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CAPITULO1

Evolugio ¢ enquadramento actual da participagio empresarial de entes pablicos

1. Histéria da participaciic empresarial de entes piblicos

1.1. As empresas com capitais piblicos até s nacionalizagdes de 1974

Até ao 25 de Abril de 1974, a intervengio do Estado no sector empresarial pode ser decomposta

temporalmente em trés grandes periodos.

O primeiro, até 4 Primeira Guerra Mundial, caracterizou-se pela formagdo de um pequeno nicleo

de “servicos auténomos”, cuja origem assentou basicamente em trés ordens de razdes:

- necessidade de viabilizar economicamente empresas de importincia estratégica, como foi o

caso dos Caminhos-de-Ferro do Estado;

- inteng3o de transformar servigos publicos em unidades geridas numa perspectiva empresarial, o

que deu origem a Caixa Geral de Depositos;
- tentativa de administragiio directa de monopoélios fiscais, caso da Administragio dos Tabacos.

O segundo periodo, que vai desde a Primeira Guerra Mundial at¢ ao 28 de Maio de 1926,
traduziu-se por um alargamento do dmbito da intervengdo do Estado a sectores como a seguranga
social e a agricultura ¢, por outro lade, a uma perda de rentabilidade, em parte devida a crise

econémica do pos-guerra, mas também devida a casos pontuais de ma gestao.

O terceire periodo, iniciado com o advenio do Estado Novo, foi marcado por uma nova filosofia
Y
de intervencilo, consubstanciada em duas vertentes: uma, de redugio da intervengio directa do

Estado, através da atribuigo de concessdes ao sector privado; e outra, envalvendo a participagio
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de Estado em cmpresas mistas, com particular incidéncia nos sectores da energia, dos

transportes, siderirgico ¢ da comunicagio social.

Assim, imediatamente antes do 25 de Abril de 1974, as empresas integralmente detidas pelo
Estado, de forma directa, resumiam-se 4 CGD (fundada em 1876, com estatuto empresarial desde
1969, ¢ transformada em sociedade anénima em 1993), AGA (criada pelo DL n.® 7/74, de 12 de
Janeiro, a partir da Administrago-Geral do Alcool), CTT (criados pelo DL n.® 49 368, de 10 de
Qutubre de 1969, a partir da Administragdo-Geral dos Correios, Tetégrafos e Telefones), TLP
(crtada pelo DL n.° 48 007, de 26 de Outubro de 1967, a partir da “The Anglo Portuguese
Telephone Company, Ltd.”, em virtude da cessagdo do contrato de concessio estabelecido entre
aquela empresa e o Estado Portugués), EPPI (criada pelo DL n.° 133/73, de 28 de Marco) e
INCM (criada pelo DL n.” 225/72, de 4 de Julho, a partir da fusdo da empresa piiblica Imprensa
Nacional com a Casa da Moeda). O BFE encontrava-se numa situagfo intermédia, na medida em

que s¢ tratava de uma sociedade anénima de economia mista, com maioria de capitais piblicos.

Ao nivel das empresas parcialmente participadas cabera referir a TAP, METRO, SN ¢ RTP, bem
como diversas empresas hidroeléctricas e petroliferas. De salientar ainda a situacio da CARRIS ¢
CP que, embora fossemn empresas privadas, eram ohjecto de apoio estatal através de um regime

de subsidia¢io da respectiva exploragio.

Um retrato mais sistematizado da composicao do Sector Empresarial do Estado em 1974 pode

ser encontrado em Sousa Franco':

« a) Empresas publicas tradicionais: Emissora Nacional de Radiodifuséo, estabelecimentos fabris
militares (OGMA, FMBP, FNMAL, LMQF, MM, OGME, AA, FNC), Fabrica-Escola Irmios

Stephens, Servigos Florestais e Agricolas, Estabelecimento Termal das Caldas de Monchique,
Teatro Nacional de S. Carlos, Aeroportos (8) e Portos {AGPL, APDL, 9 Junias Auténomas),

objectivamente sé-lo-iam a Lotaria Nacional e as Apostas Miituas Desportivas.

b) Empresas pablicas “modernas™: Caixa Geral de Denpésitos, Crédilo e Previdéncia; Imprensa
Nacional - Casa da Moeda; AGA; CTT; TLP; EPFL; EPUL; EPAL (logo apés a revolugiio foi
ocupada ¢ nacionalizada, porque se tratava de uma consessiio quase a chegar ao termo); EEM
(Empresa de Electricidade da Madeira).

' Finangas do Sector Publico - Introdugic aos Subsectores Institucionais, Lisboa, AAFDL, 1991, pp 236/238.
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c) Empresas publicas de ambito local: EPUL, STCP (servigos municipalizados ao abrigo do

Cédigo Administrative).

d) Algun duvi rvj ublic m_compon resarial (a que devem

assimilar-se algumas “empresas de contabilidade piblica™: os “fundos financeiros”}.

¢} O _sector da economia mista: gestdo das participagdes do Estado, delegados do Govemo ¢
administradores por parte do Estado, v.g., na SACOR, CP, TAP e Banco de Portugal,...

f) As funcdes produtivas econdmicas de certos organismos corporatives: Grémios ¢ Casas da

Lavoura, FNPT e FNIM eram os casos mats relevantes.

g) As funcdes empresariais de certos organismos de coordenacao economica: CRCB, INPP, INV
e [APO ».

Para além destas entidades, havia ainda participacdes directas ¢ indirectas no capital social de
muitas empresas, detidas por entidades publicas como o Tesouro, a Seguranga Social ¢ a Caixa

Geral de Depositos.

O Estado possuia assim um apreciavel patriménio financeiro, consubstanciado quer na detengio
de participagbes majoritarias no capital social de muitas soctedades, guer no controlo, através da
concessdo de crédito e prestagio sistemética de garantias pessoais, de muitas outras empresas,
algumas das quais implantadas em sectores bésicos da actividade econdmica, tais como,
inddstrias extractivas, do papel, quimicas, da refinagio de petroleos; sector da electricidade;

sector dos transportes e comunicagdes; bancos € seguros ¢ operagdes sobre iméveis.

No entanto, a escassez de recursos em management, associada 2 inexisténcia de uma estrutura
capaz de gerir adequadamente esse patrimdnio - s6 em [972 se criou a Inspecgao Geral das
Participacées do Estado - e, sobretudo, a auséncia de uma vontade politica determinada a
explorar as potencialidades do patriménio financeiro referido, foram razdes que impediram uma
melhor utilizagio das participagdes do sector publico na consecugio de objectivos de politica

economica e social.

T



4 LIVRO BRANCO DO SECTOR EMPRESARIAL DO ESTADO

L.2. O processo de nacionalizagdes (1974 -1976)

O Programa do Movimento das Forgas Armadas que tomou o poder em 25 de Abril de 1974,
derrubando o regime do Estado Novo, previa a realizagio de uma politica anti-monopolista. Uma
das medidas previstas era a nacionalizagdo dos bancos emissores (metropolitano e ultramarinos);
¢ssa naclonalizagdo veio a concretizar-se em 13 de Setembro de 1974, através dos decretos-lei n.*
450/74, para o Banco de Angola, n.° 451/74, para o Banco Nacional Ultramarino e n.® 452/74

para o Banco de Portugal.

Na sequéncia do 11 de Margo de 1975, o Conselho da Revolugio iniciou, logo no dia seguinte,
um processo de nacionalizaglio dos sectores basicos da ecconomia, processo que fot depois
prosseguido pelos 4°, 5° e 6° governos provisorios. Em 24 nimeros do entiio ‘Diario do Governo’
foram nacionalizadas duzentas e quarenta e quatro empresas (v. Quadro 1), processo que por sua
vez deu origem a um sem-nimero de participagdes indirectas. Por cutro lado, a este universo ha
que adicionar as empresas intervencionadas, nos termos do Decreto-Lei n.” 660/74, de 25 de

Novembro’, que foram cerca de quatrocentas.

O panorama econdmico nacional alterou-se completamente. De um regime assente em sete
grandes conglomerados de capital privado, passou-s¢ a uma economia onde o peso do Estado
atingiu niveis muito elevados. Directa ou indirectamente, o Estado nacionalizou, expropriou ou

interveio em quase duas mil empresas.

Em sintese, foram directamente nacionalizadas empresas nos sectores da banca, dos seguros, do
petrdleo, dos transportes, da siderurgia, da energia, dos cimentos, da celulose, dos tabacos, da
inddstria quimica, da construgdo e reparagdo naval, da pesca ¢ da comunica¢io social, com
excepcdo de algumas pequenas empresas e das empresas e partes do capital que eram
propriedade de estrangeiros facto que alids criou uma discriminagio entre interesses privados
portugueses ¢ interesses privados estrangeiros, aqueles claramente desfavorecidos em relagio a

estes.

? Posteriormente alterado pelos Decretos-Lei n% 222-B/75, de 12 de Maic, 397/75, de 28 de Outubro e 631/75, de
14 de Novembro.
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Diplomas legais de nacionalizagio de empresas

DIPLOMA DATA EMPRESAS
DL n.” 450/74 13 de Setembre Banco de Angola
DL n* 451,74 13 de Setembro Banco Nacional Ultramarino

DL n.°452/74

DL n.” 132-A/75
DL n.® 1335-A/75
DL n.® 205-A¢75
DL n.” 205-B/75
DL n.° 205-C/75
DL n.° 205-D/735
DL n.° 203-E/75
DL n.° 205-F/75
DL n.* 205-G/15
DL n.” 221-A/73
DL n.° 221-B/75
DL n.° 228-A/735
DL n.° 280-A/73
DL n.° 280-B/75
DL n.” 280-C/75
DL n.° 346/75

DL n.®434/75

DL n,° 453/75
DL 0.~ 457/75

DL n.* 478/75

DL n.° 532/75
DL n.° 561/75

DL n.° 701-C/75
DL n.* 701-D/75
DL n.” 701-E/75
DL n.® 572/76
DL n.° 62875
DL n° 674-C/75
DL n" 674-Di75
DL n® 639/76

13 de Setembro
14 de Margo
15 de Margo
16 de Abril
16 de Abril
16 de Abril
16 de Abril
16 de Abril
16 de Abril
16 de Abril
9 de Maio

9 de Maio
13 de Maio
5 de Junho

5 de Junho

3 de Junho
3 de Julhe

14 de Agosto

21 de Agosto
22 de Agosto

1 de Setembro

25 de Setembro
2 de Qutubro

17 de Dezembra
17 de Dezembro
17 de Dezembro
20 de Julho

13 de Novembro
2 de Dezembro
2 de Dezembro
29 de Julho

Banco de Portugal

Instituigdies de Crédito com sede no Continente e [lhas
Companhias de Seguros com sede no Continente ¢ Ilhas
Empresas do sector petrolifero

Companhia dos Caminhos de Ferro Portugueses

Companhia Nacional de Navegagao

Companhia Portuguesa de Transportes Maritimos

Transportes Aéreos Portugueses

Siderurgia Nacional

Empresas do sector da energia eléctrica

Empresas de cimentos

Empresas de celulose

Empresas de tabacos

Metropolitano de Lisboa

Empresa Geral de Transportes

Empresas de transportes publicos de varios grupos nacionais
Companhia Carris de Ferro de Lisboa (parte nao pertencente a
estrangeiros)

Sociedade Mineira de Santiage ¢ parte do capital da Pirites
Alentejanas ndo pertencente a néo-portugueses

Cempanhia Nacional de Petroquimica

Sociedade Portuguesa de Petroquimica, Amoniaco Portugués e
Nitratos de Portugal

Estaleiros Navais de Semibal € Estaleiros Navais de Viana do
Castelo

Companhia Unido Fabril (CUF)

Sociedade de Gestdo e Financiamenio ¢ Sociedade Geral de
Comércio, Inddstria e Transportes {do Grupe CUF)

Sociedade de Fainas de Mar e Rio

Empresas de transportes fluviais no Tejo

Sociedade de Cargas e Descargas Maritimas

Fmpresas de pesca

Companhia das Lezirias do Tejo e Sado

Comunicagio social falada

Radio Televisdo Portuguesa

Comunicagio social escrita
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Na sequéncia das transformagdes operadas, assistiu-se a um forte incremento do peso do Sector

Publico Empresarial na economia, o gue pode ser visualizado no quadro seguinte:

Peso do Sector Piablico Empresarial antes e depois das nacionalizagdes (%)
Indicadores Antes das Depois das nacionalizagdes
Globais nacionalizagdes Total EP Participagdes
VAB 7.8 229 13,6 15
FBCF 15,8 41,6 25,6 1.6
Emprego 12,4 19,3 6,0 0,5

Fonte: Sousa Franco {1991), ob. cit. p. 241

Desenvolvido num contexto marcado por grande instabilidade politica, o processo de
nacionalizagbes esteve longe de ter tido, na sua génese, uma motivacio de racionalidade
economica assente em critérios objectivos. No entanto, em alguns casos, o propdsito que esteve
na base da nacionaliza¢do das empresas ou grupos de empresas foi o de assegurar o controlo, por
vezes absoluto, de todo um sector, o que prefigura uma intenglo clara de dotar o Estado de um
importante poder intervencionista no conjunto da economia, de resto conforme os pressupostos
do movimento nacionalizador.

1.3. O Sector Empresarial do Estado, das nacionalizagdes is privatizacdes

1.3.1. O periodo de 1976 a 1979

Comeo foi ja referido, apos o processo de nacionalizagdes, a actividade das empresas publicas e
nacionalizadas, por um lado, e a das empresas participadas, maioritiria ou minoritariamente
detidas pelo Estado, por outro lado, passou a representar uma parcela muito significativa da
actividade econoémica, qualquer que seja o indicador utilizado para efeitos de avaliago (cf.
quadro da péagina anterior).
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Apos a vaga das nacionalizagdes, o SEE foi objecto de profundas restruturagdes, um pouco a0
sabor de factores de ordem ideologica e também em reacgdo aos desafios colocados peia
¢rescente internacionalizagio da cconomia portuguesa e, em particular, pelo processo de

integracdo europeia.

Numa primeira fase, que se estende até ao fim da década de sctenta, assistiu-se a criagdo do
sistema legislativo enquadrador do processo de nacionalizagdes, adaptado a dimensao ¢
sustentagao do SEE (Constituigio de 1976, Bascs Gerais dos Estatutos das Empresas Publicas,
criacio do IPE e Lei de delimitagiio de sectores); esta fase corresponde a “fase de organizagao”

de acordo com Sousa Franco (1991, p. 242).

No artigo 80° da Constituiggo de 1976, referia-se que: A organizagio economico-socizl da
Republica Portuguesa, assenta no desenvolvimento das relagBes de produgdo socialistas,

mediante a apropriagio colectiva dos principais meios de produgio e solos .."

E no n° | do seu artigo 83° determinava-se a irreversibilidade das nacionalizagbes: “Todas as
nacionalizagdes efectuadas depois de 25 de Abril de 1974 sdo conquistas imreversiveis das classes
trabalhadoras”, acrescentando o n.° 2 que * As pequenas ¢ médias empresas indirectamente
nacionalizadas, fora dos sectores basicos da cconomia, poderzo, a tilulo excepcional, ser
integradas no sector privado, desde que os trabathadores ndo optem pelo regime de autogestao ou

de cooperativa.”

A logica do processo tal como enunciada na Conmstituigdo de 1976 fica completa com a
aprovacio da Lei n.° 46/77, de § de Julho, que veio vedar diversos seciores da actividade
econdmica a iniciativa privada. Concretamente: a actividade bancdria e seguradora; a produgao,
transporte ¢ distribuicio de energia eléctrica para consumo piblico; a produgio e distribuigao de
ghs, igualmente para consumo publico, através de redes fixas, desde que ligadas a respectiva
producio; a captagiio, tratamento ¢ distribui¢io de dpua, através de redes fixas; o saneamento
basico: as comunicagdes por via postal, telefonica ¢ telegrafica; os transpories regulares acreos ¢
ferrovidrios; os transportes priblicos colectivos urbanos de passagelros nos principais centros
povulacionais (excepto automoveis ligeiros); a exploragdo de portos maritimos e aeroportos ¢ as
industrias de armamento, refinagio de petrdleos, petroquimica de base, siderirgica, adubeira e

cimenteira.
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Na sequéncia da Constituicio de 1976, sio aprovados os diplomas que definiam os principios
gerais a que devia obedecer o Sector Empresarial do Estado: o Decreto-Lei n.® 260¢76, de & d¢
Abril (Bases Gerais dos Estatutos das Empresas Publicas) e o Decreto-Lei 1.° 496/76, de 26 de
Junho (Estatuto do Instituto das Participagdes do Estado). Estes dois dliimos diplomas,
juniamente com outros conexos, fazem parte do grupo que poderd ser designado por legislagio

regulamentadora e instrumental.

O primetre diploma. conforme referido no seu preambulo, “define os principios fundamentais a
gue devemn obedecer as cmipresas pablicas, constituindo, por assim dizer, uma moldura dentro da
qual sc admitc a diferenciagdo desses estatutos, em ordem a permitir a sua adaptagio as
caructeristicas da actividade de cada empresa™. De acordo com o legistador, a posigio assumida
pelo Estado afastava-se quer da orientagio seguida na maioria dos paises da Europa Ocidental

quer da Europa do Leste, como eram designados os entdo bloco capitalista e socialista.

Os principios fundamentais da actividade financeira das Empresas Pulbicas (EP) eram os

seguintes:

a} Autonomia plena (administrativa, financeira ¢ patrimoniat),
by Suycredo ac Direrio comum;

¢) Excepeionalidade do exercicio de poderes de autoridade;

d) Titularidade e responsabilidade fundamental da gestao atribuida ao Estado ou outras pessoas

colectivas pablicas;
¢} Sujeigao a orientacio, tutela ¢ controlo do Geverno;

) Gestao empresarial adequada para assegurar a viabilidade € o equilibrio financeiro das

unidades produtivas, embora com sujeicdo a critérios de interesse social.

Ja anteriormente haviam sido aprovadas as bases gerais das instituigdes bancarias nacionalizadas
¢ o regime geral das empresas seguradoras nacionalizadas. O enquadramento legislativo das
Fmpresas Pablicas foi completado através de um conjunte de outros diplomas, com destaque
para: Decreto-Ler n.® 490776, de 23 de Junho (que define os critérios a gue deverd obedecer a

fixacdo do capital cstatutario das EP). o Decreto-Let n® 83176, de 25 de Navembro (que
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aprovou o estatuta do gestor publice), o Decreto-Lei n.® 353-G/77, de 29 de Agosto (gue
procedeu & adaptacio as empresas publicas de alguns preceitos das leis sobre relagocs colectivas
de trabalho) ¢ 0 Decreto-Lei n.° 77/79, de 7 de Abril {que sujeita a registo comercial as empresas

publicas que tenham como objecto o exercicio de uma actividade comercial ou industrial).

Uma das traves mestras do Sector Empresarial do Estado seria o Instituto de Participacdes do
Estado (IPE. E.P.) pcle Decreto-Lei n.® 163-C/75, de 27 de Margo, com a fungio de orientar e
gerir o Sector Empresarial do Estade na parte constituida pelas empresas simplesmente
participadas ou controladas (cstas ultimas distinguindo-se das primeiras ndo pela percentagem de
capital detida pelo Estado mas pela faculdade de esta ser predominante nas decisdes dos orgios
sociais), com excepgdo das empresas com participacdo estatal gue laboravam na drea da
actividade turistica ¢ que viriam a ser integradas, posteriormente, pela ENATUR - Empresa

Nacional de Turismo.

De acordo com os Estatutos do [PE {Decreto-1.ci n.” 496/76), o objective da sua crnagéo cra,
essencialmente, o de conferir 4s empresas controladas pelo Estado uma maior racionalidade
econémica. Entre as funcdes cometidas ao IPE figuravam: a gestio das participagbes das
entidades publicas, a gestdo ¢ formagdo de um corpo de gestores publicos que ele proprio
designava directamente para as empresas controladas ou participadas e o aperfeigoamento dos
métodos de organizacio e gestio do sector publico. No entanto, na pratica, o [PE nunca teve a

possibilidade de gerir a totalidade das participagdes do Estado.

Paralelamente a todo este processo de enquadramento legal, assistiu-se a criagdo “ex-novo” de
diversas empresas publicas, para além daquelas que resultaram das nacionalizagbes direclas.
Houve, por um lado, a transformagiic de alguns scrvigos e mstitutos piblicos em Empresas
Piblicas, casos da DRAGAPOR - Dragagens de Portugal, EP, da EPAC - Empresa Plblica de
Abastecimento de Cereais, FP, da ANA - Aeroportos ¢ Navegagdo Aérea, EP e do Teatro
Nacional de S. Carlos, EP e, por outro lado, algumas EP foram criadas de origem, sendo
exemplos a FINANGESTE - Empresa Financeira de (estdo e Desenvolvimento, EP, ¢ o ja

referido IPE - Instituto de Participagdes do Estade, EP.

Iniciou-se, ainda nesta primeira fase, um processo de reorganizagdo do conjunto das empresas
indireclamente nacionalizadas que se consubstanciou numa das seguintes solugdcs: a)
nacionalizagdo directa através da sua intcgracle em empresas publicas preexistentes ou
constituigio de uma nova cmpresa publica; o) integragio na carteira de participagdes ou no

patrimdnio de gestdo do Estado, mantendo o scu cstatuto zo abrigo da legislacdo comercial; ¢)
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transformacdo em empresas sociais, cooperativas ou empresas em autogestio; d)
desnacionalizagdo. No entanto, as solugdes largamente predominantes foram as duas primeiras
que correspondem a sua manutengiio no sector puiblico.

1.3.2. O periodo de 1979 a 1988

1.3.2.1. Evolucdo do guadre legal

No final dos anos setenta, passa-se a ‘fase de remodela¢do’ {ainda segundo a classificagdo de
Sousa Franco, 1991, p. 250) a que niio foram alhecias as transformagdes operadas no plano
politico e, ndo mienos importante, a deterioragdo da situagho econdmica e financeira das empresas
do SEE.

Assim, ¢ com particular énfase a partir de 1981, o SEE comegou a sofrer uma reducio gradual na
sua composigio, por via da liquidagao, fusio, transferéncia da titularidade do capital para o IPE e

ainda por transformacio de algumas empresas piiblicas em sociedades de capitais mistos.

A remodelagiio operada presidiu o triplo propdsito de submeter o SEE a disciplina do mercado,
redimensiona-lo dentro dos limites previstos na legislagio e proceder ao seu saneamento

financeiro.

No deminio do enguadramento legal, assistiu-se, nesta fase, a um conjunto de alteragdes
legislativas ao nivel dos principais diplomas de suporte do SEE (texto constitucional, Lei da

delimitacdo de sectores e Bascs Gerais dos Estatutos das Empresas Pilblicas).

No que se refere & lcgislagiio enguadradora, surge em 1982 a primeira Revisdio Constitucional
que, em matéria de intervengio do Estado no sector empresarial, poucas novidades substanciais

apresenta.

No entanto, apos as cleicdes de 25 de Abril de 1983, foram dados passos importantes em matéria

de abertura 4 iniciativa privada, com a aprovagio do Decreto-Lei n.° 406/83, de 19 dc Novembro,
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que alterou a Lei de delimitagdo de sectores, passando a permitir, & iniciativa privada, a
realizagio de investimentos nos sectores bancério, segurador, adubeiro ¢ cimenteiro.

Esses passos teriam continuidade em 1988, com uma profunda alteragio 4 Let n.® 46/77, atraves
do Decreto-lei n.* 449/88, de 10 de Dezembro.

Também em 1988, foi aprovada pela Assembleia da Reptiblica uma Lei, proposta pelo Governe,
no sentido de estabelecer o regimc de alienag3io das participagdes do sector piblico (Lel n.®
71/88, de 24 de Maio).

No que diz respeito 4 legislagio regulamentadora e instrumental, as alteracdes efcctuadas

decorreram paralelamente e de forma coerente com as acima referidas.

Em 1979, o Decreto-Lei n.° 260/76, de 8 de Abril (Bases Gerais do Regime Juridico das
Empresas Publicas) foi alterado pelo Decreto-Lei n.° 25/79, de 19 de Fevereiro, no sentide do
reforgo da intervengiio € conirolo do entiio Ministério das Finangas e do Plano e dos Ministérios
da Tutela, em consequéncia da predominincia das dificuldades economicas e financeiras das

empresas publicas.

No entanto, a alteragio mais tmportante foi efcctuada pelo Decreto-Lei n.® 29/84, de 20 de
Janeiro, em gque se preconiza uma gestdo mais leve e funcional das empresas publicas expressa,
designadamente, na revisiio da sua estrutura organica e na limitagio dos poderes de intervengio

do Governo.

Foi também aprovado um novo estatuto do gestor publico, pelo Decreto-Lei n.® 464/32, de 9 de
Dezembro, que procurou aproximar as condigdes de nomeagdo, de exercicio e de
responsabilizagio, do cargo de gestor piiblico, das que presidem & titularidade de cargos de

direcgdo nas empresas privadas.

No que diz respeito ao papel do IPE, refira-se que a pariir de 1979 foi reconhecida a outras
entidades pitblicas (como Bancos e Seguradoras) a faculdade de gerirem participagdes numa
logica de criagic e gestio de uma carteira de titulos propria. Deste modo, o &mbilo de
intervengao do IPE ficou diminuide e este, na data da sua transformacdo em sociedade anoénima,
apenas detinha participagdes em cerca de meia centena de empresas. Essa transformagio em
sociedade andnima de capitais publicos deu-se em 1982, com a nova denominacao de [PE -
Investimentos e Participagées do Estado, SA (Decreto-Lei n.” 330/82, de 18 de Agosto).
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A maior flexibilidade da gestao do IPE, SA, permitiu-lhe adoptar uma filosofia de holding. No
finai de 1987, o IPE detinha uma carteira de participagdes em cerca de uma ceniena de empresas
no valor nominal de mais de 52 milhdes de contos, sendo na altura o maior grupo ccondémico

portugués.

1.3.2.2. Evolucdo do sector

Paralelamente as alteragdes legislativas releridas no ponto anterior, o scctor empresanal do
Estado foi objecto de dois principais tipos de operagdes de remedelagio: a) transformagao de
diversas Empresas Pablicas em sociedades andnimas de capitais publicos, casos do IPE,
FINANGESTE e Telefones de Lisboa e Porto; b) extingao de varias empresas pablicas, algumas
por cisio {(caso da Empresa Publica dos Jormuis O Século ¢ Didrio Popular, mais larde extinta),

outras pela extincao pura e simples.

Apesar do artigo 37° do Decreto-Lei n.® 260/76, de 8 de Abril, permitir a extingo ¢ liquidacio de
empresas piblicas, este processo s¢ veio a iniciar-se em 1982 tendo, neste periedo, side extintas

as seguintes empresas:

. SNAPA, DL n.* 161/82, de 7 de Maio

.GELMAR, DL n.* 57-D/&4, de 20 de Fevereiro

.CPP, DL n.® 139/84, de 7 de Maio

. FRIGARVE, DL n.* 307/84, de 19 de Sctembro

. CTM, DL n.* 137/85, de 3 de Maio

.CNN, DL n.” 138/85, de 3 de Maio

. EPP1, DL n.* 39/86, de 4 de Marcgo

.EDMA e FERROMINAS, DL n.° 148/86, de 18 de Junho'
CANOP, DL n." 432-A/86, de 23 de Dezembro

Assim, imediatamente antes do inicio do processo de privatizagdes existiam 76 empresas de

capivi miiblicos, das quais 25 eram empresas financeiras e 41 eram empresas ndo financeiras ¢

* Lstas empresas deram origem @ EDM (Empresa de Desenvolvimento Mineiro, EP).
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inseridas nos mais diversos sectores de actividade: agricullura, pescas, indastria mineira ¢
transformadora (cimentos, siderurgia, quimica, petroquimica, construgio naval, cclulose, cte),

energia, transportes, comuntcagdes € outros,

Nessa altura, o VAB das empresas directa ¢ indirectamente detidas pelo Estado representava

cerca de 20% do produto nacional e o emprego quase 10% do total.

No sector financeito, em particular, o peso do Estado era ainda maior. Os bancos publicos
representavam 91% do valor acrescentado do sector e 94% do cmprego, cnquante quc as
seguradoras publicas cram responsdveis por 08% do VAB ¢ do emprego do sector. No seclor
bancario ¢ em termos do activoe tolal, o peso dos bancos publicos era de 99.9%0, ao passo que no

sector segurador esse peso cra de 72,5%,

No conjunte da economia, o sector financeiro piblico representava 5.2% do PIB ¢ 2.1% do

nimero de assalanados.

Indirectamente, no entanio, o processo de nacionalizagdes provocou, per arrastamento, a
apropriagdo por parte do Estado de um outro conjunto de empresas, operando nos mais variados
quadrantes de actividades. Neste contexte, ¢ peso e a imporlancia econoémica do sector

empresarial do Estado ent termos nacionais, sacm reforgados.

Para se dar uma ideia sobre a dimensio global do universo em causa, pode referir-se que, se as
cmpresas néo financeiras do Scctor Empresarial do Estado cram 76, em 1987, o numera total de
cmpresas nacionais participadas pelo Estado era, no mesmo ano, de | 131, correspondendo a
1 695 participagdes com um valor nominal de 627,4 milhoes de contos; cerca de 457 sociedades

eram participadas maioritariamente.

Constata-se assim que, conguanto Jdurante 0s tltimos anos o conceito de Scetor Empresarial do
Estado se tenha encontrado associade a um conjunte muito especifico constituido pelas empresas
directa ¢ maioritariamente detidas, a realidade global das sociedades efectivamente participadas.
de forma directa ou indirecta, pelo Estado, assume uma dimensdo que transcende,

significativamente. aquele universo.

No entante. conforme sc poderd verificar pela andlise do quadro scguinte, o pese das empresas
dirceta ¢ maloritariamente participadas {EP ¢ cquiparadas) no total do universe considerado ¢

particularmente relevante, ¢ que tera origem no facto de as nacionalizagdes terem abrangido
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algumas das maiores empresas nacionais, nalgumas das quais se concentraram vectores
significativos do sistema econdmico da altura, nomeadamente a realizagdo de grandes projectos

de investimento e a importagio de matérias-primas estratégicas (energia primaria e cereais, por

exempio).
1987 (milhdes de contos)
EP e equiparadas Total EP e equiparadas Total do
Rubricas % Ta
Nio financeiras Financeiras Valor ¢ 1otal do SEE
SEE

Activo liquido 3064 6655 9719 81,3 11957
Capital proprio 653 426 1079 90,6 1151
Passivo 2411 6229 8 640 80,3 10 765
Vendas 1336 1171 2507 66,7 3754
N.° empregados 182 697 67 452 250 149 66,6 375757

Fonte: IGF, APB ¢ APS

O processo que esteve na génese da criagio deste vasto grupo, embera tendo por base o suporte
Juridico-institucional especifico referido no ponto 1.3.2.1,, nfo foi norteado ¢ orientado por uma
légica empresarial de criagdo de grupos econdmicos, ndo sendo cvidentes eventuais critérios de
racionalidade econdmica nem objectivos estratégicos claros. Paralelamente, o universo em
questdo foi sendo posteriormente engrossado por via de um outro conjunto de circunstincias
(processos de execugdo e faléncia, dagdes em pagamenio, etc.) que deram também o seu

contributo para o crescimento algo desenquadrado gue se verificou.

Esta dimensdo do Sector Empresarial do Estado tornava parficularmente sérios os efeitos da
conjuniura econdémica ¢ financeira vividos nas empresas publicas e, consequentemente,
constituia um enorme constrangimento para as financas piblicas, ¢ondicionando largamente a

politica orgamental.

Ademais ndo pode negar-se que a dimensdo do universo constituido pelas empresas directamente
detidas pelo Estado levou a sua utilizagdo como instrumento de vérias politicas governamentais,

com os cfeitos dai decorrentes.

Particularmente, no que diz respeito ao Sector Empresarial do Estado Nao Financeiro (SEE/NF),
fol notério o seu contributo para a dinamizagio da procura interna, através do investimento e do

consumo, tendo, em paralelo, ajudado a suprir as elevadas necessidades de financiamento do
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surto expansionista que caracterizou os anos de 198071982 - a semelhan¢a do que ja acontecera
em 1976/77 - mediante:

e A aceleraciio dos respectivos programas de investimento, embora nalguns casos através do

langamento de um conjunto de projectos que o futuro viria a demonstrar serem invidveis;

¢ A manutencio artificial dos pregos de alguns dos bens ¢ servigos essenciais, conseguida

através da forte subsidiacfio assegurada pelo Estado,

e O recurso ao crédito externo como forma privilegiada de financiamento, por incentivo das

autoridades monetarias.

A partir de 1983, face aos desequilibrios acusados pelos principais  indicadores
macroeconémicos, foi aplicado um rigoroso programa de estabilizagio, cujos vectores gssenciais
consistiram na restriio do crescimento da procura interna, na melhoria da competitividade

externa e na contengdo do endividamento face ao exterior,

Neste contexto, caberia de novo ao SEE/NF uma contribuigdo determinante na prossecugdo
destes objectivos, rnomeadamente através da redugio dos respectivos programas de investimento,
menor crescimento dos financiamentos externos, do aumento dos pregos e tarifarios das
empresas fornecedoras de bens ¢ servigos essenciais, do estabelecimento de limites aos aumentos

salariais e da reduciio dos niveis de emprego do sector.

A partir de 1983, assiste-se novamente a uma fase de expansio, a que nio terd sido alheia a
adesio de Portugal s Comunidades Eurapeias. O SEE/NF, no entanto, embora reflectissem
nalguns aspectos o fim da recessdo gerada pelo anterior processo de ajustamente conjuntural,

continuavam a evidenciar uma situagio financeira desequilibrada.

Para o menor crescimento econdmico do SEE/NF, bem como para a sua perda de importincia

relativamente a economia, contribuiram varios factores, nomeadamente:

e Tendéncia para o declinio do universo em questdo, que se viria acentuar mais

significativamente nos anos seguintes;

e Estrutura financeira desequilibrada, que nde permitiu um ciclo de investimento/endividamento

idéntico ao prosseguido no passado;

e i i R e N ARl A AR S i 2+ g b et e 2, e A A e
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* Allerzgio nas priondades de gestio global do sector, com maior énfase no sancamento c

restruturagio, em detrimento da expansdo das actividades tradicionajs,

For ainda no cxcrcicio de 1987 que a tutela financeira do SEE/NF passou a dispor de mais

eficazes instrumentos de acompanhamento das empresas, designadamente:
* Aprovagdo dos orcamentos de exploragio, pratica que tinha deixado de se verificar,
¢ Definicdo dc um limite méximo para o financiamento adicional Yguido;

* Adopcio de principios no dominio da quantificagie ¢ aprovacie dos acréscimos salariais na
negoclagio dos Acordos de Empresa, designadamente através da explicitagio do conceilo de
massa szlarial e da articulagdo com a politica global de rendimentos concertada com os

parceires soclais.

