdrio com vista a realizagdo de investimentos de

racionalizacao e modernizacdo e no &mbito da concretizagao dos planos de negécio definidos.

O passivo aumentou 26,6% relativamente ao ano de 2006, situando-se nos 1 961,5 M€. No

entanto, este acréscimo resulta mais uma vez, quase que exclusivamente da entrada das

novas unidades de salde para o universo do SEE.
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3.2.4. Servicos de Utilidade Publica

Este Sector contava, em 2007, com participagfes directas do Estado em sociedades holding

gue encabecam dois grupos econémicos: AdP (34,36%)™ e CTT (100%).

Apesar do sector ser constituido apenas pelas duas entidades mencionadas, ambas sao
empresas-mae de grupos que integram participacdes em 65 empresas (AdP: 53 e CTT: 12).
Estamos assim perante um Sector pouco homogéneo, quer do ponto de vista da actividade,

quer da dimenséo.

Ao nivel da estrutura accionista a participacao publica em 31 de Dezembro de 2007, tanto na
AdP como nos CTT era de 100%™.

Apesar de ser notéria a evolugdo positiva dos resultados operacionais do Sector, continua a
verificar-se a existéncia de resultados financeiros negativos muito elevados, 96% dos quais
atribuiveis & AdP. Com efeito, os juros suportados pelas empresas do grupo AdP passaram de
63,3 M€ em 2006 para 80,5 M€ em 2007 e séo justificados pelo aumento do endividamento das
empresas do grupo que é consequéncia directa do crescimento do seu volume de

investimentos.

Apesar de uma das caracteristicas das public utilities ser exactamente a sua baixa
vulnerabilidade aos ciclos econdémicos, as razdes para este bom desempenho operacional do

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

O grupo CTT apurou um lucro liquido consolidado de 72,7 M€, verificando-se um incremento
de 8,7% face ao ano anterior. Este bom desempenho resultou do efeito conjugado do aumento
dos resultados operacionais (+18 M€) e da reducédo do imposto sobre o rendimento (-34,5 M€)
associado ao reporte de prejuizos fiscais. O volume de negécios cresceu 5%, com base

essencialmente nos negdcios menos tradicionais do grupo.

14 Ja4 em 2008 o Estado passou a deter directamente apenas 8,82% do capital da AdP, estando o restante da
participacédo que detinha (25,54%) na posse da Parpublica.

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. Os CTT eram detidos de forma exclusiva e directa.
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Quadro 3.2.4.1
Sector dos Servicos de Utilidade Pablica
Evolucéo dos Resultados
Milhares de euros, excepto percentagens

2007 2006 Variagéo

Absoluta %
Resultado operacional antes de subsidios 117.258 92.680 24.578 26,5%
Resultado operacional apés subsidios 118.147 92.717 25.430 27,4%
Resultado financeiro (73.184) (83.350) 10.166 12,2%
Resultado liquido 80.632 34.006 46.627 137,1%
EBITDA 364.489 362.394 2.095 0,6%
Margem EBITDA 27,2% 27,5%

Fonte: Relatorios e contas das empresas

A AdP realizou em 2007 investimentos que ascenderam a 640,5 M€, o que corresponde a um
acréscimo de 8,9% face ao ano anterior. Estes investimentos foram direccionados
maioritariamente para a area de negécio Agua (409,5 M€) estando na origem da maior parte do
aumento do endividamento bancario do grupo (+224,2 M€), uma vez que os meios libertos
liquidos foram de 218,9 M€.

Para a recuperacao do resultado liquido (+43,9 M€) contribuiram principalmente os resultados
operacionais (+ 60,5 M€), cuja melhoria ficou a dever-se, entre outros factores, a redugdo das
provisdes do exercicio (-37,8 M€), as quais tinham sido reforcadas no ano anterior para fazer

face as perdas associadas as participagdes internacionais do grupo.

Importa referir que o resultado liquido da AdP contém um efeito favoravel de 24,3 M€ relativo a
desvios tarifarios que resultam da diferenca entre 0 montante necessario para a cobertura de
encargos elegiveis (de acordo com formulas de calculo de tarifas de abastecimento de agua
constantes dos contratos de concessdo) e o montante efectivamente arrecadado pelas
concessionarias. Estes desvios correspondem as quantias necessarias para o reequilibrio dos
contratos de concesséo, o qual pode ser assegurado pela extenséo do prazo de concesséo,

pelo aumento das tarifas ou por compensacéao directa.

Assinala-se ainda a diminuicdo de 384 trabalhadores no efectivo médio, em base consolidada,

para o qual os CTT contribuiram com uma reduc¢édo de 317 trabalhadores.
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Quadro 3.2.4.2
Sector dos Servicos de Utilidade Pablica
Indicadores de Gestdo Operacional
Milhares de euros, excepto percentagens

2007 2006 Variagéo
Absoluta %
Volume de negdcios 1.341.848 1.319.217 22.630 1,7%
Custos com pessoal 570.863 580.892 (10.029) -1,7%
VABcf 901.639 945.878 (44.240) -4,7%
N° médio de trabalhadores 21.068 21.452 (384) -1,8%
VABCcf per capita 42,8 44,1 (1) -2,9%

Fonte: Relatorios e contas das empresas

Do ponto de vista da estrutura patrimonial, o activo liquido consolidado do Sector registou, em
2007, um acréscimo de 527,5 M€, reflectindo, sobretudo, o esforco de investimento na AdP,
cujo activo cresceu 455 M€, correspondentes a um aumento de 10%. Nos CTT a variacédo
positiva de +72,5 M€ resulta principalmente do efeito conjugado do acréscimo registado nas
aplicacdes de tesouraria (+102,7 M€) e da reducéo das imobilizagBes corporeas e incorporeas
(-14,5 M€).

Os capitais préprios registaram um aumento de 8,6%, que ficou a dever-se essencialmente aos
CTT (+48 ME£) por via da cobertura de prejuizos acumulados de anos anteriores através da

retencdo de resultados, uma vez que na AdP registaram um aumento de apenas 6,8 M£.

Quadro 3.2.4.3
Sector dos Servicos de Utilidade Pablica
Estrutura Patrimonial
Milhares de euros, excepto percentagens

2007 2006 Variagao
Absoluta %
Activo liquido 6.487.345 5.959.868 527.477 8,9%
Capital préprio 695.114 640.263 54.851 8,6%
Interesses minoritarios 196.753 186.914 9.839 -
Passivo 5.595.478 5.132.691 462.787 9,0%
Autonomia financeira (%) 10,7% 10,7%
Solvabilidade (%) 12,4% 12,5%
Estrutura patrimonial (%) 84,1% 76,5%

Fonte: Relatorios e contas das empresas

O aumento do passivo é explicado pelo acréscimo registado em ambas as empresas, na AdP
de +438,3 M€ e nos CTT de +24,4 M€, neste caso referente a fornecedores correntes e
beneficios de saldde a liquidar. No que respeita & AdP, este acréscimo é justificado,

principalmente, pela elevacéo do nivel de endividamento ja anteriormente referido.
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3.2.5. Transportes

O sector de transporte publico colectivo de passageiros inclui 5 empresas totalmente detidas
pelo Estado: a Companhia Carris de Ferro de Lisboa, SA; a CP - Caminhos de Ferro
Portugueses, E.P.; o Metropolitano de Lisboa, E.P. (ML); a STCP - Sociedade de Transportes
Colectivos do Porto, S.A. e a Transtejo - Transportes do Tejo, S.A., bem como outras duas
sociedades em que o capital social é partilhado com outras entidades, designadamente o0 MM -
Metro do Mondego, S.A., em que o Estado detém uma participacéo directa de 53% e o MP -
Metro do Porto, S.A. cuja participacdo do Estado, em 31 de Dezembro de 2007, conjuntamente
com a CP e a STCP era de 40% enquanto que os restantes 60% pertenciam a Area
Metropolitana do Porto e a diversos municipios da mesma &rea. Registe-se, porém, que no
inicio de 2008 houve um aumento de capital da Metro do Porto, subscrita integralmente pelo
Estado, do qual resultou 0 aumento da participacéo conjunta do Estado, CP e STCP para 60%,
reduzindo-se para 40% a participacdo da Area Metropolitana do Porto e municipios

subscritores. Na MM, a percentagem remanescente de capital pertence a varios municipios.

A actividade do 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. No Quadro 3.2.5.1 apresenta-se a evolucéo dos resultados do sector
em 2007, confirmando-se a perspectiva de que o sector é altamente deficitario em termos de
exploragdo corrente, ndo obstante o efeito de compensacdo dos subsidios a
explorac@o/indemniza¢des compensatorias evidenciados nas respectivas demonstragbes de
resultados. Estas subvencdes, embora em montante insuficiente, permitiram uma melhoria de

8% nos resultados operacionais do sector.

Os resultados financeiros, que se cifraram no montante negativo de 263,8 M€ em 2007,
revelam um agravamento de 16% comparativamente com o ano transacto justificado,

maioritariamente, pelo acréscimo dos encargos financeiros da CP e do Metro do Porto.
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Quadro 3.2.5.1
Sector dos Transportes
Evolucéo dos Resultados
Milhares de euros, excepto percentagens

2007 2006 variagao

Absoluta %
Resultado operacional antes de subsidios (456.687) (468.534) 11.846 2,5%
Resultado operacional apés subsidios (320.265) (348.380) 28.115 8,1%
Resultado financeiro (263.819) (227.490) (36.329) -16,0%
Resultado liquido (557.207) (557.150) (57) 0,0%
EBITDA (109.128) (152.411) 43.283 28,4%
Margem EBITDA -21,0% -31,3%

Fonte: Relatdrios e contas das empresas

Relativamente aos resultados liquidos constata-se que estes mantiveram um comportamento
constante, com uma variagdo negativa pouco expressiva (0,01%), em termos globais,
verificando-se contudo, mais uma vez, que em 2007, todas as empresas do sector apuraram
resultados liquidos negativos. A Metro do Porto protagonizou o agravamento mais acentuado,
de cerca de 16%, elevando-se o prejuizo a 145,2 M€. Todavia, 0 montante mais elevado de
prejuizos foi o registado pela CP (-183,9 M£), ndo obstante ser inferior em 9 M€ relativamente
a 2006.

Além da melhoria do resultado liquido da CP, também a evolugcdo positiva registada pela
CARRIS e pelo Metropolitano de Lisboa, todas com menores prejuizos do que o0s registados no
ano transacto, contribuiram para a estabilizagcao do resultado liquido agregado do sector em -
557,2 M€, sobretudo gracas ao efeito de compensacao verificado entre a melhoria dos

resultados operacionais e 0 agravamento dos resultados financeiros globalmente considerados.

A CP foi responsavel por cerca de 33% dos prejuizos totais das empresas do sector, enquanto
que o Metropolitano de Lisboa e o Metro do Porto sdo responséaveis por 26% cada uma. Os
resultados da CARRIS, da STCP, do Metro do Mondego e da TRANSTEJO explicam, em

conjunto, a parcela remanescente de 15%.

Da estrutura de custos das empresas que integram o sector dos transportes, ressaltam os
custos directos de producédo (fornecimentos e servicos externos e as despesas com o pessoal)
que representam 52% da totalidade dos custos. Se a estes acrescentarmos 0S encargos

financeiros, aquela percentagem ascende a 75%.
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Gréfico 3.2.5.1
Sector de Transportes
Peso dos FSE e Custos ¢/ Pessoal sobre Proveitos em 2007
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O Grafico 3.2.5.1 evidencia claramente a insuficiéncia dos proveitos de exploracao para cobrir
0s custos com fornecimentos e servicos externos e com o pessoal, com excepgdo da CP em
que os valores quase se equilibram, destacando-se, pela sua gravidade, as situacdes da Metro

do Porto e da Metropolitano de Lisboa.

Tendo em conta os niveis de défices da exploragcao apurados em cada uma das empresas do
sector, facilmente se constata que estas ndo tém capacidade para libertar recursos. Assim, em
2007, tal como nos anos anteriores, o EBITDA, tendo por base as contas agregadas das

empresas do sector, foi negativo.

Em 2007, a generalidade das empresas de transportes, reduziram ou mantiveram o seu
namero médio de trabalhadores face ao ano anterior, a excepcdo do Metro do Mondego e da
Carris, permitindo, deste modo, que o sector tenha reduzido os custos com o pessoal em cerca
de 4,1%. Note-se, contudo, que esta reducéo foi superada pelo agravamento de 8% nos custos
com fornecimentos e servigos externos, em consequéncia, sobretudo, do aumento de custos
desta natureza na CP (+17,4 M€). Registe-se, ainda, o acréscimo de 15,4 M€ dos custos

decorrentes de amortizacdes de imobilizado.
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Quadro 3.2.5.2
Sector dos Transportes
Indicadores de Gestédo Operacional
Milhares de euros, excepto percentagens

2007 2006 Variagdo
Absoluta %
Volume de negécios 520.122 486.802 33.320 6,8%
Custos com pessoal 368.336 384.071 (15.735) -4,1%
VABcf 305.659 282.635 23.024 8,1%
N° médio de trabalhadores 10.939 11.099 (160) -1,4%
VABcf per capita 27,9 25,5 2 9,7%

Fonte: Relatorios e contas das empresas

Pelo efeito conjugado do aumento do VABcf em cerca de 8,1% e da diminuicao do n.° médio de
trabalhadores em 2007, constata-se 0 aumento da produtividade por trabalhador em 9,7%,

tendo essa evolugdo positiva sido comum a generalidade das empresas de transportes, a

excepcao da Transtejo e da STCP que registaram ligeiras quebras de produtividade.

No que respeita a estrutura patrimonial (Quadro 3.2.5.3), o sector dos Transportes comportou
um decréscimo do activo liquido de 12,5 M€ em relagdo ao ano anterior, suportado em grande
parte na diminuicdo de investimento em imobilizado corpéreo, especialmente por parte do
Metropolitano de Lisboa e, em menor dimenséo, pelo Metro do Porto, que estdo a chegar ao
fim de um forte ciclo de investimento na expansdo da rede. Efectivamente, no exercicio de
2007, parte das rubricas do activo imobilizado deste sector sofreu uma forte redugdo, que em
termos absolutos corresponde a 358,3 M€, ou seja, menos 50%, comparativamente ao ano
2006.

Quadro 3.2.5.3
Sector dos Transportes
Estrutura Patrimonial
Milhares de euros, excepto percentagens

2007 2006 Variagdo
Absoluta %
Activo liquido 7.189.776 7.202.281 (12.504) -0,2%
Capital préprio (2.482.793)  (1.958.660) (524.132) -26,8%
Interesses minoritarios 0 0 0 -
Passivo 9.672.569 9.160.941 511.628 5,6%
Autonomia financeira (%) -34,5% -27,2%
Solvabilidade (%) -25,7% -21,4%
Estrutura patrimonial (%) 80,4% 77,9%

Fonte: Relatdrios e contas das empresas

Merece também referéncia a variacdo negativa dos capitais préprios na ordem dos 27%,
expressa em todas as empresas de transportes do SEE, com especial destaque para a CP ( -

185 M€), que apesar de apresentar uma melhora ao nivel do resultado liquido de 2007
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(embora ainda negativo), regista um elevado prejuizo em termos de resultados transitados de
3 829 M€ (agravamento de 187 M€£).

Paralelamente, enfatiza-se ainda a deterioracdo do agregado dos capitais préprios no Metro do
Porto (-137,3 M€) - montante este que ndo 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 0s

investimentos v8o sendo amortizados - e no Metropolitano de Lisboa (-121,4 M€).

Este comportamento negativo dos capitais proprios advém dos sucessivos défices de
exploragdo acumulados pelas empresas, resultante da insuficiéncia tarifaria e do excessivo
recurso a capitais alheios para financiar tal caréncia. O endividamento é determinante para

assegurar a cobertura financeira dos investimentos que as empresas dos transportes realizam.

A degradacdo dos capitais préprios do sector em apreco encontra-se bem patente no valor
negativo dos resultados transitados acumulados e dos resultados liquidos do exercicio, que
ascenderam, em 2007, ao montante global de -7 093,5 M€, o que se traduz num agravamento
de 8,4% relativamente & situacdo no final de 2006. Anote-se que o capital social no conjunto

das empresas consideradas ascende somente a 2.901,3 M€£.

Como seria expectavel, o passivo global do sector cresceu no exercicio em causa (5,6%),
elevando-se a 9 672,6 M€ (+ 511,6 M€ que em 2006). Este crescimento encontra-se
fundamentado no aumento das dividas a terceiros, maioritariamente nos empréstimos
obrigacionistas e, em menor peso, hos empréstimos de médio e longo prazo. A empresa que
mais contribuiu para esta situagéo foi o Metropolitano de Lisboa (+ 392,3 M€ nos empréstimos

obrigacionistas).

No final de 2007 o passivo total, excluindo as rubricas de acréscimos e diferimentos, ascendia
a 9 009,5 M€, sendo 37,4% deste montante da responsabilidade da Metropolitano de Lisboa,
31,8% da CP e 20,4% do Metro do Porto.

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

capitais alheios a médio e longo prazo.
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3.2.6. Parpublica

A actividade da PARPUBLICA - Participacées Publicas (SGPS), S.A. (PARPUBLICA), tem sido
focalizada, desde a sua constituicdo, na gestdo de participa¢des sociais que integrem o seu
patrimonio e na intervengdo no desenvolvimento de processos de privatizacdo no quadro
determinado pela Lei n® 11/90, de 5 de Abril (Lei Quadro das Privatizacdes).

Contudo, estando concluidos muitos dos processos de reprivatizacdo equacionados nos
sucessivos programas de privatizacdes, perspectiva-se agora uma fase de progressiva
intervencdo da sociedade no dominio da gestdo de patriménio imobilidrio publico, o que se

observou ja em 2007, vertente esta que integra também o respectivo objecto social.

Quadro 3.2.6.1
PARPUBLICA
Relacéo das Participadas em 31-12-2007

: Participacdo Quantidade de

DENOMINACAO SOCIAL CAPITAL SOCIAL Titulos

Companhia das lezirias 5.000.000 euros 1.000.000 100,00%
Imprensa Nacional Casa da Moeda 27.445.000 euros 5.500.000 100,00%
Lazer e Floresta, S.A. 57.887.635 euros 11.577.527 100,00%
QUIMIPARQUE - Parques Empresariais 59.000.000 euros 11.800.000 100,00%
Ria Méae, Lda* 74.819,68 euros 2 quotas 100,00%
Sagesecur - Estudo, Desenv. e Part. em Projectos de Invest. em Valores Mobilidrios, S.A. 22. 500 000 euros 500.000 100,00%
Sagestamo - Sociedade Gestora de Participagdes Sociais Imob. 184.000.000 euros 36.800.000 100,00%
SNESGES - Administragéo e Gestdo de Imdveis e Prestacdo de Servicos, S.A. 4.987.980 euros 997.596 100,00%
TAP - SGPS 15.000.000 euros 1.500.000 100,00%
URBINDUSTRIA - Soc. Urbaniz. e Infraestr. Iméveis 5.000.000 euros 1.000.000 100,00%
ENVC - Sociedade Imobiliaria 12.948.000 euros 2.595.000 99,81%
Fébricas Mendes Godinho* 1.497.000 euros 225,000 75,00%
Margueira - Soc. Gestdo de Fundos Invest. Imob. 500.000 euros 51.000 51,00%
CE - Circuito Estoril, SA 61.300.000 euros 12.260.000 100,00%
Sociedade Gestora do Autédromo Fernanda Pires da Silva * 499.000 euros 100.000 100,00%
ADP - Aguas de Portugal 434.500.000 euros 39.337.526 45,27%
CVP - Sociedade de Gestao Hospitalar 2.500.000 euros 225.000 45,00%
ANA - Aeroportos de Portugal 200.000.000 euros 27.422.096 68,56%
Isotal - Imobilidria do Sotavento do Algarve 300.000 euros 18.632 31,05%
REN - Rede Eléctrica Nacional 534.000.000 euros 165.545.340 50,00%
INAPA - Investimentos e Participac@es de Gest&o, S.A. 150.000.000 euros 49.084.738 29,71%
GALP Energia, SGPS 829.250.635 euros 58.079.514 7,00%
EDP - Energias de Portugal 3656 537 715 euros 749.323.856 20,49%
Ambelis, S.A* 997.595,79 euros 200 0,10%
SN Longos - Empresa de Produtos Longos 4.987.980 euros 1.000.000 10,00%
Instituto Nacional de Habitag&o 75.503.038 euros 377.590.008 5,00%
Lisnave - Infraestruturas Navais 25.530.000 euros 106.000 2,08%
SALVOR - Sociedade de Investimento Hoteleiro 39.105.755 euros 92.465 1,18%
Salvador Caetano - Comércio de Automéveis 26.000.000 euros 72.319 0,28%
Portugal Telecom 30.774.000 euros 801.332 0,07%
Uniténis, S.A. 2.969.500 euros 5 0,03%
CREDIP-Instituicéo Financeira de Crédito,S.A. 10.000.000 euros 400.000 20,00%
PT Multimédia SGPS,SA 3.039.968 euros 112.870 0,03%

Fonte: Parpublica
*Em liquidacdo
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3.2.6.1. Actividade de gestéo de participacbes em empresas

Apds as alteracBes verificadas no exercicio de 2007, os investimentos financeiros da
PARPUBLICA, ao valor registado no balanco de 31.12.2007, ascendiam a 4 212 M€, valor

ligeiramente superior ao registado no ano transacto.

Quadro 3.2.6.1.1
GRUPO PARPUBLICA

Milhdes de euros, excepto percentagens
VALORES DE BALANCO

ACTIVOS FINANCEIROS .
31.12.2007  31.12.2006 Var:)jgao
(1

Participag6es em empresas do grupo e associadas 2.212 2.287 -3,3%
Empréstimos a empresas do grupo 564 364 55,0%
Empréstimos a empresas associadas 1 1 0,0%
Outras participagdes financeiras 1.205 745 61,8%
Adiantamentos c/ inv. Financeiros 230 735 -68,8%
TOTAL 4.212 4.132 1,9%

Fonte: Relatdrio e contas da empresa

A reduzida variacéo da carteira de participacdes da PARPUBLICA resulta do facto da empresa
registar as suas participacdes ao valor contabilistico evidenciado pelas respectivas contas, nao
reflectindo por isso o valor de mercado. Assim, por exemplo, os titulos da GALP Energia estao
registados ao preco unitario de 2,48 euros (58 079 514 accdes) e os titulos da REN
(165.545.340 accdes) ao custo unitério de 2 euros, ambas as empresas cotadas na bolsa a

precos substancialmente superiores.

