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VI — DiviDA PUBLICA
6.1 — Enquadramento da divida publica em 2004

6.1.1 — Objectivos de gestdo da divida, carteira de referéncia e orientacdes do
Governo

O artigo 2.° da Lei n.° 7/98, de 3 de Fevereiro, estabelece o0s objectivos gerais para a gestdo da divida
publica, designadamente a minimizacdo dos custos numa perspectiva de longo prazo, a distribuicdo
equilibrada dos custos pelos varios orgcamentos, a prevencdo de uma excessiva concentracdo de
vencimentos, a limitagdo dos riscos e o desenvolvimento dos mercados financeiros.

Para a prossecucdo de tais objectivos, relevam, sobretudo, as decisbes tomadas pelo Instituto de
Gestdo do Crédito Publico (IGCP) relativamente as condi¢Ges das operagfes de financiamento,
designadamente no que se refere as opcBes em termos de instrumentos, montantes, maturidades,
moedas, regimes de taxa de juro e formas de colocacdo da divida, decisdes essas que tém lugar no
quadro dos limites e regras determinados pela Assembleia da Republica e pelo Governo.

Em articulacdo com as operagdes de financiamento, o IGCP, pelo n.° 2 do artigo 13.° da Lei n.° 7/98,
ficou também autorizado a realizar as operac¢Ges financeiras para o efeito tidas como adequadas,
nomeadamente operagdes envolvendo derivados financeiros, tais como operacgdes de troca (swaps) do
regime de taxa de juro, de divisa e de outras condicBes financeiras, bem como operacdes a prazo
(forwards), futuros e opcdes, tendo por base responsabilidades decorrentes da emissdo de divida
publica, visando uma eficiente gestdo da divida publica directa e a melhoria das condi¢des finais dos
financiamentos.

Para concretizar com maior detalhe os objectivos que deverdo presidir a actuacdo do IGCP,
clarificando as regras e os limites dentro dos quais se devera conter essa actuacao e estabelecendo os
métodos para a avaliacdo do grau de cumprimento daqueles objectivos, desde 1999 que o Governo,
sob proposta do Instituto, tomou a opg¢do de orientar a gestdo da divida publica em fungdo de um
benchmark, aprovando as “Orientaces para a gestdo da divida directa do Estado pelo IGCP”.

O benchmark foi escolhido dentro de um leque de politicas Optimas alternativas, sendo caracterizado
em termos de maturidade média, prazo médio de refixacdo da taxa de juro, perfis temporais de
reembolso e perfis temporais de refixacdo da taxa de juro.

As OrientacOes para a gestdo da divida publica estabelecem um conjunto de normas a seguir pelo
IGCP, incidindo, nomeadamente, sobre o0s tipos de instrumentos e de transacg¢des utilizaveis no quadro
da gestdo da divida publica e sobre os limites para a assuncdo pela carteira de divida de riscos
cambiais, riscos de refinanciamento, riscos de taxa de juro e riscos de crédito®.

! Também designado por carteira de divida pUblica 6ptima ou carteira de steady-state ou benchmark de longo prazo, é
uma estrutura de carteira cujas caracteristicas se encontram aprovadas nas Orienta¢0es para a gestao.

2 Consistindo este tipo de risco na probabilidade de ocorrer um acréscimo de custos da divida em caso de faléncia de
uma entidade com quem tenham sido contratados derivados financeiros, numa situacdo em que o valor desses contratos
seja positivo para a Republica.
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De referir que, a partir de Julho de 2004, entrou em vigor um novo benchmark, bem como uma nova
versdo das normas de Orientacdo para a gestdo, no seguimento de reavaliacdo efectuada pelo IGCP do
modelo que conduzira a definigdo em 2000 do anterior benchmark.

Agquelas normas imp8em assim um conjunto de restricdes a gestdo a desenvolver pelo IGCP, em
termos de instrumentos e de riscos a assumir pela carteira, e determinam também que a obtencdo de
financiamento e a gestdo da carteira de divida pelo Instituto deverdo desenvolver-se tendo por
referencial o benchmark e a estratégia de financiamento aprovadas.

Desta forma, tais termos de referéncia devem orientar as decisdes do IGCP em matéria de novas
emissGes de divida e de contratacdo de operacGes com derivados financeiros, sendo o grau de
consecucdo dos objectivos de gestdo atribuidos ao IGCP avaliado, periodicamente, através de
relatérios trimestrais enviados a tutela, pela diferenca entre as caracteristicas da carteira detida pelo
Estado (carteira real) e os correspondentes valores da carteira de referéncia’, bem como pelo
cumprimento das regras contidas nas citadas Orientacoes.

Para além destas regras de caracter geral e permanente, a execugdo or¢camental de 2004 teve ainda que
observar os limites fixados na LOE para determinados aspectos da divida publica, com particular
destaque para o limite de endividamento liquido global directo, que o artigo 61.° daquela lei fixou em
€ 8.244.532.639, mas que a alteracdo introduzida pela Lei n.° 55/2004, de 30 de Dezembro, elevou
para € 11.104.220.760. A este montante acrescia o limite fixado no artigo 62.°, no valor de € 600
milhGes, para financiamento da assuncdo de passivos e regularizacdo de responsabilidades. Para além
destes, a LOE estabeleceu também as condigdes gerais para a emissao de empréstimos (artigo 63.°) e
fixou os limites para a divida denominada em moeda estrangeira (artigo 64.°) e para a divida flutuante
(artigo 65.9).

Ainda pela LOE (artigo 66.%), e tal como tem sucedido em anos anteriores, o IGCP foi também
autorizado a proceder a amortizacdo antecipada de empréstimos e a efectuar operacdes de compra em
mercado ou opera¢fes de troca de instrumentos de divida, amortizando antecipadamente os titulos
que, por essa forma, fossem retirados do mercado e emitindo, em sua substituicdo, obrigacdes do
Tesouro, a fim de melhorar as condi¢cdes de negociacdo e transaccdo dos titulos de divida publica,
aumentando a respectiva liquidez, e tendo em vista a melhoria dos custos de financiamento do Estado.

A autorizagdo concedida ao IGCP pelo artigo 66.° da LOE para realizar operacGes de compra em
mercado e troca de titulos de divida publica, pese embora tais operacdes devam ser realizadas
mediante condic¢des essenciais previamente aprovadas pelo Governo, ndo é compativel com o disposto
na alinea g) do n.° 1 do artigo 31.° da Lei de Enquadramento Orcamental®, segundo o qual compete &
Assembleia da Republica fixar as condicBes gerais a que se devem subordinar as operacfes de gestdo
da divida publica, conjugado com o n.° 1 do artigo 13.° da Lei n.° 7/98, de 3 de Fevereiro, que atribui
ao Governo, mediante autorizacdo da Assembleia da Republica, a competéncia para a realizacdo das
referidas operagoes.

Sobre esta questdo, o IGCP considera, a semelhanca do ano anterior, que o0 artigo 66.° da LOE/2004
respeita 0s normativos citados e que o facto de a autorizacdo nele contida “ser directamente conferida ao
IGCP - muito embora com sujeicéo das condi¢des essenciais das operacdes a aprovagdo do Governo - revela-se
conforme a competéncia propria deste Instituto para realizacdo da generalidade das operacgdes de gestdo da

E uma carteira simulada constituida por um conjunto de empréstimos definidos com a escolha de uma carteira de
partida e outros empréstimos simulados que resultam da aplicacdo das estratégias de financiamento de referéncia as
necessidades de financiamento do ano, visando atingir ou manter as caracteristicas do benchmark.

2 De acordo com o texto republicado pela Lei n.° 48/2004, de 24 de Agosto.
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divida publica directa do Estado que sejam devidamente autorizadas nos termos da lei (cfr. artigo 4° e alinea a)
do n.° 1 do artigo 6° dos estatutos do IGCP — Decreto-Lei n.° 160/96, de 4 de Setembro, na versao introduzida
pelo Decreto-Lei n.° 455/99, de 5 de Novembro)”.

As competéncias previstas no Decreto-Lei que aprova os estatutos do IGCP estdo subordinadas ao
disposto na Lei n.° 7/98, designadamente no seu artigo 13.°, em matéria de gestdo da divida. Por isso,
guando o Decreto-Lei n.° 455/99 aditou uma nova alinea ao artigo 4.° do Estatuto do IGCP, ndo criou
uma competéncia propria que aquele Instituto pudesse exercer fora do quadro do Regime Geral da
Emissdo e Gestéo da Divida Publica.

Ora, a regra resultante da conjugacdo dos citados artigos 31° da LEO e 13.° da Lei 7/98 é clara: a
Assembleia da Republica pode autorizar o Governo, mas ndo o IGCP, a realizar opera¢Ges de gestao
da divida, pelo que o artigo 66.° da LOE/2004, ao conceder uma autorizacdo para este fim
directamente ao IGCP, ndo respeita as normas citadas.

Pelo n.° 2 do artigo 67.° da LOE, alterado pela Lei n.° 55/2004, de 30 de Dezembro, o Governo ficou
também autorizado, através do Ministro das Financas, com a faculdade de delegacdo, a realizar
operagdes de reporte com valores mobiliarios representativos de divida publica, ndo apenas, como
sucedia em anos anteriores, com o objectivo de dinamizar a negociagdo e transacgdo desses valores
mobilidrios, mas também, agora a partir deste ano, para suprir necessidades de financiamento do
Estado de muito curto prazo.

6.1.2 — Programa de financiamento e de gestdo da divida publica para 2004

O programa de financiamento e de gestdo da divida publica para 2004, elaborado pelo IGCP em
Novembro de 2003 e aprovado pela tutela no més de Janeiro seguinte, estabeleceu as previsdes que se
apresentam no quadro seguinte para as necessidades de financiamento do Estado:
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Quadro V1.1 - Programa de financiamento para 2004

(em milhdes de euros)

Necessidades de financiamento do Estado (Pl?e?/(i)gao)
1. Necessidades liquidas de financiamento do Orgamento 6 054,0
Défice orcamental 4734,0
Agquisigao liquida de activos financeiros 1220,0
Regularizagéo de situa¢des do passado 600,0
Receitas de privatizag6es aplicadas na amortizagdo de divida (-) 500,0
2. Amortizacao contratual de divida de médio e longo prazo 6 775,0
3. Necessidades de financiamento do Orcamento (sem recompras de divida) (1+2) 12 829,0
4. Recompra de divida vincenda em anos posteriores 1250,0
5. Necessidades de financiamento do Orgamento (incluindo recompras de divida) (3+4) 14 079,0
6. Fontes de financiamento do Orgamento 14 123,0
Saldo de financiamento de exercicios anteriores 57,0
Emissoes de divida no ano 13 616,0
Emissdes no periodo complementar 450,0
7. Saldo de financiamento para exercicios seguintes 44,0
8. Financiamento a efectuar no ano civil 13 716,0
Relativo ao Orgamento do ano anterior (periodo complementar) 100,0
Relativo ao Orgamento do ano 13 616,0

Nota: O conceito de "necessidades de financiamento” inclui, no que se refere a amortizacéo de divida, apenas as necessidades
que resultam da amortizagdo de divida de médio e longo prazo. A divida de curto prazo é considerada como fonte de
financiamento pelo respectivo fluxo liquido (emissdes subtraidas de amortizagoes).

Fonte: IGCP

Como se constata pelo quadro, as necessidades liquidas de financiamento para 2004 seriam de
€ 6.054,0 milhdes, situando-se a previsdo da amortizacdo de divida de médio e longo prazo, com
recompras incluidas, em € 8.025,0 milhGes.

Por seu turno, o0 montante do financiamento do Estado a satisfazer no ano civil por recurso a emissdo
de instrumentos de divida de médio e longo prazo e ao financiamento liquido de curto prazo (incluindo
certificados de aforro) ascenderia a € 13.716,0 milhdes, valor que, conforme se indica no programa de
financiamento, representava um acréscimo de cerca de € 1,4 mil milhdes face a idéntico montante a
data estimado para 2003.

Seguidamente, descrevem-se as principais linhas de actuacdo constantes do programa de
financiamento e de gestdo da divida pablica para 2004:

¢ No que respeita a emissdo de OT, seria dada prioridade a reabertura da série com maturidade
de Junho de 2014, langada em Outubro de 2003, de forma a atingir o montante objectivo de
€5.000 milhdes. Para o efeito, esta OT seria objecto de 3 leiles, a realizar no decurso do 1°
semestre de 2004, com a emissao de um total € 2.500 milhdes;

¢ Abertura de uma nova linha de OT, a ter lugar em Junho/Julho de 2004, com uma maturidade
que seria oportunamente anunciada ao mercado, embora fossem desde logo ponderadas as duas
alternativas seguintes: 2008 (4 anos), que constituia 0 Unico ano onde a curva de rendimentos
portuguesa ndo detinha um titulo de referéncia com o estatuto de OT benchmark em MEDIP, e
2019, equivalendo a um prazo (15 anos) que poderia permitir a Republica diversificar a sua
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base de investidores e que tem sido escolha cada vez mais frequente de outros emitentes
soberanos. Como habitualmente, o lancamento da nova OT seria feito através de sindicato
bancario, com a colocacdo de € 2.500 milhGes, prosseguindo posteriormente a sua emissao
através de leilGes, até a série atingir € 5.000 milhdes;

¢ Prosseguimento do programa de colocacdo de BT nos moldes anunciados aquando do seu
lancamento, em Julho de 2003, prevendo-se que no final de 2004 este instrumento atinja um
saldo vivo de cerca de € 10.000 milhdes. A estratégia de emissdes para 2004 passava pela
abertura, de dois em dois meses, com inicio em Janeiro de 2004, de uma nova linha de BT com
0 prazo de 12 meses, de forma a construir-se uma curva de rendimentos no mercado de BT
com vencimento em todos os meses impares do ano. Posteriormente, as linhas seriam reabertas
guando atingissem o prazo residual de 6 e 3 meses. Todas as emissdes seriam feitas por leildo,
estando prevista a realizacdo de 21 leilGes no ano;

¢ Recurso ao programa Euro Commercial Paper (ECP) para fazer face a necessidades intercalares
de tesouraria. Todavia, com o objectivo de aumentar a flexibilidade na obtencéo de fundos nos
prazos mais curtos, seriam criadas as condi¢Oes para o IGCP passar também a recorrer a
contratacdo de operacOGes de reporte para financiamento de necessidades de tesouraria do
Estado de muito curto prazo, podendo este instrumento ser utilizado em alternativa a emissao
de ECP;

¢ Prosseguimento do programa de troca de divida iniciado em 2001, tendo, contudo, como
principal objectivo, a reducéo do risco de financiamento associado ao vencimento de séries de
OT de grande dimensdo, com montantes na ordem de € 5.000 milhdes, que se iniciaria em
2004;

¢ Continuagdo da gestdo activa da carteira de divida, com o recurso ao mercado de derivados
financeiros, em funcéo das expectativas de evolugdo das variaveis financeiras e tendo em conta
0s objectivos de custo e limites de risco definidos nas OrientacGes de gestdo aprovadas pela
tutela.

No essencial, a estratégia de financiamento delineada para 2004 continuou a subordinar-se as linhas de
actuacdo que tém vindo a ser seguidas em anos anteriores, atribuindo-se um papel central ao
desenvolvimento da liquidez e da eficiéncia do mercado de titulos de divida do Estado, quer na
componente de OT, quer na de BT.

Quanto ao programa de troca de divida, previsto no artigo 66.° da LOE e aprovado pela tutela no inicio
de Janeiro de 2004, ficou previsto, tal como ja sucedera desde finais de 2003, que seria dada
prioridade a reducdo do risco de financiamento, procurando-se, através da sua utilizacdo, escalonar o
reembolso de séries de OT de grande dimensdo, nos meses que antecedem a respectiva data de
vencimento. Para tal, prosseguiria a recompra da “OT 3,625% - Agosto 2004” durante o 1° semestre
de 2004, prevendo-se para o final do ano o inicio da recompra da “OT 5,25% - Outubro de 2005”. Ao
longo do ano continuaria ainda ser promovida a recompra de outros titulos nao liquidos.

Em termos de montantes, estabeleceu-se que o programa de troca deveria ser desenvolvido de forma a
situar as necessidades de financiamento decorrentes da sua execucdo em torno de € 2.000 milhdes.
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6.2 — Factores com reflexo na evolucdo da divida
6.2.1 — Execucdao do programa de financiamento para 2004

No quadro seguinte apresentam-se 0s montantes previstos no programa de financiamento e 0s
realizados em 2004 das emissdes e amortizaces de divida de médio e longo prazo e das emissdes
liquidas de divida de curto prazo (incluindo certificados de aforro), expressos em valores nominais:

Quadro V1.2 — Execucéo do programa de financiamento

(em milhdes de euros)

Instrumentos de divida 2004 Variagao
Previséo Realizado Valor %
Emissdes
ObrigagGes do Tesouro (OT) 7 500,0 6 700,0 -800,0 | -10,7
Bilhetes do Tesouro (BT) (emissdes liquidas) 5500,0 | @ 59715 4715 8,6
Outros instrumentos (emissdes liquidas) 716,0 | (®) 15652 849,2 | 118,6
Total 13 716,0 14 236,7 520,7 3,8
Amortizagdes
Amortizagdo contratual de divida de médio e longo prazo 6 775,0 6 840,7 65,7 1,0
Obrigagbes do Tesouro (OT e OTRV) 50250 | (© 51648 139,8 2,8
Outros empréstimos 1750,0 | (@) 16759 -74,1 -4,2
Amortizagdo de divida vincenda em anos posteriores (recompras) 12500 | ® 1067 -11433 | 915
Total 8 025,0 6947,4 -1077,6 -134
Financiamento liquido (emissdes —amortizagdes) 5691,0 7289,3 1598,3 28,1
(a) Emissdes de € 11.813,3 milhdes e amortizagGes de € 5.841,8 milhdes.

(b

2

Engloba certificados de aforro (emissdes de € 1.405,4 milhdes e amortizacGes de € 1.356,6 milhdes), CEDIC's (emissdes de € 11.469,3
milhdes e amortizagdes de € 10.644,1 milhdes) e operacdes de reporte para financiamento do Estado (emissdes de € 4.721,6 milhdes e

amortizacGes de € 4.030,4 milhdes)
(c) Respeita @ amortizagdo de € 4.828,0 milhdes de OT e de € 336,8 milhdes de OTRV.

«

Engloba a amortizag&o de € 573,8 milhdes de Global bonds (moeda nacional), de € 61,6 milhdes de divida assumida em anos anteriores
(moeda nacional), de € 225,9 milhdes de outra divida (moeda nacional) e de € 814,6 milhdes de MTN (moeda estrangeira).

(e

Engloba a recompra/amortizagédo antecipada de divida vincenda em anos posteriores de € 67,9 milhdes de OT, de € 3 milhdes de Euro bonds
(moeda nacional) e de € 35,8 milhdes de divida assumida em anos anteriores (moeda nacional).

Pela analise do quadro, constata-se que as emissfes realizadas em 2004 (ano civil), compreendendo a
emissdo de divida de médio e longo prazo e a emissdo liquida de divida de curto prazo (incluindo
certificados de aforro), excederam as previsdes em cerca de € 520,7 milhdes (+3,8%), enquanto que as
amortizacGes de divida de médio e longo prazo, englobando quer as contratualmente previstas, quer as
que decorreram de recompras e amortiza¢es antecipadas de divida, ficaram aquém das previsdes em
cerca de € 1.077,6 milhdes (-13,4%).

Deste modo, o volume de financiamento liquido efectivamente obtido, cerca de € 7.289,3 milhdes,
excedeu as previsGes constantes do programa de financiamento para 2004, em cerca de
€ 1.598,3 milhdes (+28,1%).

Conforme ja referido, o limite de endividamento liquido estabelecido na Lei do Orcamento do Estado

foi revisto no final do ano em apreco para fazer face as necessidades de financiamento decorrentes da
execucdo do Orcamento do Estado, passando de € 8.244,5 milhges para € 11.104,2 milhdes.
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Comparativamente ao ano anterior, as emissdes realizadas em 2004 registaram um aumento de
€ 2.300,1 milhdes (+19,3%), tendo as amortizacBes, em contrapartida, sofrido uma diminuicdo de
cerca de € 754,3 milhdes (-9,8%). Naquele ano, as emissfes e amortizacdes de divida tinham-se
situado, respectivamente, em € 11.936,6 e € 7.701,7 milhdes.

Os instrumentos de divida utilizados para fazer face as necessidades de financiamento do Estado
foram sobretudo as obrigaces do Tesouro a taxa fixa (OT) e os bilhetes do Tesouro (BT), bem como,
embora em menor grau, os CEDIC’s, os certificados de aforro e as operacfes de reporte para
financiamento do Estado, tendo a utilizacdo deste Gltimo instrumento (também designado por REPO
de financiamento) ocorrido em 2004 pela primeira vez.

Nos pontos seguintes descrevem-se as emissdes ocorridas no ano.

6.2.1.1 — Obrigacdes do Tesouro

No ano em apreco procedeu-se a reabertura da série “OT 4,375% - Junho de 2014” e a criacdo da nova
“OT 3,25% - Julho de 2008, de que foram feitas emissGes nos valores globais, respectivamente, de
€ 2.500 e € 4.200 milhdes.

No periodo complementar, ja no inicio de 2005, realizou-se ainda a emissdo de € 900 milhdes da série
“OT 3,25% - Julho de 2008 acima referida, ao abrigo da LOE para 2004.

As emissfes foram autorizadas pela RCM n.° 7/2004, de 3 de Fevereiro, que estabeleceu para as
obrigacOes do Tesouro o limite méximo de € 8.000 milhGes.

A série “OT 4,375% - Junho de 2014”, que tinha sido langada em Outubro de 2003, com a colocacao,
por via sindicada, de € 2.500 milhdes, foi reaberta através de 3 leildes, realizados em Marco, Maio e
Junho de 2004, dos quais resultou a emissao de mais € 2.500 milhdes, atingindo este titulo 0 montante
objectivo de € 5.000 milhdes.

Quanto a nova “OT 3,25% - Julho de 2008”, foi lancada em Julho de 2004, através de operacdo
sindicada, com a colocacdo de outros € 2.500 milhdes, tendo a realizacdo posterior de 2 leilGes, em
Setembro e Novembro de 2004, conduzido a emissdo de mais € 1.700 milhdes. A posterior emissdo
dos referidos € 900 milhdes, através de leildo, realizado ja em Janeiro de 2005, permitiu que esta OT
ultrapassasse o limiar de € 5.000 milhdes.

De referir que com o langcamento desta nova série, 0 mercado secundario das OT passou a dispor de
titulos com o estatuto benchmark em todos os prazos dos 2 aos 10 anos.

O volume total de emissBes de OT realizadas em 2004 (€ 6.700 milhdes) ficou aquém das previsdes
constantes do programa de financiamento em cerca de € 800 milhdes (-10,7%).

No quadro seguinte apresentam-se os principais elementos do conjunto de emissdes de OT realizadas
ao abrigo da LOE para 2004
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Quadro V1.3 — Obrigactes do Tesouro Médio Prazo emitidas ao abrigo da LOE para 2004

(em milhdes de euros)

Montantes
Montante .
. . . . o subscritos
Empréstimos Diplomas autorizadores Colocagéo maximo (valor
autorizado .
nominal)
OT 4,375% - Junho de 2014 RCM n.° 7/2004, de 22.01.04 (DR 1B OEVT, OMP e 2500,0
de 3de Fevereirvo) "' | sSindicato 8000,0
OT 3,25% - Julho de 2008 Bancario (@ 5100,0
Total 8 000,0 7 600,0

(a) Engloba € 900,0 milhdes de emissdes realizadas no inicio de 2005 ao abrigo da LOE para 2004.

6.2.1.2 — Certificados de Aforro

Pela RCM n.° 7/2004, de 3 de Fevereiro, foi estabelecido em € 2.500 milhGes o limite méximo para a
emissdo de certificados de aforro.

No ano em apreco, as emissfes de certificados de aforro ascenderam a € 1.405,4 milhdes, montante
que inclui €460,3 milhdes relativos a progressdao do valor dos certificados de aforro, isto €, a
capitalizacdo dos juros.

O encaixe das emissdes efectuadas em 2004 ascendeu assim a € 945,1 milhdes, valor que, comparado
com os €1.174,8 milhdes registados no ano anterior, representa uma diminuicdo de 19,5%. As
amortizacGes em 2004, no montante de € 1.356,6 milhdes, situaram-se num nivel idéntico as
observadas no ano anterior, que tinham ascendido a € 1.357,2 milhdes.

6.2.1.3 - Bilhetes do Tesouro

Em 2004 prosseguiu o programa de relancamento das emissdes de BT, iniciado em Julho de 2003,
tendo as respectivas emissdes realizadas no ano totalizado € 11.813,3 milhdes.

A colocagdo dos BT foi realizada através de 21 leildes, com a participacdo de Especialistas em
Bilhetes do Tesouro (EBT). Foram lancadas 6 novas séries com o prazo de 12 meses — as “BT Janeiro
de 2005”, “BT Mar¢o de 2005, “BT Maio de 2005”, “BT Julho de 2005”, “BT Setembro de 2005 e
“BT Novembro de 2005”, cujas emissdes, no seu conjunto, atingiram € 10.136,6 milhdes, e reabertas 2
outras séries, com o prazo inicial também de 12 meses, que tinham sido langadas no ano anterior — as
“BT Julho de 2004 e “BT Novembro de 2004”, cujas emissdes no ano totalizaram € 1.676,8 milhdes.

Cada nova série foi lancada através de dois leilGes, com o segundo leildo a ter lugar duas a trés
semanas apds o primeiro, tendo-se posteriormente realizado leildes de reabertura quando as séries, nos
casos aplicaveis, atingiram o prazo residual de 6 e 3 meses.

No periodo complementar, ja no inicio de 2005, realizaram-se ainda emissdes ao abrigo da LOE para

2004, no montante de € 857,1 milhdes, inseridas em leildo de abertura da nova série “BT Janeiro de
2006”.
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As amortizacOes efectuadas, no montante total de € 5.841,8 milhdes, incidiram sobre o saldo em
divida no final do ano anterior, que se situara em € 4.165,0 milhdes, e sobre as emissGes do proprio
ano envolvendo as séries “BT Julho de 2004” e “BT Novembro de 2004” atras referidas, no valor de
€ 1.676,8 milhGes. No final de 2004, o saldo em divida ascendia a € 10.136,5 milhdes, representando
um aumento de € 5.971,5 milhdes (+143,4%) relativamente ao saldo no final do ano anterior.

De referir que a partir de Setembro de 2004, o mercado secundario dos BT passou a dispor de titulos
com vencimento em todos 0s meses impares do ano.

Quando comparadas com as previsdes constantes do programa de financiamento, as emissées liquidas
de BT realizadas no ano excederam as previstas em cerca de € 471,5 milhdes (+8,6%).

Pela RCM n.° 7/2004, de 3 de Fevereiro, a emissdo de divida publica fundada sob a forma de BT foi
autorizada até ao montante maximo de € 11.000 milhGes, pelo que, em face do total de € 10.993,6
milhdes de emissbes de divida fundada realizadas ao abrigo da LOE para 2004, englobando € 10.136,5
milhGes de divida fundada emitida no ano civil e € 857,1 milhGes de divida emitida no periodo
complementar, se cumpriu o limite estabelecido para as emissdes deste titulo.

6.2.1.4 — Outradivida de curto prazo em moeda nacional

Em 2004 procedeu-se, pela primeira vez, a contratacdo de operacGes de reporte para financiamento de
necessidades de tesouraria do Estado de muito curto prazo, tendo-se utilizado este instrumento
(também designado por REPO de financiamento) em substitui¢cdo da emissdo de ECP-Euro Commercial
Paper .

Como ja atrés se referiu, 0 n.° 2 do artigo 67.° da LOE para 2004 veio autorizar o Governo, atraves do
Ministro das Financas, com a faculdade de delegacéo, a realizar operacGes de reporte com valores
mobiliarios representativos de divida pablica, ndo apenas com o objectivo, tal como sucedera em anos
anteriores, de dinamizar a negociacdo e transacgdo desses valores em mercado secundario, mas
também, agora a partir de 2004, para suprir necessidades de financiamento do Estado de muito curto
prazo, podendo para o efeito contrair divida flutuante.

Por sua vez, com fundamento no referido n.° 2 do artigo 67.°, a Ministra de Estado e das Financas,
através do Despacho n.° 2097/2004 (2.2 série), de 19 de Janeiro, publicado no DR, Il Série, de
30.01.04, autorizou o IGCP a realizar operagdes de reporte com valores mobiliarios representativos de
divida publica directa admitidos no MEDIP, por prazos até 1 més, ndo podendo, porém, esse prazo
ultrapassar o fim do exercicio orcamental em que fossem originadas. O valor nominal dos valores
mobiliarios objecto das operacOes de reporte ndo poderia ultrapassar, em cada momento, o equivalente
a € 2.500 milhdes®.

L Uma operacgdo de reporte consiste num acordo entre duas partes mediante o qual um dos agentes (reportado ou tomador
de fundos) vende determinados titulos a outro agente (reportador ou cedente de fundos) e, a0 mesmo tempo, como parte
da mesma transac¢do, se compromete a recomprar 0s mesmos titulos, numa data futura e a um prego pré-determinado.
Quando realizada com o objectivo de financiamento (REPO de financiamento), representa um empréstimo de curto
prazo colateralizado, ou seja, um empréstimo onde o recebimento de fundos tem como contrapartida a cedéncia, a titulo
de garantia (colateral), de OT ou BT, sendo os fundos reembolsados no vencimento da operacédo, contra a restituicao
dos titulos cedidos.

2 Limite igual ao estabelecido no n.° 2 do artigo 67° da LOE.
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Posteriormente, com a redaccdo introduzida pela Lei n.° 55/2004, de 30 de Dezembro, que alterou a
LOE para 2004, o n.° 2 do artigo 67.° passou a determinar que o0 Governo, na realizacdo das operacdes
de reporte, poderia contrair divida flutuante e ou fundada e n&o apenas divida flutuante, como sucedia
anteriormente. No entanto, a alteragdo ao Despacho n.° 2097/2004, que consubstanciaria a autorizacao
ao IGCP para a realizar operacdes de reporte que excedessem o exercicio de 2004, nunca chegou a ser
publicada.

No decurso do ano, o IGCP procedeu a contratacdo de 35 operagBes de REPO’s de financiamento,
com um prazo médio de 23 dias, correspondendo a um montante total emitido de € 4.721,6 milhGes.
Todas as operagdes foram efectuadas sobre BT, ou seja, envolvendo a entrega, a titulo de garantia
(colateral), de BT, tendo o valor nominal dos titulos entregues, em termos acumulados no ano,
totalizado € 4.840,0 milhdes.

Das emiss6es de REPO’s de financiamento efectuadas, € 4.030,4 milhdes foram amortizados no
préprio ano, situando-se assim as emissdes de divida fundada em € 691,2 milhdes. Estas Gltimas foram
originadas pela contratagdo, em 28 e 29 de Dezembro, de quatro operagfes com data-valor de 30.12.04
e data de maturidade de 31.01.05, totalizando aquele montante.

No que respeita a estas quatro operacdes, cabe referir que, em rigor e como acima foi referido, o IGCP
ndo dispunha da autorizacdo necessaria para contratar operaces com aquelas caracteristicas de divida
fundada (uma vez que o Unico despacho que a tutela emitiu, a autorizar o IGCP a realizar operacdes de
reporte, impedia que os prazos das operagdes ultrapassassem o fim do exercicio orcamental em que
fossem originadas), tendo também a contratacdo das referidas operagdes sido efectuado em data
anterior a da publicacdo da Lei n.° 55/2004, de 30 de Dezembro, que introduziu a alteracdo em causa.

Sobre esta questdo, o IGCP, na sua resposta, considera que “na medida em que a conformacgéo dos
reportes enquanto divida publica flutuante e/ou fundada consubstancia uma mera operagdo contabilistica
apenas relevante, na esséncia, no que respeita a cumprimento de limites de endividamento, a permisséo
constante da citada disposi¢do orcamental basta para o efeito, ndo carecendo de qualquer ajustamento o
supracitado Despacho n.° 2097/2004 porquanto se tem o respectivo n.° 3 directamente substituido pela dita
estatuicdo orcamental”.

Uma vez que a disposi¢do da lei do orgamento carecia de um despacho de delegacdo do Ministro das
Financas para ser aplicada pelo IGCP, é dbvio que uma alteracdo dessa disposicdo teria que ser
acompanhada de uma alteracdo desse despacho, tanto mais que esta em causa um aspecto substancial,
que é o de permitir-se que a divida resultante destas operacdes possa ser fundada. O IGCP também néo
esclareceu como foi possivel contratar estas opera¢cdes numa data em que a alteracéo ao artigo 67° da
LOE ainda nem sequer fora publicada.
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Quanto as operacOes de reporte com vista a dinamizar a negociacdo e transac¢do de valores
mobiliarios representativos de divida publica, continuaram, a semelhanca de anos anteriores, a ser
realizadas através da facilidade de Gltimo recurso que o IGCP disponibiliza aos Market Makers do
MEDIP?, tendo sido contratadas, no decorrer do ano, um total de 15 operacdes envolvendo a cedéncia
quer de OT, quer de BT, por prazos que variaram entre 1 e 5 dias’.

A Ultima destas operagdes, contratada, tal como as restantes, ndo com o objectivo de financiar a
tesouraria do Estado, mas para dinamizar a negociacao e transac¢do dos respectivos titulos no MEDIP,
foi realizada em 30.12.04, com data-valor de 31.12.04 e data de maturidade de 3.01.05,
correspondendo a um reporte sobre BT, no montante de € 59,3 milhGes.

Os referidos € 59,3 milhdes, recebidos pelo IGCP naquela data-valor, como garantia (colateral) pela
entrega dos BT ao Market Maker que solicitou a operagdo, foram transferidos para o Tesouro como se
se tratasse de uma operacdo de REPO de financiamento. Por esta razo, estes € 59,319 milhdes foram
também incluidos no Mapa XXIX — “Movimento da divida publica” da CGE, da responsabilidade do
IGCP, sendo registados em emissdes e identificados pelo Codigo IGCP n.° 4000-84 e pela designacao
“REPO EUR A/360"°.

O saldo em divida no final do ano totalizava assim € 750,5 milhGes, compreendendo 0s
€ 691,2 milhdes de emissbes fundadas de REPO’s de financiamento e os referidos € 59,3 milhdes.

Sobre esta operacdo, cabe ainda referir que, em rigor e a semelhanca do que sucedeu com as 4
operacdes de REPO’s de financiamento atras indicadas, o IGCP ndo dispunha da autorizacdo
necessaria para contratar uma operacgao que ultrapassasse a data de 31.12.04, uma vez que, tal como ja
se referiu, o Unico despacho que a tutela emitiu, a autorizar o IGCP a realizar operacGes de reporte,
ndo previa que, em termos de prazos, as operacGes ultrapassassem o fim do exercicio orcamental em
que fossem originadas.

Ainda quanto ao recurso aos REPQO’s de financiamento para fazer face a necessidades pontuais de
tesouraria do Estado em alternativa a emissdo de ECP, e de acordo com informacdo do IGCP, este
instrumento apresenta uma flexibilidade acrescida em termos de escolha dos prazos de vencimento e
de liquidacdo, sendo o seu nivel de custo idéntico ao dos ECP. Por outro lado, em comparacdo com o
recurso a linha de crédito stand-by (linha Revolving Credit Facility), 0s REPO’s de financiamento
permitem a obtencédo de financiamento de muito curto prazo a um nivel de custo mais reduzido.

No ano em apreco ndo foi realizada qualquer emissdo de ECP, quer em moeda nacional, quer
estrangeira, nem se recorreu a referida linha de crédito stand-by.

! Trata-se dos operadores do MEDIP que tém a obrigacdo de cotar, sob determinadas regras, precos de compra e de
venda firmes para um conjunto de titulos liquidos (OT e BT).

2 Quando realizada neste ambito, uma operacdo de reporte € vista como um empréstimo de titulos colateralizado por
cash, ou seja, representa a cedéncia de OT ou BT contra a entrega, a titulo de garantia (colateral), de uma determinada
contrapartida monetéria (cash), sendo esta devolvida no vencimento da operagdo, contra a restituicdo dos titulos
cedidos. Neste tipo de operacdo de reporte, os valores recebidos dos Market Makers ficavam normalmente depositados
no Euroclear, até a data em que a operagao terminava, mas a partir de Novembro de 2004, passaram a ser transferidos
para o Tesouro.

3 Corresponde a designacdo que o IGCP utiliza quando procede ao registo, em termos do seu sistema de informagéo,
deste tipo de operacéo de reporte.
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Quanto aos certificados especiais de divida de curto prazo (CEDIC), criados pela RCM n.° 71/99, de
15 de Julho, como forma de dirigir directamente as disponibilidades financeiras existentes no sector
publico administrativo para o financiamento das necessidades do Estado, as emissdes destes titulos no
ano em aprego atingiram o total de € 11.469,3 milhdes, representando 844 transaccdes, registando-se
uma diminuicdo de 4,6% relativamente as emissdes observadas no ano anterior, que se tinham situado
em € 12.017,7 milhdes. As amortizacOes realizadas em 2004, no montante total de € 10.644,108
milhdes, incidiram sobre o saldo em divida no final do ano anterior, que se situava em € 1.554,2
milhGes, e sobre € 9.089,9 milhdes de emissdes do préprio ano.

No periodo complementar, ja no inicio de 2005, foram ainda emitidos CEDIC ao abrigo da LOE para
2004, no montante total de € 219,2 milhdes.

6.2.2 — Execucéo do programa de troca de divida em 2004

No ano em apreco procedeu-se a recompra e amortizagdo antecipada de instrumentos de divida no
montante total de € 537,5 milhdes, incluindo-se neste valor titulos que se venciam no proprio ano de
2004.

Com o objectivo de atenuar a concentracdo das necessidades de refinanciamento decorrentes do
vencimento da “OT 3,625% - Agosto de 2004”, foram recomprados € 422,5 milhdes desta OT, que
desde Junho de 2003 deixara de estar sujeita a obrigacGes de cotacdo em MEDIP, equivalendo a cerca
de 10% do seu saldo vivo no final de 2003.