O acompanhamento efectivo induziu alguns efeitos positivos, nomeadamente no gue di respeito
a0 abrandamento do crescimento da divida interna ¢ externa das empresas e a uma maior
contengdo do crescimento da respectiva massa salarial, aspectos que sc repercutiram
positivamente na sua estrutura de custos e competitividade, com os consequentes efeitos no

processe anti-inflacionista em geral.

Porém, a instrumentalizagio de que terdo sido alvo as empresas em causa, funcionando como
elemento acelerador ou moderador do nivel de actividade ecendmica, conforme as necessidades
da conjuntura, levou a que as suas estruturas financeiras reflectissem comportamentos que
extravasavam os decorrentes da actuagio do Estado como mero agente empresarial, ja que

traduziam, também, a prossecugdo de objectivos bastante mais vastos.

No entanlo, a intensificagio dos efeitos da concorréncia, bem como a desregulamentacio
progressiva de mercados a que se veio a assistir, fruto da adesdo de Portugal as Comunidades
Europeias, ndo sc coadunavam com estes modetos de actuagio, tornando-se urgente a realizagio

de uma reflexdo sobre o papel e importancia do Estado no conjunto da economia.

Assim, as necessidades cada vez mais prementes de melhorar a cficidncia e performance das
empresas publicas, hem como de expor certos sectores, até ai fechados & iniciativa privada, &

disciplina do mercado, aumentando a competigio, vieram introduzir uma modificaghe profunda
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nas grandes linhas orientadoras em matéria do Sector Empresanial do Estado, sucessivamente
consubstanciadas nos instrumentos legislativos referidos no ponte anterior ¢ que culminaram

com o programa de privatizagdes que ainda hoje se encontra em curso.
1.3.3. O periodo de 1988 a 1997

L.3.3.1. Evolucdo do quadro legal

Com a aprovacio da Lei n.® 71/88, de 24 de Maie. cria-se o enquadramente legal NECessirio parg
dar inicio ao processo dec reorganizagio da actividade econdmica através da ahenagdo de

determinadas participagdes publicas.

Com a publicacio da Lei n* 84/88, de 20 de Julho, concluiu-sc o guadro legal que permitia a
alienagdo de participagdes sociais que o Estado detinha em empresas publicas e que, ac abrige
deste diploma, se poderiam transformar em sociedades andnimas de capitais maioritariamente

publicos.

Estava assim implicito que se cumpria o preceite constitucional do artigo 83° (Irreversibilidade
das nacionalizacdes) se o Estado apenas alicnasse & iniciativa privada posigdes minoritarias,
mantendo, dessa forma, o absoluto controlo da empresa. Prevalecia, também, o principio de que
o ohjecto da nacionalizagdo teria sido o capital das empresas lal como historicamente se
apresentava no momento em que o acto de nacionalizagio se operou. Assim, so cste precise valor
se encontrava ao abrigo da irreversibilidade, pcle que os lucros € as mais-valias entretanto
gerados e n3c distribuidos, as dotacdcs de capital realizadas e, inclusive, o aumento do

‘goodwill’, encontravam-se fora do dmbito da imposigao constitucional.

E entio que, ao abrigo deste nove quadro legal, o Governo d4 inicio 4o processo de privatizagdes
com a alienagdo, durantc 1989, das acgdes correspondentes a 49% do capital social de 4

empresas.

Com a revisio constitucional de 1989, a Constituigiic passa a permitir uma gestdo da economia
portuguesa a partir dc um modelo de Estado mais regulador ¢ incentivader ¢ menos interventor,

Prevalece, no fundo, a logica fundamental da eccnomia sccial de mercado - que se viria a
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confirmar de forma explicita na revisdo constitucional de 1997 - com a ideia de que o Estado s
deve intervir quando a sociedade civil nfio for capaz de o fazer de uma forma mais natural e mais

eficaz.

A abertura as privatizagdes ficou, entdo, consagrada através de uma alteragdo radical do artigo
837 que deixou de prescrever a irreversibilidade das nacionalizagdes e passou a consagrar o
regime das Reprivatizages.

Estavam assim criadas as condigdes para que a Assembleia da Reptiblica aprovasse a Lei Quadro
das Reprivatizages que o novo artigo 85° previa.

A reviso constitucional de 1989 foi precedida da aprovacio do Decreto-Lei n.® 449/88, de 10 de
Dezembro, que alterou a Lei de Delimitagio de Sectores, abrindo & iniciativa privada as
industrias de refinagio de petréleo, petroquimica de base, sidertrgica, producio ¢ distribui¢o de
gas ¢ energia eléctrica, servigos complementares da rede basica de telecomunicagdes e servigos
de valor acrescentado, transportes aéreos regulares interiores, transportes ferrovidrios nio
explorados em regime de servigo publico e trausportes colectivos urbanos de passageiros. Mais
tarde, em 1991, é permitido o acesso ao transporte aéreo regular internacional e a exploracio de
aeroportos. Em 1993 ¢, ainda, no 4mbito das alteracdes 4 Lei 46/77, permitida a participagio de
capitais privados em empresas intervenientes nos sectores de captagio, tratamento e distribuigio
de agua, recolha, tratamento e rejeigio de efluentes e recolha e tratamento de residuos solidos.

Como corolirio das alteragdes constitucionais referidas, foi aprovada a Lei n.® 11/90, de 5 Abril
{Lei Quadro das Privatizagdes), que vem permitir o inicio do processo de reprivatizagdes, sem
qualquer condicionante de ordem constitucional, concretizando-se um més depois a primeira

operagdo de alienagdo de uma posicio maioritaria.

Entretanto, os principios gerais das Bases Gerais dos Estatutos das Empresas Publicas (Decreto-
Lei n.® 260/76, de 8 de Abril) deixaram de fazer sentido como designio das empresas publicas,
tendo a partir dai surgido um movimento global de transformagio de empresas piblicas em
sociedades anénimas, o qual veio a intensificar-se no dmbito do processo de reprivatizages, mas
ndo teve apenas esse fim. Tratava-se, em tltima analise, de estruturar o Sector Empresarial do
Estado em tomo do exercicio de uma fun¢io de accionista em lugar de uma fungdo de tutela,
libertando assim os gestores de constrangimentos de ordem politica e profissionalizando, numa
logica de gestdo por resultados, a administragio das novas empresas piblicas com forma de

sociedade comercial.
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Neste periodo, e dentro desta ldgica, procedeu-se & transformagiio de 51 empresas publicas em
sociedades andnimas com capitais piblicos e verificou-se a criagio pelo Estado das seguintes 16

novas empresas :

ANAM, DL n.° 453/91, de 11 de Dezembro

CN, DL n.” 88/92, de 14 de Maio

EDIA, DL n.° 32/95, de 11 de Fevereiro

EMPORDEF, DL n.° 235-B/96 de 12 de Dezembro
ENDAC, Decreto-Lei n.° 229/93, de 25 de Junho

GDL, Assembleia Geral da GDP de 30 de Junho de 1995
GESTNAVE, Assembleia Geral da Lisnave de 7 de Abril de 1997
P. EXPO 98, DL n.* 88/93, de 23 de Margo

PARTEST, DL n.” 452/91, de 11 de Dezembro

PEC, DL n.° 213-A/92, de 12 de Outubro

PT, DL n.° 122/94, de 14 de Maio

REFER, DL n.° 104/97, de 29 de Abril

SIMAB, DL n.® 93/93, de 24 de Margo

SOFLUSA, escritura pablica de 11 de Novembro de 1992
TRANSGAS, escritura pdblica de 22 de Dezembro de 1993
URBINDUSTRIA, DL n.® 113/91, de 20 de Margo

Também neste periodo, € na sequéncia do processo iniciado em 1982 {v. 1.3.2.2.}, verificou-se a

extingdo das seguintes empresas;

. EPDP, DL n.° 1/90, de 3 de Janeiro

. FEIS, Assembleia Geral de 15 de Junho de 1992
_TNSC, DL n.” 195-A/92, de 8 de Setembro

.CRCB, DL n.° 151-A/97, de 18 de Junho

.RNIP?, DL n.° 309/94, de 21 de Dezembro

_CN*, DL n.° 241/93, de 13 de Setembro

“ENDAC, Assembleia Geral de 26 de Margo de 1996

* Estas duas extingdes tiveram uma Jogica diferente das anteriores ja que se venficaram porque as empresas, criadas
em 1990 (RNIP) e 1992 (CN) para a privatizagio dos respectivos sectores, concluiram a respectiva missao.



20 LIVRO BRANCO DO SECTOR EMPRESARIAL DO ESTADO

1.3.3.2. Resultados do processo de privatizacoes

Desde o inicio do processo de privatizagdes e até ao final de 1997 foram realizadas mais de 150

opera¢des de alienagio de participagbes pablicas no capital social de mais de 120 empresas.

O processo de privatizagdes envolveu, para além do Estado, através da alienagiio de participagdes
directas, outras entidades do Sector Empresarial do Estado, como o IPE, a QUIMIGAL, a RNIP,
a CIMPOR, a CN e a PARTEST, sendo a repartigio da receita global, naquele periodo, a

seguinte:

Receitas das privatizacdes (1989/1997) {Precos correntes / milhares de contos)
Estado 1001 868
IPE 70918
QUIMIGAL 27 852
RNI1P 25557
CIMPOR 31822
PARTEST 1191 676
CN 11 016
PORTUCEL 39514
SIDERURGIA NACIONAL 10 198
(FUTRAS ENTIDADESH 02073

TOTAL 2712494

Fonte: Relatérios do GAFEEP ¢ Gab/MTF

I Trata-se, na sua maioria, de operagdes de privatizacdo realizadas directamente pelo Estado, incluindo montantes utilizados
para aumento de capital das proprias empresas objecto de privatizago, e de receitas arrecadadas por eulras entidades que
esporadicamente realizaram operagdes de privatizagado ou para quem foram transferidas acgdes proprias, incluindo as
Regides Autonomas

A analise do quadro seguinte permite concluir que o sector bancdrio foi o que contribuiu mais
significat:vamente para a receita obtida através das privatizagdes, com 29,4 par cento do total,
seguido do sector das telecomunicagdes com 24,1%. No periodo em andlise, 35% das receitas de
privatizacdo registadas resultaram da privatizacde de empresas do sector financeiro (banca e

SEZUTos).
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Receitas de privatizagiio por sector de actividade (1989/1997)

!k Sector de actividade Montante { 107 contas) s 3
Bancirio To8 011 29.4 |
Segurador 132 760 56
Comunicagae Social 17181 0.6
Transporles 134 392 5.0
Cimeniciro 230679 8.3
Cervejeiro 57230 2.1
Refinagdo Pemrdleos 93 593 35
Telecomunicagtes 054 686 241
Industria de Pasta de Papel 50238 1.9
Siderurgico 10 198 0.4
Energia Fléctrica 391 477 14.4
Qutros 121 549 4.5

TOTAL 2712494 100,0

Fonte: Relatarios do GAFEEP ¢ Gab/MF

1.3.3.3. Cumprimento dos ebjectivos definidos na Lei Quadro das Privatizacdes

Relativamente ao grau de cumprimento dos objectivos definidos na Le: Quadro das
Privatizagdes, ¢ tendo em conta o universo de empresas privatizadas até ao final dc 1996,

salienta-se 0 seguintc:

Modernizar as unidades econdmicas, aumentar a sua competitividade e contribuir para as

estratégias de restruturacdo sectorial ou empresarvial

Trata-se de um objectivo cuja correcta avaliag@o so serd possivel a meédio prazo, Ja que se trata de

avaliar alteracdes estruturais no funcionamento das empresas ¢ da economia no seu tedo.

De qualquer forma, podem desde j4 identificar-se alguns aspectos determinanles para a

modermizagio e reforgo da competitividade das empresas,

Antes de mais, o proprio processo de privatizagdes tem contribuido de forma determinante para o
reforgo da eficiéncia em varios scctores, nomeadamente nos sectores financetro, cervejeiro e dos

transportes, através do aumento da concorréncia.
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Por outro lado, o objectivo de privatizagio de determinadas empresas implicou a adopgo prévia
de processos de restruturagdo econdémica e financeira que em alguns casos foram particularmente

significativos.
Reforcar a capacidade empresarial nacional

O processo de privatizagbes tem contribuido de forma positiva para este objectivo,
proporcionando o reforgo das estruturas empresariais de praticamente todos os grupos

economicos nacionais que nele t&m participado activamente.

Venfica-se, igualmente, que a participagdo do capital nacional nas operagdes de privatizagio tem
sido muito significativa, podendo mesmeo dizer-se que quase todas as empresas privatizadas sio
controladas por capitais nacionais. Para além disso, constata-se que as estruturas accionistas
decerrentes das privatizagdes tém, de uma forma geral, apresentade grande estabilidade, o que ¢
condi¢do essencial para a definigio ¢ concretizagiio de estratégias de desenvolvimento das

proprias empresas.

Promover a reducdo do peso do Estado na economia

Dre acordo com os dados disponiveis, o processo de privatizagdes tem sido determinante para a
redugdo significativa do peso de Estado na economia. No final de 1997 o peso do Estado tinha-se

reduzido para menos de metade do que se verificava em finais da década de oitenta,
relativamente ao produto e ao emprego.

Peso do SEE na economia nacional

1988 1997
No PIBcf 19,7% 8,0%
No Emprego 5,5% 2,6%
No total dos assalariados 7,9% 3,6%

Fonte: MF, APB, APS e BP

A redugio do peso do Estado na economia fez-se sentir com mais intensidade do lado do sector

financeiro, cujo peso no P1B desceu de 5,2% em 1988 para 2,2% em 1997,
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Em termos de activo tofal, o peso dos bancos publicos desceu de $9,9% em 1988 para cerca de
21,7% em 1997, enquanto que no sector segurador o peso passou de 72,5% em 1988 para 10,7%,
em 1997,

Contribuir para o desenvolvimento do mercado de capitais

O processe de privatizagdes tem-sc realizado, na maior parte dos casos, através de ofertas
pliblicas de venda em Bolsa, privilegiande assim o mercado de capitais. Desde o inicio de 1989
até ao fim de 1997, realizaram-se 58 OPV, representando um volume de transacgdes superior a

1 500 milhdes de conilos.

No fim de 1997, estavam cotadas no Mercado Oficial de Cotagdes da Bolsa de Valores 16
empresas privatizadas, o que representa 21,3% do niimero total de empresas admitidas a cotagio
oficial; registe-se que este valor era de 1,3% em 1989, e de 3,1% em 1991, tendo atingido 23,1%
em 1991.

Pode observar-se, no mapa seguinte, o desempenho e importdncia das acgdes de empresas

privatizadas, no mercado de capitais nacienal, no ano de 1997:

Empresas Cotadas | Nimero % % Capitglizacﬁo % Acgbes Y Va.lor
Bolsista Transac, Transaccionado

- Privatizadas 16 21,3 53,5 60,1 59,8

- Qutras 59 78,7 46,5 399 40,2

TOTAL 75 100,0 100 100 100

Fonte: BVL

Possibilitar uma ampla participagio das entidades portuguesas na titularidade do capital das
empresas, dando particular atengdo aos trabalhadores das proprias empresas e aos pequenos

subscritores.

A ades3o das entidades portuguesas ao processo de privatizagdes tem sido muito significativa,
quer pelo elevado nimero de accionistas verificado nas operagdes ja realizadas - o qual
ultrapassa os 1940 mil - quer ainda pela participagdo dos trabalhadores das empresas (137 mil} e

dos pequenos accionistas (mais de 1660 mil),
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Outro indicador que traduz a existéncia de grande namero de investidores, é o facto de 99 por
cento dos accionistas deterem, cada um, menos de 1 por cento do capital social das empresas

privatizadas.
Preservar os interesses patrimoniais do Estado e valorizar o5 outros interesses nacionais

A preservagdo dos interesses patnimonials do Estado estd devidamente acautelada, antes de mais,

pelo modelo definido na Lei quanto aos processos de avaliagdo das empresas a privatizar.

Como ¢ sabido, a avaliagio das empresas é obrigatoriamente feita pelo menos por duas
entidades, escolhidas de entre as pré-qualificadas para o efeito no ambito de um concurso
plblico. A fixacio das condi¢Bes de venda ¢ depois feita pelo Conselho de Ministros, tenda por
hase essas avaliagbes e o parecer emitido pela Comissio de Acompanhamento das
Reprivatizagdes, entidade de assessoria técnica do Govemno, composta por individualidades de

reconhecido mérito.

Verifica-se que, no seu conjunto, as empresas reprivatizadas foram alienadas por um prego oito

por cento superior ao valor base fixado.

Promover a redugio do peso da divida piblica na economia

As receitas de privatizagdo afectas directamente 4 amortizagio de divida publica atingiram, no
periodo de 1989 a 1997, cerca de 1 610 milhdes de contos a pregos correntes, o que corresponde,
a pregos de 1997, a aproximadamente 1 776 mithdes de contos.

E, portanto, significativo o contributo que as privatizagdes tdm vindo a dar 3 redugdo da divida

publica, como se pode constatar no quadro seguinte:

Aplicacio de receitas de privatizagio na amortizagio de divida pablica

1989 1990 1891 1992 1993 1994 1995 1996 1997
Montante {em MC) 44,8 71,7 73,0 199.9 51,3 30,0 122,8 290,3 635
Em % do PIB 0,5 0,7 0,7 1,6 0,4 0,2 0,8 1,7 3.6

Em % do stock da
divida publica 0,9 13 1,1 2,8 0,6 0,3 1,2 32 56
Fonte: Relatdrios do GAFEEP ¢ IGCP/FRDP
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Além da amortizagdo da divida publica, verifica-se ainda a utilizagio de receitas de privatizago
na restruturagio financeira de diversas sociedades de capitais publicos, o que se reflecte numa
reducio das necessidades de financiamento do Estado, beneficiando assim indirectamente a
reducdio de divida piblica. Até ao final de 1997, a utilizagdo de receitas de privatizagdo na
restruturagio de empresas de capitais publicos ultrapassou ji os 1 039 milhdes de contos, a

pregos correntes.

1.4. Esfor¢o financeiro do Estado nas empresas do SEE

O esforgo financeiro do Estado no SEE/NF pode assumir diversas formas, consoante a sua
finalidade.

Os subsidios e indemnizagbes compensatorias destinam-se a reequilibrar financeiramente as
empresas onde, pela natureza da sua actividade, tal se justifique. No caso concreto das
indemnizagdes compensatérias, a sua atribuicio surge como contrapartida financeira da

imposicio, pelo Estado, de obrigagdes de servigo ptiblico a determinadas empresas.

As dotagdes de capital podem ter como objectivo tanto a comparticipagio do Estade em
determinados investimentos, como o saneamento financeiro das empresas em situagio mais
dificil ou as duas funcBes em simultdneo. Sempre que se¢ justifique, o Estado pode fambém

converter, em capital, créditos que detenha sobre as empresas do SEE/NF.

Aléem das medidas de apoio financeiro anteriormente referidas, o Estado pode atribuir as
empresas verbas provenientes do Programa de Investimentos e Despesas de Desenvelvimento da
Administragdo Central (PIDDAC), para co-financiamento de investimentos de construgao/

/beneficiagio de infraestruturas pertencentes ao dominic publico.

Em processos de saneamento financeiro, além da atribuicdo de dotagdes de capital ¢ conversdo
de créditos, o Estado pode assumir passivos, que sio normalmente convertidos em divida

publica.

Finalmente, o Estado pode conceder garantias pessoais, na ordem interna ou exlerna, a

empréstimos contraidos pelas empresas.
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Em termos sectoriais, o csforgo financeiro do Estade no periodo 1978/97, decomposto em apoios

a exploragdo e dotagdes de capital foi o seguinte, a pregos de 1997:

Esfor¢o Financeiro do Estado no periodo 1978/97 {em milhacs de contos e a pregos de 1997)
Sectores Subs. + 1. Comp. " Dot. Capital '/ Total
Transp. e Comunicagdes 1227 1 204 2431
Industria ¢ Encrgia 480 1 309 1789
Agric, Pescas, ¢ Alim. 29 24 53
Comunicagio Social 107 100 207
Dutros 19 2609 288
Total 1862 2906 4 768

Fontes: DGT e Relatdrios do GAFEEP
t1} Indemmizagdes compensatdrias + Subsidies (excluindo os atribuidos s ECPNF pelos Fundos Autonomes: Fundo de
Abastecimento ¢ outros).
(2} Dotagdes de capital + Assungao de dividas pelo Estada + Conversdo de créditos em capital
Nola: No presente quadro, o csforgo financeiro do Estado refere-se aos valeres atnbuidos em cada ano, independentemente do
seu grau de realizagdo.

Restringindo agora a analise do esforgo financeiro do Estade as empresas que foram objecto de

nacionaliza¢3o, mas incluindo as empresas do sector financeiro, tem-se;

Encargo liquido das nacionalizagdes de 1978 2 1997 (em mithes de contos « a pregos de 1997

Fluxos Valor
- [ndemnizagdes por nacionalizagdes 676
2. Esforgo financeiro do Estado nas empresas nacionalizadas, do qual: 4 548
3. Indemnizagdes compensatorias 1216
4. Dotagdes de capital ¥ 1 160
5. Dividendos pagos ao Estado pelas empresas nacionalizadas 892
6. Receitas de reprivatizagio 2210
7 Encargo liquido das nacicnalizagdes:
L=l (2)-(3)1-(5)-(0) 905
7.2.=(7.1 - (4) {254)

Fames: DGT ¢ Relatorios do GAFEEP
{7} Subsidios e Indemnizagdes compensatonas as empresas nacionahzadas prestadoras de servigo publico, incliinde a HRISA
fcom excepeio dos atnbuidas ao SEE/NE pelos Fundos Autdnomos: Fundo de Abastecimento ¢ outros)
121 Dotaghes de capital, conversio de créditos em capilal & assungdo de passivos pelo Estado, nas empresas nacionalizadas
prestadoras de servigo publico. incluindo a BRISA
Nyt No presente guadro, o esforgo financeire do [siado relere-se aos valores atnbuidos em cada ano, independeniemente do
seu grau de realizaglc
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2. Universo de participa¢des empresariais de entes piblicos

Tendo como suporte de analise a base de dados mantida pela 1GF, procurou-se, ncste ponto,
apresentar uma panormica sobre o universo de participagdes detidas pclo Estado’,
perspectivando este Gltimo de uma forma abrangente que englobou nio so & adminsiragdo
central mas também fundos autonomos, institutos publicos, instituigdes de seguranga social,
empresas pablicas, sociedades de capitais piblicos € sociedades de economia misla com maioria

de capitais publicos.

De referir que, embora se tenham considerado como exOgenas, ao universo objecto de
intervenciic € analise aprofundada pelo grupo de trabalho, as participagdes detidas pelas
entidades autdrquicas ¢ regionais, julgou-se, todavia, pertinente prestar alguma informagao
agregada sobre a respectiva dimensdo e estrutura, o que ndo deixard de contnburr para a
clarificagio dos contornos que a intervengdo piblica, nas suas diversas formas, reveste ao nivel

do sector empresarial.

Genericamente, as diversas participagdes, directas e indirectas, foram aglutinadas, na odptica do
participante, em trés grandes dominios, na génese dos quais se encontram, respectivamente, a
Administragio Central, corporizada na Direcgio-Geral do Tescurc (Estado), os Fundos ¢
Servios Auténomos (FSA) ¢ a Administragio Regional e Local (ARL), apresentando-
se apenas, conforme referido no pardgrafo anterior, desdobramentos de andlise relativamente aos

dols primeiros grupos.

No que diz respeito a data de reporte dos dados apresentados, utilizou-se como referencial o dia
31 de Dezembro de 1996 tendo, ne entanto, side introduzidos os efeitos de algumas importantes
modificagdes ocorridas ja no 1° semestre de 1997, nomeadamente, as privatizagdes das
Tabaqueira, QUIMIGAL e Portugal Telecom. Desta forma, embora reportado a 1996, o universo
apresentado reflecte ja as redugdes originadas pelas privatizagdes que decorreram até meio do
ano de 1997, as quais, ao incidirem sobre empresas-mae lideres de alguns grupos empresariais de
grande significado, provocaram, por arrastamento, a privatizacao indirecta de um conjunto de

166 participagdes.

* Foram incluidas no universo todas as participagbes em empresas directa ou indirectamente controladas, bem como
as participagdes por estas detidas.
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Refira-se, a titulo de curiosidade, que, no ano anterior, as alienagdes do BFE ¢ CIMPOR tinham
J& reduzido o universo anteriormente delineado em cerca de 300 participagdes, a que acrescem
mais 103 detidas pela FINANGESTE, sociedade que deixou de ser maioritariamente detida pelo
Estado por via da alienagdo do BFE®.

2.1. Caracterizagio do universo global

2.1.1. Participagdes detidas

2.1.1.1. Objectives

Mesmo apos as mais recentes operagdes de privatizagio que, como vimos, reduziram de forma
significativa o numero de participagdes detidas pelo Estado, a intervengio deste ao nivel do
sector empresarial ¢ ainda bastante vasta, nomeadamente quando perspectivada de forma
abrangente, considerando o conjunto de empresas detidas de forma directa e indirecta pelos

diversos entes pablicos.

As razdes que se encontram subjacentes a intervengdo do Estado no sector empresarial sfo, no
entanto, muito variadas. Com efeito, podem encontrar-se neste universo participagdes cuja posse
denota uma intenglio explicita quanto a prossecuglio de actividades ou servigos de interesse
publico ou a intervengiio em sectores de actividade considerados estratégicos ou pelo menos
relevantes em fungfo de determinados objectivos de politica econdmica, quer a nivel central,
quer regional ou local. De uma forma geral, estas interven¢des decorrem de participagdes
directas € maioritarias, embora, face 4 proliferagio de Sociedades Gestoras de Participagdes

Sociais, muitas constituam ja participagdes indirectas de primeiro nivel.

Em paralelo, coexistem situag3es de participagdes com caracter de mera aplica¢3o financeira ou
que resultam de multiplas situagdes exdgenas a uma acgdio directa por parte do Estado,
nomeadamente por via de doagdes, dagdes em pagamento, resultados indirectos das operacdes de
nacionalizagdo, etc. Em regra estas participagdes, para além de nfo assumirem grande significado

individual {(nomeadamente em termos do respectivo valor nominal), encontram-se, como adiante

® A participaciio maioritiria do Estado na FINANGESTE decorria da conjuncio das participagdes do BP e BNU
{48,9%) com as detidas pelo BFE/BBI {30,8%).
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se podera constatar, numa situa¢fio mais longinqua no que diz respeito ao respectivo nivel de

participacdo, geralmente indirecto.

2.1.1.2. Nimero de participacées

Considerando os trés dominios de participantes que foram anteriormente definidos, o numero
global de participagdes individuais ascendia a 1 971 (contra 1 495 se nos ativermos apenas aos

dois primeiros grupos de participantes), apresentando a seguinte decomposigio:

N.” de participagdes directas e indirectas detidas por entes piiblices
Entes Participagdes directas Participagdes indirectas TOTAL
»50%% <=50% Total >50% ==50% Total >50% <=30%
Estado 46 iz 78 238 816 1054 284 548
FSA 12 218 230 9 124 133 21 342
ARL 57 386 443 9 24 33 66 410
Total 115 636 751 256 964 1220 371 1 600

Numa primeira andlise, serdo de realgar os seguintes aspectos:
¢ () maior nimero de participagdes, cerca de 57% do total, concentra-se no dominio Estado;

e As participagdes directas representam apenas 38% do total, percentagem que seria
significativamente mais reduzida ndc fora a grande proliferagdo, em termos relativos, de

participagOes ao nivel autdrquico regional e local;

e No dominioc Estade & de destacar que apenas 46 participagdes d3o origemn a 1054
participagdes indirectas, o que indicia, de imediato, que ¢ naquele segmento especifico que s¢
concentram as empresas-mie dos grandes grupos empresariais piblicos;

o Nos dominios constituidos por participagdes dos FSA ¢ ARL predominam as participagdes
directas, em nimero avultado, embora com pouca expressdo relativa em termos de valor,
indiciando um grau de intervencionismo elevado. De salientar, no caso da ARL, a proliferagio
de participagbes ocorrida nos Gltimes anos, em grande parte originada pela crescente
intervengdio ao nivel dos sectores do gas, agua e tratamento de residuos, bem como de

actividades relacionadas com o desenvolvimento agricola ¢ tecnologico;

* Embora nio se encontre evidenciado no quadro, ¢ de referir que as participagdes indirectas

t&m a seguinte reparti¢io:
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.* de participacdes indirectas, por niveis

Nivel Estado FSA ARL Total
1 nivel 418 131 28 577
2° nivel 465 2 5 472
>2° nive] 171 0 0 171
Total 1054 133 33 11220

¢ Cerca de 81% do total das participagdes € constituido por participagfes minoritarias que se
concentram, fundamentalmente, no segmento constituido pelas participagdes indirectas do
dominio Estade. O elevade numero de participacdes minoritirias é revelador de inércia e
contraria uma linha de preferéncia constitucional por participagfes maioritarias, como se vera

no ponto 2. do Capitulo II;

e No entanto, consideradas em conjunto, as participagdes em empresas maioritariamente
participadas serio mais elevadas (843 contra as 371 isoladamente maioritarias). Com efeito,
para além de se constatar a existéncia de um elevado numero de participagdes minoritarias em
sociedades ja maioritariamente participadas por outro ente pablico (muitas vezes do mesmo
grupo econdmico) verificam-se, ainda, algumas situagdes, embora ndo muito numerosas {vide
2.2.3), de conjung2o de participagdes minoritarias que, globalmente, conferem uma posicio

maioritaria.

2.1.1.3. Valor nominal das participacées

O valor nominal do corjunto de participagdes nacionais’ detidas pelos diversos entes piiblicos
ascende a cerca de 2 825,6 milhdes de contos®, verificando-se a seguinte repartigao:

Valor nominal das participagdes (mithdes de contos}
Entes Participagdes directas Participagoes indirectas TOTAL

=5{(%% <=509% Tortal =50% <=50% Total =>50% <=50%

Estado 14699 57,8 15274 999.0 2291 12281 2 4689 286,6

FSA 33 17,1 204 0,7 87 .4 4,0 258

ARL 229 15,1 18,0 1,3 1,0 2.3 24,2 16,1

Total 1496,1 89,7 } 5858 1001,0 238,8 1239.8 24971 328,5

Conforme se constata, as participagdes do Estado (2 755,5 milhdes de contos) representam a

quase totalidade do valor global apurado (cerca de 98%), com a particulanidade das participagdes

? Na basc de dados o valor das participagdes em sociedades estrangeiras ou sediadas em Macau encontra-se
expresso em divisas, pelo que se optou por ndo as considerar nesta vertente da analise,

* Este valor resulta do somatorio das diversas participagdes individuais. Por esse motive, no ¢aso de grupos onde
coexistam diversos niveis de participagao, particularmente se aglntinados em holdings e subkoldings, tal conduzira a
um empolamento artificial relativamente aos mesmos dados quando obtidos de forma consalidada.




LIVRO BRANCO DO SECTOR EMPRESARIAL DO ESTADO 3

directas e maioritarias (apenas 44, nacionais) corresponderem a cerca de 52% {1 470 milhdes de
contos) do total. De salientar, também, que o conjunto das participagOes maioritarias deste
dominio - directas e indirectas - ndo obstante representarem apenas 14,5% do niimero global,

num total de 284, concentram, em valor, cerca de 87% do universo.

As participagdes direclas dos FSA ¢ ARL assumem valores relativamente reduzidos, uma vez
que, para além de serem predominantemente minoritarias, se concentram em empresas de menor
dimensio. De realgar a situagiio do sub-grupo ARL, onde se verificam miiltiplos casos de
participagiio de diversas Cimaras Municipais nas mesmas empresas, as quais thes conferem, no

entanto, uma percentagem muito reduzida de participa¢io no respectivo capital soctal.

No que concerne as participagBes indirectas, € no primeiro nivel que se localizam as de valor

mais significativo, conforme se constata no quadro seguinte:

Valor nominal das participagdes indirectas (milhoes de conlos)

Graus Ne panlicipa:;écs Valor
nacionais
1° Nivel 507 10430
2° Nivel 409 170,6
»2° Nivel 165 26,2
Total 1081 12398

2.1.2, Empresas participadas

O universe empresarial do dominio publico® abrange 1 132 empresas. Esle nimero, guando
comparado com o total de participagdes, 1 971, traduz um nivel médio de participagbes por
empresa de 1,7, o que revela, no geral, uma pouco acentuada dispersio do capital das sociedades
detidas. No entanto, em diversas situagBes concretas, aquela dispersao ¢ bastante significativa,

particularmente no caso de sociedades participadas minoritariamente.

2.1.2.1. Grau de deteng¢do do capital

No quadre seguinte podemos ver a decomposi¢io do numero total de empresas do universo

piiblico, em termos de grau de detengio do capital:

® Compreendendo o Estado, FSA e ARL.

B L TN
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Decomposi¢io de nimero de empresas participadas pelos poderes piblicos’

Participadas Participadas Total
maigritariamente minatitanamente
Nimere de empresas 417 713 1132
Vator nominal das participagdes (ruthdes de contos)'? 27188 106,8 28256

Existem, assim, somente 417 emptesas maioritariamente detidas, versus 715 participadas
miroritariamente, o que denota alguma dispersio de interesses, por parte dos poderes publicos,

num grande nimero de sociedades.

Todavia, conclui-se, ainda, que as empresas em que existe posigio maicritiria, apesar de em
numero inferior, sdo as de maior dimensdo, concentrando-se neste grupo algumas das maiores

empresas portuguesas.

Aligs, no conjunto das 100 maiores empresas nacionais, estdo incluidas diversas sociedades que
orbitam no dominio publico, 0 que demonsira a grande intervengdo que este ainda exerce no

sector produtive da economia.

2.1.2.2. Nacionalidade

No conjunto das 1 132 empresas participadas, verifica-se que apenas 114 sdo estrangeiras. O
reduzido indice de sociedades estrangeiras, aliado ao facto de grande parte delas serem
participadas minoritariamente (88) ¢ onde, com alguma incidéncia, o exercicio do controlo tem
sido dificultado, denotam um baixo grau de internacionalizagio do universo empresarial de

dominio publico.