Importa destacar, ainda no &mbito da actividade de gestdo de participacdes em empresas, que
em 2007 foi emitido um empréstimo por obrigacdes convertiveis de 1 015,2 M€ associado a 72
fase de reprivatizacdo da EDP, cujo reembolso antecipado esta previsto em fungcdo do

exercicio da call-option detida pelos obrigacionistas.

3.2.6.2. Actividade de gestdo de patriménio imobiliario

Por seu turno, como atras referimos, a actividade imobiliaria vem assumindo uma crescente
importancia na actividade do grupo, através das participadas SAGESTAMO, da subsidiaria
desta FUNDIESTAMO, Quimiparque, SNESGES/Urbindlstria e Lazer e Floresta, que no
conjunto protagonizaram vendas no montante de 122,3 M€ e contribuiram em 20% para o

resultado consolidado do grupo. No final de 2007 foi lan¢cado um fundo fechado de subscricao
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publica, FUNDIESTAMO |, com o capital de 145 M€, vocacionado para deter imdveis

arrendados a entidades publicas, essencialmente localizados em Lisboa.
3.2.6.3. Situacdo econdémica e financeira

A actividade econémica da PARPUBLICA, SGPS em 2007 saldou-se por um resultado liquido
do exercicio de 162,4 M€, valor substancialmente inferior ao observado em 2006, por ndo se
terem repetido, em 2007, as mais-valias de processos de reprivatizacdes e a distribuicdo

extraordindria de reservas por parte de participadas ocorridas em 2006.

No ambito da actividade da empresa como SGPS assumem particular relevancia os ganhos e
perdas em empresas do grupo e associadas, cujo contributo para o resultado liquido ascendeu
a cerca de 227 ME.

O resultado consolidado da PARPUBLICA ascendeu, em 2007, a 386 M€, valor
substancialmente inferior ao observado em 2006, pelas razdes que também justificam a

variacdo dos resultados individuais.

Quadro 3.2.6.3.1

GRUPO PARPUBLICA

Evolucdo dos Resultados
Milhares de euros, excepto percentagens

2007 2006 Variagao

Absoluta %
Resultado operacional antes de subsidios 490.971 728.087 (237.116) -32,6%
Resultado operacional ap6s subsidios 520.496 744.990 (224.494) -30,1%
Juros obtidos e suportados (93.706) 70.340 (164.046) -233,2%
Resultado liquido 375.842 791.832 (415.990) -52,5%
EBITDA 736.862 853.172 (116.310) -13,1%
Margem EBITDA 29,50% 44,70%

Fonte: Relatdrio e contas consolidado do grupo de 2007
Nota: Contas preparadas no referencial IFRS / IAS

Para o resultado liquido consolidado da PARPUBLICA contribuiram em cerca de 60% os
resultados da gestdo da carteira de participacdes que ndo € objecto de consolidacdo pelo
método integral, em cerca de 20% a actividade imobiliaria, logo seguida da actividade

aeronautica - TAP e ANA com 19%.

Algumas empresas do grupo continuaram a beneficiar, em 2007, de subsidios a exploracao,
ascendendo neste exercicio ao montante de 29,5 M€ (destacando-se os atribuidos pelo Estado
a TAP - 15,6 M€, a INCM - 5,5 M€, a ANA/NAER - 1,8 M€ e a Companhia das Lezirias -2,7 M€.
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A elevada variacdo do resultado operacional resultou essencialmente do agravamento de
custos verificado nos gastos com o pessoal (585,7 M€ em 2007; 430,5 M€ em 2006) e nos
fornecimentos e servicos externos e materiais e servigcos consumidos (1 881,8 M€ em 2007,
1528 M€ em 2006), parcialmente compensado com o aumento dos proveitos registados no
exercicio (2 524,7 M€ em 2007 e 1 925,1 M€ em 2006). As variagcbes mencionadas, resultaram,

em grande parte, da integracéo da ANA.

Quadro 3.2.6.3.2
GRUPO PARPUBLICA

Indicadores de Gestédo Operacional
Milhares de euros, excepto percentagens

Variagao
2007 2006
Absoluta %
Volume de negbécios 2.524.717 1.925.127 599.590 31,1%
Custos com pessoal 585.752 430.473 155.279 36,1%
VABcf 465.133 571.793 (106.660) -18,7%
N.° médio de trabalhadores 11.425 10.329 1.096 10,6%
VABcf per capita 41 55 (15) -26,5%

Fonte: Relatdrio e contas consolidado do grupo de 2007

Com efeito, cerca de 92% do total das vendas e prestacBes de servicos resultaram da

actividade da TAP e da ANA, devendo-se a integracdo desta Ultima o aumento verificado.

O numero médio de trabalhadores indicado passou a incluir os da ANA, tendo-se considerado
também em 2006 para comparacao. A variacdo observada de 2006 para 2007 ficou a dever-se

essencialmente a TAP, pelo efeito de absorcédo da Portugalia.

3.2.6.4. Situac&o patrimonial
A PARPUBLICA tem um capital social de 2.000 milhdes de euros (M€), totalmente detido pelo
Estado, apresentando uma estrutura financeira sélida consubstanciada em niveis de autonomia

financeira acima dos 33% e um racio de solvabilidade de 52%, nao obstante o elevado nivel de

endividamento de algumas das suas subsidiérias, particularmente o grupo TAP.
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Quadro 3.2.6.4.1
GRUPO PARPUBLICA

Estrutura Patrimonial
Milhares de euros, excepto percentagens

2007 2006 Variagdo
Absoluta %
Activo liquido 10.295.593 7.904.629 2.390.964 30,2%
Capital préprio 3.489.369 3.274.929 214.440 6,5%
Interesses minoritarios 106.601 23.047 83.554 362,5%
Passivo 6.699.624 4.606.654 2.092.970 45,4%
Autonomia financeira (SL / Activo) 33,9% 41,4%
Solvabilidade (SL / Passivo) 52,1% 71,1%
Estrutura financeira (Cap.Perm./Activo Fixo) 118,1% 122,4%

Fonte: Relatorio e contas consolidado do grupo de 2007

A situacao patrimonial do grupo no final do exercicio de 2007 reflecte a situacdo patrimonial
das suas subsidiarias, com peso predominante da TAP e da ANA, esta Ultima que pelo primeiro
ano integrou o perimetro de consolidacdo da PARPUBLICA. Reflecte também a actividade
imobilidria que vem assumindo uma crescente importancia na actividade do grupo e que

contribuiu em 20% para o resultado consolidado do grupo.

Do lado do passivo consolidado observa-se um agravamento do endividamento do grupo,

contudo, esse aumento acompanhou de perto o acréscimo do activo imobilizado.

Quadro 3.2.6.4.2
GRUPO PARPUBLICA
DiVIDA BANCARIA CONSOLIDADA

Milhares de euros, excepto percentagens

RUBRICAS 2007 2006 Vari;‘fao

Passivo néo corrente 4.403.942 2.730.084 61,30%
Obrigagoes 3.316.716 2.090.188 58,7%
Créditos bancérios 1.053.707 639.896 64,7%
Outros 33.519 0

Passivo Corrente 241.929 528.138 -54,2%
Obrigacdes 0 0

Créditos bancarios 239.571 28.138 751,4%
QOutros 2.358 500.000 -99,5%
Total 4.645.871 3.258.222 42,6%

Fonte: Relatério e contas da empresa

Os empréstimos obrigacionistas resultam de emissdes da prépria PARPUBLICA. A divida de
1 053,.7 M€ provém da TAP (614 M€) e da ANA (439,7 M€).
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3.2.7. Requalificacao Ambiental

Este sector integra a Parque Expo 98, SA, que assume um peso predominante na estrutura
patrimonial do conjunto do sector, dada a diminuta expressdo das trés Sociedades Polis
constituidas sob a forma de sociedades anénimas (Quadro 3.2.7.1) e ainda em actividade™®
também incluidas no sector, as quais estavam destinadas a gerir e coordenar os investimento a
realizar na respectiva zona de interven¢do, no quadro do Programa de Requalificacdo Urbana
e Valorizacdo Ambiental das Cidades (Programa Polis), dentro de horizontes temporais
limitados a concretizacdo dos respectivos projectos, estabelecidos através dos diplomas que

Ihes deram origem.

Quadro 3.2.7.1
Sector da Requalificagdo Ambiental

Sociedades Polis

- Costa de Caparica - Setlbal - Viana do Castelo

A estrutura accionista destas sociedades Polis € comum, detendo o Estado 60% do capital
social e o Municipio da zona de intervencao os restantes 40%. No exercicio de 2007, entraram

em liquidac&o quatro sociedades Polis*’.

Como atras se referiu, a analise deste sector € dominada pela dimenséo e peso preponderante

da Parque Expo 98.

Quadro 3.2.7.2
Sector da Requalificagcdo Ambiental
Evolucédo dos Resultados

Milhares de euros, excepto percentagens

2007 2006 Variagdo

Absoluta %
Resultado operacional antes de subsidios 35.364 20.825 14.539 69,8%
Resultado operacional apés subsidios 35.964 20.825 15.139 72,7%
Resultado financeiro (10.596) (20.255) 9.660 47, 7%
Resultado liquido 26.841 1.802 25.039 1389,7%
EBITDA 45.351 24.124 21.227 88,0%
Margem EBITDA 92,0% 31,6%

Fonte: Relatdrios e contas das empresas

16 A data da emiss&o do presente relatorio.
1 Cacém, Chaves, Tomar e Vila Nova de Gaia.
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O resultado liquido do sector (Quadro 3.2.7.2) registou uma evolucdo positiva de 25 ME,
sustentada significativamente pelo crescimento do resultado operacional. Esta melhoria,
explicada essencialmente pela Parque Expo 98, teve origem na reversdo dos ajustamentos

efectuados relativamente ao valor em uso do Pavilhdo Atlantico, Oceanario de Lisboa, Parque

de Estacionamento do Oceanério e Gare Intermodal de Lisboa.

Quadro 3.2.7.3
Sector da Requalificagdo Ambiental
Indicadores de Gestao Operacional

2007
Volume de negécios 49.301
Custos com pessoal 15.833
VABcf 23.156
N° médio de trabalhadores 310
VABcf per capita 74,7

Fonte: Relatdrios e contas das empresas

A evolucao do volume de negdcios do sector resulta sobretudo da reducéo do nivel de vendas
de terrenos verificada na Parque Expo 98, decorrente do progressivo esvaziamento da carteira

de patriménio imobiliario associado ao projecto “Parque das Nacdes”.

Os custos com pessoal registaram uma evolucdo favoravel, em resultado da cessacédo de

contratos de trabalho decorrente de projectos desenvolvidos pela Parque Expo 98, entretanto

concluidos.

Quadro 3.2.7.4
Sector da Requalificagcdo Ambiental
Estrutura Patrimonial

2007
Activo liquido 530.000
Capital préprio (35.127)
Interesses minoritarios (14.591)
Passivo 579.719
Autonomia financeira (%) -6,6%
Solvabilidade (%) -6,1%
Estrutura patrimonial (%) 73,2%

Fonte: Relatdrios e contas das empresas

Em 2007, o capital préprio, globalmente considerado, sofreu um acréscimo de 16,1 M€ face ao

ano anterior, que decorreu fundamentalmente do resultado liquido positivo apurado no

exercicio de 2007 pela Parque Expo 98.

Milhares de euros, excepto percentagens

2006

76.330
17.552
26.198
328
79,9

Milhares de euros, excepto percentagens

2006

527.988
(51.248)
(13.013)
592.248
-9,7%
-8,7%
82,6%
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Finalmente, salienta-se uma quebra de cerca de 12,5 M€ no passivo sectorial, que se deveu,

na sua maioria, a reducao da divida remunerada da Parque Expo 98.

3.2.8. Capital de Risco

A carteira de participacbes do Estado em entidades de capital de risco integrava, no final de
2007, uma participacédo de 15,03% numa Sociedade de Capital de Risco (SCR) InovCapital —
Sociedade de Capital de Risco, SA'™ e, em seis Fundos de Capital de Risco (FCR),
apresentando-se no Quadro 3.2.8.1 a percentagem de participagdo directa do Estado no

capital subscrito e as respectivas sociedades gestoras:

Quadro 3.2.8.1
Fundos de Capital de Risco

FCR Participagao Entidade
Directa do Estado Gestora

Grupo CGD - Caixa Capital 2,86% Caixa Capital, SCR, SA
AICEP Capital Global GP!I 9,48% AICEP Capital Global, SCR, SA
InovCapital 64,88%
InovCapital Valor 6,64% InovCapital, SCR, SA
InovCapital 2 75,06%
InovCapital Valor 2 6,58%

Relativamente a AICEP Capital Global GPI, a referida participacdo foi concretizada em Julho

de 2007, na sequéncia da fuséo por incorporagdo do FIQ API Capital I, tendo este sido extinto.

Por outro lado, importa referir que os quatro fundos designados por InovCapital ja tiveram
anteriormente duas designacdes distintas, respectivamente FIQ PME Capital e FIQ InovCapital,
FIQ PME Capital Valor e FIQ InovCapital Valor, FIQ PME Investimentos e FIQ InovCapital 2,
FIQ PME Investimentos Valor e FIQ InovCapital Valor 2. Acresce ainda que também a
InovCapital, SCR, S.A. passou a ser a sociedade gestora do FCR InovCapital 2 e do FCR
InovCapital Valor 2 a partir de 01.10.2007, ambos anteriormente geridos pela PME

Investimentos — Sociedade de Investimentos, SA.

O Estado detém também duas outras participacbes, a primeira numa Sociedade financeira —
PME Investimentos, Sociedade de Investimento, S.A. (15,03%), cuja actividade principal é o
capital de risco, e a segunda num Fundo de Investimento de Capital de Risco em Mog¢ambique
FICREM — Mogambique (5,06%), gerido pela GCI — Sociedade de Capital de Risco, SARL.

18 Designada anteriormente por PME — Sociedade Portuguesa de Capital de Risco, S.A.
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Note-se que além das participagfes directas, o Estado participa ainda em sociedades e fundos

de capital de risco através de outras entidades, designadamente o IAPMEI, a AICEP e a CGD.

O Decreto-Lei n.° 375/2007, de 8 de Novembro™®, veio definir um novo enquadramento juridico
a actividade de investimento em capital de risco através de sociedades, fundos ou de
investidores de capital de risco, atribuindo a CMVM, a supervisdo do disposto no referido
decreto-lei e a sua regulamentacdo. De entre as novidades introduzidas salienta-se a
consagracédo legal dos Investidores em Capital de Risco (IRC) e as medidas de simplificacdo

administrativa.

Através do Regulamento da CMVM n.° 1/2008, de 7 de Marco, foram estabelecidas vérias
regras aplicaveis as SCR, FCR e ICR entre as quais se destacam a avaliacdo dos activos e
passivos que integram o seu patriménio, o exercicio da actividade dos FCR que investem

maioritariamente noutros FCR e a prestacao de informacao.

A andlise que se segue ndo integra os valores relativos ao FIQ API Capital | em 2006 e ao FCR
AICEP Capital Global Grandes Projectos de Investimento em 2007 por ndo serem

comparaveis.

Quadro 3.2.8.2
Sector de Capital de Risco
Evolucéo dos Resultados

Milhares de euros, excepto percentagens

2007 2006 Variagdo
Absoluta %
Resultado operacional antes de subsidios (6.901) (7.188) 287 4,0%
Resultado operacional apés subsidios (6.901) (7.188) 287 4,0%
Resultado financeiro (2.580) 5.199 (7.779) -149,6%
Resultado liquido (2.325) 3.942 (6.267) -159,0%
Investimento na carteira de participagdes 263.192 154.556 108.636 70,3%
Valor médio do investimento por participada 2.606 1.717 889 51,7%

Fonte: Relatorios e contas da SCR e dos FCR

A diminuicdo do resultado liquido de 6,3 M€, ficou a dever-se, quase totalmente, a variacéo
negativa registada pelo FCR Grupo CGD — Caixa Capital. A obtencao daquele resultado deve-
se exclusivamente ao decréscimo de 149,6% registado no resultado financeiro, verificado
sobretudo pelos ajustamentos negativos do exercicio relacionados com a quebra de cotacéo de

uma participada do FCR Grupo CGD — Caixa Capital.

19 Que revogou o Decreto-Lei n.° 319/2002, de 28 de Dezembro.
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Quadro 3.2.8.3
Sector de Capital de Risco
Evolucéo das Operacdes
Milhares de euros, excepto percentagens

2007 2006 Variagéo
Absoluta %
Investimento total 72.785 34.348 38.437 111,9%
Investimento novas operagdes 5.746 28.753 (23.007) -80,0%
Vendas totais 6.370 18.506 (12.136) -65,6%
Vendas parciais 896 2.495 (1.599) -64,1%
Abates por faléncia 998 1.865 (867) -46,5%
Mais Valias Liquidas 6.521 6.062 459 7,6%

Fonte: Relatorios e contas da SCR e dos FCR

O ano de 2007 foi marcado por um aumento, em cerca de 111,9% do valor de operacdes de
investimento realizadas embora se tenha verificado uma reducdo do valor em novas
operacdes. No que concerne aos desinvestimentos (vendas e abates por faléncia) néo
obstante a sua diminuicdo, em cerca de 14,6 M€, constatou-se uma melhoria nas mais valias
liguidas obtidas no valor de 459 m€, sendo de realcar a contribuicdo do FCR Grupo CGD —

Caixa Capital para a obtencdo destas em cerca de 86,5%.

Quadro 3.2.8.4
Sector de Capital de Risco
Estrutura Patrimonial

Milhares de euros, excepto percentagens

2007 2006 Variagdo

Absoluta %
Activo liquido 312.307 230.871 81.436 35,3%
Capital préprio 282.443 176.803 105.640 59,8%
Interesses minoritarios 0 0 0 -
Passivo 29.865 54.068 (24.204) -44,8%
Autonomia financeira (%) 90,4% 76,6%
Solvabilidade (%) 945,7% 327,0%
Estrutura patrimonial (%) 127,8% 107,8%

Fonte: Relatorios e contas da SCR e dos FCR

Em termos patrimoniais destacam-se o0s acréscimos do capital préprio e do activo resultantes
dos aumentos, respectivamente, do capital, em cerca de 110 M€, e de outros investimentos

financeiros, em cerca de 63 M€, ambos verificados no FCR Grupo CGD — Caixa Capital.

Importa, por fim, referir que a PME Investimentos — Sociedade de Investimentos, S.A. transferiu
para a InovCapital — Sociedade de Capital de Risco, S.A., em 30.09.2007, os FCR* que

detinha, na qualidade de entidade gestora. Em 31.12.2007, aquela empresa tinha uma carteira

% Onde se incluem FIQ PME Investimentos (actual FCR InovCapital 2) e FIQ PME Investimentos Valor (actual FCR
InovCapital Valor 2).
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gue integrava 13 participacdes com um valor de investimento de 9,2 M€, dos quais 968 m€

revestiam a forma de suprimentos concedidos a participadas.

3.2.9. Outros sectores

As empresas que integram este sector ndo homogéneo de empresas encontram-se

identificadas no quadro seguinte:

Quadro 3.1.9.1.
Outros Sectores
Sociedades que integram Outros Sectores
Designacao das Sociedades

Agéncia Nacional de Compras Publicas, E.P.E.

AICEP — Agéncia para o Investimento e Comércio Externo de Portugal, E.P.E.

EDM — Empresa de Desenvolvimento Mineiro, S.A.

EGREP - Entidade Gestora de Reservas Estratégicas de Produtos Petroliferos, E.P.E.

EMA — Empresa de Meios Aéreos, S.A.

EMPORDEF — Empresa Portuguesa de Defesa, SGPS, S.A.

ENATUR — Empresa Nacional de Turismo, S.A.

FRME — Fundo para a Revitalizac&o e Modernizagdo do Tecido Empresarial, (S.G.P.S.), S.A. Y
GeRAP — Empresa de Gestao Partilhada de Recursos da Administragdo Publica, E.P.E.
OPART - Organismo de Producéo Artistica, E.P.E.

Parque Escolar, E.P.E.

Teatro Nacional S.Joéo, E.P.E.

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

Y Embora a actividade desta sociedade se assemelhe ao capital de risco, segue o plano de contas das sociedades
comerciais, 0 que inviabiliza a sua inclusdo naguele sector.

Algumas destas empresas foram constituidas em 2007, como a EMA e a Parque Escolar,
destinadas a gerir, respectivamente, 0s meios aéreos a afectar a servicos de proteccéo civil e o
patrimonio associado a equipamentos escolares, a OPART na area da cultura e as duas
empresas de servigos partilihados — a Agéncia Nacional de Compras Publicas, E.P.E. e a
GeRAP — Empresa de Gestéo Partilhada de Recursos da Administracdo Publica, E.P.E., no

ambito da politica de racionalizacdo de despesa publica.

A ANCP foi criada através do Decreto-Lei n° 37/2007, de 19 de Fevereiro, tendo por objecto
gerir, de forma centralizada, dois sistemas de prestacdo de servicos publicos: o Sistema
Nacional de Compras Publicas (SNCP) e o Parque de Veiculos do Estado (PVE) adoptando

para tal principios, métodos e técnicas de gestdo empresarial.

A criagdo da ANCP constituiu um dos objectivos do Programa de Reestruturacdo da
Administracéo Central da Administracao Publica do Estado (PRACE).
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Relativamente ao Sistema Nacional de Compras Publicas, assinala-se o langamento, em 2008
de 15 concursos para a celebracdo de acordos quadro, envolvendo as seguintes categorias de

bens e servicos:

Quadro 3.2.9.2

Designacg&o/(Ambito) Vaga Langamento

Servigco Moével Terrestre (comunicagdes moveis) Fev-08
Equipamento Informatico (aquisicdo e aluguer operacional de PCs Abr-08
desktop, portateis e servidores)

Papel e Economato (incluindo consumiveis de impresséo) | Mai-08
Copia e Impressdo (aquisicdo de equipamentos e servi¢o por pagina — Mai-08
full service)

Combustiveis Rodoviarios (gasolina, gasoéleo e gpl) Jun-08
Licenciamento de Software (aquisi¢céo e aluguer operacional) Jun-08

Veiculos (aquisi¢éo e aluguer operacional ou similar de veiculos ligeiros e

pesados de passageiros e de mercadorias e motociclos)

Servigos de Limpeza e Produtos de Higiene 1l Jul-08
Vigilancia e Seguranga

Energia (Electricidade, Energias alternativas)

Viagens e Alojamentos 3° Trim.
Redes de Comunicacdes e Dados

Alimentacgéo I}

Comunicagdes Fixas 4° Trim.