As restantes recompras, que ascenderam ao montante total de € 79,123 milhGes, envolveram outros
titulos de reduzida liquidez ou com cupdes desalinhados das taxas de mercado, também ndo sujeitos a
regras de cotacdo obrigatdria em mercado secundario. Foram recomprados titulos que ja tinham sido
objecto de operacgdes de recompra em anos anteriores, envolvendo as séries “OT 11,875% - Fevereiro
de 2005”, “OT 9,5% - Fevereiro de 2006” e “OT 6,625% - Fevereiro de 2007”, no montante total de
€ 67,9 milhoes, a série “OTRV - Julho de 2004”, no valor de € 8,2 milhdes, e ainda o titulo Eurobond
“BND EUR 5,625% - Abril de 2007”, no valor de € 3,0 milhdes.

Todas as recompras foram realizadas através de transac¢des efectuadas numa base bilateral. No caso
das recompras de OT e OTRV, que constituiram quase a totalidade das operacGes efectuadas, as
transaccdes foram efectuadas através da funcionalidade electrénica PBB-Portuguese buyback functionaliy
disponibilizada pela MTS-Portugal, onde participam o IGCP e os OEVT".

Em 2004 procedeu-se ainda a amortizacdo antecipada de um empréstimo em moeda nacional, no valor
de € 35,8 milhdes, através do exercicio de opg¢do contratual de reembolso antecipado, envolvendo
divida assumida em anos anteriores.

No quadro seguinte apresentam-se 0s principais resultados do conjunto de operacGes de recompra e
amortizacdo antecipada de divida realizadas em 2004, indicando-se também os prémios/descontos de
reembolso e os correspondentes valores de custo suportados com a sua realizagao:

! Através desta funcionalidade, o IGCP procede a divulgacdo, numa base diria, de precos de recompra para um conjunto
de OT e OTRV nao sujeitas a regras de cotagdo obrigatdria em MEDIP.

VI.14



Tribunal de Contas

L~

Quadro V1.4 — Execucao do programa de troca de divida

(em milhdes de euros)

Valores Prémios (+)/ Valores
Instrumentos de divida recomprados descontos (-) de recomprados
(valor nominal) reembolso (valor de custo)
Recompras

oT 490,390 6,580 496,970
OTRV 8,233 -0,006 8,227
Euro bonds (moeda nacional) 3,000 0,239 3,239
Subtotal 501,623 6,812 508,435

Amortizagdes antecipadas
Divida assumida (moeda nacional) 35,833 0,110 35,943
Subtotal 35,833 0,110 35,943
Total 537,456 6,922 544,378

Em 2004, as recompras e amortizacBes antecipadas de divida sofreram uma diminuicdo de
€ 851,6 milhdes (-61,3%) relativamente as efectuadas no ano anterior, que se tinham situado em
€ 1.389,1 milhoes.

As recompras que conduziram ao aumento das necessidades de financiamento do ano situaram-se no
montante total de € 106,7 milhdes, uma vez que as realizadas sobre as “OT 3,625% - Agosto de 2004”
e “OTRV - Julho de 2004”, no valor de € 430,7 milhdes, ndo conduziram ao aumento dessas
necessidades.

Tal montante de € 106,7 milhdes representou uma diminuicdo muito significativa relativamente ao
total equivalente de € 1.230,8 milhdes que se registara no ano anterior, bem como sobre a previsdo de
€ 1.250,0 milhGes constante no programa de financiamento para 2004, a titulo de recompra de divida
vincenda em anos posteriores.

Quanto a série “OT 5,25% - Outubro de 2005”, a partir de Novembro de 2004, quando deixou de estar
sujeita a obrigacdes de cotacdo em MEDIP, passou a estar incluida no sistema de recompra por via
electronica PBB, sem que, contudo, até ao final do ano, tivesse ocorrido qualquer recompra deste
titulo.

6.2.3 — Outros factores com influéncia na evolucao da divida

6.2.3.1 — Divida consolidada

Registaram-se no decurso do ano anulagdes nos termos do n.° 5 do artigo 3° do Decreto-Lei n.° 453/88,
de 13 de Dezembro, de titulos de divida consolidada, no montante de € 0,087 milhdes, bem como um
aumento, no valor de € 0,273 milhdes, decorrente da variacdo da taxa legal para determinacgéo do valor
actual da renda perpétua dos certificados criados ao abrigo da Lei n.° 1933, de 13 de Fevereiro de
1936, e do Decreto-Lei n.° 34 549, de 28 de Abril de 1945.
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6.2.3.2— Obrigacdes do Tesouro 1977 — NacionalizacBes e Expropriacdes

Prosseguiram em 2004 as emissdes deste empréstimo, no montante global de € 11,1 milhGes,
efectuadas ao abrigo da Lei n.° 80/77, de 26 de Outubro, e do Decreto-Lei n.° 332/91, de 6 Setembro,
as quais, a semelhanca do ocorrido nos ultimos anos, foram totalmente amortizadas, apresentando o
empréstimo, no final do ano, um saldo nulo.

6.2.3.3— Promissodrias

Resultante da participagdo do Estado em instituigdes financeiras internacionais, foram emitidas
promissérias em moeda nacional, no montante total de cerca de € 28,4 milhdes, a favor das seguintes
entidades:

Quadro V1.5 — Promissérias

(em euros)
Instituigdes Financeiras Internacionais Emissdes

AID — Associagéo Internacional de Desenvolvimento 13 590 000
BASD — Banco Asiatico de Desenvolvimento 5431 636
BERD — Banco Europeu de Reconstrugdo e Desenvolvimento 708 750
BIRD — Banco Internacional de Reconstrugéo e Desenvolvimento 1432590
FAD — Fundo Africano de Desenvolvimento 7 033983
IFAD — Fundo Internacional de Desenvolvimento Agricola 240 050
Total 28 437 009

Ao nivel do resgate de promissorias, o seu valor global na ordem interna atingiu € 31,8 milhdes,
tendo-se procedido na ordem externa a resgates no valor de € 0,041 milhdes.

6.2.3.4 — Divida assumida

No ano em apreco foi assumida uma divida da SILOPOR-Empresa de Silos Portuéarios, SA (em
liquidacdo), no valor de € 24,9 milhdes, tendo este montante sido regularizado no préprio ano. Esta
operacdo sera objecto de analise detalhada no ponto 6.6.

O total de amortizacGes efectuadas em 2004, decorrentes da assuncao acima referida e das realizadas

em anos anteriores, ascendeu a € 122,3 milhdes.

6.3 — Evolucédo da divida

Concluida a analise dos principais factores que influenciaram a evolugdo da divida directa do Estado,
apresenta-se no quadro seguinte as variacdes de divida ocorridas em 2004, por tipo de empréstimos,
estando 0s montantes expressos ao valor nominal*:

1 , . . . . - o L.
Isto é, sem incluir mais/menos valias em emissdes e amortizagdes de divida.
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Quadro V1.6 - Evolucéo da divida publica directa

(em milhdes de euros)

Designagao Dsnlnf?(?? Aumentos Diminuicdes 133:\1/|f§g£n Variagéo
e Emissoes Outros Total Amortizacdes Outras Total B Valor %
Divida em moeda nacional 82 208,108 36 208,429 25,213 | 36 233,642 28 041,723 31,907 | 28073,631 | 90368,119 | 8160,011 9,9
Consolidada 16,687 (@) 0,273 0,273 (b) 0,087 0,087 16,873 0,186 1,1
g;r‘og'r?:é%'fs"za@aes e 11,056 11,056 11,056 11,056
oT 54 673,891 6 700,000 6700,000 | (€) 4 895,851 4895851 | 56478,040 | 1804,149 33
OTRV 336,824 336,824 336,824 -336,824 | -100,0
MTN 382,882 382,882
Global bonds 1 398,266 (d) 573,781 573,781 824,485 | -573,781 -41,0
Euro bonds 1650,808 3,000 3,000 1 647,808 -3,000 0,2
Certificados de aforro 15854,295 | (&) 1405371 1 405,371 1356,577 1356,577 | 15903,089 48,794 0,3
BT 4165,044 11 813,330 11 813,330 5 841,827 5841,827 | 10136,547 | 5971,503 | 143,4
CEDIC 1554,166 11 469,273 11 469,273 10 644,108 10 644,108 2379331 | 825,166 53,1
REPO de financiamento () 4 780,961 4780,961 | (9) 4 030,430 4030,430 750,531 | 750,531
Empréstimo BEI 1 245,869 1 245,869
r:]'t‘;'r‘:l'zzfg:‘flsa favor de Inst. 70,306 28,437 28,437 () 31,820 31,820 66,923 -3,383 -4,8
Divida assumida 377,107 (i) 24,040 24,940 122,331 122,331 279,716 -97,392 25,8
Outra 481,963 225,937 225,937 256,026 | -225,937 -46,9
Divida em moeda estrangeira 1 168,888 22,834 22,834 814,598 6,171 820,769 370,953 -797,935 -68,3
MTN 939,859 () 22,832 22,832 814,598 () 4,878 819,476 143,215 | -796,644 | -84,8
promissorias a favor de Inst. 16,203 0 0,002 0,002 0 1218 1,218 14987 | 1,216 | 75
Outra M/L prazos 212,826 @) 0,075 0,075 212,751 -0,075
Total 83 376,996 36 208,429 48,046 | 36 256,475 28 856,321 38,078 | 28894399 | 90739,072 | 7 362,076 8,8

(a
(b,
(c,
d
(e]

®

Lo e

©
(h
0]
0
0]

=

Aumento resultante da variacéo da taxa legal para determinagdo do valor actual da renda perpétua.

Anulacées de divida efectuadas pelo FRDP, das quais € 0,057 milhdes com receitas das privatizagdes.

Inclui € 65,0 milhdes amortizados pelo FRDP, com receitas das privatizagdes.

Inclui € 60,0 milhdes amortizados pelo FRDP, com receitas das privatizagdes.

Inclui juros capitalizados no valor de € 460,264 milhdes.

Engloba € 59,319 milhdes relativos a uma operagédo de reporte realizada no ambito da facilidade que o IGCP disponibiliza aos Market Makers do MEDIP, com o objectivo de promover a
liquidez e eficiéncia deste mercado. Tal operagé&o foi contratada com data-valor de 31.12.04 e data de maturidade de 3.01.05.

Inclui € 585,0 milhdes amortizados pelo FRDP, com receitas das privatizagdes.

Resgate de promissorias.

Divida assumida e paga através da DGT ao abrigo da LOE para 2004, com recurso ao produto dos empréstimos emitidos no ano.

Diferengas de cambio.

Deste montante € 0,041 milhdes respeitam ao resgate de promissoérias e € 1,177 milhdes referem-se a diferencas de cambio.

No Mapa XXIX — “Movimento da divida publica” da CGE, da responsabilidade do IGCP, a
amortizacdo do empréstimo MTN em moeda estrangeira “BND USD 6.5 SET2004” foi
incorrectamente registada pelo valor de € 995.421.063, dado que a mesma, quando expressa ao valor
nominal, correspondeu ao montante que foi liquidado na data de vencimento do empréstimo, que foi
de € 814.597.589. Em consequéncia, a diferenca de cambio desfavoravel verificada no ano com este
empréstimo situou-se em € 22.831.951 e ndo nos € 203.655.426 indicados no mesmo mapa.

Este empréstimo MTN de USD 1.000 milhGes, contraido em Setembro de 1999, venceu-se em
21.09.04, pelo que o valor nominal da sua amortizagdo corresponde ao contravalor em euros de
USD 1.000 milhges (valor nominal) a taxa de cambio EUR/USD na referida data (1,2276, conforme
registos do Banco de Portugal), ou seja, corresponde ao montante de € 814.597.589.
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Consequentemente, a diferenca cambial verificada em 2004 foi de € 22.831.951, dado que no final do
ano anterior o contravalor em euros do saldo em divida de USD 1.000 milhGes ascendia a
€791.765.637. Os € 995.421.063 registados em amortizacbes na CGE de 2004 correspondem ao
contravalor em euros a que ascendia o saldo em divida de USD 1.000 milhdes no final do ano de 1999,
0 que equivale a dizer que o IGCP, na quantificacdo desta amortiza¢do ao valor nominal, ao invés de
utilizar a taxa de cadmbio da data em ocorreu o vencimento, utilizou, incorrectamente, uma taxa
reportada ao final de 1999.

Quando o IGCP quantifica incorrectamente esta amortizacdo em € 995.421.063, a variacdo cambial a
imputar a 2004 ascende a € 203.655.426, correspondendo este valor ao total das variacbes cambiais
anuais que ja tinham sido registadas pelo mesmo IGCP, desde 2000 até 2003, nos respectivos mapas
do movimento da divida da CGE.

Ouvido no ambito do contraditorio, o IGCP nédo se pronunciou sobre esta questao.

Relativamente aos BT, cabe também referir que o IGCP, para correccdo do registo incorrecto
transitado do Mapa XXIX - “Movimento da divida pablica” da CGE do ano anterior, onde o saldo em
divida dos BT resultara sobreavaliado em € 69,206 milhdes, procedeu ao registo no Mapa de 2004, em
outras diminuicdes, dos € 69,206 milhdes relativos aos juros pagos em 2004, por deducdo no valor
nominal, das séries de BT emitidas em 2003",

Quanto a evolucdo da divida directa do Estado registada em 2004, verificou-se um aumento do
endividamento global de € 7.362,076 milhdes (+8,8%), 0 que representa um acréscimo bastante
superior ao observado no ano anterior, que se situara em € 3.902,230 milhdes (+4,9%). Em termos
percentuais, 0 aumento do endividamento em 2004 situou-se num nivel préximo do dobro do que se
registara no ano anterior.

A semelhanca de anos transactos, procedeu-se ao célculo do “ratio” da divida directa do Estado no
final do ano sobre o PIB, que se situou em 67,2%, contra 64,1% em 2003

O acréscimo verificado resultou do aumento da divida denominada em moeda nacional, que se situou
em € 8.160,011 milhGes (+9,9%), tendo-se registado, em contrapartida, uma diminuicdo de € 797,935
milhdes (-68,3%) na divida denominada em moeda estrangeira, continuando deste modo a reforcar-se
0 peso da divida em moeda nacional, que passou a representar cerca de 99,6% do total da divida
directa do Estado (98,6% no ano anterior).

O aumento da divida em moeda nacional deveu-se, no essencial, ao excesso das emissdes sobre as
amortizacOes, sendo de destacar, em termos de instrumentos de divida, o contributo dos BT, onde o
excesso de emissBes sobre as amortizagOes se situou em € 5.971,503 milhdes, destacando-se também,
embora em menor grau, o contributo das OT, onde o acréscimo de divida se situou em € 1.804,149
milhdes.

Quanto a variacdo negativa da divida em moeda estrangeira, resultou, essencialmente, do volume de
amortizagcBes, uma vez que em 2004 ndo se registou qualquer emissdo de divida em moeda
estrangeira.

1 No Mapa referente a 2003, as emisses de BT, ao invés de terem sido quantificadas pelo valor descontado, foram
registadas pelo valor nominal, tornando desajustada a respectiva quantificacdo da divida, numa 6ptica de contabilidade
publica.

2 Por divida directa entende-se 0 “stock” da divida ajustado pelo efeito de cobertura cambial resultante de derivados
financeiros. O valor do PIB foi retirado da CGE de 2004.
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Em 2004, os instrumentos de curto prazo reforcaram o seu peso na estrutura da divida, passando a
representar 14,6% do total da divida directa (6,9% no ano anterior), em consequéncia,
fundamentalmente, do relancamento das emissdes de BT. No final do ano, os BT representavam
11,2% do total da divida directa (5% no ano anterior), situando-se o peso dos CEDIC em 2,6% (1,9%
no ano anterior) e 0 dos REPOS de financiamento em 0,8% (inexistentes no ano anterior).

Por outro lado, as OT passaram a representar 62,2% do total da divida directa (65,6% no ano anterior),
registando-se a reducdo do seu peso na estrutura da divida. Os certificados de aforro viram também o
seu peso ser reduzido, passando de 19% para 17,5% do total da divida.

De referir também que em 2004, com o vencimento da “OTRV - Julho de 2004”, deixaram de existir
quaisquer séries de OTRV na carteira de divida do Estado.

No quadro seguinte apresentam-se, em sintese, as operaces que determinaram a evolugdo da divida
directa do Estado, bem como as variacdes resultantes das diferencas de cambio:

Quadro V1.7 - Variacao da divida directa do Estado

(em milhdes de euros)

Operagdes Montantes Variacao
2003 2004 Valor %
Aumentos
Emiss@es 33 556,227 36 208,429 | 2 652,202 7,9
Empréstimos de médio e longo prazo 7 583,461 6 711,056 -872,405 -11,5
Certificados de aforro 1 674,967 1 405,371 -269,595 -16,1
Empréstimos de curto prazo 24 268,449 28 063,565 | 3 795,116 15,6
Emisséo de promissérias 29,351 28,437 -0,914 -3,1
Outros aumentos 126,364 25,213 -101,151 -80,0
Divida assumida 126,179 24,940 -101,239 -80,2
Outros (@ 0,185 @ 0,273 0,088 47,8
DiminuicGes
Amortizagdes 29 418,109 28 856,321 -561,788 -1,9
Orgamento do Estado (b) 29 283,349 | (b) 28 121,381 | -1 161,968 -4,0
Fundo de Regularizagdo da Divida Publica 8,581 710,000 701,419 | 8173,8
Operagdes de tesouraria - Divida assumida 126,179 24,940 -101,239 -80,2
Outras diminuicGes 22,716 31,949 9,232 40,6
Anulagdes 0,178 0,087 -0,091 -51,1
Resgate de promissérias 22,539 31,862 9,323 41,4
Outras variagdes liquidas -339,536 16,704 356,240 | -104,9
Diferencas de cambio liquidas -339,536 16,704 356,240 | -104,9
Variacdo da Divida 3902,230 7 362,076 | 3 459,846 88,7

(a) Resultantes da variagdo da taxa legal que serve para a determinagéo do valor actual da renda perpétua.

(b) Inclui €11,979 e € 11,056 milhdes, respectivamente em 2003 e 2004, de amortizagdo de empréstimos “OT 1977 — NacionalizagGes e
expropriagdes”, utilizando saldos de dotacdes orcamentais de anos anteriores.
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Pela andlise do quadro, verifica-se que, relativamente ano anterior, se registou um aumento das
emissbes, no valor de € 2.652,2 milhdes (+7,9%), para o qual contribuiram, essencialmente, as
emissBes de empréstimos de curto prazo, que em 2004 totalizaram € 28.063,6 milhdes, quando no ano
anterior se tinham situado em € 24.268,4 milhdes.

Este aumento foi em parte contrabalancado pelas diminuigdes que se registaram nas emissdes de
empréstimos de médio e longo prazo representados por OT, que em 2004 atingiram € 6.700,0 milhdes,
guando no ano anterior se tinham cifrado em € 7.571,5 milhGes, e também, embora em menor nivel,
nas emissdes de certificados de aforro.

No que respeita as amortizagBes, verificou-se uma diminuicdo de €561,8 milhdes (-1,9%)
relativamente ao ano anterior, em consequéncia, fundamentalmente, do menor volume de
amortizacGes de divida de médio e longo prazo. Em sentido contrario, as amortizacbes de divida de
curto prazo, no montante total de € 20.516,4 milhdes, registaram um ligeiro aumento relativamente as
observadas no ano anterior, que tinham atingido € 20.221,1 milhdes.

A valores de custo, o total de amortizacOes efectuadas em 2004 ascendeu a € 28.863,2 milhdes,
equivalendo este montante ao valor nominal da divida amortizada acima indicado de € 28.856,3
milhGes acrescido do valor liquido de € 6,9 milhdes referente aos prémios (€ 6,9 milhdes) e descontos
(€6 milhares) de reembolso incorridos pela amortizacdo antecipada de empréstimos incluidos no
programa de troca, conforme atras se indicou (ponto 6.2.2).

No que respeita as amortizagdes efectuadas pelo FRDP com a utilizagdo de receitas das privatizacGes,
em 2004 ascenderam a € 710,0 milhdes, registando-se um aumento significativo relativamente as
observadas no ano anterior, que tinham atingido € 8,6 milhdes. A maior parte (82,4%) daquele valor
foi utilizado na amortizacdo de REPO’s de financiamento (cfr. Quadro V1.6 - Evolucdo da divida
publica directa).

Quanto as diferencas de cambio registadas em 2004, foram desfavoraveis, em termos liquidos, no
montante total de € 16,7 milhdes, sendo esta variagdo cambial explicada pelo facto da amortizagdo, no
vencimento, do atrés referido empréstimo MTN em USD ter ocorrido em Setembro, numa altura de
depreciacdo do euro face dolar americano, comparativamente ao inicio do ano. A amortizacao deste
empréstimo, no montante de € 814,6 milhdes, conduziu a uma diferenca cambial desfavoravel de
€ 22,8 milhoes.

No quadro seguinte apresenta-se a estrutura da divida denominada em moeda estrangeira, por moedas,
bem como a apreciacdo/depreciacao que as diferentes divisas registaram em relacdo ao euro no ano em
apreco.

Quadro V1.8 - Estrutura da divida denominada em moeda estrangeira, por moedas

(em milhdes de euros)

31.12.2003 31.12.2004 Apreciacao/
Moedas depreciacdo (%) em
Euros Estrutura (%) Euros Estrutura (%) | relacdo ao Euro de
31.12.03a31.12.04
uUsD 807,968 69,1 14,987 4,0 -7,3
JPY 148,093 12,7 143,215 38,6 -3,3
GBP 212,827 18,2 212,751 57,4 0,0

Total 1168,888 100,0 370,953 100,0

Cotacoes: Fonte BP
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Como se pode observar, no conjunto do ano registou-se uma apreciacdo do euro face ao dolar
americano (7,3%) e ao iene (3,3%), tendo-se praticamente mantido o nivel de final de ano face a libra
esterlina.

Em termos de estrutura, destaca-se a alteracdo verificada na composicdo da divida por moedas, em
resultado da diminuicdo registada na divida denominada em ddlares americanos (USD). O peso desta
divida reduziu-se de 69,1% para 4% do total da divida em moeda estrangeira, passando a mesma, com
a amortizacdo do referido empréstimo MTN, a ser constituida apenas por promissorias.

6.4 — Observancia dos limites fixados na Lei do Orgcamento

De acordo com o artigo 64.° da LOE para 2004, a exposi¢do cambial em moedas diferentes do euro
ndo podera ultrapassar, em cada momento, 10% do total da divida directa do Estado, entendendo-se
por exposicdo cambial o montante das responsabilidades financeiras, incluindo as relativas a
operagdes com derivados financeiros associadas a contratos de empréstimos, cujo risco cambial ndo se
encontre coberto. No quadro seguinte apresenta-se a estrutura da divida, por moedas, tendo ja em
conta as operacOes de swap realizadas:

Quadro V1.9 — Estrutura da divida total ) apds swaps, por moedas

(em milhdes de euros)

Moedas Divida em 31.12.2003 ap6s swaps | Divida em 31.12.2004 ap6s swaps
Euros Estrutura (%) Euros Estrutura (%0)

Euro 83 595,022 100,0 90 806,086 100,0

Moedas ndo Euro 16,203 0,0 14,987 0,0

USsSD 16,203 0,0 14,987 0,0
JPY
GBP

Total 83 611,225 100,0 90 821,073 100,0

(*) Incluindo promissoérias

Fonte: IGCP

Verifica-se, portanto, ter sido cumprido o limite referido, com referéncia a 31.12.2004, uma vez que a
exposicdo cambial da carteira, apds swaps, era, praticamente, nula.

Relativamente ao limite para o aumento do endividamento do Estado, o artigo 61.° da LOE para 2004
autorizou o Governo a aumentar o endividamento liquido global directo até ao montante méximo de
€ 8.244.532.639, para fazer face as necessidades de financiamento decorrentes da execucdo
orcamental, incluindo os servicos e fundos dotados de autonomia administrativa e financeira, limite
esse que foi posteriormente aumentado para € 11.104.220.760 (+34,7%), pela Lei n.° 55/2004, de 30
de Dezembro.

Para a verificacdo daquele limite, havera que adicionar ao acréscimo de endividamento registado em
2004 as amortizagdes efectuadas pelo FRDP, utilizando receitas provenientes das privatizagdes, em
consequéncia do disposto no n.° 2 do artigo 63.° da LOE, que determina, para efeitos do limite em
causa, a ndo consideracdo destas amortizacbes no computo das realizadas durante o ano, 0 que
equivale a adicionar as mesmas ao acréscimo de endividamento.
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Do mesmo modo, deverdo também ser consideradas as emissdes de divida efectuadas no periodo
complementar de 2004, uma vez que tais emissdes, efectuadas ainda ao abrigo da LOE para 2004,
ocorreram jé no inicio de 2005.

Por outro lado, o acréscimo de endividamento registado em 2004 devera ser deduzido das emissdes
efectuadas no periodo complementar de 2003, uma vez que as mesmas, tendo integrado o stock da
divida em 2004, foram efectuadas ao abrigo da LOE do ano anterior. De forma idéntica, as diferencas
de cambio registadas em 2004, por terem sido desfavoraveis em termos liquidos, fazendo aumentar o
valor da divida, deverdo também ser deduzidas aquele acréscimo.

Do mesmo modo, deverdo ainda ser deduzidos os montantes relativos a operacfes que, embora tenham
determinado aumento da divida, ndo se destinaram ao financiamento da execucdo orcamental,
enquadrando-se neste caso a emissdo de divida para fazer face aos encargos com a assungdo de
passivos e regularizacdes de responsabilidades de situacdes do passado, efectuadas ao abrigo do artigo
62.°da LOE.

No que respeita as promissorias, emitidas ao abrigo de legislacdo prdpria, as emissdes liquidas de
resgates, que em 2004 atingiram um valor negativo, deverdo também ser deduzidas ao acréscimo de
endividamento.

Por altimo, h4 que considerar o aumento do endividamento dos servi¢os e fundos autbnomos, por
forca do disposto no artigo 61.° da LOE, que de acordo com o apuramento feito pelos servicos de
apoio do Tribunal com base nos elementos fornecidos pelos respectivos organismos foi de € 185,5
milhGes, conforme se evidencia no quadro seguinte.

Quadro V1.10 - Endividamento dos servicos e fundos auténomos

(em euros)
Entidade Dividaem Movimentos no ano 2004 Dividaem Va}ri_at;éo do
31.12.2003 Utilizages Pagamentos 31.12.2004 endividamento
IGAPHE - - 11987 031 -11 987 031 -11 987 031
CGA - 43 633 784 43 633 784
IFADAP 140 103 863 - - 140 103 863
INGA 321 896 600 426 480 000 573 705 000 174 671 600 -147 225 000
CP PSP 86 974 - 11 611 75 363 -11 611
INH 124 611 402 102 500 000 55 434 568 171 676 834 47 065 432
IDP 3453 890 - 557 763 2896 127 -557 763
IGIFS 300 000 000 600 000 000 300 000 000 600 000 000 300 000 000
OGFE 29 927 558 16 925 000 18 731 060 28121 498 -1 806 060
Total 920 080287 | 1189538784 | 1004060817 | 1105 558 254 185 477 967

O valor que consta da Conta Geral do Estado (€ 185 milhGes), e que foi obtido pela DGO através da
diferenca entre as receitas e despesas com passivos financeiros registadas pelos servigcos e fundos
auténomos, coincide com o apuramento efectuado, a excepcdo das Oficinas Gerais de Fardamento e
Equipamento, tendo-se verificado que este organismo ndo inscreveu na sua conta de geréncia a
totalidade das receitas e despesas relacionadas com os empréstimos contraidos e que a despesa com
amortizacOes efectivamente paga excedeu o limite das dotagdes orcamentais constantes do respectivo
orcamento, situacdes que constituem violacdo do disposto na LEO.
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Em relacdo ao adiantamento de € 600 milhdes concedido pela DGT ao Instituto de Gestdo Informatica
e Financeira (IGIF) do Ministério da Saude, e ao empréstimo do mesmo montante contraido pelo IGIF
junto da banca comercial para regularizacdo desse adiantamento, deve salientar-se que, apesar de
nenhum dos valores relacionados com estes adiantamentos e empréstimos contraidos se encontrar
reflectido nas correspondentes rubricas de receita e despesa do IGIF, a DGO considerou-os no calculo
do acréscimo do endividamento liquido directo.

Deste modo, para verificagdo do limite estabelecido pela LOE, haverd que efectuar as seguintes
operacdes, partindo do acréscimo de endividamento directo constante do quadro atras apresentado:

Quadro VI.11 — Acréscimo de endividamento para fazer face a necessidades de financiamento da execucéo or¢camental

(em milhdes de euros)

1. Acréscimo do endividamento em 2004 7362,1
2. A acrescer: 28719
Endividamento no periodo complementar de 2004 1976,3
Operagdes de reducdo de divida efectuadas pelo FRDP: 710,1
Amortizacdes 710,0
Anulacdes 0,1
Endividamento dos Servigos e Fundos Auténomos 185,5
3. A deduzir: 354,9
Endividamento no periodo complementar de 2003 193,4
Variagdes cambiais liquidas 16,7
Divida emi'ti'da para finlanciamento de assuncéo de passivos e regularizacéo de 148.2
responsabilidades (artigo 62.°) !
Emisséo liquida de promissorias -3,4
Acréscimo de endividamento para fazer face as necessidades de financiamento decorrentes 08791
da execugdo orgamental (1+2-3) ’

Verifica-se, portanto, ter sido respeitado o limite de € 11.104.220.760 estabelecido no artigo 61.° da
LOE para 2004, para o acréscimo de endividamento directo destinado ao financiamento da execucéo
orcamental.

De referir que ndo se consideraram as mais e menos valias obtidas na emissao de divida, bem como os
prémios e descontos de reembolso incorridos, em consequéncia do disposto no referido artigo 61.° da
LOE, para o qual havera que atender apenas ao valor nominal da divida.

Na determinacdo do acréscimo de endividamento, a DGO considerou como saldo inicial em divida o
que transitou do Mapa XXIX - “Movimento da divida publica” da CGE do ano anterior, que resultara
sobreavaliado em € 69,206 milhdes, vindo assim subavaliado em igual montante o acréscimo de
endividamento de 2004 (cfr. ponto 6.3).

Quanto as variaces cambiais liquidas consideradas pela DGO, resultaram sobreavaliadas em
€ 180,823 milhdes, pelos motivos atrds indicados no ponto 6.3, a respeito dos registos contidos no
Mapa XXIX - “Movimento da divida publica” da CGE, relativos a amortizacdo e variacdo cambial do
empréstimo MTN em moeda estrangeira “BND USD 6.5 SET2004”.

Ainda sobre o acréscimo de endividamento, a DGO voltou a ndo deduzir as emissdes liquidas de

promissérias a favor de instituicdes internacionais, 0 que ndo se afigura consentaneo com o disposto
no artigo 61.° da LOE, na medida em que estas operacdes, afectando a variacdo do stock da divida,

VI.23



PARECER SOBRE A CONTA GERAL DO ESTADO DE 2004

ndo se destinaram ao financiamento da execucdo orcamental, pelo que mais uma vez se questiona a
DGO sobre esta alteracdo de procedimentos.

Ouvida sobre o presente ponto 6.4 e os anteriores, a DGO néo se pronunciou. Quanto ao IGCP, ndo
proferiu quaisquer outros comentarios para além dos atras referidos.

6.5 — Gestdo da divida publica
6.5.1 — Enquadramento

A gestdo da divida directa do Estado pelo IGCP em 2004 foi objecto de uma auditoria de
acompanhamento, que teve por objectivo a analise dos instrumentos contratuais utilizados nesse ano,
em termos de fundamentos subjacentes a sua contratagdo, bem como a verificacdo, relativamente a
algumas das operacOes realizadas, da conformidade dos principais aspectos substanciais e
procedimentais face as regras aplicaveis, considerando, nomeadamente, as normas de procedimentos
estabelecidas pelo IGCP.

Para o efeito, seleccionaram-se, numa base de amostragem, diversas operacdes para analise, tendo esta
incidido sobre as seguintes:

¢ OT’s 4,375%Jun2014 e 3,25%Jul2008

Seleccionaram-se as obrigacdes do Tesouro (OT’s) emitidas em 2004, no que concerne a
instrumentos de financiamento de médio e longo prazo, tendo em consideracdo que as OT’s
constituem o principal instrumento utilizado pela Republica Portuguesa;

¢ BT’s 21Jan2005, 18Mar2005 e 20Mai2005

Seleccionaram-se as trés primeiras novas linhas de bilhetes do Tesouro (BT’s) colocadas em
2004, no que se refere a instrumentos de financiamento de curto prazo, analisando-se o leildo
de maior montante por cada linha;

¢ Relativamente a outros instrumentos de financiamento de curto prazo, as trés operacdes de
reporte para financiamento de necessidades de tesouraria do Estado de maior montante;

¢ No que concerne a operagOes de reporte destinadas a dinamizar a negociacdo e transac¢do de
valores mobiliarios representativos de divida publica, as trés opera¢des de maior montante;

¢ Quanto a instrumentos financeiros derivados, seleccionaram-se 0s nhovos contratos ou
cancelamentos de swaps realizados em 2004, analisando-se, por cada um dos meses do ano, a
operacdo de maior valor contratada no més, desde que maior ou igual a € 250 milhdes.

Importa, ainda, salientar que, para além das situacdes referidas, se procedeu a analise das alteracdes
ocorridas a nivel das “OrientacBes para a gestdo da divida directa” e do benchmark, bem como nas
normas internas e de procedimentos do IGCP.

Do resultado da analise dos processos inseridos na amostra, face as normas de procedimentos do IGCP
aplicaveis, ndo se verificaram factos merecedores de reparo.
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6.5.2 — Orientacfes para a gestao da divida directa do Estado pelo IGCP

No decorrer de 2003 e inicio de 2004, foi desenvolvido pelo IGCP um projecto de revisdo estrutural
do modelo subjacente a determinagdo de uma carteira benchmark, procurando incorporar os resultados
da experiéncia adquirida e os desenvolvimentos ocorridos na utilizacdo deste tipo de instrumento de
gestdo por parte de outros Tesouros, que culminou com a apresentacdo a tutela, em 12.03.04, de uma
proposta de revisdo das OrientacGes para a gestdo, englobando a definicdo de um novo benchmark para
a gestdo a longo prazo da divida publica.

Nesta sequéncia, por despacho do SETF de 01.07.04, foram aprovados o novo benchmark e 0s novos
termos das OrientacGes para a gestdo, entrando os mesmos em vigor a partir desta data.

A semelhanca da metodologia anteriormente seguida, foram apresentadas a consideragio da tutela 11
politicas dptimas alternativas, caracterizadas por diferentes niveis de custo e de risco, para virem a
constituir 0 novo benchmark para a gestdo da divida'. Na sua proposta, 0 IGCP manifestou a sua
preferéncia por uma dada escolha, sendo essa a aprovada pela tutela.

Comparativamente ao anterior benchmark aprovado em 2000, 0 novo benchmark para a gestdo da divida
apresenta um prazo médio de amortizacdo, duracdo modificada e prazo médio de refixing ligeiramente
inferiores, 0 que estd associado a atribuicdo de um maior peso estrutural aos instrumentos de
financiamento de curto prazo.

Com efeito, 0 novo benchmark apresenta um prazo médio de amortizacdo de 4,1 anos (4,7 anos no
anterior), uma duracdo modificada de 2,7 anos (2,8 anos no anterior) e um prazo médio de refixing de
3,7 anos (4,1 anos no anterior). Em termos de perfil de maturidades, a percentagem da carteira a
vencer no prazo de 1 ano situa-se em 19,6% (12,7% no anterior) e, quanto ao perfil de refixing, a
percentagem da carteira a refixar no prazo de um ano situa-se em 25,5% (24,2% no anterior)>.

Em resultado do maior peso atribuido aos instrumentos de curto prazo, 0 novo benchmark,
comparativamente ao anterior, apresenta um nivel de custo inferior e um nivel de risco superior, sem
no entanto se afastar significativamente dos niveis anteriormente assumidos. Nos termos dos
elementos apresentados pelo IGCP, o novo benchmark tem subjacente um nivel médio de custo de
4,08%, quando, nas simulacbes do novo modelo, o custo do anterior benchmark se situa em 4,11%. Em
termos de risco, a nova carteira tem subjacente um nivel de risco de 0,66%, quando o risco da anterior
carteira, nas simulacdes do novo modelo, se situa em 0,64%°.

Nas consideracdes tecidas pelo IGCP a justificar a sua preferéncia pelo novo benchmark escolhido,
destaca-se a que respeita a necessidade de acompanhar o posicionamento assumido por outros

L as opg¢des em matéria de divida publica caracterizam-se por diferentes niveis de custo e de risco, que variam de forma
inversa, isto é, quanto maior for o risco, menor é o custo. Assim, uma estratégia é 6ptima quando para um dado nivel de
risco tem o menor dos custos possiveis.

2 Nos indicadores referidos, o prazo médio de amortizacdo nédo inclui certificados de aforro; a duragdo modificada do
novo benchmark tem por base taxas de juro reportadas ao final de 2003 (a duragéo do anterior benchmark tem por base
taxas de juro do final de 1999); o prazo médio de refixing ndo inclui certificados de aforro; e os perfis de maturidade e
de refixing também ndo incluem certificados de aforro.

O custo refere-se aos juros anuais em base de accruals medidos em relacdo ao PIB (racio Juros anuais/PIB),
correspondendo os valores apresentados a média dos valores assumidos pelo racio, no horizonte de simulagdo. Quanto
ao risco, respeita a volatilidade do custo entre os varios orcamentos, correspondendo os valores apresentados ao desvio
padrao dos valores assumidos pelo racio, no horizonte de simulagéo.
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soberanos da zona euro, que vai no sentido de reduzir a duracdo modificada das suas carteiras de
divida.