Das 114 empresas estrangeiras, parte significativa (51) est4 sediada nas ex-colénias portuguesas -
Angola, Mogambique, Guiné-Bissau ¢ S, Tomé e Principe - enquanto as restantes 63 sociedades
s¢ dispersam por um conjunto de paises com maior relevincia para os Estados membros da
Unizo Europeia (38) - das quais 15 em Espanha -, Estados Unidos da América (6) e Brasi] (5).
De salientar que muitas das sociedades localizadas nas ex-colénias foram objecto de
nacionalizagio ou encontram-sc sem actividade, embora as empresas detentoras daquelas

participagdes ainda as mantenham nos respectivos balangos, o que se poders considerar contrario

" A anadlise do universo por empresas, patente neste ponto, conduz a valores necessariamente divergentes dos da
analise por participagdes detidas, constante do ponto 2.1.1.

" Inclui somente o valor nominal das participagdes em sociedades nacionais, dado que as estrangeiras estdo
expressas em divisas.
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aos principios contabilisticos geralmente aceites, excepto nos casos em que se justifiquem, ¢

estejam constituidas, as respectivas provisdes.

2.1.2.3. Forma juridica das empresas nacionais

As 1 018 empresas nacionais repartem-se da seguinte forma, no que respeita & forma juridica:

Forma juridica das empresas

Tipo de sociedade Nimero de empresas participadas Valor nominal das participagtes'? (10 ¢ contos)
Maioritarias  Minoritarias Total Maioritarias  Minoritdrias Total
Empresas publicas" 18 - 18 2103 - 2163
Sociedades anonimas 258 412 670 24955 1020 25975
Sociedades por quotas 88 90 178 10,4 3.0 13,4
Sociedades cooperativas 14 a7 61 0,3 0,2 0,5
Qutras sociedades 13 78 91 23 1,6 39
Totais 391 627 1018 2718,8 106,8 28256

Do quadro anterior salientam-se os seguintes aspectos:

e As sociedades anénimas (SA) constituem a forma juridica preponderante no universo, quer a
nivel do nimero de empresas, quer no que respeita ao valor nominal, onde representam 92%
do total. Para a importincia do peso relativo das SA contribuiu, fortemente, a alteragdio da
forma juridica de um grande niimero de ex-EP, muitas das quais deram origem a grupos

econdmicos de relevo, com um grande numero de participages directas e indirectas;

e O universo das empresas publicas estd actualmente circunscrito a 18 entidades, de onde fazem
parte o Banco de Portugal'’, a ANA, a CP, a INCM, o METRO ¢ a REFER, bemlcomo doze
entidades de dmbito regional e municipal que actuam nas dreas dos equipamentos sociais, da
industria, dos transportes, da habitago e do turismo, das quais se destacam; EPUL — Empresa
Publica de Urbanizagio de Lisboa, EMARLIS — Empresa Municipal de Aguas Residuais
(Lishoa), EMEL — Empresa Publica Municipal de Estacionamento de Lisboa, GEBALIS -
Gestao de Bairros Municipais (Lisboa), EBAHL - Equipamentos de Bairros Histdricos de

'* N30 inclui o valor nominal das sociedades de Macau por ser expresso em Patacas.
13 Incluindo as Empresas Publicas de dmbito nacional e regional.
' Pela Lei n® 5/98, de 31 de Janeiro, o BP deixou de ter a natureza de empresa publica.
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Lisboa, GESLOURES - Gestio de Equipamentos Sociais (Loures), Esposende 2000, Empresa
Municipal de Turismo de Fafe ¢ SATA — Servigos Agoreanos de Transportes Aéreos. O valor
nominal da participagdo do Estado nas empresas piblicas € ainda significativo, pelo facto de
integrar as EP referidas, nomeadamente a CP, o METRO e a ANA;

* As sociedades por quotas sdo em nilmero relativamente significativo, constituindo uma forma

juridica importante ao nivel do universo estatal;

» De salientar, a titulo de curiosidade, a existéncia de 61 sociedades cooperativas no dmbito do

dominio publico.

2.1.2.4. Sectores de actividade das empresas nacionais

Ao nivel da Classificagho das Actividades Econdmicas (CAE), as empresas do universo priblico

nacional repartem-se da seguinte forma:

Empresas por actividade econdmica {u.m.: milhdes de cantos)
Total de participaghes Parl1C|p§c§es Particiszgfjcs
Actividades maioritarias minoritariag
N2 de Valor N.* Valor N Valor
empresas  nominal | empresas  nominal | empresas  nominal

Agricultura e pescas 34 27,2 11 26,8 25 0.4
Industrias extractivas 22 0.2 13 10,0 9 0,2
Industrias transformadoras 229 2518 63 189.% 166 619
Produgéo e distrib. electricidade, gas e dgea 43 1249,5 3l 12477 12 1.8
Construgio 24 27,4 10 25,7 14 1,7
Comeércio por grosso ¢ a retalho 77 36,3 36 35,6 41 0,7
alejamento e restauragdo 41 53 i3 4.9 28 4.4
Transportes, armazenagem ¢ comunicagdes 71 3126 7 3091 34 35
Actividades financeiras 96 466.4 13 4471 63 19,3
Actividades imobilidrias e prestagdo servigos 228 1504 94 3404 134 19,0
Admin. publica, defesa ¢ seguranga social 3 g1 l 0,1 2 sis
Educagio 14 1,0 4 04 10 0.6
Saude e acgéo social 5 0,4 3 0,2 2 0,2
Ourras actividades 70 58,8 36 57.8 34 1,0
CAE nido identificadas 59 4,2 6 a1 53 N

Totais 1018 2 825,6 391 2718.8 627 106,8

Do quadro anterior, ha a destacar:

e A nivel dos grandes sectores econémices, a reparti¢io das empresas nacionais que constituem

o sector empresarial do Estado € a seguinte:
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Reparti¢io das empresas por grandes sectores econfémicos

Sectores econdmicos N.® de empresas Valo: nominal
(10 contos}
Primario 58 37,4
Secundaria 296 | 528,7
Tercidrio 535 11765
Nio identificadas 129 63,0
Totais 1618 28256

Saliente-se o peso significativo dos sectores secundario e tercidrio, sendo o primeiro

constituido por um menor nimero de empresas do que o terciario, mas de maior dimensdo. O

sector primdrio ndo assume qualquer expressio relativa, quando comparado com os Testantes;

¢ (s sectores que apresentam maior concentragiio do nimero de empresas sko a indistria

transformadora, as actividades imobiliarias ¢ de prestagio de servigos as empresas (onde se

incluem as SGPS) e as actividades financeiras. Na globalidade, estes trés sectores abrangem

cerca de 54% do numero total de empresas do universo em andlise;

* O clevado valor nominal do sector da produgdo e distribuig@io de electricidade, gas e agua,

advém da inclusiio do grupo EDP".

2.1.2.5. Dimensdo das empresas nacionais

No que respeita a dimens3o, traduzida no valer do capital social, é apresentada a seguinte

reparti¢do por escaldes das empresas nacionais detidas pelos entes piiblicos:

Reparticfio das empresas em fungio do respectivo capital social

{u.m.: milhées de contos)

Total de participagdes Pamcip:?qﬁes Pamc‘??@“
Escaldes do Capital Social (CS) maioritirias minoritirias
N*de Valor N.° Valor NS Vator
empresas nominal empresas nominal empresas nominal

+ S < 100 mil contos 438 4,6 172 4.5 266 2,
+ 100 mil contos <C8< | milhdo contos 32 50,5 109 36,8 203 37
s | milhio contos <CS< 5 milhdes contos 150 155,9 53 1342 97 217
« 5 milhdes contos <C8<20 milhdes contos 71 3403 29 369 42 234
* S > 20 milhdes de contos 47 22723 28 22264 19 459
Totais 1018 2 825,6 391 2718,8 627 106,8

% Salienta-se que o valor nominal do grupe EDP, alids como dos restantes, nio esta apurado em termos
consolidades, resuttando da soma da empresa-mie e das restantes empresas do grupo, situagdo que, como foi
referido, provoca um empolamento artificial daquele valor.
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A comparagio entre o numero. de empresas inseridas em cada escalio ¢ o respectivo valor
nominal das participagdes revela uma curiosa estrutura em pirdmide, mas de sentido inverso num
€ Noutro caso.

De salientar o elevado nimero de empresas de pequena dimensao, as quais representam quase

43% do total. Por sua vez, as maiores empresas, ndo obstante o seu niimero totalizar apenas

4,6%, agregam um valor nominal de 2 272 milh&es de contos (80% do montante global).

2.1.2.6. Nivel de participacio nas empresas nacionais

Empresas maioritariamente participadas

O universo de empresas nacionais maioritariamente participadas pelos diversos entes publicos,
constituido por 391 entidades, apresenta a seguinte repartigo, em termos de nivel:

Participaces maioritdrias dos poderes piblicos

Participaghes N.” empresas Valor nominal {1{0° contos)
Directas 122 1 636,1
Indirectas: 269 10827
1® Nivel 122 871,2
2° Nivel 72 153,6
Superior ao 2° Nivel 75 57,9
Total 391 2718,8

E de evidenciar que neste vasto universo empresarial se destacam, pela sua preponderancia, 42
empresas, as quais, apesar de corresponderem apenas a 11% do niimero total de sociedades
maioritariamente participadas, representam um peso esmagador {guase 90%) do respectivo valor

nominal, por concentrarem alguns dos maiores grupos empresariais nacionais.

No quadro seguinte apresentam-s¢ €ssas empresas, estruturadas por grupos:
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42 maiores empresas majoritariamente participadas por entes piblicos

Grupe/Empresas % participagao " V. Nominal (10 © contos)
EDP!™ 100,0 600,0
CPPE 100,0 246.8
REN 100,0 106,8
EN 100,0 68,0
CENEL 100,0 503
SLE 100,0 43,8
LTE 100,0 42,9 558,6
CGD 100,0 300,0
BNU 100,0 56,3
FIDELIDADE 100,0 20,0
INH 95,0 14,4 90,7
BRISA"Y 89,7 23,8
IPE 99.8 49.9
IPE-Aguas de Portugal 100,0 26,5
EPAL 100,0 18,6 45,1
PORTUCEL SGPS 100,0 50,0
PORTUCEL Industrial 35,8 48,5
PORTUCEL Viana 1000 27,0
PORTUCEL Florestal 100,0 245
GESCARTAD SGPS 100,0 20,0 120,0
CP 100,0 128,5
RTP 100,0 45,5
PETROGAL 55,0 56,9
METRO 100,0 42,8
PARTEST - 100,0 40,0
QUIMIPARQUE 100,0 1,8
SOPORCEL 50,5 16,2 28,0
GDP 100,0 25,0
TRANSGAS 99,2 12,4 12,4
SN, SGPS 100,0 23,5
EDM 100,0 224
SOMINCOR 51,0 7.5
Pirites Alentejanas 743 16,4 239
EMPORDEF 100,0 22,3
CARRIS 100,0 22,0
ANA 100,0 20,0
CTT 100,0 11,5
TAP 104,0 15,1
STCP 100,0 15,1
REFER 100,0 12,5
PEC 100,0 10,9
SETENAVE 100,0 10,7
Total 2433,1

" Congrega a participagdo global dos entes piblicos em cada entidade
2 Fgtes dados ndo consideram a privatizagdo de 26.59% da EDP, concretizada ne 2° semestre

de 1997

3 Estes dados ndio consideram a privatizaglo de 35% da BRISA, verificada no 2° semestre de

1997
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Saliente-se que o valor nominal das 22 participagdes directas identificadas no quadro anterior
representa cerca de 95% do totdl das 122 empresas detidas directamente pelos entes publicos, o

que revela a importancia relativa das referidas sociedades.

Universo Global

Conforme referimos no ponto anterior, o universo de empresas participadas pelos entes publicos
éde 1 132. Todavia, como a composigio accionista de muitas das sociedades se consubstancia na
participagao simultidnea de multiplas entidades, quando se analisa o ntimero de empresas detidas
por cada um dos diversos dominios estatais o nimero total de empresas é superior,

nomeadamente se considerarmos também o tipo de participagio (directa ou indirecta).

Se¢ nos restringirmos, no entanto, apenas aos dominios Estado e FSA, até ao segundo nivel,

conforme a analise que decorre no ponto 2.2., aqueta reparticio € a seguinte:

Empresas directa e indirectamente participadas por entes publicos

Dominio Directas Indirectas Toul
=50 <=50 Total =50 <=50 Total
Estado 46 32 78 241 412 653 731
FSA 18 140 158 9 1o i1y 277
Total 64 172 236 250 522 772 1 008

2.2. Analise do universo de empresas participadas pelo Estado e FSA'®

2.2.1. Empresas participadas pelo Estado

2.2.1.1. Empresas directamente participadas

Este grupo € constituido por 78 empresas detidas pela DGT', das quais 8 sdo também
participadas por FSA, embora em percentagens insignificantes, excepcao feita no caso da
ENATUR, em que 0 Fundo de Turismo participa em cerca de 38%, o que conjuntamente com o

62% da DGT, assegura a detengio da totalidade do respectivo capital.

¢ Restrito ao universo constituido pelas participagdes directas, bem comeo das indirgctas até ao segundo nivel.
" Qi mais genericamente pelo Estado, no caso das EP.
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De forma maiovitdria

46 sociedades sio detidas numa percentagem superior a 50% (31 das quais detidas a 100%), e
concentram cerca de 52% do valor nominal das participagdes inseridas no universo global de
entes piblicos, incluindo ARL. Sio também as maiores responsaveis pelo elevado nimero de

participagdes indirectas na posse do Estado.

Neste grupo incluem-se as 6 empresas publicas de dmbito nacional ainda existentes (Banco de
Portugal, INCM, CP, METRO, ANA ¢ a recentemente criada REFER), sendo as restantes
constituidas, na sua maioria, por sociedades de capitais maioritariamente publicos, anteriormente

com estatuto de empresa publica.

De salientar, ainda, que este nicleo aglutina o mais importante conjunto de participagbes
estratégicas do Estado, com destaque para as sociedades que actuam no dmbito da prossecugio
de servigos de interesse publico, nomeadamente ao nivel da comunicagio social, dos transportes

e comunicagdes e da defesa e soberania.

A dispersdo das empresas nacionais maioritariamente participadas pela DGT, em termos dos
grandes sectores de actividade (tendo por base a respectiva Classificagdo das Actividades

Econdmicas - CAE) € a seguinte:

Empresas nacionais maioritariamente participadas pela DGT, por sectores de actividade

Actividades N.” de empresas Valor aﬂose ]zz:llocsl)pmoes

Financelira 3 300,2
Agricola 2 1.4
Industrial 7 95,5
Produgdo, Transp. e Distribuigdio de Eiectricidade 1 5140
Censtrugao 1 25,0
Comércio, alojamento e restauragio 5 221
Transportes € comunicagdes 10 2841
Imobiliario, alugueres e servigos as empresas 10 175,1
Recreativas 4 52.6

Totzl 45 1470,0

No sector financeiro sobressai o Grupo Caixa Geral de Depositos.

No sector industrial destacam-se a PETROGAL, SETENAVE, ENVC e INCM. Faziam ainda
parte daquele universe a FEIS e a SN, SGPS, ambas em liquidagiio, bem como as Fabricas
Mendes Godinho.
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No sector energético (o mais significativo em termos de valor) existe apenas uma participagio na
EDP.

Nus actividades ligadas a construgiio actuam a BRISA, DRAGAPOR e JAE - Construgdes.

Ao nivel das actividades comerciais aciuam a PEC, EPAC, DOCAPESCA e CRCE e no sector

do alojamento e restauragio a ENATUR.

O sector dos transportes e comunicagdes (3* actividade mais significativa em termos do valor das
participagdes que congrega) € composte pela ANA, CP, METRQO, CARRIS, STCP,
TRANSTEJO, TAP, REFER, SILOPOR ¢ CTT.

Nas actividades imobiliarias, alugueres e servigos prestados as empresas actuam, para além da
URBINDUSTRIA, enquadrada na primeira daquelas actividades, as empresas que se dedicam a
gestio de participa¢des sociais: PARTEST, PORTUCEL, GDP ¢ EMPORDEF (estatutariamente
SGPS) bem como a EDM. A Parque EXPO 98, a EDIA, a SIMAB ¢ a SN - Servigos incluem-se

também neste grupo de actividades.
Ao nivel das actividades recreativas existem apenas as participagdes na RTP, RDP e Portugal

Frankfurt.

De realgar, por dltimo, a Gnica participagio estrangeira maioritaria da DGT, a Hidroeiéctrica de
Cahora Bassa, num total aproximado de 57 milh&es de contos, e que constitui o mais importante

investimento portugués no estrangeiro.

De forma minoritdria

O valor nominal das 29" participa¢Bes nacionais minoritarias da DGT ascende a cerca de 57.5
milhdes de contos, sendo de realgar neste universo as seguintes empresas:

'® Existern mais 3 participagdes em sociedades estrangeiras.
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Empresas nacionais mingritariamente participadas pela DGT

Empresas par\t{iili;;:;:sf" % participagdo
IPE 244 488
CIMPOR 6.8 20,0
Inst. Nacional Habitagao'® 6,1 40,0
LISNAVE 5.6 15.6
TERTIR 1.6 233
BNU 0,6 1.0
TRANSGAS 0.6 5.0
Qutras 1,8 -
Total 57,5

""'Em milhdes de contos

Como se constata, para além da participagio na CIMPOR, a cuja privatizagao o Estado pretende
dar continuidade durante o exercicio de 1998, a participacio mais significativa deste grupo incide
na IPE. De referir que, até 1996, a maioria do capital desta empresa pertencia 4 DGT, tendo entdo
ocorrido uma permuta de acgdes com a PARTEST que passou a participar em cerca de 32,8% do
capital daquela sociedade. De qualquer modo o IPE mantém-se maioritariamente detide pelo
Estado, também por via da CGD (17,5%).

Apesar de minoritariamente participadas pela DGT as seguintes empresas séo, tal como a IPE,

maioritariamente detidas pelo dominio Estado:

» BNU, maioritariamente detido pela CGD;

¢ ANAM, maioritariamente participada pela ANA;

e (.?Papel do Prado, maioritariamente detida pela PORTUCEL;

» ENU, maioritariamente detida pela EDM;

» NATGAS, maioritariamente detido pela GDP;

+ TRANSGAS, conjuntamente detida pelas GDP, EDP e CGD, embora nenhuma destas
empresas detenha, isoladamente, a maioria do capital.

Ao nivel das 3 participagOes estrangeiras apenas merece realce a participagio de 35,6% na C*
Mineira do Lobito, situada em Angola, que, no entanto, se encontra em vias de dissolugio.

Direitos Especiais de Accionista

O Estado detém um conjunto de participagdes que, nos termos da Lei n.® 11/90, de 5 de Abnl
(Lei Quadro das Privatizagdes), ou dos diplomas que aprovaram os respectivos processos de

'® A participago neste instituto piiblice encontra-se representada por titulos de participagao.

# Para além das que sdo referenciadas no quadro e no texto existem ainda mais 3 participagdes da DGT em
empresas em processo de privatizagio: Tabaqueira, 3,3 milhdes de contos, QUIMIGAL, 3,4 milhdes de contos e PT,
47,5 milhdes de contos.
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privatizagdo, lhe conferem direitos especiais relativamente aos restantes accionistas das
respectivas sociedades; estdo neste caso a CIMPOR, a IPE, a PETROGAL, a TABAQUEIRA e a
TRANSGAS. Sao as chamadas “golden share” e fundamentam-se, nos termos da citada Lei, na
defesa do interesse nacicnal nos casos em que a participagio do Estado é, ou se prevé que venha

a ser, minoritaria.

Os direitos especiais conferidos por tais participagdes incluem, quase sempre, o de nomeagio de
um administrador, independentemente do nimero de ac¢des detidas pelo Estado, podendo, ainda,

incluir algum ou varios dos seguintes:

e o direito de veto de deliberagdes sobre alteragdo do contrato de sociedade, fusdo, cisio,
transformacdo, dissolugio, limitacdo do direito de preferéncia dos accionistas e outras para as
quais os contratos de sociedade exijam maiorias qualificadas;

+ o direito de veto 4 alienagdo e oneracio de acgdes;

» a imposicio de nulidade de acordos entre os restantes accionistas, que visem o exercicio, de
determinada maneira, do direito de voto inerente ds ac¢des da sociedade;

» o direito de preferéncia em futura alienagdo de titulos;

s o bloqueio, por determinado periodo, da disponibilidade dos titulos adquiridos em concursos

publicos.

Ainda de acordo com a Lei Quadro das Privatizagdes, e sempre com base na defesa do interesse
nacional, alguns processos de privatizagio, em resullado dos quais o Estado fica com
participagdo minoritaria ou nula, impdem limitagdes as aquisi¢des de partes de capital bem como

ao exercicio de direitos dc accionista por parte dos restantes titulares de accdes da sociedade,

2.2.1.2, Empresas indirectamente participadas

Totalizam 653, das quais apenas 241 sio maioritariamente participadas®'.

No quadro seguinte evidenciam-se as principais sociedades-mide (empresas directa e
maioritariamente participadas pela DGT, bem como a IPE, que, embora minoritariamente
participada por aquela entidade ¢ maioritariamente detida por entes piblicos) que dio origem a
este numeroso universo de empresas, procedendo-se, de seguida, & caracterizagao dos niicleos

mais significativos.

3 Conforme foi referido anteriormente, neste ponto apenas s3o analisadas as participagdes inairectas até ac segundo
nivel,
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Principais niiclecs aglutinadores de participagdes

N.? participagdes V?].or norminal das . N.” empresas participadas
Empresa mae participagdes nacionais
Total Estrangeiras (10° contos}"! >50% <=50% Total

cGD 153 53 1733 31 244 275
IPE 160 14 8i.0 59 83 142
EDP 90 ] 5017 23 i3 36
PETROGAL a0 14 14.4 27 25 52
PORTUCEL 37 6 1452 14 15 29
CFP 34 2 2.5 7 20 27
GDP 24 1 199 9 12 21
TaP 17 5 34 8 9 17
F. Mendes Godinho " 9 1 58 3 6 9
PEC 14 - 13,9 7 7 14
RTP 13 - 0,4 6 5 11
CTT 9 1 0,2 1 8 9
EDM 18 - 25,0 8 7 15
CL 11 1 0,2 0 1 11
EMPORDEF 8 - .2 3 4 7
Parque EXPC 58 13 - 4.0 5 8 13
METRO 14 1 IS} 2 12 14
PARTEST 7 - 1198 3 5 8
SN - Servigos 7 - 3,6 | G 7
ANA 6 - 29 2 4 6
Banco Portugal 6 2 2.6 2 3 $
ENATUR 5 - 0.4 2 3 3

TOTAL 915 107 I216,1 223 B ®

{11 56 das sociedades nacionais, dado que o capilal social ¢ o valor da participagdo das empresas estrangeiras e de Macau encontra-se
expresse em divisas. N&o inclui o valor da empresa-mie. As referéncias adiante feitas a0 vator das parhcipagdes referem-se ao
respectivo valor notminal

(2} Inclun as participagdes constantes da carteira de negoriagde

(3 Em dissolugdo, pelo que ndo sera objeclo de caractenizaglo

(4] As crpresas podem ser partivipadas por mais de um dos grupos evidenciados no quadre pelo que estes tolas estariam empolados,
relanvamente ao numero referido no primeiro paragrafo, nio se tende apurado, por essa razdo. os totais das duas altimas colunas

Universo CGD (173,3 milhdes de contos de participagies)

E o maior grupo financeire portugués, ¢ a respectiva empresa-mae situava-se, em Julho de 1994,
na 147* posicio do rarking das maiores institui¢des bancarias mundiats e no 78° lugar entre os

maiores bancos europeus.

Congrega o maior nimero de empresas participadas, emborasseja o segundo no que se refere ao
valor nominal das participagdes (ultrapassado apenas pelo grupo EDP).

Conjuntamente com a propria CGD (detentora de 99 participagdes directas) os grandes
aglutinadores de participagdes sdo o BNU (com 118 participagdes) ¢ a Fidelidade (que detém 107

participagdes).

No que diz respeito & percentagem de participagiio, as 275 empresas que se inserem neste

universo apresentam a seguinte repartigiio:
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Empresas participadas pelo universo CGD

% participagio N.* empresas Valor participagao (10° contos} "’
=50 3 10,7
Entre 201 e 50 16 s's
Entre 5 ¢ 20 60 4.0
<= 168 286

Total 275 1733

(%) S0 ¢m empresas nacionais; existem 30 sociedades estrangeiras

Como se¢ constata, cerca de 61% das sociedades sio participadas numa percentagem inferior ou

igual a 5%, e, na sua maioria, 0 respectivo valor nominal das participagdes nio assume um

montante muito significativo. Assim, apesar da respectiva dimensio, o controlo efectivo do

grupo incide sobre um namero relativamente reduzido de empresas, de valor nominal mais

expressivo, essas sim inseridas no ambito da respectiva orientagdo estratégica.

Face 4 sua dimensdo, o grupo estende-se por uma multiplicidade de sectores, embora as

mntervengdes significativas se concentrem ao nivel das actividades bancaria, seguradora, leasing,

factoring, gestdo de activos, capital de risco e apoio ao investimento, servigos financeiros,

imobiliario, sistemas de informag&o, energia e industria.

As principais empresas nacionais, directa e indirectamente participadas, de forma matoritaria,

pela sociedade-mie sdo as seguintes:

Principais empresas nacionais, matoritariamente participadas pelo universo CGD

(s.m.: milhdes de contos)

AC[]V‘!dade Empresa Participante % participagdo \.]a.lor "

econdmica participagdo
SULEI BNU/BNU Capital 1000 08
Industrial EMPORSIL SOPORCEL 160,64 0.5
EMPRESIL SOPORCEL 100,¢ 30
Subtotal 4,3
BNU CGD 99.0 55,7
FIDELIDADE CGD 100,0 20,0
Inst. Nac. Hahitagao CGD 550 83
PROMINDUSTRIA cGgD 87.6 2.6
IMOLEASING CGD/FIDELIDADE/Cx. Participagdes 08.4 24
Financeira BNU Capital BNU 66.7 2,2
LOCAPOR CGD/FIDELIDADE/Cx. Participagdes 62,7 1.3
CAIXAGEST CGD/Cx. Participagdes 883 1,3
LUSOFACTOR CGD/BNU/Cx. Participagdes 1000 0.8
S. Gest. Fundo Pensées CGDICx. Parlicipagdes 100,0 0.6
Subtotal 95,2
Cx. Participagdes CGD 100,0 5.5
Imobiliaria, | Caixa Imobilidrio SGII Cx. Participacdes/CGD/FIDELIDADE 100,0 5,0
Alugnerese | IMOCAIXA CGD 100,0 515
Servigos a Cx. Sistemas de Informagdo | CGD 100,0 0.2
Empresas CULTURGEST CGD/ Cx. Participagdes 90,0 575
Subtotal 10,7
TOTAL 110,7
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Como decorre da actividade desenvolvida pela empresa lider do grupo, & no sector financciro que
se aglutina o maior numero de participagdes maioritarias, com especial destaque para as
actividades bancaria, através do BNU, scguradora, via FIDELIDADE, de /easing, via
IMOLEASING e LOCAPOR, de facroring, atraves da LUSOFACTOR, de capital de risco, via
PROMINDUSTRIA e BNU Capital e de gestio de fundos mobiliarios e imobilidrios, via
CAIXAGEST e FUNDIMO. A Sociedade Gestora de Fundos de Pensdes da CGD, inicialmente
confinada a gestdo dos fundos de pensdes dos empregados da CGD e do BNU, alargou, em 1996,
a sua actividade a gestio de 10% do Fundo de pensdes da PETROGAL.

Na actividade de promogio imobilidria destaca-se a Caixa Imobiliario SGII, participada
maioritariamente pela Caixa Participacdes, SGPS, SA; esta iiltima empresa ¢ uma mera holding
instrumental que aglutina um conjunto de participagdes minoritdrias na actividade de
intermediagiio financeira, imobiliaria e de gestdo de fundos de pensdes, ndo contribuindo, s6 por

si, com gualquer valor acrescentado para o conjunto do Grupo.

As participagdes maioritarias em sociedades estrangeiras com algum significado concentram-se,

fundamentalmente (4, num total de 8) na actividade bancaria:

Principais empresas estrangeiras maioritariamente participadas pelo universo CGD

Sociedade Participante % participagdo Valor participacao (divisas)
Banco de Extremadura CcGD 130,0 1,5 mil nulhdes pesetas
Banco Luso Espafiol CGD 100,0 8.4 mil milhdes de pesetas
Banco Simeon cGD 99,2 5.4 mil milhdes de pesetas
Banco Financial Portugués cGb 100,0 22 milhoes de reais
Banque Franco Portugaise, SA CGD/BNU 100,0 171,5 frances francescs

No que se refere as posi¢des minoritarias, e como ja foi referido, este universo caracteriza-se pela
existéncia de uma multiplicidade de participagbes, uma sem valor significativo, na EDP, e as
restantes, de pequeno valor, que conferem uma reduzida percentagem do capital das empresas

detidas.

As participagdes minoritarias de maior valor, em sociedades nacionais, concentram-se nos

seguintes sectores:
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Principais empresas nacionais minoritariamente participadas pelo grape CGD"

{u.m.: mithées de contos)

Actividade Empresa Participante % participagio Valor participagao
LISNAVE BNU/CGD 2,7 0.8
IBEROL BNU 1.4 2.1
Endustrial .
MATRENA PROMINDUSTRIA 328 0.5
Subtotal 35
TRANSGAS CGD 25,0 3,
Elgctricidade, .
i A. Silva & Silva CGD/BNU/FIDELIDADE 18,9 1.2
a8,
¥ HOTELAPA cGD 176 12
construgdo e
. EDP CGD 48 286
alojamento
Subtotal 34,1
BANIF CGh 53 1.2
BPIL CGD/BNU/FIDELIDADE 53 30
) ) NORPEDIP CGD/BNU 10,9 0,6
Financeira
SULPEDIP CGD/BNU 16,9 0.6
S1BS CGD/BNU 14,3 0,7
Subtotal 6,1
EDM CGD 4.5 1.0
1PE CGD/FIDELIDADE 17,6 8.8
Servigos .
Pao de Aglcar FIDELIDADE 24 04
prestados
TAGUSPARQUE CGD 10.0 0,4
a empresas - -
SONAE-Imabiharia [91¢])] 12,0 0,7
Subtotal 11,3
TOTAL 55,0

" Inclumdo os titulos da cartetra de risco

Merece realce a participagdo na EDP que, embora assegure apenas uma deten¢io de 4,8% no

capital daquela empresa ¢, em termos de valor, a participag@o minoritaria mais significativa do

grupo CGD.

O grupo detém ainda diversas posigBes minoritarias em sociedades estrangeiras, sende de

destacar as participagdes no Banco Itau (4,6%) via CGD, e na Mercantile Lisbon Bank Holdings

{(22,7%) via BNU ¢ ainda, pela sua importancia institucional, a participagio no Fundo Europeu
de Investimento {0,25%).

De referir, também, as posi¢bes minoritarias nas empresas sediadas em Macau, designadamente
SOFIDEMA (33%), SOGESTE (40%) e SEAP (19,8%).
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Universe IPE (81,0 milhées de contos de participagies)

Embora ndo faga neste momento parte do conjunto de participagdes maioritarias directas da
DGT, a IPE ¢ a sociedade - mie de um dos mais importantes grupos empresariais publicos,
sendo a maioria da respectiva participagio assegurada, de forma directa e indirecta, atraves da
DGT (48,8%), CGD (17,5%) e PARTEST (32,8%).

As respectivas participagdes aglutinam-se em torno de varias subholdings, algumas das quais
especializadas na gestdo de empresas ou projectos especificos inseridos em determinados
sectores de actividade, tais como a SPE-Sociedade Poriuguesa de Empreendimentos, TPE

Capital, EGF-Empresa Geral de Fomento ¢ IPE Aguas.

A SPE enconira-se vocacionada para a actividade mineira no campo diamantifero em Angola
(projecto Lucapa), detendo um conjunto de 20 participagdes de valor pouco significativo em
empresas ligadas ao sector, destacando-se apenas uma participagio de 81,8% na C.* Mineira do
Norte de Portugal (0,5 milhdes de contos), bem como uma participagio de 49% na Sociedade

Mineira de Lucapa (17,2 milhdes de ddlares).

A IPE Capital tem concentrado as intervengdes do grupo na drea do capital de risco.
nomeadamente ao nivel de projectos de internacionalizagiio, de inovagdo, € na verlente
ambiental, esta iltima no ambito do apoio financeiro.e em colaboragio com outras subkoldings
do grupo, intervindo em 17 empresas, de forma minoritaria, com destaque, em termos de valor,
para a COFAPEUROPA - Industria de Componentes de Automoéveis, cuja participagdo de 20%

ascende a 0,9 milhdes de contos.

A EGF tem prosseguido a sua acgio ao nivel da promogio de sistemas municipais de gestdo
integrada de residuos sdlidos urbanos (por exemplo projectos Valorsul e Algar), detendo

posigdes em 21 sociedades.

Por dltimo, a IPE Aguas concentra as posigdes do grupo ao nivel da captaggo, tratamento €
distribnicio de Agua, intervindo em 6 empresas do sector, de onde se destaca a EPAL, todas
maioritariamente participadas por valores que oscilam entre os 0,6 milhdes € os 9,5 milhdes de

contos.
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Para além das subholdings ¢ de referir que a sociedade-mie participa ainda, directamente, em
cerca de 60 sociedades, embora algumas também participadas por aquelas empresas. As restantes
concentram intervengdes:

* No sector industrial, nomeadamente ao nivel das indastrias extractivas, destacando-se uma
participagio  maioritiria na RENOESTE, na metalomecanica (Fundigo  Oeiras,
maioritariamente participada) equipamento eléctrico {embora através de participagdes
minoritarias na EUROCIRCUIT, EFACEC e TRONITEC - esta dltima falida) e fabricagio de
material de transporte (com uma participagio maioritaria na UTIC, empresa que, no entanto,
estd em processo de liquidagdo).