Fardamentos e Vestuario

Por outro lado, no ambito da gestdo do Parque de Veiculos do Estado foi aprovado o
respectivo Regime Juridico que define, entre outros, os principios de gestédo, a classificagdo

dos veiculos em funcéo da sua utilizacéo e alguns critérios de composigao da frota.

A GeRAP é uma entidade publica de cariz empresarial, que foi criada através do Decreto-Lei
n. 25/2007, de 7 de Fevereiro, tendo por objecto a prestacdo de servicos de suporte
(designados por servicos partilhados) a Administracdo Publica e a gestdo do pessoal em
situacdo de mobilidade especial, assumindo a misséo, as atribuicdes e as competéncias da

entidade gestora da mobilidade prevista na Lei n.° 53/2006, de 7 de Dezembro.
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Numa légica de partilha de servicos comuns e numa primeira fase, a GeRAP presta servigos de
apoio técnico e administrativo nas areas da gestdo de recursos humanos e financeiros,
podendo de futuro ser extensivel a outros dominios, designadamente a gestdo de sistemas e

tecnologias de informa¢éo e comunicacao.

A criagcdo desta empresa corresponde a um dos objectivos do Programa de Reestruturacéo da
Administracdo Central do Estado (PRACE).

Com a constituicdo da GeRAP pretende-se a obtencdo de volumes significativos de poupanca
anual na Administrac@o Publica, contribuindo de forma directa para a consolidagdo das contas

publicas.

No ano 2007, foi assegurada a continuidade do trabalho do Instituto de Informatica/Direccao-
Geral do Orcamento, através do programa RIGORE - que funcionara como base de partida dos
meios financeiros. Foi ainda desenhada a estratégia da empresa, nomeadamente através do

desenvolvimento do modelo de negdécio e do estabelecimento de planos de intervengéo pratica.

Neste periodo a empresa prestou servigos a diversas secretarias-gerais, seus clientes directos.
No que respeita a area dos recursos humanos, designadamente na mobilidade especial (ME),

garantiu-se o cumprimento da Lei da Mobilidade®*.

Neste ambito foi desenvolvido o SIGAME — Sistema integrado de Gestdo e Apoio a Mobilidade
Especial e foi estabelecido um conjunto de actividades administrativas inerentes a
operacionalidade da Lei, designadamente assessoria juridica, gestdo dos funcionarios em

situacdo de ME e prestacao de informacéo a Tutela.

Dado existir uma grande disparidade entre as empresas em questdo, quer ao nivel da
actividade desenvolvida, quer da sua dimens&o, assim como de estrutura de proveitos, custos
e situagdo patrimonial, o que impede uma analise coerente da sua evolugdo numa perspectiva
de conjunto, privilegiam-se as conclusdes com base na andlise de dois sectores aqui inseridos,
0 sector da cultura e o sector da industria, para além de se efectuar também uma analise

individual das empresas de maior dimenséo incluidas neste universo.

Em termos globais, podemos afirmar que se verificou um agravamento da grande maioria dos
indicadores de actividade (Quadro 3.2.9.3) das empresas que compdem este sector, devendo-

se, contudo, salvaguardar que os universos considerados ndo sao inteiramente comparaveis.

21 posteriormente alterada pela Lei n.° 11/2008, de 20 de Fevereiro
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Quadro 3.2.9.3
Outros Sectores
Evolucéo dos Resultados
Milhares de euros, excepto percentagens

2007 2006 Variagéo

Absoluta %
Resultado operacional antes de subsidios (23.459) (19.031) (4.428) -23,3%
Resultado operacional apés subsidios (15.224) (1.581) (13.643) -862,8%
Resultado financeiro (11.535) (10.619) (916) -8,6%
Resultado liquido (18.241) (3.307) (14.934) -451,6%
EBITDA 20.126 26.603 (6.478) -24,3%
Margem EBITDA 13,2% 18,6%

Fonte: Relatorios e contas das empresas

O resultado liquido global deste conjunto de empresas piorou em 2007, explicado, em grande
parte, pela variagdo negativa do resultado apurado pela EMPORDEF, que registou um prejuizo
de 8,3 M€, penalizado fundamentalmente pela degradacdo dos resultados dos ENVC em
consequéncia da anulacdo dos subsidios a construcdo naval anteriormente registados e pela
amortizacdo de projectos desenvolvidos em 2005, os quais foram entretanto incluidos no
imobilizado incorpéreo. Para agravar o prejuizo apurado pela EMPORDEF contribuiu ainda a
reducdo do lucro das Oficinas Gerais de Material Aeronautico (OGMA), explicado

essencialmente pelos resultados financeiros negativos de 2,4 M€.

No resultado agregado das empresas consideradas ressalta ainda o registado pela OPART,
cujo prejuizo ascendeu a 7,6 M€, essencialmente resultante da sua actividade de exploragéo,
em cuja estrutura de custos assume um peso relevante os custos com pessoal, que totalizaram

6,4 M€, montante muito superior ao do volume de negécios registado no mesmo periodo.

Quadro 3.2.9.4
Outros Sectores
Indicadores de Gestéo Operacional

Milhares de euros, excepto percentagens

2007 2006 Variagdo
Absoluta %
Volume de negdcios 151.956 142.944 9.012 6,3%
Custos com pessoal 41.368 35.773 5.596 15,6%
VABcf 39.153 52.821 (13.668) -25,9%
N° médio de trabalhadores 1.591 1.159 432 37,3%
VABcf per capita 24,6 45,6 (21) -46,0%

Fonte: Relatorios e contas das empresas

Na area da defesa, a EMPORDEF apresenta uma variagdo relevante do volume de negocios
no valor de 8,67 M€, motivado pelo crescimento do volume de vendas das OGMA que atingiu
136,9 ME.
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Relativamente aos custos com pessoal a grande variacdo ocorrida nesta rubrica deriva do facto
de 6 das empresas que integram o sector terem sido criadas no ano transacto e nao

apresentarem valores comparativos para 0 ano de 2006.

Em termos da estrutura patrimonial, constatamos que o activo liquido globalmente considerado
teve uma variagdo negativa significativa, sendo mais relevante que a evolucdo desfavoravel
verificada no capital proprio. O passivo da totalidade das empresas que compdem este sector

ndo teve uma variacao relevante.

Quadro 3.2.9.5
Outros Sectores
Estrutura Patrimonial

Milhares de euros, excepto percentagens

2007 2006 Variagdo
Absoluta %
Activo liquido 1.242.600 1.343.681 (101.081) -7,5%
Capital préprio 208.866 303.506 (94.639) -31,2%
Interesses minoritarios -158 2.338 (2.496) -106,8%
Passivo 1.033.892 1.037.839 (3.946) -0,4%
Autonomia financeira (%) 16,8% 22,6%
Solvabilidade (%) 20,2% 29,2%
Estrutura patrimonial (%) 146,2% 144,2%

Fonte: Relatorios e contas das empresas

A EGREP e a EMPORDEF sédo as empresas cujo valor do activo se destaca mais neste
aglomerado de empresas, sendo respectivamente de 309,3 M€ e 665,2 M€ em finais de 2007,
sendo de notar que o activo da EGREP é essencialmente composto por existéncias de
produtos derivados do petroleo (284,8 M€), e que o da EMPORDEF inclui como rubrica mais
relevante o valor de 466,8 M€, relativo a outras imobilizag6es corpéreas, das quais 227,6 M€

respeitam ao valor de trespasses e 230,5 M€ sdo relativos a imobilizacdes em curso.

O aumento verificado no capital proprio deste conjunto de empresas deve-se,
predominantemente, aos valores de capital realizados pelo Estado nas empresas criadas em
2007, a ANCP (7,8 M€), a EMA (51,9 M€) e a GERAP (11,6 M£). Por outro lado, merece
destaque a evolucéo negativa do capital proprio da EMPORDEF no valor de 12,2 M€.

O passivo agregado das empresas em apreco é explicado fundamentalmente pela
EMPORDEF (588,7 M€), EGREP (297,3 M€) e ENATUR (101,7 M€£), sendo que no caso da
EGREP, o modelo de financiamento da sua actividade de armazenamento de reservas

petroliferas se baseia essencialemnte no financiamento por capitais alheios.
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3.2.10. Empresas Sedeadas no Estrangeiro

Este sector integra apenas a HCB — Hidroeléctrica de Cahora Bassa, S.A. (HCB), tendo sido os
seus documentos de prestacdo de contas convertidos de meticais (MZN) para euros, por
aplicacédo da taxa de cambio referente a 31 de Dezembro de 2007, publicada pelo Banco de

Portugal.

No ambito da situagdo econdmica, a HCB encerrou o exercicio de 2007 com resultados
positivos de cerca de 29 M€, o que representa uma evolucao favoravel de 213 M€ face ao

prejuizo registado em 2006.

Na origem da melhoria do resultado liquido da empresa esteve o resultado financeiro, que

embora ainda negativo, registou uma melhoria significativa.

Quadro 3.2.10.1
Sector das Empresas Sedeadas no Estrangeiro
Evolucéo dos Resultados
Milhares de euros, excepto percentagens

2007 2006 Variagdo

Absoluta %
Resultado operacional antes de subsidios 88.638 85.310 3.328 3,9%
Resultado operacional apés subsidios 88.638 85.310 3.328 3,9%
Resultado financeiro (61.071) (277.310) 216.239 78,0%
Resultado liquido 29.014 (184.198) 213.212 115,8%
EBITDA 114.269 111.632 2.637 2,4%
Margem EBITDA 59,7% 76,0%

Fonte: Relatdrios e contas das empresas

Com efeito, ndo obstante a melhoria substancial verificada no volume de negécios (Quadro
3.2.10.2), o aumento dos encargos com o0 pessoal e sobretudo 0 agravamento dos gastos com
fornecimentos e servicos externos decorrentes do processo de reestruturacdo que a empresa

sofreu acabaram por anular, em grande parte, o impacto positivo do acréscimo das vendas.

64



MINISTERIO DAS FINANCAS E DA ADMINISTRACAO PUBLICA
DIRECCAO-GERAL DO TESOURO E FINANCAS

Quadro 3.2.10.2
Sector das Empresas Sedeadas no Estrangeiro
Indicadores de Gestédo Operacional
Milhares de euros, excepto percentagens

2007 2006 Variagdo
Absoluta %
Volume de negécios 191.395 146.830 44.566 30,4%
Custos com pessoal 23.334 15.038 8.296 55,2%
VABcf 137.477 126.989 10.488 8,3%
N° médio de trabalhadores 635 632 3 0,5%
VABcf per capita 216,5 200,9 16 7,7%

Fonte: Relatorios e contas das empresas

A estrutura patrimonial da HCB registou uma alteracao significativa, quer em termos de capitais
proprios, que passam de negativos para positivos registando um acréscimo significativo, quer
em termos de passivo que sofreu uma reducdo expressiva por via da conversdo dos

empréstimos concedidos pelo Estado Portugués.

Quadro 3.2.10.3
Sector das Empresas Sedeadas no Estrangeiro
Estrutura Patrimonial
Milhares de euros, excepto percentagens

2007 2006 Variagdo
Absoluta %
Activo liquido 1.790.915 1.853.720 (62.805) -3,4%
Capital préprio 1.142.529 -365.483 1.508.012 412,6%
Interesses minoritarios 0 0 0 -
Passivo 648.386 2.219.202  (1.570.816) -70,8%
Autonomia financeira (%) 63,8% -19,7%
Solvabilidade (%) 176,2% -16,5%
Estrutura patrimonial (%) 104,8% 3,3%

Fonte: Relatorios e contas das empresas

4. EMPRESAS PUBLICAS FINANCEIRAS

Tendo por base o quadro legal e o referencial contabilistico das sociedade financeiras, poder-
se-ia integrar neste grupo, para além do Grupo Caixa Geral de Depésitos, S.A.,, a PME
Investimentos, empresa publica vocacionada para a realizacdo de operacdes financeiras e
prestacdo de servicos conexos e que gere alguns fundos de investimento fechados, e a
SOFID, Sociedade Financeira para o Desenvolvimento, S.A., que visa garantir apoio financeiro
as empresas que actuam em mercados emergentes e estejam em processo de
internacionalizacdo direccionado para o desenvolvimento sustentado de paises menos

desenvolvidos.
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Contudo, quer o volume das suas actividades quer os respectivos patriménios apresentam
dimensfes tdo dispares e inexpressivas quando comparados com o Grupo Caixa Geral de

Depdsitos, que a sua integracdo no mesmo grupo se afigura desajustada.

Optamos assim por considerar apenas o Grupo Caixa Geral de Depésitos na apreciacdo das
empresas publicas financeiras, referindo-nos a actividade da PME Investimentos no ponto
4.2.8 “Capital de Risco”. Quanto a SOFID, detida em 59,9% pelo Estado e o remanescente por
varias instituicbes bancarias, a sua actividade em 2007 resumiu-se, no essencial, a respectiva

constituicéo e instalacao.

4.1.Grupo Caixa Geral de Depdsitos

O Grupo CGD é considerado o maior grupo financeiro portugués, quer na actividade bancaria,
quer na actividade seguradora, sectores nos quais ocupa o 1° lugar no ranking de quotas de
mercado. Com um capital social de 3 100 M€ e um activo liquido consolidado, em 31 de
Dezembro de 2007, de 103553,8 M€, o grupo é liderado pela CGD, SA, sociedade

inteiramente detida directamente pelo Estado.

A actividade individual da CGD representa 73,7% 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 4.1.1).

Quadro 4.1.1

GRUPO CGD
Activo liquido consolidado
Milhdes de euros, excepto percentagens

Empresas do Grupo 2007
Valor Estrutura
Caixa Geral de Depositos 76.310 73,7%
Caixa-Seguros 12.675 12,2%
Banco Caixa Geral (Espanha) 4.608 4,4%
BNU - Banco Nacional Ultramarino (Macau) 1.909 1,8%
Caixa-Banco de Investimento 1.620 1,6%
Caixa Leasing e Factoring 2.745 2,7%
Banco Comercial do Atlantico (Cabo Verde) 554 0,5%
Banco Comercial e de Investimentos (Mogambique) 449 0,4%
Qutras empresas do grupo 2.684 2,6%
Activo Liquido Consolidado 103.554 100,0%

Fonte: CGD - Relatério e Contas de 2007
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Em 2007, a quota do Grupo CGD na concessdo de crédito a clientes foi de 20,3% e na
captacado de depdsitos de 27,2% do mercado nacional. Nos seguros, a quota de mercado do
ano atingiu 26,0%, distribuido pelos ramos Vida e N&o-Vida, com 23,6% e 31,2%

respectivamente.

Para além da actividade bancaria e seguradora, o Grupo CGD estende a sua acgédo a outras
actividades, designadamente na area da saude, na qual detém uma participacdo de 75% na
HPP — Hospitais Privados de Portugal, SGPS, para além de actividades auxiliares, destacando-

se as de caracter cultural e artistico, sobretudo através da Culturgest (100%).

A sua carteira de participacdes financeiras incluia, no final de 2007, um conjunto relevante de
empresas com forte influéncia no mercado de capitais, designadamente a Portugal Telecom
(6,4%), a EDP (5,3%), a Galp Energia (1,39%), a REN (20%), a AdP (20,4%) e o Banco

Comercial Portugués (2,9%).

Os resultados por segmentos de negécio (Quadro 4.1.2), revelam que, ao contrario da
actividade seguradora que registou uma reducdo de 50,3 M€ nos seus resultados, a actividade

bancéria apresentou lucros superiores em 249,4 M€ aos apresentados em 2006.

Quadro 4.1.2
GRUPO CGD

Resultados por segmentos
MilhGes de euros, excepto percentagens

Segmentos de negécio 2007 2006 Variagao
Valor Estrutura Valor Estrutura Valor %
Negociagédo e vendas 456 53,2% 412 56,1% 44 10,7%
Banca de retalho 1.505 175,8% 1.399 190,7% 106 7,6%
Banca comercial 304 35,5% 229 31,2% 75 32,8%
Gestéo de activos 58 6,8% 37 5,0% 21 58,3%
Corporate finance 84 9,8% 37 5,0% a7 127,4%
Seguros vida 121 14,2% 126 17,2% (5) -3,7%
Seguros nao vida 476 55,6% 522 71,1% (46) -8,7%
Outros segmentos 145 16,9% 223 30,3% (78) -35,0%
Custos e proveitos ndo imputados (2.293) -267,8% (2.250) -306,7% (43) 1,9%
Resultado Liquido Consolidado 856 100,0% 734 100,0% 123 191,1%

Fonte: CGD - Relatério e Contas de 2007

a) Actividade Bancéria

O desempenho positivo da actividade bancéria do Grupo CGD, estende-se por 4 areas de

actuacgéo:
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e Banca Comercial, através da propria CGD, do Banco Caixa Geral — Espanha
(99,8%), do BNU — Macau (100%), CGD Subsidiaria Offshore Macau (100%),
Banco Interatlantico — Cabo Verde (70%), Banco Comercial Atlantico - Cabo
Verde (65%), Mercantile Bank Holding — Africa do Sul (91,8%), Banco
Internacional de S. Tomé e Principe (27%) e Banco Comercial e de

Investimento — Mogcambique (51%).

e Banca de Investimento e Capital de Risco, através da Gerbanca, SGPS
(100%), Caixa - Banco de Investimento (99,7%), Caixa - Capital (100%),
Caixa - Desenvolvimento, SGPS (100%).

e Gestdo de Activos, através da Caixa - Gestdo de Activos, SGPS (100%),

Caixagest (100%), CGD - Pensdes (100%) e Fundimo (100%).

e Crédito Especializado, através da Caixa Leasing e Factoring - IFIC (100%) e
CREDIP - IFIC (80%).

O Sector Bancério continuou a evoluir de forma positiva em 2007, beneficiando da aceleracéo
do crédito interno total, que cresceu 11,3% face ao ano anterior, com destaque para a
concessdo de crédito as empresas e ao consumo privado que registaram variacdes positivas

de 14,3% e 11,1% respectivamente.

No Grupo CGD, o saldo consolidado do crédito a clientes totalizou 68 573 M€, mais 16,6% do
que o ano passado, dos quais 78% decorrentes da actividade doméstica. O segmento de
crédito a particulares representou a maior fatia, com destaque para o crédito destinado a
aquisicdo de habitacdo. De notar ainda a reducdo do montante de crédito concedido ao sector

publico administrativo.

Quadro 4.1.3
GRUPO CGD

Saldo de Crédito a Clientes
MilhGes de euros, excepto percentagens

Valor Variagdo
Segmentos Estrutura
2007 07 /06
Particulares 37.958 55,4% 12,2%
Empresas 27.957 40,7% 28,6%
Sector publico administrativo 2.658 3,9% -18,0%
Total 68.573 100,0% 16,6%

Fonte: CGD - Relatério e Contas de 2007
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Contudo, a variacdo mais significativa foi a observada no segmento empresas, situando-se nas
empresas do sector de servicos (18 686 ME) o maior volume de crédito concedido,
observando-se também neste sector a variagdo positiva mais significativa relativamente a 2006
(+42,6%).

Em termos internacionais e no dominio da actividade bancéria, o Grupo CGD ocupa a 1032
posicdo (1092 em 2006), de acordo com o critério do volume de activos, enquanto que em
termos de volume de capitais proprios, a sua posi¢do no ranking mundial subiu para a 1312
posicdo (1402 em 2006). Ainda no dominio da actividade bancaria e de acordo com o critério do

volume de activos, o Grupo ocupa a 612 posicédo (68% em 2006) entre 0s bancos europeus.

Segundo o relatério de gestdo da CGD referente a 2007, as trés principais agéncias de rating
internacionais — Standard & Poor’s, Moody's e Fitchratings — atribuiram as seguintes notacées
a CGD:

Quadro 4.1.4
GRUPO CGD
Notacé&o de rating

_ Curto Longo
AGENCIA Outlook Data
Prazo Prazo
Standard & Poor's A-1 A+ Positivo Ago-07
Moody's Prime-1 Aal Estavel Dez-07
Fitchratings F1+ AA- Estavel Set-07

Fonte: CGD - Relatério e Contas de 2007

A Fitchratings subiu o outlook de negativo para estavel, reflectindo a alteracdo no mesmo

sentido dos ratings atribuidos 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 exercicio de 2007 caracterizou-se por um aumento de 7% nos resultados liquidos do sector
segurador, embora com uma inversdo na origem dos mesmos. Com efeito, o ramo vida passou
a ser o principal gerador de resultados em detrimento do ramo néo vida, ao contrario do que se
havia verificado em 2006.
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Em 2007 o Grupo CGD refor¢ou a sua lideranca no mercado segurador doméstico nos prémios
de seguro directo, cujo montante ascendeu a 3 574 M€, elevando a sua quota de mercado de
24,2% em 2006 para 26,0% em 2007, gracas ao crescimento de 25,9% observado no ramo
Vida.

¢) Situacdo Econdmica e Financeira

O resultado liquido consolidado do Grupo CGD foi de 897,6 M€ (Quadro 4.1.5), reflectindo,
sobretudo, o contributo da margem financeira alargada com 2 032 M€, uma vez que a margem

técnica da actividade seguradora registou um decréscimo de 6,3% em relacéo a 2006.

Os custos operativos cresceram apenas 2,4%. O resultado obtido beneficiou ainda da reducgéo

de cerca de 20% nos impostos correntes e diferidos.