Quanto as OrientacGes para a gestao, as principais alteragdes consubstanciaram-se no seguinte:

¢ Ao nivel do risco de refinanciamento, os limites a aplicar as percentagens da carteira real com
vencimento a 1, 2 e 3 anos foram aumentados em 5 pontos percentuais, passando,
respectivamente, de 20%, 35% e 45% para 25%, 40% e 50%, sendo este aumento justificado
pelo IGCP com o desenvolvimento de um mercado liquido de BT e pela experiéncia adquirida
em matéria de recompras de divida;

¢ Para os anos de 2004 e 2005, como situacdo de excepcdo, os limites a aplicar ao diferencial do
perfil de refinanciamento entre a carteira real e a carteira de referéncia passaram a ser de 20%
para os valores cumulativos até 5 anos, e de 10% para os valores cumulativos até 7 anos,
retomando-se posteriormente, nos anos seguintes, a aplicacdo dos limites que constavam das
normas anteriores (12% para os valores cumulativos até 3 anos, 10% para até 5 anos, e 8% para
até 7 anos). Esta situacdo de excepcdo foi justificada pelo IGCP com a necessidade da carteira
real dispor de um periodo de ajustamento, estimado em cerca de dois anos, para que consiga
estabilizar em termos de perfil de refinanciamento o impacto provocado pelo programa de
emissoes de BT;

¢ Ao nivel dos instrumentos e transac¢Oes autorizadas, ficou contemplada a possibilidade do
IGCP contratar empréstimos de curto prazo junto de outros soberanos da zona euro, bem como
a possibilidade de realizar, para efeitos de aplicacdo de eventuais disponibilidades de tesouraria
transitorias, depdsitos junto de outros soberanos da zona euro, operagdes de reporte (actuando o
IGCP como reportador) e aplicagcdes em bilhetes de tesouro emitidos por outros soberanos da
zona euro;

¢ AlteracGes ao nivel da gestdo do risco de crédito, justificadas pelo IGCP pela experiéncia
adquirida nesta area e pela perspectiva de passarem a ser contratadas operacdes de reporte para
financiamento do Estado (REPO’s de financiamento) e tendo ainda em conta a eventual
necessidade de aplicacdo de fundos em mercado monetério. Entre outras alteracdes, procedeu-
se ao alargamento do ambito das contrapartes elegiveis para a contratacdo de operacdes que
envolvam risco de crédito’, passando a distinguir-se “Instituicdes financeiras” e “Soberanos da
zona euro”, sendo estes Ultimos elegiveis apenas para operacdes de aplicacdo de fundos. Em
termos de limites de risco de crédito por contraparte, passaram a considerar-se limites
especificos para operacdes com derivados financeiros (mantendo-se os limites anteriormente
definidos para os diferentes grupos de risco) e limites cumulativos para todos os instrumentos
que envolvam risco de crédito, englobando derivados financeiros, operacBes de reporte e
aplicacBes de fundos em mercado monetario. Quanto ao limite global para o risco de crédito,
continuou a vigorar o limite de 3% do valor nominal da carteira de divida total, passando este,
no entanto, a aplicar-se apenas ao montante da exposicdo decorrente das opera¢fes com
instrumentos derivados.

Segundo informacdo do IGCP, o alargamento introduzido nas novas Orientagdes ao nivel dos
instrumentos e transacgOes autorizadas para efeitos de aplicacdo de fundos, relacionou-se com a
perspectiva entdo existente de que a gestdo da tesouraria do Estado, cometida a DGT, passaria, num
futuro proximo, para a esfera de competéncias do IGCP.

1 ~ . - ~ o -
Operagdes com instrumentos derivados, operagdes de reporte e aplicacdes de fundos em mercado monetario.
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Note-se que a altura da aprovagdo das novas OrientacOes, a aplicacdo de fundos em mercado
monetario por parte do IGCP decorria, essencialmente, da realizacdo de operacGes de reporte no
ambito da facilidade que o Instituto disponibiliza aos Market makers do MEDIP, uma vez que ndo se
transferiam para o Tesouro os fundos oriundos destas operagoes.

Contudo, a partir de finais de 2004, na sequéncia de alteracdo de norma interna de procedimentos do
IGCP, os fundos destas operacOes de reporte passaram, a semelhanca dos REPQO’s de financiamento, a
ser também transferidos para o Tesouro, reduzindo-se assim as possibilidades de aplicacdo de fundos
por parte do IGCP.

No que respeita a construgdo da carteira de referéncia, no 1° e 2° trimestres de 2004 continuou a
utilizar-se como referencial o benchmark aprovado em 2000. Na expectativa de que as novas
Orientacdes para a gestdo fossem aprovadas até ao final do 1° trimestre de 2004, o IGCP, durante esse
trimestre, na sequéncia de proposta submetida & tutela’, continuou a aplicar a estratégia de
financiamento de convergéncia que havia sido utilizada em 2003, dado ser esta a Unica estratégica de
convergéncia anual que se encontrava contemplada nas normas entdo em vigor.

Uma vez que o processo de aprovacao das novas Orientacfes para a gestdo se revelou mais moroso do
gque o previsto e porque a carteira de referéncia, com a continuada aplicacdo da estratégia de
convergéncia definida para 2003, comecava a divergir do benchmark aprovado em 2000, tornou-se
necessario, segundo o IGCP, adoptar uma solucdo transitéria mais adequada, até ao momento em que
as novas normas se encontrassem aprovadas. Assim, procedeu-se a determinacdo de uma estratégia de
financiamento a aplicar em 2004, de forma a optimizar a trajectdéria de convergéncia da carteira de
referéncia para o benchmark aprovado em 2000, a qual, com aprovacdo do Conselho Directivo do
IGCP, foi aplicada a partir do 2° trimestre de 2004.

Com a entrada em vigor das novas Orientagdes em Julho de 2004, o novo benchmark passou a
constituir o referencial para a construcdo da carteira de referéncia. Para o efeito, desde essa data e até
ao final do ano, passou a ser utilizada a estratégia de financiamento de convergéncia definida para
2004 nas novas Orientagdes para a gestao.

Em rigor, a estratégia de financiamento de convergéncia determinada para 2004, tendo ainda como
referéncia o benchmark aprovado em 2000, deveria também ter sido submetida a aprovacéo da tutela, o
gue ndo sucedeu.

6.5.3 — Operacdes de financiamento

No que concerne a instrumentos de financiamento de médio e longo prazo, conforme ja foi referido no
ponto 6.2.1.1, em 2004 procedeu-se a reabertura da série “OT 4,375% Junho de 2014” e & criacdo da
nova “OT 3,25% Julho de 2008”, de que foram feitas emissdes nos valores globais, respectivamente,
de € 2.500 e € 4.200 milhdes.

A “OT 4,375% Junho de 2014”, que tinha sido lan¢ada em Outubro de 2003, com a colocacdo, por via
sindicada, de € 2.500 milhG@es, foi reaberta através de 3 leildes, realizados em Mar¢o, Maio e Junho de
2004, tendo este titulo atingido o montante objectivo de € 5.000 milhdes.

! Aprovada por Despacho do SETF de 03.02.04.
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Cabe referir que neste Gltimo leildo, segundo informacdo da Area de Gestdo da Divida do IGCP,
ocorreu uma anomalia no sistema electronico de leildes da Bloomberg que conduziu ao bloqueio das
propostas de subscricdo introduzidas por um participante Operador de Mercado Primario (OMP),
impossibilitando que as mesmas fossem alteradas ou canceladas até & hora de fecho do leilao’.

Face aos custos que estariam subjacentes a uma anulacdo do leildo e tendo em conta que a anomalia
incidia apenas sobre as propostas de um dos participantes, o IGCP decidiu prosseguir com o leiléo,
tendo sido satisfeitas através do mesmo trés das propostas desse participante?.

O Conselho Directivo do IGCP, face a pedido formulado pelo OMP para o cancelamento de duas
propostas — veiculado, segundo a Area de Gestdo da Divida do IGCP, antes do fecho do leildo e
reafirmado posteriormente — decidiu cancelar as duas propostas indicadas pelo OMP, correspondendo
as de preco mais elevado, determinando também a assuncdo pelo Fundo de Regularizacdo da Divida
Publica (FRDP) dessas propostas. Desta forma, acabou por ser o FRDP a subscrever e a liquidar as
duas propostas referenciadas, que permaneciam na carteira de titulos deste Fundo no final do ano.

Relativamente a “OT 3,25% Julho de 2008”, a emissao foi aberta por via sindicada em 07.07.04, com
um valor colocado de € 2.500 milhdes, tendo-se registado duas ulteriores colocagdes, no montante
total de € 1.700 milhdes, por leilGes realizados em 08.09.04 e em 10.11.04.

A opcao pela colocagdo inicial da OT através de sindicato bancério, bem como a selec¢do do montante
a alocar desta forma, para além de assegurar que este valor mobiliario, desde o seu langamento, atinja
um limiar minimo de liquidez, permite gerir a qualidade e a diversificacdo da base de investidores,
garantindo também maior visibilidade a emisséo.

O sindicato foi formado exclusivamente pelos OEVT, sendo composto por 4 joint-leads managers, aos
quais foi distribuido 80% da emissdo, e por 9 co-leads managers, aos quais foi distribuido o
remanescente.

Para a seleccdo dos joint-leads managers do sindicato bancario, o IGCP avalia como cada OEVT foi
remunerado para um periodo consistente com um compromisso de médio prazo com o mercado das
OT, comparando, para esse efeito, as comissdes recebidas por cada banco (aquando da sua
participacdo em emissdes sindicadas) com o seu desempenho neste mercado.

6.5.4 — OperacOes de reporte

Em 2004, tal como foi referido no ponto 6.2.1.4, recorreu-se pela primeira vez a contratacdo de
operacdes de reporte para financiamento de necessidades de tesouraria do Estado (REPO’s de
financiamento), tendo-se emitido um total de € 4.721,6 milhdes, através da contratacdo de 35
operacoes.

Relativamente a operacgdes de reporte destinadas a dinamizar a negociagdo e transacgdo de valores
mobiliarios representativos de divida puablica, continuaram, a semelhanca de anos anteriores, a ser
realizadas através da facilidade de ultimo recurso que o IGCP disponibiliza aos Market Makers do

! Tal anomalia relacionou-se, segundo o IGCP, com um funcionamento inadequado da filtragem do sistema que limita a
5 0 nimero maximo de propostas de subscri¢do a introduzir por cada participante, uma vez que, na situagdo em causa, 0
OMP procedeu a introducéo de 6 propostas sem que o sistema o tivesse impedido de o fazer.

2 Duas, no valor nominal cada de € 10 milhdes, satisfeitas aos pre¢os de 99,49% e 99,48% e uma terceira, no valor
nominal de € 3,265 milhdes (rateado), satisfeita ao preco de 99,47% (preco de corte do leildo).
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MEDIP, tendo-se contratado um total de 15 operagdes envolvendo a cedéncia de OT e BT, num valor
nominal total de € 372,5 milhdes.

6.5.5— Operacdes envolvendo derivados financeiros

A semelhanca de anos anteriores, a contratacdo de instrumentos financeiros derivados destinou-se,
sobretudo, a actuar sobre o posicionamento da carteira face a carteira de referéncia em termos de
duracéo, tendo em conta os objectivos de custo e os limites de risco definidos nas OrientagGes para a
gestdo em vigor.

No ano em preco foram contratadas 29 novas operacOes de swaps de taxa de juro, num valor nocional
total de € 7.470,0 milhdes, bem como foram liquidados antecipadamente outros 29 swaps de taxa de
juro, num total nocional de € 6.000,0 milhdes, perfazendo assim 58 o nimero total de operacdes
realizadas.

Em termos de portfolio, 57 operac6es foram consideradas como derivados estratégicos, associados a
gestdo do risco de taxa de juro da carteira, na perspectiva do seu posicionamento face a carteira de
referéncia, tendo uma operagéo sido considerada como de trading’.

Nas operacbes de cancelamento de swaps efectuadas no ano em apreco, registou-se um ganho total
liquido para o Estado de € 43,2 milhdes.

Relativamente aos swaps contratados no ano e cujas posicdes permaneciam abertas no final de 2004,
de acordo com dados do IGCP (valor de mercado das posi¢6es no final do ano), representavam para a
Estado um prejuizo potencial de € 155,8 milhdes, para o qual, em termos de operac@es, contribuiam,
essencialmente, os swaps de taxa de juro variavel para taxa fixa associados ao stock da carteira do
Estado de certificados de aforro.

Por seu turno, considerando a totalidade dos swaps cujas posi¢des permaneciam abertas no final de
2004, englobando os contratados no ano e em anos anteriores, o valor de mercado da totalidade destas
posicBes representava para o Estado uma perda potencial de € 262,3 milhdes.

Em termos de condicdes especificas estabelecidas pelo IGCP para a realizacdo de swaps de taxa de
juro associados ao stock da carteira do Estado de certificados de aforro, verificou-se, relativamente a
totalidade de operagdes, que o valor tomado como passivo subjacente ndo excedeu em cada momento
o limite estabelecido de 50% do outstanding da carteira de certificados de aforro, incluindo juros
capitalizados, conforme prescrevem aquelas condigdes.

6.5.6 — Anéalise dos riscos associados a divida publica

A analise incidiu sobre o risco cambial, medido em termos de exposicdo primaria e exposicdo liquida,
risco de refinanciamento, medido pelo perfil de maturidades, risco de taxa de juro, medido pelo perfil
de refixacdo e pela duracdo modificada, e risco de crédito, tendo-se para tanto utilizado os elementos
fornecidos pelo sistema de informacéo de gestdo do IGCP%

1 ~ . - . . . .
Operagoes que se destinam a alterar temporariamente os efeitos das condi¢fes dos empréstimos existentes, procurando
tirar partido de expectativas de evolucéo transitoria de varidveis financeiras.

A anélise ndo abrangeu a validacéo do sistema informético que produz a informacéo de gestdo.
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A partir de tais elementos, procedeu-se a comparacdo dos valores assumidos por esses indicadores de
risco para a carteira real com 0s correspondentes para a carteira de referéncia, tendo os desvios
apurados sido confrontados com os limites fixados nas Orientagbes para a gestdo aprovadas pela
tutela.

No quadro seguinte apresentam-se 0s valores assumidos pela carteira de divida ajustada em termos de
exposicdo cambial priméria (antes de swaps) e exposicdo cambial liquida (depois de swaps)®:

Quadro V1.12 - Risco cambial — Exposi¢ao cambial primaria e exposi¢do cambial liquida

Moedas | 1.° Trimestre | 2.° Trimestre | 3.° Trimestre | 4.° Trimestre Oz’;ie;':?é;sf;es
Exposicdo cambial primaria
CHF 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 3%
GBP 0,3% 0,3% 0,3% 0,3% 3%
JPY 0,2% 0,2% 0,2% 0,2% 10%
Usb 1,2% 1,2% 0,0% 0,0% 10%
Total 1,8% 1,7% 0,5% 0,5% 20%
Exposicéo cambial liquida
CHF 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 3%
GBP 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 3%
JPY 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 5%
Usb 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 10%
Total 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 10%

Fonte: IGCP

Como se pode constatar pela analise do quadro supra, a exposicdo cambial primaria ficou bastante
aquém dos limites fixados nas Orientagdes para a gestdo, sendo nula a exposi¢do cambial liquida da
carteira.

Relativamente ao risco de refinanciamento, apresenta-se no quadro seguinte o perfil de maturidades da
divida outstanding, que indica a percentagem da carteira de divida ajustada que se vence em cada um
dos anos:

L A carteira de divida ajustada engloba o conjunto de todas as transac¢es que constituem a carteira de divida total
excluindo divida de retalho (certificados de aforro, consolidados e rendas perpétuas), promissérias e CEDIC. Por seu
turno, a carteira de divida total engloba a totalidade das transaccdes financeiras vivas numa determinada data, sob
gestdo do IGCP no ambito das suas atribuigdes de gestdo da divida directa do Estado, respeitantes a: empréstimos,
qualquer que tenha sido a sua origem, incluindo os originados por operac¢des de reporte, divida de retalho, promissdrias
e CEDIC, derivados financeiros e aplicag6es de disponibilidades financeiras.

VI1.30



Tribunal de Contas

L~

Quadro V1.13 - Perfil de maturidades da divida outstanding

1.° Trimestre 2.° Trimestre 3.2 Trimestre 4.° Trimestre Orientagﬁes (Iimites_ para os
desvios cumulativos)
Prazos Carteira| Carteira Desvio Carteira | Carteira Desvio Carteira | Carteira Desvio Carteira | Carteira Desvio o o
real |referéncia (c%rc(l;l)l & real |referéncia (cm:in\;g)l & real |referéncia (c%rcg)l & | real |referancia (cm:in\:g)l a-| 1°Semestre 2° Semestre

1A 17,8% 15,3% 2,5% 20,7% 15,7% 5,1% 17,0% 10,1% 6,9% 25,3% 13,1% 12,2% | [-12%, +12%] | [-20%, +20%]
2A 10,8% 6,9% 6,4% 8,9% 5,0% 8,9% 17,5% 6,5% 17,9% 9,9% 8,2% 13,9% | [-12%, +12%)] | [-20%, +20%]
3A 12,7% 10,9% 8,2% 13,3% 16,3% 5,9% 11,5% 14,5% 14,9% 11,3% 9,9% 15,3% | [-12%, +12%)] | [-20%, +20%]
4 A 9,6% 7,4% 10,5% 12,7% 58% | 12,8% 10,0% 5,8% 19,0% 10,8% 10,7% 15,3% | [-10%, +10%] | [-20%, +20%]
5A 4,9% 10,8% 4,5% 0,3% 5,8% 7,3% 7,4% 12,9% 13,5% 7,2% 13,5% 9,0% | [-10%, +10%)] | [-20%, +20%]
6 A 7,8% 9,0% 3,4% 14,5% 18,2% 3,5% 7,3% 14,2% 6,6% 7,1% 8,5% 7,7% [-8%, +8%] | [-10%, +10%)]
7TA 7,8% 9,1% 2,0% 7,5% 9,2% 1,9% 7,5% 9,2% 4,9% 7,3% 9,0% 5,9% [-8%, +8%] | [-10%, +10%]
8A 7,9% 9,7% 0,2% 7,3% 8,8% 0,3% 7,2% 8,8% 3,4% 7,0% 8,6% 4,3%
9A 7,6% 9,3% -1,4% 0,0% 0,0% 0,3% 7,2% 9,5% 1,0% 7,0% 9,4% 1,9%
10 A 7,6% 10,1% -3,9% 14,4% 14,7% 0,0% 7,1% 8,1% 0,0% 6,9% 8,8% 0,0%
+10 A 5,4% 1,5% 0,0% 0,4% 0,4% 0,0% 0,4% 0,4% 0,0% 0,4% 0,4% 0,0%
Fonte: IGCP

Como se pode verificar pela anélise do quadro supra, no final do 1° e 2° trimestres de 2004, os desvios
cumulativos do perfil de maturidades entre ambas as carteiras, para o prazo de 4 anos, situavam-se,
respectivamente, em 10,5% e 12,8%, ndo se respeitando assim os limites constantes das Orientacdes
em vigor no 1° semestre do ano, que determinavam para este prazo um desvio maximo, em valor
absoluto, de 10%.

Segundo o IGCP, tal “deve-se ao impacto que o programa de BT tem no perfil de refinanciamento da carteira,
especialmente na fase inicial, em que se esta a encher as linhas e ndo ha amortizagbes para compensar as

emissoes”.

Contudo, esta situagdo ficou regularizada com a entrada em vigor das novas Orienta¢es aprovadas em
Julho de 2004, em virtude das mesmas terem aumentado os limites a aplicar sobre este tipo de risco,
nos anos de 2004 e 2005.

Quanto ao perfil de maturidades da divida acumulada, que indica a percentagem da carteira de divida
ajustada que se vence até determinado ano, em termos acumulados, apresentou-se do seguinte modo:
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Quadro V1.14 - Perfil de maturidades da divida acumulada

praos | L Fomene | 20 Tt | 0Tt | e | Orlnagis (i
1° Semestre | 2° Semestre
1A 17,8% 20,7% 17,0% 25,3% <=20% <=25%
2A 28,5% 29,6% 34,5% 35,2% <=35% <=40%
3A 41,3% 42,9% 46,0% 46,5% <=45% <=50%
4A 50,9% 55,6% 56,0% 57,2%
5A 55,9% 55,9% 63,3% 64,4%
6 A 63,7% 70,4% 70,7% 71,5%
7A 71,4% 78,0% 78,1% 78,8%
8A 79,4% 85,2% 85,3% 85,8%
9A 87,0% 85,2% 92,5% 92,7%
10A 94,6% 99,6% 99,6% 99,6%
+10 A 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
Fonte: IGCP

Pela andlise do quadro, verifica-se que, no final dos 2° e 4° trimestres, a percentagem da divida a
vencer no prazo de um ano situava-se, respectivamente, em 20,7% e 25,3%, ndo se respeitando assim
os limites constantes das Orientagdes aplicaveis.

Tendo-se questionado o IGCP sobre os motivos que estiveram na origem das situacbes de
incumprimento acima referidas, este, na sua resposta, refere que a ““(...) quebra verificada no fim do 2°
trimestre teve um caracter estrutural, estando relacionada com o stock médio desejado para a carteira de BT” e
com o “(...) atraso da aprovacdo das novas Normas Orientadoras, que sé ocorreu no dia 1 de Julho™,
acrescentando que “(...) esta situagdo foi reportada a Tutela no relatério trimestral”. Quanto a situacdo
verificada no final do 4° trimestre, referiu que “(...) teve um caracter pontual, relacionada com a
necessidade de obter financiamento adicional nos Gltimos dias do ano, passivel apenas de ser realizado através
de repos — instrumento em regra de muito curto prazo” € que a “(...) situacdo foi igualmente reportada a
Tutela”.

Relativamente ao risco de taxa de juro, apresenta-se no quadro seguinte o perfil de refixing da carteira,
que indica a percentagem da carteira de divida ajustada que refixa ou vence (no caso de divida a taxa
fixa) em cada um dos anos:

Quadro V1.15 - Perfil de refixing da carteira

1.° Trimestre 2.° Trimestre 3.2 Trimestre 4.° Trimestre Orientacdes
(limites para

Prazos Carteira | Carteira Desvio Carteira | Carteira Desvio Carteira | Carteira Desvio Carteira | Carteira Desvio 0s

N (cumu- " (cumu- . (cumu- N (cumu- d
real |referéncia lativo) real  |referéncia lativo) real |referéncia lativo) real |referéncia lativo) ESVIOS
cumulativos)
1A 20,4% 22,3% -1,9% 21,8% 23,0% -1,1% 16,3% 18,1% -1,8% 20,0% 20,6% -0,6% <=10%
2A 10,6% 8,4% 0,3% 6,0% 6,9% -2,0% 13,2% 8,6% 2,9% 10,5% 9,9% 0,0% <=15%
3A 9,4% 11,6% -1,8% 13,4% 16,1% -4,8% 10,5% 14,6% -1,3% 10,4% 10,8% -0,4% <=20%
Fonte: IGCP
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Como se pode constatar, os limites foram respeitados, tendo-se verificado uma grande margem entre
0s desvios observados na carteira real face & carteira de referéncia e os limites constantes das
Orientag0es.

Quanto a duracdo modificada, que representa a sensibilidade do valor de mercado da carteira de divida

ajustada a variacGes dos yields de mercado, as carteiras real e de referéncia registaram os seguintes
valores no periodo em aprego:

Quadro V1.16 — Duracéo modificada

(em anos)
Data Carteira CartAeirg Diferenca
real referéncia
31-Dez-03 3,61 3,54 0,07
31-Mar-04 3,72 3,60 0,12
30-Jun-04 3,62 3,58 0,04
30-Set-04 3,85 3,80 0,05
31-Dez-04 3,66 3,63 0,03
Fonte: IGCP

Como se pode observar, a duracdo da carteira real acompanhou a duracdo da carteira de referéncia ao
longo do ano, tendo-se cumprido os limites constantes das Orientaces para a gestdo, que determinam
que a duracdo modificada da carteira real ndo se podera afastar da duracéo da carteira de referéncia em
mais de 0,5 anos para baixo e ou mais de 0,75 anos para cima.

No que respeita ao risco de crédito associado a carteira de instrumentos derivados, a percentagem de

exposicdo da carteira sobre o limite global de risco de crédito definido nas Orientacfes apresentou a
seguinte evolucao:

Quadro VI1.17 — Risco de crédito expresso em percentagem do limite em vigor

Datas 31.03.04 30.06.04 30.09.04 31.12.04
Carteira real 18% 17% 12% 9%
Fonte: IGCP

Como se verifica, o limite global de exposicdo da carteira ao risco de crédito foi respeitado.

Assim, em termos globais, a anélise dos indicadores atrds apresentados revela que a gestdo da divida
publica efectuada pelo IGCP em 2004 respeitou os parametros aplicaveis, com excepcdo das situacdes
atras apontadas, relativas ao perfil de maturidades da carteira face a carteira de referéncia, verificadas
no final dos 1° e 2° trimestres do ano, e ao perfil de maturidades da carteira em termos acumulados,
verificada no final dos 2° e 4° trimestres.
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6.5.7 — Anélise dos custos associados a divida publica

A analise incidiu no desempenho global da carteira de divida publica em 2004, aferido através da taxa
interna de rentabilidade, e pela avaliagdo das condi¢des de financiamento obtidas, medidas pela
comparacdo das taxas de juro das emissGes efectuadas com as da carteira de referéncia, tendo-se para
tanto utilizado os elementos fornecidos pelo IGCP.

No quadro seguinte evidencia-se o desempenho global da carteira de divida ajustada, aferido através
do indicador taxa interna de rentabilidade:

Quadro V1.18 — Desempenho global da carteira — taxa interna de rentabilidade anualizada

Taxa interna de rentabilidade | 1.° Trimestre | 2.° Trimestre | 3.° Trimestre | 4.° Trimestre | Total 2004
Carteira real 10,21% -2,96% 8,89% 8,07% 5,93%
Carteira referéncia 10,24% -2,82% 8,85% 8,01% 5,95%
Diferencga (pontos base) 2,1 -14,0 4,1 55 -2,0

Fonte: IGCP

Este indicador traduz a nocdo de custo econdémico global da manutencdo da carteira de divida por
parte do Estado e evidencia o custo dos juros e dos restantes fluxos ocorridos no periodo, bem como as
variacGes do valor de mercado da carteira resultantes das oscilacfes das taxas de juro e de cambio.

Da sua analise resulta que, na globalidade do ano, o custo da carteira ficou a um nivel inferior ao da
carteira de referéncia em 2,0 pontos base, pelo que o desempenho da carteira real foi favoravel face ao

apresentado pela carteira de referéncia.

Relativamente as condicBes de financiamento obtidas pelo Estado, apresenta-se no quadro seguinte 0s
niveis de custo obtidos nas emissGes efectuadas pelas duas carteiras, expressos em termos de

diferenciais médios face a Euribor®:

1 x A - . — I
Os spreads sdo apresentados face a curva swap numa base de all-in-cost, ou seja, incluem as comissdes de emisséo, e
resultam da ponderagéo por maturidade e montante, sendo reportados com base na data de transacgao.
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Quadro V1.19 — Custo do financiamento nas emissdes

(em milhdes de euros)

1.° Trimestre 2.° Trimestre
Emissdes Carteira real Carteira referéncia Carteira real Carteira referéncia
Montante S(pp’_eba)d Montante S(ppr jj;d Montante S(pr; Tf;d Montante S(pp'f;d
Curto prazo 2 456,7 -10,5 1811,0 -7,6 2260,0 -9,7 862,3 -5,0
BT 1 més - - 1280,0 -7,6 - - 93,0 -5,4
BT alano 531,0 -7,6 - - 769,3 -5,0
BT 18MAR2005 810,1 -10,5 - - 400,0 -11,4 - -
BT 21JAN2005 1221,6 -10,4 - - - - - -
BT 23JUL2004 425,0 -11,4 - - 360,0 -9,4 - -
BT 19NOV2004 - - - - 350,0 -10,1 - -
BT 20MAI2005 - - - - 1150,0 -9,2 - -
M/l prazo 800,0 -1,6 2 866,0 -3,7 1700,0 -3,4 38716 -0,5
OT 3,25 OUT2008 BENCH - - 751,0 -9,3 - - - -
OT 3,625 OUT2009 BENCH - - 677,0 -8,0 - - 989,0 -4,8
OT 5,45 SET2013 - - 765,0 -1,7 - - - -
OT 4,25 JUN2014 BENCH - - 673,0 -0,6 - - 2882,6 0,3
OT 4,375 JUN2014 800,0 -1,6 - - 1700,0 -3,4 - -
Total 3 256,7 -3,5 4677,0 -3,8 3690,0 -4,0 4734,0 -0,6
3.° Trimestre 4.° Trimestre

Emisstes Carteira real Carteira referéncia Carteira real Carteira referéncia
Montante S(p pr i;d Montante S(p'; T)E;d Montante S(p pr ebe;d Montante S(ppr i;d
Curto prazo 5838,9 -9,8 29879 -5,0 6173,0 -9,6 48515 -5,0
Repo Financiamento 22433 -4,9 - - 24746 -5,8 - -
BT 1 més - - 941,0 -4,8 - - 44715 -5,0
BT alano - - 2046,9 -5,0 - - 380,0 -4,8
BT 18MAR2005 470,0 -11,1 - - 600,3 -16,7 - -
BT 21JAN2005 500,0 -11,0 - - 550,1 -6,2 - -
BT 23JUL2004 - - - - - - - -
BT 19NOV2004 554,8 -9,6 - - - - - -
BT 20MAI2005 - - - - 600,0 -10,8 - -
BT 22JUL2005 13145 -9,2 - - - - - -
BT 23SET2005 756,4 -10,9 - - 500,3 -8,0 - -
BT 18NOV2005 - - - - 14477 -9,7 - -
M/l prazo 3300,0 -6,3 42435 -3,1 900,0 -8,8 1107,0 -3,3
OT 3,25 OUT2008 BENCH - - - - - - - -
OT 3,625 OUT2009 BENCH - - 21975 -6,7 - - 477,0 -8,6
OT 5,45 SET2013 - - - - - - - -
OT 4,25 JUN2014 BENCH - - 2046,0 -1,1 - - 630,0 -1,3
OT 4,375 JUN2014 - - - - - - - -
OT 3,25JUL2008 3300,0 -6,3 - - 900,0 -8,8 - -
Total 91389 -7,0 72314 -3,3 7073,0 9,1 5958,5 -34

Fonte: IGCP
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Como se pode constatar pela analise dos quadros supra, com excepcdo do ocorrido no 1.° trimestre do
ano, a carteira real obteve melhores niveis de custo nas emissfes do que as obtidas pela carteira de
referéncia.

O custo orcamental', bem como o custo cash-flow? da carteira de divida ajustada e da carteira de
referéncia foram, em 2004, os seguintes:

Quadro V1.20 - Custo orgamental e custo cash-flow

(em milhdes de euros)

Ano 2004 Carteira Cartf:irg Diferenca
real referéncia
Custo orcamental 3117,2 3293,0 -175,8
Custo cash-flow 32354 3269,3 -33,9
Fonte: IGCP

Conforme resulta do quadro supra, constata-se que tanto o custo orcamental como o custo cash-flow da
carteira real se situou em niveis inferiores ao da carteira de referéncia, assumindo esta diferenca uma
maior expressdo no &mbito do custo orcamental.

Ouvido sobre o presente ponto 6.5, 0 IGCP, na sua resposta, refere que o mesmo ndo lhe merece
comentarios, reflectindo adequadamente os factos e orientacdes de gestdo seguidas.

6.6 — Produto dos empréstimos publicos e sua aplicacao
6.6.1 — Produto dos empréstimos publicos

O produto dos empréstimos emitidos ao abrigo da Lei do Orgamento do Estado de 2004 totalizou
€ 37.996.427.501,99, correspondendo na totalidade a divida emitida em moeda nacional®, ndo tendo,
no ano em apreco, ocorrido emissdes em moeda estrangeira. Neste valor inclui-se 0 montante de
€ 1.990.497.639,79, relativo a emissao, no inicio de 2005, dentro do periodo complementar da receita,
de Cedic’s, Obrigacdes e bilhetes do Tesouro, conforme se da conta mais a frente, no quadro V1.22.

Aquele valor acresce € 363.924.337,17, montante que transitou em saldo do ano anterior, depositado
na conta de OET “Produto de empréstimos em moeda nacional 2003”. No entanto, ainda no inicio de
2004, periodo complementar da LOE/2003, conforme se referiu no respectivo Parecer’, parte deste
valor, € 26.232,39, foi utilizado na regularizacdo, por operac6es especificas do Tesouro, de parte das

1 . . . L . . . L
Inclui os juros pagos e recebidos em cada ano e as comissdes de emissdo (as mais e menos valias na emissdo ou no
resgate ndo entram no coOmputo deste custo).

2 ) ook i A ;

Este custo é calculado numa base de accruals (especializagdo de exercicio), entrando no seu computo, para além dos
juros periodificados e comissfes de emissao, a periodificacdo de mais e menos valias de emissdo, os ganhos e perdas
financeiras apurados na amortizacdo antecipada de divida e no fecho de operagdes de derivados e as flutuagdes
cambiais das posi¢des em moeda externa (divida e derivados) atribuidas ao exercicio (decorrentes da reavaliagdo de fim
de periodo).

3 - .

Inclui produto dos certificados de aforro.

4

Ver Parecer sobre a CGE/2003, Cap. VI, ponto 6.6.
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indemnizagdes efectuadas ao abrigo do art. 52.° da LOE/2003", cujas autorizagdes de pagamento e
emissdo do respectivo cheque ocorreu em Dezembro de 20032, mas cujo levantamento s6 ocorreu em
Janeiro de 2004.

Nestes termos, considerando o valor que transitou em saldo de 2003, depositado em OET, bem como
os valores que deram entrada na tesouraria do Estado ao abrigo da LOE/2004, o valor do produto
susceptivel de aplicacdo ao abrigo da mesma Lei ascendeu a € 38.360.325.606,77, como se apresenta
no quadro e grafico seguintes, discriminando-se por contas de operac¢des especificas do Tesouro:

Quadro VI1.21 - Contas de OET movimentadas em 2004 e no respectivo periodo complementar

(em euros)

Contas de operacdes especificas do Tesouro (OET) Produto
Produto da venda de Certificados de Aforro 1420 164 386,34
Produto dos empréstimos - 2004 (@ | 36576 263 115,65
Total 1) 37 996 427 501,99
Produto de empréstimos em moeda nacional 2003 2 (b) 363 924 337,17
Total (3)=(1)+(2) 38 360 351 839,16
Produto de 2003 utilizado ao abrigo da respectiva LOE  (4) 26 232,39
Total (5)=(3)-(4) 38 360 325 606,77

(a) Inclui €1.990.497.639,79 relativo ao produto de emiss6es realizadas no periodo complementar de
2004.

(b) Inclui € 193.395.925,00 relativo ao produto de emissdes realizadas no periodo complementar de 2003.

Grafico VI.1 - Produto dos empréstimos publicos

0O Produto dos emp. em moeda nacional 2003
@ Produto de empréstimos - 2004

0 EmissBes do Periodo complementar 2004
Produto de CA's (em 2004)

3,7%

6.6.1.1 — Diferencas apuradas entre as emissdes e o respectivo produto

Comparando os valores relativos a emissdo de empréstimos inscritos no “Mapa XXIX - Movimento da
divida publica” da CGE, que totalizam € 38.184.736.904,01, com os valores apurados pela analise das

! De referir que na CGE/2004, ponto 1.4.5, pag. 115, este valor é referido, com certeza por lapso, como tendo sido
utilizado ao abrigo do disposto do artigo 61.° da Lei n.° 32-B/2002, de 30 de Dezembro (LOE/2003).

2 Sobre esta matéria ver Parecer sobre a CGE/2003, Cap. VI, ponto 6.6.4.2.5.
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contas do Tesouro que se deu conta anteriormente, com exclusdo do saldo relativo a emissdes de 2003
(€ 170.502.179,78"), apuraram-se diferencas no montante global de € 5.086.522,98.

As diferencas resultam, no essencial, do facto de no referido mapa serem inscritos os empréstimos
pelo seu valor nominal, ndo sendo tidos em conta os valores de mais e menos valias apuradas na
emissdo (€ 35.957.100,00 e € 6.170.900,00, respectivamente), bem como empréstimos que ndo geram
fluxos financeiros (€ 39.492.784,48), como se evidencia no quadro seguinte:

Quadro V1.22 — Emissdes/produto dos empréstimos publicos ao abrigo da LOE/2004

(em euros)
Mapa XXIX - Movimento da divida publica Valores
Divida em moeda Periodo — Periodo Produto
nacional Complementar E?Bsbszes Complementar Total a deduzir a acrescer
2003 2004
(1) (2) (3) (4)=(1)+(2)+(3) (5) (6) (7)=(4)-(5)+(6)
OT 1977 - Nacional. 11 055 775,60 11055 775,60 | (2) 11 055 775,60 0,00

e Expropriagdes

Obrigacges do 6 700 000 000,00 900 000 000,00 | 7600 000000,00 | (b) 6170900,00 | (©) 35957 100,00 7 629 786 200,00

Tesouro

Bilhetes do Tesouro 11 813 330 318,28 857 067 446,79 12 670 397 765,07 12 670 397 765,07

CEDIC 193395 925,00 | 11 275877 215,43 219 240 593,00 11 688 513 733,43 11 688 513 733,43

gg:'rgcados de 1405 371 278,88 1405371278,88 | (d) 10465800,90 | (€) 25 258 908,36 1420 164 386,34

Outra divida 4780 961 342,15 4780 961 342,15 4780 961 342,15

Promissérias 28 437 008,88 28437 008,88 | (2) 28 437 008,88 0,00
Subtotal 193 395 925,00 | 36 015 032 939,22 1976 308 039,79 38 184 736 904,01 56 129 485,38 61 216 008,36 38 189 823 426,99

Saldo que transitou do ano anterior relativo a emissées realizadas em 2003, ao abrigo da respectiva LOE () 170 502 179,78

Total 193 395 925,00 36 015 032 939,22 1976 308 039,79 38 184 736 904,01 56 129 485,38 61 216 008,36 38360 325 606,77

(a) Operacdes de que resulta acréscimo da divida publica, mas que ndo geram fluxos financeiros.

(b) Menos-valias apuradas na emissao.

(c) Mais-valias apuradas na emisséao.

(d) Produto de emisséo de Certificados de Aforro de 2004, s6 entregues em 2005.

(e) Emissdes verificadas em 2003 cujo produto s6 foi entregue em 2004.

(f) Valor que resulta da diferenga entre o saldo que transitou do ano anterior em OET (€ 363.898.104,78) e as emissdes de CEDIC's realizadas no inicio de 2004, no periodo
complementar de 2003, (€ 193.395.925,00), consideradas no quadro.

Apuradas as diferencas entre a emissao e o produto de empréstimos, apresenta-se no ponto seguinte a
respectiva aplicacéo.