» Nos sectores financeiro, imobilidrio e servigos, embora com posicdes de valor relativamente
pouco significativo, destacando-se apenas a SENETE (1 milhao de contos de participagio e
10% do capital, alienada j& em 1997) bem como a NORPEDIP e SULPEDIP, embora
minoritariamente participadas (de referir, no entanto, que estas empresas sio maioritariamente
participadas através de um conjunto de participagdes, num total de 51,1%, detidas pelo
[APMEI, IGFSS e ICEP).

No que se refere & percentagem de participagio, as empresas deste universo repartem-se do
seguinte modo:

Empresas participadas pele Grupo IPE

% participagio N ® empresas Valor participagiio (10° contos)™
> 50 59 70,6
Entre 20 ¢ 50 32
Entre 5 e 20 21 10,4
<=5 30
Total 142 81,0

' 80 em empresas nacionais; existem | 3 sociedades estrangeiras

Como se constata, apesar de deter um universo empresarial numericamente inferior ao da CGD, a

IPE controla, ou exerce influéncia significativa, sobre um maior nimero de sociedades.

Em termos de valor, as principais posi¢Ses maioritarias do grupe, em sociedades nacionais, sio

as seguintes:
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Principais empresas nacionais maioritariamente participadas pelo universo IPE

{u.m.: milhdes de contos)

Actividade Empresa Participante % Valor

econdmica participagio participagdo
SPE [PE 81,13 4.1
UTIC IPE 98,8 5
Industrial Fundigao Qeiras IPE 96,9 0,5
C.* Min. Norte Portugal SPE 81.8 18]
RENOESTE [PE 687 0.3
Subtotal LA |
EPAL IPE Aguas/IPE 100,0 18.6
Aguas Douro ¢ Paiva IPE Aguas 51 18

. GENERG [PE/IPE Capital 57.5 1.1
F_le_cl. Gas Aguas Barlav. Algarvio IPE Aguas/IPE Capital 68,8 08
Agua Aguas Sotav. Algarvic [PE Aguas/IPE Capital 75,0 09
Aguas Cavado [PE Aguas 51 0.6
Subtotal 13,8
IPE Aguas de Portugal IPE 100,0 26,5
Financeira IPE Capital [PE/SG 86,0 43
Subtotal 30,8
Imobiliria DIALAP- Emp Imobiliar. DIALAP/IPE 100,0 2,7
Servigos EGF IPE/EGF 100,0 1.0
Empresas Subtotal 3,7
Saneamento | SANEST IPE Aguas 51,0 0,8
higiene Subtotal 0.8
TOTAL 68,2

Com algumas excepgdes, as participagdes em empresas minoritariamente detidas ndo assumem

grande expressio, sendo de destacar, no que se refere as relativas a sociedades nacionais, as

seguintes™

Principais empresas nacionais minoritariamente participadas pelo universo IPE

{um_ milhdes de contos}

Acln{ldgde Empresa Participante participacio \j"a.lm _

econdmica participagdo
COFAPEUROPA [PE Capital 20,0 09
Industrial EUROQCIRCUIT [PE 42,5 09
EFACEC iPE 9.3 0.9
Subtotal 2,7
NORPEDIP 1PE 14,0 0.8
. . SULPEDIP 1PE 14,0 0.8
Financeira BFE IPE 35 28
Subtetal 4,4
TOTAL 7,1

No que se refere as participagdes em sociedades estrangeiras (em nimero de 13 e quase todas

minoritarias) apenas se destaca a participa¢o na Sociedade Mineira de Lucapa.

2 Nzo se seleccionaram participagBes minoritdrias em empresas jo maioritariamente detidas por sociedades do

grupo.



50 LIVRO BRANCO DO SECTGR EMPRESARIAL DO ESTADO

Universo EDP (591,7 milhées de contos de participagies)

O actual grupo EDP resultou de um processo de cisio da entdio EDP, orientado em termos de
uma nova filosofia de organizagfio do sector. Com efeilo, a restruturagfio concretizada teve como
objective Gltimo permitir uma maior abertura &s leis do mercado, através da criagio de condicdes
que permitissem a manutencdo de um sistema eléctrico com uma vocagio de servigo ptblico, a
par de um subsistema explorado de forma independente por entidades privadas.

Existem, alias, ja alguns exempios desta dualidade, nomeadamente a Tejo Energia, que explora a
Central do Pego € a TURBOGAS, que se encontra a desenvolver o projecto da futura central de
ciclo combinado a gés natural, maioritariamente participadas por entidades privadas.

A EDP desdobrou-se, fundamentalmente:

e Em quatro empresas de produ¢lio de energia eléctrica, CPPE, HDN, HIDRQOCENEL e
HIDROTEIQ;

¢ Em quatro empresas de distribuigiio, abrangendo areas geograficas distintas: EN (Norte),
CENEL (centro), LTE (Lisboa e Vale do Tejo} e SLE {Sul);

+ Numa empresa gestora da rede eléctrica, a REN.

[nseridas na estratégia do grupo, mas como suporte da actividade desenvolvida, encontram-se,
também, algumas sociedades que actuam na area da prestagdo de servigos de engenharia
{HIDRORUMO e PROET), sistemas de informagéo (EDINFOR), formagio de pessoal (MRH),
aclividades laboratoriais (LABELEC), gestio de patriménios (EDALPRO), novas energias
(ENERNOVA) e assisténcia médica (SAVIDA).

No seu conjunto o valor nominal das participagdes detidas por este grupo € o mais elevado do
universo considerado, embora o numero de empresas participadas (56) ndo seja muito

significativo quando comparado com outros dos nicleos que foram individualizados.

O valor do conjunto de participagdes no sector da energia eléctrica, num total de 12, das quais 1§
maioritarias, ascende a 98,4% do total. Ainda inserida no sector da energia, mas na actividade do
gds, destaca-se uma participagiio minoritania (29,6%) de 3,7 milhdes de contos na TRANSGAS,

que resulia duma intengio explicita do grupo em se envolver no projecto do gas natural.

No que diz respeito & percentagem de participa¢do, as empresas deste universo repartem-se do

seguinte modo:
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Empresas participadas pelo universo EDP

% participagia N.° empresas Valor participagio (10* contos) !
>50 23 5849
Ente 20 ¢ 50 8
Entre 5 ¢ 20 8 6,8
<=5 17
Total 56 591,7

1 $6 em empresas nacionais; existem 7 sociedades estrangeiras

Em termos de valor, as participagdes maioritarias, em empresas nacionais, mais significativas sao

as seguintes:

incipais empresas nacionais maijoritariamente participadas pele universo EDP

{u-m.; milhdes dc contos)

Activ’ida_de Empresa Participante % participagio Yalor .
econdmica participagao
CPPE EDP 100,0 246,8
EN EDP 100,¢ 680
HDN EN 100,G 49
REN EDP 100,0 16,8
Electricidade | SLE EDP 100,2 418
Gise ENERNOVA EDP/CPPE 100,04 0,2
Agua HIDROCENEL CENEL 160,0 9.1
HIDRGTEIO LTE 1000 8.8
CENEL EDP 100.0 503
LTE EDP 190.0 429
Subtatal 581,6
Alojamente e | DESREAL EDP 10,0 1,0
restauragio Subtotal 1,0
Imobiliéria e LABELEC EDP/REN/SLE/LTE/EN/CENEL 100,0 04
Servicos 4 PROET EDP/CPPE/SLE/LTE/EN/CENEL 100,0 0.5
HIDRORUMO EDP/CPPE/SLE/LTE/EN/CENEL 1000 0,6
Empresas
Subtotal 1,5
Total 584,1

Ao nivel das participages minoritarias ndo se registam, para além da ja referida na TRANSGAS,

participagdes de valor muito significativo, realgando-se apenas os casos da VALORSUL (0.5
milhdes de contos, participada a 11%), PORTSINES (0,8 milhdes de contos, participada a 40%)

e TAGUSPARQUE (0,2 milhdes de contos, participada a 5%).

O grupo participa ainda em 7 sociedades estrangeiras, nomeadamente a ELCOGAS (4%) em
Espanha e a CERJ (21,1%) no Brasil.
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Universe PETROGAL (14,4 milhdes de contos de participagées)

Actuando fundamentalmente na drea da refinagio de petréleo bruto e na distribuigio de produtos
petroliferos, este grupo estd também envolvido no projecto de gds natural, na vertente da

distribuicio.

A grande maioria das participacdes detidas vém por via da empresa-mie (43), a que acrescem
mais 8 via SACOR Maritima (empresa de transporte de produtos petroliferos) na sua maioria
participagbes maioritarias no sector dos transportes, embora sem grande peso em termos do
respective valor, 6 através da EIVAL e da SOTURIS (a primeira actuando na drea da
armazenagem, distribuigio e retalho de GPL e a segunda na actividade e gestio imobiliiria),
também sem grande significado quer em termos de valor ou percentagem de participaciio e 2 da
PETROGAS (distribni¢io de gas natural e produtos substitutos) num total de 1,2 milhdes de
contos (LUSITANIAGAS e TRANSGAS, ambas minoritarias).

As empresas participadas apresentam a seguinte reparti¢io, em termos da detengiio do respectivo

capital:

Empresas participadas pelo universo PETROGAL

% participagio N.? empresas Valor participagio (10° contos)”
> 50 27 11,9
Entre 20 ¢ 50 7 sis
Entre 5 ¢ 20 7 2.5
<=5 11 s/s
Total 52 14,4

"1 86 em empresas nacienais; existern 14 sociedades esirangeiras

As principais empresas nacionais directa e maioritariamente participadas pela empresa-mae sio

as seguintes:

Principais empresas nacionais maioritariamente participadas pela PETROGAL {u.m. milhdes de contos)
Actividade - Yo Valor
. Empresa Panicipanie " .
econdmica participa¢fio participagio
Industrial CARBOGAL PETROGAL 974 4,5
Dist. Gas PETRDGAS PETROGAL 100,0 0,7
SOPOR PETROGAL 64,0 0,4
Comércio FETROGAL Exploragdo PETROGAL/SOTURIS 100,0 03
Subtotal 0,7
SACOR maritima PETROGAL/EIVAL 80,0 2,4
Transportes | -, - PETROGAL 65.0 13
Armazenagem Subtotal 5,7
Total 11,6
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As participagiies minoritarias mais relevantes concentram-se também no sector do gas (para além
da LUSITANIAGAS - também participada directamente pela PETROGAL - existem ainda
participagdes na TRANSGAS, PORTGAS, SETGAS e ENGIGAS). De salientar também uma
participagdo da ordem dos 0,4 milhdes de contos na HOTELGAL.

No exterior destaca-se a participagio na PETROGAL Espanhola, integralmente detida pela

empresa mae do grupo, e com um capital social de 10 mil milhdes de pesetas.

Universo PORTUCEL (145,2 milhées de contes de participagdes)

Tal como a EDP, a PORTUCEL foi objecto, em 1994, de um processo de restruturagdo que
propiciou a constituigio de um grupo especializado em termos das areas de negécio ¢ que, neste

momento, se encontra estruturado da seguinte forma:

¢ Floresta- PORTUCEL Florestal

o Pastas brancas - PORTUCEL Industrial

s Pastas cruas - PORTUCEL Tejo

» Papéis reciclados - PORTUCEL Recicla

o Kraftliner e embalagem-Gescartio (Holding), PORTUCEL Viana e PORTUCEL Embalagem
¢ Papéis e cartolinas - C.* Papel do Prado e FAPAJAL

As empresas do universo considerado apresentam a seguinte reparticio, em termos da respectiva

percentagem de participagio:

Empresas participadas pele universo PORTUCEL

% participag3o N.° empresas Valor participagio (10° contos)”

> 50 14 140,1

Entre 20 e 50 6 s/s

Entre 3 ¢ 20 2 49

<=5 7 /s
Total 29 145,2

TS6 em empresas nacionais, exisiem 3 sociedades estrangeiras

No quadro seguinte evidenciam-se as empresas maioritariamente participadas, mais significativas

em termos do valor da respectiva participago:
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Principais empresas maioritariamente participadas pelo universa PORTUCEL

{u.m.: milhdes de contos)

Actividade

% participagiio

Valor

A Empresa Participante .

ccanomica pa[‘llClpﬁQﬂO
C.* Papel de Prado PORTUCEL 953 0,5
PORTUCEL Florestal PORTUCEL/PORTUCEL Industrial 100,0 24,5
PORTUCEL Embalagem | GESCARTAO 100,0 80
Industrial PORTUCEL Tejo PORTUCEL 100,0 7.5
PORTUCEL Recicla PORTUCEL 104,0 3,9
PORTUCEL Viana GESCARTAQ 10,0 27,0
Subtotal 71,4
Servicos GESCARTAOQ . PORTUCEL 160,0 20,0
PORTUCEL Industrial FORTUCEL 55,7 48,5
prestados | 1o 0CEL PORTUCEL 100,0 o4
empresas Subtotal 68,9
Total 140,3

Ao nivel das empresas minoritirias sdo de destacar ainda a C.* de Papéis INAPA (3,9 milhes de
contos) e a INAPA, Invest. e Part. Gestdo (0,6 milhdes de contos), ambas participadas pela
PORTUCEL, com percentagens de, respectivamente, 27,5% ¢ 10%.

Das participagdes em sociedades estrangeiras destaca-se a PORTUCEL International Trading,
integralmente detida pela empresa-mie e pela PORTUCEL Industrial (38 800 milhares de
francos do Luxemburgo) e a PORTUCEL Espanha (detida a 40% pela PORTUCEL} num total
de 20 mil milhdes de pesetas.

Universo CP (2,5 milhdes de contos de participacies)

A maioria das participagdes deste grupo sdo directamente detidas pela empresa-mie (25),
existindo mais 4 da FERBRITAS e INVESFER, 4 da SOFLUSA, TEX e FERGRAFICA ¢ 1 da
EMEF. Todas as participacbes indirectas s3o minoritirias, embora algumas o sejam em
sociedades em que a CP ja detém uma posi¢iio maioritaria.

De uma maneira geral, as sociedades controladas inserem-se numa ldgica de complementaridade
com a actividade da empresa-mée, nomeadamente ao nivel da extracgio de brita (FERBRITAS),
fabricagdio e reparagio de material circulante (EMEF), transportes fluviais (SOFLUSA) ¢
impressio (FERGRAFICA). Existem ainda trés participagdes maioritarias em empresas de
servigos (TEX), formagfio profissional (FERNAVE, embora esta seja detida a 50%) e promogao
imobiliaria (INVESFER).

Em termos da respectiva percentagem de participagio, as sociedades na esfera do grupo

apresentam a seguinte reparti¢do:
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No gue se refere ao seu valor, as participagdes ndo assumem grande relevo, destacando-se ne

Empresas participadas pelo universo CP

% participagio N.® empresas Valor participagdo (10° contos) '™’
=50 7 20
Entre 20 & 50 8 sis
Entre 5 e 20 7 0.5
<=3 s 58
Total 27 2,5

" 86 em empresas nactonais. Exstem 2 sociedades estrangeiras

caso das sociedadcs maioritariamente participadas:

Principais empresas maioritariamente participadas pelo universo CP

{u.mn. milhdes de contosy

Actividade s Valor

econdmica Empresa Participante % participagdo participago

FERBRITAS CP/INVESFER 100,63 0.1

Industrial EMEF CP 100,0 1.2

Subtotal Ll

Transportes SOFLUSA CPTEX 100,0 0.5

Subtotal 0,5

Servigos a TEX CP/FERGRAFICA 100.0 0.1

empresas Subtotal 0,1

Total L9

As participagdes minoritarias, de uma forma geral, conferem percentagens do capital das
respectivas empresas acima dos 3%, embora o respectivo valor seja relativamente reduzido.

Inserem-se, fundamentalmente, na actividade dos transportes e servigos a empresas.

O grupo participa ainda, de forma minoritaria (percentagem inferior a 2%, em duas sociedades
estrangeiras, a EUROFIMA e a ICF-Intercontainer.

Universo GDP (19,9 milhdes de contos de participagbes)

A GDP foi também objecto, em 1995, de uma restruturagio que visou, essencialmente, adaptar a
empresa para o desenvolvimento, em paralelo com as suas actividades tradicionais, de uma nova
realidade decorrente da implantacio do projecto relativo ao gas natural, que ird canalizar um

elevado volume de investimentos nos proximos anos.

Neste contexte, foram constituidas 5 sociedades subsidiarias, que resultaram da autonomizagio
das vérias dreas de neg6cio da empresa-mae, cujo estatuto juridico, entretanto, passou a ser o de
uma SGPS;
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s GDL. concessionaria da distribuigdo do gas natural na regio de Lishoa;
¢« DRIFTAL, produtora de anidrido ftalico e ftalatos;

¢« CARBOLIS, detentora da maior rede de distribuicio de digxido de carbono do pais;

s VISATE}O, detentora do restante patrimonio imobilidrio do grupo;

s (Cabo Ruivo, gestora de instalacdes e equipamentos.

Paralelamente, foi promovida a constituicio da TRANSGAS, concessiondria da rede de

transporte e distribuigao de gas natural em alta pressao, com um nicleo accionista repartido pela

GDP ¢ por diversas entidades, alias ja anteriormente referidas, nomeadamente CGD, EDP e

DGT. De referir, ainda, as diferentes empresas de distribuigio regional, PORTGAS,

LUSITANIAGAS ¢ SETGAS, com participagdes conjuntas (maioritérias apenas no caso da
LUSITANIAGAS) dos grupos GDP e PETROGAL.

As empresas do universo considerado apresentam a seguinte reparti¢io em termos da respectiva

percentagem de participagio:

Empresas participadas pelo universo GDP

% participagio N.” empresas Yalor participagdo {14° contos) "™
=350 9 13,7
Entre 20 ¢ 50 5 sis
Entre 3¢ 20 4 6,2
“=3 3 /s
Fotai 21 199

" §6 em empresas nacionais; existe | sociedade estrangeira.

Em termos de valor as participagdes maioritarias mais significativas so as seguintes:

Principais empresas maioritariamente participadas pelo universo GDP

{u.m.: milhdes de contos)

Actividade . o . Valor

ecandmica Empresa Participante % participaglo participacdo
Industrial DRIFTAL GDP 1000 0,3
Subtotal 0,3
NATGAS GDP 58,7 1.8
Gis GDL GDP 1000 9.0
Subtotal 10,8
Actividades VISATEIO GDp 100,0 0.1
Emobilidrias Cabo Ruive GDP 100,0 2,5
Subtotai 2,6
Total 13,7
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Ao nivel das participagbes minoritirias, as mais relevantes, em termos de valor, concentram-se
nas ja citadas LUSITANIAGAS (1,0 milhaes), PORTGAS (0,4 milhdes), SETGAS (0,4 milhdes)
¢ TRANSGAS (1,3 milhdes), todas superiores a 25%.

Na esfera do grupo existe apenas uma sociedade estrangeira - a OMEGAS - participada a 5%.

Universo TAP (3,4 milhbes de contes de participagdes)

O grupo liderado pela transportadora aérea nacional tem todo origem nas participagdes directas
da sociedade-mie, concentradas fundamentalmente no sector dos transportes, catering e hotelaria

€ Servigos s empresas.

No total, orbitam na esfera do grupo 17 sociedades com a seguinte estrutura, no que se refere a

respectiva percentagem de participagio:

Empresas participadas pele universo TAP

% participagio N.° empresas Valor participagio (10° contos)'”
> 50 8 2.9
Entre 20 ¢ 50 2 5/
Entrc 5 ¢ 20 2 0.5
<5 5 s/s
Total 17 3.4

(*) S& em empresas nacionzis. existem 5 sociedades estrangeiras

De referir que a participagao nacional mais significativa € na AIR ATLANTIS (99,8%, num total
de 1,5 milhdes de contos), empresa que, no entanto, se encontra em liguidagio.

O grupo intervém ainda em 5 sociedades estrangeiras inseridas, fundamentalmente, em

actividades ligadas ao turismo, 2 das quais participadas de forma maioritaria.

Universo PEC (13,9 milhdes de contos de participagées)

As participagdes deste grupo estruturam-se em dois grandes nicleos. Um deles, encabegado pela
PEC - Produtos Pecuarios de Portugal SGPS, S.A., abrange um conjunto de 5 empresas que, com
excepeio da SGPS, desenvolvem a sua actividade nas dreas do abate der gado, industrializagio e
comércio por grosse de produtos camicos, todas maioritariamente detidas, totalizando 13,4

milhdes de contos. O outro é composto por 9 empresas, inseridas nas mesmas 4reas de negécios

kg m RNE de ae
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que as anteriores, envolvendo uma participacio global de 0,5 milhdes de contos. Sé duas destas
empresas sio maioritariamente participadas; as restantes participagdes variam entre 1 e 30%,
O grupo nio detém participagdes em sociedades estrangeiras.

Universo RTP (0,4 mithdes de contos de participacdes)

Orbitam na sua esfera apenas 11 empresas, assumindo as respectivas participagdes valor pouco

significativo,

Sio maioritariamente detidas as seguintes sociedades: TV GUIA, EUROVIDEO, RTC, EDIPIM,
MULTIDIFUSAQ e LPE, num total de 352 milhares de contos de participagdes. Todas as
empresas se encontram correlacionadas com o core business desenvolvido pela empresa-mae,
scja ao nivel da edigio de revistas, publicidade ou actividades recreativas, sendo de salientar que
¢ através da RTC que sio asseguradas 4 posigdes maioritarias, bem como a participacio em mais

3 ¢mpresas.

Nio cxistem participagdies em sociedades estrangeiras.

Universo CTT (0,2 milhdes de contos de participagies)

Das 9 empresas participadas apenas uma ¢ maieritariamente detida (Postexpresso Correio
Cidade, num valor de 50 milhares de contos). Das restantes destaca-se uma participagdo na
PREVISAQ, Gestora de Fundos de Pensbes, no valor de 55 milhares de contos, detida a 28%.

Exisle apenas uma participagdo numa socicdade estrangeira, a IPC, International Post

Corporation,

Universo EDM (25,0 milhées de contos de participagdes)

Embora scja composto por um relativamente reduzido numero de empresas (15), 0 conjunto de
participacdes deste universo assume, em termos de valor, algum relevo por via da posigio
maioritiria e duas empresas que actuam ao nivel da extracgio de minério, as Pirites

Alentejanas (sem actividade), com 72,5% de participagio correspondente a 16,0 milhdes de
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contos, ¢ a SOMINCOR, detida a 51%, num total de 7,5 milhdes de contos. Ao nivel das outras
participagdes maioritarias {mais 6) destacam-se ainda as posigdes na Empresa Carbonilera do
Douro (0,5 milhdes de contos, embora a empresa esteja, também, sem actividade), EXMIN- C*
Industrial de Servigos (0,3 milhdes de contos) ¢ TRANSMINAS - Operador Portuario (0.3

milhdes de contos}.
De realgar ainda uma posigiio paritaria na COMINALTA - C.* Mineira da Beira Alta.

Nio existem participagdes em sociedades estrangeiras.

Universe CL (0,2 milhdes de contos de participagées)
Esta empresa participa em 11 sociedades (a maioria pequenas cooperativas agricolas), detendo
¢m todas uma posicdo minoritaria muito baixa. De realgar apenas uma participagio de 5% na

PEC Tejo (140 mil contos).

Detém uma participagiio numa empresa esirangeira, sem actividade.

Universo EMPORDEF (11,2 milhées de contos de participagées)

Das 7 empresas participadas, sdo de destacar as 3 participagdes malori¥arias, num total de 10,7
milhdes de contos, nas INDEP (100%), OGMA (100%) e SPEL (50,9%]).

Ao nivel das participagdes minoritarias serd de reaigar uma participagio de cerca de 23% na EID
(0,4 milhdes de contos), empresa fabricante de componentes electronicos, que, alids, ¢

maioritariamente participada por entes piblicos, quando considerados os FSA.

Universo Parque EXPQ 98 (4,0 mithdes de contos de participacdes)

Tendo como finalidade o desenvolvimento e concretizagdio do projecto relativo & exposicio
mundial de 1998, a realizar em Lisboa, bem como a reconversiio urbana da area circundante, a

empresa-mée do grupo promoveu a constituicdo de uma SGPS que veio a aglutinar um conjunto

de participacdes relacionadas com alguns dos projectos que se encontravam previstos,
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nemcadamente 0 ATLANTICO - Pavilhio Multiusos, a GIL - Gare Intermodal de Lisboa, o
OCEANARIO de Lisboa e a PARQUE EXPO, Promogiio ¢ Desenvolvimento Imobiliaria,

encarregue de promover a alienagio do patrimonio imobiliario detido.

Para além destas participagdes matoritdrias, que totalizam cerca de 1,9 milhdes de contos, a
empresa-mie detém, directa e indirectamente, mais 8§ participagdes minoritarias, sendo de
destacar a VALORSUL (1,2 milhdes de contos), participada a 26%, na qual a EGF {grupo IPE) ¢
a EDP detém também posigdes de, respectivamente, 25% e 11%.

Universo METRO (0,5 milhdes de contos de participagées)

A empresa-mie do grupo participa em 13 sociedades das quais s6 duas maijoritariamente detidas,
a METROCOM (90 milhares de contos), que actua ao nivel da exploracio de espagos comerciais
(complementando a actividade principal do grupo através da exploragio publicitaria das
respectivas estagdes de metropolitano) € a FERCONSULT (200 mil contos), que actua ao nivel
da consultoria, estudos e projectos. A METROCOM, por sua vez, participa na iinica sociedade
estrangeira detida pelo grupo, a TRANSCOM International.

As outras participagdes concentram-se nalgumas empresas também participadas por outras
empresas do Estado, como a FERNAVE e ASSER (participadas pela CP, CARRIS,
FERBRITAS, STCP ¢ TRANSTEJO), EDEL (participada pelas EDP, PETROGAL, SN-
Servigos, GDP, CP e CARRIS) e TIS (participada pelos STCP). De referir, por ultimo, uma
participagio de 5%, na empresa que se encontra a desenvolver o projecto do metro da area
metropelitana do Porto.

Universo PARTEST (119,8 milhdes de contos de participacies)

Tendo como objecto social a gestdo de participacGes detidas pelo Estado, a PARTEST tem
desenvolvido a sua actuagdo no ambito do apoic ao Governo na execugdo da politica de
privatizagbes e na restruturagio financeira de empresas do Estado, sendo habituais as operagdes
de permuta e compra de titulos entre esta empresa e a DGT. As empresas participadas ndo se
inserem. assim, numa logica integrada de grupo econdmico e apresentam um grau de rotagio

elevado.
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Das 8 empresas que integram este universo 3 sio maioritariamente participadas: SOPORCEL
{16,2 mithdes de contos), ligada ao sector industrial, ¢ ESTAMO (0,6 milhées de contos) ¢
QUIMIPARQUE (11,8 milhdes de contos) que actuam ao nivel das actividades imobiliarias.

Ao nivel das posigdes minoritarias, sio de destacar a CIMPOR, CARRIS, EDP ¢ IPE, num total

de 119,35 milhdes de contos.

Universo SN - Servigos (3,6 milhdes de contos de participagdes)

Das 7 empresas que constituem este universo (6 das quais minoritariamente participadas)
assumem relevo, em termos do valor da respectiva participagao, a SN-Longos (2 mithdes de
contos), a SN-Planos™ {0,4 milhdes de contos), bem como a PRESIDE (1,2 milhdes de contos),
uma SGPS que gere 2 empresas de trefilaria, actividade a jusante da desenvolvida pelas empresas

operacionais do grupo.

Universo ANA (2,9 milhédes de contos de participacdes)

A ANA detém apenas 2 participagdes maioritarias, a mais significativa das quais na ANAM
(empresa que explora os aeroportos da Madeira), detida a 70%, num total de 2,7 milhdes de
contos, sendo o restanie capital detido pelo Governo Regional da Madeira e pela DGT. Participa
ainda em 51% (255 milhdes de Patacas) na ADA, que explora o aeroporto de Macau.

A participagio na EDISOFT (desenvolvimento de software), apesar de minonitaria, assegura,
conjuntamente com a INDEP, o controle desta empresa.

Universo Banco de Portugal (2,6 milhdes de contos de participacées)

E constituido por 5 empresas, nas quais apenas se destaca a participaglio de 44,4% no capital da
FINANGESTE, no valor de 2,5 milhdes de contos.

" Estas empresas foram ja objecto de uma operagio de privatizagho, agoardando-se a aiienagio das parcelas
residuais. De salientar, no caso da SN-Longos, que o valor previsivel de venda desta participagdo se situa muito
abaixo do seu valor nominal.
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Como ja foi referido, o Estado perdeu a maioria no capital desta empresa, detentora de um

elevado numero de participagdes, aquando da operagio de privatizagio do BFE.

Universo ENATUR (0,4 milhdes de contos de participacdes)

E constituido por apenas 5 empresas, das quais duas maioritariamente detidas, a
ESTORILCENTER (0,3 milhdes de contas) e a ENATUR Estudos e Projectos {10 mil contos).

2.2.2. Empresas participadas peles FSA

Contrariamente ao que sucede no dominio Estado, em que a entidade detentora de participagdes
directas era apenas uma - a DGT - neste grupo as participagdes directas tém a sua génese num
vasto conjunto de entidades genericamente aglutinadas sobre a sigia FSA.

A analise deste dominio estrutura-se assim no dmbito da apreciagio dos diversos subuniversos
que se encontram agregados a cada uma daquelas entidades. No entanto, previamente aqucla
analise, considerou-se pertinente fornecer alguns dados de ambito geral no que se refere as

empresas participadas de forma directa ¢ indirecta pelos FSA, considerades como um todo.

2.2.2.1. Empresas directamente participadas

Este grupo integra 158 empresas, com um valor nomnal de 20,4 milhdes de comtos
{representativo de 68% das participagdes totais deste domimo), das quais 3 sdo detidas
corjuntamente por entidades participadas pelo Estado e pelos FSA (sendo os FSA minoritarios).

A esmapadora maioria €, como veremos, detida de forma minoritaria.
De forma maioritdria
Existzin apenas 18 sociedades sobre as quais é detida uma posigio maioritaria, com um valor

nominal de 9,7 milhdes de contos, concentrando 33% do valor global das participacdes deste

dominio.
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Neste conjunto destacam-se 4 sociedades de desenvolvimento industrial, imobiliario ¢ turistico,
as quais parlicipam num vasto universo empresarial, constituido por: NORPEDIP (34),
SULPEDIP {40), PGS - Promogac e Gestho de Areas Industriais ¢ Servigos (3) e Fundo de
Turismo - Capital de Risco (8). Salienta-se que estas sociedades constituem o principal polo
aglutinador de participagdes financeiras ao nivel dos FSA, concentrando cerca de 61% do

namero totat de empresas participadas indirectamente por estas entidades.

As restanics catorze sociedades sdo, em geral, pequenas ¢ médias empresas, dispersas por
mitltiplos  sectores de actividade, com alpuma expressiio nas 4reas de investigdgio e
desenvolvimento, engenharia, informitica, seguros, prestagdo de servigos de consultoria as

empresas, associativas, recreativas e culturais, viagens ¢ turismo.
De forma minoritiria

Neste universo, 140™ sociedades sio participadas de forma minoritaria, existindo uma influéncia
significativa (entre 20% e 50%) cm apenas 36, Das restantes, 36 sdo participadas pelos FSA
entre 5% e 20% e 68 abaixo dos 5%.

O valor nominal das participagdes minoritérias é, no total, mais significativo do que o das
participagdes maioritérias, ascendendo a 10,7 milhdes de contos, o que representa 36% do valor
global das participagdes deste dominio. Todavia, individualmente, tratam-se de participagoes
pouco expressivas num vasto conjunto de empresas que se apresentam dispersas por multiplos

sectores, como seguidamente se indica:

Empresas participadas directa e minoritariamente pelos FSA, por sector (u.m : milhdes de contws)
Sector N.° gmpresas Valor participagio ]
Agricultura e pescas 3 $'8
Industrias transformadoras 16 0,7
Construgao 3 0.2
Cométcio 0 03
Alojamento ¢ restauragao 7 1.2
Transportes, armazenagem e comunicagio 2 s/s
Financeiro 19 6,3
Imobiliario e prestagdo de servigos s empresas 33 1.4
Educacio 6 0,1
Quiras actividades 25 0.5 4
TOTAIS 140 10,7 |

M Em 3 sociedades, incluidas naquele mimero, a participagio global ¢ maioritaria, quando considerados
conjuntamente os dominios do Estado e FSA.

[ e g et e e G G b e i g e imapn 8 e g Ak ks | Sim o e
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O scctor que concenira maior nimero de sociedades ¢ o da prestagio de servigos, onde as
participagdes se dispersam por uina grande variedade de areas, com maior predominéncia para a
investigagio e desenvolvimento, consultoria 4s empresas e sociedades gestoras de participagdes

SOCIals.

No sector financeiro preponderam as participagdes em empresas de intermediagdo financeira,
nomeadamente bancos, sociedades de capital de risco, locagiio financeira e sociedades de
desenvolvimento regional. Este sector ¢ o que se destaca em termos da valor nominal das
participa¢des, devido & maior dimensio das entidades de intermediacio financeira que o

integram.

As participa¢des em empresas do sector industrial vio desde a fabricaciio de téxteis, produtos
quimicos, pasta de papel e cartdo, até 4 alimentagio/bebidas ¢ construgio.

2.2.2.2. Empresas indirectamente participadas

As participagdes indirectas dos FSA incidem em 119 empresas, com um valor nominal de 9.4
milhes de contos (representando 31% do montante das participagdes deste dominio), resuliando
de um conjunto de 133 participagdes. Tal como no caso das participaces directas, também neste
grupo de sociedades se verifica uma clara predominancia de empresas minoritariamente

participadas.
De forma maioritdria

Sao maioritariamente participadas 9 sociedades, das quais 8 sdo nacionais cujo valor nominal das

participagdes ascende a 0,8 milhdes de contos.

Neste universo assumem alguma relevincia 4 empresas industriais do universo [APMEI ¢ 3
empresas do grupo TOBIS, de onde se destaca a TOBIS Som.

De forma minoritdria

S&o participadas de forma minoritaria 110 empresas, das quais 101 nacionais cujo valor nominal

ascende a 8,6 milhdes de contos, representando 29% do valor global deste deminio.
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As empresas inseridas neste universo nio assumem grande significado e dispersam-s¢ por

miltiplos sectores de actividade, como seguidamente se indica:

Empresas nacionais participadas indirecta e minoritariamente pelos FSA, por sector  ju.m. mil contus)

Sector N.® gmpresas Valor participag3o

Indistria extractiva 2 /5
Indistria ransformadora 52 6300
Construgio 1 sis
Comércio ¢ hotelaria 7 500
Transportes 2 §/%
Financeiro, imobilidrio ¢ prestagao de servigas 28 1 000
Qutras actividades 9 800

TOTAIS 101 8 600

O sector que concentra mais empresas e de maior dimensdo, € o da induastria transformadora,

com predominincia para a [abricagio de téxteis, indUstria da madeira ¢ da cortica e fabricacio de

produtos minerais ndo metalicos.