Quadro 4.1.5

GRUPO CGD
Evolucéo dos Resultados Consolidados
Milhdes de euros, excepto percentagens

2007 2006 Variagdo
Absoluta %
Margem Financeira Alargada 2.032 1.778 254 14,3%
Margem complementar 568 620 (52) -8,4%
Margem técnica - actividade seguradora 549 586 37) -6,3%
Produto da actividade 3.149 2.984 165 5,5%
Custos operativos (1.736) (1.695) (41) 2,4%
Provisdes e imparidade (342) (408) 67 -16,3%
Resultados em empresas associadas 3 109 (106) -97,2%
Impostos correntes e diferidos (178) (223) 45 -20,2%
Resultado Liquido Consolidado 898 767 130 17,0%
Atribuivel a interesses minoritarios 41 34 8 23,3%
Atribuivel ao accionista da CGD 856 734 123 16,7%

Fonte: CGD - Relatorio e Contas de 2007

Em termos individuais, a CGD registou um resultado liquido de 666,1 M€, representando uma

melhoria de 23,5% relativamente ao ano transacto (Quadro 4.1.6).
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Quadro 4.1.6
GRUPO CGD
CGD,SA - Evolucéo dos Resultados Individuais

Milhdes de euros, excepto percentagens

2007 2006 Variagao
Absoluta %
Margem Financeira Alargada 1.700 1.580 120 7,6%
Juros e rendimentos similares 6.211 3.965 2.247 56,7%
Juros e encargos similares (4.671) (2.587) (2.084) 80,6%
Rendimentos de instrumentos de capital 160 202 (42) -20,9%
Margem complementar 523 513 9 1,8%
Produto da actividade bancéria 2.223 2.094 129 6,2%
Custos operativos e amortizagbes (1.111) (1.067) (44) 4,1%
Provisdes e imparidade (308) (337) 29 -8,5%
Impostos correntes e diferidos (138) (150) 13 -8,4%
Resultado Liquido 666 540 127 23,5%

Fonte: CGD - Relatério e Contas de 2007

Na perspectiva das contas individuais, a margem financeira registou um incremento
significativo (7,58%), essencialmente devido a uma melhoria na margem de juros (+162,1 M€),
embora, em termos relativos, a mesma se tenha degradado visto que 0s juros suportados
cresceram a um ritmo superior aos juros obtidos. O produto da actividade bancéria ascendeu
assim a 2 222,6 M€ (+6,16%), incluindo os resultados em operag¢fes financeiras (68,6 M€),
rendimentos de servicos e comissdes (303,7 M€) e outros resultados de exploragéo
(152,3 M£).

O resultado liquido registou uma melhoria substancial, reflectindo o aumento do produto da
actividade bancéria, 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, ndo obstante o aumento
de numero de balcdes (+28 em Portugal e +22 no estrangeiro), o Produto da actividade per

capita registou um aumento de 4,7 m€, passando para 153,2 m€ em 2007 (Quadro 4.1.7).
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Quadro 4.1.7
GRUPO CGD
Indicadores de Gestéo Operacional

Milhdes de euros, excepto percentagens, n° de agéncias e n° de trabalhadores

2007 2006 Variagdo
Absoluta %
Custos com pessoal 942 918 24 2,6%
N.° de Agéncias 1.187 1.137 50 4,4%
Portugal 811 789 22 2,8%
Estrangeiro 376 348 28 8,1%
Produto da actividade 3.149 2.984 165 5,5%
N.° de trabalhadores 20.562 20.106 456 2,3%
Instituicbes bancarias 13.648 13.457 191 1,4%
Seguradoras 3.503 3.441 62 1,8%
Outras actividades 3.411 3.208 203 6,3%
Custos com o pessoal per capita 0,0458 0,0457 0,0001 0,3%
Produto da actividade per capita 0,1532 0,1484 0,0047 3,2%

Fonte: CGD - Relatério e Contas de 2007

Conforme se observa no Quadro 4.1.8, o activo liquido consolidado do sector ascendeu a
103 554 M€, representando um crescimento de 7,59% relativamente ao periodo anterior. Para
esta evolucdo contribuiu, fundamentalmente, o aumento verificado no crédito a clientes
(+16,7%) e nas aplicacdes em titulos (+8,8%). Cerca de 67% da carteira esta classificada como

“disponivel para venda” por ndo ser considerada estratégica.

Quadro 4.1.8

GRUPO CGD
Estrutura Patrimonial
Milhdes de euros, excepto percentagens

2007 2006 Variagéo
Absoluta %
Activo Liquido 103.554 96.246 7.308 7,6%
Capitais Proprios 5.541 5.014 527 10,5%
Recursos alheios 62.880 59.272 3.608 6,1%
Exigibilidades diversas 35.133 31.960 3.173 9,9%
TIER 1 (Banco de Portugal) 6,7% 7,4% - -
Solvabilidade (Banco de Portugal) 10,1% 10,5% - -
Ré&cio do crédito com incumprimento 2,1% 2,3% - -

Fonte: CGD - Relatério e Contas de 2007

Os capitais préprios totalizaram 5 541 M€, tendo aumentado 527 M€, gracas ao contributo dos
resultados nado distribuidos em “Outras reservas”, da variacdo do resultado do exercicio e de

um aumento de 150 M€ no capital social.
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A reducao do racio TIER 1 ficou a dever-se ao facto dos fundos proprios totais de base terem
sido reforcados em 5,9%, percentagem inferior ao crescimento verificado nos activos
ponderados totais (+16,2%).
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5. INVESTIMENTO E FINANCIAMENTO DO SEE

Notas prévias:
e A abordagem do investimento e do financiamento do SEE teve por base a execugéo financeira
expressa nas demonstracdes de fluxos de caixa;
e Deste modo, os valores indicados para as diversas rubricas diferem dos referidos noutros
pontos do relatério, que reflectem uma 6ptica de compromisso;
e As rubricas de acréscimo e reducdo do endividamento reportam-se ao saldo liquido entre
recebimento e pagamento de empréstimos, ndo englobando, por isso, a evolugéo da divida ndo

remunerada.

5.1. Investimento Publico directo do SEE

Em 2007, o volume global das despesas de investimento pagas pelas EPNF ascendeu a
4 575 M€ (Quadro 5.1.1), montante que é inferior ao ocorrido em 2006 em cerca de 89 M€ (-
1,9%).

Quadro 5.1.1
Financiamento do Investimento das EPNF

Milhares de euros, excepto percentagens

Variagao
2007 2006 Absoluta %

- Investimento Total 4.574.554 4.663.824 (89.271) -1,9%
Activos corpéreos 2.625.310 2.619.432 5.878 0,2%
Activos Incorpéreos 52.728 127.313 (74.585) -58,6%
Activos Financeiros 1.861.412 1.851.263 10.148 0,5%
Outros Investimentos 35.104 65.816 (30.712) -46,7%

- Financiamento do Investimento 4,574,554 4.663.824 (89.271) -1,9%
Recursos Proprios 1.077.924 2.285.947  (1.208.024) -52,8%

Desinvestimento 775.631 1.853.500 (1.077.869) -58,2%
Receitas de investimentos 172.985 363.653 (190.667) -52,4%
Outros fundos proprios 129.308 68.795 60.513 88,0%
Subsidios ao investimento 919.913 1.132.996 (213.083) -18,8%
Dotagdes de capital 216.934 64.122 152.812 238,3%
Emprestimos 2.359.783 1.180.759 1.179.024 99,9%

Fonte: Relatérios e Contas das empresas
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A reducéo observada ficou a dever-se ao comportamento de duas componentes da despesa de
investimento - activos incorpdreos e “outros investimentos” - que no seu conjunto registaram
uma quebra de 105 M£. O investimento em activos financeiros situou-se em nivel ligeiramente
superior ao ocorrido em 2006 (mais 10 M€), e é explicado, sobretudo, pelo elevado volume de

operagdes de investimento financeiro realizadas pela holding PARPUBLICA.

Mantendo-se num nivel relativamente constante (2,6 mil M€ em 2006 e 2007), o investimento
em activos corporeos continua a representar a maior fatia dos pagamentos relativos ao
investimento total. O investimento em activos financeiros, que corresponde a segunda maior

parcela, foi, como se disse atras, integralmente realizado pela PARPUBLICA.

Cerca de 92% dos pagamentos relativos ao investimento agregado das EPNF foram

assegurados, em 2007, por 11 empresas (Grafico 5.1.1).

Grafico 5.1.1
Financiamento do Investimento das EPNF
Investimento em Activos Corpdreos, Incorpéreos e Financeiros
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A importancia relativa do autofinanciamento nas fontes de financiamento do investimento das
EPNF diminuiu de 49% em 2006 para 24% em 2007, aumentando, em consequéncia, a
contribuicdo das outras fontes de financiamento. O recurso a empréstimos quase que duplicou
tendo o seu peso no total aumentado de 27% em 2006 para 51% em 2007 (Grafico 5.1.2).
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Grafico 5.1.2
Financiamento do Investimento das EPNF
Financiamento do Investimento - 2007
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A alteragéo estrutural ocorrida no financiamento do Investimento das EPNF, ficou a dever-se,
essencialmente, as necessidades de cobertura dos vultuosos investimentos financeiros,
realizados pela PARPUBLICA, superadas, tal como referido em capitulo anterior, através da
emissdo, em 2007, de um empréstimo por obrigagc6es convertiveis de 1 052,2 M€ associada a
72 fase de reprivatizacdo da EDP.

O Grafico 5.1.3 evidencia as empresas que mais contribuiram para a variacdo do volume de

empréstimos contraidos para financiar o investimento em 2007.

Através da observacdo do grafico abaixo, constata-se que a variacdo deste agregado é
determinada, em grande medida, pelos investimentos financeiros da PARPUBLICA e pelos
elevados niveis de investimento corpéreo nos sectores dos servicos de utilidade publica,

gestao de infra-estruturas e transportes, 0s quais representam cerca de 95% do total.
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Grafico 5.1.3
Financiamento do Investimento das EPNF
Variacdo do Financiamento do Investimento por Empréstimos
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5.2. Financiamento Global das EPNF

As necessidades globais de financiamento das EPNF, excluindo a renovacdo de empréstimos,
ascenderam a 7 154 M€ (Quadro 5.2.1), valor que representa um decréscimo em relacdo as
necessidades geradas no exercicio de 2006 de 9,9% (menos 787 M€), tendo contribuido para
essa variacdo o comportamento favoravel de quatro factores — défices operacionais antes de
subsidios, investimento, acréscimo de disponibilidades e outras necessidades de financiamento
— que, no seu todo, registaram uma diminuicdo de 1 120 M€. Por outro lado, o0 aumento dos
juros e outros encargos e a reducgdo adicional de empréstimos tiveram o efeito oposto,

contribuindo para o acréscimo de necessidades de financiamento de 333 M€.

A reducdo dos défices operacionais antes de subsidios (menos 12 M€) é, essencialmente,
explicada pela diminuicdo dos pagamentos relacionados com as actividades operacionais da
RTP e EGREP, que mais do que compensaram o agravamento dos défices das empresas de

transportes e da REFER.

Tal como referido no ponto anterior do presente relatério, a quebra no investimento (menos
89 M€), foi determinada pelo comportamento do dispéndio em activos incorpéreos e outros

investimentos, que no seu conjunto registaram uma diminui¢do de 105 M€.

A acentuada diminuicdo do nivel de acréscimo das disponibilidades (menos 912 M€), deveu-se,
sobretudo, & utilizacdo em 2007 dos excedentes gerados no final de 2006 pela PARPUBLICA,

a ANA e a ADP. Os CTT, que ndo obstante os excedentes obtidos com origem nas actividades
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operacionais antes de subsidios, reduziram os acréscimos de disponibilidades em cerca de
100 M€.

Quadro 5.2.1
Financiamento Global das EPNF
Necessidades e Fontes de Financiamento ( sem renovacdo de empréstimos )

Milhares de euros, excepto percentagens

Variacao
2007 2006 Absoluta %

- Necessidades de financiamento 7.153.677 7.941.091 (787.413) -9,9%
Défices operacionais antes de subsidios 716.046 728.143 (12.097) -1,7%
Investimento 4.574.554 4.663.824 (89.271) -1,9%
Juros e outros encargos da divida 944.754 654.024 290.730 44,5%
Reducéo do endividamento (empréstimos) 219.064 177.090 41.974 23,7%
Acréscimo das disponibilidades 324.567 1.237.013 (912.446) -73,8%
Outras necessidades de financiamento 374.693 480.997 (106.304) -22,1%

- Fontes de Financiamento 7.153.677 7.941.091 (787.413) -9,9%
Recursos proprios 3.025.025 3.505.012 (479.988) -13,7%

Excedentes operacionais antes de subsidios 1.087.837 967.158 120.679 12,5%
Desinvestimento 775.040 1.853.500 (1.078.460) -58,2%
Outras fontes 512.684 521.705 (9.020) -1,7%
Utilizacéo de disponibilidades 649.463 162.649 486.815 299,3%
Subsidios 1.231.495 1.471.037 (239.542) -16,3%
A exploracéo 311.582 337.390 (25.808) -7,6%
Ao investimento 919.913 1.132.996 (213.083) -18,8%
Outros 0 651 (651) -100,0%
Dotacgdes de capital 341.490 382.962 (41.473) -10,8%
Acréscimo do endividamento (empréstimos) 2.555.668 2.582.079 (26.412) -1,0%

Fonte: Relatérios e Contas das empresas

A reducdo das outras necessidades de financiamento (-106 M€) ocorreu, essencialmente, na
PARPUBLICA (-280 M€), tendo a maioria das restantes empresas aumentado o dispéndio

nesta rubrica.

Para o aumento dos pagamentos relativos a reducdo do endividamento (42 M€) contribuiram,
essencialmente, as empresas Parque EXPO, RTP, ANA e ANAM, que no seu conjunto

reduziram a divida bancéaria em cerca de 200 M€.

O acréscimo significativo de juros e outros encargos da divida (291 M€) ficou a dever-se ao
aumento das taxas de juro de referéncia dos financiamentos a taxa variavel e ao crescimento
do endividamento bancario da PARPUBLICA e das empresas gestoras de infra-estruturas e de

transportes.

78



MINISTERIO DAS FINANCAS E DA ADMINISTRACAO PUBLICA
DIRECCAO-GERAL DO TESOURO E FINANCAS

O universo das EPNF ndo é um conjunto homogéneo, dai que seja importante realcar as
diferencas existentes entre os diferentes sectores e empresas e a forte influéncia que algumas
empresas exercem, pelo seu peso, no comportamento do valor agregado, como € o caso da
PARPUBLICA.

Assim, em 2007, o conjunto de 13 empresas incluido no Grafico 5.2.1 representava 86,4% das
necessidades globais de financiamento das EPNF, excluindo a renovagdo de empréstimos,
correspondendo a PARPUBLICA, por si s6, a 34,8% do total.

Grafico 5.2.1

Financiamento Gobal das EPNF
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A estrutura de financiamento deteriorou-se ligeiramente de 2006 para 2007. Assistiu-se a
diminuicdo do peso relativo da autofinanciamento para 42,2% (44,0% em 2006) que teve por
contrapartida 0 aumento da posicéo relativa do acréscimo de endividamento que progrediu
para 35,7% (32,5% em 2006).

O autofinanciamento teve uma reducéo mais que proporcional a diminuicdo das necessidades
de financiamento globais, devido a reducéo significativa do desinvestimento (menos 1 079 M£).
O crescimento dos excedentes operacionais antes de subsidios (mais 121 M€) e da utilizacédo
de disponibilidades (mais 487 M€) atenuaram os efeitos negativos da quebra do

desinvestimento na variacdo dos recursos proprios.
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Grafico 5.2.2
Financiamento Gobal das EPNF
Fontes de Financiamento (sem renovacédo de empréstimos)
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O comportamento positivo dos excedentes com origem em actividades operacionais (mais
121 M€) ficou a dever-se, sobretudo, & PARPUBLICA, a ADP e as empresas de gestdo

aeroportuaria e portudria.

A utilizacdo de disponibilidades foi a componente do autofinanciamento que mais cresceu em
2007 (mais 486,8 M€). A PARPUBLICA, a Parque EXPO, e as unidades de saude
empresarializadas em 2006, foram as entidades responséveis pelo aumento da utilizacéo de

disponibilidades.

Pese embora o facto de terem registado um decréscimo em relacdo a 2006, as dotacdes de
capital acabaram por ter importancia decisiva na realiza¢éo do capital inicial de novas unidades
de saude, entretanto empresarializadas, no reforco do capital social da RTP no ambito do
respectivo acordo de saneamento financeiro, bem como na sustentacdo do esforco de

investimento inicial da EMA.

O acréscimo de endividamento, sem renovacdo de empréstimos, que corresponde a segunda
fonte de financiamento das EPNF mais importante, ascendeu a 2 556 M€, montante que ficou
relativamente préximo do verificado no ano anterior (-1,0%). As diferencas eventualmente
existentes para o acréscimo de endividamento, entre os valores obtidos directamente dos

balancos e das demonstracdes de fluxos de caixa, devem-se a alteracBes do perimetro de
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consolidagdo e ajustamentos de valor, com impacto nos balangos de algumas empresas como

é 0 caso da PARPUBLICA, que n&o tém correspondéncia nos fluxos de caixa.

Em 2007, cerca de 98,9% do acréscimo liquido total de endividamento tém origem em 11
empresas (Grafico 5.2.3), constatando-se ainda que, deste montante, 35,1% correspondem a
PARPUBLICA, e 15,5% e 15,4% s&o atribuiveis & EP e a REFER, respectivamente.

Grafico 5.2.3

Financiamento Global das EPNF
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em 2007, para 13 652 M€, correspondendo este valor a um crescimento de cerca de 634 M€
(+4,9%) em relacédo a 2006 (Quadro 5.2.2).

A renovacao de empréstimos € uma componente das necessidades de financiamento que tem
vindo a crescer a um ritmo muito elevado nos Udltimos anos tendo atingido, em 2007, o
montante de 6 498 M£.
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Quadro 5.2.2
Financiamento Global das EPNF

Necessidades de Financiamento (com renovacao de empréstimos)
Milhares de euros, excepto percentagens

Variagao
2007 2006 Absoluta %
Sem Renovagédo de empréstimos 7.153.678 7.941.091 (787.413) -9,9%
Renovacgéo de empréstimos 6.498.463 5.068.010 1.430.453 28,2%
Com Renovagédo de empréstimos 13.652.141  13.009.101 643.040 4,9%

Fonte: Relatérios e Contas das empresas

pagamento total de empréstimos (Grafico 5.2.4), representando 49% do total das

necessidades agregadas de financiamento, evidencia a pressdo que os elevados niveis de

endividamento continuam a exercer sobre a actividade das EPNF.

Grafico 5.2.4
Financiamento Gobal das EPNF
Necessidades de Financiamento 2007 (com renovacdo de empréstimos)
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Total: 13.652 M€
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6. ESFORCO FINANCEIRO DO ESTADO

A semelhanca dos anos anteriores, a abordagem relativa ao esforco financeiro do Estado

exclui, designadamente:

e as dotagBes atribuidas no ambito do PIDDAC relativas a parcela de co-financiamento
em projectos de investimento visando a construcdo/beneficiacdo de infra-estruturas

pertencentes ao dominio publico;

e 0s montantes pagos ao abrigo de contratos-programa, através dos ministérios que

tutelam os respectivos sectores de actividade.

Pese embora a informacdo que se apresenta se reportar as empresas do SEE, sdo também
referenciadas as indemnizacdes compensatorias atribuidas a empresas privadas que

asseguram a prestacgédo de servigo publico.

No exercicio de 2007, o esforco financeiro directo do Estado® em empresas do SEE e noutras
empresas que prestam servico publico cifrou-se em 880,6 M€ (Quadro 6.1), o que traduz um

acréscimo de 25,04 % relativamente ao ano de 2006, ou seja, mais 176,4 ME€.

22 L . - . U . . . N .

Apoios financeiros atribuidos através do MFAP / DGTF, néo 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 concessao de garantias, na medida em que s6 a sua eventual execucdo implicaria fluxos financeiros.
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Quadro 6.1
Esforco Financeiro do Estado ( sem garantias )

Milhares de euros, excepto percentagens

Sectores 2007 2006 Variagdo
Absoluta %

Empresas Publicas ndo Financeiras 702.075 670.922 31.153 4,6%
Comunicagéo Social 212.817 224.013 (11.196) -5,0%
Cultura 8.175 4.300 3.875 90,1%
Gestéo de Infraestruturas 39.218 54.287 (15.069) -27,8%
Transportes Aéreos 1.688 200 1.488 743,8%
Transportes Ferroviarios 37.530 35.087 2.443 7,0%
Outras Infraestruturas 0 19.000 (19.000) -100,0%
Industria 0 30.000 (30.000) -100,0%
Salde 149.741 60 149.681 249468,3%
Transportes 174.816 210.067 (35.251) -16,8%
Parpublica 0 0 0 0,0%
Outros Sectores 117.308 148.195 (30.887) -20,8%
Empresas Publicas Financeiras 157.499 0 157.499 -
Empresas Privadas 21.066 33.352 (12.286) -36,8%
Total 880.639 704.274 176.365 25,0%

Obs: Critério execugédo pelo OE e FRDP (excluindo Fundos)
Fonte: Direc¢é@o-Geral do Tesouro e Financas

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

estrutura do esforco financeiro do Estado (44%).

A diminuicdo do esforco financeiro do Estado nos outros sectores obteve-se gracas a reducao
na assuncdo de passivos, que superou os acréscimos verificados quer nas indemnizacdes

compensatorias, quer nas dotagfes de capital.

Ao nivel dos instrumentos utilizados na intervencdo financeira do Estado, regista-se o
acréscimo global de 176,4 M€ entre 2006 e 2007, explicado por um acréscimo generalizado

dos apoios financeiros do Estado, com excepc¢éo da execucao de garantias.