6.6.2 — Aplicacdo do produto dos empréstimos

Nos grafico e quadro seguintes apresentam-se o produto depositado na tesouraria do Estado,
disponivel para aplicacdo no ano em analise, 0os montantes utilizados em despesa orcamental e em
operacdes especificas do Tesouro, bem como 0 montante ndo utilizado que transitou, em saldo, para
2005.

! valor que ndo consta do Mapa XXIX da CGE de 2004, por ndo respeitar a emissdes efectuadas no ano de 2004, nem no
periodo complementar de 2004.
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Gréfico V1.2 — Aplicagdo do produto dos empréstimos
99,1%
B Aplicacdo emdespesa orgcamental
O Aplicagdo em OET
@ Saldo
Quadro VI1.23 - Aplicagdo do produto dos empreéstimos
(em euros)
Aplicacdes Saldo para o
Contas de operagdes especificas do Tesouro Produto ano econdémico
(OET) Despesa orgamental OET Total de 2005
(1) ) (3) (4)=(2)+@) (5)=(1)-(4)
Produto da Venda de Certificados de Aforro 1420164 386,34 | 1420 164 386,34 1420 164 386,34 0,00

Produto dos empréstimos — 2004 (@)

Produto dos empréstimos em moeda nacional
2003 (saldo) (b)

36 576 263 115,65

363 898 104,78

36 242 314 871,10

363 898 104,78

148 191 893,34

36 390 506 764,44

363 898 104,78

185 756 351,21

0,00

Totais

38 360 325 606,77

38 026 377 362,22

148 191 893,34

38 174 569 255,56

185 756 351,21

(a) Inclui o produto dos empréstimos emitidos em 2004 e respectivo periodo complementar (ver quadro anterior).
(b) Produto que transitou em saldo de 2003 (€ 363.924.337,17) deduzido do valor das operacdes realizadas, no inicio de 2004, ao abrigo de LOE/2003, por operacdes

especificas do Tesouro (€ 26.232,39).

Como se conclui da leitura dos valores apresentados no quadro anterior, do montante depositado na
Tesouraria do Estado no ano em anélise e susceptivel de utilizacdo ao abrigo da respectiva LOE,
€ 38.360,3 milhdes, 99,1% foi utilizado em despesa orcamental, que ascendeu a € 38.026,4 milhdes e
0,4% daquele produto foi utilizado a margem do or¢camento, por operacdes especificas do Tesouro, na
“Assuncdo de passivos” e “Regularizacdo de responsabilidades” previstas no art. 52 e no art.° 53 da
LOE/2004, operagdes que totalizaram € 148,2 milhdes.

O montante utilizado ascendeu assim a € 38.174,6 milhdes, tendo transitado, em saldo, para 2005

cerca de € 185,8 milhdes, o equivalente a 0,5% do produto disponivel para utilizacdo ao abrigo da
LOE/2004, como se demonstrou anteriormente.

6.6.3 — Evolucéao do produto e sua aplicacéo

No quadro e graficos seguintes apresenta-se a evolucdo dos valores do produto de empréstimos
publicos, bem como a sua aplicacdo em despesa orcamental e operagdes especificas do Tesouro, em
2003 e 2004:
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Gréfico V1.3 — Evolucéo do produto e sua aplicagéo
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5000000000
0
2003 2004
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Quadro V1.24 — Evolucéo do produto e sua aplicagéo
(em euros)
Aplicacéo do produto
Produto Despesa orgamental OET(®) Total
) ) @=W+Q2)
@ 2004 (b) 38 360 325 606,70 | 38026 377 362,22 | 148 191893,34 | 38 174 569 255,56
o
c
< 2003 ()34 978 338 480,44 | 34357 309 666,25 | 257 130709,41 | 34 614 440 375,66
z§ Valor 3381 987 126,26 3669 067 695,97 | - 108 938 816,07 3560 128 879,90
(5]
'z
g % 9,7% 10,7% -42,4% 10,3%

(a) Valores utilizados ao abrigo das respectivas Leis do Orgamento do Estado. Inclui os respectivos periodos
complementares.

(b) Produto susceptivel de utilizacéo ao abrigo da LOE/2004.
(c) Produto susceptivel de utilizacéo ao abrigo da LOE/2003, ver Parecer CGE/2003, ponto 6.6.3.

Nestes termos, em 2004, o produto dos empréstimos publicos foi superior ao ano anterior em 9,7%,
tendo sido aplicado, em despesa orcamental e OET, mais € 3.560,1 milhdes que no ano de 2003, o

equivalente a um acréscimo de 10,3%.

No ponto seguinte da-se conta das opera¢fes especificas do Tesouro, ao abrigo dos artigos 52.° e 53.°

da Lei n.° 107-B/2003 (LOE/2004).

6.6.4 — Assuncao de passivos e regularizacao de responsabilidades

A LOE/2004, no seu art.° 52.° - “Aquisi¢do de activos e assuncao de passivos”, autorizou 0 Governo,
através do Ministro das Financas, com a faculdade de delegar, e sujeito ao limite estabelecido no
art.?62.°, “...a adquirir créditos e a assumir passivos de sociedades anénimas de capitais publicos e
participadas, de empresas publicas e de estabelecimentos fabris das Forgas Armadas, designadamente no
contexto de planos estratégicos de reestruturacdo e saneamento financeiro, no ambito da deciséo de dissolucédo
ou extincdo daquelas entidades, ou ainda no &mbito da conclusé@o dos respectivos processos de liquidacao”.
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Por sua vez o art.? 53.° - “Regularizacdo de responsabilidades”, do mesmo diploma, autorizou o
Governo, através do Ministro das Financas, com a faculdade de delegar, “...a regularizar
responsabilidades decorrentes de situa¢des do passado, designadamente as seguintes:

a) Execucgdo de contratos de garantia ou de outras obrigacdes assumidas por servi¢os e organismos dotados
de autonomia administrativa e financeira extintos ou a extinguir em 2004;

b) Cumprimento de obrigages assumidas pelas sociedades andnimas de capitais pdblicos e participadas e
pelas empresas publicas extintas e cujos patrimoénios tenham sido transferidos para o Estado, total ou
parcialmente, através da Direc¢édo-Geral do Tesouro;

c) Satisfacéo de responsabilidades decorrentes do processo de descolonizacdo em 1975 e anos subsequentes;

d) Satisfacdo de responsabilidades decorrentes do recalculo dos valores definitivos das empresas
nacionalizadas, nos termos do Decreto-Lei n.° 332/91, de 6 de Setembro, bem como determinacéo de
indemnizacdes definitivas devidas por nacionalizagdes na zona da reforma agraria, respeitante a juros de
anos anteriores, e da celebragdo de convencdes de arbitragem ao abrigo do Decreto-Lei n.° 324/88, de 23
de Setembro;

e) Aplicacdo do disposto no artigo 1.° da Lei n.° 19/93, de 25 de Junho, com efeitos retroactivos a 1 de
Janeiro de 1991 e, em consequéncia, proceder ao pagamento das quantias decorrentes da aplicacdo do
referido regime, deduzidas dos montantes recebidos entre 1 de Janeiro de 1991 e 1 de Janeiro de 1993, nos
termos do disposto no n.° 2 do artigo 1.° da Lei n.° 63/90, de 26 de Dezembro;

f)  Regularizagdo de responsabilidades que tenham sido contraidas até 31 de Dezembro de 2002 decorrentes
da aplicacdo do Decreto-lei n.° 189/88, de 27 de Maio, na redaccéo que lhe foi dada pelos Decretos-Leis
nos 313/95, de 24 de Novembro, 56/97, de 14 de Marco, e 168/99, de 18 de Maio;

g) Satisfacdo de responsabilidades decorrentes da aplicacdo do Decreto-Lei n.° 20-C/86, de 13 de Fevereiro;

h) Regularizacdo de responsabilidades decorrentes de encargos certificados no &mbito de contratos de
concessao celebrados pelo Estado, até ao limite de € 1 250 000;

i) Cumprimento de obrigacdes decorrentes de bonificacbes de juros correspondentes a anuidades e
prestacdes vencidas em anos anteriores ao abrigo dos Decretos-Leis n.os 98/86, de 17 de Maio, e 349/98,
de 11 de Novembro, até ao limite de € 1 000 000;

j)  Cumprimento das responsabilidades decorrentes da deciséo do tribunal arbitral que julgou o diferendo
entre o Estado e a Sociedade Gestora do Hospital Fernando da Fonseca (Amadora-Sintra);

) Cumprimentos de obrigacdes assumidas pelo Estado no &mbito do acordo de accionistas da Petrogal, S.A.,
celebrado em 21 de Dezembro de 1998, até ao limite de € 25 000 000.”

Pelo artigo 62.° do mesmo diploma, ficou o Governo autorizado, para financiamento das operacGes
referidas, nos termos da alinea h) do artigo 161.° da Constituicdo da RepuUblica Portuguesa e do artigo
63.° da LOE/2004, a aumentar o endividamento liquido global directo, para além do que é indicado no
artigo 61.° do referido diploma, até ao limite de € 600 milhdes.

As operacgOes efectuadas em 2004, ao abrigo dos referidos artigos 52° e 53°, ascenderam ao montante
total de cerca de € 148 milhdes, pelo que se cumpriu o limite de endividamento estabelecido. De notar
que estas operacOes representaram um decréscimo de € 108,9 milhdes (-42,4%), relativamente as
efectuadas no ano anterior, que se cifraram em € 257 milhdes.
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No quadro seguinte apresentam-se as operagdes autorizadas e efectuadas em 2004 ao abrigo das
disposices legais invocadas, procedendo-se em seguida a sua analise apreciagéo.

Quadro V1.25 — Assuncéo de passivos e regularizacéo de responsabilidades

(em euros)
Operagdes/Entidades Montantes
Capital Juros Total
Lei n.° 107-B/2003 (LOE/2004)
artigo 52.° (Aquisicdo de activos e assuncéo de passivos)
- SILOPOR, SA (PARPUBLICA, SGPS) 24 939 894,85 24 939 894,85
Total (1) 24 939 894,85 24 939 894,85
artigo 53.° (Regularizagdo de responsabilidades)
alinea b) - CRCB — Companhias Reunidas de Congelados e Bacalhau 595 750,64 595 750,64
alineac) - Encargos de descolonizagéo
- Instituto de Gestéo Financeira da Seguranga Social 24 919 085,00 24 919 085,00
- Banco Comercial Portugués 1872 066,32 1872 066,32
alinea d) - Juros decorrentes da revalorizacéo de empresas nacionalizadas 7 692 274,90 7 692 274,90
alineag) - PT - Comunicacdes
- Caixa Geral de Depdsitos 297 079,20 297 079,20
- Banco Totta & Agores 27 399 604,39 27 399 604,39
alinea h) - Lusa — Agéncia de Noticias de Portugal 1221 390,00 1221 390,00
- Fertagus - Travessia do Tejo, Transportes 18 282,98 18 282,98
alineai) - Grupo Millennium bcp 14 042 652,06 14 042 652,06
alineaj) - Hospital Amadora/Sintra 40109 117,00 5084 696,00 45193 813,00
Total (2) 117 870 223,29 5381 775,20 | 123251 998,49
Total (1+2) 142 810 118,14 5381 775,20 | 148191 893,34

No ano econémico em analise foi realizada uma operacdo ao abrigo do artigo 52° da LOE, no
montante de cerca de € 24,9 milhdes, respeitante a assuncdo pelo Estado de uma divida da SILOPOR,
Empresa de Silos Portuarios, SA, a ESTAMO - Participacbes Imobiliarias, SA, bem como
regularizacdes no montante total de € 123,3 milhGes, realizadas ao abrigo do artigo 53° da mesma Lei.

No que respeita as regularizacGes realizadas ao abrigo do artigo 53° da LOE e tal como acontecera em
anos anteriores, é de referir que a justificacdo para a inclusdo deste tipo de situacdes na Lei do
Orcamento seria a de se tratarem de dividas que datam de hé bastante tempo, ou de que o processo de
apuramento de muitas delas tem tido uma determinada continuidade ao longo de varios anos ou, ainda,
da ndo inscricdo de dotacdo orcamental adequada para o respectivo pagamento a data em que foram
apuradas. Contudo, algumas das situacbes previstas na LOE de 2004 fogem a este tipo de
caracteristicas, tais como:

¢ Os reembolsos relativos a encargos com descolonizagdo, que respeitam ao ano de 2003 e ao
préprio ano de 2004, além de se tratarem de encargos anualmente renovaveis, o que implicaria
a respectiva orcamentacdo anual;

¢ Os valores referentes a LUSA e a FERTAGUS, liquidados por esta forma pela primeira vez em
2004, e que tém origem em periodos relativamente recentes, designadamente os anos de 2001 e
2002, mas cujo apuramento, no caso da LUSA, s6 ocorreu em 2003, ndo tendo sido pagos
nesse ano. No caso da FERTAGUS, foi utilizada esta via para a regularizacdo de
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responsabilidades referentes a 2001 e 2002, enquanto que o pagamento de encargos de igual
natureza, mas referentes a 2003, foi efectuado por via orcamental;

¢ O reembolso ao Grupo Millennium bcp, de juros de empréstimos bonificados, referentes a
2002 e 2003, tendo ocorrido em 2004 pagamentos de igual natureza, ao mesmo Grupo, por via
orcamental e relativos a periodos anteriores;

¢ Asdividas relativas a PT, liquidadas por esta forma pela primeira vez em 2003, cuja existéncia,
tal como acontece com as situagles anteriores, tem por base a ndo inscricdo das dotagdes
necessarias a regularizacdo desses compromissos assumidos por via legislativa, com violagédo
do disposto no n.° 2 do art.° 9° da Lei n.° 6/91, de 20/02, constando norma idéntica do art. 13°
da actual LEO, aplicavel a partir do ano de 2003;

¢ As responsabilidades decorrentes da decisdo do tribunal arbitral que julgou o diferendo entre o
Estado e a Sociedade Gestora do Hospital Amadora/Sintra, relativas essencialmente aos
exercicios de 2000 e 2001, cuja regularizacdo foi efectuada também por esta via.

Quanto as primeiras situacdes, ou seja, aquelas que preenchem as caracteristicas gerais acima
enunciadas para integrarem o que o corpo do artigo 53.° da LOE designa por “responsabilidades
decorrentes de situacfes do passado”, poderia ser compreensivel do ponto de vista financeiro, embora
ndo do da legalidade, as reticéncias do Governo e da Assembleia da Republica em orcamentar este
tipo de despesas e o0 expediente usado, ao regulariza-las por via extra-orcamental.

J& quanto as restantes situagdes, que tém origem em periodos relativamente recentes, nem sequer este
argumento pode ser invocado, tanto mais que, na maior parte delas se trata de excluir da despesa
orcamental situacdes que, manifestamente, ai deveriam ter sido incluidas.

De salientar ainda que a inexisténcia de critérios rigorosos para a inclusdo de determinados encargos
na previsdao orcamental das situacfes a liquidar por recurso directo ao produto de empréstimos fica
bem claro em 2004 quando se verifica (cfr. infra, pontos 6.6.4.2.2.5 a 6.6.4.2.2.7) que 0 mesmo tipo de
despesas foi pago, indistintamente, por despesa orcamental e por operacdes especificas do Tesouro, e
que, por vezes, foram pagas através do Orgcamento 0s encargos mais antigos.

Deste modo, as operacGes realizadas ao abrigo do artigo 53° e, ainda, do artigo 52° ndo foram
orcamentadas, a semelhanca do ocorrido em anos anteriores, tendo sido pagas ilegalmente, por
operacdes especificas do Tesouro, com recurso ao produto de empréstimos emitidos no ano, ao abrigo
do artigo 62° da Lei do Orgamento.

Sobre esta matéria a DGT, no ambito do contraditério, remeteu para 0s seus comentarios em relagao a
anteriores pareceres, argumentando que “...todas as operagdes realizadas foram superiormente autorizadas
ao abrigo dos art.os 52° e 53° da Lei que aprovou o Orcamento do Estado para 2004, tendo a cobertura
financeira prevista no art. 62.° da mesma Lei, ou seja por utilizacdo de divida publica emitida com essa
finalidade.”

Salienta-se, mais uma vez que, nos termos do disposto no n.° 2 do artigo 105° da CRP e na alinea a) do
n. 1 do artigo 16.° da LEO, as despesas decorrentes de lei ou de contrato, como é o caso das situacdes
regularizadas ao abrigo do artigo 52.° e 53.°, sdo obrigatoriamente inscritas no Orgamento.

Por outro lado, o pagamento de qualquer despesa orcamental através de operacdes especificas do
Tesouro, viola o principio da universalidade, constante do artigo 5.° n.° 1, da mesma LEO, sendo

VI1.43



PARECER SOBRE A CONTA GERAL DO ESTADO DE 2004

ilegais as disposicdes da Lei do Orcamento que permitem este tipo de operacbes, por contrariarem
norma de valor refor¢ado (alinea b) do n.° 1 do artigo 281.° da Constituicao).

6.6.4.1 — Assuncao de passivos
6.6.4.1.1 — SILOPOR, SA — ESTAMO, SA (PARPUBLICA, SGPS, SA)

O Decreto-Lei n.° 188/2001, de 25 de Junho, posteriormente alterado pelo Decreto-Lei n.° 29/2003, de
12 de Fevereiro, determinou a dissolucdo, com efeitos reportados a 19.06.2000, da SILOPOR -
Empresa de Silos Portuarios, SA', regulando alguns aspectos essenciais do seu processo de liquidacao
e estabelecendo as regras a que deveriam obedecer o0s concursos publicos a langar para a concessdo da
sua actividade.

Com efeito, a inviabilidade econémico-financeira da SILOPOR? e a impossibilidade, por imperativo
das regras comunitarias sobre auxilios estatais, de lhe prestar qualquer apoio financeiro, conduziram a
decisdo da sua extin¢do. No entanto, reconhecendo-se que 0s servicos prestados pela SILOPOR néo
poderiam ser interrompidos sem graves prejuizos para o abastecimento de cereais e derivados, foi
decidido que se manteria a actividade da empresa até a finalizacdo dos concursos publicos de
concessao desses servicos, sendo a sua gestdo corrente cometida a comissdo liquidataria nomeada pelo
accionista Estado.

Inicialmente, foi fixado o prazo de 19.06.2003 para o encerramento da liquidacdo, tendo,
posteriormente, esse prazo sido prorrogado, primeiro, até 19.06.2004, e depois, até 19.06.2005, por
forma a permitir a finalizacdo dos concursos publicos de concessdo da actividade da SILOPOR, nos
portos de Lisboa e Leixdes.

Em Novembro de 1998, a SILOPOR, na sequéncia de insuficiéncias de tesouraria, celebrou com a
ESTAMO - Participacdes Imobiliarias, SA®, um contrato-promessa de compra e venda do terminal
portuario da Trafaria, através do qual a SILOPOR prometeu ceder a ESTAMO, ap6s autorizacdo
prévia da APL - Administracdo do Porto de Lisboa, a posicdo contratual conferida pelo contrato de
concessao celebrado com a APL, relativamente ao terminal portuario da Trafaria, e prometeu vender
0s bens imoveis que dele faziam parte integrante.

A titulo de antecipagdo do pagamento, a ESTAMO entregou a SILOPOR a quantia de 5 milhGes de
contos, correspondente a € 24.939.894,85, devendo o prometido contrato de compra e venda ser
celebrado no prazo de 180 dias®.

Contudo, em Maio de 1999, perante a expectativa da Comissdo Europeia ndo autorizar o auxilio
financeiro do Estado a SILOPOR, o que implicaria a dissolugdo e liquidacdo da sociedade e a

! Criada pelo Decreto-Lei n.° 293-A/86, de 12 de Setembro, ulteriormente rectificado pelo Decreto-Lei n.° 376/88, de 21
de Outubro, através de destaque de activos, passivos e uma parcela de capital social da EPAC — Empresa Publica de
Abastecimento de Cereais.

2 Relacionada, nomeadamente com a incapacidade da empresa para fazer face a uma divida constituida para com a
EPAC, desde logo surgida com a sua criagdo, em consequéncia do destaque de patrimonio e de capital social da EPAC.

3 Sociedade integralmente detida pela PARPUBLICA, SGPS, SA, de forma indirecta, através da SAGESTAMO, SGPS,
SA.

* Na mesma data, foi igualmente celebrado um contrato de utilizagdo que permitiria a SILOPOR continuar a utilizar o
terminal da Trafaria, mediante 0 pagamento de uma retribuicdo a ESTAMO, e que apenas produziria efeitos a partir da
data da celebracdo do contrato prometido de compra e venda.
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privatizacdo da sua actividade mediante concurso publico, foi celebrado um aditamento ao referido
contrato-promessa, através do qual foi reconhecida a impossibilidade de celebrar o contrato de compra
e venda, tendo o contrato-promessa sido prorrogado por tempo indeterminado até que a SILOPOR
reunisse as condicOes necessarias a devolucdo do montante recebido a titulo de sinal e antecipacéo de
pagamento.

Como compensacdo da prorrogacdo do contrato-promessa e da ndo concretizagdo do contrato
prometido, a SILOPOR entregou a ESTAMO a quantia de 162,5 milhares de contos. Ainda a titulo de
compensacdo pela prorrogacdo do contrato-promessa, a SILOPOR, conforme acordado no referido
aditamento, passou a pagar semestralmente 8 ESTAMO um montante correspondente a aplicacdo da
taxa anual de 5,2% sobre o valor em divida de 5 milhdes de contos.

Em de Margo de 2003, veio a PARPUBLICA, SGPS, SA, solicitar junto do Gabinete do SETF a
devolucdo do montante de € 24.939.894,85 entregue pela ESTAMO a SILOPOR a titulo de sinal e
antecipacdo de pagamento, no ambito do contrato-promessa de compra e venda do terminal portuario
da Trafaria. Na carta entfo enviada, a PARPUBLICA considerou que a regularizagio da situagio seria
“... indispensavel para evitar ao Estado Portugués e & PARPUBLICA um processo de ajudas de Estado...”,
propondo que o pagamento em causa fosse efectuado pela DGT, no ambito do processo de liquidacdo
da SILOPOR, antes da privatizacdo ou em momento coincidente com esta.

Na sequéncia e conforme proposto pela DGT, o SETF, através de Despacho de 8.05.2003, determinou
que devia ser renegociada a taxa anual fixada no aditamento ao contrato-promessa para um referencial
EURIBOR (6M), acrescida de um spread de 0,875%, e que a amortizagdo da divida seria
oportunamente ponderada’.

Posteriormente e apds diversas insisténcias da SILOPOR (em liquidac&o) junto da PARPUBLICA, no
sentido de fazer valer a aplicacdo do referido Despacho do SETF, em matéria de renegociacao da taxa
de juro, a PARPUBLICA foi sempre recusando a renegociacao de tal matéria. Desde logo, em carta de
Julho de 2003, a PARPUBLICA considerou que “a assungdo da divida pelo Estado (DGT) constitui
actualmente a Unica garantia de que a ESTAMO venha a ser ressarcida da quantia em divida, ja que a
SILOPOR néo dispbe, manifestamente, dos fundos para o efeito”.

Em Maio de 2004, veio a PARPUBLICA reiterar novamente junto do Gabinete do SETF a
regularizacdo da divida da SILOPOR (em liquidacdo) a ESTAMO, por forma, segundo se refere na
carta entdo enviada, “...a evitar o prolongamento de uma situacédo que se arrasta desde 1999 e que... ndo
poderd ultrapassar a data da extingdo da SILOPOR”. Em complemento, a PARPUBLICA fez ainda juntar
uma I;lota Juridica a analisar as possibilidades legalmente existentes para a regularizacdo da divida em
causa“.

1 Acrescente-se que, na sequéncia de parecer do seu Gabinete de Apoio Juridico, a DGT considerou que existia
enquadramento legal para a eventual assun¢do pelo Estado, através da DGT, da divida em questdo. Em causa estavam
as duvidas suscitadas pelo facto dessa divida resultar do incumprimento de um contrato-promessa de compra e venda.
Nesse parecer considerou-se estarem preenchidos cumulativamente os 3 requisitos que a existéncia de uma divida
obriga: que seja certa, liquida e exigivel.

Na referida Nota Juridica apontavam-se as seguintes possibilidades: a assun¢do da divida durante a liquidagdo da
SILOPOR, uma vez que o Estado, através da DGT, poderia assumir dividas da sociedade em casos fundamentados, nos
termos do disposto pelo n.° 5 do artigo 3° do Decreto-Lei n.° 188/2001, de 25 de Junho, bem como pelo artigo 52° da
LOE para 2004, ou a regularizagdo da divida através da consignacdo excepcional da receita a obter com a privatizacdo
da concesséo da actividade da SILOPOR, uma vez que o Estado, enquanto beneficiario dessa receita, poderia, por
razBes especiais relacionadas com todo o historial da divida da SILOPOR, estabelecer a consignacdo excepcional dessa
receita, mediante instrumento contratual ou através de disposicdo expressamente prevista na LOE.
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Na sequéncia, jA em Setembro de 2004, a DGT propds novamente a aplicacdo por parte da
ESTAMO/PARPUBLICA do Despacho do SETF de 8.05.2003, em matéria de renegociacdo da taxa
de juro, tendo o entdo SETF, através de Despacho de 13.09.2004, manifestado a sua concordancia com
a implementac&o daquele Despacho para as proximas prestacdes a pagar".

Por fim, em Novembro de 2004, veio a ESTAMO informar a SILOPOR (em liquidacao) que tinha
sido realizada uma reunido, no passado dia 28 de Outubro, entre o Presidente do Conselho de
Administracdo da SAGESTAMO, SGPS, SA, e o Senhor Secretario de Estado do Tesouro e das
Financas, onde, segundo se refere na carta entdo enviada, ““... foi indicado que a divida da SILOPOR seria
regularizada ainda no corrente exercicio, ..., tendo a Direc¢do-Geral do Tesouro ficado incumbida de preparar
o pagamento”. A ESTAMO informou ainda da aceitacdo em actualizar o pagamento compensatério nos
termos fixados no Despacho do SETF de 13.09.2004 e que lhe parecia desnecessario proceder a
qualquer alteracdo contratual, tendo em conta a previsibilidade do pagamento em divida até ao final do
ano em curso”.

A semelhanca de analises anteriores feitas sobre este processo, a DGT, concluiu existir enquadramento
legal para a assungdo pelo Estado da divida em causa, face ao disposto no artigo 52° da LOE para
2004, que autoriza 0 Governo a assumir passivos de sociedades andnimas de capitais publicos, no
ambito da decisdo de dissolucdo, extin¢do ou conclusdo dos respectivos processos de liquidacdo, bem
como no n.° 5 do artigo 3° do anteriormente referido Decreto-Lei n.° 188/2001, de 25 de Junho, que
estabelece a possibilidade do Estado, através da DGT, poder assumir dividas da SILOPOR, durante a
sua liquidacdo, em casos devidamente fundamentados.

Com efeito, ainda segundo a DGT, apenas se justificaria a intervencdo do Estado no caso do
liquidatario ndo reunir os meios financeiros indispensaveis a concretizacdo do pagamento da divida,
sendo essa a situacdo verificada no caso em analise, uma vez que a divida a pagar pela SILOPOR (em
liquidagdo) a ESTAMO superava o valor do activo da empresa. Acrescia ainda o facto dessa divida ter
sido constituida antes da sociedade ter entrado em liquidacao.

Desta forma, ao abrigo do referido artigo 52° da LOE para 2004 e ap0s autorizacdo do SETF por
Despacho de 17.12.04, a DGT procedeu a transferéncia para a ESTAMO, SA, em 27.12.04, da quantia
de € 24.939.894,85, por contrapartida da conta de operacBes especificas do Tesouro — “Produto de
empréstimos — 2004”, enquanto assun¢do pelo Estado da divida da SILOPOR (em liquidacdo) a
ESTAMO, SA.

Na sequéncia de comunicacdo efectuada pela DGT, a divida assumida, bem como a sua regularizacéo,
foram registadas no mapa do movimento da divida directa do Estado, elaborado pelo IGCP.

L Em apreciacdo a questdo suscitada, a DGT considerou que naquele momento ndo se encontrava em causa a assungéo
por parte do Estado daquela divida, mas sim fazer valer por parte da PARPUBLICA o cumprimento do referido
Despacho do SETF. Na proposta que submeteu a tutela, a DGT invocou 0s seguintes argumentos: que a
assuncdo/regularizacéo pelo Estado da divida em causa se encontrava legalmente assegurada, quer apds a extingdo da
sociedade, quer ainda em sede de liquidacédo; que a amortizagdo dessa divida, tal como superiormente definido, deveria
ser posteriormente ponderada, com isso significando que a assuncéo/regularizacdo pela DGT dependeria unicamente do
momento oportuno para a sua efectivacéo; e que néo se justificava que uma empresa de capitais publicos em processo
de liquidacéo estivesse a suportar elevados encargos financeiros perante outra entidade de capitais publicos.

Na prestacdo semestral que se vencia em 4.11.2004, a SILOPOR (em liquidacéo), aplicando ja o disposto no Despacho
do SETF de 13.09.2004, procedeu ao pagamento a ESTAMO de € 383.077 de encargos financeiros, quando nas
prestacBes semestrais anteriores se encontrava a pagar € 648.437. De acordo com informagdo da DGT, o total de
encargos financeiros pagos pela SILOPOR a ESTAMO, desde 1999 e até 2004, ascendeu a € 7.771.527.

N
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6.6.4.2 — Regularizacéo de responsabilidades
6.6.4.2.1 — CRCB - Companhias Reunidas de Congelados e Bacalhau, SA

Como ja foi referido em Pareceres anteriores, a dissolucdo, liquidacdo e extingdo das Companhias
Reunidas de Congelados e Bacalhau, SA (CRCB), sociedade integralmente detida pelo Estado, foi
determinada pelo Decreto-Lei n.° 151-A/97, de 18 de Junho, tendo-se verificado em 31.10.2001 o
termo do processo de liquidacdo, com a transmissdo do patrimoénio da sociedade extinta para o Estado
(DGT).

Em operacéo gque remonta a 1987, relacionada com a compra de um navio de pesca e com um contrato
de compra e venda de pescado, a CRCB constitui-se fiadora do BES - Banco Espirito Santo, pelo que
este viesse a pagar em execucdo de uma garantia bancaria incondicional prestada a favor do IFADAP -
Instituto de Financiamento e Apoio ao Desenvolvimento da Agricultura e Pescas. Inicialmente esta
garantia bancéria foi prestada em nome NASCIPESCA - Sociedade de IndUstrias de Pesca, Lda,
empresa que havia contratado com o IFADAP' a compra do navio, tendo a garantia passado
posteriormente, com a venda do navio a FRAPEC - Farinhas e Oleos de Peixe, Lda, a ser prestada em
nome desta ultima.

Por incumprimento por parte da FRAPEC do plano de pagamentos acordado com o IFADAP, foi
accionada a garantia bancéaria a favor deste Instituto, ndo tendo, no entanto, 0 BES procedido ao
respectivo pagamento.

Sobre a execucgdo da referida garantia bancéria decorreu um longo processo judicial, envolvendo o
IFADAP, o0 BES e a CRCB, esta enquanto fiadora do BES, que culminou com a condenacéo do BES
ao pagamento ao IFADAP do montante garantido pelo banco (€ 598.557,48) acrescido de juros de
mora, na sequéncia de Acorddo de 30.01.2003 do Supremo Tribunal de Justica. Em sentenca inicial do
12° Juizo do Tribunal Civil da Comarca de Lisboa, confirmada pelo referido Acorddo, declarou-se
também, desde logo, o direito de regresso do BES contra a CRCB pelas quantias que viesse a pagar ao
IFADAP.

Deste modo, por 0 BES gozar do direito de regresso contra a extinta CRCB, cuja posi¢édo se transmitiu
para o Estado, através da DGT, veio o banco, em Maio de 2003, solicitar a DGT o reembolso da
quantia de € 1.049.462,03 que pagou ao IFADAP, na sequéncia do referido Acérdao, correspondendo
€ 598.557,48 ao montante da garantia e € 450.904,55 a juros de mora vencidos.

Tendo suscitado davidas a DGT sobre o correcto valor a pagar ao BES, foi solicitado parecer ao
Gabinete de Apoio Juridico desta Direccdo-Geral, o qual foi no sentido de que o direito de regresso
incidia apenas sobre o valor da garantia e ndo sobre o valor da garantia e juros, uma vez que 0 atraso
no pagamento da garantia se tinha devido a actuacdo do BES, que enveredou por um confronto
juridico em detrimento do pagamento imediato da garantia, ndo podendo por isso a CRCB/DGT ser
responsavel por tal atraso.

! 0 IFADAP tornara-se proprietario deste navio no ambito da execu¢do de uma divida da Empresa de Pesca de Aveiro
no dmbito da Public Law 480, a qual estava garantida por hipoteca sobre este barco (originariamente designado por
“Vimieiro”) e sobre outro barco da devedora.
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Em conformidade, a DGT, ap6s autorizacdo do SETF por Despacho de 26.01.04, procedeu ao
reembolso ao BES da quantia de € 598.557,48, em execuc¢do do direito de regresso resultante da fianca
que Ihe foi prestada pela CRCB?, realizando a transferéncia da seguinte forma fraccionada:

¢ O montante de € 2.806,84, transferido em 19.02.04, por recurso ao saldo de liquidagdo
disponivel da extinta CRCB;

¢ O valor remanescente de € 595.750,64, transferido em 27.02.04, por contrapartida da conta de
operacg0es especificas do Tesouro — “Produto de empréstimos — 2004”, ao abrigo do disposto na
alinea b) do artigo 53° da LOE para 2004.

Considerando os pagamentos efectuados em 1997 e 1998 através da assuncdo de passivos e as
regularizacBes de dividas da CRCB efectuadas pela DGT até final de 2004, verifica-se que as despesas
do Estado no processo de liquidagdo desta Companhia ascendem jaa € 9,8 milhdes.

6.6.4.2.2 — Encargos com a descolonizacao
6.6.4.2.2.1 — Instituto de Gestdo Financeira da Seguranca Social

Como tem sido relatado em anteriores Pareceres, o Decreto-Lei n.° 335/90, de 29/10, com as
alteragdes introduzidas pelo Decreto-Lei n.° 45/93, de 20/02, veio colmatar as lacunas de proteccdo
social decorrentes do facto de existirem beneficiarios que, tendo realizado os descontos obrigatorios
para as Caixas de Previdéncia das ex-colénias portuguesas, se viram privados dos seus direitos, por
forca do processo de descolonizagdo. Nos termos do artigo 8° do Decreto-Lei n.°335/90, o
financiamento destas prestacdes deveria ser suportado pela verba “Encargos de Descolonizacdo” do
Ministério da Financas.

No ano em apreco, a semelhanca de anos anteriores, a DGT submeteu a consideracao superior, tendo
sido devidamente autorizado, a regularizacdo ao IGFSS do valor global de € 24.919.085, ao abrigo da
alinea c) do artigo 53.° da LOE/2004, por contrapartida da conta de OET “Produto de empréstimos —
2004”, verba que respeita ao periodo de Dezembro de 2003 a Novembro de 20042,

Deste modo, a DGT, desde 1993, reembolsa 0 IGFSS de encargos desta natureza, sendo o respectivo
pagamento realizado sem cobertura orcamental, através da emissdo de divida publica, ascendendo o
valor global reembolsado, até ao final de 2004, a € 390,9 milhdes.

YA fianca da CRCB estava garantida por uma hipoteca sobre o navio e pela garantia pessoal dos dois sécios gerentes da
FRAPEC; no processo de faléncia da empresa, foram reclamados os créditos da CRCB e, através da venda do navio, a
DGT recebeu € 287,8 milhares em Agosto de 2004, estando em curso diligéncias para identificar bens penhoréaveis dos
ex-socios. De salientar que os valores recebidos pelo IFADAP no d&mbito da recuperacdo de créditos no ambito da PL
480 devem ser entregues ao Estado (DGT).

2 De referir que ficaram por regularizar as prestagBes dos pensionistas beneficiarios da Caixa de Previdéncia dos
Caminhos de Ferro de Benguela, relativas ao periodo de Setembro a Novembro de 2004, por ndo terem sido
devidamente autorizadas pelo Ministro da Seguranca Social, da Familia e da Crianga.
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6.6.4.2.2.2 — Banco Comercial Portugués (BCP)

Também a titulo de encargos da descolonizacdo, e com fundamento no Acordo entre o Estado
Portugués e o Banco Portugués do Atlantico (BPA), de 1989, e no Despacho Normativo n.° 185/79, de
20 de Junho, o BCP tem vindo a solicitar periodicamente o reembolso dos encargos que suporta com
reformados e pensionistas do ex-Banco Comercial de Angola e do ex-Banco de Angola.

Em 2004 foram pagos ao BCP, ao abrigo da alinea c) do artigo 53.° da LOE/2004, o montantes globais
de € 37.532,74 e € 1.834.533,58, referentes ao ex-Banco Comercial de Angola e ao ex-Banco de
Angola, respectivamente, relativos ao periodo de Junho de 2003 a Junho de 2004. Até ao final de
2004, o Estado ja despendeu € 26,9 milhdes com a regularizacdo destes encargos.

De salientar ainda que, face as posi¢des transmitidas pelo Ministério do Emprego e Seguranga Social
no que respeita a transferéncia destes encargos para a Seguranca Social, o Secretario de Estado do
Tesouro e das Financas determinou que o assunto fosse colocado a consideracdo do Secretario do
Estado do Orgcamento, o qual apés solicitacdo de parecer a Caixa Geral de Aposentacbes e por
despacho exarado sobre o mesmo parecer, considerou tratar-se ““... de uma questdo controversa, ...”
sugerindo que o mesmo deveria “...ser objecto de negociagdo no ambito da divida da Republica Popular de

Angola.”.

Tendo em conta 0 impasse que se verifica naquele processo de transferéncia e com o objectivo de
resolver definitivamente esta situacdo, que se arrasta ha cerca de 25 anos no caso do ex-Banco de
Angola e ha cerca de 16 anos no caso do Banco Comercial de Angola, a DGT, com o acordo do
Secretario de Estado do Tesouro e das Finangas, questionou o BCP sobre a possibilidade de proceder a
um pagamento Unico, através do calculo actuarial, por apuramento da responsabilidade futura do
Estado com estes encargos. Relativamente a esta proposta, aquela instituicdo de crédito respondeu
afirmativamente, apresentando calculos e, posteriormente, remetendo outros elementos. A DGT
entendeu que seria melhor colocar a consideracdo superior a consulta ao Instituto de Seguros de
Portugal, por ser este organismo mais vocacionado para proceder a correcta avaliacdo dos
pressupostos e calculos apresentados, ndo se conhecendo ainda a resposta daquele Instituto.