2.2.2.3. Entidades participantes

(s principais nicleos aglutinadores do conjunte de empresas que se inserem neste dominio sdo

0s seguintes:

Participagdes dos FSA, por entidade detentora

(u.m.: milhdes de contas)

N.° participagbes Valor nominal das N.° de empresas participadas
Entidade detentora (Dir. ¢ Ind.} participagbes” 250% s

{APMEI 116 18,2 3 108 113
ISP 45 3.2 1 42 43
Fundo Tunsmo 13 2.4 3 12 15
IPPAA 1 1,2 1 0 |
INETI 43 0.9 | 42 43
IFADAF 4 05 1 3 4
CPAS 22 0,1 9 22 22
IGFSS 1 0.4 0 11 1
ICEP 8 s/s 0 8 8
[.P. Qualidade 17 s/s o 17 17
IPACA 6 0,2 5 | 4]
INICT 1 0.4 0 ! 1
Regides de Turismo (Diversas) 8 0,2 0 8 g
F. F. Cultural 3 0,3 1 2 3
1. Juventude 4 0,1 2 2 4
Universidades (Diversas) 22 1,2 - 15 15
LLNEC 5 B 1 4 5
Qutras 32 0,5 - ind. ind.

TOTAIS 363 29,8 31 2] i)

(1) No esta incluido o valor das 16 participagdes em empresas estrangeiras ¢ nacionais sediadas em Macau, que €514 expresso em divisas

{2) O nimere 1otal de empresas participadas pelos FSA ¢ de 277, das quais 27 maioritérias, & das quais pela comjungdo de participagdes-de
diversas entidades dos FSA. Estes valores diferem dos lotais apurados neste mapa, pelo facte de algumas empresas screm
ssmultaneamente participadas por diversas entidades.
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Procede-se, de seguida, 4 caracterizagio dos niicleos mais significativos:

Universo IAPMEI (18,2 milhjes de contos de participacies)

E o micleo empresarial que se destaca no universo dos FSA, nao s6 pelo facto de congregar o
maior nimero de empresas (113), mas também por representar o maior valor nominal das

mesmas,

Para além do proprio IAPMEL, detentor de 39 participagdes directas em 39 sociedades, cujo valor
nominal ronda os 10,7 milhdes de contos, os grandes aglutinadores de patticipagdes indirectas
sao a NORPEDIP ¢ a SULPEDIP?, constituindo subgrupos de importancia relevante, como se

pode constatar no guadro seguinte:

Subgrupos do universo IAPMEI {u m.: milhdes de contas)
Subgrupos N.* de empresas Valor participagio
NORPEDIP 34 REN]
SULPEDIP 40 4.4
TOTAL Bz 7.5

11 Nao el o valor nominal das 2 participagdes do NORPEDIP em empresas estrangeiras, a5 quais estdo expressas em divisas.
{2} Neste total estdo incluidas 12 empresas participadas conjuntzmente pela NORPEDIP ¢ SULPEDIP.

Das 113 sociedades do universo IAPMEI apenas uma pequena parte (5 empresas, com um valor
nominal de 0,8 milhdes de contos) sao detidas maioritariamente, por via directa e indirecta. A
esmagadora maioria (108 empresas com um valor nominal de 17,4 milhdes de contos) sao
partictpadas minoritariamente, muito embora em alguns casos a participagio do IAPMEI acresga
a de outros entes publicos dos'dominios do FSA e Estado, conferindo o respectivo controlo.

Estamos, assim, em presen¢a de um grupo empresarial pouco homogéneo & em que a incipiente
expressdo das participagles maioritarias leva a crer que o controlo exercido pelo IAPMEL neste
vasto, mas inconsistente grupo, serd pouco significativo, surgindo, por vezes, em parceria com
outras entidades do dominio publico. Tal situagdo decorre, ne entanto, do respectivo objecto

social consubstanciade no apoio s pequenas e médias empresas industriais.

De referir, alids, que a NORPEDIP ¢ SULPEDIP, principais pélos aglutinadores de
participagdes, constituem empresas de capital de risco, cuja intervencdo nas diversas sociedades

participadas € essencialmente pontual e temporaria.

** Empresas participadas em 50% pelo LAPMEI e em 1,05% pelo 1GFSS/ICEP.
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Dagquele conjunto destacam-se as seguintes 5 empresas:

Empresas detidas maioritariamente pelo IAPMEL considerando as participagdes directas e indirectas wm. mil cunios)

. %% Valor
Sector Empresa Participantc R .
parlicipacio particlpagio
F.C M.-Fabrica Carbonivagio Madeiras SULPEDIP 89,02 200
- GRE - Exportagio de graniios NORPEDIP 78,83 100
Indiistria INSERPOR-Indiistria Sermgas Poruguesas | SULPEDIP 52,33 200
transformadors | pp )ECONTROL-Sistemas electrénicos | SULPEDIP 58,33 200
Subtotal 700
Imobilidria PGS-Pram. Gestio Areas ind. Servigos IAPMEI 54,00 100
TOTAL 800

As participagdes minoritarias embora abranjam um consideravel numero de empresas (108) sdo,
em termos individuats, de valor pouco expressivo, destacado-se neste universo as seguintes

cmpresas nacionais:

Participaghes minoritarias do grupo 1APMEIL de valor mais significative {u.m.: milhdes de contosy
Sector Empresa Participante ‘D./o N Va.lnr R
participagao participagao

NORPEDIP-Soc. Desenv. Industrial 1APMEI 50,00 2.8
SULPEDIP-Soc. Deseny. Industrial TIAPMEI 50,00 2.8
SPGM-Soc. Investimento TAPMEI 49,59 1,2
BNU Capital-Soc, Capital Risco IAPMEI 3333 11
Financeiro COMPTRIS-Comp. P Capital Risco 1IAPMEI 31,59 03
Inter Risco-Soc. Capitat Risco |APMEIL 20,00 0.0
IPE Capital-Soc. Capital Risco 1APMEI 14,060 0.7
LOCAPOR-Comp.P.Locagdo Fin. Mob IAPMEI 5,25 0,1
Subtotal 9.6
EID-Emp. Investig. Des. Electron NORPEDIP/SULPEDIP 16,86 03
PRCUECONTROL-Sistemas electronicos | SULPEDIP 38,33 0,2
Fiagdo Estrela de Scia NORPEDIP/SULPEDIP 32,67 0.3
FONCAR-Org. Ind. Com. Téxul NORPEDIP/SUL.PEDIP 18,02 04
. [PETEX-Soc. Ind. Pesadas Téxteis SULPEDIP 18,54 0,2
Industria MIMALHA-Soc. Ind. Malhas SULPEDIP 47,62 a3
Transformadora | ¢ .« Viela, 1SO NORPEDIP/SULPEDIP 15,63 0,1
Topico Téxtil NORPEDIP 26,45 0,3
VIROC Pertugal-Ind. Mad. Cimento SULFEDIP 20,00 02
SOTANCRO-Embalagens Vidro NGORPEDIP/SULPEDIP 16,35 9,3
Subtotal 3,0

Prestagio .
R Agénera Inovaglo-LEmp.Tr. Tecn, [APMEI 50,00 0.4

Servigos

TOTAL 13,0

As 19 empresas constantes do quadro anterior sio, de longe, as de maior dimenséo,

representando cerca de 75% do valor das participagdes minoritdrias deste universo.
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Por iltimo, e no que se refere a sociedades estrangeiras, a participagiio mais expressiva & detida
pela NORPEDIP na FINATLANTIC (9,68%) cujo valor nominal ascende a 968 000 mil pesetas,

Universo Instituto de Seguros de Portugal - ISP (3,2 milhdes de contos de participacies)

O nicleo empresarial do ISP congrega 43 empresas, com um valor nominal de 3,2 milhdes de

contos.

O ISP participa em [] empresas de forma directa, com um valor nominal de 3,2 milhdes de
contos. As participagdes indirectas (em 32 empresas) sdo detidas exclusivamente através da
Companhia Portuguesa de Resseguros - CPR, sendo contudo de valor insignificante.

As participagdes deste universo sio todas minoritdrias, 2 excepgiio da CPR, na qual o ISP
participa em cerca de 61%, a que corresponde um valor nominal de 0,8 milhdes de contos.

Do conjunto das 43 empresas participadas destacam-se as seguintes 3, que representam cerca de

97% do valor nominal das participa¢®es deste universo;

Principais empresas participadas pelo ISP, de forma directa ¢ indirecta {u.m.: milhdes de contos)
9,
Sector Empresa Participante e N \j’glor

participagdo | panticipagae

Companhia Portuguesa de Resseguros ISP 60,96 0.8

. . Comgparnhia Seguros O Trabalho [SP/Comp. Pont. Resseguros 36,74 0,7

Financeirg

BANIF-Banco Internacional Funchal ISP 566 1.3

Subtotal 1.8

Prestnl.,‘io de Filmes Lusomundo ISF 1,76 0,2
servigos

Construgio ENGIL-Sociedade Construgdo Civil ISP 194 0,1

TOTAL 31

No que se refere is restantes 38 empresas directa ¢ indirectamente participadas pelo ISP (através
da CPR), a respectiva percentagem e valor nominal das participagdes sdo pouce relevantes,
envolvendo apenas um total de 0,1 milhdes de contos, e actuam, fundamentaimente, na area de

intermediacdo financeira ¢ seguros.
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De salientar, por ultimo, que o grupo ISP detém ainda oito participagdes minoritarias ¢
irelevantes em empresas sediadas no estrangeiro, especialmente em Angola ¢ Mogambigue,

algumas das quais nacionalizadas ou sem actividade.

Universoe Fundo de Turismo - FT (2,4 milhdes de contos de participagies)

O grupo FT integra 15 empresas, das quais apenas trés sio maioritdrias: F. Turismo - Capital
Risco (60%), F. Turismo - Soc. Gestora F. Inv. Imob. (53,2%) e Quintas Alentejo - Soc. D
Turist. (80%). As restantes doze sociedades sio participadas minoritariamente, desenvolvendo

actividades no sector do alojamento e restauragio.

Do conjunto das 15 empresas participadas destacam-se as seguintes, que representam cerca de
81% do valor nominal das participagdes do universo:

Principais empresas participadas directa ¢ indirectamente pelo FT (u.m.: milkdes de contes}
Sector Empresa Participante ; % Yulcr

participagao participagiio
¥ Turismo-Capital de Risco Fundo Turismo 60,00 0,60
Financeire F. Turismo-Soc. Gestora F. [nv. [mob. | Fundo Turisme 53,20 0,04
Subtotal 0,64
ENATUR-Emp. Nacional Turismo Fundo Turisme 37,63 1,00
Alojamento e | Horta da Moura, Agro-Turisme Fundo Turismo-Capital Risco 42 82 0,20
Restauragdo | SALVITUR-Soc [nvest. Turisticos Fundo Turismo-Capital Risco 32,84 0lg
Subtotal 1,30
TOTAL 1,94

Conforme j4 foi referido, a ENATUR - Empresa Nacional de Turismo é maioritanamente detida
pelo Estado (DGT) que participa na empresa em 62,37%.

Universo Instituto Nacional de Engenharia e Tecnologia Industrial - INETI (0,9 milhées de

contos de participacies)

O nicleo empresarial do INETI congrega 43 empresas, todas minoritariamente participadas, 4
excepgdo da AFTEM - Associagio p/ Formagdo Tecnologica, Engenharia Mecanica e Materiais,
onde detém uma participagio de 57,9%, correspondente a um valor nominal de apenas 6 mil

contos,
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As participagdes do INETI incidem sobre entidades de pequena dimensio que se dedicam,
principalmente, ao fomento da investigagao e desenvolvimento tecnoldgico.

Deste universo bastante numeroso destacam-se as seguintes:

Principais participagdes minoritarias do INET] {u.m.: milhdes de contos)
Sector Entidade % participagao Valor participagio

Tndustrial EID - Emp. Inv. Desenv. Electrénico 21,43 1750
Centro Conservagio Energia 38,61 46,5
Investigacao e Centro Tecnologico 1. Mad. Mobil. 15,77 15,0
desenvolvimento | INFORCE - Inst. Form. Comp. Empr. 50,00 25,0
Subtotal 86,5
LISPOLIS-Ass. Polo Teen. Lisboa 36,22 46,0
BIOEID-Emp. Inv. D. Biotecnologia 2292 22,0
Prestagio Centro Tecnelégice da Cortiga 13,86 15,7
de CITEVE-Centro T.[.T.V. Partugal 18,32 64,3
servigos 4s [DIT-Inst. Desenv. lnov. Tecnol. 2744 50,5
empresas NOVOTECNA-As. p/Desenv. Tecnolog 33,24 1,7
¢ SITAF-Inv, Des. Tee. A. Formagie 40,57 56.8
educagio Centro Tecnolégico do Caigado 10,91 36,0
Centro Tecnoldgico 1. Mol Fer. E. 9,17 11,0
Subtotal 3100
Financeire COMPTRIS-Comp. P. Capital Risco 4,00 40,0
Subtotal 40,0
TOTAL 811,5

Salienta-se gue as participagbes conjuntas do sector empresarial do Estado nestas entidades sio
todas minoritarias, 4 excepgdo do Centro de Conservagiio de Energia, EID e Inforce (detida a
50% pelo INETI e 50% pelo IAPMEI), em que as participaces simultineas de diversas
entidades dos FSA e empresas de capitais publicos conferem o controle maijoritario.

No caso da NET - Novas Emp. Tecnologias, os FSA, conjuntamente com outros entes publicos,
detém uma participagio global significativa, num total de 33,58%, resultante da participagiio
conjunta do INETI, IAPMEI ¢ NORPEDIP (19,16%) e da IPE e Promindustria (14,42%).

Universo Instituto de Gestdo Financeira da Segurancga Social - IGFSS (0,4 milhdes de contos

de participacdes)

O nicleo de participagdes do IGFSS integra 11 empresas, todas minoritariamente detidas ¢ de
escassa importdncia absoluta, relativa e estratégica, nfio acrescendo qualquer qualificagio as
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participagdes de outras entidades do Estado, 4 excepgio do NORPEDIP ¢ do SULPEDIP, nos
quais a participagio do IGFSS (1%}, em conjunto com a do IAPMEI (50%), conferem uma

posigdo maioritiria aos FSA.

As percentagens de participacio do IGFSS mais elevadas consistem em duas sociedades
estrangeiras, a Soc. Hidroeléctrica Revué (21,5%) e a SONEFE - Sociedade Angolana p/
Fomecimento de Energia Eléctrica (4,78%), sediadas em Mogambique e Angola,

respectivamente,

O IGFSS detém ainda uma pequena participagdo na IPE (0,45%), & qual corresponde um valor

nominal de 0,2 milhdes de contos.

Universo Instituto de Financiamento e Apoio ao Desenvolvimento da Agricultura e Pescas -

IFADAP (0,5 milhdes de contos de participacdes)

As participacdes directas do IFADAP circunscrevem-se a duas sociedades que actuam, directa e

indirectamente, no sector da prestagiio de servigos a empresas agricolas.

Uma das empresas, & uma sociedade holding, a SODAP - Soc. Desenv. Agric. Pescas,
maioritariamente detida pelo IFADAP (80% e cerca de 0,4 milhdes de contos) sendo também
participada a 6% peta CGD. Por sua vez a SODAP participa em duas sociedades, a ESPAGRI -
Comércio Hortofruticola {20%) e Viveiros Jorge Bohm (10%).

O IFADAP participa ainda minoritariamente (15%) na sociedade SAER - Soc. Avaliagdo Empr.

Risco, cujo valor nominal corresponde a apenas 30 milhares de contos.

Universe Junta Nacional Inv. Cien. Tecnologica - JNICT (0,4 milhées de contos de

participacdes)

A JNICT detém apenas uma participagao paritaria na Agéncia Inovacio - Inovagio Empresarial
Transferéncia de Tecnologia, sendo os restantes 50% detidos pelo IAPMEL A actividade da

Agéncia Inovaglio consiste na prestagio de servigos as empresas.
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Universo Fundo de Fomento Cultural - FFC (0,3 milhées de contos de participacies)

O FFC participa nas seguintes 3 entidades, duas das quais actuam no sector recreativo, cultural e

desportivo e uma na prestagio de servigos as empresas:

e (Cooperativa Sinfonia - CIPRL, participada conjuntamente pelo FFC, que detém a maioria do
capitat (60%), e pela RTP/RDP/CGD (22,55%). Esta entidade encontra-se em processo de
liquidagio;

* Lisboa 94-Sociedade Promotora de Lisboa Capital Europeia da Cultura, participada em 50%
pele FFC e 50% pela Camara Municipal de Lisboa, também em processo de liquidagio;

e (cnuro Portugués de Design, participado em 5,71% pelo FFC e em 21,42% conjuntamente
pele ICEP/IAPMEIL/IPQ.

Universo Institute Portugués da Arte Cinematogrdfica ¢ Audiovisual - IPACA (0,2 milhées de

conios de participagées)

O IPACA participa maioritariamente, por via directa ¢ indirecta (através da TOBIS), em cinco

empresas do sector do cinema e aundiovisuais.

Empresas maioritariamente detidas pelo universo TPACA (u.m.: milhées de contos)
Sector Empresa Participante % \.fa.lm N
pariicipagio participagio
Actividades TOBIS Portuguesa . IPACA/TOBIS/TOBIS Som 946,32 163,7
’ . TOBIS Sem-Gest. Eq- Som Audiovis. TOBIS 100,00 5.0
veereativas | o oBIS-Producio de filmes TOBIS 99,50 1.0
€ . TOBIS-Exibi¢do e Distribui¢de Filmes | TOBIS 99,50 1,0
culturais TOBIS 2 - Filmes de Animagio TOBIS Som S167 16
TOTAL 172,3

E de salientar que a TOBIS - Exibigio € Distribuigio de Filmes ¢ a TOBIS - Producio de Filmes
estdo sem actividade.

O IPACA detém ainda uma participagdio minoritaria (4,72%) na RTC - Radictelevisio
Comercial, detida em 95,28% pela RTP.
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Universo das Regides de Turismo - RT (0,2 milhdes de contos de participacées)

As sete Regides de Turismo nacionais {Setibal, Serra do Mardo, Algarve, Centro, Oeste, Témega
e Serra da Estrela) participam minoritariamente em oito scciedades de diversos sectores, com
predominincia para o de alojamente ¢ restauragdo, abrangendo ainda outras actividades de

prestacdo de servicos &s empresas.

As quatro sociedades participadas pelas RT que actuam no sector de alojamento ¢ restauragio

s30 as seguintes:

(u.m.: milhdes de contos)

Yo Vator
Sector Empresa Participante . ~
participagdo participagdo
Alojamento CHT-Casino Hotel Troja RT Serdbal 5,00 150.0
¥ CDABARCA-Ammagio Turistica Mondege | RT Centro 1,43 1,0
Rest ¢ acho SOVIPE-Soc. Des. Tur. Vid. P. Salgadas RT A Timega 0,06 1.0
a

ura TURISTRELA-Tur. Serra Estrela RT S. Estrela 0,35 0.7
TOTAL 152,7

As restantes quatro participacdes das RT sio de valor insignificante.

Universo Instituto da Juventude - IJ (0,1 milhdes de contos de participacies)

O Instituto da Juventude participa directa e indirectamente (através da MOVIJOVEM) em quatro
entidades que actuam no sector do turtsmo € em actividades associativas destinadas a jovens.
Duas dessas participagdes, na MOVIJOVEM - Agencia Turismo Jovens ¢ FDTI - Fund. Divul.
Tecn, Inform., s30 maioritarias, 80% e 60%, respectivamente, enquanto que a participagice da
MOVIJOVEM na PGA - Pousada da Juventude dos Agores € minoritaria (25,8%).

O Instituto da Juventude participa ainda minoritariamente na Fundagio Juventude (20,3%).

Universo Universidades/Faculdades e Instituto Superior Técnico (1,2 milkdes de contos de

participacées)

Os estabelecimentos do ensino superior, como sejam, nomeadamente, as universidades Nova de
Lisboa, Técnica de Lisboa, de Aveiro e Porto ¢ Instituto Superior Técnico - IST e diversas

Faculdades, detém ao todo um conjunto de 22 participagdes individuais, todas elas minoritarias,
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-em 15 entidades, ligadas 4 investigacio e desenvolvimento, a0 ensino, 4 prestagio de servicos as
empresas ¢ as actividades recreativas.

Principais entidades participadas pelas Universidades (u.m.: mil centos)
o,
Sector Empresa Participante pa rticf]loa;ao part\i‘::ailp‘n)::t;éo
INESC-Inst. Eng. Sist. Computador IST/U.Porto/U. Aveiro/U. Técnica 54,43 1.1
Investigagio | UNINOVA-Inst. Desenv.N.Tecnologias U. Nova Desc. 250
Desenvolvim. | AITEC-Tecnologia da Informaglo INESC 50,00 305,6
Subtotal 331,7
AMBELIS-Agéncia Mod. Econ. Lisbea |U. Nova/U. Técnica 1,13 2.3
Prestagio | TAGUSPARQUE-Soc. Prem. D.P.C.T.L. {INESC/U. Técnica 9.54 4149
Servigos RUMUS-Formagao Comunicagio INESC 50,00 2831
Subtotal 700,3
Actividades

recreativas | $IC-Soc. Independente Comunicagio U. Nova 0,09 9.3
TOTAL 1041,3

Universo Laboratorio Nacional de Engenharia Civil - LNEC (22 milhares de contos de

participagdes)
O LNEC detém participages em cinco entidades que actuam no ambito da prestagio de servigos
técnicos € informdticos as empresas.

A (nica participagdo maioritaria detida pelo LNEC ¢ a LNEC Informatica, (participada em 90%),
a que corresponde um valor nominal de 13,5 milhares de contos.

O LNEC detém ainda uma participacio de 33,33% na LTM - Emp. Intemacianal de Engenharia
Civil, Macau, sediada em Macau, com um valor nominal de 30 milhdes de patacas.
Universe Investimento, Comércio e Turismo Portugal - ICEP (24 milhares de contos de

participagdes)

O ICEP participa minoritariamente em 8 entidades nacionais, cuja actividade se centra
fundamentalmente na prestagao de servigos as empresas e intermediaco financeira.

Entre as participagdes mais significativas destacam-se as seguintes:




LIVRO BRANCO DO SECTOR EMPRESARIAL DO ESTADO 75

{u.m.: milhdes de conios}

Sector Empresa Participante % participagio \./a.lor .

participagio
Centrg Nacional de Embalagem ICEP 13,67 100
Prestagio CENESTA?-Centrq E.T Aplicados ICEP 10,00 5,0
Servios Centro Design Téxtil Moda ICEP 16,67 1,5
Centro Portugués Design ICEP 7,14 1.5
Subtotal 18,0
Intermediacio MORPEDIP-50c. Desenv. [ndusttia! ICEP 0,05 25
financeira SULPEDIP-Soc. Desenv. Industrial ICEP 0,05 25
Subtotal 5,0
TOTAL 13,0

Saliente-se que o ICEP surge em conjugagiio com outras entidades dos FSA, nomeadamente
IAPMEL IPQ e IGFSS, na detengdo de partes de capital das empresas referidas, muito embora a

um nivel minoritario.

2.2.3. Empresas participadas conjuntamente

A caracterizagdo efectuada ao longo dos dois pontos anteriores permitin fornecer uma
panordmica global das empresas inseridas nos dois universos que foram objecto de apreciagio - o
Estado e o5 FSA.

No cntanto, a sistematizagiio seguida na exposigfio apresentada, ao tratar cada grupo de forma
isolada, nio permitiu, apesar de alguns destaques efectuados nos respectivos pontos, fornecer
uma panorimica global no que se refere d participagdio simultdnea em diversas empresas de
entidades dos dois dominios considerados, ou, dentro de cada um destes, de entidades inseridas

em nicleos diferentes.

Apesar de niio serem muito numerosas, parece-nos pertinente enriquecer a analise com a
inventariagio dos casos mais significativos, decorrentes das situagbes em que existe conjungio
de participagdes minoritarias que, em termos globais, conferem uma posicio maioritdria no
capital das respectivas empresas. Com efeito, serd nestes casos que a conjugacio de interesses

serd determinante no que diz respeito ao controlo accionista destas empresas.

De referir que esta inventariagoe nfio teve em conta empresas participadas em simultineo, no
ambito de cada dominio, por entidades pertencentes ao mesmo micleo empresarial.
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2.2.3.1. Dominio Estado

Neste dominio verifica-se a existéncia de um pequeno nicleo de sociedades em que a posigio
maioritaria no capital é assegurada pela conjungio de participagdes de, pelo menos, dois dos

diversos subuniversos existentes.

Conforme se pode censtatar no quadro seguinte, para além de nao serem muito numerosas, estas
sociedades nao assumem, de uma forma geral, grande significado estratégico nem tém um peso
que se possa considerar significativo, antes resultando de intervengdes muito pontuais em Areas

que terdo interesse simultdneo para algumas das empresas envolvidas.

A Unica excepcdo, para além da [PE, serd o caso do sector do gés natural, onde houve uma
efectiva concertaglio de interesses ao nivel do desenvolvimento de um projecto de interesse

nacional.

Como ja foi referido, este projecto estd a envolver nio sé a GDP, que lidera a implantagio do
mesmo, mas também a PETROGAL, através de participagSes conjuntas (maioritdrias) na
LUSITANIAGAS, que actuard ac nivel da distribuicio regional, bem como na SETGAS ¢
PORTGAS (também distribuidoras de ambito regional®®), ¢ a EDP ¢ CGD (c a propria DGT),
accionistas da TRANSGAS, concessiondria da rede de transporte e distribui¢o de gas natural em

alta pressdo.

** Embora nestas a posi¢do conjunta seja minoritiria.
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Empresas maioritariamente participadas por conjungiio de participagdes de nucleos diferentes de dominio Estado
Valor da
Empresa Participante % parhicipagio participagao
{10 contos)
ASSER-Servigos Empresas de Transporie CP 35.0 17.5
METRO 30,0 15,0
GDP 14,1 0.5
PETROGAL 44 8 L4
Coop. Habitagao da PETROGAL Sacor Maritima 03 sis
EDP 47,8 575
PETROGAL 5.6 55
CP 4.4 55
GDP 1.1 578
EDEL-Empresa Editorial Electrot, METRO 1.1 575
CARRIS 11 578
SN 1.4 5is
EDISOFT-Empresa Desenvolv. Software ANA 278 250
INDEP 7.8 250
GDP 46,8 0.1
ENGIGAS-Manut Ind Tecnologias Gas PETROGAL 8.0 12.0
CP/FERBRITAS 50,0 150,0
METRO 20,0 60.0
FERNAVE TRANSTEJO 11,0 330
STCP 13,0 36,0
DGT 48,8 244104
[PE - Investimentos ¢ Participagdes Empresariais PARTEST 328 16 3856
CGDVFIDELIDADE 17,6 87825
EDP 0,1 42,6
Parque EXPO 98, $GPS 26,0 11700
VALORSUL-Val. Tratam. Residues Solidos - AML EDP 11,0 495,0
EGF 25,0 11250
GDP 47.0 986 8
LUSITANIAGAS - C* Gés Centro PETROGAS/PETROGAL 340 7138
PORTUCEL 0,1 1,!
METRO 333 30
TIS-Transporte Inovagho Sistemas STCP 333 30
CGD 25,0 31250
EDP 29,6 36959
TRANSGAS-Sociedade Portuguesa de Gis Natural GDP 34,7 43332
DGT 5.0 625,0

2.2.3.2. Dominio F5A

As situagdes de conjungfio de participagdes neste dominio assumem importéncia muito reduzida,

verificando-se apenas 6 empresas nestas condigdes, conforme se evidencia no quadro seguinte:
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Empresas maioritariamente participadas, em simultineo, por nicleos diferentes do dominio FSA

Empresa Participante % participagio Valo(r]céa‘ Izzl':l‘;'ssaﬁo
Agéncia Inovagao TAPMEI 50,0 350,0
INICT 50,0 3500
LNEC 31 6,1
Centro de Conservagio de Energia 1APME] 26,5 31,6
INET! 389 46,5
IST 19,0 0.4
INESC-Inst.Eng. Sist. Computador Univ. Aveiro 16,6 04
Univ. Parto 12,6 03
UT-Lisboa 6,3 0,1
INFORCE - Inst. Form. Compet. Empr. TAPMEI 50,0 250
INETI 50,0 25,0
NORPEDIP IAPMEI 5{L0 27500
ICEP 0,03 25
IGFSS 1.0 55,0
SULPEDIP [APME! 50,0 27500
ICEP 4,05 2.5
IGFSS 1.0 55,0

Dos casos assinalados apenas se destaca a situagiio das NORPEDIP ¢ SULPEDIP, em que o
controlo accionista por parte dos pederes publicos advém da participacio paritaria do IAPMEI,
em conjun¢io com percentagens infimas detidas pelos ICEP e IGFSS. Como foi ja salientado,
estas duas empresas (também participadas por diversas entidades do dominio Estado) constituem

importantes pélos aglutinadores de participagdes em diversos sectores, num total de 74 empresas.

2.2.3.3. Dominio Estado + FSA

Apesar do elevado nimero de participagdes e de empresas que integram este universo, os caso de
participagdo simultdnea numa sociedade por parte de entidades pertencentes aqueles dois
dominios nao s3io particularmente significativos verificando-se, apenas, a existéncia de 95

sociedades participadas em simultaneo, das quais apenas 20 sdo maioritarias.

Destas 20, existem apenas 2 em que aquela maioria decorre da conjuncao de participagdes dos
dois dominios, conforme se constata no quadro seguinte.
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Empresas maioritariamente detidas por efeito da canjuncio de participz¢des do Estadoe + FSA
Empresa Participante %a participagio Valor participagdo®

EDP 43 250,0
INDEP 22,9 400,0

EID-Emp. [nv. Des. Electronica NORPEDIP 8,4 1475
SULPEDIP 84 147.5
INETI 21,5 3750

SPGM-Soc. Investimento IPE 1,0 25,0
1APMEI] 49,6 12397

* Em mil contos

Para além de serem em numero muito reduzido, estas empresas nio assumem grande relevo em

termos da respectiva importincia estratégica ou dimenso.

As restantes 18 empresas apresentam a seguinte estrutura accionista:

Empresas maioritariamente participadas, em que existem participagdes
simultineas dos dominios Estado e FSA

. %% participagio Valor global participagiio
Empresa Estado FSA (10° contos}
BNU Capital 66,7 33 3300,0
Centro Cons. Energia 20,5 729 111,6
C.? Port. Resseguros 6,0 61,0 8370
Coop. Sinfonia'” 22,5 60,0 4.8
ENATUR 62,4 37,0 26575
IMOLEASING 68,4 sis 2 463.8
IPE Capital 86,0 14,0 5 000,0
[PE 99.3 0.5 49 89355
1.OCAPOR 63,4 58 13841
MARGUEIRA 61.8 1,0 62,9
NORPEDIP 2846 51, 43788
PGS 33,0 64,0 145.5
PORTUCEL industrial 55,8 s/s 48 5116
RTC 953 4.7 200,0
SACOR Maritima 81,1 s/s 24318
SODAP 6,0 80,0 430,0
SPEL 50,9 0,1 1351,5
SULPEDIP 28,6 50,1 43788

{*) Empresa em liquidagio

No que concerne as empresas minoritariamente participadas, em que existem intervencdes
conjuntas dos dois dominios, discriminam-se, de seguida, aquelas em que aquela intervengiio ¢
igual ou superior a 20%, percentagem que permite, no caso de concertagdo de interesses, uma

posi¢ao qualificada no capital das respectivas empresas:
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Empresas em que a participagde conjunta do Estado + FSA & >= 2 20%,

% participagio Valor global participagiio
Empresa Estadc FSA {I{¥ contos)
AMBELIS — Agéncia Mod. Econ. Lisboa 25,0 2.1 54,3
Centre Bromassa p/ Encrgia 26,5 17,2 49,5
CEVALOR 1.6 30,3 394
CIMPOR 352 s/s 29 607.8
C* Seguros o Trabalho /s 36,7 661,3
IMOTRON - Edificios Inteligentes 25,0 30 14,0
INTE-RISCO - Soc. capital de Risco 0.2 200 6050
NET - Novas Emp. Tecnologias 15,4 19,2 16,0
NIT ~ Negocios Inov. Tecnologias 10,0 11,0 2.1
S. Hidroeléetrica Revué 1.4 21,8 57,2
SOSET - Soc. Desenv. Regional P. Setibal 13,8 10,7 147.0
TAGUSPARGUE 15,1 13,0 12199

Como se pode conslatar, na maioria das siluagdes existe alguma preponderancia de um dos
dominios considerados, pelo que a concertagdo de posices, a existir, nio se reflectira de forma
significativa ao nivel do reforgo da posigie do accionista publico com maior percentagem do
capital.

Eventualmente, tal poderia acontecer nos ¢asos da NIT e SOSET, em que aquelas posigdes sio

praticamente idénticas, n3o perfazendo, em termos individuais, 20% do capital.

2.2.4. Impacto do programa de privatizacoes a desenrolar em 1997/99
Neste ponto, ird abordar-se o impacto no universo de empresas participadas pelo Estado e FSA
decorrente da realizagio dos programas de privatizagdes aprovados para o biénio em analise:

periodo 1997/99,

O biénio 1997/99 encontra-se abrangido por dois programas de privatizaces, um para o periodo
1996/97 e outro para o periode 1998/99.