6.1.Indemnizacdes Compensatdrias / Subsidios

No ano de 2007, o Estado atribuiu a empresas do SEE e a empresas privadas prestadoras de
servigo publico, a titulo de indemnizagbes compensatdrias, a verba global de 413,5 M€, mais

15,7 M€ (+4%) do que no ano anterior (Quadro 6.1.1), na Optica da execucado do orcamento

(valores pagos em cada ano, com IVA).
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Quadro 6.1.1
Indemniza¢c6es Compensatdrias/Subsidios

Milhares de euros, excepto percentagens

2007 2006 Variagdo

Absoluta %
Empresas Publicas ndo Financeiras 392.388 366.167 26.221 7,2%
Comunicacao Social 169.367 166.713 2.654 1,6%
RTP 152.279 150.040 2.239 1,5%
Lusa 17.089 16.673 416 2,5%
Gestao de Infra-estruturas 37.530 35.087 2.443 7,0%
Transportes Ferroviarios 37.530 35.087 2.443 7,0%
REFER 37.530 35.087 2.443 7,0%
Transportes 174.816 160.067 14.749 9,2%
Carris 48.623 45.459 3.164 7,0%
S.T.C.P. 17.455 16.318 1.137 7,0%
C.P. 30.024 28.070 1.954 7,0%
Metro de Lisboa 24.305 22.723 1.582 7,0%
Metro do Porto 10.877 2.523 8.354 331,1%
Soflusa 4.221 3.946 275 7,0%
Transtejo 6.019 5.628 391 7,0%
SATA 14.261 9.869 4.392 44,5%
TAP 19.030 25.531 (6.501) -25,5%
Outros Sectores 10.675 4.300 6.375 148,3%
INCM-Imprensa Nacional Casa da Moeda 5.500 0 5.500 -
Teatro Nacional D. Maria Il 5.175 4.300 875 20,4%
Empresas Privadas 21.066 31.521 (10.455) -33,2%
Air Luxor 579 765 (186) -24,4%
ATA 1.511 291 1.220 419,3%
PORTUGALIA 729 264 465 176,2%
BRISA 744 9.845 (9.101) -92,4%
Fertagus 12.568 10.413 2.155 20,7%
Rodoviaria Lisboa 2.083 4.325 (2.242) -51,8%
Scotturb — Transportes Urbanos 30 54 (24) -43,8%
TST 1.379 2.687 (1.308) -48,7%
Vimeca 1.442 2.877 (1.435) -49,9%
Total 413.454 397.688 15.766 4,0%

Fonte: Direccéo-Geral do Tesouro e Finangas

O montante mais elevado continuou a ser o atribuido a RTP, no ambito do respectivo contrato
de concesséo geral de servico publico de televisdo, logo seguido pelas empresas Carris,
REFER, CP, TAP e METRO de Lisboa que, em conjunto, absorveram uma parcela da ordem
dos 38,6%. O grupo das empresas privadas prestadoras de servico publico recebeu 5,1% do

total das indemnizagfes compensatorias.
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6.2.Dotacdes de Capital

As dotacdes de capital atribuidas pelo Estado tém por objectivo a realizagcao do capital social
inicial de novas sociedades, o reforco de capital no &mbito de processos de reestruturagdo e
saneamento econdmico-financeiro, bem como o financiamento da expansédo da actividade de
empresas ja existentes, no quadro da realizacdo de investimentos de elevado montante e de
longa duracéo.

Quadro 6.2.1

DotacBes de Capital / Prémios de Emissao
Milhares de euros, excepto percentagens

Variagéo
2007 2006
Absoluta %
Empresas Publicas Nao Financeiras 250.909 76.560 174.349 227, 7%
Comunicagéo Social 43.450 57.300 (13.850) -24,2%
Gestao de Infra-estruturas 1.688 19.200 (17.513) -91,2%
Saude 149.741 60 149.681  249468,3%
QOutros Sectores 56.031 0 56.031
Empresas Pablicas Financeiras 157.499 0 157.499
Total 408.408 76.560 331.848 433,5%

Obs: Critério execucao pelo OE e FRDP (excluindo Fundos)
(*) A dotagao de 7 499 m€ inclui a dotagdo de 5.999 m€ e um prémio de emissao de 1 500 m€
Fonte: Direcgao-Geral do Tesouro e Finangas

Das dotacdes de capital atribuidas em 2007 (Quadro 6.2.1), 36,7% (149,7 M€) foram
canalizados para novas empresas do sector da salde e 15,6% (63,6 M€) destinaram-se a

constituicdo de empresas noutros sectores.

6.3.Assuncdo de Passivos e de outras responsabilidades

financeiras

No ano de 2007 foram realizadas varias operacbes de assuncdo de passivos e
responsabilidades, que envolveram duas empresas em liquidacdo: a Casa da Mdusica/Porto
2001 e a GESTNAVE (Quadro 6.3.1).
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Quadro 6.3.1

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

Variagéo
2007 2006
Absoluta %
Empresas Publicas Nao Financeiras 58.777 148.195 (89.418) -60,3%
Casa da Musica/Porto 2001 (em liquidagéo) 15.631 98.849 (83.218) -84,2%
GESTNAVE, SA (em liquidag&o) 43.146 49.346 (6.200) -12,6%

Fonte: Direcgé@o-Geral do Tesouro e Finangas

Quanto a Sociedade Casa da Musica, 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 Mdsica, incluindo terreno e equipamentos, por contrapartida do passivo assumido e a
assumir, a fim de o mesmo ser transferido para a Fundacao, 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 liquidacao.

6.4. Empréstimos

Os empréstimos do Estado as empresas do SEE visam cobrir necessidades de financiamento
extraordindrias, e sdo concedidos as empresas publicas em circunstancias excepcionais e em
condig@es financeiras similares as do mercado. Ndo se registou em 2007 qualquer pedido de
empréstimo por parte de empresas publicas (Quadro 6.4.1).

Quadro 6.4.1
Empréstimos

Milhares de euros, excepto percentagens

Variagédo
2007 2006
Absoluta %

Empresas Publicas Nao Financeiras 0 80.000 (80.000) -100%
Industria 0 30.000 (30.000) -100%
ENVC 0 30.000 (30.000) -100%
Transportes 0 50.000 (50.000) -100%
STCP 0 50.000 (50.000) -100%

Fonte: Direccé@o-Geral do Tesouro e Finangas
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6.5. Garantias Prestadas

Em 2007 foram concedidas garantias do Estado a operag@es financeiras de empresas publicas
no montante de cerca de 611 M€, das quais beneficiaram empréstimos contraidos por 4
empresas, 3 integradas no sector dos transportes e 1 na gestdo de infra-estruturas.
Relativamente a 2006, observou-se uma reducdo significativa do montante envolvido nas

operacdes garantidas.

Quadro 6.5.1

Garantias Concedidas
Milhares de euros, excepto percentagens

Variagao
2007 2006
Absoluta %
Empresas Publicas Nao Financeiras 611.180 1.505.000 (893.820) -59,4%
Gestéo de Infraestruturas 56.180 655.000 (598.820) -91,4%
Infraestruturas Ferroviarias 0 655.000 (655.000) -100,0%
REFER 0 655.000 (655.000) -100,0%
Outras Infraestruturas 56.180 0 56.180 100,0%
EDIA 56.180 0 56.180 100,0%
Servigos de Utilidade Publica 0 420.000 (420.000) -100,0%
AdP 0 420.000 (420.000) -100,0%
Transportes 555.000 430.000 125.000 29,1%
CARRIS 0 30.000 (30.000) -100,0%
ML 400.000 400.000 0 0,0%
STCP 100.000 0 100.000 100,0%
TRANSTEJO 55.000 0 55.000 100,0%

Fonte: Direccéo-Geral do Tesouro e Financas

Estas garantias visaram facilitar ou criar melhores condic¢6es financeiras na obtengéo de fundos
nos mercados financeiros, tendo em vista o financiamento de planos de investimento de
elevado montante e duracdo, nomeadamente com a construcao/beneficiacdo de infra-
estruturas e com a aquisicdo de equipamentos de transporte publico, como no caso do

Metropolitano de Lisboa, Transtejo e Sociedade de Transportes Colectivos do Porto.

No caso da EDIA, o empréstimo beneficidrio da garantia do Estado destinou-se ao

financiamento parcial do Empreendimento de Fins Multiplos do Algueva.

No final de 2007, as responsabilidades assumidas pelo Estado por garantias prestadas a
empréstimos contraidos por empresas do SEE atingia o0 montante de 9.226 M € , como resulta

da andlise do Quadro 6.5.2.
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Quadro 6.5.2

Total das Garantias Prestadas pelo Estado a Empresas Participadas
(Stock das responsabilidades assumidas)
Milhares de euros, excepto percentagens

Variagao
Beneficiaria 31-12-2007 31-12-2006
Absoluta %
1) Empresas Publicas Ndo Financeiras 9.212.848 8.782.453 430.395 4,9%
Gestéo de Infraestruturas 3.245.696 3.254.932 (9.236) -0,3%
Infraestruturas Aéreas 207.763 232.039 (24.276) -10,5%
ANAM 207.763 232.039 (24.276) -10,5%
Infraestruturas Ferroviarias 2.511.222 2.546.872 (35.650) -1,4%
REFER 2.511.222 2.546.872 (35.650) -1,4%
Infraestruturas Portuarias 38.997 41.021 (2.024) -4,9%
APA 30.000 30.000 0 0,0%
APS 8.997 11.021 (2.024) -18,4%
Outras Infraestruturas 487.714 435.000 52.714 0,0%
EDIA 487.714 435.000 52.714 12,1%
Inddstria 20.949 20.949 0 0,0%
Lisnave 7.482 7.482 0 0,0%
SPE 13.467 13.467 0 0,0%
Requalificagdo Urbana 147.772 197.136 (49.364) -25,0%
Parque Expo 98 147.772 197.136 (49.364) -25,0%
Servicos de Utilidade Publica 624.752 626.211 (2.459) -0,2%
AdP 620.000 620.000 0 0,0%
PT 4.752 6.211 (1.459) -23,5%
Transportes 5.163.480 4.672.029 491.451 10,5%
CARRIS 405.000 405.000 0 0,0%
CP 733.702 733.702 0 0,0%
MP 970.514 976.119 (5.605) -0,6%
ML 2.784.549 2.441.240 343.309 14,1%
STCP 214.715 115.968 98.747 85,2%
TRANSTEJO 55.000 0 55.000 -
Outros Sectores 10.198 11.196 (998) -8,9%
GESTNAVE 9.982 10.980 (998) -9,1%
Imobiliaria Grao-Para 216 216 0 0,0%
2) Empresas Publicas Financeiras 1.365 2.025 (660) -32,6%
CGD 1.365 2.025 (660) -32,6%
3) Empresas Sediadas no Estrangeiro 11.896 15.039 (3.143) -20,9%
HCB 11.896 15.039 (3.143) -20,9%
TOTAL 9.226.109 8.799.517 426.592 4,8%

Fonte: Direcgéo-Geral do Tesouro e Finangas

6.6.Dividendos / Remuneracao do Capital Estatutério

O Estado recebeu no exercicio de 2007, a titulo de dividendos ou remuneracdo do capital
estatutario de empresas do SEE, cerca de 556,3 M€, valor que representa um acréscimo de
4,41% relativamente ao exercicio de 2006 (Quadro 6.6.1), ndo se incluido nesta andlise as

parcelas de dividendos canalizadas para o Fundo de Regularizacédo da Divida Pubica.
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Para esse acréscimo contribuiram, fundamentalmente, os dividendos entregues ao Estado pela
CGD (+52 M€), pelo Banco de Portugal (+34 M€) e ainda pela HCB no ambito do processo de
reversdo e transferéncia do controlo dessa sociedade para a Republica de Mocambique, do
qual resultou uma receita da ordem dos 83 M€, decorrentes da distribuicdo de reservas de

reavaliacao.

Saliente-se ainda a evolugdo positiva dos dividendos distribuidos pela Parpudblica que
cresceram na ordem dos 22,6 M€, pois tratando-se de uma SGPS os ganhos obtidos foram
influenciados pelo comportamento das operacdes de reprivatizagdo e alienacdo de

participacdes sociais, bem como pelos resultados das suas patrticipadas.

Quadro 6.6.1

Dividendos / Remunerac8es do Capital Estatutéario
Milhares de euros, excepto percentagens

Variagéo
2007 2006
Absoluta %
Empresas Publicas Nao Financeiras 254.089 316.692 (62.603) -19,8%
Gestéo de Infra-estruturas 119.067 78.870 40.197 51,0%
Aéreas 16.323 6.467 9.856 84,2%
ANA 11.800 6.185 5.615 84,2%
NAV 4.523 282 4.241 1503,3%
Portuarias 4.145 1.672 2.473 147,9%
APDL 2.429 1.672 757 45,3%
APS 1.716 0 1.716 -
Outras 98.599 70.731 27.868 39,4%
HCB 83.078 0 83.078 -
REN 15.521 70.731 (55.210) -78,1%
Servigos de Utilidade Pablica 29.911 154.855 (124.944) -80,7%
CTT 19.819 0 19.819 -
GALP 10.091 154.855 (144.764) -93,5%
PARPUBLICA 104.280 81.719 22.561 27,6%
Inddstria 832 1.248 (416) -33,3%
LISNAVE 59 12 47 394,4%
EDM 773 1.236 (463) -37,5%
Empresas Publicas Financeiras 208.000 156.000 52.000 33,3%
CGD 208.000 156.000 52.000 33,3%
Total Empresas Publicas 462.089 472.692 (10.603) -2,2%
Outras Entidades Publicas Financeiras 94.238 60.147 34.091 56,7%
Banco de Portugal 94.238 60.147 34.091 56,7%
TOTAL 556.327 532.839 23.488 4,4%

Obs: Valores entregues ao Tesouro em cada ano indicado, liquido de impostos.
Fonte: Direcgédo-Geral do Tesouro e Finangas
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6.7.Receitas geradas por privatizagdes

O acompanhamento e execucdo do processo de reprivatizacdo das empresas do Estado
continuou a ser assegurado pela PARPUBLICA, conforme previsto no Decreto-Lei 290/99, de

30 de Julho.
Em 2007 verificaram-se as seguintes ocorréncias:

- A primeira fase da operacgéo de reprivatizagdo da REN, SA, prevista no Decreto-Lei n.°
228/2006, de 28 de Novembro e nas RCM n.° 74/2007, de 1 de Julho e n.° 87/2007, de
6 de Julho;

- A sétima fase de reprivatizagdo da EDP, SA, prevista no Decreto-Lei n.° 382/2007, de

15 de Novembro.

As duas operacdes referidas deram origem a um encaixe liquido global de 929 ME,
apresentando o Quadro 6.7.1 a desagregacédo da receita liquida gerada por cada operacéo de

reprivatizacéo.

Quadro 6.7.1
Esforco Financeiro do Estado
Operacdes de Reprivatizacdo* - Receitas
Milhares de euros

. Lo Destino da Receita
Receita Liquida

Operagdes Realizadas em 2007 Gerada Liquidg FRDP,
via DGTF
GALP (4.2 fase-acerto) 851,24 851,24
REN (1.2 fase) 269.344,10 229.014,89
EDP (7.2 Fase) 700.008,54 700.008,54
HCB 470.572,42 470.572,42
Portucel (3.2 fase-acerto) -187,33 -187,33
Total 1.440.588,97 1.400.259,75

* Operacdes das quais resulta a transferéncia de propriedade da participagao p/ o sector privado

Incumbe ao Fundo de Regularizacdo de Divida Publica (FRDP) concretizar a afectacdo das

receitas de privatizaces as finalidades previstas, quer na Lei Quadro das Privatizaces®, quer

23 Lei n.° 11/90, de 5 de Abril regula a aplicagdo dos montantes captados pelo Estado na sequéncia de processos de
privatizagdo ou reprivatizagdo de participacdes sociais, prevendo que as receitas assim obtidas sdo passiveis de
afectagdo a amortizacdo de divida puablica, a amortizacdo da divida do SEE, ao servico da divida resultante das
nacionalizacdes e a novas aplicagdes de capital no sector produtivo.
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na RCM n.° 55/93, de 22 de Julho®, quer no Programa de Estabilidade e Crescimento 2005-
2009,

Conforme evidencia o Quadro 6.7.2, as disponibilidades do FRDP em 2007, ascendiam a
1 792,9 M€, com origem em receitas liquidas de privatizacdes (1 400,3 M€?®), noutras receitas,
essencialmente juros obtidos (17 M€) e no saldo do exercicio anterior (375,7 M€). Deste
montante, foi utilizado montante de 949,7 M€ em aplicagbes no sector produtivo e na redugéo
de divida publica, mantendo-se em saldo a diferenca (843,1 M€), ao qual se devera acrescer
as aplicagbes em titulos de divida de curto prazo, cujo saldo foi reforcado em 2007 com o
montante de 372,5 M€. Do montante aplicado, 53,9% das receitas liquidas de privatizagao
destinou-se a reducéo de divida publica e 13,9% a aplicacdes no sector produtivo, dando-se,

assim, cumprimento as determinacdes legais sobre esta matéria.

Quadro 6.7.2

Aplicacdo das Receitas de Privatizacdes
Milhares de euros

2005 2006 2007
Montante disponivel 778.163 1.600.512 1.792.902
Saldo de exercicios anteriores 368.230 87.301 375.659
Receitas de privatizacdes 403.200 1.505.410 1.400.260
Outras receitas (liquidas) 6.733 7.801 16.983
Montante aplicado 690.862 1.224.852 1.322.325
Aplicagdes no sector produtivo 30.880 19.801 195.138
Acréscimo de titulos de divida adquiridos * 30.880 19.801 372.510
Reducéo de divida publica 659.982 1.205.051 754.629
Outros 0 0 48
Saldo para o ano seguinte 87.301 375.659 470.577
Aplicacdes no sector produtivo 87.278 375.216 1
Reducéo de divida publica 23 443 470.576

* O saldo de aplicacdes em titulos de curto prazo na final do exercicio de 2007 era de 4.336.330 mil euros.
Para mais informacgao consultar o Relatério de Gestdo do FRDP de 2007 no sitio da internet do IGCP
(www.igep.pt)

Fonte: Fundo de Regularizagdo da Divida Publica

O saldo transitado para o ano seguinte corresponde quase totalmente ao produto da alienag&o
de uma parcela da participagdo do Estado Portugués na Hidroélectrica Cahora Bassa, cujo

encaixe foi concretizado apenas no final do exercicio.

2 A RCM n.° 55/93, de 22 de Julho, determinou que a aplicagdo deste tipo de receita na amortizacéo da divida do SEE
ou em aumentos de capital no sector produtivo ndo podera exceder 60% do valor global da receita realizado
anualmente. Em articulacdo com o preceituado nesta RCM.
> O Programa de Estabilidade e Crescimento 2005-2009 determina que, a partir de 2006, se passe a aplicar mais de
8(9% das receitas de privatizacdes na amortizagdo de divida publica.
Recorda-se que esta receita liquida corresponde ao encaixe global das trés operac8es de reprivatizagdo ocorridas
em 2007 (1400,3M€).
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7. PESO DO SEE NA ECONOMIA

No presente ponto é apresentada uma breve andlise do peso do SEE na economia, através da
evolugdo verificada nos ultimos anos, tanto em termos de criacéo de valor, medido através do
racio VAB/PIBr,, como em termos de emprego, medido através do racio Emprego SEE/Total

do Emprego na economia.

Saliente-se que, devido a expansdo do universo considerado, mediante a agregacdo das
participacGes minoritarias do Estado, e a revisao dos valores do PIB pelo INE, os valores agora
publicados ndo sao comparaveis com os apurados em relatérios divulgados em anos
anteriores. Devera ser igualmente levado em consideracdo que o VAB utilizado ao longo do
presente ponto se encontra valorizado a precos de mercado, diferindo do utilizado nos

restantes pontos, que se encontra valorizado a custo de factores.
7.1.Peso no Produto Interno Bruto

O peso do SEE na economia medido pelo racio VABpmSEE /PIBpm registou em 2007 um
aumento, na ordem de 24,2% (Grafico 7.1.1), justificado essencialmente pelo crescimento do
VABpm das Empresas Publicas Financeiras e pela empresarializacdo de dezassete hospitais

publicos durante o exercicio de 2007.

Gréfico 7.1.1
Peso do SEE no PIBpm
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Peso do SEEno PBpm - -#- = Peso do SEE(excluindo o Sector da Satde) no PBpm
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Por outro lado, importa referir que, quanto ao contributo das novas empresas do sector da
saude, a alteracdo da forma juridica desses estabelecimentos hospitalares ndo implicou um
efectivo reforco do peso do Estado na economia, mas sim uma deslocacdo de meios materiais

e humanos do Sector Publico Administrativo para o SEE.
7.2.Emprego

O numero médio de trabalhadores do SEE (Participacdes relevantes) revelou um crescimento
de 14,6% relativamente ao exercicio anterior, o que explica o refor¢o da importancia relativa do
SEE medida pelo racio EmpregoSEE /EmpregoTotal, em consequéncia da empresarializagédo
de dezassete hospitais publicos no exercicio de 2007. O peso do emprego do SEE no emprego
total situava-se no final de 2007 em 2,9%, sendo que, em termos globais, no decurso do

exercicio, houve um incremento do volume do emprego no SEE de 19.045 efectivos.

Gréfico 7.2.1
Peso do SEE no Emprego
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Peso do SEEno Emprego = =#= = Peso do SEE(excluindo o Sector da Satde) no Emprego

Caso ndo se considerasse 0 sector da saude em 2007, o peso do emprego do SEE na
economia seria de apenas 1,5%, o que traduz um esforgco de reducdo de efectivos que vem
sendo prosseguido de forma continuada nas principais EPNF e a saida do universo de algumas
sociedades.
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8. ANEXOS

8.1.Carteira Principal em 2006 e 2007

EMPRESAS

1. Empresas Publicas n&o Financeiras

1.1.

1.2.

1.3.

1.4.