6.6.4.2.3 - Juros decorrentes da revalorizacdo de empresas nacionalizadas

Em consequéncia das novas regras para o calculo das indemnizagdes devidas a accionistas de
empresas nacionalizadas, previstas no Decreto-Lei n.° 332/91, de 6 de Setembro, o IGCP procedeu, em
2004, a novas emissbes do empréstimo interno amortizavel “OT 1977 — Nacionalizacdes e
ExpropriacGes”, sendo que os juros vencidos apurados e pagos nestas emissdes ascenderam a
€7.692.274,90.

Deste modo, ao abrigo da alinea d) do artigo 53° da LOE para 2004 e ap6s autorizagdo do SETF, a
DGT, em 26.02.04, 22.07.04 e 23.12.04, procedeu a transferéncia para a conta “IGCP — Encargos com
a divida publica” das quantias, respectivamente, de € 3.443.910,05, € 1.549.786,11 e € 2.698.578,74,
por contrapartida da conta de operagdes especificas do Tesouro — “Produto de empréstimos — 2004”,
perfazendo aquele montante o total de juros vencidos.

1 S - . - R ~
A este respeito, é de salientar que a DGT informa periodicamente a Direcgdo-Geral dos Assuntos Europeus e Relagdes
Internacionais, dos valores despendidos com encargos de pensdes e reformas do ex-Banco de Angola, em Angola, com
0 objectivo de inclusdo destes valores na negociacdo da divida com a Republica Popular de Angola.
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6.6.4.2.4— PT Comunicagdes, SA
6.6.4.2.4.1 — Banco Totta & Acores (BTA)

O Decreto-Lei n.° 20-C/86, de 13/02, permitiu que pensionistas e reformados, com rendimento mensal
do agregado familiar igual ou inferior ao salario minimo nacional, beneficiassem de um desconto de
50% no preco da taxa de assinatura telefonica. Este diploma foi alterado pelo Decreto-Lei n.° 18/2003,
de 3/02, dando nova redaccdo ao seu n.° 4 e determinando que “A PT Comunicacdes, SA., serd
anualmente reembolsada pelo Estado das perdas de receitas decorrentes da execugdo...” dos descontos
referidos.

Por carta datada de 11.03.2003, a PT Comunica¢des, SA reclamou a importancia relativa aos
descontos efectuados em 2002, no montante de € 27.399.604,39', tendo a DGT colocado &
consideragdo superior o referido pagamento, ao abrigo da alinea g) do artigo 53° da LOE/2004 e
obtido despacho favoravel do Secretario do Estado do Tesouro e das Financgas, nos seguintes termos:
“Concordo e autorizo o pagamento de 27.399.604,39 € & PT Comunicaces, SA, referente a regularizacdo de
descontos a reformados e pensionistas no ano de 2002...”.

Contudo, em 26.05.2004, a DGT recebeu uma carta da PT ComunicacBes, SA, dando conta da
celebracdo de um contrato de cessdo de créditos, realizado em 06.06.2003, entre esta empresa € 0
BTA, no qual a PT Comunicagdes, SA cedeu aquele Banco o crédito que detinha sobre o Estado, no
montante de € 27.399.604,39.

A DGT, considerando néo ter nada a opor relativamente ao teor do referido contrato, através da Nota
n.. 183/2004, colocou a consideracdo superior que o pagamento autorizado anteriormente pelo
Secretario do Estado do Tesouro e das Financas fosse realizado ao BTA, e ndao a PT Comunicacoes,
SA., obtendo a concordéancia da Directora-Geral do Tesouro. Assim, a divida foi regularizada ao BTA,
por contrapartida da conta OET “Produto de empréstimos — 2004”.

De referir que no citado Despacho do Secretario de Estado do Tesouro e das Financas, este solicitava
ao “...Secretario de Estado do Orcamento uma posi¢do de principio quanto a adequada inscricdo orcamental
dos encargos futuros...” parecendo-lhe “... que a mesma seja feita no ambito do Ministério da Seguranga
Social e do Trabalho, atendendo ao seu cariz social.”

Considerando os valores pagos a CGD no ano transacto, bem como os valores regularizados no ano
em apreco ao BTA, o Estado regularizou, & margem do Orcamento, por operagdes especificas do
Tesouro, o total de € 79.675.436,28, relativos a descontos concedidos pela PT Comunicagdes, SA por
aplicacdo do disposto no Decreto-Lei n.° 20-C/86. A este valor acresce 0 montante analisado no ponto
seguinte (€ 297.079,20), igualmente regularizado sem cobertura orcamental, embora, relativo a juros
assumidos pelo Estado na data do seu acordo ao contrato de cessdo de créditos realizado entre a PT
Comunicagdes e a CGD, ascendendo assim 0 montante global regularizado a € 80 milhdes.

1 Este valor foi confirmado pela IGF, no seu Relatério n.° 75/2004.
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6.6.4.2.4.2 — Caixa Geral de Depositos (CGD)

Conforme foi referido no Parecer sobre a CGE de 2003, nesse ano, a DGT transferiu para a CGD o
montante de € 52.275.831,89, por conta da divida do Estado a PT Comunicagdes, SA. A divida
respeitava exclusivamente da perda de receitas por parte da PT Comunicagdes, SA, por aplicacdo dos
descontos aos reformados e pensionistas, realizados por imposicdo do disposto no Decreto-Lei
n.° 20-C/86, de 13 de Fevereiro.

O crédito, vencido e ndo pago até 31.12.2001, foi cedido por aquela empresa a CGD, por for¢a do
Contrato de Cessdo de Créditos celebrado em 30.12.2002, o qual mereceu o acordo do Estado,
transmitido por carta da Ministra de Estado e das Financas de 26.12.2002% na qual o Estado se
compromete a pagar “ap6s a certificacio® do montante em divida e até pagamento da mesma ... & CGD juros
diarios a taxa de juro Euribor a 6 meses acrescida de 20 pontos base”, ou seja, sobre o montante de
€ 52.275.831,89, de 15 de Janeiro a 25 de Marco de 2003.

Em Janeiro de 2004, a CGD solicitou a DGT o pagamento de € 297.079,20, referente ao compromisso
assumido. Na sequéncia deste pedido, a DGT colocou a consideracdo superior o pagamento dos juros
devidos pelo Estado por forca do compromisso assumido na citada carta, ao abrigo da alinea g) do
artigo 53° da LOE/2004, a qual permitia a “Satisfacdo de responsabilidades decorrentes da aplicagdo do
Decreto-Lei n.° 20-C/86, de 13 de Fevereiro”, tendo obtido autorizacdo do Secretario de Estado do
Tesouro e das Financas, nos seguintes termos: ““Autorizo o pagamento no montante proposto ao abrigo da
legislacédo referida.”. A regularizacdo ocorreu em 19.02.2004, por contrapartida da conta de OET
“Produto de empréstimos — 2004”.

O pagamento em causa ndo se enquadra no disposto na alinea g) do artigo 53° da LOE/2004, invocada
na regularizacdo desta responsabilidade, uma vez que aquela disposicdo contemplava, apenas, a
regularizagéo de responsabilidades que decorressem da “...da aplicacdo do Decreto-Lei n.° 20-C/86, de 13
de Fevereiro”, ndo estando previstos quaisquer outros compromissos. Ora, 0S juros em causa nao
decorrem da aplicacdo daquele diploma, mas respeitam exclusivamente a juros que o Estado se
obrigou a pagar na carta datada de 26 de Dezembro, na qual da o seu acordo ao contrato de cessédo de
créditos celebrado entre a PT Comunicagdes, SA e a CGD.

Sobre esta questdo, a DGT, na sua resposta, refere que discorda do “...entendimento do Tribunal de
Contas, designadamente quanto a alusdo do ndo enquadramento da operacdo em causa na alinea g) do art.°
53.° da LOE/2004.”, alegando que do processo de cessdo de créditos da PT Comunicacfes, SA a Caixa
Geral de Depositos “... resultaram responsabilidades para o Estado, decorrentes do atraso no pagamento
previstas no referido contrato de cessdo de créditos, pelo que o pagamento efectuado a CGD decorre
necessariamente de responsabilidades decorrentes a aplicacéo do citado DL n.° 20-C/86.”

Conforme ja referido, os encargos em causa respeitam exclusivamente a juros que o Estado se obrigou
a pagar a data do seu acordo ao contrato de cessdo de créditos, pelo que ndo decorrem da aplicacdo do
Decreto-Lei n.° 20-C/86, mas de compromissos assumidos, mais recentemente, a margem desse
diploma.

L Cfr. Volume 11, Cap. VI, ponto 6.6.4.2.7.
2 Esta carta faz parte integrante do referido contrato, correspondendo ao Anexo |.
3 Certificacdo realizada pela IGF, com o apoio da ANACOM-ICP e da PT, conforme determinado na mesma carta.
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6.6.4.2.5 - Encargos no ambito de contratos de concesséo celebrados pelo Estado
6.6.4.2.5.1 — LUSA — Agéncia de Noticias de Portugal, SA

Em 26.01.2003, o Estado e a LUSA — Agéncia de Noticias de Portugal, SA (LUSA), celebraram um
contrato de prestacdo de servico publico, no qual o Estado reconhece (Clausula 1) “... o interesse
publico dos servigos noticiosos e informativos prestados pela Agéncia....””, ficando obrigado, nos termos da
Clausula VIII, a compensar a LUSA “...pelos encargos liquidos anuais decorrentes das obrigacdes da
prestacdo....” daqueles servicos, sendo que, nos termos da clausula VII, do mesmo contrato, os critérios
de imputacdo de custos e de deducdo de proveitos seriam fixados pelo Estado, mediante proposta
fundamentada da Agéncia e parecer de uma Comissdo de Avaliacio’.

O valor da indemnizagdo compensatdria anual provisoria a pagar a LUSA ¢ efectuada em 4 parcelas,
sendo que o pagamento da Gltima parcela carece de homologacao pelo Estado dos montantes efectivos
dos custos e proveitos, tendo por base a proposta da Comissao de Avaliacéo.

Como se salientou no Parecer sobre a CGE/2003?, a Comissdo de Avaliacdo, durante o ano de 2003,
propbs a certificacdo e fixacdo dos valores definitivos das indemniza¢Ges compensatdrias relativas a
2001 e 2002, em € 13.151.734 e € 13.643.496, respectivamente, valores superiores as respectivas
indemnizagdes provisorias, em € 535.474 e € 685.916, como se demonstra:

Quadro V1.26 — Indemnizacdes provisdrias e definitivas

(em euros)
Ano 2001 2002
Indemnizagéo provisoria 12 616 260,0 | 12 957 580,0

Indemnizagao definitiva (apurada em 2003) | 13 151 734,0 | 13 643 496,0

Diferencial apurado 535 474,0 685 916,0

No que respeita as indemnizagdes provisorias, foram pagas pela DGT através de verbas inscritas no
Orcamento do Estado, Capitulo 60.° do Ministério das Financas. Contudo, o diferencial apurado em
2003, entre as indemnizagGes provisorias e definitivas, ndo foi regularizado da mesma forma, tendo,
pelo contrério, sido pago em 2004, sem cobertura orgamental, por OET, através da conta “Produto de
empréstimos — 2004”.

Esta operacgdo totalizou € 1.221.390 e realizou-se ao abrigo da alinea h), do artigo 53.° da LOE/2004,
conforme proposto a consideracdo superior pela DGT, tendo merecido o despacho autorizador da
Ministra de Estado e das Financas, em 22.03.2004.

YA constituicdo desta comissdo esta definida no contrato de prestacdo de servigo publico, tendo um representante de
cada um dos seguintes accionistas: Estado; Portugal Global, SGPS, SA; NP — Noticias de Portugal, C.R.L. e do
accionista ndo cooperante da NP — Noticias de Portugal, C.R.L. e ainda um representante da IGF e um revisor oficial de
contas de uma sociedade de revisores oficiais, proposto pelos restantes representantes, o qual ndo tem direito a voto.

2 Cfr. Volume Il, Cap. V, ponto 5.2.3.1.2.
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6.6.4.2.5.2 - FERTAGUS — Travessia do Tejo, Transportes, SA

Na sequéncia do Decreto-Lei n.° 189-B/99, de 2 de Junho, que aprovou as Bases de Concessdo da
Exploragdo do Eixo Ferroviario Norte-Sul, foi celebrado, em 22.06.99, entre o Estado, através do
INTF - Instituto Nacional do Transporte Ferroviario, e a FERTAGUS - Travessia do Tejo,
Transportes, SA, um Contrato de Concessdo da Exploracdo do Servico de Transporte Ferroviario
Suburbano de Passageiros no Eixo Ferroviario Norte-Sul da Regido de Lisboa com Extensdo a Praias-
Sado (via Setubal).

A Clausula 52.2 do referido contrato fixa os limites de desvio permitidos em relacdo aos horarios
estabelecidos para a prestacdo do servico de transporte ferroviario de passageiros pela concessionaria,
constando do Anexo 17 do contrato as penalidades pela ultrapassagem daqueles limites ou os
incentivos para que tais desvios se situem num nivel inferior. Para o efeito, cabe ao INTF, enquanto
entidade de regulacdo ferroviaria, elaborar anualmente um relatério de fiabilidade e pontualidade.

Para 0s anos de 2001 e 2002, foram elaborados pelo INTF os respectivos relatérios anuais de
fiabilidade e pontualidade, dos quais se concluiu ter a FERTAGUS apresentado niveis de pontualidade
que Ihe davam direito ao recebimento de incentivos. Tendo por base cada um desses relatorios, a IGF
certificou que os incentivos a pagar a FERTAGUS seriam de €8.427,95 e €9.855,03,
respectivamente, em relacdo a 2001 e 2002, tendo os pareceres da IGF merecido a concordancia do
SETF, através de Despachos de 4.06.02 e 21.07.03, respectivamente. Contudo, tais valores de
incentivos permaneceram por pagar a concessiondria até 2004, por ndo existir qualquer dotagdo
orcamental para o efeito’,

Para 0 ano de 2003, tendo também por base o correspondente relatério anual de fiabilidade e
pontualidade elaborado pelo INTF, a IGF certificou que o incentivo a pagar a FERTAGUS seria de
€7.154,71. Sobre o parecer da IGF, que alertava para o facto de ndo ter sido ainda realizado o
pagamento a concessiondria dos incentivos relativos a 2001 e 2002, recaiu despacho favoravel do
SETF, de 22.06.04, sendo autorizado o pagamento das verbas referentes aos anos de 2001, 2002 e
2003.

Uma vez que esta situacdo tinha enquadramento na alinea d) do artigo 53° da LOE para 2004, a DGT,
ao abrigo da referida disposicao legal e apds autorizacdo do SETF, por despacho de 1.10.04, procedeu
a transferéncia para a FERTAGUS, em 15.10.04, da quantia de € 18.282,98, por contrapartida da conta
de operagdes especificas do Tesouro — “Produto de empréstimos — 2004”, para regularizacdo dos
compromissos assumidos pelo Estado no ambito da Clausula 522 do contrato de concessdo, relativos
aos incentivos de fiabilidade e pontualidade dos anos de 2001 e 2002.

Com a realizacdo desta operacdo e com a relativa a LUSA — Agéncia de Noticias de Portugal, SA,
efectuada também ao abrigo da referida alinea h) do artigo 53° e envolvendo o pagamento de
€ 1.221.390, cumpriu-se o limite de € 1.250.000 estabelecido nesta alinea.

Quanto ao incentivo relativo ao ano de 2003, foi também pago a FERTAGUS em 2004, mas através
da dotacdo orcamental inscrita no Capitulo 60° do Ministério das Financas.

1 x . . . . .
Apesar do contrato de concessdo determinar que o valor dos incentivos/penalidades deveria ser pago pela parte
devedora 60 dias a contar da data do apuramento feito pela entidade de Regulagdo Ferroviaria.
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6.6.4.2.6 — Grupo Millennium bcp

No ano em apreco a DGT reembolsou o Grupo Millenium bcp, através da conta de OET “Produto de
empréstimos — 2004”, no montante total de € 14.042.652,06, relativamente a juros de empréstimos
bonificados suportados pelo ex-Banco Pinto & Sotto Mayor (ex-BPSM), ex-Banco Mello Imobiliario
(ex-BMI)! e pelo Banco Investimento Imobiliario (BIl), em cumprimento do disposto no DL n.°
349/98, de 11/11, na redacgdo dada pelo DL n.° 320/2000, de 15/12. Efectuaram-se 2 pagamentos,
autorizados pelo Secretario de Estado do Tesouro e das Finangas, como se apresenta no quadro
seguinte:

Quadro V1.27 — Pagamentos realizados por OET ao Grupo Millennium bcp

(em euros)
Pagamento (Data) Entidade Periodo a que respeitam | Montante

1° Pagamento (27.12.04) | Ex-BMI e E-BP&SM | Out. 2002 a Out.2003 8 208 440,47
Bl . . 2 4 694 406,12

2° Pagamento (31.12.04) Jun- a Set. de 2003 694406,
Ex-BMI e E-BP&SM | Nov. e Dez. de 2003 1139 805,47
Total do 2° Pagamento 5834 211,59
Total 14 042 652,06

Desde a entrada em vigor da citada legislacdo, que a DGT procede, de modo sistematico e
continuado?, ao reembolso dos juros suportados com empréstimos bonificados, a diversas instituicdes
de crédito. Estes reembolsos realizam-se atraves de valores devidamente orcamentados para o efeito,
no Capitulo 60.° do orcamento do Ministério das Financas. Contudo, em 2004, pela primeira vez, 0s
reembolsos realizaram-se ndo s6 por recurso a verbas orcamentais, mas, também, como se deu conta,
por operacdes especificas do Tesouro, sem cobertura orcamental.

Importa referir, que o pagamento de juros de empréstimos bonificados ao ex-BMI e ao ex-BPSM foi
interrompido em Setembro de 2001, devido & necessidade sentida por parte do BCP em proceder a
uniformizacdo e adaptacdo dos sistemas informaticos do ex-BMI e ex-BPSM ao seu préprio sistema
informatico, tendo sido retomado o pagamento em 2003, na sequéncia de pedidos efectuados pelo
BCP entre Abril e Outubro de 2003. As bonificacBes reclamadas respeitavam aos meses de Fevereiro
de 2001 e Setembro de 2002 e foram pagas através de verbas orcamentadas para o efeito.

Posteriormente, 0 BCP procedeu ao pedido de reembolso de bonificagdes de juros de empréstimos,
igualmente do ex-BMI e ex-BPSM, relativas ao periodo compreendido entre Outubro de 2002 e
Outubro de 2003, os quais foram suspensos pela DGT, por terem sido detectadas anomalias. Apds
correcgdo destas anomalias e da DGT considerar ja haver condi¢es para proceder ao pagamento, em
Dezembro de 2004, prop6s a consideracdo superior o respectivo pagamento no valor de
€ 8.208.440,47, a titulo de regularizacao de situagdes do passado, através de OET.

Ainda em 2004, a DGT procedeu ao pagamento de bonificaces reclamadas pelo BCP e relativas ao
ex-BMI e ex-BPSM, cujos vencimentos ocorreram entre Novembro e Dezembro de 2003, no montante

! De referir que o BPSM e o BMI foram adquiridos pelo BCP, passando a ser o BCP a solicitar os reembolsos em causa.

2 Contudo, sempre que a DGT detecta anomalias nos pedidos de reembolso, conforme previsto nos n.** 4 e 5 do art.® 26.°
do DL n.° 349/98, de 11/11, alterado e republicado pelo DL n.° 320/2000, de 15/12, ““...ndo procede ao pagamento das
bonificagdes™ e, em caso de duvida, aquela Direcgdo-Geral suspende 0 pagamento.
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de €1.139.805,47, operagdo realizada igualmente ao abrigo do art® 53.° da LOE/2004.

Relativamente ao BIl, cumpre relatar que, em 2000, na sequéncia da identificacdo de situacdes
andmalas detectadas no ambito da analise das listagens das bonificacdes de juros decorrentes do
crédito a habitacdo, foi determinado, por despachos do Secretario de Estado do Tesouro e das Financas
e do Ministro das Financas, a realizagdo de uma inspeccao junto daquele banco, a realizar pela IGF em
colaboragdo com a DGT, no ambito do regime de crédito a habitacdo bonificado pelo Estado, tendo,
por esta razdo, sido interrompidos os reembolsos ao Bll.

Os pagamentos foram retomados em 2003, na sequéncia de um despacho do Secretério de Estado do
Tesouro e das Finangas, que determinava, com base nos resultados da referida inspeccdo, que a DGT
solicitasse ao BII as reclamacdes referentes as primeiras anuidades dos contratos celebrados em 1997,
1998 e 1999, montantes validados pela IGF, e o valor reportado ao primeiro quadrimestre de 2002,
relativamente ao qual a IGF ndo detectou anomalias.

Nestes termos, a DGT solicitou ao Bll que procedesse ao envio de listagens relativas aqueles periodos,
tendo, apos recepcdo das mesmas, procedido a sua analise, concluindo que apenas se encontravam em
condicBes de serem pagas parte das bonificaces reclamadas, no montante total de € 3.534.970,46, e
propondo o pagamento da seguinte forma: € 3.517.102,33 por verbas inscritas no OE/2003 e o
remanescente, € 17.868,13, por verbas inscritas no OE/2004.

Em 2004, foram ainda efectuados mais 2 pagamentos ao Bll, nos meses de Agosto e Dezembro. O
valor pago em Agosto ascendeu a € 1.654.816,93, dos quais € 919.989,03 correspondem a
bonificagdes reclamadas na sequéncia do referido despacho do Secretario e Estado do Tesouro e das
Financas, que ficaram por pagar por apresentarem diversas anomalias, tendo, posteriormente, sido
corrigidas, e o remanescente (€ 734.827,90), respeita a reclamacdes efectuadas pelo BllI, relativas as
primeiras anuidades de empréstimos bonificados, vencidas em Maio de 2003. O valor do pagamento
realizado em Agosto de 2004 efectuou-se, na totalidade, através de verbas devidamente orcamentadas
para o efeito no Cap. 60° do Or¢camento do Ministério das Finangas.

Inversamente, 0 pagamento realizado em Dezembro de 2004, como se referiu no inicio deste ponto,
realizou-se sem cobertura orgamental e respeita a anuidades vencidas entre Junho e Setembro de 2003.

Nestes termos, em 2004, foram utilizados dois critérios distintos para pagamento de despesas da
mesma hatureza. Parte das despesas pagas ao Grupo Millennium bcp, realizaram-se com cobertura
orcamental, como, alids, esta previsto no proprio diploma que regula a concessdo de crédito
bonificado, no seu art. 26.° n.° 1, que determina que “Para pagamento das bonificaces fica o Ministro das
Financas autorizado a inscrever as correspondentes dotagdes no Orcamento do Estado”. Contudo, foram
também realizados reembolsos sem cobertura orgamental, em clara violacdo da norma citada, mas
também por violagdo do disposto nos artigos 5° n.° 1 e 13.° da Lei n.° 91/2001, de 20/08 (LEO),
alterada e republicada pela Lei Organica n.° 2/2002, 28/08.

E, ainda, de referir que os pagamentos ao BII, suspensos na sequéncia da accdo de inspeccdo
determinada em 2000, foram retomados em 2003, realizando-se através de verbas inscritas no
Orcamento de Estado, procedimento que se repetiu em 2004, muito embora estivesse previsto o seu
pagamento ao abrigo do art. 53.°, ndo se compreendendo, por isso, 0 pagamento efectuado em
Dezembro de 2004, sem cobertura orcamental, tanto mais que esta operacdo corresponde a
bonificacbes vencidas entre Junho e Setembro de 2003 e as operacdes realizadas no mesmo ano por
via orcamental respeitam a periodos anteriores.
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No ambito do contraditério, a DGT ouvida sobre 0 assunto ndao se pronunciou.

6.6.4.2.7 — Hospital Amadora/Sintra

Em 1995 foi celebrado um contrato de gestdo relativo ao Hospital Fernando da Fonseca
(Amadora/Sintra), entre a Administracdo Regional de Saude de Lisboa e Vale do Tejo (ARSLVT) e 0
consorcio entdo constituido que gerou a Sociedade Hospital Amadora/Sintra, Sociedade Gestora, SA
(SGHAS).

Durante o X1V Governo Constitucional, suscitaram-se dividas quanto ao correcto cumprimento desse
contrato por parte da SGHAS, nomeadamente quanto a eventuais pagamentos indevidos feitos pelo
Estado. Assim, foi desencadeada a instru¢do de um inquérito a execucdo do contrato, que implicou a
suspensdo da actualizacao das prestagdes mensais contratualmente prevista.

O resultado do inquérito, realizado pela Inspeccdo-Geral de Financas e pela Inspeccdo-Geral de Saude,
apontou no sentido de confirmar as duvidas referidas. Face a tal resultado e atendendo a que a SGHAS
reclamava do Estado o pagamento dos valores respeitantes aos exercicios de 2000 e 2001 — os quais
ndo haviam sido liquidados em devido tempo - e dos respectivos juros de mora, a ARSLVT e a
SGHAS acordaram, em 11.12.02, conforme previsto no contrato, na constituicdo de um tribunal
arbitral a fim de dirimir o litigio existente entre as partes quanto a execugdo do contrato de gestao.

O acérddo arbitral, datado de 31.07.03, concluiu que, no essencial, o contrato de gestdo tinha sido
correctamente cumprido pela SGHAS, infirmando os resultados e as principais conclusdes do
inquérito, e que a SGHAS era credora do Estado por retribui¢cdes devidas referentes aos exercicios de
2000 e 2001, acrescidas dos respectivos juros de mora calculados a taxa legal para créditos de que
sejam titulares empresas comerciais (12%), até efectivo e integral pagamento® 2

Tal como consta do preAmbulo da RCM n.° 149/2003, de 19 de Setembro, que veio criar na
dependéncia da Ministra de Estado e das Financas e do Ministro da Saude, um grupo de trabalho
encarregado de negociar com a SGHAS a alteragdo do contrato de gestdo do Hospital Amadora/Sintra,
0 Governo entendeu, quanto a divida reconhecida pela decisdo arbitral, que o Estado devia acatar essa
deciséo, dando-lhe o devido cumprimento.

No entanto, nos termos do n.° 2 da mesma RCM, ao referido grupo de trabalho foi também atribuida a
competéncia para “... negociar com a Sociedade Gestora o alargamento do prazo de pagamento da divida de
que esta € credora do Estado, conforme o acérdéo do tribunal arbitral, datado de 31 de Julho de 2003, e que
ronda actualmente os 43 milhdes de euros, por forma a obter-se 0 competente cabimento orcamental no
exercicio de 2004, que habilite a respectiva liquidagéo no decurso do 1.° trimestre do préximo ano™.

Apesar do mencionado na referida RCM, pela alinea j) do artigo 53° da LOE para 2004, foi o Governo
autorizado a regularizar o “cumprimento das responsabilidades decorrentes da decisdo do Tribunal Arbitral
que julgou o diferendo entre o Estado e a Sociedade Gestora do Hospital Fernando da Fonseca
(Amadora/Sintra)”, tendo como contrapartida financeira a utilizacao de divida publica emitida.

1 . - . . P . .
Relativamente ao exercicio de 1999, acresciam ainda, nos termos do acorddo arbitral, juros de mora pelo atraso que se
registou no pagamento a SGHAS da remuneracao referente a este exercicio.

2 Em relatério de auditoria recentemente aprovado pelo TC, apuraram-se, relativamente aos anos de 2000 e 2001, valores
de dividas diferentes dos resultantes do acérdao do tribunal arbitral.
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Em 24.03.04, na sequéncia de solicitacdo da DGT, veio a SGHAS apresentar, para efeitos de
regularizacdo das responsabilidades decorrentes da referida decisdo arbitral, a quantia em débito
reportada a data de 31.03.04, a qual, de acordo com os elementos e célculos entdo enviados & DGT,
ascendia a € 45.193.813, decompondo-se da seguinte forma:

Quadro V1.28 — Responsabilidades decorrentes da deciséo arbitral - valores apurados pela SGHAS

(em euros)
Pontos da decisdo do acérdéo do tribunal arbitral Valores a pagar
Ponto 6:
Juros de mora vencidos até 10.08.2001, por atraso no pagamento da
remuneracéo referente ao exercicio de 1999 3341097
Juros de mora capitalizados vencidos de 17.02.2003 até 31.03.2004 448 165
Sub-total 3789 262
Ponto 7:
Saldo das contas do exercicio de 2000 6417 093
Juros de mora vencidos até 23.03.2003 5509 760
Juros de mora capitalizados vencidos de 24.03.2003 até 31.03.2004 1462 592
Sub-total 13 389 445
Ponto 8:
Saldo das contas do exercicio de 2001 20421018
Juros de mora vencidos até 23.03.2003 4278 428
Juros de mora capitalizados vencidos de 24.03.2003 até 31.03.2004 3154 929
Sub-total 27 854 375
Ponto 9:
Juros de mora pelq néo pagamento das re[’nuner_aqﬁes mensaisA 141 721
relativas aos exercicios de 2000 e 2001 até ao dia 8 de cada més
Juros de mora capitalizados vencidos de 17.02.2003 até 31.03.2004 19 010
Sub-total 160 731
Total 45193 813

O total de juros de mora vencidos até 31.03.04 ascendia assim a € 18.355.702, montante este que
englobava juros de mora capitalizados no valor de € 5.084.696".

Por outro lado, em 25.03.04, também para efeitos de regularizacdo da divida do Estado a SGHAS
decorrente do acorddo arbitral, foram ainda remetidos a DGT, através do Gabinete do Ministro da
Saude, a posicdo e calculos efectuados pela sociedade de advogados que representou a ARSLVT junto
do tribunal arbitral, onde se apurava que o montante a liquidar a SGHAS, reportado & data de
31.03.04, ascendia a € 46.202.169, excedendo assim o valor solicitado pela propria SGHAS em
€ 1.008.357.

A DGT, a partir dos elementos apresentados por ambas as partes, considerou que a divergéncia de
valores em causa resultava de correc¢des e actualizacBes introduzidas pela SGHAS no saldo a pagar
das contas de 2001, face aos valores apurados no acérdao arbitral, sendo as mesmas, no seu computo
global, desfavoraveis a propria SGHAS. Em consequéncia, e tendo em conta que tais correc¢es nao
teriam sido consideradas pelo mandatario da ARSLVT, a DGT deu como mais actual o valor

A capitalizagdo de juros de mora decorre da decisdo arbitral, incidindo sobre estes valores novos juros de mora
contados desde 17.02.03 ou 24.03.03, conforme o pedido da SGHAS julgado procedente tenha sido feito na peticdo
inicial ou na reconvencéo, respectivamente.
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solicitado pelo interessado, propondo superiormente o pagamento a SGHAS do valor por esta
reclamado.

Tal posicéo justificava-se ainda pelo facto do pagamento em causa, nos termos da RCM n.° 149/2003,
de 19 de Setembro, ter que ocorrer até ao final do 1° trimestre de 2004 e também por o Estado incorrer
no pagamento de juros de mora diarios a taxa de 12%, até a data do efectivo e integral pagamento.

Deste modo, ao abrigo da referida alinea j) do artigo 53° da LOE para 2004 e apds autorizacdo da
Ministra de Estado e das Finangas, por Despacho de 30.03.04, a DGT procedeu a transferéncia para a
SGHAS, em 31.03.04, da quantia de € 45.193.813, por contrapartida da conta de operac¢des especificas
do Tesouro — “Produto de empréstimos — 2004”, para regularizacéo das responsabilidades decorrentes
da decisdo do tribunal arbitral que julgou o diferendo entre o Estado e a SGHAS.

Posteriormente, a DGT solicitou esclarecimento & ARSLVT sobre a divergéncia de valores
apresentados pelas partes, tendo esta ARS respondido que existia fundamento para tal divergéncia,
acrescentando também o seguinte:

¢ A SGHAS, relativamente ao saldo das contas de 2001, apresentou 0 montante resultante da
decisdo arbitral deduzido do crédito apurado a favor da ARSLVT, quando se procedeu ao
acerto final das contas de 2001;

¢ Conforme acordado pelas partes, esse crédito deveria ser levado em consideragdo apenas no
acerto das contas de 2002;

¢ Como a execucdo da decisdo arbitral acabou por ser levada a efeito em momento anterior ao
encerramento das contas de 2002, a SGHAS entendeu deduzir, desde logo, esse crédito,
acolhendo tal posicéo o total acordo da ARSLVT.

Acrescente-se, por fim, que da negociacdo para alargamento do prazo de pagamento prevista na RCM
n.° 149/2003, de 19 de Setembro, acabou por ndo surtir qualquer efeito, tendo sim a responsabilidade a
regularizar pelo Estado passado dos cerca de € 43 milhGes reportados a data da referida RCM para os
cerca de €452 milhGes pagos em 31.03.04, correspondendo o acréscimo aos juros de mora
posteriormente vencidos até a data do efectivo pagamento. Mal se compreende, alias, que o Governo
tenha protelado por cerca de nove meses o pagamento das quantias em que foi condenado pela deciséo
do Tribunal Arbitral, quando se sabe que, por forca da mesma decisdo, tais quantias venciam juros de
mora a uma taxa muito elevada (12% ao ano).

Ouvido sobre o presente ponto 6.6, o IGCP informou nada ter a acrescentar ao teor do Parecer. Quanto
a DGT, ndo proferiu quaisquer outros comentarios para além dos atras referidos.
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6.7 — Amortizacdes e encargos correntes da divida

6.7.1 — Dotagdes orgamentais

No quadro seguinte da-se conta das verbas requisitadas pelo IGCP, entre 2000 e 2004, por conta das
dotacBes inscritas no OE" para fazer face amortizages e encargos da divida puablica, bem como dos
montantes requisitados em excesso, a repor nos cofres do Estado no ano seguinte:

Quadro V1.29 — Evolucéo das dotagBes orgamentais requisitadas e a repor

(em euros)
Amortizacdes / Encargos 2000 2001 2002 2003 2004
Amortizac6es (1)=(2)-(3) 7779103 937,3 11 131558992,1 15 436 461 276,0 29 408 167 872,7 28 246 893 493,6
Valores requisitados 2) 7781816672,0 | 11134305867,9 | 15436579381,6 | 294084650350 | 28247 744 602,0
Valores a repor 3) 27127347 2 746 875,8 118 105,6 297 162,3 851 108,4
Juros (4)=(5)-(6) 3499 990 158,9 3743940 474,0 3804 676 637,5 4 006 970 900,2 3721570 207,1
Valores requisitados (5) 3504 681 882,4 3748019 487,2 38047612228 4007 313 511,0 37221510384
Valores a repor (6) 4691 723,5 4079 013,3 84 585,3 342 610,8 580 831,3
Outros encargos (7)=(8)-(9) 17 803 159,5 16 892 359,0 21 341 687,1 22178 935,1 17 950 161,8
Valores requisitados (8) 20949 761,1 17 562 354,7 22 844 000,0 22 206 690,0 18 000 300,0
Valores a repor 9) 3 146 601,6 669 995,7 1502 312,9 27 754,9 50 138,2
Total requisitado (10)=(2)+(5)+(8) | 11 307 448 315,4 14 899 887 709,8 19 264 184 604,4 33 437 985 236,0 31 987 895 940,4
Total arepor  (11)=(3)+(6)+(9) 10 551 059,7 7 495 884,7 1705 003,8 667 528,1 1482 077,9
Evolugdo (@
Variagao (valores requisitados) -10,7% 31,8% 29,3% 73,6% -4,3%
Variagao (valores a repor) -94,6% -29,0% -77,3% -60,8% 122,0%

(a) Comparagoes realizadas entre o ano n e o0 ano n-1.

No que respeita aos valores requisitados, que se evidenciam no quadro anterior, é de referir que
correspondem a pagamentos liquidos. O valor total requisitado em 2004, para amortizacdo e
pagamento de encargos correntes da divida, ascendeu a € 32.638.895.940,40. Contudo, o IGCP
efectuou uma “Reposi¢do abatida nos pagamentos”, emitida em 30.12.2004, no montante de € 651
milhGes, sendo € 580 milhdes relativos a Passivos Financeiros e o remanescente, € 71 milhdes, a juros.

Ainda no que diz respeito a requisicdo de dotacOes orgamentais, é de salientar que, no ano em apreco,
ndao foi respeitado o esquema de classificacdo das despesas publicas previsto no coédigo de
classificacdo econdmica das receitas e das despesas publicas, aprovado pelo Decreto-Lei n.° 26/2002,
de 14 de Fevereiro, tendo apenas sido utilizado uma rubrica de classificagdo econdémica para 0s
Passivos Financeiros (10.03.03 — Passivos Financeiros — Titulos de médio e longo prazo — Soc.
Financeiras - Bancos e outras instituicbes financeiras), e, igualmente, apenas uma rubrica de
classificagdo econdmica para os juros (03.01.03 — Juros da divida publica — Sociedades financeiras —
Bancos e outras institui¢des financeiras).

! Valores inscritos, no ano de 2004, no Cap°®. 07 - Gestdo da divida publica, Subdivisdo 01, do orcamento do Ministério
das Finangas, bem como nos correspondentes capitulos dos anos 2003, 2002, 2001 e 2000.
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Ou seja, ndo foram feitas as distin¢des previstas, no citado diploma, ao nivel dos subagrupamentos e
das rubricas, no que respeita aos passivos financeiros, e ao nivel das rubricas, no que respeita aos
juros, ndo sendo, deste modo, possivel a identificacdo dos sectores institucionais envolvidos, enquanto
destinatarios dos fluxos gerados pelo pagamento dos juros e amortizagOes, e dos tipos de passivos
objecto de amortizacéo.

Tal procedimento implica distor¢des na CGE. Com efeito, o errado registo contabilistico das verbas
destinadas & amortizacdo de divida de curto prazo, conduz a que a CGE* de 2004 néo evidencie esta
despesa e distorca o valor afecto a amortizacdo de divida de médio e longo prazo. Por outro lado, a
deficiente indicagdo dos sectores institucionais destinatarios das amortizacbes e dos juros, gera
distorcdes ao nivel da consolidacdo de contas do Sector Publico Administrativo.