Nesses programas encontram-se previstas as seguintes privatizacdes:
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Sector Empresa Calendéno - ano
TABAQUEIRA - Emp. [nd. de Tabacos, SA (1" fase) Hate 1997
SETENAVE - Estaleiros Navais de Setubal, SA 1997
QUIMIGAL - Quimica de Portugal, A '™ 1997
Industrial SN - Empresa de Servigos, SA 19498
PORTUCEL- Emp. Celulose Papel de Portugal, SGPS, SA 1998
PETROGAL - Petréleos de Portugal, SA {ultima fase) " 1998
ENV(C — Estalciros Navais ée Viana do Castelo 19981999
Construgio DRAGAPOR - Dragagens de Portugal 1997
Enerpético EDP — Electricidade de Portugal (1* e 2* fases)™™ 1997:1999
GDP — Gas de Portugal (SGPS) SA 1998/1999
PT - Portugal Telecom, SA ™ 1697
i ANA — Acropottos ¢ Navegacio Aérca, EP 1998
Transportes ¢ infra-estruturas conexas | o) ~onp | Empresa de Silos Portudrios, SA 1998
Te]ecom:nicacﬁes TERTIR - Terminais de Portugal, SA 1998
TAP — Transportes Aéreos Portuguesa, SA 1998/1999
BRISA - Autoestradas de Portugal, SA ™" 1997/1999
CL - Companhia das Lezinas, SA 1998
Sector agricola PEC - Produtos Pecuiarios, SGPS 19981999
EPAC - Empresa para Agroalimentagio ¢ Cereais 1998/1999

(13 A 2* ¢ 3" fases estdo previstas para 1999
(2) Prevé-se a manutengdo de uma participagdo accionista do estado Portugués {golden share) nas empresas
(*) Operagdes ja concretizadas neste momento

{**) 1° fase ji realizada

Salienta-se que em relacio a muitas das empresas a privatizar nio estao ainda definidos os
respectivos modelos de privatizagdo nem a exacta calendarizagdo das diversas fases, pelo que
ndo ¢ possivel estabelecer com grande rigor o impacto da sua concretizagio na perda do controle

maioritario por parte do Estado.

Nio se incluem no calendario apresentado as participagdes publicas a privatizar indirectamente,
quer por cfeito das privatizagdes directas, quer mediante a normal gestao da carteira de

participagbes de empresas piblicas ou de capitais publicos.

No quadro seguinte discriminam-se alguns dados que se encontram associados a cada uma das

empresas anteriormente mencionadas®’:

7 Excluindo-se os relativos a empresas cujo controlo saiu da esfera do Estado ne @mbito de processos de
privatizagdo.
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Universos associados a empresas 2 privatizar no dmbito do programa de Governo

Ne Valor nominal das
participagdes'? participagdes nacionais N°® empresas participadas
i1 \
Empresa mae Total | Estrang. Empresa_(;(;e“’"';?ﬂ ]| % | <son Total
EDP 91 [} 600,0 5917 24 33 57
PETROGAL 61 14 56,9 144 28 25 33
PORTUCEL 38 6 50,0 145,2 L5 15 30
GDP 25 1 25,0 19,9 10 12 22
TAP 18 5 15,1 34 9 G 18
PEC i5 - 10,9 13,9 8 7 15
CL 12 1 1,0 0,2 1 1 12
SN - Servigos 8 - 1,0 36 2 6 8
ANA 7 1 20,0 29 3 4 7
SETENAVE 1 - 10,7 - i - ]
ENVC 1 - 30 - 1 - |
SILOPOR 1 - 9.3 - 1 - 1
BRISA 5 - 23,8 0,2 2 3 5
DRAGAPOR ] - 0,8 - | - 1
EPAC 1 1 5,0 3,0 2 6 8
TERTIR | - 1.6 - I - 1
Total 286 35 834,1 798,4 109

{1) Empresa-mie e participadas at€ ao segundo nivel
(2} In¢lumdo a empresa-mic. contrariamente a0 que se verifica no quadro da pagina 50

Como se constata, a implantagio do programa previsto, numa situagio extremna, traduzida ha
privatizagio integral das sociedades que constam do quadro, implicaria uma quebra substancial
no universo de entidades do dominio Estado, ndo s6 em termos de numero de participacdes e de

empresas, mas também no que diz respeito 2o respectivo valor nominal.

Como decorre também do mesmo quadro, este efeito seria parcialmente induzido pela saida do
cenjunto de empresas que orbita na esfera das sociedades que seriam directamente privatizadas.

Admite-se, no entanto, uma situagio intermédia atendendo a que nalguns casos se podera manter
uma posigdo maioritaria enquanto que, noutros, o Estado se poderd posicionar apenas como

accionista de referéncia, detendo golden shares.

Apos o cumprimenio integral dos programas de privatizagio gizados para o periodo 1997/1999, a
extensio ¢ a relevancia do dominio empresarial do Estado na economia nacional ficara bastante
reduzida, dando, alids, cumprimento aos objectivos definidos nos referidos programas.

Assim, verificar-se-4 a manutengio, para além das ‘holdings’ IPE ¢ PARTEST, de uma

intervengio significativa no sector financeiro (através do grupo CGD), no sector dos transportes
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e comunicagdes (via CP, METRO, CARRIS, STCP, TRANSTEJO e CTT) € na comunicagio

social (através da RTP ¢ RDP), os dois ultimos prosseguindo servigos de interesse piblico.

A participagdo directa do Estado no sector industrial, outrora preponderante, ficara circunscrita a
empresas que desenvolvem actividades no ambito da defesa e soberania: EMPORDEF (detentora
da INDEP e OGMA) e INCM, mantendo-se alguma participagio indirecta no sector mineiro,
através da EDM.

Qs elevados investimentos da Parque EXPO e da EDIA, empresas que concentram neste
momento uma importante fatia do investimento publico, tém também um horizonte temporal

limitado.

2.3. Situacdo econdmica e financeira do Sector Empresarial do Estado

2.3.1. Introdugfio

Para efeito da andlise a desenvolver neste ponto, considerou-se o universo do Sector Empresarial
do Estado como sendo constituido pelo conjunto de empresas em que, & data de 96.12.31, o
Estado, a PARTEST ec/ou as EP eram detentores de participagdes directas ¢ maioritarias no
respectivo capital social, sendo os valores considerados os correspondentes as contas

conseclidadas, quando aplicével.

A consideragcio das participagdes detidas pela PARTEST em conjunto com as detidas pelo
Estado resulta da natureza especifica desta holding, para onde sdo transferidas participagdes do
Estado em empresas em processo de restruturag@o efou privatizagio, nfio possuindo uma politica

de investimentos autonoma e suficientemente diferenciada.

J4 quanto as participages directas e maioritarias das empresas com estatuto de EP, justificam-se
pelo facto de estas, ao contrario do que sucede com as empresas de estatuto privade {(SA), nio
procederem a consolidagio de contas, Contudo, e também a exemplo do que sucede com as SA,
seguiu-se o critério de s se considerar as empresas participadas pelas EP cuja inclusio se

entendeu materialmente relevante.

T
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Dado que muitas dessas empresas actuam em segmentos relativamente homogéneos da
actividade economica, procedeu-se ao seu agrupamento por sectores de actividade, nao obstante
a respectiva CAE nlo coincidir com este agrupamento®. No entanto, este procedimento sé foi
adoptado nos casos em que existia wm razodvel mimero de empresas actuando num determtinado
sector on em que, embora em nimere reduzido, a sua importdncia nesse sector foi considerada
relevante. Nos casos em que tal nfio sucedia, optou-se pelo seu agrupamento sob a designacio de

“Outros”.

No universo assim definido, encontra-se incluida a Hidroeléctrica de Cahora Bassa {(HCB),
maioritariamente detida pelo Estado Portugués. Contudo, ¢ uma vez que a sua actividade é
integralmente desenvolvida no exterior, esta empresa nao ¢ considerada para cfeitos de avaliagio

do peso do SEE/NF na economia nacional.
Por razdes de comparabilidade, os dados relativos aos anos de 1994 e 1995 reportam-se somente

as empresas que ainda integravam o universo do SEE em 96.12.31, tendo sido excluidas as

empresas entretanto privatizadas em mais de 50% do capital ou liquidadas.

2.3.2. Sector Empresarial do Estado / Niio Financeiro (SEE/NF): analise global
Conforme se pode verificar no quadro seguinte, o valor dos activos totais das empresas do

SEE/NF atingia, em 1996, o montante de 7 227,9 milhdes de contos (MC); os capitais proprios
eram de 2 756,8 MC, correspondentes a 38,1% dos activos.

{un: milhares de contos)

1994 1995 1596

Seclores Act Total %  Cap.Prép. % |Act Total % |Cap Prop. % |Act Towsl % |Cap. Prop %
Energia 2876792 44,7 1250435 573 (2903378 42,9 1354578 532 |2934248 40,6 |1 379031 50,0
Outros 743244 U6 171210 78| 797238 §1,8) 293856 I1,5[1027059 142 393548 143
Transportes |1 157691 180 15169 691435070 21,2 21449 84 (1665558 23,0 292046 100
ComunicagBes| 922921 143 355341 16,3 933120 138 402834 158 935045 12,9 433035 157
Indistria 586 067 9,1 227095 104 | 519816 77| 246201 97| 493616 6,8 246041 89
Agroalimentar| %0 76! 1.4 28 621 1,3 91 590 1.4 21904 0% 83832 1,2 10127 0.4
Com. Social 34646 08 -1 678 -0,1 80 364 1,2 1180 0,3 88 523 1,2 2933 0,1

TOTAL [6432122 100,0 2182720 100,0: 6760576 100,0 (2545729 100,0 | 7227 881 100,0 [ 2 756 761  100,0

*Ver2124.¢22.1.1
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Avaliado pelo critério do activo total, o sector de actividade mais importante cra o da Energia,
onde aquele valor atingia 2 934,2 MC, correspondentes a 40,6% do total. Era também neste
sector que se incluia a maior empresa maioritariamente detida pelo Estado: a EDP. 506 por si, esta
empresa representava, em 1996, cerca de 33% dos activos ¢ cerca de 45% dos capitais préprios
das empresas do SEE/NF, tendo gerado lucres de 81,1 MC.

Por ordem de importancia, seguiam-se os sectores dos Transportes (23,0%), das Comunicagdes
(12,9%), da Industria (6,8%), Agroalimentar (1,2%) e Comunicagio Social (1,2%); o conjunto
das empresas agrupadas sob a designagéo Qutros detinha 14,2% dos activos totais.

Genericamente, os sectores de actividade com maior peso no conjunto das participagdes do
Estade correspondem igualmente aqueles onde essas participagdes tém um maior peso relativo

nos respectivos sectores de actividade: Energia, Comunicagdes € Transportes.

Considerando a evolugdo verificada desde 1994, constata-se um acréscimo do peso dos sectores
dos Transportes (de 18,0% em 1994, para 23,0% em 1996), Outros (11,6% e 14,2%,
respectivamente) e, embora com menor relevineia, do sector da Comunicagiio Social (0,8% e
1,2%). Em consequéncia, os outros sectores viram a sua importancia relativa, a luz deste critério,

diminuida,

Este comportamento resultara, no essencial, da fase de grandes investimentos em infraestruturas
no sector dos Transportes {casos do Metro, CP, ANA/ANAM ¢ BRISA) ¢ da dinamizagio de
grandes empreendimentos, como a EXPO'98 ¢ o Empreendimento de Fins Miiltiplos do
Alqueva. Saliente-se, igualmente, o crescimento do peso das duas holdings do Estado, IPE ¢
PARTEST, traduzindo quer uma methoria da sua actividade, quer uma aposta mats forte nesta

forma de organizagioc da intervengao do Estado no sector empresarial.

A contribui¢ic do SEE para a formagio do PIBcf foi, em VAB, (%}
1996, de 8,5%, valor inferior em 0,5 pontos percentuais ao | VABCl/PIBef |
. Secl 1964 1985 1996
de 1995, tendo registado uma quebra real de 2,3% em oo
Industria 0.8 2.9 0.5
relaglo a esse ano. Energia 40 34 36
Comunicagdes 27 2.6 27
. i - , Agroalimentar 0,1 0,1 0,1
Desagregada por sectores, a contribui¢do mais elevada ¢é Transportes L6 1s s
dada pelos sectores da Energia (3,6%), das Comunicagdes Comunicagio X
Social
Q, 9, i
(2,7%) e dos Transportes (1,4%), assumindo os restantes Outros o1 0z o2
sectores valores inferiores a 1%. Comparando os dados TOTAL 93 90 &3
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scctoriats com os verificados em 1994, assinala-se uma quebra na contribuicio dos sectores da
Energia (4,0% em 1994 e 3,6% em 1995), dos Transportes (1,6% em 1994 ¢ 1,4% em 1996) ¢ da
Inddstria (0,8% em 1994 ¢ 0,5% em 1996); nos restantes sectores, as alteracdes registadas sio

menos sighificativas.

Para o comportamento negativa do VAB no ano de 1996, teve uma importincia acentuada a
evolugio verificada no sector da Industria, sector onde este indicador sofreu uma redugdo real de
35,0% em relagdio ao ano anterior, tendo-se verificado as maiores quebras na PORTUCEL, na

Siderurgia Nacional € na EDM.

Relativamente a PORTUCEL, constata-se um significativo aumento do VABcf em 1995,
seguido de uma forte quebra no ano de 1996, sendo essa evolugiio explicada pelo comportamento
dos pregos da pasta de papel, papéis € embalagens, nos mercados internacionais. Situagio similar
foi a registada na EDM, mas aqui em resultado da depreciagio dos pregos do cobre que afectou
fortemente os resultados da Somincor, sua principal participada. Quanto 4 Siderurgia Nacional, a
redugldo do VABcf estd ligada ao esvaziamento da empresa, em consequéncia da privatizagio

das actividades siderirgicas ainda no ano de 1995 {v. adiante).

O peso do SEE/NF na FBCF nacional era, em 1996, de FBCF (%)
12,7%. A maior contribuigio para este valor corresponde aos FBCF / FBCF Naciorial
o . Sectores 1994 1995 1996
sectores dos Transportes (5,7% da FBCF nacional), da
i o . _ o o [ndustria 0,3 0,3 0.3
Energia (3,1%), das Comunicacdes (2,3%) e Outros (1,2%). Energia 38 33 1
Comparando com os valores de 1994, verifica-se uma Comunicagdes 22 26 23
quebra de 0,6 pontos percentuais. Contudo, a FBCF das Agroalimeniar or or 60
~ R i i Transportes 6.5 6,2 37
empresas ndo financeiras registou um crescimento real Comumcagio 62 o1 o
positive de 4,7% em 1995 ¢ de 3,2% em 1996, pelo que esta Social
. . . . Outros 0,3 0,8 1,2
quebra resulta de um ritmo de crescimento inferior ao da p—— 3 133 127
FBCF nacional. Fante: MF

Em termos sectoriais, foi nos sectores dos Transportes ¢ da Energia que se registou a redugio
mais significativa. No sector dos Transportes, a quebra de 6,5% para 5,7% da FBCF nacional
deve-se ao abrandamento dos investimentos da BRISA, particularmente sensivel em 1996.
Quanto ao sector da Energia, o seu peso na FBCF nacional desceu de 3,8% em 1994 para 3,1%
em 1996. Para esta evoluglo concorrem a EDP, com uma quebra real na FBCF de 8,6%, e a
PETROGAL que registou uma redugao real de 3,8%. Na EDP esta quebra esta ligada a redugio

dos investimentos em infraestruturas hidroeléctricas, enquanto que na PETROGAL a redugio
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resultou da conclusio, no ano de 1995, dos trabalhos de reconversio da refinaria de Sines, onde
foram realizados investimentos vultuosos tendo esta empresa, em 1996, retomado o crescimento
da FBCF, mas a niveis inferiores aos de 1994. Em sentido contrario, assinala-se um aumento do

peso do sector Outros na FBCF nacional, explicado pelos investimentos realizados cm Alqueva.

Medida pelo seu contribute para o volume

. . ] EMPREGO Py
de Emprego, a importancia do SEE/NF ¢ . - ‘
Emprego / Emprege  |[Emprego / Towal Assalar
infertor a que resulta do seu peso no PIBcf Total
sectares 1994 1995 1996 | 1994 1995 1496
e na FBCF. Em 1996 o seu peso no —
Indtistria 03 02 03| 04 03 04
Emprego Total era 2,6%, enquanto que o Energia 05 05 05| o7 07 07
peso no Total de Assalariados atingia Comunicagdes 08 08 0&1 Lz 1l
o Agroahimentar 0.1 0.1 a,1 0,1 0,1 a1
3!6 7. I'ransporics 0.9 0.9 0.8 1.2 1.2 12
Comunicagio 0,1 0,1 0,1 [+8] 0.1 0,1
: L Soucial
Estes valores mantiveram-se estabilizados Outros ol o0 ol | oo on ol
em relacdo a 1995, mas registaram, em TOTAL 38 26 26| 38 36 16
lI‘onte: MF

ambos 0s casos, um recuo de 0,2 pontos
percentuais se comparados com os de 1994, ano em que correspondiam a 2,8% do Emprego

Total e a 3,6% do Total de Assalariados.

Os sectores mais importantes em termos de volume de emprego eram, em 1996 e por ordem
decrescente, os dos Transportes (cerca de 36 mil trabalhadores), das Comunicagdes {cerca de 33

mil) e da Energia (cerca de 21 mil).

Comparande o velume de emprego em 1996 com os valores de 1994, constata-se a existéncia de
reducdes em quase todos os sectores. Este comportamento estd ligado aos processos de
racionalizacio e restruturaciio que véem sendo implementados (casos da Tabaqueira, da PT, da
TAP, da RDP ¢ da RTP), as dificuldades econdmicas ¢ financeiras de algumas empresas {(casos
da INDEP, da EPAC ¢ da PEC) ou ainda a processos de privatizagio (caso da Siderurgia

Nacional).

Em sentido contrrio, assinala-se o crescimento do volume de Emprego no sector Outros,
explicado pelos acréscimos verificados na ENATUR, motivado pela abertura de novos
estabelecimentos, na Parque EXPO 98, em consequéncia da intensificagio dos respectivos

trabalhos ¢ no IPE.

o e A e e e o] = e
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No periodo em andlise, o SEE/NF registou uma melhoria substancial dos resultados liquidos que
passaram de -194,2 MC em 1994 para -9,0 MC em 1996. Excluindo a Hidroeléctrica de Cahora
Bassa (HCB), empresa que actua fora do territorio nacional, estes resultados liquidos seriam de -
81,0 MC em 1994, -13,8 MC em 1995 e +15,1 MC em 1996.

SEE/NF " (um.: milhdes de contos)
1944 1995 1596
Resultados Operacionais 2898 3409 290,7
Resuliados Financeiros -306,7 -317,1 -159.8
Resultados Correntes -16,9 238 130,9
Result. Extraordindrios -126,2 -36,6 -154
Resultado Liquido -194,2 1277 9.0
Meios Libertos Liquidos 219.0 268.3 338,0
Meios Libertos Operacionais 6440 7123 6770
Meios Libertas Oper./Activo 0,10 0,11 0,10
Res. Lig./(Sit. Liq.- Res. Lig.) -0,08 -0,05 0,00

"I Excluindo a PARTEST, cujos resultades 8m  origem, na quase totalidade, em ouiras
empresas do SEE

Também os Meios Libertos Liquidos sofreram uma evolugiio fortemente positiva ao lengo do
periodo, tendo aumentado de 219,06 MC em 1994 para 338,0 MC em 1996.

Contudo, a evolugio positiva dos resultados liquidos deve-se inteiramente & melhoria dos
resultados financeiros e extraordinarios, ja que os resultados operacionais, apos um acréscimo

significativo em 1995, voltaram a cair em 1996.

A reducao de cerca de 50 MC nos resultados operacionais de 1996, que se reflectiu numa descida
de cerca de 35 MC nos Meios Libertos Operacionais, ¢ fundamentalmente explicada pela
evolugio negativa dos pregos na PORTUCEL, EDM e EDP, a par da degradac@e das condigdes
de exploraciio no sector dos Transportes.

A methoria dos resultados financeiros reflecte essencialmente, por um lado, a redugio das taxas
de juro ao longo do periodo e, por outro, a redugio do endividamento de algumas empresas,
nomeadamente a EDP, a PETROGAL e 2 HCB. Quanto aos resultados extracrdinarios, principal
componente da melhoria verificada, estéo associados 4 reducio das dotacdes extraordinarias para
os Fundos de Pensdes que, so na EDP, atingiram 43,5 MC no ano de 1994,
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Por outro lado, a evolugdio dos resultados liquidos por sectores evidencia a existéncia de
situagdes muito diferenciadas, com situagdes de forte desequilibrio nalguns deles. Com efeito, 56
os sectores da Energia e das Comunicagdes registaram resultados positives, verificando-se a
existéncia de resultados negativos nos restantes sectores. Nos casos dos sectores Agroalimentar,

da Industria e dos Transportes, deu-se mesmo um forte agravamento em relagdo ao ano de 1995.

SEE/NF: Resultados Liquidoes por Sectores” {milhses de contas)
1994 1995 1996
Agroalimentar -53 -5.0 -39
Comunicagdo Social -19.4 -25.7 =182
Comunicagdes . 203 36,8 47.4
Energia 28,0 53.2 87.8
Industnia -19.5 -7 -13,6
Qutros Sectares -1179 -113,2 -17.1
Transportes -804 -72.5 -86,3
TOTAL -194,2 -127,7 9,0

"t Excluindo @ PARTEST, cujos resultados 1ém origern, quase na totalidade, em outras
empresas do SEE

No sector da Energia que apresenta lucros de 87,8 MC em 1996, contra 53,2 MC em 1995 ¢ 28,0
MC em 1994, as melhorias verificadas resultam, no fundamental, da redugiio dos encargos

financeiros ¢ extraordinarios ja anteriormente referidos.

Quanto ao sector das Comunicagdes, constituido pelas empresas CTT e PT, o significativo
aumente dos resultados liquidos (+20,3 MC em 1994, + 36,8 MC em 1995 ¢ +47,4 MC em 1996}
verificou-se em ambas as empresas e reflecte uma melhoria substancial dos respectivos
resultados operacionais, explicavel pelas medidas de racionalizagdo de custos e actualizagio

tarifaria, bem come pele acréscimo da procura verificado no periodo.

Relativamente aos sectores que viram agravar-se¢ os resultados negativos, existem sitnagbes
também diferenciadas: na Indistria, como ja se referiu, o problema principal centrou-se na
evolucdo negativa dos pregos do cobre ¢ das celuloses; nos Transportes, onde s6 a ANA e a
BRISA apresentam resultados positivos, a evolugio verificada é explicada, no essencial, por
acréscimos de tarifas inferiores ao agravamento dos custos e pela redugdo das indemnizagdes
compensatérias, a par de fortes niveis de endividamento em quase todas as empresas; no sector
Agroalimentar sio sobretudo os resultados da EPAC (-3,8 MC em 1995 ¢ -6,4 MC em 1996) que




9% LIVRO BRANCO DO SECTOR EMPRESARIAL DO ESTADO

cstdo na origem da evolugdo verificada, traduzindo essencialmente o agravamento dos encargos

financeiros e a criagio de provisdes.

Para a redugdio dos resultados liquidos negativos no sector da Comunicagio Social contribuiu em
particuiar a importante redugio dos prejuizos da RTP. No entanto, este comportamento resulta
inteiramente do acréscimo nas indemnizagbes compensatorias, ja que a empresa tem vindo a
perder quota de mercado para os operadores privados ¢, em consequéncia, receitas publicitirias.
Embora de pouco peso em termos sectoriais, assinala-se a melhoria verificada na RDP, empresa

que apresentou lucros em 1996.

No sector Qutros verificou-se um fortissima reduglio dos resultados liquidos negativos (-117,9
MC em 1994, -113,2 MC em 1995 e -17,1 MC em 1996). Esta redugido resulta do efeito
conjugado da diminuigdo dos prejuizos da HCB e do acréscimo de lucros no JPE. No caso da
HCB, os prejuizos desceram de 114,0 MC em 1995 para 24,1 MC em 1996 em consequéncia da
descida dos encargos financeiros, tendo esta sido proporcionada pelo aumento do capital social e
pela renegociagio da divida. No que se ao IPE, o aumento de 6,6 MC nos lucros reflecte

melhorias dos resultados financeiros e dos resultados extraordinarios.

A estrutura financeira do conjunto do SEE/NF registou, ao longo do periodo considerado, uma

melhoria, traduzida em quase todos os indicadores que se apresentam no quadro seguinte:

1594 1995 1996
Capitais Proprios/Activo Total 0,33 0,37 0,37
Capitais Proprios/Passivo 0.50 0,60 0,59
Activo Fixo/Activo Totai 0,84 0,85 0,84
Cap. Permanentes/Activo Fixo 0,87 .86 0,90
Passive MLP/Capitais Proprios 1,13 0,90 0,98
Passive Total/Activo Total 0,67 0,63 0,63

A partir dos racios apresentados é possive] constatar uma melhoria da autonomia financeira, a
par do aumento da solvabilidade e da redugio do peso do endividamento no Active Total. A
partir de 1995, o valor do passivo de médio e longo prazo tornou-se inferior ao dos capitais
proprios. Com o acréscimo dos Capitais Préprios, melhorou a cobertura do Activo Fixo por

Capitais Permanentes, dado que o seu peso no Active Total ndo sofreu alteragdes.
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Esta evolugdoc ¢ sobretudo explicada pelo elevado esforco financeiro desenvolvido pelo Estado
no sentido de dotar as empresas com os metos indispensaveis 4 sua actividade e que se traduziu
na assungdo de passivos, dotagdes de capital e conversiio de créditos em capital, no montante
global de 468,7 MC.

A andlise por sectores permite concluir que se registaram melhorias da estrutura financeira e
patrimonial em todos os sectores, com excepgdo do Agroalimentar. Neste sector registou-se uma
degradagic acentuada de todos os rdcios, quase integralmente explicada pela evolugdo negativa
do balango da EPAC. Para esta evolugiio pesaram sobretudo os prejuizos acumulados e o

ajustamento no valor dos investimentos financeiros.

Nos restantes sectores, salienta-se os elevados niveis de endividamento, evidenciados pelo racio

Passive MLP/Capitais Proprios, nos sectores dos Transportes, Comunicagio Social e Qutros,

No caso dos Transportes a situagio afecta todas as empresas com excepcdo da ANA, reflectindo
essencialmente as dificeis condigdes de exploragdo em que operam e o elevado esforgo de

investimento suportado pelas empresas.

Quanto ao sector da Comunicagio Social, os dados s#io fortemente afectados pelo balango da
RTP, empresa que regista um aumento constante do endividamento, a par duma redugio dos

capitais préprios, consequéncia dos prejuizos acurmulados.

No sector Qutros, o elevado peso do Passivo de MLP nos Capitais Proprios reflecte a natureza
especifica de algumas empresas, casos da Parque EXPO 98 e da HCB, com fortes investimentos
em infraestruturas cujo financiamento é assegurado fundamentalmente pelo recurso a capitais

atheios.

Os apoios financeiros directos concedidos pelo Estado ao conjunto do SEE/NF atingiu, nos trés
anos considerados, o montante total de 635,6 MC. A maior fatia correspondeu a Assuncio de
Passivos {251,6 MC), a que se seguiram as Dotagdes de Capital e Conversdo de Créditos em
Capital (217,1 MC), os Subsidios & Indemnizagdes Compensatorias (134,3 MC) e os apoios ao
investimento através do PIDDAC (32,7 MC):
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(milhdes de contos)

1594 1995 1956 TOTAL
Subsidios e Indemmizagdes Compensatdrias 35,7 45,1 43,4 134,2
Dot. de Capital e Conversio de Créd. em Capatal 383 88,2 90,6 217,14
PIDDAC 9,3 10,8 12,6 32,7
Assungdo de Passivos 120,0 139 57,7 151,6
TOTAL 213,3 2180 204,3 6156

Embora registando uma ligeira redugao em 1996, o montante dos apoios financeiros atingiu em
todos os anos valores superiores a 200 MC. Contudo, verifica-se ainda uma alteracc na natureza
dos apoios concedidos, com redugdo da Assungdo de Passivos e aumento das Dotagdes de

Capital e Conversao de Créditos, sendo de menor importancia a alteragio nas restantes rubricas.

A distribuigio dos apoios financeiros do Estado por seclores no ano de 1996, mostra que estes s¢
dirigem prioritariamente aos sectores dos Transportes, da Comunicagéio Social ¢ da Industria. Os
elevados valorss correspondentes aos sectores da Indistria e QOutros s3o pentuais: no primeiro
caso resultamn da regularizagdo de dividas da Siderurgia Nacional no montante de 17,7 MC, que a
privatizagdo da actividade siderurgica tomou incomportéveis para a nova empresa; no segundo
caso referem-se a aumentos de capital da PARTEST (20 MC) e da EDIA (2,7 MC):

1996 {mithdes de contos}
Subsidios e Dot. Capital e Assugdo
SECTORES Ind. Compens.  Conv. Créditos PIDDAC de Passivos Total
Agroalimentar 0.0 0,0 0,0 0.0 0,0
Comunicagio Social 15,2 16,0 0.0 0.0 25,2
Comunicagdes .0 8,0 .0 0.0 0,0
Encrgia 03,0 0.0 0,0 0.0 0,0
Indistria 0,0 26 0,0 17,7 20,4
Transpories 28,3 552 12,6 40,0 136,1
Quires 0,0 227 0,0 0,0 22,7
TOTAL 434 90,6 12,6 57,7 2043

Por empresas, o principal destinatério dos apoios é a CP, com 50 MC atribuidos sob a forma de
Subsidios e Indemnizagdes Compensatdrias (12,9 MC), Dotagfies da Capital (25 MC) ¢ PIDDAC
(12,1 MC). Segue-se a TAP, com 44,8 MC, dos quais 40 MC foram atribuidos no ambito do
PESEF, correspondendo o restante a Indemnizagdes Compensatdrias pela ligacio as Regides

Autdnomas da Madeira e dos Agores.
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Para além destes apoios directos, o Estado concedeu as emipresas nio financeiras do SEE novos
avales no montante de 1603 MC, sendo os de montante mais elevado concedidos a BRISA (40
MC), EPAC (30 MC), Parque EXPO 98 (30 MC), CP (28,8 M() € Metro (25 MC).

Deve ainda registar-se que, em 1996, o Estado recebeu 52,9 MC das empresas sob a forma de
dividendos e tucros, valor que compara favoravelmente com os de 1995 (32,2 MC) e de 1994
(27,1 MC). Os maiores contributos para este resultado foram dados pela EDP (39,1 MC em
1996, contra 15,2 em 1995}, pela PT (9,4 MC) ¢ pela PARTEST (2,6 MC).

2.3.3. Sector Empresarial do Estado / Nio Financeiro (SEE/NF): anilise sectorial

2.3.3.1. Sector da indiistria

Sector da Indastria

O subcenjunio da indistria no SEE/NF
Estrutura - Volume de Negocios

integrava, em 1996, 11 empresas
directamente participadas: EDM, ENVC, (:“:;s S?M ENVC
INCM, INDEP, OGMA, PORTUCEL, 7
QUIMIGAL, Setenave, Siderurgia

Nacional e Tabaqueira.

Portucel
27.8%

Tabaqueira
o . . 43.8%
O volume de negocios do sector atingiu

OGMA
4.5%

Sid. Nacienal
nesse ano 311,9 MC, representande a 6.8%

Tabaqueira ¢ a PORTUCEL mais de 70% Total: 311,9 milhdes de contos

do total. Para além destas duas empresas,

destacam-se pela sua contribui¢do para o volume de negdcios do sector a EDM (9,5% do total) e
a Siderurgia Nacional (6,8% do total).

Tomadas em conjunto, as empresas do sector industrial registaram em 1996 uma evolugio menos
favoravel, como o demenstram os principais indicadores de rendibilidade. Os resultados liquidos
apresentam urn forte agravamento em relagio a 1995, motivado pela quebra verificada ao nivel
daquele agregado, nomeadamente na Tabaqueira, EDM, ENVC, OGMA ¢ PORTUCEL.

O agravamento dos resultados liquidos negativos reflecte a degradagdo dos resultados

operacionais, j& que se verificou, em simultineo, uma melhoria nos resultados financeiros e
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Tamadas em conjunto, as empresas do sector industrial registaram em 1996 uma evolugio menos
favoravel, como o demonstram 0s principais indicadores de rendibilidade. Os resultados liquidos
apresentam um forte agravamento em relagdo a 1995, motivado pela quebra verificada ao nivel
daquele agregado, nomeadamente na Tabaqueira, EDM, ENVC, OGMA ¢ PORTUCEL.

O agravamento dos resultados liquidos negativos reflecte a degradacdo dos resultados
operacionais, jd que se verificou, em simultaneo, uma melhoria nos resultados financeiros e
extraordindrios. Entre os factores que contribuiram para esta evolugao destaca-se a retracglio na
procura de pastas, papéis e embalagens {que afectou os resultados da PORTUCELD), a descida do
preco do cobre (com reflexos negativos na Somincor, empresa participada pela EDM) e o

aumento dos custos variaveis decorrente de alteragdes de projectos de construcio nos ENVC:

{un. milhdes de contos)

1994 1995 1996
Resultade Operacionai 8800 41289 -2620
Resuitade Financeiro -28709 -32470 -6501
Resultado Corrente -19908 881G -9421
Resultado Extraordinario 6344 -1077 =201
Resuitado Liquido -194%4 -1654 -13575
Meios Libertos Liquidos (MLL) 15137 25609 12490
Meios Libertes Operacionais (MLO) 44671 70421 30322
MLO/Activo 0,08 014 0,06
Resultado Liquido/Capitais praprios 0,08 0,01 0,05

Apesar do agravamento dos resultados das principais empresas, a estrutura financeira do
conjunte do sector da indiistnia evoluiu de forma globalmente favoravel, como se pode verificar

pela evolugio dos indicadores de estrutura que se apresentam no quadro seguinte:

1994 1995 1996
Capitais Proprios/Active 0,39 0,47 0,50
Capitais Proprios/Passiva 0,63 0,90 0,99
Activo Fixo/Active Total 0,65 0,62 0,61
Capitais Permanentes/Activo Fixo 1,07 1,17 1,24
Passivo ML P/Capitais Proprios 073 0,48 0,47
Passivo Total/Activo Total 0,61 0,53 0,50




LIVRO BRANCO DO SECTOR EMPRESARIAL DO ESTADO 95

Na Tabaqueira - Empresa Industrial de Tabacos, S.A., 0 ano de 1996 ficou marcade pelo
inicio de reprivatizagiio, tendo o DL n° 63/96, de 28 de Maio, estabelecido que seria alienado,
numa primeira fase, 65% do capital da empresa, através de concurso ptblice. O caderno de
encargos do referido concurso piiblico foi aprovado pela RCM n® 111/96, de 26 de Julho, o qual
fixou em 6 500 000 acgdes o lote indivisivel objecto de concurso. Apds a aprectaglo das
candidaturas formalizadas por trés éonconentes, a RCM n® 195-A/96, de 19 de Dezembro,
homologou o resuliado do concurso piblico relativo 4 reprivatizacio da Tabaqueira,
estabelecendo como candidato vencedor a Philip Morris Mello, SGPS, SA.