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

Gestéo de Infraestruturas

1.2.1. Infraestruturas Aéreas

ANA - Aeroportos de Portugal, SA

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

Navegagdo 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 - Administracao dos Portos do Douro e Leixdes, SA
APL - Administracéo do Porto de Lisboa, SA

APS - Administracdo do Porto de Sines, SA

APSS - Administracdo dos Portos de Setubal e Sesimbra, SA

1.2.4. Infraestruturas Rodoviéarias

EP - Estradas de Portugal, SA

1.2.5. Outras Infraestruturas

Docapesca - Portos e Lotas, SA

EDIA - Empresa de Desenv. Infraest. Alqueva, SA
SIMAB - Soc.Inst. Mercados Abastecedores, SA

Industria
EDM - Empresa de Desenvolvimento Mineiro, SGPS, SA
EMPORDEF - Empresa Portuguesa de Defesa, SGPS, SA

Requalificacdo Urbana
CacémPolis-Soc.Des.Progr. Polis em Cacém, SA

Euros, excepto percentagens

Participacao DGTF

2007

Valor Nominal

Global

8.864.381.923,40

758.668.965,00
2.670.000,00
755.998.965,00

1.188.959.569,80
99.714.520,00
62.889.520,00
6.750.000,00
3.300.000,00
1.775.000,00
25.000.000,00
306.700.000,00
1.500.000,00
305.200.000,00
232.000.000,00
30.000.000,00
48.000.000,00
60.000.000,00
80.000.000,00
14.000.000,00
200.000.000,00
200.000.000,00
350.545.049,80
8.528.400,00
291.507.750,00
50.508.899,80

171.875.000,00
30.000.000,00
141.875.000,00

90.866.000,00
0

%

98,8

99,8
50,1
100

95,6
48,4
314
10
82,5
52
100
99,8
60
100
100
100
100
100
100
100
100
100
100
100
100
100

100
100
100

88,1

2006

Valor Nominal

Global

8.720.198.498,30

713.618.965,00
2.670.000,00
710.948.965,00

1.188.899.464,60
99.654.414,90
62.889.520,00
6.750.000,00
3.300.000,00
1.775.000,00
24.939.894,90
306.700.000,00
1.500.000,00
305.200.000,00
232.000.000,00
30.000.000,00
48.000.000,00
60.000.000,00
80.000.000,00
14.000.000,00
200.000.000,00
200.000.000,00
350.545.049,80
8.528.400,00
291.507.750,00
50.508.899,80

171.875.000,00
30.000.000,00
141.875.000,00

108.600.000,00
9.375.000,00

95

98

99,8
50,1
100

95,6
48,5
31,4
10
82,5
10
100
99,8
60
100
100
100
100
100
100
100
100
100
100
100
100
100

100
100
100

83,5
60
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ChavesPolis-Soc. Desenv. Programa Polis em Chaves,SA
CostaPolis - Soc. Desenv. Prog. Polis na Costa de Caparica, SA
GaiaPolis-Soc. Desenv. Programa Polis em Gaia,SA

Parque Expo 98, SA

Setubal Polis - Soc. Desenv. Programa Polis em Setubal, SA
TomarPolis - Soc. Desenv. Progr. Polis em Tomar, SA
VianaPolis - Soc. Desenv. Progr. Polis em Viana do Castelo, SA

Saude

Centro Hospitalar Cova da Beira, EPE

Centro Hospitalar de Lisboa Ocidental, EPE
Centro Hospitalar de Coimbra, EPE

Centro Hospitalar de Vila Nova de Gaia/Espinho, EPE
Centro Hospitalar de Setubal, EPE

Centro Hospitalar de Vila Real/Peso da Régua, EPE
Centro Hospitalar Tras-os-Montes e Alto Douro, 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

Centro Hospitalar do Alto Ave, EPE

Centro Hospitalar do Médio Ave, EPE

Centro Hospitalar do Porto, EPE

Centro Hospitalar do Tamega e Sousa, EPE
Centro Hospitalar de Lisboa Central, EPE

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

Hospital do Espirito Santo de Evora, EPE

Hospital de Séo 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 Jodo de Deus, EPE

Hospital Séo Sebastido, EPE

Hospital Sao Teoténio, EPE

IPO - Coimbra, EPE

IPO - Lisboa, EPE

IPO - Porto, EPE

Unidade Local de Saude do Norte Alentejano, EPE
Unidade Local de Saude de Matosinhos, EPE

0
12.600.000,00
0
65.436.000,00
3.830.000,00
0
9.000.000,00

1.389.641.000,00

19.950.000,00
126.860.000,00
16.694.000,00
22.758.000,00
44.930.000,00
0
41.568.000,00
29.930.000,00
39.950.000,00
29.950.000,00
29.930.000,00
34.940.000,00
39.496.000,00
16.991.000,00
86.548.000,00
38.604.000,00
60.446.000,00
0
133.000.000,00
14.477.000,00
112.000.000,00
19.950.000,00
29.930.000,00
49.880.000,00
0
29.930.000,00
29.930.000,00
0
29.930.000,00
9.980.000,00
0
29.930.000,00
0

0
29.930.000,00
39.900.000,00
19.950.000,00
49.880.000,00
39.900.000,00
11.669.000,00
29.930.000,00

60

99,1
60

60

100
100
100
100
100
100

100
100
100
100
100
100
100
100
100
100
100

100
100
100
100
100
100

100
100

100
100

100

100
100
100
100
100
100
100

1.122.000,00
12.600.000,00
5.778.000,00
65.436.000,00
3.830.000,00
1.459.000,00
9.000.000,00

1.239.900.000,00

19.950.000,00
126.860.000,00
0

0
44.930.000,00
19.950.000,00
0
29.930.000,00
39.950.000,00
29.950.000,00
29.930.000,00
34.940.000,00

O O O o o

29.930.000,00
133.000.000,00
0
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
19.950.000,00
49.880.000,00
39.900.000,00
0
29.930.000,00
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60
60
60
99,1
60
60
60

100
100
100

100
100

100
100
100
100
100

100
100

100
100
100
100
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100
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100
100
100
100
100
100
100
100
100
100
100
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1.6. Servicos de Utilidade Publica
AdP - Aguas de Portugal, SA
CTT - Correios de Portugal, 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-Participag8es Publicas, SGPS, SA

1.9. Outros Sectores
Ambelis-Agéncia p/Moderniza¢do Econémica de Lisboa, SA
AICEP, EPE (ex-API, EPE)
ANCP - Agéncia Nacional de Compras Publicas, EPE
EGREP - Entid.Gest.Reservas Estratég Prod.Petrolif., EPE
ENATUR - Empresa Nacional de Turismo, SA
FRME - Fundo para Revit. Modern.Tecido Emp., SGPS, SA
EMA - Empresa de Meios Aéreos, SA
Parque Escolar, EPE
GeRAP-Emp. Gestédo Parp. Recur. Da Adm. Publica, EPE
OPART - Org. Producéo Artistica, EPE
Sociedade Portugal Vela 2007, SA
Teatro Nacional D. Maria Il, SA
Teatro Nacional D. Maria Il, EPE
Teatro Nacional S. Jodo, EPE

2. Empresas Publicas Financeiras
Caixa Geral de Depositos, SA
SOFID - Soc. Para o Financ. Desenv. Inst. Financ. Créd. SA
PME Investimento, SA

3. Capital de Risco
INOVCAPITAL, SA (ex-PME Capital, SA)

4. Empresas Sediadas na Estrangeiro
Hidroeléctrica de Cahora Bassa, SARL

5. Total

125.656.410,00
38.331.410,00
87.325.000,00

2.896.318.020,00
163.532.270,00
1.995.317.000,00
569.750,00
500.000,00
603.750.000,00
79.649.000,00
53.000.000,00

2.000.000.000,00
2.000.000.000,00

242.396.958,60
0
110.000.000,00
8.000.000,00
250.000,00
1.618.400,00
46.971.558,60
54.000.000,00
1.400.000,00
12.000.000,00
2.000.000,00

0

0

5.157.000,00
1.000.000,00

3.110.132.750,00
3.100.000.000,00
5.999.000,00
4.133.750,00

4.133.750,00
4.133.750,00

101.456.109,30
101.456.109,30

12.080.104.532,70

72,2
8,8
100

100
100
100

53

10
100
100
100

100
100

97,1

100
100
100
20,2
89,8
100
100
100
100

100
100

99,8
100
60
15

15
15

15
15

98,3

236.612.350,00
149.287.350,00
87.325.000,00

2.896.318.020,00
163.532.270,00
1.995.317.000,00
569.750,00
500.000,00
603.750.000,00
79.649.000,00
53.000.000,00

2.000.000.000,00
2.000.000.000,00

164.374.698,60
2.740,00
110.000.000,00
0

250.000,00
1.618.400,00
46.971.558,60
0

0

0

0

375.000,00
5.157.000,00

0

0

2.954.133.750,00
2.950.000.000,00
0

4.133.750,00

4.133.750,00
4.133.750,00

118.450.913,80
118.450.913,80

11.796.916.912,10

97

58,6
34,4
100

100
100
100

53

10
100
100
100

100
100
96,2
14
100

100
20,2
89,8

75
100

99,9
100

15

15
15

81,7
81,7

98,3
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8.2.Outras Participacfes (carteira acessoria, fundos e empresas

em liquidacao)
Outras ParticipacGes - Carteira Acessoria *

Empresas

Empresas Publicas ndo Financeiras
Industria
Companhia Minas de Penedono, SA
DECOVIZ-Produtos de Decoragéo, Ld?
DILOP-Alimentos do Sul, SA
DILOP-Charcutaria Cozidos e Fumados, SA
DILOP-Produtos Alimentares, SA
DILOP-Transportes, AS
EFACEC - Int. Financing, SGPS, SA
Lisnave-Estaleiros Navais, SA
Metalurgia Casal,AS
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

AMBELIS-Agéncia p/Modernizacéo 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-Aquisicdes Alienagdes Patrim.Imob. Mobil.,SA
Imobiliria Construtora Grao-Para,SA
MANTERO-Agricultura e Comércio Internacional, SA
Martins & Rebelo - Ind. L&cteas e Alimentares,SA
Matur-Soc. de Empreendim. Turisticos da Madeira,SA
Metanova-Comércio e Gestdo de Imdveis,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,Ld3-Farmacia Central de Carcavelos
Sociedade Turistica da Penina,SA
Sonagi-Soc. Nacional Gestéo Investimento,SA
SPIDOURO-Soc. Prom. Inv. Douro Tras-os-Montes SA

Empresas Sediadas na Estrangeiro
FICREM-Fundo Inv. Capital de Risco Emp. Mogambique *
IPE MACAU-Invest. e Participacbes Empresarias, SARL*
WTC MACAU - World Trade Center Macau,SARL*

Total

Fonte: Direccéo Geral do Tesouro e Financas

* Foi considerado o cambio a 31.12.2007

2007
Valor Nominal
Global
22.126.209,60
11.967.804,20
74.819,70
4.988,00
58.800,00
31.355,00
1.772.200,00
64.915,00
38.173,50
148.330,00
10
160
8.112.949,00
650.182,00
4.988,00
1.005.934,10
10.158.405,30
2.740,00
293.293,20
648.435,00
30.000,00
17,5
1.606,10
0,5
69.133,40
8.750,00
20
2.197.300,00
4.651.804,20
20
37.410,00
17.430,00
0
2.118.255,00
4.930,10
1.895,40
15
500
74.850,00
295.577,40
129.336,60
94.994,70
71.246,10
22.421.786,90

Euros, excepto percentagens

Participacdo DGTF

37,7
1.4
19,6
18,7
0,9

53,7

24,1
17,5

43,5
37,3

10
74

43,7

95

8,3

35
51
100
2,5

2006
Valor Nominal
Global
22.501.209,60
11.967.804,20
74.819,70
4.988,00
58.800,00
31.355,00
1.772.200,00
64.915,00
38.173,50
148.330,00
10
160
8.112.949,00
650.182,00
4.988,00
1.005.934,10
10.533.405,30
2.740,00
293.293,20
648.435,00
30.000,00
17,5
1.606,10
0,5
69.133,40
8.750,00
20
2.197.300,00
4.651.804,20
20
37.410,00
17.430,00
375.000,00
2.118.255,00
4.930,10
1.895,40
15
500
74.850,00
295.577,40
129.336,60
94.994,70
71.246,10
22.796.786,90

36,9
1,4
19,6
18,7
0,9

53,7

24,1
17,5

43,5
37,3

10
7,4
15
43,7

95

8,3

35
51
100
2,5
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Outras Participagdes - Empresas em Liquidacéo

Empresas

Ambelis-Agéncia p/Modernizagdo Econémica de Lisboa, SA
AveiroPolis-Soc.Desenvolv.Programa Polis em Aveiro, SA
BejaPolis-Soc.Desenvolv.Programa Polis em Beja, SA
BragancaPolis-Soc.Des.Progr. Polis em Braganga, SA
CacémPolis-Soc.Des.Progr. Polis em Cacém, SA

Casa da Musica/Porto 2001, SA

ChavesPolis-Soc. Desenv. Programa Polis em Chaves,SA
CoimbraPolis-Soc. Desenv. Programa Polis em Coimbra,SA
COPENAVE-Coop.Abastecedora de Navios, CRL*
DIATRADA - Comércio e Industria de Diamantes, Lda.
GaiaPolis-Soc. Desenv. Programa Polis em Gaia,SA
GESTNAVE-Prestag. de Serv. Indust.,SA

LeiriaPolis-Soc. Desenv. Programa Polis Leiria,SA
Messa-Industria de Preciséo,SA*

PEC-Produtos Pecuérios de Portugal, SGPS, SA
PolisAlbufeira-Soc.Des.Progr.Polis em Albufeira, SA
PolisCastelo Branco-Soc.Des.Progr.Polis Castelo Br., SA
PolisCovilha-Soc.Desenv.Progr. Polis na Covilhd, 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
SAUDEC, Lda

Silopor-Empresa Silos Portuarios, SA
SilvesPolis-Soc.Des.Progr. Polis em Silves, SA

Sociedade Portugal Vela 2007, SA
TomarPolis-Soc.Desenvolv.Progr.Polis em Tomar, SA
ViseuPolis-Soc.Desenvolv.Progr.Polis em Viseu, SA

Total

Fonte: Direccao Geral do Tesouro e Financas
* Liquidagdes ndo acompanhadas pela DGTF

Outras Participag6es - Fundos de Investimento

Empresas

Empresas Publicas Financeiras
Fundo Invest. Imobil. Fechado Margueira Capital
Capital de Risco
FCR - GRUPO CGD - CAIXA CAPITAL (ex-FIQ)
FCR AICEP CAPITAL GLOBAL GPI (ex- FIQ - APl CAPITAL)
FIQ INOVCAPITAL (ex- FIQ - PME CAPITAL)
FIQ INOVCAPITAL VALOR (ex- FIQ - PME CAPITAL VALOR)
FIQ INOVCAPITAL 2 (ex- FIQ - PME INVESTIMENTOS)
FIQ INOVCAPITAL VALOR 2 (ex- FIQ - PME INVESTIM. VALOR)

Total
Fonte: Direc¢é@o Geral do Tesouro e Financas

Euros, excepto percentagens

Participagdo DGTF

2007 2006
Valor Nominal Valor Nominal
Global % Global %
2.740,00 1,4 0 -
5.700.000,00 60 5.700.000,00 60
2.856.000,00 60 2.856.000,00 60
3.592.000,00 60 3.592.000,00 60
9.375.000,00 60 0 -
36.344.996,00 86,9 36.344.996,00 86,9
1.122.000,00 60 0 -
6.000.000,00 60 6.000.000,00 60
1.010,60 - 1.010,60
0 - 53.770,40 49
5.778.000,00 60 0 -
200.000,00 100 200.000,00 100
7.500.000,00 60 7.500.000,00 60
199.519,20 40 199.519,20 40
36.646.345,00 100 36.646.345,00 100
5.100.000,00 60 5.100.000,00 60
5.880.000,00 60 5.880.000,00 60
4.591.000,00 60 4.591.000,00 60
4.725.000,00 60 4.725.000,00 60
3.000.000,00 60 3.000.000,00 60
4.800.000,00 60 4.800.000,00 60
4.650.000,00 60 4.650.000,00 60
0 - 1.347.000,00 60
30.000,00 40 0 -
46.388.204,40 100 46.388.204,40 100
748.000,00 60 748.000,00 60
375.000,00 75 0 -
1.459.000,00 60 0 -
9.600.000,00 60 9.600.000,00 60

206.663.815,20 189.922.845,60

Euros, excepto percentagens

Participacdo DGTF

2007 2006
Valor Nominal Valor Nominal

Global % Global %
50.987.231,20 22,7 50.987.231,20 22,7
50.987.231,20 22,7 50.987.231,20 22,7
47.874.557,20 50,7 47.909.529,70 56
4.987.979,00 7,7 4.987.979,00 7,7
6.200.000,00 9,5 6.234.972,50 50
16.909.245,40 64,9 16.909.245,40 64,9

1.820.612,00 6,6 1.820.612,00 6,6
16.136.108,80 75,1 16.136.108,80 75,1

1.820.612,00 6,6 1.820.612,00 6,6
98.861.788,40 36,3 98.896.760,90 38,8
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8.3.Demonstracao de resultados das EPNF por sectores — 2007

RUBRICAS

Custos e Perdas

Cust. merc. vend. e mat.cons.
Fornecim. e servigos externos
Custos c/ pessoal
Amortiz. imob. corp. e incorp.
Provis6es
Impostos
Outros custos operacionais

Custos Operacionais
Custos e perdas financeiras
Custos e perdas extraordinarias
Impostos s/ rendim. exercicio
Interesses minoritarios

Total

Proveitos e Ganhos

Vendas

Prestagédo de servigos

Variagdo produgdo

Trab. p/ a propria empresa

Proveitos suplementares

Subsidios / Indemniz. Compensatérias

Reversdes de amortiz. Ajust.

Outros prov. e ganhos operac.
Proveitos Operacionais

Proveitos e ganhos financeiros

Proveitos e ganhos extraordinarios

Total

Resultados operacionais
Antes de subsidios / IC's
Ap6s subsidios / IC's

Resultados financeiros

Resultados correntes

Resultados extraordinérios

Resultados Liquidos
Com interesses minoritarios
Sem interesses minoritarios

C. Social

108.626
59.386
120.679
16.028
2.011
16.920
905
324.556
51.135
2.531
586

0
378.808

0
204.981
0

0

118
126.570
1.022
588
333.279
1.113
9.054
343.447

(117.847)
8.723
(50.021)
(41.298)
6.523

(35.360)
(35.360)

Aéreas

2.278
130.867
224.726
106.089

200

352
17.140
481.652
39.328
4.520
22.815
0
548.315

1.248
538.072
0

7.958
6.782
215

81

127
554.484
13.718
22.591
590.793

72.617
72.832
(25.611)
47.222
18.071

42.478
42.478

Portuérias

1.794
33.993
57.799
49.132

928

2.013

10.682
156.341

7.245

3.173

2.528

0
169.287

368
150.219
0

1.416
7.052
76

998
4.031
164.160
3.713
15.990
183.863

7.743
7.819
(3.532)
4.287
12.817

14.577
14.577

Gestéo de Infraestruturas

Transportes
Ferroviarias

14.283
115.406
110.015

10.180

3.648
3.164
3.881
260.577
260.590
8.742
98

0
530.006

0
71.401
0
44.877
10.962
31.032
7

1.858
160.136
134.413
12.468
307.016

(131.473)
(100.441)
(126.177)
(226.618)

3.726

(222.990)
(222.990)

Rodoviarias

80.398
54.749
3.513
1.500
23

62
140.245
45
4.155
315

0
144.760

0

2.122

0
12.185
11.899
109.225
0

0
135.431
468
7.745
143.644

(114.039)
(4.814)
423
(4.391)
3.590

(1.116)
(1.116)

SOMA

18.354
360.664
447.289
168.915

6.276
5.552
31.765
1.038.814
307.209
20.589
25.755

0
1.392.368

1.616
761.813
0

66.435
36.696
140.548
1.086
6.016
1.014.210
152.312
58.794
1.225.316

(165.152)
(24.604)
(154.897)
(179.501)
38.204

(167.052)
(167.052)

Outras

2.792
51.107
20.313
19.024

812
896
990
95.933
14.300
344
205
(1.577)
109.205

17.729
40.911
35.917
2.020
483

1.422
710
99.192
1.803
6.019
107.013

3.259
3.259
(12.498)
(9.239)
5.675

(3.769)
(2.192)

SOMA

21.146
411.770
467.602
187.939
7.088
6.447
32.755
1.134.748
321.509
20.933
25.960
(1.577)
1.501.573

19.345
802.724
35.917
68.455
37.179
140.548
2.508
6.726
1.113.402
154.115
64.813
1.332.330

(161.893)
(21.345)
(167.395)
(188.740)
43.879

(170.820)
(169.244)

Req.
Ambiental

10.081
24.331
15.833
1.132
8.256
2.119
2.844
64.597
21.728
1

104
(1.578)
84.852

23.396
25.905
26
4.728
5.033
600
29.700
11.173
100.561
11.132
0
111.693

35.364
35.964
(10.596)
25.368
1)

25.263
26.841

Salde

1.049.723
529.042
1.945.326
125.976
20.182
222

4.291
3.674.760
780
91.199
9.067

0
3.775.806

380.787
2.952.244
618

128

9.520
73.154

0

101.284
3.517.734
31.925
132.214
3.681.873

(230.180)
(157.026)
31.145
(125.880)
41.015

(93.932)
(93.932)

Servigos de
Utilidade
Publica

34.368
459.693
570.863
239.396

6.946
11.372
6.556
1.329.193
106.894

60.128

23.420

11.973

1.531.608

313.968
1.027.879
853
44.164
19.318
889

2.519
37.750
1.447.340
33.710
131.190
1.612.240

117.258
118.147
(73.184)
44.963
71.062

92.605
80.632

Transportes

50.114
332.820
368.336
208.627

2.510
3.956
58.818
1.025.181
305.359
10.819
502

0
1.341.861

33
520.089
(59)
17.950
18.114
136.422
1.698
10.669
704.916
41.540
38.198
784.654

(456.687)
(320.265)
(263.819)
(584.084)

27.379

(557.207)
(557.207)

PARPUBLICA

323.266
1.295.519
585.752
217.542
(1.177)

0

94.790
2.515.692
203.458
0

39.034
11.915
2.770.099

304.462
2.190.729
9.295
6.655

0

29.526

0

495.522
3.036.189
109.752

0
3.145.941

490.971
520.497
(93.706)
426.791

0

387.757
375.842

Outros

47.248
85.596
41.368
33.504

1.846
1.639
1.867

213.068

19.407
4143
1.028

(261)
237.386

90.606
61.350
1.166
9.608
2.671
8.235
1.033
23.175
197.844
7.872
13.428
219.145

(23.459)
(15.224)
(11.535)
(26.759)

9.285

(18.502)
(18.241)

Milhares de euros

Capital
Risco

6.420
1.480
242

524
673
9.339
23.364
131

18

32.852

2.015

43
379

2.438
20.784
7.305
30.527

(6.901)
(6.901)
(2.580)
(9.481)