No ambito da preparagdo do presente parecer foi a DGO questionada sobre esta alteracdo de
procedimentos, tendo referido “...que relativamente aos Passivos deve ser feita a sua distingdo ao nivel dos
subagrupamentos e das rubricas, e quanto aos juros deve ser feita a distingdo ao nivel das rubricas...”
acrescentando que “...o critério adoptado em 2004 foi o entendido correcto pelo Instituto de Gestdo do
Crédito Publico (IGCP) entidade responsavel na orgamentacdo e execucdo do Capitulo da Divida Publica.
Idéntico procedimento estd a ser seguido em 2005.” A DGO referiu ainda que, para 2006, ird “...
providenciar no sentido de no orcamento do IGCP serem consideradas as Classificagbes econdmicas
correctas.” e que no corrente ano (2005) ““...ir4 solicitar ao IGCP a correcg&o necessaria™.

Sobre esta matéria, o0 IGCP, no ambito do contraditério assume uma posicao diferente, referindo que
“a opgdo por um determinado instrumento de financiamento no momento em que é necessario emitir divida
inviabiliza o detalhe da identificag&o dos destinatarios na or¢camentacao. Na apresentacédo da conta de geréncia
da divida publica vamos elaborar mapa que, na medida do possivel, apresentara o tipo de destinatarios.”

A posicdo do IGCP ndo é defensavel por contrariar o principio da especificacdo e o classificador
econdémico em vigor, sendo as dificuldades invocadas ultrapassadas com o recurso ao mecanismo das
alteracbes orcamentais, devendo a DGO, que tem por misséo superintender na elaboracéo e controlo
da execucdo do Orcamento do Estado, zelar pela observancia, neste caso, do principio da
especificagéo.

Nestes termos, ndo obstante a elaboracdo do referido mapa, que deverd acompanhar a conta de
geréncia “IGCP — Encargos da divida publica” relativa a 2005, recomenda-se que esta situacdo seja
regularizada no orgamento de 2006.

No que respeita a evolucdo das verbas requisitadas, como se pode observar no quadro anterior, 0 seu
montante global, em 2004, sofreu uma redugéo significativa, tendo sido requisitado menos € 1.450,1
milhGes, relativamente ao ano anterior, 0 que equivale a um decréscimo de 4,3%.

Esta evolugdo representa uma inversdo da tendéncia de aumento anual das dotagBes orgamentais
afectas ao servico da divida, verificada desde 2000, e deve-se, essencialmente, a redugdo das dotagdes
relativas as amortizacdes (- € 1.160,7 milhdes), para a qual contribuiu um acréscimo expressivo das
amortizacdes realizadas com receitas das reprivatizagdes, efectuadas pelo FRDP (€ 710 milhdes?).

Nomeadamente no Mapa 14-B — “Despesas sem receita consignada, comparadas com as do ano econdémico anterior”,
da CGE, onde da leitura do quadro resulta que em 2004 nao foi amortizada divida de curto prazo e que aumentaram as
amortizacOes de divida de médio e longo prazo, situacdo contraria & ocorrida, como se da conta neste ponto do Parecer.

2 Cfr. Quadro V1.8 — Amortizaces realizadas pelo FRDP.
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Também os encargos correntes da divida contribuiram para a reducdo dos valores requisitados ao
Orcamento de Estado, apresentando uma reducdo € -289,4 milhGes, o equivalente a um decréscimo de
7,2%, face ao ano transacto. Esta reducdo deve-se, essencialmente, a evolucdo dos juros (€ -285,2
milhdes), mas, também, dos outros encargos da divida (€ -4,2 milhdes), como se d& conta no ponto
6.7.3.2 deste Parecer.

Os valores requisitados para gestdo da divida publica, a semelhanca de anos anteriores, ndao foram
totalmente utilizados, tendo o IGCP procedido ao apuramento das verbas requisitadas em excesso, e
nado susceptiveis de utilizacdo nos fins previstos, a repor nos cofres do Estado.

Relativamente a estes valores, verifica-se, em termos globais, um aumento significativo (€ 1,5
milhGes) apresentando uma evolucgdo contraria a registada em anos anteriores, em que a tendéncia era
no sentido da sua reduc¢do global. Contudo, como se pode observar no quadro anterior, ja em 2003 se
verificou 0 aumento (embora ligeiro) dos montantes a repor relativos as amortizagbes e aos juros,
guando comparados com 2002, acréscimo que se acentuou em 2004, tendo o valor das amortizacGes e
dos juros a repor nos cofres do Estado aumentado € 553,9 milhares e € 238,2 milhares,
respectivamente. No que respeita aos outros encargos, em 2004 apresentam um acréscimo elevado
(+ 80,6% que em 2003), sendo, no entanto, pouco significativo relativamente ao total a repor.

O grafico seguinte apresenta a evolucgao descrita.

Grafico V1.4 — Evolucéo dos valores a repor
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Os valores requisitados em excesso foram repostos como “Reposi¢do ndo abatida nos pagamentos” em
18 de Marco de 2005. Ou seja, mais uma vez o IGCP ndo cumpriu o prazo para a devolugéo destes
montantes, fixado até 14 de Janeiro de 2005 (Conforme Circular n.° 1308/DGO, Série A, de 7 de Abril
de 2004). Esta situacdo, de atraso nas reposi¢des dos valores requisitados a mais, € recorrente, tendo
merecido ja reparo do Tribunal de Contas em sede de Pareceres sobre as CGE’s de anos anteriores.

Sobre esta matéria, o IGCP, no ambito do contraditdrio do Parecer sobre a CGE/2003, referiu que “A
entrega tardia dos valores requisitados a mais, é justificada pela necessidade de contabilizacdo de todos os
fluxos financeiros correctamente e sd posteriormente serem apurados os valores a repor”. Embora se
reconheca que de ano para ano o IGCP tem encurtado a data de reposi¢do destes montantes, considera-
se, no entanto, que tem de respeitar o prazo fixado a semelhanca dos outros organismos publicos,
também confrontados com o0 mesmo tipo de apuramento.
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No ambito do contraditério, o IGCP reafirma que “A contabilizacdo manual dos fluxos gerados pelas
operacBes da divida publica, provoca o atraso verificado na entrega dos valores requisitados a mais...”,
acrescentando que estdo “...a envidar esforgos no sentido de superagdo da anomalia.”

6.7.2 — Diferencas entre os valores da CGE e do IGCP

Em 2004, como se referiu anteriormente, e, de acordo com os valores inscritos na CGE, no capitulo 07
orcamento do Ministério das Financas, o valor afecto a gestdo da divida publica teria totalizado cerca
de € 31.987,9 milhdes. Contudo, de acordo com os valores registados na conta de geréncia do “IGCP —
Encargos da divida publica”, o valor daquelas despesas ascende a € 32.775,3 milhdes, existindo,

assim, uma diferenca de € 787,4 milhdes, como se demonstra no quadro seguinte:

Quadro V1.30 - Amortizagdes e encargos correntes da divida

(em euros)
Amortizagdes e Cﬁfi_l:ian;r?lztserlo Mapa XXIX - IGCP - Conta de
Encar gos “Gestio da Eil'vida Movimento da geréncia (Despesa Diferencas Diferencas
g e Divida Pdblica efectuada)
2004 publica
(1) 2 ©) (-0 1H-0)
Amortizagdes 28 247 744 602,0 | @) 29 037 144 550,2 28 968 639 135,0 68 505 415,2 - 720 894 533,0
Juros 3722151 038,4 3788 720931,2 - 66 569 892,8
Outros encargos 18 000 300,0 17 950 161,8 +50 138,2
Total 31987 895 940,4 29 037 144 550,2 32 775 310 228,0 68 505 415,2 - 787 414 287,6

a) N&o inclui o valor dos resgates de promissoérias efectuadas em 2004, que totalizou € 31.861.841,03, sendo que deste valor € 31.820.077,10 corresponde a
promissérias em moeda nacional e o remanescente a promissérias em moeda estrangeira.

A diferenga resulta de, nos valores constantes da CGE, se considerarem como pagamentos efectivos 0s
valores transferidos para a conta “IGCP - Encargos da divida pablica” onde estdo incluidos os saldos
ndo utilizados a repor nos cofres do Estado — analisados no ponto anterior - e, em sentido contrario,
ndo serem consideradas as despesas realizadas utilizando saldos de dotagdes de anos anteriores. Nos
valores da CGE também ndo estdo incluidos, nos casos particulares das amortizacdes e juros, 0s
valores das amortizacdes efectuadas pelo FRDP, como aplicacdo das receitas das reprivatizacdes, € 0
valor dos juros corridos', respectivamente. De salientar, alids, que a diferenca apontada (€ 787,4
milhGes) respeita essencialmente as amortizacdes realizadas pelo FRDP, que ascenderam a € 710
milhGes, bem como a inclusdo, nos valores apresentados na conta de geréncia do IGCP, dos juros
corridos (€ 85,8 milhdes).

Sobre estas diferencas, a DGO refere na sua resposta que ““... se bem entendemos, nos valores da CGE ndo
estdo incluidos os das amortizagdes ... efectuadas pelo Fundo de Regularizagdo da Divida Publica (FRDP), em
aplicacéo das receitas das reprivatizagdes e dos juros corridos” acrescentando que tal assim ndo é, que tais
valores, amortizacOes realizadas pelo FRDP e juros corridos, sdo evidenciados na CGE nos mapas
relativos aos FSA.

Face a esta observacdo da DGO, considera-se necessario esclarecer que o confronto em causa é
realizado entre os valores constantes do Cap. 07 - Gestdo da divida publica, do or¢camento do

1 Juros pagos ao IGCP pelos subscritores, contados desde a data do Gltimo vencimento de juros até a data da subscricéo,
a fim de que no vencimento seguinte seja recebida a totalidade dos juros correspondentes ao periodo em causa.
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Ministério das Financas e os correspondentes valores da conta de Geréncia “IGCP — Encargos da
divida” e que a diferenca apurada resulta de facto, na sua maior parte, como ja foi referido, de nos
valores do Cap. 07 ndo estarem incluidas nem as amortizacGes efectuadas pelo FRDP, nem o0s juros
corridos®. E ainda de notar que estes juros ndo constam da conta do FRDP, ao contrario do referido
pela DGO.

Relativamente a utilizacdo de dotagdes de anos anteriores, como se explicou em anteriores Pareceres, e
de acordo com esclarecimentos prestados pelo IGCP, séo contabilizados como “encargos pagaveis” 0s
montantes de titulos vencidos cujos subscritores ndo requereram a liquidagdo, ficando na posse do
Instituto a aguardar o respectivo pedido de pagamento até a data da sua prescricdo, ou seja, pelo prazo
méaximo de 5 ou 10 anos, respectivamente para juros e capital. Findo esses prazos, esses valores
prescrevem a favor da FRDP.

Contudo, em 2004, a semelhanca de 2003, parte do saldo de encargos pagaveis, na posse do IGCP e
destinado a amortizacdo de OT 1977 — Nacionalizacdes e Expropriaces (Classes | a XII), no
montante de € 11.055.775,60, foi utilizado para amortizar divida do mesmo tipo, emitida e vencida no
préprio ano, ndo tendo sido requisitada qualquer verba ao OE de 2004 para fazer face a tais
amortizacGes, como se verifica através do quadro seguinte:

Quadro V1.31 — Movimento de “encargos pagaveis”
relativo as “OT’s 1977 — NacionalizacOes e Expropriagdes (Classe 1 a XI1)”

(em euros)
Encargos Dotac0es Saldo dos encargos pagaveis em 31 de
P . Pagamentos
Anos | Pagaveisem | orcamentais Dezembro de cada ano Emissdes
1Janeiro de | requisitadas
cada ano no ano saldo anterior do pp ano saldo anterior do pp ano Total
1999 84 794 899,3 33416 236,9 5120 544,5 30 615 656,3 79 674 354,8 2800 580,6 82474 935,4 33416 236,9
2000 82474 935,4 28 764 801,8 3975045,1 28 764 801,8 78 499 890,3 0,0 78 499 890,3 28 764 801,8
2001 78 499890,3 | 52027 653,4 36960,9 | 520276534 | 784629293 0,0 | 78462929,3| 520276534
2002 78 462 929,3 15 709 599,9 0,0 15 709 599,9 78 462 929,3 0,0 78 462 929,3 15 709 599,8
2003 78 462 929,3 0,0 11978 741,6 0,0 66 484 187,7 0,0 66 484 187,7 11978 741,6
2004 66 484 187,7 0,0 11 066 105,8 0,0 55418 081,9 0,0 55418 081,9 11 055 775,6

De acordo com informagdo do Instituto, prestada no ambito dos trabalhos preparatérios do Parecer
sobre a CGE de anos anteriores, os saldos de encargos pagaveis respeitam (ou deveriam respeitar) a
titulos de divida pablica emitidos em anos anteriores e ja vencidos, estando vedada ao IGCP a
possibilidade de requisitar verbas orgamentais para amortizacdo de titulos que ainda ndo foram
emitidos. Deste modo, e como se pode observar no quadro anterior, em 2003 e 2004, o Instituto
desrespeitou as regras que devem ser observadas na mobilizacdo destes saldos, utilizando verbas
requisitadas ao Orcamento de Estado em anos anteriores, para amortizar divida emitida no ano.

O procedimento adoptado pelo IGCP, desde 2003, relativamente ao saldo de encargos pagaveis da OT
1977 — NacionalizacGes e Expropriacdes (Classes | a XIl) tera por base razdes de natureza financeira e
orcamental (utilizagdo de saldos avultados com a correspondente reducdo dos valores a requisitar ao
OE). No entanto, tais motivos ndo se coadunam com 0s objectivos que a manutencéo destes saldos na
posse do IGCP visava assegurar, ficando ainda por esclarecer, quando tais saldos tiverem de ser pagos

! Ver nota de rodapé anterior.
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aos obrigacionistas ou prescreverem a favor do FRDP, qual a origem dos fundos que o IGCP tera de
mobilizar para o efeito.

Sobre esta matéria, o Instituto, na sua resposta refere que ““A utilizagdo de saldos de encargos pagaveis na
liguidacdo da amortizacdo de divida (OT 1977 — Nacionaliza¢des e Expropriacfes — Classe | a XII) emitida e
vencida no proprio ano é devida a circunstancia de que a sua emissédo ndo produz fluxo financeiro e deveria ter
sido realizada em anos anteriores, tal como a sua amortizacdo, caso a respectiva indemnizagédo nao estivesse
pendente de nova reavaliagdo. Refere-se ainda, que atendendo & natureza deste empréstimo e ao facto da
emissdo ndo se encontrar fechada, por razBes de avaliacdo/realizacdo dos bens que foram objecto de
nacionalizagdo ou expropriacdo, por vezes imposta por decisdo dos tribunais, ndo foram ainda apuradas
prescricoes.”

Reitera-se que os saldos em apreco, relativos a encargos pagaveis, ja estavam afectos a divida emitida
em anos anteriores, ndo podendo, por isso, ser utilizados nestas emissdes. De notar que o IGCP, na sua
resposta, nada refere sobre a origem dos fundos que tera de mobilizar, quando aqueles saldos tiverem
de ser pagos aos obrigacionistas ou prescreverem a favor do FRDP.

Ainda no que respeita as amortizacBes, os valores apresentados na conta de geréncia “IGCP —
Encargos da divida publica” diferem, igualmente, dos que constam do mapa XXIX- “Movimento da
divida publica” da CGE, elaborado pelo mesmo Instituto, como se evidencia no quadro VI1.30. Com
efeito, da comparacdo entre os valores inscritos nos referidos mapas observa-se uma diferenca de
€ 68.505 milhares, a qual resulta do facto das amortizacbes no mapa XXIX da CGE serem inscritas
pelo seu valor nominal e corresponderem apenas as amortiza¢Ges vencidas no ano, enquanto que a
conta de geréncia reflecte prémios e descontos de amortizagao, bem como as amortizacdes realizadas
no ano utilizando saldos afectos a “encargos pagaveis', e ainda os fluxos liquidos de swaps e forwards.

H4 ainda a assinalar uma amortizacdo no valor de € 24.939.894,85, realizada pela DGT, respeitante a
assuncéo de divida da SILOPOR, SA? valor que apenas é evidenciado no mapa XXIX da CGE, ndo
constando da conta de geréncia “IGCP - Encargos da divida pablica” por a amortizacdo néo ter sido
realizada pelo Instituto.

Por altimo, e ainda no que respeita ao confronto de valores, é de referir que no relatério da CGE em
anélise® sio comparados os valores da execucdo orcamental, Cap. 07 do Ministério das Financas, no
gue respeita as amortizacdes, com 0s correspondentes valores do Mapa XXI1X — Movimento da Divida
Publica, procedendo-se também ao apuramento das diferencas e justificacdo das mesmas.

Embora se reconheca a importancia do referido ponto na CGE, considera-se, no entanto, que o
confronto dos referidos valores deveria ser efectuado com os valores constantes da conta de geréncia
“IGCP — Encargos da divida”, ndo s6 no que respeita as amortiza¢des, mas também no que respeita
aos encargos correntes da divida, por corresponderem aos montantes efectivamente despendidos no
ano.

De salientar que as diferencas em causa nao resultam de incorrec¢fes na contabilizacdo das despesas
com amortizacBes e encargos da divida, mas de diferentes critérios de contabilizacdo, como se
demonstrou anteriormente. Enquanto que a DGO, na CGE, evidencia as dotacdes orgamentais
requisitadas no ano, o ICGP inscreve no mapa da divida directa, a totalidade das operacgdes de redugéo
da divida, segundo critérios préprios, e na conta de geréncia “IGCP — Encargos da divida” a totalidade

1 ~ ~ H H @ H [{WH H ” 1
Valores que ndo estdo evidenciados no mapa XXIX - “Movimento da divida directa”, por se terem vencido em anos
anteriores e, portanto, terem sido inscritos nos mapas dos respectivos anos.

2 Sobre esta matéria ver ponto 6.6.4.1.1 deste Parecer.
% \Ver Ponto 1.4.5.5. da CGE/2004.
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das despesas realizadas. Estas diferencas deveriam ser explicadas no relatério da CGE, de forma
discriminada, contribuindo para uma maior transparéncia e rigor das contas publicas.

Relativamente as diferencas apontadas no paragrafo anterior, a DGO, no ambito do contraditério
refere: «... sdo referidos desfasamentos entre os valores da CGE (que s&o os da tesouraria do Estado) e os que
constam da conta de geréncia do “IGCP — Encargos da divida™, os quais tém a ver, com a data (ano) em que
sao registados os respectivos movimentos contabilisticos (parece ser esta a causa). Mais é observado, em face
exposto, que a comparacgdo destas despesas (amortizacdo e encargos correntes da divida) o deveria ser pela
conta de geréncia e ndo pelo Mapa XXIX — Movimento da Divida Puablica. Salvo melhor opinido, entendemos,
qgue ndo devemos quantificar, ou sequer comparar, valores apurados pela tesouraria do Estado, com o0s
apurados pela tesouraria dos servi¢os, uma vez que em alguns casos sdo, em nosso entendimento, realidades
diferentes. A eventual, solucdo, para esta questdo que também nos preocupa, podera passar, em nossa opiniéo,
pela extensdo a todo o subsector dos servigos integrados do sistema de libertacdo de créditos, sem qualquer
excepcao e pela obrigatoriedade efectiva de todos os servi¢os entregarem as suas receitas na tesouraria do
Estado devendo as respectivas contas, no final do ano apresentar saldo nulo.”

Sobre esta questdo, é de salientar, mais uma vez, que os desfasamentos entre os valores da CGE e 0s
que constam na conta de geréncia do “IGCP — Encargos da divida publica” ndo tém apenas a ver com
a data em que sdo registados, como sugerido pela DGO, mas também com outras situacdes,
nomeadamente, com o facto de na CGE se registar como pagamentos efectuados saldos ndo utilizados
a repor nos cofres do Estado e, em sentido contrario, ndo serem consideradas as despesas realizadas
utilizando saldos de dota¢c6es de anos anteriores. Nos valores da CGE também ndo estdo incluidos os
valores das amortizacdes efectuadas pelo FRDP e o valor dos juros corridos, como foi anteriormente
salientado e quantificado. De salientar também que o Mapa XXIX ndo evidencia os valores efectivos
das despesas com amortizacOes e encargos correntes realizadas no ano, mas apenas as amortizagdes, as
quais sdo inscritas pelo seu valor nominal e correspondem apenas aos montantes vencidos no ano,
enquanto que a conta de geréncia reflecte prémios e descontos de amortizacdo, bem como as
amortizagdes realizadas no ano utilizando saldos afectos a “encargos pagaveis'”, e ainda os fluxos
liquidos de swaps e forwards, como foi referido.

Assim, s6 os valores da conta de geréncia reflectem a despesa realizada no ano com amortizagdes e
encargos correntes da divida devendo, por esse motivo, ser devidamente evidenciados na CGE.

De referir também que ndo se entende por que a DGO considera ndo dever quantificar, ou sequer
comparar, 0s valores apurados pelo IGCP, uma vez que sdo estes que traduzem a despesa
efectivamente realizada.

Nestes termos, reitera-se a recomendacdo formulada anteriormente para que as diferencas apontadas
sejam devidamente explicadas no relatério da CGE.

Valores que ndo estdo evidenciados no mapa XXIX - “Movimento da divida directa”, por se terem vencido em anos
anteriores e, portanto, terem sido inscritos nos mapas dos respectivos anos.
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6.7.3 — Evolucao das amortizacfes e encargos correntes da divida

A andlise das amortizacdes e encargos correntes da divida, a que se procede de seguida, é realizada
com base nos valores constantes das contas de geréncia do IGCP, que diferem dos valores da CGE,
pelos motivos apontados no ponto precedente.

No quadro seguinte apresentam-se 0os montantes despendidos em amortizagdes e encargos correntes da
divida em 2004, bem como a respectiva evolugdo relativamente ao ano anterior.

Quadro V1.32 - Amortizagdes e encargos correntes da divida publica

(em euros)
Amortizaces/Encargos 2003 2004 Variagao
Valor %
Amortizagdes 29 430 095 965,0 28 968 639 135,0 - 461 456 830,0 -1,6
Juros 4101 885 603,5 3788 720931,2 - 313164 672,3 -7,6
Outros encargos 22 187 647,1 17 950 161,8 -42374853 | -19,1
Total 33 554 169 215,6 32 775 310 228,0 - 778 858 987,6 -2,3

Como se pode observar, por comparagdo com 0 ano anterior, as amortizagdes e encargos correntes
diminuiriam cerca de € 778,9 milhdes em 2004, sendo que deste montante 59% corresponde a
amortizacGes e 0 remanescente a outros encargos correntes, dos quais se destacam 0s juros.

Todavia, os valores indicados no quadro, relativos as amortizacdes e juros, ndo correspondem aos
encargos efectivamente pagos aos investidores. A Lei de enquadramento orcamental (Lei n.° 91/2001,
de 20 de Agosto), sucessivamente alterada e republicada, pelas Lei Orgéanica n.° 2/2002, de 28 de
Agosto, e posteriormente pela Lei n.° 48/2004, de 24 de Agosto, no seu artigo 6.°, n.° 4°, estabelece,
como excepcao a regra da ndo compensacdo, a “...possibilidade de os fluxos associados a operagdes de
gestdo da divida publica directa serem objecto de inscricdo orcamental, de acordo com regras proprias
estabelecidas no presente diploma ...””. Contudo, 0 mesmo diploma acaba por néo as definir.

Esta lacuna na legislagdo, é ultrapassada anualmente através da Lei Orgamento do Estado’, que em
2004, estabelece, no seu artigo 67.°, n.° 3, que “...As despesas decorrentes de operacdes de derivados
financeiros sdo deduzidas das receitas obtidas com as mesmas operagdes sendo o respectivo saldo sempre
inscrito em rubrica da despesa” e relativamente as receitas de juros resultantes de operacdes associadas a
emissdo e gestdo da divida publica directa do Estado serdo ... abatidas as despesas da mesma natureza”.
O mesmo artigo determina ainda que o cumprimento destas regras “... ndo dispensa 0 registo
contabilistico individualizado de todos os fluxos financeiros, ainda que meramente escriturais, associados as
operac0es nelas referidas™.

De referir ainda que a Lei de enquadramento orcamental determina, relativamente aos mapas
contabilisticos gerais da Conta Geral do Estado, no seu artigo 75.%, n.° 7, que “...a estrutura dos mapas |
a XIX serd idéntica a dos correspondentes mapas orcamentais, devendo o seu conteldo, bem como o dos
restantes mapas, evidenciar, conforme os casos, as principais regras contabilisticas utilizadas na execucdo das
receitas e das despesas, nomeadamente as que se referem a excepcOes a regra da ndo compensacéo e da néo
consignacgéo.”.

! N3o se compreende que as regras de contabilizagdo das operac¢fes de derivados financeiros dependam da sua defini¢do
anual, na Lei do Orgamento do Estado.
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Muito embora tal ndo tenha sido observado, na medida em que nos referidos mapas da CGE néo
consta qualquer referéncia sobre “...as principais regras contabilisticas utilizadas na execucéo das receitas e
das despesas™ decorrentes das operacdes de derivados financeiros associadas a gestdo da divida
plblica, ndo se pode, no entanto, deixar de salientar que no relatério da CGE de 2004", pela primeira
vez, é evidenciado o resultado liquido dos fluxos de capital das operacdes de swaps, reflectido nas
amortizacGes, bem como os valores efectivos das respectivas amortizagdes, por instrumentos,
procedimento que vai ao encontro das recomendacdes formuladas por este Tribunal em anteriores
pareceres.

Considera-se, no entanto, que idéntico procedimento deveria ser adoptado no que respeita aos
encargos com juros que, em termos de contas publicas, continuam a ndo evidenciar os resultados das
opera¢des em causa, implicando assim o desvirtuamento dos valores da CGE, para além de serem
susceptiveis de colidir com a transparéncia das operagoes.

Nestes termos, recomenda-se que sejam evidenciados no relatério da CGE o resultado das operacdes
de derivados financeiros reflectidas nos juros, bem como os valores efectivamente pagos aos
investidores.

No quadro seguinte evidenciam-se os valores das amortiza¢fes e dos juros inscritos na conta de
geréncia do IGCP, os montantes pagos aos investidores e os resultados dos swaps e forwards.

Quadro V1.33 — Amortizagdes, juros e resultados de swaps e forwards

(em euros)
Valores pagos/Resultados das operagdes Amortizactes Juros

de derivados ¢
Em Moeda Nacional (1)=(2)-(3) 28 019 678 054,1 3735615629,7
Pagamento aos investidores ) ‘ 28 024 381 258,7 3819 734 085,2
Resultados liquidos operacées 3) ‘ 4703 204,6 84 118 455,5
Em Moeda Estrangeira (4)=(5)-(6) ‘ 948 961 080,9 53105 301,5
Pagamento aos investidores (5) ‘ 814 612 000,5 78 696 372,0
Resultados liquidos operacées (6) - 134 349 080,4 25591 070,4
Total (1)+(4) 28 968 639 135,0 3788720931,2

Fonte: Instituto de Gestéo do Crédito Publico.

Como se pode concluir, pela leitura do quadro anterior, os resultados das operacGes reflectidas nas
amortizacGes, em 2004, foram negativos, ou seja, o Estado despendeu mais € 129.645,9 milhares do
gue despenderia se ndo as tivesse realizado. Relativamente aos juros, houve um resultado positivo, que
se traduziu na reducdo destes encargos em € 109.709,5 milhares.

De salientar que os resultados obtidos nas opera¢fes em causa em anos anteriores, foram, de um modo
geral positivos, destacando-se 0 ano de 2002 em que o Estado, em termos globais, reduziu as despesas
com amortiza¢fes em cerca de € 258 milhdes, bem como dos juros em cerca de € 118 milhGes, como
se pode observar no grafico seguinte:

! cfr. Ponto 1.4.5, Quadro 1.4.5.C — Composicdo do Financiamento em 2004.
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Gréfico V1.5 — Resultados das operaces de derivados
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Por ultimo, é de salientar, que, excluindo o resultado das operagdes de swaps e forwards, 0 valor das
amortizacGes em moeda nacional monta a € 28.024 milhGes e em moeda estrangeira a € 815 milhdes,
0 que totaliza € 28.839 milhdes. No que respeita aos juros, excluindo igualmente o resultado daquelas
operacdes, em moeda nacional cifrou-se em € 3.820 milhGes e em moeda estrangeira em € 79 milhGes,

0 que totaliza € 3.899 milhGes.

6.7.3.1 — AmortizacOes

Em 2004, as despesas com amortiza¢fes diminuiram em termos globais cerca de € 461.457 milhares,
(-1,6%), evolugdo que resulta essencialmente da redugdo das amortizagbes em moeda estrangeira,
como se da conta no quadro e grafico seguintes:

Quadro V1.34 — Evolugéo das amortizagdes

(em euros)
AmortizacBes 2003 2004 Variagao

Valor %
Moeda nacional 26 489 950 237,3 28 019 678 054,1 1529727 816,8 5,8
Divida de curto prazo 18 368 484 118,0 20516 365 915,2 2147881 797,2 11,7
Divida de M/L prazo 6 825 682 726,2 6 151 438 053,5 - 674244 672,6 -9,9
Certificados de Aforro 1357 176 856,2 1356 577 289,9 - 599 566,3 0,0
Fluxos de swaps e forwards -61393463,1 -4703204,6 -
Moeda estrangeira 29401457277 948 961 080,9 - 1991 184 646,8 -67,7
Divida de curto prazo 1852633 341,8 0,0 -1852633341,8 -100,0
Divida de M/L prazo 907 552 705,3 814 612 000,5 -92 940 704,8 -10,2
Fluxos de swaps e forwards 179 959 680,6 134 349 080,4 -
Total 29 430 095 965,0 28 968 639 135,0 - 461 456 830,0 -1,6
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Gréfico V1.6 — Evolugdo das amortizagdes
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Como se pode observar no grafico anterior, a tendéncia para o aumento das amortizacfes, notada
desde 2000, acentuou-se significativamente em 2003. No ano em analise, porém, registou-se um
aumento muito ligeiro das amortizagfes em moeda nacional quando comparado com o verificado em
anos anteriores e, por outro lado, ndo foi emitida divida em moeda estrangeira de curto prazo, tendo
consequentemente provocado uma reducdo muito expressiva destas amortizacdes (- € 1.852,6 milhGes
em relacdo a 2003), o que associada a reducdo das amortizagdes de titulos de médio e longo prazo em
moeda estrangeira, contribuiu de forma decisiva para a reducdo das amortiza¢Ges em 2004.

O aumento das amortizagdes em moeda nacional foi motivado exclusivamente pelo acréscimo das
amortizacGes de divida de curto prazo, que passaram de € 18.368,5 milhdes em 2003 para € 20.516,4
milhGes em 2004, ou seja + € 2.147,9 milhdes, 0 que representa um acréscimo de 11,7%.

Contrariamente, as amortizacdes em moeda nacional de médio e longo prazo sofreram um decréscimo
de 9,9%, passando de € 6.825,7 milhGes em 2003 para € 6.151,4 milhGes em 2004. No que respeita as
amortizagbes dos certificados de aforro praticamente ndo sofreram variagdo em relacdo ao ano
transacto.

As amortizagBes de divida de médio e longo prazo em moeda nacional, e os certificados de aforro
possuem, respectivamente, o peso relativo de 21,2% e 4,7%, em relacéo ao total das amortizaces.

A divida de curto prazo em moeda nacional é, alids, a que apresenta maior peso no total das
amortizacOes realizadas em 2004, representando cerca de 70,8%, o que corresponde, tal como foi
referido anteriormente, a € 20.516 milhGes, em valores absolutos, sendo que cerca de 52% deste valor
respeita a CEDIC’s e 28% a bilhetes do Tesouro.

No entanto, € de assinalar a reducdo da emissdo de CEDIC’s e consequente decréscimo das
amortizacbes, que foram inferiores a 2003 em 10,5%, cifrando-se em € 10.644 milhdes. As
emissGes/amortizacBes destes certificados, entre 1999, ano da sua criacdo, e 2003, aumentaram muito
de ano para ano, contribuindo desta forma para os aumentos das amortizacdes verificados nos
respectivos anos, situacdo que se inverteu em 2004, como se da conta no quadro seguinte:

VI1.69



PARECER SOBRE A CONTA GERAL DO ESTADO DE 2004

Quadro V1.35 — Evolugéo dos CEDIC’s

(em euros)
- AAnos 2000 2001 2002 2003 2004 Variagdo (2004-2003)
CEDIC'S
Valor %
Emissdes 447 729 495,4 2 098 998 481,2 5271 409 956,9 a) 12 211 093 997,2 11 495 117 808,4 -715976 188,8 -5,9
Amortizacbes 65 723 689,4 2 312 952 881,3 4 411 348 874,4 11 886 889 702,7 10 644 107 639,8 -1242 782 063,0 | -10,5

a) Valor alterado ap6s contraditério, correccéo que néo teve efeito no valor da variagéo, por esta ter sido calculada com base no valor corrigido.

Nota: Os CEDIC’s foram criados em 1999 (Resolucéo de Conselho de Ministros n.° 71/99) tendo nesse ano sido emitidos titulos no valor de 1,497 milh&es de contos,
subscritos integralmente pelo Fundo de Estabilizagdo Financeira da Seguranga Social.

No que respeita as amortizacbes em moeda estrangeira totalizaram € 949 milhdes, o equivalente a
apenas 3% do total das amortiza¢Ges ocorridas no ano, em consequéncia de, no ano em apreco, a
divida denominada em moeda estrangeira ter voltado a perder importancia no stock da divida. As
amortizacOes realizadas em moeda estrangeira correspondem na totalidade a titulos de médio e longo
prazo.

Conforme ja foi referido, em 2004, o valor amortizado pelo FRDP com receitas das reprivatizacfes
ascendeu a € 710 milhGes, representando 2,45% do total das amortizagBes realizadas no ano. As
receitas das reprivatizagOes afectas a amortizacdo de divida, que tinham vindo a diminuir nos Gltimos
anos, apresentando valores pouco significativos em relagdo ao total das amortizagdes,
alterou-se ligeiramente em 2004, como se demonstra no quadro seguinte:

Quadro V1.36 — Amortizagdes realizadas pelo FRDP

(em euros)

Anos 2000 2001 2002 2003 2004
Total Amortizacdes 8535570 055,8 11 378 477 397,8 15834 170 762,34 29 430 095 965,0 28 968 639 135,0
FRDP 734 762 297,7 279719 724,4 397 631 676,0 8581 299,8 710 000 000,0
% Amortizagdo FRDP 8,61% 2,46% 2,51% 0,03% 2,45%

6.7.3.2— Encargos correntes da divida

No ano em apreco, 0s encargos correntes da divida publica totalizaram € 3.807 milhdes, sendo
inferiores ao ano precedente em € 317 milhdes. Desta evolucdo se da conta no quadro seguinte:

Quadro V1.37 - Encargos correntes da divida publica

(em euros)
Encargos Variagéo
correntes da 2003 2004
divida Valor %
Juros 4101 885 603,5 3788 720931,2 - 313164 672,3 -7,6
QOutros Encargos 22187 647,1 17 950 161,8 -4 237 485,3 -19,1
Total 4124 073 250,6 3806 671 093,0 - 317 402 157,6 -7,7
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O decréscimo de 7,7% dos encargos correntes da divida resulta da diminuicdo das despesas com juros
(- € 313.165 milhares) tendo também as despesas com outros encargos sido inferiores a 2003, em
€ 4.237 milhares.

6.7.3.2.1 - Juros

No quadro seguinte apresenta-se o valor dos encargos com juros, desagregados por divida em moeda
nacional e estrangeira, nos anos de 2003 e 2004, e respectiva evolucéo:

Quadro V1.38 — Evolugéo dos encargos com juros

(em euros)

Juros 2003 2004 Variacao

Valor % Valor % Valor %
Em moeda nacional 3980718 819,3 97,0 3735615 629,7 98,6 - 245103 189,6 -6,2
Consolidada 613 225,4 0,0 603 229,9 0,0 -9995,5 -1,6
Divida de curto prazo 58 849 449,1 1,4 127 620 590,1 34 68 771 141,0 116,9
Divida de M/L prazo 3306 138243,6 | 80,6 | 31271460316 | 825 | -178992212,0 -54
Certificados de aforro 613 024 718,2 | 14,9 564 364 2335 | 14,9 - 48 660 484,7 -79
Fluxos de swaps e forwards 2093 182,9 0,1 -84 118 455,5 -2,2 -
Em moeda estrangeira 121 166 784,2 3,0 53 105 301,5 1,4 - 68061 482,7 - 56,2
Divida de curto prazo 1870675,1 0,0 0,0 0,0 -1870675,1 -100,0
Divida de M/L prazo 134 131 100,1 33 78 696 372,0 2,1 - 55434 728,2 -41,3
Fluxos de swaps e forwards -14834991,0 -0,4 - 25591 070,4 -0,7

Total 4101 885 603,5 100 3788 720931,2 100 -313164672,3 -7,6

Em 2004, as despesas com juros em moeda nacional diminuiram 6,2%, bem como as despesas com
juros em moeda estrangeira, que apresentaram uma redugdo muito significativa (-56,2%), neste caso,
ndo s6 em resultado de no ano em apreco nao ter sido emitida divida de curto prazo em moeda
estrangeira, mas, essencialmente, devido a diminuicdo dos juros da divida de médio e longo prazo, que
sofreram um decréscimo de € 55 milhdes.

A forte predominancia dos juros da divida em moeda nacional, que representam 98,6% do total destes
encargos em 2004, sendo, assim, superior aos valores do ano transacto em 1,6 pontos percentuais esté,
naturalmente, associada ao peso relativo da divida em moeda nacional no montante global da divida
directa, que no ano em aprego corresponde a cerca de 99,5%.

No que respeita aos juros brutos dos certificados de aforro vencidos em 2004, contabilizados na
totalidade como “despesa efectuada”, tendo como contrapartida o registo, como receita fiscal, do IRS
retido e, como receita crediticia, do valor correspondente aos juros capitalizados, liquido de imposto,
ascenderam a € 564 milhdes, tendo-se verificado relativamente ao ano precedente uma diminuicao
significativa no valor de € 48,7 milhGes.