Ainda em 1996, deu-se continuidade & politica de modernizagio e adaptagdo da empresa as
exigéncias de mercado, tendo prosseguido o esforco de contengiio dos custos operacionais,
racionalizagio dos efectivos e optimizagiie do processo de produgio. A continuada quebra da
quota de mercado que passou de. 77% em 1995 para 73% em 1996, deve-se ndo s6 ao aumento de
precos de 8,1%, verificado nos produtos transaccionados, como também as politicas comerciais,

mais agressivas prosseguidas pelos seus principais concorrentes.

Decorrente da politica fiscal, o elemento ad valorem do imposto de consumo passou de 56% para
57%, tendo contribuido para que a componente fiscal dos produtos do tabaco, passasse de
81,09% para 81,21%, na classe de pregos mais vendida. Nio obstante este facto, verificou-se
uma melhoria em termos de margem bruta, uma vez que relativamente ao mix de vendas a carga

fiscal média em 1996 foi ligeiramente inferior & do ano anterior.

A deterioragdio dos resultados liquidos que passaram de positivos (1,9 MC em 1995) para
negativos (0,4 MC em 1996) resulia, fundamentalmente, do acréscimo de amortizagles e
provisdes em cerca de 3,4 MC, acréscimo esse que ficou a dever-se 4 reavaliagdo do imobilizado
da empresa ¢ 4 constitui¢ho de uma provisio p.ar;(; Fundo de Pensdes. Contudo, a nivel do
cash-flow liquido do exercicio que foi de 4,7 MC, verifica-se uma melhona substancial:

acréscimo de 35,8% relativamente ao registado no ano anterior.

A estrutura financeira da Tabaqueira continua a revelar-se bastante sdlida em 1996, com um
nivel de capitais proprios da ordem dos 57% do activo total liquido. Apesar da diminuigdo dos
resultados liquidos em cerca de 2,3 MC, os capitais proprios aumentaram em virtude do aumento

das reservas de reavaliagio em 7,2 MC.
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Na Siderurgia Nacional, o exercicio de 1996 caracterizou-se pelo esvaziamento da SN - SGPS,
SA, concluida que foi em 1995 a primeira fase do processo de privatizagic com a alienagio,
mediante concurso publico, de 80% da capital da SN-Longos ¢ de 90% do capital da SN-Planos.
Apés aquelas alienacdes e terminada a reorganizagiio das participagdes detidas de forma mais
conveniente & prossecugdo dos interesses empresariais e do Estado, foi aprovada pelo DL n° 232-
A/96, de 6 de Dezembro, a dissolugdo SN - SGPS, SA, com efeitos a partir de 30 de Novembro
de 1996.

No ambito do conjunto de operagdes prévias a entrada em dissoluglio, e de acorde com a
Declaragio Undnime por Escrito, de 15 de Novembro, foi deliberado autorizar a contratagio,
com a SN - Servigos, da venda das participagdes sociais detidas pela SN - SGPS, SA, incluindo a
golden share de 10% na SN - Longos, a cessao da totalidade dos créditos detidos pela SN -
SGPS, SA, bem como a contratagdo com a Urbindustria da cessdo da posicio contratual da SN-
SGPS, SA nos contratos sobre responsabilidades ambientais celebrados com a SN - Longos, com
a Lusolider € com a SN- Servigos.

O balango da SN - SGPS, SA, de 30 de Novembro de 1996, data dz dissolugio, reflecte uma
situagdo de faléncia técnica, tendo sido apurado um resultado liquido negativo de 11,8 MC que
resulta fundamentalmente das perdas apuradas aquando das alienagdes das participacdes de 20%
do capital da SN-Longos e de 10% do capital da Lusolider, de diferengas de cambio

desfavoraveis e ainda do aumento de provisdes para fazer face a perdas eminentes.

Tendo em conta a dissolugio da SN-SGPS, SA e a transferéncia de parte do seu patriménio para
a SN-Servigos, € sobre esta empresa que ird incidir a analise da situacfo actual. Os resultados
liquidos de 1996 traduzem um prejuizo de 3,04 MC, representando um agravamento de 1,95 MC
em relagdo ao ano de 1995, O factor que mais afectou aqueles resultados tem a ver com o facto
de a SN-Longos, principal cliente da empresa, ¢ a SN-Planos terem sido privatizadas e deixado
de pertencer ao mesmo grupo, obrigando a rever em baixa os pregos dos produtos € servigos, em
condigdes de maior concorréncia. Contudo, outros factores influenciaram negativamente o
resultado, nomeadamente o reforgo das pensdes de reforma determinade pela adequagio do
calculo actuarial & esperanga de vida actual des vaspectivos trabalhadores e, no prosseguimento
das acgbes de contengiio de custos encetadas em anos anteriores, os encargos associados ao

redimensionamento do quadro de pessoal,

Do ponto de vista estratégico espera-se que proximamente se possa concretizar a autonomizagio
Juridica de algumas 4reas de negécio da empresa, em actividades subsididrias da produgdo do
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aco, tendo em vista a sua posterior alienaggo. Para 1998, encontra-se prevista a privatizagao da
SN - Servicos, de acordo com ¢ Programa de Privatizagdes para o biénio de 1998-1699.

Na SN-Servicos, néio obstante os resultados apresentados, os capitais préprios sd3o superiores aos
do ano anterjor e representam um nivel de autofinanciamento de 30%. Tal ficon a dever-se &

transferéncia de suprimentos para reservas, no montante de 3,49 MC, concretizada em 1996.

No Grupe PORTUCEL, depois de um ano {1995) muito favoravel a generalidade das empresas
do Grupo, o ano de 1996 foi marcado per um clima de retracgio da procura de pastas, papéis e
embalagens que aliada aos elevados stocks daqueles produtos, determinou acentuadas pressdes
sobre os pregos nos mercados intermacionais. A actividade da empresa foi globalmente afectada
pelo clima recessivo, tendo o volume de negdcios baixado de 116,2 MC em 1995 para 86,5 MC
em 1996, o que representa uma quebra de 25%, situagdo que conduziu a resultados liquidos
negativos de 5,7MC em 1996, contra um lucro de 7,1 MC em 1995,

O Programa de Privatizagdes para o biénio 1998-1999 contempla a redugdo da participagio
accionista no Grupo PORTUCEL, em moldes que se definirdo apds o conhecimento das

conclusdes do estudo de restruturacio do sector de pastas e papéis, actualmente em curso.

Apesar da inversio verificada nos resultados, o nivel de endividamento do Grupo sofreu uma

redugao de cerca de 3%, mantendo-se a estrutura financeira solida.

Na ENVC - Estaleiros Navais de Viana do Castelo, S.A., os resultados de 1996 saldaram-se
num prejuizo liquido de 2 MC, em resultado do agravamento de 120% nos resultados
operacionais negativos, motivado principalmente pelo crescimento dos custos varidveis em
consequéncia de alteragies de projecto de novas construgdes cuja complexidade a empresa nido

previa,

Com a privatizagio da ENVC, calendarizada para 1998/1999, sera dado um passo importante na

conclusio da abertura a iniciativa privada do sector da construgio e reparagio naval.

O balanco de 1996 da ENVC reflecte uma distorgio a nivel da estrutura dos capitais, que conduz
2 um indicador de autonomia financeira de 2,74%, em resuitado dos prejuizos acumulados desde
1992, para os quais contribuiu na maior parte, a moratoria e posterior reescalonamento da divida

por parte da Federagdo Russa.
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Como factor positivo, assinala-se a redugiio significativa do passivo da EDM (10 MC) que
contribuiu para o reforgo da sua estrutura financeira, como o demonstram a generalidade dos
indicadores, com destaque para a autonomia financeira que passou de 57% em 1995 para 63%
ermn 1996,

2.3.3.2. Sector da energia
Constituido  por trés empresas - EDP, Sector da Energia
PETROGAL e GDP - o sector da energia é o Estrattura - Volume de Negdcios

4%

que maior peso tem no SEE/NF. Com efeito,
em 1996 o activo total deste sector era de cerca
de 2 900 MC, quase duas vezes o activo do
sector dos transportes (o segundo sector em
termos de importincia). Para essa situagiio

contribuiu decisivamente o facto de a EDP ser a
maior empresa nacional nio financeira, com um

. . Total: 148,5 milhdes de contos
activo apreximado de 2 400 MC.

Este sector registou em 1996 resultados liquidos muito substanciais {+87,7 MC), o que significa
um aumnento de 62,5% em relagdo ao ano anterior; estes resultados ficam a dever-se, em mais de
90%. ao bom desempenho das contas da EDP que contribuiu com 81 MC de resultados liquidos
positivos:
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(um.: methdes do contosy

1994 1955 1996
Resultado Operacional 2084 2139 1948
Resultado Financeiro -95.3 952 -55.8
Resuitado Corrente 1131 1186 1391
Resultado Extraordinario - -732 -57.2 154
Resultado Liguido 280 53,1 87,7
Meios Libertos Liguidos (MLL) 2413 2454 2565
Meios Libertos Operacienais (MLO) 364.3 3912 368.2
MLO Active .13 0,13 0.13
Resuttado Liquido/Capitais Proprics 0,022 0,039 0,064

Apesar da melhoria dos resultados das empresas do sector da energia, a estrutura financeira do
conjunto das empresas manteve-se proximo do verificado em 1995. Para essa manutengao foi
fundamental a melhoria dos racios da EDP, a qual se ficou a dever aos bons resultados liquidos
conseguidos ¢ 2 redugdo do respectivo endividamento bancirio. O ricio capitais
permanentes/activo fixo do sector aumentou em 1996 por efeito dos empréstimos obrigacionistas
da PETROGAL e da emissio de dois novos empréstimos obrigacionistas, por parte da EDP, no
montante de 80 MC.

1994 1995 1996
Capitais PropriosfActivo 0.43 0,47 0,47
Capitais Proprios/Passivo 0,17 0,87 0,89
Active Fixo/Activo Total 0,5¢ 0,90 0,89
Capitais Permanentes/Activo Fixo 0,89 0,86 0,89
Passivo MLP/Capilais Proprios 0,82 0,62 0,65
Passivo Total/Activo Total 0,57 0,53 0.53

A EDP - Electricidade de Portugal, S.A., foi responsavel por 81% das emissdes totais de
energia eléctrica em Portugal em 1996 {refira-se que este valor era de 87,8%, em 1994, ¢ de 83%,
em 1995) sendo a Testante emiss3o de energia da respensabilidade da Central do Pego (10,5%),
de outros produtores independentes {4,9%) e da importagdo (3,6%). As vendas da EDP em 1996

i a0 o A oS b 1 oS . e g e e
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registaram uma variagio nominal de 2,1%, o que significa uma quebra em termos reais (recorde-
se que a taxa de inflagho foi de 3,1% nesse ano). Para aquela evolugio contribuiy,
nomeadamente, o facto de o Grupe EDP ter assinado com a Direccio-Geral de Concorréncia e
Pregos, em 29 de Dezembro de 1993, a convengdio reguladora tarifiria® onde se fixou uma
descida média nominal dos precos de 2,6% (5,8% em termos reais). Convém igualmente lembrar
que desde 1984, os pregos médios da electricidade diminufram 2% em termos reais, numa base
anual. Essa reduglio foi efectuada no sentido de aproximar as tarifas portuguesas i média

praticada na Unifio Europeia.

Em 1996, a procura de electricidade aumentou 5,5% tendo além disso o ano sido
excepcionalmente favoravel em termos hidrolégicos. O bom regime hidroldgico bem como as
condigdes também favoraveis de importagiio de electricidade no uitimo trimestre, permitiram a
reducdo dos custos da EDP. Os custos dos bens vendidos pelo Grupo diminuiram pela primeira
vez nos Ultimos quatro anos: uma redugiio nominal de 7,2%, ou seja, uma redugfio em termos

reais de cerca de 10,3% daquela rubrica da demonstragio de resultados.

A EDP conseguiu, em 1996, uma melhoria significativa ao nivel dos resultados financeiros, o
que potenciou de forma inequivoca os resultados liquidos nesse ano, tendo os lucros de 1996
representado um patamar nunca antes alcangado pela empresa. Essa melhoria resulta da redugio
do endividamento, tendo a empresa saldado empréstimos de médio e longo prazo em 1996 e
conseguido reduzir igualmente a taxa de juro média do seu endividamento bancario. Todavia,
importa também ter em aten¢io que naquele ano ji estavam resolvidos todos os problemas do
passado, nomeadamente o esforgo financeiro realizado em 1994 com as dotacdes extraordinarias
{43.5 MC) para o fundo de pensdes, bem como a total regularizagio nesse anos do défice do ex-
Fundo de Apoio Témico.

A privatizagio, em 1997, de uma parte (30 %) do capital da EDP vem reforcar o mercado de
capitals e permitir o acesso, a investidores particulares e institucionais, a uma das mais sélidas e
rentdveis empresas portuguesas que se situa no primeiro lugar do ranking das empresas nfio

financeiras nacionais.

* Os precos de venda da energia eléctrica (tarifas) sio fixados por convengo negociada entre o Grupo EDP e a
Direcgio-Geral da Concorréncia e Pregos, nos termos do Decreto-Lei n° 18-A/89, de 12 de Janeiro.
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A PETROGAL - Petréleos de Portugal, $.A. detém uma quota global no mercado de produtos
petroliferos do ordem dos 5524 . Qs resultados de 1996 (+ 6,6 MC) constituem os primeiros
resultados liquidos positivos dos dltimos quatro anos ¢ decorrem do facto de os resultados
correntes terem sido também positivos pela primeira vez, nesse periodo, bem como da redugio
conseguida nos prejuizos financeiros em 1996. A diminuig2o, em cerca de 10,6 MC, dos
encargos financeiros em 1996, ficou associada 4 quebra das taxas de juro ao longo desse ano ja
que o endividtamento bancério do Grupo PETROGAL aumentou face a 1995. A rentabilidade dos

capitais proprios foi assim positiva da ordem dos 5,7% quando no ano transacto registava -9,6%.

O crescimento de 8,4% do volume de negécios do Grupo PETROGAL, que ascendeu a 922,6
MC, inclui o peso do Imposto Sobre os Produtes Petroliferos cujo valor cresceu 9,7%;
descontado esse efeito, verifica-se um aumento do volume de negocios da ordem dos 7,5%.

Em 1996, regista-se a redugio dos capitais proprios da PETROGAL em 2.8 MC {incluindo os
interesses minoritarios) devido & aplicagio de uma norma do Instituto de Seguros de Portugal
pela qual a PETROGAL veio a reconhecer, nas suas demonstragdes financeiras, o efeito
contabilistico decorrente das alteracdes introduzidas ao nivel do calculo actuarial das
responsabilidades com pensdes de reforma; tais alteragdes afectaram negativamente os resultados
transitados em 9,4 MC ¢ originaram o reforgo das provisbes para pensdes, relativamente ao valor
actual das responsabilidades da empresa, nfio cobertas pelo Fundo de Pensdes PETROGAL, no
montante de 4,4 MC.

Por outro lado verificou-se também o aumento do endividamento de médio ¢ longo, prazo em
cerca de 23,8 MC, com a emissao de dois empréstimos obrigacionistas no valor de 25 M( cada,

em parte utilizados para substituir empréstimos obtidos junto da banca.

A GDP - Gas de Portugal, S.A. foi objecto, durante ¢ ano de 1995, de um processo de
restruturaciio empresarial que implicou, nomeadamente, a passagem da GDP, SA a Sociedade
Gestora de Participagbes Sociais - GDP, SGPS, 5A, ¢ A constituigio de cinco novas empresas,

por destaque de patrimoénio da casa-mae.

Devido a esta alteragio, com efeitos a partir de 1 de Julho de 1995, as contas da empresa ndo sdo

perfeitamente compardveis entre os exercicios em analise. No entanto, pode proceder-se, com 0s

* Excluindo as vendas de combustivel para a produglo de electricidade pela CPPE, do Grupo EDP.



102 LIVRO BRANCQ DO SECTOR EMPRESARIAL DO ESTADO

devidos ajustamentos, a uma comparagio enire as contas do Grupo GDP nos anos de 1995 ¢
1996 e as contas da GDP, SA em 1994,

No ano de 1996, o Grupo GDP revelou uma diminuigio da facturagio da ordem dos 6,2%,
passando de 16,1 para 15,1 MC. Esta redugio reflecte a quebra verificada no negocio dos
plastificantes (-27,9%), j4 que o comportamento do mercado mundial em 1995 havia sido
ancrmalmente favoravel a nivel de pregos e quantidades vendidas, e evidencia o aumento dos
custos devido 4 grande subida dos pregos intemacionais das principais matérias-primas que

entram na produgdo do gas de cidade.

Tais quebras foram parcialmente compensadas com o crescimento de 5,3% wverificado na

distribuigdo de gis canalizado, principal negécio da empresa.

Apesar do comportamento das vendas, os prejuizos operacionais do grupo reduziram-se em
15,2%, passando para -659 mc. Este facto deriva essencialmente da reduglo acentuada das
amortizagbes que atingiram o valor de 3 MC no ano de 1996 (-26,3%), em virtude da aplicagio
das taxas minimas de amortizaglo ao imobilizado da GDL quando em 1995, se havia aplicado as

taxas maximas.

A GDP, com 21 mil contos de resultados liquidos positivos, inverteu a situagdo de 1995 em que
havia registado um prejuizo de 1,2 MC.

Os resultados financeiros traduzem uma melhoria, em virtude dos rendimentos provenientes dos
juros de suprimentos (cerca de 599 mc relativos a Transgas) e dos panhos relativos as
participagdes de capital em empresas do Grupo e associadas que compensaram os encargos
financeiros  decorrentes do aumento do endividamento de médio e longe prazo (+4,4 MC)

associado ao volumoso programa de investimento do Grupo (8 MC).

O resultado liquido do Grupo GDP foi fortemente influenciado pelo acréscimo (+252%) dos
resultados extraordinarios (1,3 MC) os quais evidenciam a anulagio de uma provisdc para
processos judiclais em curso no montante de 534,7 mc. Saliente-se ainda que a empresa
contabiliza os subsidios para investimentos (que em 1996 atingiram 317 mc) como proveitos e

ganhos extraordinarios.

O Grupo GDP apresenta uma boa estrutura financeira, revelando uma capacidade de
endividamento de 63%, importante para um Grupo em fase de grande investimento.
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2.3.3.3. Sector das comunicagbes

No admbito do Sector Empresarial do Estado,
Sector das Comunicagdes

o sector das comunicagbes compreende
v P Estrutura - Volume de Negdcios

apenas duas empresas - CTT e PT - com a

reparticdlo  do  volume de  negécios P.T.
81%

evidenciada no quadro junto que realga o
peso maioritario da PT, derivado do valor

ingrente aos servigos que esta empresa presta.

As participagdes do Estado neste sector

cTT
foram detidas pela CN-Comunicacdes 19%
Nacionais, SGPS, $.A. desde a sua criagéo, Total: 402.3 milhdes de contos

em finais de 1992, até 3 sua dissolucio, em finais de 1995, tendo as respectivas participagdes

financeiras passado a integrar, desde ent3o, a carteira de titulos do Estado.

Em 1994, deu-se o processo de fusdo das empresas que estio na origem da actual PT,
nomeadamente: a Telecom Portugal, S.A., os Telefones de Lisboa ¢ Porto, S.A. € a Teledifusora
de Portugal, S.A.. Em meados de 1995 ocorreu a primeira fase de privatizagio da PT, relativa a
27,26% do seu capital, correspondente a 51,8 milhdes de acgdes. No contexto da estratégia
seguida para a primeira fase de privatizacio da PT, teve lugar uma operagiio de troca de acgdes
da Marconi, 0 que permitiu a sua plena integragio no Grupo PT por via de uma participagic da

Portugal Telecom, S.A. em cerca de 97% do seu capital.
Do ponto de vista da situagiio econdmica, as contas consolidadas do sector mostram uma

evolugdo globalmente positiva dos indicadores considerados para os ultimos trés anos, conforme

o quadro seguinte:

P S S S RS
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{u.m. milhdes de contos)

1994 1965 1596
Resultades Operacionais 1039 120,6 1406
Resultados Financeiros 2252 -14.4 -17.9
Resultados Correntes .78,7 106,2 1227
Resultados Extraordinarios -10.8 AAbd -29.6
Resultados Liquidos 203 368 474
Meios Libertos Liquidos (MLL) 118.8 1416 1259
Meios Libertos Operacionais {ML.O) 1979 2140 2403
MLO/Activo medio 0,21 0,23 0,26
Resultados Liquidos/Capitais préprios 0,06 0,1 0,12

Essa evolugao positiva ficou a dever-se tante aos CTT como a PT.

No caso dos CTT - Correios de Portugal, S.A., ha a salientar a melhoria significativa registada
ao nivel dos resultados operacionais que passaram de 61 mil contos em 1994 para 6 937 mc em
1996, evolugio que se ficou a dever, essencialmente, ao crescimento do Servigo de Correios, &

actualizagio tarifaria e 4 racionalizagio de custos.

O Servigo de Correios - correspondéncias - continua a ser o principal negécio dos CTT, com um
crescimento do volume de trafego de 6,0% em 1996, representando cerca de 65,8% do total dos
proveitos operacionais. Em contraste, os proveitos relativos aos Servigos Financeiros Postais

ficaram aquém dos registados no ano anterior, apresentando uma redugo de cerca de 2,7%.

No caso da PT - Portugal Telecom, S.A., quer os resultados, quer a situaclo patrimonial em
1996, reflectem os efeitos decorrentes da subconcessio a4 Marconi dos servigos de

telecomunicagdes internacionais e da operacdio das tecnologias de satélite e de cabos submarinos.

Os resultados operacionais ascenderam a 133,7 me, o que significa um crescimento de 15,0% em
relacio ao ano anterior. Para estes resultados contribuiram fundamentalmente as receitas do
Servigo Telefénico Fixo, cujo parque sofreu um aumento (4,9%) acima do previsto, associado s

campanhas de instalagio de acessos (primeiras € segundas linhas e RDIS).

Ao nivel do sector, os indicadores de estrutura financeira mostram valores globalmente
razodveis, destacando-se o reforgo do peso dos capitais proprios no totai do activo de 39%, em
1994, para 46% em 1996:
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1994 1995 1996
Capitais Proprios/Activo 0,39 .43 0,46
Capitais Proprios/Passivo (.63 0,78 0,86
Activo Fixo/Activo Total 0,77 0,81 0,82
Capitais Permanentes/Active Fixe 096 0,86 0.8%
Passive MLP/Capitais Préprios 0,76 0,44 038
Passive Total/Activo Total 0,61 0,57 0,54

Nos CTT, o peso dos capitais proprios no tota} do activo ascendeu a 26%, em 1996, ao passo gue

na Portugat Telecom esse peso se situou nos 50%.

2.3.3.4. Sector dos transportes

O sector dos transportes continuou, em 1996, Sector dos Transportes
a assumir-se como ¢ mais desequilibrado do Estrutura - Volume de Negdcios
SEE. Com efeito, a degradagiio dos resultados

Culias

TAP

da generalidade das empresas que constituem
este sector - ANA, ANAM, BRISA, CARRIS,
STCP, METRO, CP, TRANSTEJO,
SILOPOR, SOFLUSA E TAP - originou um

prejuizo total, sem precedentes, de 86,3 MC, e

ETCP = CARRIS

[
286 METRO o 1%

ANA
rian

o que implicou um agravamento de 19,7% .
face ao ano de 1995. Esta evolucdo resulta Total: 324,9 milhdes de contos
essencialmente de um agravamento das

condigBes de exploragio destas empresas, cujo resultado operacional se deteriorou fortemente,
cifrando-se em —18,1 MC. Por outro lado, apesar das crescentes necessidades de financiamento
impostas pelo volume de investimentos realizados no sector, superior a 224 MC a custos
técnicos, estas empresas beneficiaram da evolugio favoravel das taxas de juro de mercado, o que

permitiu conter a degradago dos resultados financeiros:
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{u.m: milhdes de contos)

1994 1995 1996
Resultados Operacionais -5.1 -7.3 -18.1
Resultados Financeiros -50,0 -56,0 -523
Resultados Correntes -55,1 -63,3 =704
Resultados Extraordinarios -21,6 -4.5 -11,0
Resultados Liquidos -804 -72,1 -86,3
Meios Libertos Liquidos (MLL) -26,2 -17.8 -29.2
Meios Libertos Operacionais {MLOQ) 45,8 46,6 384
MLO/Activo 0,06 0,04 0,03
Resultados Liquidos/ (Sit. Liquida - Res. Liquidos) -0,45 -0,33 -0,2%

Em termos de estrutura financeira, o quadro seguinte permite avaliar o elevado esforgo realizado
pelo Estado para reforcar a componente de capitais proprios nas empresas deste sector. Com
efeito, verifica-se um crescimento sustentado da Autonomia Financeira (Capitais
Proprios/Activo) deste conjunto de empresas que contava, em 1996, com um activo superior a 1
665 MC e com prejuizos acumulados da ordem dos 440 MC. Este esforgo foi realizado,
prioritariamente, através de um reforgo do Capital Social/Estatutario em 66,1 MC (+27,0%) em

relagdo a 1995,

1994 1995 1996
Capitais Proprios/Activo 0,13 0,15 0,18
Capitais Préprios/Passivo 0,15 0,18 0,21
Activo Fixo/Activo Total 0,86 0,85 0,87
Capitais Permanentes/Activo Fixo 0,67 0,78 0,79
Passivo MLP/Capitais Proprios 342 3,42 2,96
Passivo Total/Activo Total 0,87 0,85 0,82

O referido reforco de capitais foi realizado nfio sé através da realizagio em numerario,
normalmente associado ao financiamento de infraestruturas embora nalguns casos, como o da
TAP, estes montantes sejam afectos & amortizagho de divida mas também através de assungio de

passivos e transformagie do resultante crédito do Estado em capital, o que permite aliviar o

passivo destas empresas,
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A ANA - Aeroportos e Navegagio Aérea, E.P., cujo processo de restruturagio com vista a
privatizagio das actividades de exploragio das infraestruturas aeroportudrias ja se encontra em

curso, apresenta resultados positivos no valor de 7,2MC.

Apesar de um fraco crescimento do numero de passageiros que procuraram o0s acroporios
nacionais, as actividades de controlo de trafego aéreo na extensa area sob responsabilidade
portuguesa revelou-se um pouco mais dindmica, pelo que o volume de negdcios da empresa
cresceu 6,1% em relagdo a 1995, atingindo os 43,4 MC. Também em relagio a 1995, verificou-se
uma melhoria sensivel nos resultados financeiros e extraordinarios, resultante, no primeiro ¢aso,
do menor provisionamento de aplicagdes financeiras ¢ do aumento dos juros obtidos e, no
segundo caso, de menores custos suportados com multas ¢ penalidades ¢ um efeito favoravel

induzido pelas correcgdes relativas a exercicios anteriores.

A empresa apresenta uma boa estrutura financeira, salientando-se que os resultados transitados
negativos apresentados (-4,7 MC) nio resultam de prejuizos acumulados, mas da relevagio

contabilistica de responsabilidades com Fundos de Pensdes.

No que diz respeito 8 ANAM - Aeroportos e Navegacdo Aérea da Madeira, S.A., uma
participada da ANA (70%), da Regifo Auténoma da Madeira (20%) ¢ do Estado (10%]), o
exercicio de 1996 foi marcado por uma inversio da tendéncia de agravamento dos resultados
liquidos, que passaram de -0,5 para -0,3 MC. Salienta-se que esta empresa se encomtra
confrontada com um grande esforco de investimento nas infraestruturas aeroportuarias da
Regido, o que implica um peso crescente do volume de amortizagdes anuais nos custos

operacionais.

Uma vez que as fontes de financiamento do investimento da empresa se repartem entre aumentos
de capital dos accionistas e fundos comunitarios, o aumento do endividamento desta empresa
reveste-se da forma de linhas de crédito destinadas a suprir, temporariamente, dificuldades de

tesouraria, nio assumindo um caracter estrutural,

A CARRIS - Companhia CARRIS de Ferro de Lisboa, S.A., apresenta uma estrutura
financeira muito fragil, destacando-se a sua situagao liquida negativa em 7,8 MC. A diminuigio
do seu activo em 16,6%, principalmente por via das amortizagdes do exercicio, correspondeu um

decréscimo do passivo em cerca de 0,8 MC, assistindo-se a um reforgo da componente de médio

¢ longo prazo.
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Em termos de cxploragdo, a empresa debate-se com uma quebra sustentada da procura. Embora
no ano de 1996 essa diminui¢56 tentha sido de apenas 0.8%, o0s seus efeilos, conjugados com os
de uma actualizagdo tarifdria de 3,5% e uma diminui¢do da indemniza¢iio compensatdria de
quase 25% em relag@io a 1995, originaram uma diminui¢do dos proveitos operacionais para 20,1
MC, contra 22,1 MC registados no ane anterior. Por outro lado, a maior componente de custos da
empresa - 08 custos com pessoal - cresceu 5,3%, atingindo os 18,1 MC. Como tal, o resultado
operacional negativo da empresa agravou-se 70,8%, cifrando-se em -6,2 MC e, por arrastamento,
o resultado liquido do exercicio passou de -5,4 MC em 1995 para -8,1 MC em 1996.

Idéntico diagnostico pode ser feito, embora numa dimensdo menor, a propdsito da evolugio
registada pela STCP - Sociedade de Tramsportes Colectivos do Porto, S.A. Com efeito, o
agravamento de 35,2% no prejuize do exercicio registado pela empresa que atingiu -3,2 MC,
deveu-se fundamentalmente & deterioragao das condigdes de exploragdo, quer por via de uma
diminuigdo de 1% na procura, quer por via de uma reducdao de 25,7% no montante da
indemnizagiio compensatoria atribuida pelo Estado. Por outro lado, os custos operacionais

cresceram 5,4%, quase exclusivamente devido ao crescimento de 5,0% dos custos com pessoal.

No entanto, ¢ balan¢o da STCP revela-se mais equilibrado do que o da CARRIS, apresentando
uma situagio liquida positiva gragas ao aumento do capital social - 4 MC - que anulou o prejuizo

registade no exercicio.

O METRO - Metropolitano de Lisboa, E.P., envolvido num wvultuoso programa de
investimentos, quer ao nivel da expansio da rede, quer ao nivel da aquisigio de material
circulante -encerrou o exercicio de 1996 com um prejuizo de 10,1 MC, o que representa um
agravamento de 34,9% face ao ano anterior. Esta evolugdo ¢ explicada nao sé pela degradagio
das condigdes de exploragio, em que o aumento dos custos com pessoal em 23,9% ¢ a quasc
estagnacac dos proveitos obtidos com a prestagio de servigos desempenharam um papel
fundamental, mas também pelo crescimento dos custos e perdas financeiras que atingiram 1,9
MC devido ao acréscimo do endividamento a que a empresa recorreu como forma de
financiamento dos investimentos. Desta forma, o resultado da funglio financeira da empresa
passou de -0,7 MC, em 1995, para -1,3 MC em 1996.

O relativo equilibrio do balange do METRO, cujo activo imobilizado cresceu 45,1%, foi
susten. por um acréscimo dos capitais proprios de 19,1% (por aumento do capital estatutario)
e por um .zréscimo do passivo de financiamento, onde assumem particular destaque os

empréstimos concedidos pelo Banco Europeu de Investimentos,
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O ano de 1996 marcou o tltimo exercicio completo em que a CP - Caminhes de Ferro
Portugueses, E.P., teve a seu carge a gestio da infraestrutura ferreviaria. Com cfeito, a criacio
da REFER - Rede Ferroviaria Nacional, EP, através do Decreto-Lel n.” 104/97, de 29 de Abril,
veio separar claramente esta actividade da de transporte de passageiros ¢ mercadorias, abrindo

caminho a uma clarificagfo e futura restruturagiio do sector ferroviario.

Esta medida foi tomada numa altura em que a situago econdmica da anterior operadora unica se
tornava quase insustentavel. O resultado operacional da CP foi de -39,0 MC, os proveitos da
prestagio de servigos estagnaram, registando-se perdas de trafego quer no segmento de
mercadorias {-6,0%), quer no segmento de passageiros (-1,6%) embora esta variacio tenha sido
mais acentuada ao nivel do Médio e Longo Curso. Registe-se que s0 os custos com pessoal (44.4

MC) representaram 130,9% de volume de negdcios da empresa.

Por outro lado, a ligeira evelugdo positiva registada no resultado financeiro (2,0%) ndo consegue
esconder o faclo de a empresa ter suportado juros de 25,3 MC associados ao scu passive de
financiamento. Também ao nivel dos resultados exiraordinarios se verifica que o valor apurado (-
8,0 MC) se fica essencialmente a dever aos encargos suportados pela empresa com pré-reformas
dos trabalhadores (5,3 MC).

Desta forma, a CP encerrou o exercicto de 1996, ¢ uma etapa da histéria do sector, com um

prejuizo sem precedentes de 72,0 MC.

A evolugiic da sua estrutura financeira, apesar dos maus resultados de exploragio, revelou um
reforgo significative dos capitais proprios. Para este facto contribuiram quer uma dotagio de
capital estatutario de 25 MC, quer uma alteragio das taxas de amortizagio do material circulante,
cuja correcgao relativa a exercicios passados levou a uma correcgo dos resultados transitados
em mais de 50 MC. Uma vez que a empresa se revelava incapaz de liberlar meios, o recurso ao
endividamento para o financiamento dos investimentos ¢ da actividade corrente da empresa fez
com que © passivo crescesse 15,5% até atingir os 496,9 MC. No entanto, operou-se uma
restruturagio do mesme que implicou uma diminuigiic das dividas a curto prazo de 25,7% para

16,5% do passivo total,

No subsector do transporte fluvial, a TRANSTEJO - Transportes Tejo, S.A., registou um
agravamento do prejuize do exercicio de 155,4% em relagdo a 1995, atingindo os -0,5 MC. Esta

evolugao & explicada por uma quebra das condigdes de exploragdo da empresa registada nao ao
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nivel dos proveitos de trafego, que cresceram 6,4%, mas sim ao nivel das amortizagoes,
decorrentes do investimento realizado pela empresa na modernizagho da sua frota, e na rubrica de
fornecimentos e servigos externos que cresceu devido a encargos acrescidos com SEgUIDS,
conservagdo e reparagio e outros trabalhos especializados. Os resultados financeiros da empresa
foram positivamente influenciados pela diminuicio dos juros e diferencas de cambio

desfavoraveis suportadas.