7.173

(2.325)
(2.325)

TOTAL

1.644.572
3.204.578
4.117.239
1.030.385
47.662
43.199
203.499
10.291.134
1.053.633
189.886
99.719
20.472
11.654.844

1.132.597
7.787.918
47.815
151.688
91.995
515.944
38.859
686.887
10.453.704
411.943
396.202
11.261.849

(353.374)
162.570
(641.690)
(479.120)
206.316

(372.523)
(392.995)
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8.4.Demonstracao de resultados das EPNF por sectores — 2006

Milhares de euros

Gestéo de Infraestruturas "
Servigos de

RUBRICAS C. Social Transportes Req. Sadde  Utilidade  Transportes PARPUBLICA  Outros  CoPitdl TOTAL
. . L Outras SOMA Ambiental - Risco
Aéreas Portuarias  Ferroviarias  Rodoviarias SOMA Publica
Custos e Perdas
Cust. merc. vend. e mat.cons. 80.521 2.134 1.139 25.123 0 28.396 3.164 31.561 27.276 864.598 33.571 50.229 211.137 46.784 0 1.345.677
Fornecim. e servigos externos 69.221 120.888 29.455 106.039 101.259 357.641 48.260 405.901 20.620 412.464 433.381 307.273 1.097.522 63.550 6.568 2.816.499
Custos c/ pessoal 118.188 216.601 54.557 111.491 56.315 438.964 20.921 459.884 17.552 1.546.455 580.892 384.071 430.473 35.773 1.059 3.574.347
Amortiz. imob. corp. e incorp. 17.236 95.084 47.398 9.290 2.466 154.238 16.022 170.260 3.234 88.781 220.215 193.187 103.905 26.423 185 823.426
Provisdes 940 1.707 1.285 6.338 960 10.291 35 10.326 65 30.145 49.462 2.782 4.277 1.762 0 99.759
Impostos 4.503 947 1.550 6.320 34 8.851 436 9.287 3.062 37 10.001 4.983 0 1.216 109 33.197
Outros custos operacionais 1.523 16.904 8.373 3.647 67 28.992 950 29.942 4.003 3.535 5.946 61.785 48.871 3.704 953 160.263
Custos Operacionais 292.132 454.265 143.759 268.247 161.101 1.027.372 89.788 1.117.160 75.813 2.946.014 1.333.467 1.004.311 1.896.185 179.211 8.874 8.853.167
Custos e perdas financeiras 35.488 30.235 7.321 168.731 60 206.347 13.926 220.274 26.871 1.185 105.339 244.762 136.833 15.886 19.659 806.297
Custos e perdas extraordinérias 10.534 5.565 4.377 18.631 1.622 30.195 1.572 31.767 0 107.324 36.109 13.026 0 2.280 393 201.434
Impostos s/ rendim. exercicio 666 16.384 4.005 141 324 20.855 152 21.006 111 2.447 55.168 471 22.485 1.849 337 104.541
Interesses minoritarios 0 0 0 0 0 0 (1.159) (1.159) (1.342) 0 8.817 0 1.013 (288) 0 7.041
Total 338.821 506.449 159.462 455.751 163.107 1.284.769 104.279 1.389.048 101.453 3.056.969 1.538.900 1.262.570 2.056.516 198.939 29.264 9.972.480
Proveitos e Ganhos
Vendas 165.396 1.119 263 20.200 0 21.583 15.846 37.428 42.433 53.337 324.357 421 275.399 108.513 0 1.007.285
Prestagéo de servigos 18.348 493.425 144.228 62.967 1.402 702.022 34.519 736.541 33.897 2.306.199 994.861 486.380 1.632.825 34.431 1.385 6.244.867
Variagio produgao 0 0 0 (15.410) 0 (15.410) 29.560 14.150 0 4.157 0 (44) 890 (52) 0 19.100
Trab. p/ a prépria empresa 0 5.326 965 53.457 12.689 72.437 2.501 74.938 826 0 33.291 20.713 2.465 1.151 0 133.384
Proveitos suplementares 219 5.969 5.732 16.412 8.300 36.414 385 36.799 0 7.006 70.285 17.496 0 2.879 36 134.720
Subsidios / Indemniz. Compensatérias 125.549 187 30 28.998 133.668 162.883 21 162.903 0 195.853 37 120.154 16.903 17.449 0 638.849
Reversdes de amortiz. Ajust. 640 0 0 1.089 0 1.089 558 1.648 8.725 629 0 333 0 582 220 12.775
Outros prov. e ganhos operac. 428 1.626 660 861 8 3.156 2.079 5.235 10.757 150.365 3.354 10.478 712.693 12.677 45 906.032
Proveitos Operacionais 310.580 507.653 151.878 168.574 156.068 984.173 85.469 1.069.641 96.638 2.717.546 1.426.184 655.931 2.641.175 177.630 1.686 9.097.012
Proveitos e ganhos financeiros 1.264 5.825 2.888 70.469 485 79.666 1.116 80.783 6.616 26.861 21.988 17.273 207.173 5.267 24.858 392.082
Proveitos e ganhos extraordinarios 3.302 23.789 22.823 14.962 5.290 66.863 7.005 73.869 1 123.271 124.733 32.217 0 12.736 6.662 376.790
Total 315.145 537.267 177.589 254.005 161.843 1.130.703 93.590 1.224.293 103.255 2.867.679 1.572.905 705.421 2.848.348 195.632 33.206 9.865.884
Resultados operacionais
Antes de subsidios / IC's (107.101) 53.201 8.090 (128.671) (138.701)  (206.082) (4.341) (210.422) 20.825  (424.320) 92.680 (468.534) 728.087 (19.031) (7.188) (395.004)
Ap6s subsidios /IC's 18.448 53.388 8.119 (99.673) (5.033) (43.199) (4.320) (47.519) 20.825 (228.467) 92.717 (348.380) 744.990 (1.581) (7.188) 243.845
Resultados financeiros (34.225) (24.410) (4.433) (98.263) 425  (126.681) (12.810) (139.491) (20.255) 25.676 (83.350) (227.490) 70.340 (10.619) 5.199 (414.215)
Resultados correntes (15.777) 28.978 3.686 (197.936) (4.608)  (169.880) (17.130) (187.010) 570 (202.791) 9.366 (575.869) 815.330 (12.200) (1.989) (170.370)
Resultados extraordinarios (7.232) 18.224 18.446 (3.669) 3.668 36.669 5.433 42.102 1 15.948 88.624 19.191 0 10.455 6.268 175.356
Resultados Liquidos
Com interesses minoritarios (23.675) 30.818 18.127 (201.746) (1.264)  (154.066) (11.849) (165.915) 460 (189.290) 42.823 (557.150) 792.845 (3.595) 3.942 (99.555)
Sem interesses minoritarios (23.675) 30.818 18.127 (201.746) (1.264)  (154.066) (10.689) (164.755) 1.802 (189.290) 34.006 (557.150) 791.832 (3.307) 3.942 (106.596)
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8.5.Balanco das EPNF por sectores — 2007

RUBRICAS

Activo Liquido

Imobilizado
Incorpéreo
Corpéreo
Investimento financeiro
Circulante
Existéncias
Dividas de terceiros - m/l prazo
Dividas de terceiros - ¢/ prazo
Tit. negoc., dep. banc. e caixa
Acréscimos e diferimentos
Acréscimos de proveitos
Custos diferidos
Activos por impostos diferidos

Capital préprio
Capital

Accdes, prestacdes suplementares e prémios

Diferencas de consolidagédo
Ajustamento partes de capital
Reservas

Resultados transitados
Resultado liquido do exercicio
Dividendos antecipados

Interesses Minoritéarios
Passivo Liquido
Prov. p/ riscos e encargos

Dividas a terceiros - m/I prazo
Empréstimos obrigacionistas
Empréstimos bancérios
Outras

Dividas a terceiros - ¢/ prazo
Empr. p/ obrigagdes
Empréstimos bancérios
Outras

Acréscimos e Diferimentos
Acréscimos de custos
Proveitos diferidos
Passivos p/ impostos diferidos

C. Préprio + Passivo + |. Minor.

C. Social

396.836

272.355
131.900
137.155
3.300
92.582
74.960
889
14.187
2.547
31.899
16.853
14.369
678

(715.317)
761.324
123.679

0
9)
12.735

(1.577.666)

(35.360)
0

0
1.112.152
75.819

828.519
0
828.322
197
122.373
0
58.486
63.886
85.442
83.920
1.279
243

396.835

Aéreas
1.641.156

1.198.970
37.683
1.113.382
47.905
343.514
1.175

0

98.446
243.893
98.672
6.473
76.311
15.888

422.069
328.250
0

0

6.804
115.325
(70.787)
42.478
0

0
1.219.087
50.983

612.011
0
612.011
0
155.835
0
63.950
91.885
400.258
132.057
267.829
371

1.641.156

Portuérias

1.556.604

1.446.939
9.775
1.387.360
49.804
85.380
976

410
31.420
52.575
24.285
4.352
6.323
13.610

701.252
232.000
0

0

0
443.627
11.049
14.577
0

855.352

113.083

112.098
0
112.063
36
110.555
0
65.532
45,023
519.616
9.808
509.157
651

1.556.604

Gestao de Infraestruturas

Transportes
Ferroviarias

7.233.361

7.019.242
82.276
6.865.184
71.782
160.694
31.813

0

126.915
1.966
53.425
44.821
8.604

0

2.254.041
307.700

0

0

0
3.492.194
(1.322.863)
(222.990)

0

4.979.320
20.901

3.821.972
0
3.821.972
0

953.511

0

779.507
174.004
182.936
99.317
83.619

0

7.233.361

Rodoviarias

11.616.215

11.559.009
0
11.559.009
0

57.087

0

0

55.771
1.315

119

119

10.592.494
200.000

0

0

0
10.403.502
(9.892)
(1.116)

0

1.023.721

206.537
0
0
0
0

583.831
0
459.789
124.042
233.353
187.344
46.009
0

11.616.215

SOMA
22.047.336

21.224.160
129.733
20.924.936
169.491
646.675
33.964
410
312.552
299.750
176.501
55.646
91.356
29.498

13.969.857
1.067.950
0

o

6.804
14.454.648
(1.392.493)
(167.051)
0

0
8.077.479
391.504

4.546.081
0
4.546.046
36
1.803.731
0
1.368.778
434.953
1.336.162
428.526
906.614
1.023

22.047.336

Outras

1.833.824

1.620.800
203.256
1.416.678
866
210.567
80.809

95
106.735
22.928
2.457
1.064
1.368

24

308.518
350.545
0

0

(102)
20.800
(60.533)
(2.192)
0

6.890
1.518.416
29.494

584.391
356.180
227.711
500
159.883
0
90.989
68.894
744.648
11.337
733.286
25

1.833.824

SOMA

23.881.159

22.844.960
332.989
22.341.614
170.357
857.242
114.772
505
419.287
322.677
178.957
56.710
92.724
29.523

14.278.375
1.418.495
0

o

6.702
14.475.448
(1.453.026)
(169.244)
0

6.890
9.595.895
420.998

5.130.473
356.180
4.773.757
536
1.963.614
0
1.459.767
503.847
2.080.810
439.862
1.639.900
1.048

23.881.160

Req.
Ambiental

530.000

243.917
2.703
189.261
51.953
204.945
14.911
39.724
109.422
40.887
81.139
10.382
70.703
54

(35.127)
108.434
29.219

0

0

1.012
(200.633)
26.840

o

(14.591)
579.719
1.083

209.102
98.568
110.403
131
261.032
49.204
160.129
51.698
108.503
23.005
85.497
0

530.001

Saude

3.356.900

1.154.634
2.273
1.152.245
115
1.852.663
120.322
5.236
865.406
861.699
349.604
345.278
4.326

0

1.395.343
1.407.106
34.247

0

0
739.017
(694.354)
(90.672)
0

0
1.961.558
120.499

26.612

0

406
26.206
1.317.426
0

430
1.316.996
497.021
306.977
190.045
0

3.356.901

Servigos de
Utilidade
Publica

6.487.345

4.216.299
116.843
3.978.829
120.627
1.783.476
20.400
47.037
889.958
826.081
487.571
198.871
165.943
122.757

695.114
521.825
1.231
7.053
(8.889)
88.821
4.440
80.632
0

196.753
5.595.478
64.720

1.295.259
0
1.179.804
115.456
1.727.797
0

703.952
1.023.845
2.507.701
667.915
1.789.688
50.098

6.487.345

Transportes

7.189.776

6.557.143
191.859
6.307.225
58.058
219.062
15.043
440
185.634
17.945
413.572
19.774
393.798
0

(2.482.793)
2.901.323
471.740

0

4.476
1.233.140
(6.536.266)
(557.207)
0

0
9.672.569
267.261

7.557.329
1.395.851
5.536.443
625.035
1.184.945
7.731
930.726
246.487
663.034
146.031
506.263
10.740

7.189.776

PARPUBLICA

10.295.595

7.568.935
17.472
3.048.000
4.503.463
2.649.721
547.296
995.188
1.107.237
0

76.939
15.037
18.350
43.552

3.489.378
2.000.000
0

0
(541.591)
803.404
851.723
375.842

0

106.601
6.699.616
55.266

4.910.275
3.319.216
1.084.726
506.333
1.122.029
0

252.385
869.644
612.046
170.959
348.587
92.500

10.295.595

Outros

1.242.600

698.146
6.000
668.868
23.278
482.980
304.199
14.803
95.574
68.404
61.475
54.123
4.357
2.994

208.866
260.025
16.476
0
(21.976)
41.458
(68.875)
(18.241)
0

(158)
1.033.891
15.870

349.551
0
328.854
20.697
151.399
0
46.193
105.206
517.072
22.652
493.778
642

1.242.599

Milhares de euros

Capital

Rivca TOTAL
377.739  53.757.952
236.382  43.792.771

43 802.083
1550  37.824.747
234790  5.165.941
140590  8.283.259
0 1.211.903

9.056  1.112.877
39.206  3.726.000
92.238  2.232.478
767 1.681.922

673 717.700

14 764.584

80 199.638
346.835  17.180.674
369.962  9.748.494
0 676.593

0 7.053

0 (561.308)

164  17.395.198
(20.965)  (9.695.622)
(2.325) (389.735)
0 0

0 295.495
30.903  36.281.781
1046  1.022.562
1.284  20.308.404

0  5.169.815

0 13842715

1284  1.295.874
19.997  7.870.611
0 56.936

0 3.612.069
19.997  4.201.607
8576  7.080.204
2563  1.863.884

7 5.055.044

6.006 161.277
377.738  53.757.951
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8.6.Balanco das EPNF por sectores — 2006

RUBRICAS

Activo Liquido

Imobilizado
Incorpéreo
Corpéreo
Investimento financeiro
Circulante
Existéncias
Dividas de terceiros - m/l prazo
Dividas de terceiros - ¢/ prazo
Tit. negoc., dep. banc. e caixa
Acréscimos e diferimentos
Acréscimos de proveitos
Custos diferidos
Activos por impostos diferidos

Capital proprio
Capital

Acgdes, prestagdes suplementares e prémios

Diferengas de consolidacdo
Ajustamento partes de capital
Reservas

Resultados transitados
Resultado liquido do exercicio
Dividendos antecipados

Interesses Minoritarios
Passivo Liquido
Prov. p/ riscos e encargos

Dividas a terceiros - m/l prazo
Empréstimos obrigacionistas
Empréstimos bancarios
Outras

Dividas aterceiros - ¢/ prazo
Empr. p/ obrigagdes
Empréstimos bancérios
Outras

Acréscimos e Diferimentos
Acréscimos de custos
Proveitos diferidos
Passivos p/ impostos diferidos

C. Proprio + Passivo + |. Minor.

o}

Social

455.824

238.904
129.789
106.314
2.801
173.499
97.389
381

(703.356)
716.274
122.682

0

(29)

12.825
(1.531.431)
(23.675)

0

0
1.159.180
59.957

870.711
0
868.880
1.831
114.040
0
65.661
48.379
114.472
110.628
3.588
257

455.824

Aéreas

1.662.198

1.180.552
27.146
1.109.688
43.719
363.993
1.520

0

141.225
221.248
117.653
11.953
93.234
12.466

393.468
314.250
0

0

6.974
88.012
(46.586)
30.818
0

0

1.268.730

63.852

683.337
0
406.443
276.893
117.523
0
18.960
98.562
404.018
132.079
271.560
379

1.662.198

Portuarias

1.515.087

1.398.503
7.732
1.381.412
9.359
92.478
856

689.261
232.000
0

0

0
522.531
(83.397)
18.127
0

0

825.826

119.938

113.411
0
112.238
1.172
88.956
0
44.389
44.566
503.522
10.019
492.803
700

1.515.087

Gestéo de Infraestruturas
Transportes

Ferroviarias Rodoviarias SOMA
6.987.731 10.653.475  20.818.491
6.681.878 10.403.602 19.664.535

68.078 0 102.955
6.538.906 10.403.602  19.433.608
74.894 0 127.972
249.558 57.799 763.828
23.130 0 25.506

0 0 648

145.955 54.797 378.178
80.472 3.002 359.495
56.295 192.074 390.128
46.736 183.340 244.819
9.559 8.734 119.117

0 0 26.192
2.319.271 10.217.220 13.619.220
307.700 200.000 1.053.950
0 0 0

0 0 0

37) 0 6.937
3.334.471 10.027.112 13.972.126
(1.121.116) (8.628)  (1.259.727)
(201.746) (1.264) (154.066)
0 0 0

0 0 0
4.668.460 436.256 7.199.272
32.327 15.301 231.418
4.056.227 0 4.852.974
0 0 0
4.056.227 0 4.574.908
0 0 278.066
418.711 231.380 856.569

0 0 0

224.384 64.037 351.770
194.327 167.343 504.799
161.195 189.575 1.258.310
96.947 189.575 428.620
1.343 0 765.706
62.905 0 63.984
6.987.731 10.653.475  20.818.491

Outras

1.501.898

1.318.509
8.572
1.309.241
696
173.019
44.860
100
119.864

304.415
350.545
0

0

(102)
13.422
(48.761)
(10.689)
0

5.050
1.192.433
38.689

512.635
300.000
211.046
1.588
153.379
0
93.248
60.132
487.730
10.217
477.482
31

1.501.898

SOMA

22.320.389

20.983.044
111.527
20.742.848
128.669
936.847
70.366

748
498.042
367.691
400.498
253.766
120.539
26.192

13.923.635
1.404.495
0

0

6.835
13.985.548
(1.308.489)
(164.755)

0

5.050

8.391.705

270.107

5.365.609
300.000
4.785.955
279.654
1.009.949
0

445.018
564.931
1.746.040
438.836
1.243.188
64.016

22.320.389

Req.
Ambiental

527.988

177.327
2.528
112.595
62.205
274.893
21.547
0
186.895
66.451
75.768
3.913
71.854
0

(51.248)
108.434
29.219

0

0

672
(191.376)
1.803

0

(13.013)
592.248
714

197.867
98.409
99.458

0

309.748
98.727

174.069
36.952
83.919
24.707
59.212

0

527.987

Salde

2.850.410

906.166
2.392
903.720
54
1.600.885
92.470
8.187
733.126
767.101
343.360
342.515
844

0o

1.301.075
1.276.964
0

0

0

620.211
(406.809)
(189.291)
0

0

1.549.335

109.969

1.330

0

860

470
1.045.904
0

428
1.045.476
392.132
245.899
146.233

0

2.850.410

Servicos de
Utilidade
Publica

5.959.868

3.819.413
131.662
3.578.676
109.075
1.752.367
18.214
22.588
1.015.469
696.097
388.088
145.680
119.298
123.110

640.263
521.825
(15.154)
7.053
(6.390)
95.122
3.802
34.006
0

186.914
5.132.691
91.549

893.268
0

794.267
99.001
1.928.512
[o]

867.293
1.061.218
2.219.362
627.383
1.542.601
49.378

5.959.868

Transportes

7.202.281

6.513.911
185.861
6.297.490
30.560
273.095
15.342
423
242.978
14.351
415.275
13.916
401.359
0

(1.958.660)
2.901.323
463.740

0

4.407
1.213.981
(5.984.962)
(557.149)
0

0
9.160.941
257.268

6.830.880
848.582
5.348.305
633.994
1.416.683
73.039
1.029.313
314.331
656.109
137.955
507.597
10.557

7.202.281

PARPUBLICA

7.904.629

6.148.808
16.804
1.617.072
4.514.932
1.696.044
400.628
980.460
314.956
0

59.777
6.208
14.685
38.884

3.274.930
2.000.000
0

0
(408.568)
800.413
380.153
791.832
(288.900)

23.047
4.606.652
47.477

3.315.509
2.090.188
639.896
585.425
1.004.000
500.000
39.696
464.304
239.666
125.677
36.667
77.322

7.904.629

Outros

1.343.681

760.043
6.125
639.917
114.001
523.681
285.682
14.177
46.311
177.512
59.958
53.186

303.506
348.087
75.507

0
(20.098)
31.224
(127.907)
(3.307)

0

2.338
1.037.838
15.007

349.375
0
326.455
22.920
181.706
0
28.341
153.365
491.749
18.812
472.320
617

1.343.681

Milhares de euros

Capital

Risco TOTAL
282.797 48.847.867
157.507 39.705.123

2 586.689

1.092 33.999.724
156.413 5.118.709
112.001 7.343.312
0 1.001.639

9.440 1.036.403
5.009 3.116.827
97.551 2.188.444
13.289 1.799.432
862 840.037

21 754.179
12.406 205.216
228.168 16.958.312
247.757 9.525.159
0 675.994

0 7.053

0 (423.843)

690  16.760.686
(24.222)  (9.191.242)
3.943 (106.595)

0 (288.900)

0 204.336
54.630 31.685.219
1.046 853.096

581 17.825.130
[o] 3.337.179
[o] 12.864.074
581 1.623.876

49.667 7.060.208
0 671.766
48.000 2.697.818
1.667 3.690.624
3.336 5.946.786
2.846 1.732.743
14 4.011.419

476 202.623
282.797 48.847.867
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8.7.Demonstracao de resultados das EPF — Grupo CGD - 2006-

2007

Rubricas

Caixa e disponibilidades em bancos centrais
Disponibilidades em outras instituicdes de crédito
Aplicagbes em instituicdes de crédito