Relativamente aos juros da divida em moeda nacional, de médio e longo prazo, totalizaram, no ano em
analise, € 3.127 milhGes, possuindo assim o0 maior peso relativo no total destas despesas, o equivalente
a 82,5%, sendo que deste valor € 2.789 milhdes' (89% daquele montante) corresponde a OT’s.

1 A g A S N
Este valor ndo inclui OT’s — Nacionalizac6es e Expropriacdes.
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No que concerne aos juros da divida em moeda nacional de curto prazo, que mais que duplicaram no
ano em aprec¢o, ascendendo a € 127,6 milhdes, representando os CEDIC’s cerca de 32% deste valor.
De referir que os juros destes certificados que vinham a aumentar desde o ano da sua criagdo, no ano
em apreco sofreram uma reducdo de € 1,4 milhdes relativamente a 2003, invertendo, assim, a
tendéncia referida para o seu acréscimo anual, o que estd naturalmente associado a diminuicdo
verificada na emisséo destes certificados.

Em 2004, ha ainda a assinalar os juros dos bilhetes do Tesouro, que representam cerca de 64% da
divida em moeda nacional de curto prazo, ascendendo a € 82 milhdes. A emissdo destes titulos tinha
sido suspensa em 1999 pelo facto do Estado ter adoptado uma estratégia de financiamento orientada
essencialmente de forma a desenvolver um mercado de titulos de médio e longo prazo com dimenséao
europeia e suficiente liquidez. Em 2003, o Estado retomou a emissdo destes titulos, tendo estes
contribuido, em 2004, de forma decisiva para 0 aumento dos encargos com juros da divida de curto
prazo.

Em resultado da diminuicdo do valor global dos juros conjugado com o crescimento do PIB, 0 peso
destes encargos no PIB diminuiu relativamente aos valores homologos do ano anterior, passando de
3,1% em 2003 para 2,8% no ano em analise.

No que concerne ao peso dos juros e amortizagdes no PIB sofreu igualmente um decréscimo, como se
pode observar no quadro seguinte, de cerca de 1,4 pontos percentuais, em relacdo aos valores
homologos registados no ano transacto, o que se explica pela diminuicdo das despesas com as
amortizacGes e juros, que se deu conta anteriormente.

Quadro V1.39 — Peso das amortizagdes e juros no PIB

(em milhdes de euros)

Anos Juros Amortizagdes Total PIB Ar?]l:)rrsc)sll'j‘- B Juros/PIB
(©) () (3)=(1)+(2) 4) (5)=(3)/(4) (6)=(1)/(4)

2003 4101,9 29430,1 33532,0 | 130511,2 25,7% 3,1%

2004 37887 28 968,6 32757,4 | 135078,7 24,3% 2,8%

Idéntica tendéncia se verificou no peso dos juros nas despesas correntes e nas receitas efectivas, -2,2 e
-1,3 pontos percentuais, respectivamente, em resultado da diminuigdo dos juros e em contraponto com
0 acréscimo das despesas correntes e das receitas efectivas, como se demonstra no quadro seguinte:

Quadro V1.40 — Peso dos juros nas despesas correntes e nas receitas efectivas

(em milhdes de euros)

Despesas Receitas Juros/Despesas | Juros/Receitas
ANos Juros . .

correntes efectivas correntes efectivas
2003 4101,9 33095,5 31681,3 12,4% 12,9%
2004 37887 37 074,0 32 684,5 10,2% 11,6%
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6.7.3.2.2 — Outros encargos correntes da divida

Conforme ja referido, em 2004, as despesas com “Qutros encargos da divida” diminuiram cerca de
€ 4.237 milhares o que equivale a -19,1% em relacdo a 2003, como se da conta no quadro seguinte:

Quadro V1.41 — “Qutros encargos correntes da divida”

(em euros)
Outros encargos correntes da divida 2003 % 2004 % Variagao
Valor %
Alinea A) "Diferencas de Cambio” 775 799,97 3,5 217,80 0,0 -775582,17 | -100,0
Alinea B) "Despesas c/ servigos da divida publica” 21411 847,12 96,5 | 17949944,00 | 100,0 | - 3461 903,12 -16,2
Total 22187 647,09 | 100,0 | 17950161,80 | 100,0 | - 4 237 485,29 -19,1

De referir que na alinea A) “Diferencas de Cambio” sdo inscritos 0s resultados do apuramento
efectuado entre os valores que o IGCP utiliza nos seus registos (cAmbio oficial do dia do vencimento)
e o0s valores que sdo posteriormente indicados pela DGT. No ano em andlise, as despesas inscritas
nesta alinea totalizaram apenas € 217,80, sendo bastante inferiores a 2003 (-€ 775.582).

No que concerne aos encargos processados por conta da alinea B) “Despesas com servigos da divida
publica” ascenderam a € 17.949,9 milhares, apresentando um valor inferior ao apurado no ano
transacto em cerca de € 3.461,9 milhares (-16,2%).

Os valores em causa incluem, a semelhanca do que acontecera em anos anteriores, as comissdes de
gestdo do IGCP no valor de €8 milhdes e €8,5 milhGes, em 2003 e 2004, respectivamente,
integralmente transferidos para despesas de funcionamento do Instituto e, no que respeita a 2004, o
referido montante, registado como “Transferéncias para despesas de funcionamento”, representa cerca
de 47% dos encargos registados na alinea B). A comissao de gestdo anual esta prevista na alinea a) do
n.° 1 do art.° 25.° dos Estatutos do Instituto de Gestdo do Crédito Publico, sendo o seu valor fixado em
cada ano, por Despacho do Ministro das Financas.

Como tem sido referido em anteriores Pareceres, a inclusdo da comissao de gestdo nos outros encargos
da divida publica ndo respeita as regras de classificagdo funcional das despesas publicas, na medida
em que estas excluem da rubrica “4.1.0 — Operacfes da divida publica” as despesas com o
funcionamento dos servi¢os que administram e gerem a divida publica, podendo ainda gerar distor¢des
na consolidacdo das contas do SPA.

Também, a forma como é fixada a comissdo de gestdo, em permilagem do "stock™ da divida publica,
tem merecido reserva em anteriores Pareceres. Sobre esta questdo refira-se que, de acordo com
informacéo recolhida junto do IGCP, foi efectuada, em 14.01.2005, uma reposi¢do no valor de € 3.955
milhares, o que significa que o valor da comissédo afecta ao funcionamento do Instituto ascendeu, em
2004, a cerca de € 4.545 milhares e, em 2003', a € 4.621 milhares, ou seja, foi inferior ao ano
transacto. Assim, considera-se, mais uma vez, ndo fazer sentido a forma como esta comissao é fixada,
acrescendo-a anualmente, de modo a acompanhar a evolucdo do stock da divida, quando as
necessidades de funcionamento ndo tém (ndo tém que ter) um acréscimo proporcional.

! Cfr. Parecer sobre a CGE/2003, Cap. VI, ponto 6.7.3.2.2, foram repostos, em 16.01.2004, € 3,4 milhGes.
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Sobre esta matéria o IGCP, na sua resposta, limita-se a confirmar o relatado, referindo que “Embora o
valor da comissdo de gestdo atribuida ao IGCP tenha sido de € 8,5 milhdes, foi efectuada reposicdo em 14 de
Janeiro de 2005, no valor de € 3,955 milhGes, pelo que os recursos afectos ao funcionamento do IGCP ndo
aumentaram....”

Nestes termos, reitera-se a recomendacgdo efectuada em Pareceres anteriores, no sentido de ser
reponderado o contelido das normas em causa.

No quadro seguinte apresenta-se a distribuicdo das despesas com outros encargos correntes da divida,
registadas na alinea B), no dltimo triénio:

Quadro V1.42 - Evolucéo das despesas com servicos da divida publica

(em euros)
Outros encargos correntes da divida - Alinea B) Valor Variagdo (2004/2003)
2002 2003 2004 Valor %

Comisséo de Gestéo (1) 7 230 000,0 8000 000,0 8500 000,0 500 000,0 6,3
Arredondamentos efectuados nas liquidacdes de encargos - 15829 94,3 110,9 16,6 17,6
Comissdes - Pagamento de encargos moeda nacional 1108 400,4 352 066,8 290 805,6 - 61261,2 -17,4
Comissdes pagas a CVM 1612 203,4 1950 951,7 1914 703,6 - 36 248,2 -1,9
Comissdes por emissédo de divida em moeda nacional 6 082 000,0 5625 000,0 1978 311,5 - 3646 688,5 - 64,8
Comissdes por pagamento de enc. em moeda estrangeira 27 626,1 57 076,7 11 875,3 -45201,4 -79,2
Despesas c/Clearstream 5 599,9 4 .349,2 9820,8 54716 125,8
Despesas c/depdsitos por TPA 2 446,7 2516,1 2572,2 56,1 2,2
Despesas c/Euroclear 24 882,7 23077,3 33521,4 10 4441 45,3
Despesas c/expedicdo de extractos de Certificados Aforro 384 539,1 435 055,4 478 553,3 43 498,0 10,0
Despesas com juros de mora - 30411 - -3041,1 -100,0
Despesas com liquidacdes - - 6,2 6,2 -
Despesas de emissao 41 987,4 - - - -
Despesas de rating 272 453,6 265 776,0 102 130,1 - 163 645,9 -61,6
Despesas diversas (Bolsa, anuncios...) 80 133,4 104 051,4 48 775,5 - 552759 -53,1
Encargos decorrentes do protocolo ¢/ CTT 4019 656,9 4578 527,6 4 577 206,0 -1321,6 0,0
Visto do Tribunal de Contas 3103,3 1551,7 1551,7 - 0,0
Remun. ao capital Fides e Fia - 8712,0 - a)-8712,0 -100,0
Subtotal (2) 13663 450,1 | 13411847,1 9449 944,0 -3961903,1 -29,5
Total (1)+(2) 20893450,1 | 21411847,1 | 17949 944,0 -3461903,1 -16,2

a) Valor introduzido na sequéncia da resposta do IGCP, sem repercussédo no Total por este ter sido calculado tendo em conta esse valor.

Fonte: Conta de Geréncia “IGCP — Encargos da divida publica” - Mapas do “Desenvolvimento dos encargos da divida publica”, dos respectivos anos.

O valor dos “Outros encargos correntes da divida publica”, inscritos na alinea B) da respectiva rubrica
orcamental, excluindo o valor da comissdo de gestdo do IGCP, ascende a € 9.450 milhares, valor
inferior ao registado no ano anterior em que 0s correspondentes encargos se cifraram em € 13.412
milhares, o que equivale a uma reducéo de € 3.962 milhares destas despesas.

Da andlise das varias despesas destaca-se, pela sua reducdo, as comissdes por emissao de divida em
moeda nacional, que sofreram uma reducgdo bastante significativa (- € 3.647 milhares), ou seja,
- 64,8%. Contudo, e apesar da diminuicdo registada, estas despesas representam cerca de 21% total
das despesas inscritas na alinea B), excluindo a comissdo de gestdo. De acordo com informacéo obtida
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junto do IGCP, estas despesas respeitam, quase na totalidade, 95%, & emissdo da OT 3,25 Julho 2008,
e, 0 remanescente, respeita a despesas de emissdo de bilhetes de Tesouro, pagas ao Banco de Portugal.

De salientar, ainda, a diminuicdo nas despesas de rating, de despesas diversas, das comissdes por
pagamento de encargos em moeda nacional e em moeda estrangeira e das comissfes pagas a CVM nos
montantes de € 163,6 milhares, € 55,3 milhares, € 61,3 milhares, € 45,2 milhares e € 36,2 milhares,
respectivamente.

Contudo, como resulta da leitura do quadro anterior, ha também a registar aumentos em algumas
despesas inscritas nesta rubrica, embora pouco significativos em termos absolutos, destacando-se o
aumento registado nas despesas com expedi¢do de extractos de Certificados de Aforro, em cerca de
10%, o que significa um acréscimo, em valores absolutos, de € 43,5 milhares destas despesas, em
relacdo ao ano 2003, resultante do aumento dos extractos enviados aos subscritores.

Esta despesa tem vindo a aumentar de ano para ano, tendo aumentado significativamente em 2001, por
passarem a incluir - para além das despesas de expedicdo pagas aos CTT -, despesas de impressdo e
envelopagem pagas a uma outra empresa, a TELEPOST'. Em 2004, estas despesas totalizam 478,6
milhares, como se verifica no quadro seguinte:

Quadro V1.43 — Despesas com expedicao de extractos de certificados de aforro

(em euros)
Anos 2003 2004 Variagdo
Valor %
CTT 333 975,70 357 045,41 +23 069,71 +6,9
TELEPOST 101 079,66 121 507,93 +20 428,27 | +20,2
Total 435 055,36 478 553,34 +43 497,98 | +10,0

Por ultimo, é de referir, no que respeita ao “visto do Tribunal de Contas” que no ano em analise a
despesa respeita a emolumentos relativos a verificagdo interna da conta “IGCP - Encargos da divida
publica” do ano 2002, a qual continuou a ser indevidamente classificada como “outros encargos
correntes da divida”, uma vez que, tendo em conta a sua natureza e o classificador das despesas
publicas, deveria ter sido incluida na rubrica 02.02.25 — “Outros servi¢os” e processada por conta do
orcamento de funcionamento do IGCP, na medida em que ndo se trata de um encargo com a
contratacdo e gestdo de empréstimos.

De salientar que a posicdo do Tribunal de Contas sobre esta matéria é, alias, partilhada pela DGO que,
no ambito do contraditorio sobre o Parecer sobre a CGE/2003? defendeu que esta deveria ser
“...suportada pelo orgamento de funcionamento do IGCP, ..., assumindo a classificagdo econdmica
correcta...”. Nestes termos, recomenda-se, mais uma vez, que esta despesa passe a ser processada de
forma adequada.

1 Ver Parecer sobre a CGE/2001, Cap. VI, ponto 6.7.3.2.2.
2 Ver Parecer sobre a CGE/2003, Capitulo VI, ponto 6.7.3.2.2.
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6.8 — Divida garantida

Relativamente a esta matéria torna-se necessario distinguir entre as responsabilidades assumidas - que
correspondem aos montantes garantidos pelo Estado e por outras pessoas colectivas de direito publico
—, das responsabilidades efectivas, que diferem daquelas, porquanto o seu valor é apurado ndo com
base nos montantes garantidos, mas em funcdo das utilizacdes dos mesmos efectuadas pelos
beneficiarios.

Deste modo, uma vez que ambas as perspectivas relevam para a analise da matéria em aprego, nos
pontos seguintes tem-se em conta a evolucdo observada, quer das responsabilidades assumidas, quer
das responsabilidades efectivas.

No que se refere aos valores das responsabilidades, tal como se verifica no respeitante a divida directa
do Estado, passa-se a apresentar a informacdo com recurso a dicotomia divida em moeda nacional e
divida em moeda estrangeira, em substituicdo da anteriormente adoptada — divida interna e divida
externa -, 0 que se afigura mais consentaneo com a realidade econémico-financeira actual.

Atendendo a que a variagdo das responsabilidades do Estado e de outras pessoas colectivas de direito
publico, no ambito de garantias pessoais prestadas, resulta de diversos factores, designadamente
concessao de garantias pessoais, amortizacdes efectuadas pelos beneficiarios e pagamentos realizados
em execugdo de garantias, apresentam-se e desenvolvem-se nos pontos seguintes os valores e as
razdes justificativas das mesmas.

6.8.1 — Concessdao de garantias pessoais pelo Estado

Em 2004 foram prestadas pelo Estado, através da Direccdo-Geral do Tesouro (DGT), garantias
pessoais, no montante total de € 1.207.250.000, apresentando-se no quadro seguinte os principais
elementos caracterizadores destas operacdes:
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Quadro V1.44 — Garantias pessoais concedidas pelo Estado em 2004

(em euros)

Montante de

Operagdo subjacente

Entidade aEfc?Eg;zgr caplt?clj Montante de . . . Finalidade da operagéo
garantido ital Mutuante/organizador | Mutuario/emitente biacent
pelo Estado capita subjacente
- Desp. SETF n.°
APA — Administrac. do . . .
- 22 502/2004 (2.2 Financiamento do projecto
?AoFr)t:)de Aveiro, S.A. série), de 22/10 30 000 000 30 000 000 | BEI APA “Porto de Aveiro”.
(DR, II, de 04/11)
Carris — Companhia Desp. SETF n.° Financiamento parcial do
Carris de Ferro de 24 834/2003 (2.2 projecto “Carris Transportes
Lisboa, S.A. série), de 09/12 60 000 000 60000000 | BEI CARRIS Urbanos de Lisboa AFI”
(CARRIS) (DR, 11, de 27/12) tranche A.
Empréstimo obrigacionista
Desp. SETF n.° através do qual se visou o
Carris — Companhia 616/2004 (2.2 refinanciamento de divida
Carris de Ferro de série), de Banco Efisa, S.A., e | Aurora Finance de curto prazo e realizagdo
Lisboa, S.A. 29/12/2003 215000 000 215000 000 Depfa Bank PLC. B.V. de outras despesas, até ao
(CARRIS) (DR, II, de final de 2004, relacionadas
10.01.2004) com o processo de
reestruturacdo da CARRIS.
Desp. SETF n.° Garantir a finalizagao do
Casa da Misica Porto 1262/2004 (2.2 programa de investimentos
série), de Barclays Bank PLC, da sociedade e a
(28’% S-A 31.12.2003 (DR, 40000 000 40000 000 Portugal CM™ continuidade da sua
11, de actividade até ao final de
21.01.2004) 2004.
Desp. SETF n.°
Casa da Musica Porto | 2184/2005 (2.2 Financiamento do
2001,S.A. série), de 56 000 000 56 000 000 | BEI CM ) .
™) 13.08.04 (DR, II, programa de investimentos.
de 31.01.2005)
Desp. SETF n.° Financiamento do projecto
Depfa ACS Bank NORTREM — - A
a 1 “
Metro do Porto, S.A. | 21 423/2004 (2. 31 250 000 31250000 | CPP, SA, e BSN, | Aluguer de Material | >'Siema de metro ligeiro
(MP) série), de 08/10 SA Ferrovidrio. A.C.E da &rea metropolitana do
(DR, Il, de 20/10) o e Porto”.
Desp. SETF n.° Financiamento do projecto
Metro do Porto, S.A. 25 818/2004 (2.2 “Sistema de metro ligeiro
(MP) série), de 30/11 120 000 000 120000000 | BEI MP da area metropolitana de
(DR, Il, de 15/12) Porto”.
. Desp. SETF n.° Financiamento parcial do
Metropolitano de a } /
Lisboa, E.P. 14 20412002 (2% | 300000000 | 300000000 | ABN AMRO Bank | ML Plafio e Imyes menos
) série), de 12/07 associado a expanséo da
(DR, Il, de 22/07) rede do ML.
Financiamento dos
REFER - Rede Desp. SETF n.° gjﬁ:‘t':::’;g%goncemo €
s f a
Ferrovidria Nacional, | 10 773/2004 (2. 200000000 | 200 000 000 | BEI REFER determinadas obras
E.P. série), de 17/05 ferroviarias de
(REFER) (DR, I, de 31/05) modernizagé&o da linha do
Norte.
Financiamento dos
REFER - Rede Desp. SETF n.0 trabalhos de construgéo de
Ferroviaria Nacional 21 983/2004 (2.2 determ,lr!adas obras
EP ' série), de 14/10' 100 000 000 100 000 000 | BEI REFER ferroviarias de
- ' modernizag&o das linhas
(REFER) (DR, I, de 27/10) de Sintra, Douro, Porto-
Braga e Porto-Guimaré&es.
Desp. SETF n.c hecessidades nancerras
STCP - Sociedade de | 2185/2005 (2.2 D he Postbank da STCP d d
Transportes Colectivos | série), de 55 000 000 55000 000 | Aktiengeeelischaft, | STCP cessodo O
do Porto, S.A. 13.08.2004 (DR, Botr:ingese senet Ferggfrifgraeﬁo em curso, e
(STCP) II, de 640, *

31.01.2005)

no qual se insere a
consolidagéo do passivo.

Total

1207 250 000

1207 250 000
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As garantias identificadas foram autorizadas ao abrigo da Lei do Orcamento do Estado de 2004, com
excepcdo das referentes aos financiamentos contraidos pela Carris e pela Casa da Mdusica (€ 40
milhGes), as quais foram autorizadas ao abrigo da Lei do Orgamento do Estado para o ano de 2003.

A auditoria realizada pelos servigos do Tribunal junto da DGT visou, em especial, averiguar do
cumprimento das disposicGes legais aplicaveis a concessdao de garantias pessoais pelo Estado,
nomeadamente as contidas nos artigos 6.2, 8.°, 9.2 e 12.° a 17.° do Decreto-Lei n.° 112/97, de 16 de
Setembro, tendo-se concluido que de um modo geral foram observadas.

No que se refere as condi¢des financeiras das operagdes garantidas, nomeadamente no tocante as taxas
de juro, verificou-se que as mesmas se situaram na Euribor 3m, com spreads que variaram entre 4 e 20
p.b. (STCP; CARRIS - €215 milhdes; Casa da Musica - €40 milhdes), na Euribor 6m flat
(Metropolitano de Lisboa) e com um spread de 10 p.b. (Metro do Porto - € 31,3 milhdes); no caso dos
financiamentos contratados junto do BEI (APA; CARRIS - €60 milhGes; Casa da Musica
- € 56 milhGes; Metro do Porto - € 120 milhGes; e REFER), o regime de taxa de juro é definido por
ocasio de cada desembolso’.

Relativamente a estas condi¢es, o Instituto de Gestdo do Crédito Publico informou nada ter a opor,
com excepcao das referentes a operacao que envolveu a Casa da Mdsica no montante de € 40 milhdes,
por entender que, face aos custos de empréstimos recentes com garantia do Estado, nomeadamente no
mercado obrigacionista, o nivel de custo proposto para a operacdo se afigurava excessivo para um
empréstimo com garantia explicita do Estado. Apesar do parecer do IGCP, as condi¢des financeiras da
operacdo ndo se alteraram, tendo sido questionada a DGT sobre esta matéria, que, na sua resposta,
apresentou 0s seguintes comentarios:

“Refere-se que na informacéo destes servicos que solicitava a autorizacdo para a
concessdo da garantia do Estado a este financiamento da Casa da Mdsica, dizia-se que,
embora se concordasse com o parecer do IGCP, sublinhava-se que a Sociedade tinha
efectuado uma consulta ao mercado e que a proposta do Barclays Bank tinha sido uma das
mais vantajosas.

Propunha-se, no entanto, que, caso assim fosse entendido superiormente, dever-se-
ia assegurar a possibilidade de amortizacdo antecipada deste empréstimo, sem qualquer
penalizagéo, para o caso da Sociedade conseguir num futuro proximo encontrar um outro
financiamento em condi¢cBes mais vantajosas. Este reembolso antecipado facultativo
encontra-se previsto no ponto n.° 9 do respectivo Contrato de Empréstimo”™.

As taxas de garantia aplicadas fixaram-se em 0,2% ao ano.

6.8.2 — Pagamentos efectuados pelo Estado em execucao de garantias

Com recurso a dotagcbes do OE/2004, o Estado, em execucdo de garantias pessoais, efectuou
pagamentos de capital e juros que totalizaram a quantia de € 16.977.802,4% os quais foram
processados pela rubrica de Cl. Ec. 09.09.01 A0 — Execucdo de Garantias, inscrita no Cap.° 60 do
Orcamento do Ministério das Financas, na Div. 01 — Direc¢do-Geral do Tesouro, Subdiv. 05 — Activos
Financeiros, com excep¢do dos pagamentos efectuados ao abrigo da Convencdo de Lomé, os quais

Os montantes desembolsados poderdo ficar sujeitos ao regime de taxa fixa, de taxa variavel ou de taxa fixa revisivel.

2 O montante iliquido pago cifrou-se em € 16.978.250,22. No entanto, 0 montante liquido cifrou-se em € 16.977.802,44
em virtude de ter ocorrido em 2004 reposi¢des abatidas nos pagamentos efectuados nesse ano envolvendo garantias
prestadas a financiamentos da responsabilidade da GESTNAVE, no montante global de € 447,78.
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foram processados pela rubrica de Cl. Ec. 09.09.16 A0 — Execugdes de Garantias (Convengdes de
Lomé), inscrita também na Subdiv. 05 — Activos Financeiros, daquele capitulo.

Ainda em 2004, com recurso a conta de operacdes especificas do Tesouro denominada “Saldos do
Capitulo 60 do OE 2003, foi efectuado parte de um pagamento em execucdo de garantia envolvendo
a Carmona & Irmaos, no montante de € 252.423,4, atendendo a que a mesma conta dispunha de saldo
para o efeito’.

Importa salientar que, desde 0 més de Setembro de 2004, inclusive, o BEI utiliza uma conta especial
que Portugal tem aberta junto deste organismo nos pagamentos em execucdo de garantias dos
financiamentos BEI?, efectuando a DGT, posteriormente, a regularizacdo or¢camental dos movimentos,
através da realizacdo de despesa de execucdo de garantias, por contrapartida de recuperacdo de
créditos, registados como receita orcamental. De acordo com a DGT esta opgdo traduz-se num
beneficio ao permitir diminuir os custos de mora suportados por Portugal e ndo obsta a que se solicite
a autorizacdo da despesa para regularizacdo orgcamental do pagamento.

Evidencia-se no quadro seguinte os pagamentos efectuados:

Quadro V1.45 — Pagamentos efectuados pelo Estado em execucéo de garantias

(em euros)
Mutuério/Emitente Capital Juros dgun:g?’a Total

Convencgéo de Lomé 137 363,4 0,0 4881,2 142.244,6
CNEMA 415 664,9 70 005,7 0,0 485.670,6
GESTNAVE (gar 10) 2990 899,0 167 363,2 0,0 3.158.262,2
GESTNAVE (gar 12) 1995 158,5 131 436,4 0,0 2.126.594,8
GESTNAVE (emp.ban.) 0,0 223539,1 0,0 223.539,1
M.Carmona & Irmé&os 269 499,9 13 818,5 0,0 283.318,5
Melix 211 250,6 5 350,5 0,0 216.601,2
Casa do Douro 7 768 829,9 (@ 2 825 165,1 10593 994,9
Total 13 788 666,2 3441 559,6 17 230 225,8

(a) Atendendo a que parte dos juros pagos pelo Estado foram calculados sobre um montante que englobava capital,
juros remuneratérios e de mora, tal como se procedeu no Parecer sobre a Conta Geral do Estado de 2003,
englobou-se numa Unica parcela o valor total de juros pago.

Os pagamentos acima identificados derivaram do incumprimento por parte dos mutuarios/emitentes de
financiamentos garantidos pelo Estado.

1 0 remanescente do pagamento envolvendo a referida empresa foi efectuado com recurso ao OE/2004.

% No ambito da cooperacdo externa entre a Comunidade Europeia e os paises do ACP — Africa, Caraibas e Pacifico,
foram assinadas a Convengdo de Lomé e de Cotonou. Os principais instrumentos financeiros e técnicos destas
convengdes sdo o Fundo Europeu de Desenvolvimento e os recursos do Banco Europeu de Investimento que sdo
atribuidos de diversas formas, incluindo os fundos de capital de risco, concedidos através dos recursos do FED e
geridos pelo BEI, e os proprios empréstimos do BEI garantidos pelos Estados-Membros. Os reembolsos dos
empréstimos de capital de risco e operagOes especiais sdo depositados numa conta movimentada pelo BEI, cuja
titularidade pertence aos paises que compdem estes acordos, denominada “conta especial”. Os montantes desta conta
podem ser utilizados para determinados fins, nomeadamente pagamentos de comissdes ao BEIl e pagamento de
execucoes de garantias concedidas pelos Estados-Membros sobre os empréstimos BEI.
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Destaca-se, em especial, o reiterado incumprimento por parte do CNEMA, da GESTNAVE e da Casa
do Douro.

Relativamente a GESTNAVE, tal como referido no Parecer sobre a Conta Geral do Estado de 2003,
verifica-se uma situacdo de incumprimento no que concerne a todos os financiamentos garantidos pelo
Estado, revelando-se, assim, infundadas as previsfes que aquela entidade poderia assegurar 0 servigo
de parte da divida da ex-Lisnave, pela qual ficara responsavel.

Por seu turno, no que concerne a Casa do Douro, 0 montante total pago pelo Estado respeita a dois
pagamentos devidos ao abrigo do “Acordo de pagamento da divida garantida vencida e ndo paga a
30.10.2003", celebrado em 29.12.2003 entre o Estado e as Instituicbes de Crédito mutuantes, e a um
pagamento derivado do incumprimento do servi¢co da divida garantida ndo incluido no referido
“Acordo”.

Importa, ainda, destacar que os pagamentos efectuados pelo Estado em execucdo das garantias
prestadas aos financiamentos contraidos pelas empresas Carmona & Irmdos e Melix constituem o
quinto e sexto casos de incumprimento verificado nas garantias concedidas ao abrigo do Sistema de
Garantia do Estado a Empréstimos Bancarios, num total de nove concessdes, 0 que pde em causa 0
fundamento para a criagdo deste sistema.

Por ultimo, face a situacdo de reiterado incumprimento do CNEMA relativamente ao financiamento
garantido pelo Estado, os servicos do Tribunal realizaram uma ac¢do especifica junto daquela
Sociedade com o intuito de esclarecer a situacao da divida da empresa ao Estado, apresentando-se no
ponto seguinte os resultados obtidos:

6.8.2.1 — Accdo realizada junto do CNEMA

a) Enquadramento prévio

Previamente a apresentacdo dos resultados da accgdo realizada, importa fazer um ponto da situacdo da
divida do CNEMA ao Estado e das tentativas de resolucdo desta situacdo em curso.

Até ao final de 2004, o Estado, atraveés da DGT, tinha pago, em execucdo da garantia prestada,
€ 3,35 milhBes respeitante a capital, juros e juros de mora; naquela data acresciam ainda a divida do
CNEMA para com a DGT os valores de € 441 milhares, respeitante a juros de mora sobre os valores
desembolsados pelo Estado a banca, e de € 10 milhares, respeitante a taxa de garantia ndo paga.

Nesta data, o capital vincendo do empréstimo era de € 2,9 milhdes.

Face a situacdo descrita, tém decorrido negociacfes entre 0 CNEMA e o Estado com o intuito de se
chegar a acordo quanto a forma de ressarcimento deste.

Segundo os altimos dados obtidos, 0 CNEMA, em Dezembro de 2004, para os referidos efeitos,
propbs a dacdo em pagamento de um lote de terreno (Lote 28) para o qual ja fizera aprovar, entretanto,
um projecto de urbanizacgdo, terreno esse que, em Janeiro de 2005, foi avaliado pela Direc¢do-Geral do
Patriménio (DGP) em cerca de um milhdo de euros, mas com possibilidade de valorizagdo para
€ 3,9 milh0es caso fosse construido o acesso sul a Santarém.
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Pelo despacho 361/05-SETF, o Secretario de Estado do Tesouro e das Finangas determinou que fosse
proposto ao CNEMA a aceitacdo da dacdo do Lote 28 para pagamento da divida vencida, cancelando-
se a hipoteca sobre o Lote 3, mas mantendo-se a hipoteca sobre o Lote 5 para garantir a divida
vincenda' %,

b) Resultados da ac¢édo desenvolvida

A accdo junto do CNEMA envolveu o contacto com os responsaveis e a analise fisica do seu
patrimoénio imobiliario, nomeadamente as parcelas de terreno oneradas com hipotecas ao Estado
(Lotes 3 e 5) e o referido Lote 28, bem como as demonstrac@es financeiras da empresa.

Do conjunto de questdes tratadas no contacto com o0s responsaveis, sdo de salientar 0s seguintes
aspectos:

¢ Segundo os responsaveis do CNEMA, apesar do esforco que os accionistas tém feito para
viabilizar a empresa e das medidas adoptadas para reduzir custos e aumentar receitas, a
situacdo financeira deficitaria, em conjugacdo com a actual conjuntura econdémica, nédo
propiciam uma recuperacéo a breve trecho da empresa, dificultando o cumprimento do servico
da divida garantido pelo Estado;

¢ O Lote 28, cuja dacdo em pagamento foi proposta, correspondera a Unica parcela dos actuais
terrenos do CNEMA (Quinta das Cegonhas) que ndo esta afecto a realizacdo de eventos (feiras
e exposicoes);

¢ Nao teria sido dificil concluir, a data em que foi concedido o aval, que 0 CNEMA teria
dificuldade em cumprir o servico da divida, bastando considerar que o capital social da
empresa era, a data, de 60 milhares de contos e que, para além da divida de um milhdo de
contos garantida pelo Estado, existiam outras dividas;

¢ A posicdo do CNEMA e do Estado quanto a forma de ressarcimento deste ndo sdo
coincidentes, porquanto o CNEMA pretende, através da dacdo em pagamento do Lote 28, que
toda a divida ao Estado fique solvida, incluindo os montantes correspondentes a divida
vincenda, a qual ficaria da responsabilidade deste, implicando, ainda, o cancelamento das
hipotecas constituidas sobre os Lotes 3 e 5, dados como contragarantia por ocasido da
declaracdo de aval.

A visita ao Lote 28 permitiu confirmar a existéncia de obras de construcdo de uma estrada que,
bordejando 0 mesmo, possivelmente poderad permitir que o seu valor atinja 0 montante mais elevado
indicado pela DGP. Trata-se de uma obra municipal que consiste na construcao do acesso sul a cidade
de Santarém e sua ligacdo a Circular Urbana da cidade.

A andlise das demonstragdes financeiras do CNEMA permitiu evidenciar o seguinte:

! Em virtude da garantia prestada pelo Estado em 1996 ao financiamento contraido pelo CNEMA junto da Caixa Geral
de Depositos, no montante aproximadamente de €5 milhdes (1 milhdo de contos), foi constituido, a titulo de
contragarantia, a favor do Estado duas hipotecas sobre dois lotes de terreno pertenca do CNEMA, Lotes 3 e 5.

2 Os Lotes 3 e 5 foram avaliados pela DGP, em Fevereiro de 2004, em € 2,8 milhdes e € 3 milhdes, respectivamente.
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¢ Até 2002, inclusive, a situacdo financeira da empresa apresentava-se desequilibrada, com
capitais proprios negativos, posicdo que se inverteu a partir de 2003, como consequéncia do
aumento de capital e subsequente reducédo das dividas a terceiros;

¢ No final de 2004, a autonomia financeira do CNEMA situava-se em 6%, o0 que, sendo embora
um nivel reduzido, era acompanhado de um grau de cobertura dos capitais permanentes
elevado, resultante dos subsidios ao investimento recebidos para a construcdo e ampliacdo do
parque de exposicoes;

¢ No periodo de 2002 a 2004, os resultados liquidos gerados pelo CNEMA situaram-se sempre
em valores negativos, evidenciando a incapacidade da empresa para fazer face ao servico da
divida associado ao financiamento garantido pelo Estado;

¢ No mesmo periodo, os fluxos (recebimentos - pagamentos) associados as actividades
operacionais do CNEMA mostraram-se também insuficientes para fazer face ao servico da
divida deste financiamento.

Face ao exposto, e a manter-se a posicdo do CNEMA e do Estado quanto a resolucao deste diferendo,
afigura-se que ndo restara ao Estado outra solugdo que ndo seja a da cobranca judicial da divida, pela
qual respondem, em primeiro lugar, os referidos Lotes 3 e 5 e, na insuficiéncia do valor destes, outros
bens do CNEMA.

Por outro lado, caso o Estado aceite a proposta do CNEMA, teria que pagar ainda ao mutuante Caixa
Geral de Depositos, S.A., cerca de € 2,9 milhdes, acrescido de juros. A concretizar-se esta dacédo, o
valor da divida recuperada pelo Estado é imprevisivel, pois dependeria do preco que viesse a obter
pela venda do Lote 28, o qual certamente se situaria em valores inferiores ao despendido pelo erério
publico.

6.8.3 — Responsabilidades assumidas e efectivas do Estado

Tal como referido no Parecer sobre a Conta Geral do Estado de 2003, no seguimento do processo de
extin¢do da ex-IPE — Investimentos e Participagdes Empresariais, S.A. (adiante designada por ex-1PE),
em 29 de Agosto de 2003 foi lavrado o auto de entrega e recep¢do do patrimdnio residual da mesma,
assumindo o Estado, através da Direc¢do-Geral do Tesouro, o patrimonio activo e passivo
remanescente da liquidacdo, nomeadamente algumas responsabilidades contingentes derivadas da
prestacdo de garantias pessoais.

Os mapas fornecidos pela DGT, na parte respeitante as responsabilidades do Estado no final de 2003 e
de 2004, reflectem algumas das responsabilidades da ex-IPE que transitaram para o Estado’, estando
outras eventuais responsabilidades a ser objecto de analise pela referida Direccao-Geral.

Face ao exposto, os valores que se apresentam de seguida poderdo estar sujeitos a alteracdo em funcgéo
da resolugéo definitiva desta questéo.

! 0 valor indicado pela DGT cifra-se em € 12.535.698,1 e refere-se a garantias envolvendo a Sociedade Portuguesa de
Empreendimentos, SPE, S.A..
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6.8.3.1 — Responsabilidades por financiamentos em moeda nacional

Considerando o apuramento levado a efeito junto da DGT, apresentam-se no quadro seguinte as
variacdes das responsabilidades do Estado por financiamentos em moeda nacional®:

Quadro V1.46 — Responsabilidades do Estado por garantias prestadas a financiamentos em moeda nacional

(em euros)
Responsabilidades Aumentos Diminuiges Responsabilidades
em 31.12.03 Garan.tias UtilizagBes Outros Amortizacoes Outros em 31.12.04
concedidas
Assumidas
(@) 7 508 997 018,5 | 1 207 250 000,0 0,0 | 404 011,6 | 129 736 497,8 | 26 277 634,7 8 560 636 897,6
Efectivas
7 390 411 802,8 0,0 | 1241180128,4 | 114 484,6 | 129 736 497,8 | 13 651 344,4 8 488 318 573,6

(a) Diverge do valor constante do Parecer sobre a Conta Geral do Estado de 2003 em virtude de se ter acrescentado o valor de € 12 535,7 milhares,
o qual corresponde ao montante apurado pela DGT a titulo de responsabilidades transitadas para o Estado em resultado da extingdo da ex-IPE.

Os valores apurados pelos servigos do Tribunal, a titulo de responsabilidades assumidas e efectivas em
31.12.2004 (€ 8.560.636.897,6 e € 8.488.318.573,6, respectivamente), divergem do apresentado pela
DGT (€ 8.553.246.071,8 e € 8.480.927.747,8, respectivamente). Este facto deve-se a divergéncias ja
assinaladas no Parecer sobre a Conta Geral do Estado de 2003, quer no respeitante as garantias
prestadas através do IAPMEI? quer ao facto da DGT ter em 2003 deduzido ao valor das
responsabilidades do Estado pela garantia prestada ao financiamento contraido pela Casa do Douro a
totalidade do valor de capital englobado no “Acordo de pagamento da divida garantida vencida e ndo
paga a 30.10.2003,

O valor constante na coluna “Aumentos — Outros”, no que concerne as responsabilidades assumidas,
inclui o montante de € 401.407,9, correspondente ao aumento das responsabilidades do Estado no
ambito da Convencéo de Cotonou®, e 0 montante de € 2.603,7, correspondente a acertos no valor das
responsabilidades no ambito dos financiamentos envolvendo a GESTNAVE, face a informacédo obtida
junto da DGT no decurso da auditoria realizada.

O valor constante na coluna “Aumentos — Outros”, no que concerne as responsabilidades efectivas,
inclui o montante de € 42.939,3, correspondente ao aumento das responsabilidades do Estado no
ambito da Convencéo de Cotonou, 0 montante acima referido de € 2.603,7 envolvendo o processo da
GESTNAVE e 0 montante de € 68.941,6, correspondente ao aumento das responsabilidades do Estado
no ambito da Convencdo de Lomé.

No respeitante ao valor constante na coluna “Diminuices — Outros”, no que concerne as
responsabilidades assumidas, incluiu-se o montante de € 13.651.302,8, correspondente aos

Optou-se por incluir nas responsabilidades do Estado derivadas da prestagdo de garantias pessoais a financiamentos em
moeda nacional as responsabilidades resultantes das ConvencBes de Lomé e de Cotonou, embora os créditos
concedidos ao abrigo das mesmas possam ser desembolsados em véarias moedas.

2 Vide Vol. I, Cap.° VI, Ponto 6.8.3.1 do Parecer sobre a Conta Geral do Estado.
% Vide nota anterior.
* Este calculo foi efectuado tendo por referéncia o valor correcto das responsabilidades em 2003 (€ 39.384,3).
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pagamentos efectuados pelo Estado em execucdo de garantias', o montante de € 41,6, correspondente
a acertos no valor das responsabilidades no &mbito do financiamento envolvendo a empresa Cofinca,
bem como incluiu-se 0 montante de € 1.560.606,4, correspondente a diminuicdo das responsabilidades
do Estado no ambito da Convengdo de Lomé.

Ainda nesta coluna, inscreveu-se o montante de € 11.065.684,0 (= € 11.105.068 - € 39.384) para
acertar o valor constante do Parecer sobre a Conta Geral do Estado de 2003 referente as
responsabilidades do Estado no d&mbito da Convencéo de Cotonou em 31.12.2003, em virtude de se ter
apurado no decurso da auditoria realizada que o valor das responsabilidades assumidas em 31.12.2003
constante dos mapas da DGT e do referido Parecer - € 11.105.068,2 — estava incorrecto, cifrando-se o
valor correcto em € 39.384,3.

Por seu turno, no respeitante ao valor constante na coluna “Diminui¢des — Outros”, no que concerne as
responsabilidades efectivas, incluiu-se os referidos montantes de € 13.651.302,8 e de €41,6,
correspondentes, respectivamente, aos pagamentos efectuados pelo Estado em execucéo de garantias e
a acertos no valor das responsabilidades no &mbito do financiamento envolvendo a empresa Cofinca.

E, ainda, de salientar que parte das amortizacdes registadas no quadro supra e nos mapas da DGT
referentes a 2004 verificaram-se em anos anteriores, sendo o0 caso das referentes aos financiamentos
envolvendo a empresa Parque Expo’98, no valor de € 1.975.843,6, efectuada em 2003%, e a empresa
Melix, no valor de € 70.419,8, relativamente a qual se desconhece se foi paga totalmente em 2003 ou
em data anterior. De acordo com a DGT, tal facto deveu-se a atraso na prestacdo de informacao por
parte das entidades referidas.

A este proposito, importa salientar que continua a verificar-se a auséncia de sancdo expressa na Lei n.°
112/97, de 16 de Setembro, para o incumprimento dos deveres de informacdao relativos ao pagamento
de capital e de juros e de envio dos elementos comprovativos dos referidos factos, que constam do seu
artigo 19.°, pelo que, conforme ja sucessivamente recomendado pelo Tribunal em anteriores Pareceres
sobre a Conta Geral do Estado, torna-se premente uma intervencdo legislativa de forma a colmatar a
referida lacuna.

Relativamente a esta questdo, a DGT, na sua resposta, informou o seguinte:

*...foi elaborado pela DGT um projecto de despacho do Ministro das Financas e da
Administracao Publica, que altera o valor das comissdes a cobrar aos beneficiarios de
garantias do Estado e que prevé o agravamento das citadas comissbes para aqueles
beneficidrios que ndo cumpram os deveres de informacdo estipulados no artigo 19.° da
citada Lei n.° 112/97.”

6.8.3.2 — Responsabilidades por financiamentos em moeda estrangeira

Considerando o apuramento levado a efeito junto da DGT, apresentam-se no quadro seguinte as
variacOes das responsabilidades do Estado por financiamentos em moeda estrangeira:

! 0s montantes respeitantes a pagamentos no ambito da Convencdo de Lomé sdo considerados no apuramento global das
responsabilidades do Estado envolvendo esta Convengao.

2 Neste caso respeita ao exercicio de uma put-option em 19.05.2003.
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Quadro V1.47 — Responsabilidades do Estado por garantias prestadas a financiamentos em moeda estrangeira

(em euros)
Responsabilidades Aumentos Diminuicdes Responsabilidades
em 31.12.03 Garan.tias UtilizagBes Varia(_;(")_es Outros | Amortizagdes Variagﬁ_es Outros em 31.12.04
concedidas cambiais cambiais
Assumidas
142 426 636,1 0,0 0,0 | 1829209 0,0 50 035 247,3 5649 354,9 0,0 86 924 954,9
Efectivas
142 426 636,1 0,0 0,0 | 1829209 0,0 50 035 247,3 5649 354,9 0,0 86 924 954,9

Relativamente a posi¢cdo em 31.12.2004, ndo se verificaram divergéncias de materialidade relevante
entre os valores apurados pelos servi¢os do Tribunal e os constantes dos mapas da DGT.

O valor das amortizages registado como ocorrido em 2004, constante dos mapas da DGT e do quadro
supra (contravalor em euros de USD 625 milhares), difere do valor constante dos mapas do INH (USD
1.250.000). Tal deve-se ao facto de a DGT e, consequentemente, o Tribunal (em virtude de se ter
baseado, no caso desta garantia, exclusivamente na informacdo constante dos mapas da DGT) ter
considerado uma amortizacdo no contravalor em euros de USD 625 milhares como ocorrida em
Dezembro de 2003 e o INH ter considerado como ocorrida em Janeiro de 2004, implicando uma
divergéncia nesse montante entre a DGT/Tribunal por um lado e o INH por outro no apuramento do
valor das responsabilidades no final de 2003. Assim, de forma a acertar os valores das
responsabilidades, ndo se considerou essa amortizacao por ja ter sido registada em 2003.

6.8.3.3— Evolucédo e sintese das variacdes das responsabilidades

Apresenta-se, de seguida, uma sintese das variagdes ocorridas no ano em analise com reflexo nas
responsabilidades efectivas totais do Estado:

Quadro V1.48 — Evolucgdo dos factores que influenciaram as responsabilidades efectivas acumuladas do Estado

(em euros)
Operacdes 2003 2004 Variagdo
Valor %

UtilizagGes 941 527 777,0 1241180 128,4 299 652 351,4 31,8
QOutros aumentos 470,8 114 484,6 114 013,8 24 217,0
Amortizagdes 269 052 086,7 1797717451 -89 280 341,7 -33,2
Assuncéo de passivos 34 083 970,5 0,0 -34 083 970,5 -100,0
Outras diminuicdes 41 458 092,0 13 651 344,4 -27 806 747,6 -67,1
Dif. de cambio liquidas -31811271,6 -5 466 434,0 -26 344 837,6 -82,8

Da andlise deste quadro destaca-se 0 acréscimo registado nas “Utilizagdes”, no valor de
€ 299,7 milhdes, aproximadamente 31,8%, bem como o decréscimo registado nas “Amortiza¢bes”, no
valor de € 89,3 milhdes, aproximadamente 33,2%, nas “Assuncdes de passivos”, no valor de
€ 34,1 milhdes, equivalente a 100%, nas “Outras diminui¢es”, no valor de € 27,8 milhdes,
aproximadamente 67,1%. Realca-se, ainda, o decréscimo registado nas “Diferencas de cambio
liquidas”, no valor de € 26,3 milhGes, aproximadamente 82,8%.
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Nos quadros seguintes apresenta-se uma sintese das variagdes das responsabilidades assumidas e
efectivas do Estado, por sectores beneficiarios:

Quadro V1.49 - Variacéo das responsabilidades assumidas do Estado, por sectores beneficiarios

(em euros)
Beneficiarios 31.12.03 31.12.04 Variagéo
Valor % Valor % Valor %

Financiamentos em moeda nacional 7 508 997 018,5 98,1 | 8560636 897,6 99,0 | 1051639879,1 14,0
Fundos e servi¢os autbnomos 125 015 570,8 1,6 124 029 090,9 1,4 -986 479,9 -0,8
Instituicdes financeiras 6131 772,9 0,1 4258 483,3 0,0 -1 873 289,6 -30,6
Empresas de outros sectores 7 096 463 515,3 92,7 8 067 188 046,3 93,3 970 724 531,1 13,7
Divida relativa as antigas col6nias 505 292,3 0,0 505 292,3 0,0 0,0 0,0
Regido Autbnoma da Madeira 243 413 373,8 3,2 243 413 373,8 2,8 0,0 0,0
Convencéo de Lomé 11 044 146,6 0,1 9 483 540,2 0,1 -1 560 606,4 -14,1
Cotonou 11 105 068,2 0,1 440 792,2 0,0 -10 664 276,0 -96,0
Outros 15318 278,8 0,2 111 318 278,8 13 96 000 000,0 626,7
Financiamentos em moeda estrangeira 142 426 636,1 1,9 86 924 954,9 1,0 -55 501 681,2 -39,0
Fundos e servi¢os autbnomos 514 982,4 0,0 249 238,4 0,0 -265 743,9 -51,6
Instituicdes financeiras 61 856 690,4 0,8 41 296 527,4 0,5 -20 560 163,0 -33,2
Empresas de outros sectores 80 054 963,4 1,0 45379 189,1 0,5 -34 675 774,3 -43,3
Total (@) 7651423 654,6 | 100,0 | 86475618525 | 100,0 996 138 197,9 13,0

(a) Diverge do valor constante do Parecer sobre a Conta Geral do Estado de 2003 em virtude de se ter acrescentado o valor de € 12.535,7 milhares, o qual
corresponde ao montante apurado pela DGT a titulo de responsabilidades transitadas para o Estado em virtude da extingdo da ex-IPE.

Verifica-se, em termos globais, um acréscimo das responsabilidades assumidas do Estado na ordem de
€996,1 milhGes, aproximadamente 13,0%. Esta evolugdo deveu-se ao acréscimo registado nos
financiamentos em moeda nacional, em especial no sector “Empresas de outros sectores”, no montante
de € 970,7 milhdes, aproximadamente 13,7%.

Quadro VI1.50 - Variacédo das responsabilidades efectivas do Estado, por sectores beneficiarios

(em euros)
Beneficiarios 31.12.03 31.12.04 Variacao
Valor % Valor % Valor %

Financiamentos em moeda nacional 7390411802,8 | 98,1 8 488 318 573,6 99,0 1097 906 770,8 14,9
Fundos e servigos autbnomos 125 015 570,8 1,7 124 029 090,9 14 -986 479,9 -0,8
Instituicdes financeiras 61317729 0,1 4 258 483,3 0,0 -1873289,6 | -30,6
Empresas de outros sectores 6 992 533 386,9 92,8 7997 188 046,3 93,3 1 004 654 659,4 14,4
Divida relativa as antigas colénias 505 292,3 0,0 505 292,3 0,0 0,0 0,0
Regido Auténoma da Madeira 243 413 373,8 3,2 243 413 373,8 2,8 0,0 0,0
Convencédo de Lomé 7 494 127,5 0,1 7 563 069,1 0,1 68 941,6 0,9
Cotonou 0,0 0,0 42 939,3 0,0 42 939,3
Outros 15 318 278,8 0,2 111 318 278,8 1,3 96 000 000,0 | 626,7
Financiamentos em moeda estrangeira 142 426 636,1 19 86 924 954,9 1,0 -55501 681,2 | -39,0
Fundos e servigos autbnomos 514 982,4 0,0 249 238,4 0,0 -265743,9 | -51,6
Instituicdes financeiras 61 856 690,4 0,8 41 296 527,4 0,5 -20 560 163,0 | -33,2
Empresas de outros sectores 80 054 963,4 1,1 45 379 189,1 0,5 -34675774,3 | -43,3
Total (2) 7 532 838 438,9 | 100,0 8575243 528,5 | 100,0 1042 405089,6 | 13,8

(a) Diverge do valor constante do Parecer sobre a Conta Geral do Estado de 2003 em virtude de se ter acrescentado o valor de € 12.535,7 milhares, o qual
corresponde ao montante apurado pela DGT a titulo de responsabilidades transitadas para o Estado em virtude da extingdo da ex-IPE.
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Verifica-se, em termos globais, um acréscimo das responsabilidades efectivas do Estado na ordem de
€ 1.042,4 milhdes, aproximadamente 13,8%. Tal como verificado nas responsabilidades assumidas,
esta evolucdo deveu-se ao acréscimo registado nos financiamentos em moeda nacional, em especial no
sector “Empresas de outros sectores”, no montante de € 1.004,7 milhGes, aproximadamente 14,4%.

6.8.4 — Responsabilidades de outras pessoas colectivas de direito publico

Relativamente as outras pessoas colectivas de direito publico, importa destacar que nos termos do
Decreto-Lei n.° 253/2003, de 18 de Qutubro, que criou uma linha de crédito especial destinada a
auxiliar as empresas que tenham sido afectadas pelos incéndios registados em 2003, ficou estabelecido
que o capital e juros dos empréstimos concedidos seriam garantidos pelo IAPMEI até 66,7% do seu
valor (cfr. artigo 5.°). Nesta sequéncia, pelo despacho conjunto n.° 642/2004, de 18 de Outubro (DR, Il
Série, de 3 de Novembro), do Ministro de Estado, das Actividades Econdmicas e do Trabalho e do
Ministro das Finangas e da Administracdo Publica, foi dada a aprovagdo para o IAPMEI prestar a
garantia pessoal aos financiamentos enquadrados na referida linha de crédito no valor global de
€ 638.086,7 (equivalente a 66,7% de € 956.651,7 — valor total dos financiamentos a conceder).

Questionado sobre esta matéria pelos servicos do Tribunal, o IAPMEI, na sua resposta, referiu que no
ano de 2004 ndo existia ainda nenhum vinculo contratual, pelo que se considera que ndo houve
qualquer prestacdo de garantias.

No que concerne a outras pessoas colectivas de direito publico, também ndo ocorreram, em 2004,
quaisguer concessdes de garantias pessoais.

Uma sintese das variagdes ocorridas no ano em andlise consta do quadro seguinte:

Quadro VI1.51 — Variacédo das responsabilidades de outras pessoas colectivas de direito publico

(em euros)

Entidades 31.12.2003 31.12.2004 Variacdo Variagdo %

Instituto de Financiamento e Apoio ao Desenvolvimento da Agricultura e Pescas (IFADAP)
Frami - F.A.Caiado, S.A. 19 687,5 0,0 -19 687,5 -100,0
Uniagri 405 544,5 317 062,1 -88 482,4 -21,8
Subtotal (1) 425 231,9 317 062,1 -108 169,8 -25,4
Instituto de Turismo de Portugal

Arquitur - Soc. e Tur. Arg. Atl., S.A. 1385514,6 1385 514,6 0,0 0,0
Subtotal (2) 1385514,6 1385514,6 0,0 0,0

Total (1) + (2) 1810 746,5 1702 576,7 -108 169,8 -6,0

Da analise deste quadro ha a destacar a diminuicdo verificada nas responsabilidades do IFADAP na
ordem dos € 108 milhares, aproximadamente 25,4%. Segundo o IFADAP, a diminuicdo registada
resulta do normal cumprimento do servico da divida por parte das entidades beneficiarias.
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6.8.5 — Cabimento das garantias pessoais prestadas pelo Estado e por outras
pessoas colectivas de direito publico no limite estabelecido na Lei do
Orcamento

Analisadas as operacdes efectuadas no ano em apreco, procede-se, seguidamente, a verificacdo do
cabimento das garantias concedidas no limite fixado pelo artigo 57.° da Lei n.° 107-B/2003, de 31 de
Dezembro.

O limite maximo para a concessdo de garantias pelo Estado em 2004, foi fixado, em termos de fluxos
liquidos anuais, em € 1.600 milhdes (cfr. n.° 1 do referido artigo), ndo se encontrando abrangidas nesse
limite as operacdes resultantes de deliberacGes tomadas no seio da Unido Europeia (cfr n.° 2 do
referido artigo).

Por seu turno, para 0 mesmo ano, no que se refere a concessao de garantias por outras pessoas
colectivas de direito publico, o limite foi fixado, em termos de fluxos liquidos anuais, em € 10 milhGes
(cfr. n.° 4 do referido artigo).

Apresenta-se, de seguida, a cabimentacéo das garantias pessoais prestadas pelo Estado:

Quadro V1.52 — Cabimentagdo das garantias pessoais prestadas pelo Estado

(em euros)
Garantias Deducoes Cabimentacdo
Limite (2) 1 400 000 000,0
Operagdes em moeda nacional:
Autorizadas e concedidas em 2004 (b) 892 250 000,0
Autorizadas em 2004 e ndo concedidas nesse ano (¢) + 178 000 000,0
1070 250 000,0 (d) 129 736 539,4 940 513 460,6
Operagdes em moeda estrangeira:
Autorizadas e concedidas em 2004 0,0
Autorizadas em 2004 e n&o concedidas nesse ano +0,0
0,0 50 035 247,3 -50 035 247,3
Total 1070 250 000,0 179 771 786,7 890 478 213,3
Saldo por utilizar 509 521 786,7

(a) Este montante corresponde ao limite maximo para a concessdo de garantias pelo Estado em 2004 - € 1.600.000.000 - deduzido do montante
equivalente a € 200.000.000, referente ao limite maximo para as responsabilidades do Estado decorrentes da concessdo, em 2004, de garantias
de seguro de crédito, de créditos financeiros, seguro-caucéo e seguro de investimento.

(b) Importa referir que uma das garantias concedidas ao financiamento envolvendo a empresa Metro do Porto foi autorizada pelo montante de € 200
milhdes, embora a concessé@o tenha incidido sobre o valor de € 120 milhGes. Atendendo a que para efeitos de cabimentacéo, relevam os
montantes autorizados, incluiu-se nas operagées em moeda nacional autorizadas e concedidas em 2004 o valor de € 120 milhdes, sendo os
restantes € 80 milhdes incluidos nas operagdes em moeda nacional autorizadas em 2004 e ndo concedidas nesse ano.

(c) Este valor respeita a duas garantias, uma envolvendo a CP — Caminhos de Ferro Portugueses, E.P., no montante de € 80 milhdes, e outra, no
montante de € 18 milhdes, envolvendo a LIPOR — Servigo Intermunicipalizado de Gestéo de Residuos do Grande Porto, bem como inclui o valor
de € 80 milhdes referido na nota anterior.

(d) Inclui € 129.736.497,8 de amortizagdes e € 41,6 de reducéo de responsabilidades referente ao financiamento envolvendo a empresa Cofinca.

Constata-se, assim, que em resultado das amortizagdes e de outras dedugdes a abater as
responsabilidades assumidas, se registava no final do ano de 2004 um saldo nédo utilizado no valor de
€ 509,5 milhdes, inferior ao verificado no final de 2003, o qual se cifrava em € 801,1 milhGes. Este
facto deveu-se ao aumento das garantias autorizadas em 2004, bem como a diminui¢do das deducdes,
face ao ano transacto.
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Apresenta-se no quadro seguinte a cabimentagdo das garantias envolvendo outras pessoas colectivas
de direito publico:

Quadro V1.53 — Cabimentacéo das garantias pessoais prestadas por outras pessoas colectivas de direito publico

(em euros)
Garantias Dedugbes | Cabimentacao
Limite 10 000 000,0
Operagdes em moeda nacional:
Autorizadas e concedidas em 2004 0,0
Autorizadas em 2004 e n&o concedidas nesse ano (@) + 638 086,7
638 086,7 | (b) 108 169,8 529 916,9
Operagdes em moeda estrangeira:
Autorizadas e concedidas em 2004
Autorizadas em 2004 e ndo concedidas nesse ano +0,0
0,0 0,0 0,0
Total 638 086,7 108 169,8 529 916,9
Saldo por utilizar 9470 083,2

(a) Valor das garantias aprovadas para concessao pelo IAPMEI.

(b) Amortizagdes totais registadas na posicao das responsabilidades de outras pessoas colectivas de direito publico.

Em resultado das amortizagdes efectuadas, registava-se no final de 2004 um saldo nédo utilizado no
valor de € 9,5 milhdes.

6.9 — Responsabilidades do Estado por garantias prestadas no ambito dos
seguros de crédito, de créditos financeiros, de seguros-caucdo e
seguros de investimento

Previamente a analise dos resultados obtidos sobre esta tematica, importa salientar que a auditoria
realizada junto das entidades auditadas — Direccdo-Geral (DGT), COSEC — Companhia de Seguro de
Creditos, S.A. (COSEC), e Conselho de Garantias Financeiras (CGF) — cingiu-se a analise dos seguros
contratados com a garantia do Estado, bem como a matéria referente a sinistros, tendo por base a
técnica da amostragem, conforme se aludira nos pontos respectivos.

Assim, a informacdo constante dos pontos seguintes e que decorre de processos ndo integrados na

amostra baseou-se, exclusivamente, nos dados fornecidos por aquelas entidades, presumindo-se, de
principio, a sua veracidade.

6.9.1 — Garantias prestadas pelo Estado

No ano de 2004, foram celebrados, com a garantia do Estado, catorze contratos de seguro no ambito
de apdlices individuais, sendo trés seguros de crédito a exportacdo, um seguro de créditos financeiros,
oito seguros-caucdo e dois seguros de investimento directo portugués no estrangeiro.

No mesmo ano, no &mbito de actas adicionais de risco politico as apolices globais da COSEC de riscos
comerciais, foram, ainda, emitidas “ex novo” uma e renovadas dez operacdes.
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Do universo dos seguros garantidos pelo Estado no ano, foram seleccionadas para analise, no ambito
das apélices individuais, a totalidade dos seguros de créditos a exportacdo, dos seguros de créditos
financeiros e dos seguros de investimento directo portugués no estrangeiro, bem como sete seguros-
caucdo. Por seu turno, no &mbito das actas adicionais de risco politico as apo6lices globais da COSEC
de riscos comerciais, foram seleccionadas para andlise a acta adicional emitida “ex novo” e duas das
renovagoes.

Relativamente a algumas operacfes inseridas na amostra importa tecer 0s seguintes comentarios:

¢ A maioria das apolices referentes a seguros-caucdao contratados em 2004, cujos valores se
inserem no limite da competéncia delegada pelo Governo a COSEC, nos termos da Portaria
n.° 53/2002, de 12 de Janeiro, foram emitidas antes das deliberacGes da Comissdo Executiva da
COSEC.

¢ Atendendo a que, para além dos Orgdos societarios estatutariamente definidos, dentro da
estrutura organizativa da COSEC, o 6rgdo competente para deliberar em nome da Sociedade €
a Comissdo Executiva, nos casos em que aquela Sociedade possa aprovar directamente, sem
intervencdo do Conselho de Garantias Financeiras e sem necessidade de homologacéao
ministerial, a concessdo de garantias e promessas de garantias do Estado ao seguro dos riscos
de crédito e caucdo, deve a referida Comissao deliberar favoravelmente antes de ser contratado
0 seguro respectivo, tal como ja recomendado pelo Tribunal no Parecer sobre a Conta Geral do
Estado de 2000.

¢ Igualmente, em 2004 foi emitida uma acta adicional de riscos politicos a uma ap6lice global da
COSEC de riscos comerciais, desconhecendo-se a existéncia de prévia deliberacdo da
Comissdo Executiva da COSEC autorizadora da emissdo da acta adicional.
A confirmar-se este facto, considera-se criticavel o procedimento adoptado, porguanto,
conforme referido supra, nos casos em que a COSEC possa deliberar sem intervencgdo de outras
entidades, 0 que parece ser 0 caso, dentro da estrutura organizativa daquela Sociedade o 6rgdo
competente para deliberar em nome da mesma seria a referida Comissao.

Face ao exposto, recomenda-se que aquela Sociedade reveja os procedimentos por si adoptados de
forma a obviar a situagdes desta natureza.

Relativamente a estas questdes, a COSEC, no ambito do contraditorio, teceu 0s seguintes comentarios:

“...Relativamente as apolices de seguro-caucdo emitidas antes da ratificacdo da
Comissé@o Executiva da COSEC (CE), esta situacdo prende-se com 0s curtissimos prazos
para apresentacdo pelos tomadores das caugdes a concurso, 0 que implica o imediato
tratamento administrativo da emissdo da respectiva garantia, logo ap6s o despacho
favoravel pelo Administrador do pelouro, por forma a que o tomador a possa apresentar
dentro dos prazos contratualmente exigidos. A ndo serem adoptados estes procedimentos,
na generalidade dos casos, ficaria sem efeito a concesséo deste tipo de garantias, tendo em
conta que a Comissdo Executiva se reine semanalmente. Dali, as diferencas serem sempre
de 2 ou 3 dias entre a aprovacdo pelo Administrador do pelouro (que no caso é o
Presidente da CE) e a efectiva ratificagdo dessa aprovacéo pela CE.

A fim de ultrapassar esta questdo (...) e uma vez que a competéncia de aprovacao
das operacdes é delegada na CE, a COSEC ira ajustar os seus procedimentos internos de
modo a cumprir este requisito sem contudo, prejudicar a atempada concessdo das
garantias.

VI1.90



L~

Tribunal de Contas

Relativamente a Acta Adicional de risco politico a uma apdlice global da COSEC
de riscos comerciais, também mencionada no Anteprojecto, estamos a informar V.Ex2. que
a mesma ja foi objecto de ratificagdo em CE.”

6.9.2 — Capitais garantidos pelo Estado no ano
Apresenta-se no quadro seguinte a evolugdo dos capitais garantidos no ano:

Quadro V1.54 — Capitais garantidos pelo Estado no ano

(em milhares de euros)

Produto 2003 2004 Variagao
Valor % Valor % Valor %
Seguro de créditos a exportagdo 14 184 77,2 13 576 43,7 -608 -4,3
Seguro de créditos financeiros 3921 21,3 15 328 49,4 11 407 290,9
Seguro de investimento 0 0,0 1591 51 1591
Seguro-caugao 262 1,4 559 1,8 297 113,4
Total 18 367 100,0 31054 100,0 12 687 69,1

Em 2004, face ao ano de 2003, registou-se, em termos globais, um aumento dos capitais garantidos na
ordem de € 12,7 milhdes, aproximadamente 69,1%. Tal facto deveu-se ao acréscimo verificado em
todos os tipos de seguros, com excepcdo dos seguros de crédito a exportacdo, destacando-se, em
especial, o aumento verificado nos seguros de créditos financeiros, na ordem de € 11,4 milhGes,
aproximadamente 290,9%.

6.9.3 — Posicéo das responsabilidades do Estado no final do ano
Apresenta-se no quadro seguinte a evolucdo das responsabilidades do Estado em vigor no final do ano:

Quadro V1.55 — Posigdo das responsabilidades do Estado em vigor no final do ano

(em milhares de euros)

Produto 2003 2004 Variacao
Valor % Valor % Valor %
Seguro de créditos a exportagdo 62 313 35,2 59 381 38,3 -2 932 -4,7
Seguro de créditos financeiros 93142 52,6 81763 52,7 -11 379 -12,2
Seguro de investimento 7752 4,4 6411 4,1 -1341 -17,3
Seguro-caugao 13970 7,9 7 662 4,9 -6 308 -45,2
Total 177 177 100,0 155 217 100,0 -21 960 -12,4

Em 2004, embora se tenha registado um aumento nos capitais garantidos, 0s mesmos n&o
compensaram 0 cancelamento de apdlices no mesmo periodo, dai se ter registado, em termos globais,
uma diminuicao das responsabilidades do Estado na ordem de € 22 milhdes, aproximadamente 12,4%,
face ao ano de 2003.
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Destaca-se, em especial, o decréscimo verificado no seguro de créditos financeiros na ordem de
€11,4 milhdes, aproximadamente 12,2%, e no seguro-caucdo, na ordem de €6,3 milhdes,
aproximadamente 45,2%.

Apresenta-se no grafico seguinte as responsabilidades do Estado em vigor no final de 2004, repartida
por paises:

Gréfico V1.7 — Responsabilidades do Estado, por paises, no final de 2004

Brasil
Angola 24.467.741 €
4.649.379 € 16%
Outros 3%
15.411.739 €
10%

Turquia
5.505.840 €
4%
Tunisia
5.028.358 €
3%

México
6.854.000 €
4%

Cabo verde
55.625.018 €
36%

Marrocos
25.593.411 €
16% Israel Costa Rica

Inglaterra
1.850.000 €
1% 7.471.872 € 2.760.000 €

5%

Conforme resulta do grafico anterior, a maior exposicdo da Republica verifica-se relativamente a
paises de lingua oficial portuguesa, em especial Cabo Verde (36%) e Brasil (16%). Importa,
igualmente, destacar o decréscimo da exposi¢do que se tem observado relativamente ao mercado
angolano, dado gque se em 2002 ocupava o0 primeiro lugar em termos de exposicao do Estado, em 2003
figurava em terceiro lugar e em 2004 em oitavo lugar. Tal facto tem-se devido, essencialmente, a ndo
cobertura de determinados tipos de seguros para o referido mercado, bem como ao pagamento de
indemnizagdes relacionadas com responsabilidades envolvendo o mesmo.

6.9.4 — Cabimento das garantias prestadas pelo Estado no limite estabelecido
na Lei do Orgcamento

Tendo em conta as operacdes efectuadas no ano 2004, procede-se, seguidamente, a verificacdo do
cabimento das garantias concedidas no limite fixado pelo artigo 57.°, n.° 3, da Lei n.° 107-B/2003, de
31 de Dezembro (Lei do Orgamento do Estado para 2004).

Nos termos deste preceito, as responsabilidades do Estado, decorrentes da concessdo, em 2004, de
garantias de seguro de crédito a exportacdo, de créditos financeiros, seguro-caugdo e seguro de
investimento ndo poderdo ultrapassar 0 montante equivalente a € 200 milhdes.

Para a analise do cumprimento do limite orgamental, a equipa de auditoria baseou-se em mapas
elaborados trimestralmente pela COSEC designados “Responsabilidades assumidas nos termos da Lei
do Orcamento do Estado para 2004”, nos quais se identifica, em termos mensais, as operacGes
imputadas ao referido limite.

Nos termos do mapa referente ao 4.° trimestre, no final de 2004 o total acumulado das utilizagdes do

plafond orcamental cifrou-se em € 114.288.214 (j& entrando em consideracdo com anulagdes e
amortizacGes), remanescendo um saldo néo utilizado de € 85.711.786.
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Relativamente as regras de imputacdo ao plafond orcamental, importa destacar que o CGF, na
sequéncia da recomendacdo emanada pelo Tribunal no Parecer sobre a Conta Geral do Estado de
2002, procedeu a alteracdo dos critérios de afectagdo ao plafond orcamental no que concerne as linhas
de crédito.

De acordo com a nova orientacdo, as utilizacdes das linhas de crédito deixaram de ser incluidas no
limite das responsabilidades do Estado, por o valor global ja ter sido considerado no ano da sua
concessdo, bem como as renovacdes das mesmas linhas passaram a ser imputadas ao referido limite no
ano da sua renovagao.

Relativamente as operagGes contratadas em 2004, inseridas na amostra, importa tecer 0s seguintes
comentarios:

¢ Dois seguros-caucdo e um seguro de créditos a exportacdo foram contratados em 2004 e
caducaram antes do fim do mesmo.

¢ De acordo com as regras utilizadas pela COSEC no que se refere as afectacGes anuais ao
plafond orcamental, se qualquer valor registado no ano é anulado nesse ano é retirado.
Contudo, nos casos em apreco, a COSEC ndo abateu ao plafond os valores referentes aos
contratos mencionados.

¢ Face ao exposto, e pressupondo a correc¢do dos valores apresentados pela COSEC referentes
as operacdes ndo analisadas, o total imputado a execucdo orcamental de 2004 cifrou-se em
€ 114.192.262 (ja entrando em consideracdo com anulac@es e amortizacdes), remanescendo um
saldo néo utilizado de € 85.807.738.

6.9.5 - Prémios

Os prémios processados e cobrados em 2004 cifraram-se, respectivamente, em € 2.894.224 e em
€ 3.151.675, sendo que a diferenca entre os mesmos se deve a cobranca em 2004 de prémios
processados em finais de 2003 respeitantes a duas apdlices de créditos financeiros.

Apresenta-se no quadro seguinte a evolugao dos prémios processados e cobrados por tipo de seguro:

Quadro V1.56 — Prémios processados e cobrados por tipo de seguro

(em euros)
2002 2003 2004

Tipo de seguro Prémios Prémios Prémios Prémios Prémios Prémios

processados cobrados processados | cobrados processados cobrados
Seguro de créditos 128 180 140 031 37 758 39 742 74 399 58 564
Seguro de créditos financeiros 167 603 163 194 330893 15348 | 2664252 | 2986732
Seguro de investimento 184 729 207 201 162 762 122 131 50 814 26 223
Seguro-caugdo 197 601 122 629 81 380 80 738 104 759 80 156
Total 678 113 633 055 612 793 257959 | 2894224 | 3151675
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O total dos prémios processados em 2002 e em 2003 cifrou-se em €678.113 e € 612.793,
respectivamente, tendo, em 2004, subido acentuadamente para valores na ordem de € 2,9 milhdes, em
especial devido ao incremento registado nos seguros de créditos financeiros.

Relativamente aos prémios cobrados, tal como verificado nos prémios processados, mas de forma
ainda mais acentuada, verificou-se um substancial hiato entre os valores referentes a 2004
(€ 3,2 milhdes) e os referentes a 2002 (€ 0,6 milhdes) e 2003 (€ 0,3 milhdes), destacando-se, para este
efeito, mais uma vez, o contributo derivado dos riscos assumidos no ambito dos seguros de créditos
financeiros. Com efeito, para além de terem sido cobrados prémios processados em 2003, estes
acréscimos devem-se a contratagdo, em 2004, de um seguros de créditos financeiros de valor elevado e
prazo dilatado e de duas prorrogacdes de seguros de montantes também elevados, as quais ndo tém
reflexo em termos de capitais.

6.9.6 — Pagamentos de sinistros

Em 2004, o Estado, através da DGT, disponibilizou a COSEC, para efeitos de pagamento aos
sinistrados, ao cdmbio da data de entrega, 0 montante de € 16.246.767,4, o qual coincide com o
registado na Conta Geral do Estado de 2004,

As verbas acima referidas destinaram-se a pagamentos de 51 sinistros, dos quais 45, correspondendo a
€ 14,8 milhdes, aproximadamente 91,3%, referem-se a seguros de crédito e o remanescente,
correspondendo a € 1,4 milhGes, aproximadamente 8,7%, a seguros de créditos financeiros.

Do valor total acima referido, aproximadamente 99,6% respeita a opera¢des envolvendo o mercado
angolano e o remanescente a operagfes envolvendo o mercado argentino.

De entre o leque de disponibilizacdes de fundos efectuadas em 2004 pela DGT a COSEC,
identificadas num mapa fornecido a equipa de auditoria, analisaram-se nove operacdes referentes a
seguros de crédito e trés referentes a seguros de créditos financeiros, correspondendo a 29,0% do valor
global disponibilizado em 2004, adoptando-se como critério selectivo as de maior montante ocorridas
no ultimo semestre do referido ano.

Da andlise da amostra ndo se apuraram factos merecedores de reparo.

6.9.7 — Recuperacao de créditos do Estado

As recuperacdes de créditos ocorridas em 2004, através do Ministério das Financas®, cifraram-se em
€ 179,4 milhGes, o que, relativamente a totalidade das recuperagdes ocorridas em 2003, através do
Ministério das Financas e da COSEC, representa um acréscimo aproximado de 2.571,7%.

Para tal, contribuiu o pagamento, por parte de Angola, da 1.2 prestacdo resultante do acordo bilateral
de reestruturacdo assinado em Agosto de 2004, entre Angola e Portugal, sendo que o montante pago,
no valor de € 172,6 milhGes, refere-se a recuperagdes no &mbito dos seguros de crédito.

1 No Capitulo 60 do orcamento do Ministério das Finangas, Div. 01 — Direc¢do-Geral do Tesouro, Subd. 05 — Activos
Financeiros, C.E. 09.09.16 — B Execuc0es de Garantias — Seguros COSEC.

% No ano em apreco ndo se registaram recuperagdes de créditos do Estado através da COSEC.
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Por seu turno, no &mbito de acordos de reescalonamento celebrados em anos anteriores, foi recuperada
a quantia de € 6,8 milhdes da divida da Argélia e da Russia a Portugal.

Ouvida sobre o presente ponto 6.9, a DGT, informou ndo ter comentarios a formular. Por seu turno, o
Conselho de Garantias Financeiras referiu subscrever os comentarios da COSEC ao projecto de
Parecer.

Refira-se, por ultimo, que relativamente ao presente capitulo, foi ouvido o Ministro do Estado e das
Financas, tendo sido recebida resposta do Secretario de Estado do Tesouro e Financas, que referiu
nada ter a acrescentar as respostas produzidas pelos organismos do Ministério das Finangas.
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