Activos financ. ao justo valor através de resultados

Activos financeiros disponiveis para venda
Investimentos associados a produtos "unit-linked"
Derivados de cobertura com reavalizagao positiva
Investimentos a deter até & maturidade

Créditos a clientes

Activos néo correntes detidos para venda
Propriedades de Investimento

Outros activos tangiveis

Activos intangiveis

Investimentos em associadas

Activos por impostos correntes

Activos por impostos diferidos

Provisdes técnicas de resseguro cedido

Outros activos

Activo liquido
Passivo

Recursos de inst.crédito e de bancos centrais
Recursos de clientes e outros empréstimos

Responsabilidades associadas a produtos "unit-linked"

Responsabilidades representadas por titulos

Passivos financeiros ao justo valor através de resultados
Derivados de coberturas com reavaliacdo negativa

Passivos néo correntes detidos para venda
Provisdes para beneficios a empregados
Provisdes para outros riscos

Provisdes técnicas de contratos de seguro
Passivos por impostos correntes

Passivos por impostos diferidos

Outros passivos subordinados

Outros passivos

Capital Proprio
Capital
Reservas de justo valor
Oultras reservas e resultados transitados
Result.exercicio atribuido ao accionista da CGD
Interesses minoritarios

Passivo + Capital Préprio

Milhares de euros

CGD consolidado

2006

2.243.293
678.982
8.458.449
7.842.956
12.432.008
848.401
108.189
133
57.268.270
78.265
339.536
1.037.916
639.772
328.219
32.762
547.151
237.181
3.124.325

96.245.808

91.232.152
5.503.796
53.767.836
847.369
13.360.344
589.904
626.163

0

495.870
468.513
7.828.036
138.795
199.432
1.925.663
5.480.431

5.013.656
2.950.000
656.404
-20.407
733.808
693.851

96.245.808

2007

1.925.505
952.660
4.789.664
6.841.903
15.371.099
777.115
125.590

12
66.844.300
454,972
410.341
977.136
411.178
316.718
29.714
683.058
234.296
2.408.503

103.553.764

98.012.668
8.841.237
54.038.767
777.115
16.230.868
1.193.756
814.412
283.781
531.625
404.937
7.673.902
182.107
153.065
2.667.375
4.219.721

5.541.096
3.100.000
381.177
503.824
856.311
699.784

103.553.764
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8.8.Balanco das EPF — Grupo CGD - 2006-2007

Rubricas

Margem financeira alargada

Juros e rendimentos similares

Juros e encargos similares
Rendimentos de instrumentos de capital

Rendimento de servigos e comissdes
Encargos com servigcos e comissdes
Resultado em operagdes financeiras
Outros resultados de exploragéo, do qual:
Resultado de operag6es descontinuadas

Produto da actividade financeira

Margem técnica da actividade de seguros

Prémios, liquidos de resseguro

Resultados em investimentos afectos a contratos de seguros

Custos com sinistros, liquidos de resseguro

Comissdes e outros proveitos e custos associados a actividade de seguros

Produto da actividade bancéria e seguradora

Custos com Pessoal

Outros gastos administrativos

Depreciagdes e amortizacdes

Provisdes liquidas de anulagdes

Imparidade do crédito liquida de reversdes e recuperacdes
Imparidade de outros activos liquida de reversdes e recuperagdes
Resultados em empresas associdadas

Resultado antes de impostos e interesses minoritarios

Impostos sobre lucros:
Correntes
Diferidos

Resultado liquido consolidado do exercicio
Interesses minoritarios

Resultado liquido atribuivel ao accionista da CGD

Numero médio de acgdes ordinarias emitidas

Resultado por accéo (euros)

)
)

)

Milhares de euros

CGD consolidado

2006 2007
1.777.914 2.031.981
4.389.967 5.910.121
(2.685.089) (3.971.036)

73.036 92.896
441.261 490.965
(76.541) (96.047)
130.683 84.336
124.612 88.832

1177 (7.062)
2.397.929 2.600.067
586.242 549.246
2.626.655 2.242.767
312.209 310.827
(2.187.314) (1.868.448)
(165.308) (135.900)
2.984.171 3.149.313
(918.303) (942.217)
(634.311) (650.733)
(142.165) (142.746)
(106.358) (72.805)
(232.123) (249.439)
(69.613) (19.399)
108.526 3.150
989.824 1.075.124
(265.737) (315.163)
43.233 137.649
(222.504) (177.514)
767.320 897.610
(33.512) (41.299)
733.808 856.311
590.000.000 590.000.000
1,24 1,45
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8.9.Conclus6es do Relatério de Avaliacdo Global do
Cumprimento dos Principios de Bom Governo das Empresas
do Estado

A Resolucdo do Conselho de Ministros (RCM) n° 70/2008, de 28 de Marco, aprovou 0s
Principios de Bom Governo (PBG) destinados quer ao Estado (enquanto accionista e
“stakeholder”), quer as empresas por este detidas ou participadas e, em especial os que
respeitam a divulgacao de informagdo. A aprovacdo dos PBG teve em vista assegurar a
melhoria do governo societario, a adopcao generalizada de boas praticas de governo pelas

empresas e a garantia de transparéncia e rigor na actuacdo do Estado e das empresas.

Ao Nivel do Estado

Consagrando a referida RCM, entre outros, novos principios no que respeita a prestacédo de
informacdo pelas empresas publicas, a Direccao-Geral do Tesouro e Financas (DGTF) criou
para esse fim especifico o sitio das empresas do Estado, ao qual se pode aceder livremente

através do endereco www.dqgtf.pt.

O contetdo da informacé@o especifica disponibilizada no referido portal € da exclusiva

responsabilidade das préprias empresas.

Determina a referida RCM que o Estado deve estabelecer as orientacdes estratégicas e os
objectivos que devem ser prosseguidos pelas empresas de que directamente detenha o
dominio total, assim como patrticipar de modo informado e activo has Assembleias Gerais das
empresas em que detenha participacdo, contribuindo para a fixacdo das orientacbes

estratégicas e dos objectivos dessas empresas.

No ambito do exercicio da funcédo accionista do Estado, a DGTF tem vindo a assegurar a
representacao do Estado nas Assembleias Gerais de todas as empresas em que este detém
uma participacdo no capital social superior a 5%, bem como em algumas das restantes
sociedades consideradas como mais relevantes (Portugal Telecom e Lisnave, entre outras)
actuando, nesse dominio, de acordo com as orientacdes aprovadas pelas tutelas sectorial e

financeira.

Relativamente as orientacdes de gestdo para as empresas, tém vindo a ser desenvolvidos os
esforcos necessarios tendentes a sua definicdo pelas tutelas sectoriais e financeira e a sua

aprovacdo em Assembleia Geral.
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Até 31 de Dezembro de 2007 foram aprovadas orientacGes de gestdo especificas para um

universo de 24 empresas, conforme ilustra o Quadro C.1..

Quadro C.1.

Sectores Empresas
Comunicagao Social RTP, Lusa
Infra-estruturas Aéreas ANA, EDAB, NAER
Infra-estruturas Portuarias APA, APDL, APL, APS, APSS
Outras Infra-estruturas Docapesca, EDIA, Simab
Requalificagdo Ambiental Parque Expo
Servigos Utilidade Publica CTT, AdP
Transportes Carris, STCP, MMondego
Parpublica Parpublica
Outros Sectores ENATUR
Empresas Publicas Financeiras CGD, PME Investimentos
Capital de Risco INOV Capital

Procedeu-se, ainda, a aprovacdo das alteracdes estatutarias necessarias com vista a
implementacdo nas empresas de um regime de fiscalizacdo ajustado as especificidades
proprias de cada uma delas. Este processo, previsto no Decreto-Lei 76-A/2006, que introduziu
alteracBes no Codigo das Sociedades Comerciais (CSC), foi concretizado em 20 empresas
(CGD, CTT, Parpublica, Parque Expo, EDIA, AdP, APDL, APL, APS, APSS, ANA, ANAM,
NAER, Carris, EMPORDEF, STCP, EP, Transtejo e MPorto), estando em curso a sua

aprovacdo relativamente a MLisboa.

Ao Nivel das Empresas

No que respeita as empresas publicas, os PBG recomendam, designadamente, o respeito dos
principios de responsabilidade social, de desenvolvimento sustentavel, de servico publico e de
satisfacdo 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 descriminagfes e
de promover praticas ambientais correctas, consentaneas com a sustentabilidade do
crescimento e do desenvolvimento econémico. O Quadro C.2. enumera, de forma sucinta, os
PBG aplicaveis as empresas, encontrando-se a sombreado aqueles que estiveram subjacentes

na analise efectuada no presente Relatorio.
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Quadro C.2.

PBG

Missédo, Objectivos e Principios Gerais
de Actuacdo

Estruturas de Administracao e
Fiscalizacdo

Remuneracao e Outros Direitos

Prevencdo de conflitos de interesses

Divulgagédo de informacao relevante

Recomendagdes
= Obrigacdo de comprimento, respeito e divulgacédo

= Elaborar planos de actividade e orgamentos adequados a sua misséo, aos
objectivos fixados e as fontes de financiamento disponiveis

= Adopgéo de planos de igualdade

= Reporte de informagéo (como foi prosseguida a missado, grau de cumprimento dos
objectivos, forma de cumprimento da politica de responsabilidade social, de
desenvolvimento sustentavel e de servigo publico)

= Cumprimento de legislacdo e regulamentacédo

= Obrigacdo de tratamento e com respeito todos os trabalhadores e contribuir para a
sua valorizagéo pessoal

= Conduzir com integridade todos os negdcios da empresa (ter ou aderir a um cédigo
de ética que contemple exigentes comportamentos éticos e deontol6gicos)

= N°de membros ndo exceder o de empresas privadas comparaveis, de dimenséo
semelhante e do mesmo sector

= O modelo de governo deve assegurar a efectiva segregagao de fun¢des de
administragdo e fiscalizagdo (empresas de maior dimensdo e complexidade devem
especializar a funcéo de supervisdo criando comissdes)

= Emisséo de relatdrio de avaliagdo de desempenho anual

= Empresas de maior dimenséo e complexidade devem ter as contas auditadas por
entidades independentes (membros ndo executivos do 6rgéo de fiscalizagdo, membros
do conselho geral e de supervisdo ou membro do 6rgao de fiscalizacéo)

= Implementacao de sistemas de controlo

= Promover a rotacdo dos mandatos dos membros dos érgéos de fiscalizacéo

= Divulgacao anual das remuneragoes totais (fixas e variaveis) auferidas por cada
membro do 6rgao de administracéo

= Divulgagdo anual das remuneracdes auferidas por cada membro do 6rgdo de
fiscalizacdo

= Divulgacédo anual dos demais beneficios e regalias

= Abster-se de intervir em decis6es que envolvam o seu proprio interesse

= Declarar quaisquer participagdes patrimoniais importantes que detenham na
empresa

= Declarar relagdes relevantes que mantenham com fornecedores, clientes, IC’s ou
outros, susceptiveis de gerar conflito de interesse

= Divulgar publicamente, de imediato todas as informacdes de que tenham
conhecimento, susceptiveis de afectar de modo relevante a empresa

= Disponibilizar para divulgacao no sitio das empresas do Estado, toda a
informacéo antes enunciada e também informagao financeira histérica e actual
da empresa, a identidade e os elementos curriculares de todos os membros
dos seus 6rgéos sociais

= Incluir no Relatério de Gestao ponto relativo ao governo da sociedade
(regulamentos internos e externos a que esta sujeita, informagdes sobre
transaccdes relevantes com entidades relacionadas, remuneragées dos
membros dos 6rgdos sociais, analise de sustentabilidade e avaliagdo do grau
de cumprimento dos PBG)

= Nomeacéao do provedor do cliente
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Em cada ano, as empresas devem informar as partes interessadas do modo como foi
prosseguida a sua missdo, 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 servico publico prestado. Incumbe ainda as empresas apresentar uma analise sobre o
cumprimento dos PBG que Ihe séo dirigidos, fundamentando, em razdo da sua dimensé&o ou

especificidade, o eventual incumprimento de algum deles.

A RCM n.° 49/2007, de 28 de Marco, prevé, ainda, que seja efectuada uma avaliagdo anual
global do grau de cumprimento dos principios aprovados, devendo as suas conclusdes constar
do relatério anual sobre a situacdo do SEE. Assim, com o objectivo de criar os mecanismos
necessarios tendentes a verificagdo do cumprimento por parte das empresas publicas dos
principios acima enunciados, no que respeita, em especial, a divulgacdo de informacdo, a
DGTF informou essas empresas (i) da necessidade de os Relatdrios de Gestédo incluirem um
ponto relativo ao governo das sociedades, em respeito das disposi¢fes da referida RCM, (ii)
dos referenciais financeiros a respeitar no &mbito da elaborag&o dos planos de actividades e de
investimentos e dos correspondentes orcamentos, e (iii) da obrigatoriedade de envio ao
accionista desses instrumentos previsionais de gestdo. A DGTF solicitou, ainda, as mesmas
empresas a disponibilizacdo do universo de informacéo a divulgar no sitio das empresas do
Estado.

A validacao relatada no presente documento, que, neste primeiro ano, incide, em especial
sobre as normas referentes a divulgacdo de informacdo, foi efectuada com base,
fundamentalmente, nos elementos constantes dos documentos de prestacdo de contas das
empresas relativos a 2007, nos planos de actividades e orcamentos referentes a 2008, bem

como na informacéo enviada pelas empresas para o site do SEE.

Tendo por base a informacao apresentada em resposta as solicitacdes da DGTF, foi efectuada
uma avaliacdo do cumprimento dos principios de divulgacdo de informacdo por parte dessas

empresas, concluindo-se que:
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» 5 empresas, identificadas no Quadro C.3., cumpriram integralmente.

Quadro C.3.

Empresas que cumpriram integralmente as normas de divulgacéo de informacéo

2006 2007
AdP Aguas de portugal, SA
ANA - Aeroportos de Portugal, SA
APL - Administragdo do Porto de Lisboa, SA
APSS - Administracéo dos Portos de Setibal e Sesimbra, SA
Centro Hospitalar do Porto, EPE
Companhia Carris de Ferro de Lisboa, SA

CTT-Correios de Portugal, SA CTT-Correios de Portugal, SA
CP - Caminhos de Ferro Portugueses, EP
EDIA-Empresa Desenv.Infraest Alqueva, SA EDIA-Empresa Desenv.Infraest Alqueva, SA

EDM - Empresa de desenvolvimento Mineiro, SA
EGREP - Ent. Gest. Reservas Estr. Petroliferas, SA
EMPORDEF - Empresa Portuguesa de Defesa, SGPS, SA
INOV Capital, SA
Parque Expo 98, SA
PME Investimento, SA
Metro-Metropolitano de Lisboa, EP Metro-Metropolitano de Lisboa, EP
REFER-Rede Ferroviaria Nacional, EP REFER-Rede Ferroviaria Nacional, EP

» 7, identificadas no Quadro C.4., ndo apresentaram informacéo, ou fizeram-no de uma

forma deficiente.

Quadro C.4.

Empresas que ndo divulgaram informacé&o

ANCP - Agéncia Nacional de Compras Publicas, EPE
AICEP - Agéncia para o Investimento e Comércio Externo Portugal, EPE
Centro Hospitalar do Tamega e Sousa, EPE
Hospital Distrital da Figueira da Foz, EPE
Hospital Infante D. Pedro, EPE

Unidade Local de Saude do Norte Alentejano, EPE
Metro do Porto, SA
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» Das restantes empresas (ver Quadro C.5.):

e 25 apresentaram informacdo apenas para alguns dos pontos definidos —

cumprimento parcial,

e 30 s6 ndo apresentaram informagdo quanto a um dos principios ou apresentaram

informacdo em moldes deficitarios quanto a dois deles — cumprimento quase

integral.
Quadro C.5.
Cumprimento Cumprimento Cumprimento ~ .
) . . N&o cumprimento
integral quase integral parcial
NUmero empresas (77) 15 30 25 7

A andlise do universo da informacéo disponibilizada pelas empresas (Quadro C.6.) permitiu,
ainda, concluir que a discriminacao das remunera¢c@es dos 6érgaos sociais foi 0 principio que
registou maior nivel de cumprimento (72 empresas), logo seguido da Indicacdo da Misséo,
Objectivos e Politicas prosseguidas, a par com a identificagdo do modelo de governo dos
6rgaos sociais (71 empresas). Por sua vez, a existéncia de um Cédigo de Etica foi o principio
com grau de cumprimento mais deficitario, jA que apenas 28 empresas dispéem desse

documento?’.

Relativamente a Sustentabilidade nos dominios Econdmico, Social e Ambiental e a Avaliacdo
dos PBG, 65% das empresas efectuaram as correspondentes analises e avaliacdo?®. Por outro
lado, o ponto sobre a avaliagdo do cumprimento dos PBG néao foi considerado no relatério e

contas em 27 empresas.

* Contudo, comparativamente ao levantamento efectuado em 2007, verificou-se uma evolugao positiva (+ 32%).
8 Em 2007, concluiu-se que esses niveis se fixavam, respectivamente, em 50% e 42%.
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Quadro C.6.
PBG Cumprimento Cumprlimento Cumprimento Néo
integral quase integral parcial cumprimento

Indicagdo da misséo, objectivos e politicas 71 0 0 6
Apresentacéo de regulamentos internos e externos 61 0 0 16
Transacgoes relevantes c/ entidades relacionadas 59 0 6 12
Informag&o sobre outras transacgdes 56 0 6 15
Identificacdo de modelo de governo e orgdos sociais 71 0 0 6
Discriminacéo das remuneragGes dos orgéos sociais 72 0 0 5
Andlise de sustentabilidade econdmica, social e ambiental 50 0 0 27
Avaliacéo dos Principios de Bom Governo 50 0 0 27
Caédigo de Etica 28 2 5 42

e Conforme evidenciado no Quadro C.7., 0s encargos com os membros do Conselho de
Administracdo do conjunto das 77 empresas fixaram-se em 26,8 M€, sendo de 349 m€

o valor médio desse encargo por empresa.

Quadro C.7.
Orgéo de Administracéo
euros

Outras regalias e Encargos com

Sector Remuneracéao ~ . L
compensacdes  beneficios sociais
N&o Financeiro 24.237.682 3.804.644 2.662.211
Financeiro (CGD, PME Invt.) 2.644.288 715.256 206.769
Total 26.881.970 4.519.900 2.868.980
Valor Médio - S. n/ financeiro 323.169 50.729 35.496
Valor Médio Global 349.116 58.700 37.259

e Quanto ao orgao de fiscalizacdo (Quadro C.8.), ascendeu a 19 m€ o valor médio
global das remunerag¢des por empresazg, diminuindo para 17 m€ no sector néo

financeiro.

Quadro C.8.
Orgéo de Fiscalizac&o

euros

Sector Remuneracéo

Né&o Financeiro 1.336.717
Financeiro (CGD, PME Invt.) 149.745
Total 1.486.462
Valor Médio - S. n/ financeiro 17.823
Valor Médio Global 19.305

# Considerando, quer as empresas do sector financeiro, quer as do nao financeiro.
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Consideragdes Finais

A RCM n.° 49/2007, que (i) aprovou os PBG das empresas do SEE e (ii) incumbiu o Ministro
das Financas de promover uma avaliacdo anual global do grau de cumprimento dos principios
aprovados, foi publicada no final de Marco, reportando-se, ainda assim o presente Relatério ao

exercicio de 2007.

Reconhecendo-se que 2007 constituiu um ano de arranque do processo de implementacdo dos
PBG, e que, nesse dominio, assume grande importancia o empenho de ambas as partes
(Estado e empresas), no sentido de garantir que na fase de transi¢cdo em curso, propria de uma
situacdo em que passam a ser exigidos procedimentos de exceléncia no a&mbito da governacéo
societaria, sejam adoptados com celeridade os procedimentos e as medidas adequadas ao
cumprimento rigoroso dos principios de bom governo fixados, houve a preocupacdo, no
presente Relatério, de efectuar um levantamento dos esfor¢os ja desenvolvidos com vista a dar
resposta ao desafio de implementacao ou melhoramento dos procedimentos de bom governo,
relatando, quer (i) os procedimentos encetados pelo accionista com vista a implementagéo
célere do processo, quer (i) os niveis de resposta ja dados pelas empresas no sentido de
implementarem essas boas praticas no que respeita, em especial, aos aspectos da

transparéncia e da divulgacao de informacéo.

N&o descurando o rigor e exigéncia que se impdem no processo de adopcao e respeito dos
PBG, a andlise agora efectuada enquadra apenas parcialmente as medidas de boa governacao
definidas na referenciada RCM, constituindo uma primeira abordagem na ambito de uma
avaliagcdo do cumprimento das medidas de boa governacéo, que, a partir do préximo ano,

passara a ter uma natureza exaustiva.

Devem assim, prosseguir os esforcos, tendo em vista contribuir para uma melhor preparacéo
tendente ao cumprimento dos PBG, quer pela tutela financeira, quer pelas tutelas sectoriais,
devendo igualmente progredir-se no sentido de generalizar a emissédo de orientacbes de
gestédo e a fixacdo de objectivos para o universo das empresas, bem como de promover o

acompanhamento regular da respectiva gestao.

Relativamente aos PBG a cumprir por parte das empresas, no que se refere, em especial, aos
aspectos da transparéncia e da divulgacao de informacao, verifica-se que apenas 21% das
mesmas 0s respeitaram na sua globalidade, que apenas 36% possuem Cadigo de Etica, que
92% identificaram o modelo de governo dos o6rgdos sociais e que 94% efectuaram a

discriminag&o das remuneragdes.
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Impbe-se, pois, progredir ainda mais em matéria de divulgacdo de informacdo da

responsabilidade das empresas.

Pese embora se reconheca que as empresas tém vindo a desenvolver esfor¢cos no sentido de
se adaptarem as novas regras de boa governacdo que incidem sobre os aspectos da
divulgagéo de informagéo, é fundamental que assegurem a continuidade do seu empenho no
sentido de adoptarem e cumprirem com rigor, ndo apenas estes, mas todos os PBG que lhe
sdo dirigidos, a fim de promover a optimizacdo da sua governacao e garantir a necessaria

transparéncia do seu desempenho.
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