A SOFLUSA - Sociedade Fluvial de Transpertes, S,A., ¢ uma participada da CP que tem a seu
cargo a exploragio da ligago fluvial entre o Terreiro do Pago e o Barreiro. De dimensio inferior
& sua congénere TRANSTEJO, esta empresa beneficia do facto de a sua actividade se concentrar
apenas numa rota de intenso trafego, o que implica menores custos com pessoal € uma frota mais
reduzida, mas também mais antiquada, 0 que implica que a empresa suporta um nivel de
amortizacdes substancialmente inferior. Assim, para um volume de negécios de 1,1 MC (56,3%
inferior a0 da TRANSTEJO), a empresa suporta 1,7 MC de custos operacionais (menos 59,6%
do que a sua congénere}). Também ao nivel dos apoios & exploragio, a SOFLUSA revela-se
beneficiada em relagio @ TRANSTEJO, uma vez que recebeu, em 1996, 457 mc de
indemnizagio compensatéria transferida pela sua accionista CP enquanto que a TRANSTEJO
apenas recebeu 354 mc atribuides directamente pelo Estado. Como tal, a SOFLUSA registou um
prejuizo em 1996 de 0,2 MC, por via, principalmente, do défice registado na exploragio.

A TAP - Transportes Aéreos Portugueses, S.A., encontrava-se, em 1996, no peniiltimo ano de
vigéncia do PESEF - Plano Estratégico de Saneamento Econdmice e Financeiro, ao abrigo do
qual tem vindo a ser efectuada a recuperagio econdmico-financeira da empresa. Os apoios nele
contemplados tém permitido 4 TAP uma grande recuperagio dos resultados financeiros,
permitindo 4 empresa canalizar as poupangas assim obtidas para fazer face aos elevados custos
inerentes 4 redugiio de efectivos. A forte contengdio dos custos operacionais, aliada ao
crescimento da procura (+3,7% no segmento de passageiros e +4,8% no segmento de carga),
possibilitou a obtencéo de um resultade operacional positivo de 8,9 MC em 1996, contra apenas
1,8 MC em 1995, No entanto, esta melhoria das condigdes de exploragio da empresa teve como
contrapartida um crescimento dos custos e perdas extraordinarias (+215,3%) que se cifraram em
16,0 MC, dos quais 9,0 milhdes se referem a encargos com prestag@es de pré-reforma (2,7 MC;,
indemnizagdes ao pessoal (5,8 MC) e a efectivos sem colocagdo definitiva (0,4 MC). Assim, o
resultado liquide apurado pela empresa registou um crescimento modesto de 1,4% para se cifrar
em -1, - MC.
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A situagdo liquida da TAP evoluiu favoravelmente em 1996 gracas a realizagio da pentltima
parcela do auxilio financeiro previsto no PESEF, no valor de 40 MC. Embora ainda nao seja
contabilizada em capital, mas em Reservas para Saneamento Financeiro, esta operagio permitiu
dotar a TAP de uma situaclo liquida positiva no valor de 17,5 MC, por contrapartida de uma
reducdo substancial do passivo de financiamento. Ainda assim, a empresa revela uma estrutura
do balanco bastante fragil, tal como uma solvabilidade de 9% ¢ uma autonomia financeira de 8%

parecem indicar.

A BRISA - Auto-Estradas de Portugal, S.A., dedica-se i construgio e exploragiio de auto-
estradas, sendo actualmente a Unica concessiondria da rede nacional, situagio que serd alterada
com a constituigio das denominadas “brisinhas™ N2o se perspectiva, no entanto, que esse facto
venha a alterar as condigoes de exploragiio da empresa, actualmente reguladas por um contrato de

CONcessao.

Em 1996, a empresa manteve uma tendéncia de crescimento moderado dos resultados. Com
efeito, a um acréscimo da rede concessionada de 23,5 quildmetros, correspondeu um aumento do
trifego de 19,7% medido em termos de vefculosxquilometros. Desta forma, as receitas de
portagens, que representaram cerca de 96,9% do volume de negocios da empresa, cresceram
11,3%, atingindo os 41,5 MC.

(u.m.: mil conlas)

1954 1995 1596
Resultado Operacional 16153 19 789 20 550
Resultado Financeiro -13 085 -14 799 -13 359
Resultado Corrente 5 468 4990 7191
Resuliado Extraordinanio I 351 3698 5054
Resultado L.iquido 6738 & 604 12137
Meios Libertos Operacionais {MLO) 39 32992 34178
Meios [.ibertos Liquidos (ML1) 18 704 21 807 25 765
MLO./Activo 0,10 0,09 0,08
Res. Lig./(Sit. Liq.- Res: Lig.) 0,17 0,18 0,22

Por outro lade, o aumento da rede explica parcialmente um aumento do efectivo em 6,8% e o
acréscimo do nivel de amortizagdes em 10,5%, razdo pela qual a variagdo do resultado
operacional, que se ciftou em 20,5 MC, foi de apenas 3,8%. No entanto, o decréscimo dos juros
suportados pela empresa e consequente melhoria da funcio financeira, a par do crescimento dos

proveitos extraordinarios (que incluem os subsidios estatais e comunitarios ao investimento e as
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compensagdes financeiras decorrentes da aboli¢io das portagens nas Areas Metropolitanas de

Lisboa € Porto) contribuiram para uma evelugio mais favoravel do resultado liquido do exercicio

que cresceu 41,1% para atingir os 12,1 MC,

1994 1995 1996
Active FixofActive Total 0,87 0,88 0,87
Capitais Proprios/Active Toral 0,15 0,15 0,16
Capitais Proprios / Passivo Total 047 017 0,19
Cap. Permanentes/Activo Fixo 8,76 0,66 0,68
Passivo MLP/Capitais Préprios 3,50 292 2,62
Passivo Total/Activo Total 0,85 0,85 0,84

A estrutura financeira, com um peso elevado do passivo de médio e longo prazo em relagio aos

capitais proprios, reflecte o facto de a empresa construir essencialmente infraestruturas de grande

porte ¢ de longa duragdo, recorrendo sobretudo ao financiamento através de capitais alheios.

Neste contexto, os ricios de autonomia e solvabilidade apresentam valores bastante baixos.

Contudo, a natureza especifica da sua actividade, com um contrato concessio que garante niveis

adequados de proveitos 2o longo de todo o periodo de recuperagio dos capitais investidos,

assegura & BRISA a capacidade necessaria para

afectar o nivel dos resuitados.

2.3.3.5. Sector agroalimentar

O sector piblico agroalimentar integra 6
empresas: Docapesca, CL, CRCB, EPAC,
PEC e SIMAB. Em 1996, o volume de
negoécios deste conjunto de empresas atingiu
56,7 MC, representando cerca de 2,2% do
volume total de negdcios das empresas com
participagdo directa e matoritaria do Estado.
Medidas por este indicador, a EPAC, aPEC ¢
a Docapesca s3o as empresas mais
importantes do sector, com 71%, 18% e 9%

do total, respectivamente,

satisfazer os compromissos assumtdos, sem

Sector Agroalimentar
Estrutura - Volume de Negécios

EFAC
1%

Docapesca
9%

Qutras PEC
% 1R%

Total: 56,7 milhdes de contos
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Desde ha alguns anos, o sector tem vindo a registar resultados liquidos negativos, situagdo quc se
manteve em 1996, ano em que se verificou um agravamento de cerca de 3.9 MC, tendo quase
todas as empresas {com excepgdo da SIMAB) registade resultados liquidos inferiores aos de
1995. Contudo, sdo essencialmente os resultados da  EPAC (-3.8 MC em 1995 ¢ -6,4 MC em
1996) e da PEC (-0,5 MC em 1995 e ~1,5 MC em 1996} que explicam o elevade montante dos

prejuizos do sector, conforme se observa o quadro seguinte:

{u.m.: il conios}

1694 1995 1996
Resultado Operacional -3753 -4 410 -5 801
Resultado Financeiro -3 027 -2 151 -3 242
Resultado Corrente -6 780 -6 561 -9 043
Resultado extraordindrio 1530 1 983 192
Resuliado liquido -5 251 -4 999 -8 908
Cash-Flow operacional 606 -1 096 -699

Embora existam explicagies diferenciadas para a situagdo de cada empresa, estes resultados sdo
particularmente preocupantes quando se tem conta que 0§ resultados operacionais sdo negativos
em todas 2s empresas (embora a Companhia das Lezirias ¢ a SIMAB apresentem resultados

liquidos positivos), evidenciande dificuldades importantes ao nivel da sua actividade principal.

Em consequéncia da acumulagho de resultados negativos, verifica-se que o conjunto das
empresas do sector apresenta uma estrutura financeira bastante debilitada e em degradagao

progressiva, configurando-se uma situagic de preocupante descapitalizagio.

1994 1995 1996
Capitais Proprios/Activo 0,32 0,24 0,12
Capitais Proprios/Passivo 0,46 0,31 0,14
Activo Fixo/Activo Total 0,42 0,80 ' 0,37
Capitais Permanentes/Activo fixo 0,85 0,32 1,99
Passivo MLP/Capitais Proprios 0,13 0,07 5,01
Passivo Total/ Activo Total 0,68 0,76 0,88

No que respeita aos custos regista-se, a nivel do sector, uma ligeira diminuigio do peso dos

custos com pessoal relativamente ao VAB e um aumento dos custos financeiros.
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Coma se referiu anteriormente, a EPAC — Empresa para Agroalimentacio e Cereais, S.A., é 3
empresa mais importante deste sector. Tendo por objecto o comércio & armazenagem de cereais,
a empresa tem vindo a registar nos tdltimos anos uma degradagdio acentuada da sua situagio
econdmica ¢ financeira, afectando significativamente os resultados e indicadores do conjunto do

sector.

Em 1996, niio obstante ter-se verificado um acréscimo nominal das vendas de 35,6%, a empresa
vil os seus resultados sofrerem um forte agravamento, essencialmente ligado ao elevado

montante de provisdes criadas no exercicio e ao acréscimo dos custos financeiros.

As quebras considerdvels nos racios de autonomia financeira e solvabilidade a nivel sectorial
devem-se, em grande parte, 4 redugdo dos capitais prdprios na EPAC que passaram de 4,2 MC
em 1995 para -4,3 MC em 1996. Esta redugiio dos capitais proprios teve como origem, para além
dos prejuizos acumulados, o ajustamento do valor dos investimentos financeiros, mediante a
aplicacio do método de equivaléncia patrimonial.

Também a evolugde do ricio capitais permanentes/activo fixo ¢é explicada pela alteragio no
balango da EPAC, onde a divida da Silopor, no montante de 31 MC, que figurava como um
crédito a médio e longo prazo, passou a figurar como um crédito a curto praze, pelo que deixou

de fazer parte do activo fixo.

A PEC — Produtos Pecudrios de Portugal, SGPS, S.A., tem por missiio gerir as participagdes
detidas na areas do abate de gado, industrializacio e comércio por grosso de produtos carnicos,
tende sucedide & PEC - Produtos Pecuérios e Alimentagdo, SA, que se prevé venha a ser
dissolvida e liquidada. Constiteido a partir de activos e participagdes transferidos do ex-IROMA,
o Grupo PEC tem vindo a reflectir as dificuldades econémicas e financeiras das empresas que o
compdem, resultantes de uma deficiente adaptagiio a um mercado fortemente competitivo, com
margens de lucro reduzidas, mas também das condigdes deficientes de parte dos matadouros e da
persisténcia de custos fixos elevados a par de custos varidveis de dimensio assinalivel. O
agravamento dos resultados liquidos relativamente ao ano anterior resulta essencialmente da
menos valia obtida, em 1996, na alienagio do matadoure industrial de Beja no montante de 870
mil contos, em contraposi¢io com a mais valia de cerca de 900 mil contos obtida em 1995 com a

alienacfio do matadouro de Lisboa.

Quanto & Docapesca, S.A., que se dedica essencialmente 2 exploragio de portos de pesca e lotas,
a prestaglio de servigos de primeira venda do pescado e a exploragiio de infraestruturas de apoio




LIVRO BRANCO DO SECTOR EMPRESARIAL DO ESTADO 115

aos utentes, a quebra dos resultados verificada em 1996 ¢ explicada pela redugio das taxas de
vendagem, que se traduziu num decréscimo de proveitos de 65 mil contos, e pela adequagdo, as
orientagdes do Instituto de Seguros de Portugal, das contribui¢des anuais para o Fundo de

Pensdes que se encontrava deficitario em 123 me.

Os servigos de primeira venda do pescado s3o exercidos em exclusivo pela Docapesca em todas
as lotas do pais, correspondendo a um servigo publico que funciona com taxas fixadas
administrativamente, inserindo-se a redu¢io das taxas de vendagem no ambito da politica de

apoio aos armadores.

A Companhia das Lezirias, 8.A., que ter por objecte principal a exploragho agricola, pecudria
¢ florestal, apresenta uma situa¢do econdomica e financeira relativamente equilibrada. Apesar de
registar resultados de exploragio sistematicamente negativos, a empresa apresenta resultados
liquidos sistematicamente positivos, situagio possibilitada pelos rendimentos financeiros com
origem em imoveis e pela alienagio de propriedades agricolas. A degradacio dos resultados
operacionais verificada em 1996 resultou de uma quebra das vendas de aproximadamente 21%

em termos nominais.

A SIMAB - Sociedade Instaladora de Mercados Abastecedores, S.A., foi constituida em
1993 com o objectivo central de dinamizar os processos de instalag@o/exploragio do mercado
abastecedor da Regifio de Lisboa, objectivo estatutario prioritario, bem como de outros mercados
abastecedores considerados estratégicos (Evora, Faro, Coimbra e Braga). Desde a constitui¢io, a
empresa vem registando resultados liquidos positivos, tendo as suas receitas origem cm
aplicagdes financeiras e nas alienagdes de patrimodnio, realizadas com o objectivo de obter a
liquidez necessaria & constituigho das sociedades promotoras dos diferenies mercados

abastecedores.

A CRCB - Companhias Reunidas de Congelados e Bacalhau, S.A., foi criada na sequéncia
da liquidagiio da Comissao Reguladora do Comércie do Bacalhau, tendo por objecto o comércio,
importagio e exportagio de produtos da pesca. Tendo em conta a constatagiio de que nao se
justifica a presenca do Estado nesta drea, a dificil situagiio econdmica e financeira da empresa e

as reduzidas perspectivas de viabilizagdo futura da mesma, foi decidido, em 1997, proceder 4 sua:

liquidagio e extingdo.
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2.3.3.6. Sector da comunicacdo social

No dmbite do Sector Empresarial do Estado, o
sector da comunicagiio social compreendia, em
1996, apenas duas empresas: RTP e RDP.

Apesar da tendéncia negativa do sector observa-
se um desagravamento na generalidade dos
resultados, no ano de 1996, em virtude do
comportamento favordvel da RDP gue inverteu
a situagao, passando de um prejuizo de 126 mc
para um lucro de 270 mc, e também por via da

redugio dos prejuizos apresentados pela RTP.

Sector da Comunicacio Social
Estrutura - Volume de negocios

RTP

57.6%
REP

42.4%

Total: 25,2 milhGes de contos

{un: milhdes de contos)

1994 1995 1996
Resultado Operacional -17,2 -20,0 -12,6
Resultado Financeiro -34 -47 -5,2
Resultado Corrente -20.6 -24.8 -17.8
Resultado Extraordinario 1,1 -0,9 -0.4
Resultada Liquido -19.4 =257 -18,2
Meios Libertos Liquidos (MLL) -le,2 -21.9 -133
Meios Libertes Operacionais (MLO) -12,7 -15.9 -6,9
MLO/Activo -0,23 -0,20 -0,08
Resultado Liquido/Capitais Proprios * -2,17 6,22

* Capitais Proprios negativos

Em 1996, constata-se uma deterioragio acentuada da estrutura financeira do sector, como revela
a evoluglio dos respectivos ricios, nomeadamente de autonomia financeira e solvabilidade, o que
evidencia o comportamento da RTP. O endividamento crescente ¢ a redugio dos capitais
proprios por via dos resultados liquidos negativos apurados em consequéncia das deficientes
condigdes de exploragdo, sdo a causa motivadora da degradagiio da estrutura financeira daquela

empresa:
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1994 1995 1996
Capitais Proprios/Activo * a,15 .03
Capitais ProprigsiPassivo * 017 0,03
Activo Fixo/Activo Total 0,48 1,66 0,28
Capitais Permanentes/Activo Fixo 0,86 0,58 1,41
Passivo MLP/Capitais Proprios d 1,38 9.07
Passivo Total/Activo Total 1,03 0.85 0,97

*(apitais Proprios negativos
p P B

Para a elevada degradagio da estrutura financeira do sector contribui a variagio dos capitais
proprios da RTP no ano de 1996 que, ndo obstante o aumento do capital social em 10 MC,
encerrou © ano com um capital proprie negativo de 4,3 MC, como consequéncia do acumular de

prejuizos de exercicios anteriores ¢ do proprio exercicio.

A RTP - Radiotelevisio Portuguesa, S.A., conforme ja referido, reduzin os prejuizos em 1996,
refiectindo contudo o acréscimo bastante significativo (mais 116,4%) da indemnizagio
compensatéria atribuida naquele ano, que cobriu o custo dos servicos especificos prestados no
ambito do Contrato de Concessao do Servigo Publico de Televisiio vigente na altura, reflectindo
a aceitac3o da RTP2 como uma missio especifica de servigo puiblico. No final de 1996, foi
celebrado nove Contrato de Concessfio, que veio consagrar as obrigagBes a que a empresa fica
vinculada, incluindo 2 4rea da programagclio, ¢ estipular simultancamente como contrapartida,
através da figura da Indemnizagio Compensatoria, o pagamemto dos servigos especificos

prestados.

Confirmando a dificil situacio econémica e financeira que a RTP tem vindo a revelar, a empresa
encerrou o exercicio de 1996 com um resultado negativo de 18,5 MC, a que corresponde um

prejuizo operacional de 13,7 MC e um prejuizo financeiro de 4,7 MC:

{mithaes de conios)

RTP 1994 1995 1996
Resultados operacionais -17.0 20,6 -13,7
Resultados operacionais * -24.3 -273 2282
Resultados liquidos -19,6 -26,6 -18,5
Resultados liquidos * -26,8 -33.2 -33,0

¢ Excluindo a indemmizagdo compensaléria

Contudo, o prejuizo operacional, antes da contabilizagio da indemnizagao compensatéria, subiu

3,4% a pregos correntes em retaglo ao ano anterior, reflectindo a descida nos proveitos proprios
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da empresa, facto que se deve a forte quebra das receitas de publicidade, como consequéncia da

perda de quotas de mercado para os operadores privados.

Sem contabilizar a indemnizagio compensatoria, os resultados liquidos negativos ascenderiam a
33 MC, valor sensivelmente igual ao de 1995.

Este resultado reflecte ainda o agravamento dos prejuizos financeiros, nio obstante a queda das
taxas de juro, como consequéncia do incremento do endividamento bancério em 14 MC.

Quanto a RDP - Radiodifusdo Portuguesa, $.A., a empresa tem sofrido uma evolugio instdvel
nos tltimos anos, na medida em que registou um Jucro de 135 mc em 1994, um prejuizo de 126
mc em 1995 e volta a registar lucro, em 1996, no montante de 270 mc.

Esta circunstincia deve-se, em grande medida, as actividades extra-operacionais, como a
alienagio de imdveis e de participagBes de capital ocorridas em 1994 e 1995, bem como ao inicio
do pagamento do empréstimo hipotecario, relacionado com a aquisigio do edificio “Amoreiras
67, em 1995,

No ano de 1996, o resultado liquido evidencia o efeito positivo dos resultados operacionais - com
crescimento dos proveitos (8,1%) e dos custos operacionais (0,9%) face ao ano anterior - ¢ dos
resultados financeiros, em virtude da redugiio do endividamento bancario em cerca de 230 mc.

Esta reducio reflecte ji os efeitos da renegociagiio do empréstimo hipotecério de longo prazo.

2.3.3.7. Outros sectores

Como a designagiio escolhida indica, o conjunto de empresas cuja situagio se abordara neste
ponto niio constitui um sector homogéneo, viste pertencerem a ramos de actividade econdmica

muito diferenciados.

Neste conjunto inclui-se as seguintes empresas: DRAGAPOR, EDIA, ENATUR, HCB, IPE,
Parque EXPO 98, PARTEST, URBINDUSTRIA, QUIMIPARQUE e ESTAMO, sendo as duas
iltimas integralmente detidas pela PARTEST.

Para além da diversidade de actividades, estas empresas apresentam enormes diferengas ao nivel

da dimensdo, das estruturas financeiras e patrimoniais ¢ da estrutura de custos e proveitos, o que
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inviabiliza uma analise de conjunto consistente. Neste contexto, entendeu-se mais util! realizar
uma abordagem incidindo nas maiores empresas, complementada com breves referéncias s

restantes.

A EDIA - Empresa de Desenvolvimento ¢ Infraestruturas de Alqueva, S.A. foi constituida
em 1994, com o objectivo de gerir o Empreendimento de Fins Multiplos de Alqueva; em
96.12.31, dispunha de um Capital Social de 3 234 000 contos, detido integralmente pelo Estado.

O Empreendimento de Fins Multiplos de¢ Alqueva € um projecto de desenvolvimento regional,

destinado a beneficiar o Alentejo, com os seguintes objectivos principais:

e Constitui¢do de uma reserva estratégica de agua

¢ Contribuigdo para a regularizagio do rio Guadiana

» Garantia de abastecimento de dgua

s Combate a desertificagdo

¢ Produgdo de energia eléctrica ndo poluente

s Alteragio do modelo cultural da agricultura alentejana
e Desenvolvimento do turismo

s Potenciaciio de um clima de expectativas empresariais
e Criagio de cerca de 22 000 postos de trabalho

De entre as infraestruturas basicas a instalar no quadro do projecto salientam-se as seguintes:

¢ Barragem de Alqueva

¢ Central Hidroeléctrica

» Acude de jusante {Pedrogio)

« Sistema Adutor

¢ Redes primaria, secundaria e terciaria de rega

A implementagfo do projecto iniciou-se em 1994, decorrendo até 2002 as obras da componente
hidroeléctrica, e até 2025 o desenvolvimento do sistema de rega, estando o investimento global
orgado em cerca de 250 MC (pregos de 1995). O financiamento do projecto seré assegurado por
dotagdes do OE, fundos comunitirios € empréstimos do BEIL e por autofinanciamento a partir da
entrada em funcionamento das infraestruturas de abastecimento de dgua e, mais tarde, dos

sistemas de rega.

bt et A RBP4 5 et e PN e e i o e e



120 LIVRO BRANCO DO SECTOR EMPRESARIAL DO ESTADO

(u.m. mil contos)

EDIA 1995 1996
Activo 2067 5304
Passivo 398 481
Situagie Liquida 1 863 5019
Dividas a M/L Prazo 0 0
Imobilizade Liquide 362 1297
Fundo de Maneio 1 499 1777
Resultados Operacionais (81) (185}
Resultados Financeiros (79} (156)
Resultados Liquidas 3 (€29
Meios Libertos Liquides ] (4)
VABcf 18 60
FBCF 376 821
N de trabalhadores 32 53

Os principais indicadores econdmico-financeiros desta empresa, com base nas contas dos dois
primeiros exercicios da vida da EDIA reflectem a fase de arranque do investimento em gue a
empresa se encontra {0 principal contrato de empreitada foi assinado em Dezembro de 1996) e
que, de acordo com a programagio do projecto, se vai prolongar por vérios exercicios antes de

entrar numa fase de exploragio das infraestruturas criadas.

A ENATUR - Empresa Nacional de Turismo, S.A., é uma empresa do sector do turismo que
tem como principal actividade a exploragio da rede de Pousadas Nacionais tendo, nesse ambito,

um papel importante na recuperagio e manutengiio de patriménio histético construido.

A empresa tem actualmente em curso um vasto programa de investimentos, essencialmente
direccionado para a construgdio de novas unidades e a remodelagiio das actualmente existentes.
Este facte estd na origem de encerramentos, aberturas e rezberturas de estabelecimentos, com
reflexos negativos na actividade comercial, originando uma insuficiente cobertura dos custos
pelos proveitos, com a consequente degradacio dos resultados e da situagdo financeira da

empresa:
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{u m.: mil contas)

ENATUR 1994 1995 1996
Resultados Operacionals -609 -981 -1208
Resultados Financeiros -242 -249 -238
Resultades Correntes -851 -1230 -1446
Result. Extraordinarios 208 49% 536
Resultado Liquide -643 =131 -910
Res. Lig.(Sit. Lig. - Res. Lig.) -0,164 -0,182 -0,277
Active Fixo/Activo Total 0,89 0,90 0,92
Autonomia Financeira 0,29 0,23 0,12
Solvabilidade , 0,40 0,30 0,14
Cap. Permanentes/Activo Fixo 0,38 0,30 0,10
Passivo MLP/Capitais Proprios 0,18 6,17 0,22
Passivo Total/Active Toal 0,71 0,77 0,88

Contudo, espera-se que apos a conciusio desta fase o alargamento da rede de estabelecimentos e
a melhoria das condicdes dos actualmente existentes venha a permitir a necessria recuperagao

financeira.

A evolugao da situagio econdmica ¢ financeira da HCB - Hidroeléctrica de Cahora Bassa,
S.A.R.L. nio pode ser dissociada da situagio de guerra que devastou grande parte do aparelho
produtivo de Mogambique, ¢ que originou, naquele caso particular, a paralisagio da actividade
principal - produgiio e transporte de energia com destino & Africa do Sul - ao longo de mais de 13

anos.

Com a celebragdo dos Acordos de Roma, em Qutubro de 1992, entre as partes conflituantes,
COMECOU a ser possivel encetar a recuperago das duas linhas de transporte de energia, abrindo

caminho 4 sua reentrada em funcionamento pleno.

No entanto, ¢ apesar dos trabalhos de reconstrugao e reabilitag3o das linhas se encontrarem em
curso, os efeitos sobre a actividade da empresa ainda nio se fizeram sentir. Actualmente, o nivel
de exploragdo da HCB situa-se em apenas cerca de 1,3% da sua capacidade nominal.

Na analise das contas da empresa que, para o efeito, foram convertidas em escudos as taxas de

cimbio médias dos pertodos a que reportam, deve, pois, ter-se em conta as condicdes anormais

de funcionamento que tém vindo a marcar a vida da HCB.
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Paralelamente ao problema da reduzida actividade, e decorrente dele, a HCB defrontava-se, em

1994, com uma situa¢lio de gritante insuficiéncia de capitais proprios.

Como medida para reequilibrar financeiramente a empresa foi decidido proceder, em 1995, a um
aumento do capital social, do seu valor original de 10 360 milhdes de meticais, para 5 000 000
milhdes de meticais (correspondentes a 68,9 MC).

Actualmente, o capital social encontra-se representado por 5 000 000 000 {cinco mil milhdes) de

accdes assim distribuidas:

N° de acgdes %
Estado Partugués 4 082 003 Q00 81,64
Estado de Magambique G16 134 000 18,32
Banco de Fomente ¢ Exterior 1 000 000 0,02
Banco de Mogambique 863 000 0,02

Importa refenir que o capital social da empresa possui caracteristicas especiais, designadamente
face aos compromissos assumidos com vista 4 sua amortizago: na sequéncia do Protocolo de
Acordo celebrade entre a Replblica Portuguesa e a Repiblica Mogambicana, os estatutos da
HCB estabelecem que, apés a empresa se tornar rentavel, o valor do investimento e dos créditos
convertidos em capital sejam reembolsades pela via da distribuicio de dividendos aos
accionistas. Na medida em que o capital social for sendo amortizado, serfio gratuitamente
transferidas para o Estado de Mogambique as correspondentes acgdes livres de dnus e encargos.
Ao tenminar este processo, o Estado de Mogambique sera detentor da totalidade do capital da

empresa,

O aumento de capital realizado fez passar a empresa de uma situacio de faléncia técnica, em
1994, para a situaglo actual em que o peso dos capitais proprios no capital total ascende a cerca
de 23%. De referir ainda que o capital alheio é quase exclusivamente {99%) de médio e longo

prazo.

Do ponto de vista da exploragiio, os resultados liquidos continuam a apresentar valores

fortemente negativos, por duas ordens de razdes:

- actividade desenvolvida a niveis reduzidissimos;
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- elevados encargos financeiros, em consequéncia do endividamento contraido durante o periodo

de quase inactividade da empresa.

O IPE - Investimentos e Participacdes Empresariais, 8.A., foi criado, como empresa publica,
¢om a missio especifica de gerir as participagdes chegadas 4 posse do Estado por via indirecta,
em consequéncia das nacionalizagdes de 1975, sendo detentor de participagdes num elevado
nimero de empresas, dispersas por diversos ramos de actividade e em que os objectivos de
gestio sio igualmente diversificados, cruzando objectivos meramente empresariais e de interesse

publico, o que lhe confere uma natureza especifica enquanto sociedade gestora.

Actualmente, aponta-se como missio prioritiria do IPE a gestdio de participagSes em empresas
onde a presenga do Estado se justifica pela salvaguarda do interesse publico, pela existéncia de
fortes externalidades associadas ou pela necessidade de apeio a actividades com elevade risco ou
pouco atractivas para a iniciativa privada. Para além da gestiio das suas participadas, o IPE tem
celebrado contratos com Estado para gestio de empresas directamente detidas por este, como
sucedeu recentemente com as industrias ligadas ao sector da Defesa Nacional.

{um.: mil contos}

IPE 1994 1965 1996
Resultados Operacionais -568 118% -251
Resuliados Financeiras -1 398 -837 2051
Resultados Correntes -1 966 152 1 800
Result. Extraordindrios 1 465 4 060 963t
Resultado Liquido -2.425 1 820 8 447
Res. Liq /(Sit. Lig.- Res. Lig.} -0,02 0,02 0,07
Activo Fixo/Activo Total 0,83 0,79 0,71
Capitais Préprios/Activo Total 0,58 0,55 0,58
Capitais Praprios / Passiva Total 1,41 1,23 1,36
Cap. Permanentes/Activo Fixo 0,87 0,88 0,98
Passivo MLP/Capitais Préprios 0,24 0,23 0,20
Passivo Total/Activo Total 0,42 0,45 0,42

Os resultados do IPE tém vindo a registar melhorias muito acentuadas nos Gltimos anos, tendo o
resultado liquido passado de -2,4 MC contos em 1994 para + 8,4 MC em 1995, para a formacio
dos quais assumiram particular relevincia os resultados extraordindrios ¢ o0s resultados
financeiros. Nos primeiros reflecte-se sobretudo a politica de alienagdes de participacdes, sendo
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os segundos influenciados pelos resultados de participagtes niio consolidadas e pela redugio dos

encargos financeiros.

No ano de 1996, os capitais proprios da empresa ultrapassavam o valor do passivo em cerca de
36%. representado o passivo de médio e longo prazo somente 20% dos capitais préprios, o que
assegurava uma confortavel solidez financeira. A rendibilidade dos capitais préprios foi, em
1996, de cerca de 7,0%.

O projecto EXPO’98, a cargo da Parque EXPO 98, S.A. e empresas participadas e associadas,
tem 2 objectivos fundamentais: (i) Projectar, conmstruir, gerir e, mais tarde, desmantelar a
Exposicio Mundial de Lisboa de 1998 e (ii) Proceder & recuperacio urbanistica de uma area com
cerca de 330 hectares, situada na zona oriental dos concelhos de Lisboa e de Loures. A
concepsdo do projecto data de 1988, decorrendo a implementacdo de 1993 a 1998 (vertente da

Exposicao} e a 2009 (vertente de urbamizagdo).

Para gestéo do projecto foi criada, em 1993, a Parque EXPO 98, S.A., seguindo-se a criagio das
varias empresas do grupo numa légica de criagio/autonomizagido de unidades de negécio a
medida que o prejecto gera as respectivas oportunidades. Em f{ins de 1996, o capital social da
empresa-mie, a Parque EXPO 98, S.A. era de 8 550 000 contos, sendo cerca de 91% do Estado &

o restante da Camara Municipal de Lisboa.

Este projecto, dada a sua natureza, dispbe de um perfil econémico-financeiro muito proprio que
transparece nas contas das empresas encarregues de o implementar, em particular nas da Parque
EXPO 98, S.A., ¢ que se pode traduzir por um longo periodo de projecto/construco (varios
anos) e, consequenternente, de despesa, e um periodo consideravelmente mais curte de
comercializagio/receita, designadamente quanto as receitas da Exposi¢io Mundial propriamente

dita que se concentram no ano de 1998.

As principais rubricas das contas consolidadas do grupo, apresentadas em 1996, registam os

seguintes valores:
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{u.m.: mit conlos)

1995 1996
Activo 104 786 186 104
Passivo o8 736 180 259
Capitais Proprios 6 050 5874
Interesses minoritarios - 9
Dividas de M/L Prazo 63 002 92011
Dividas de Curte prazo 20 145 53294
Imabilizado Liquido 83 543 136 765
Fundo de Maneio 2513%) (30 761)
Resultados Operacionais (190) 117
Resuitados Financeiros 57N (34}
Resultados Liquidos (165) (192}
Meios Libertos Liquidos 156 (56)
Avales do Estado 80 451 110651
VABcf 21206 1715
FBCF 24 796 36137
N° de trabalhadores 208 398

A PARTEST - Participacdes do Estado (SGPS), S.A. tem como objecto a gestio de
participagdes sociais detidas pelo Estado, como forma indirecta de exercicto de actividades

economicas.

Dada a natureza especifica dos scus objectivos, a empresa ndo prossegue uma politica de

investimentos auténoma nem as actividades empresariais tradicionais, ndo podendo ser avaliada

4 luz dos critérios habituais.

A evolugio dos resultados ¢ estrutura financeira foi a seguinte:

{um.: mil contos)

PARTEST 1994 1995 i996
Resultados Operacionais -62 -58 -2957
Resultados Financeiros o4 -1 786 -4 665
Resultados Correntes 12 -1 844 -7622
Result. Extraordinarios 25 576 6782 101 152
Resultade Liquide 25 608 4938 93 530
Res. Lig./(Sit. Lig.- Res. Lig.) 0,70 0,10 1,53
Active Fixo/Active Total 0,83 0,99 093
Capitais Proprios/Activo Total 0,63 0,65 0.76
Capitais Préprios / Passivo Total 1,69 1,85 321
Cap. Permanentes/Activo Fixo 0,92 0,85 1,03
Passivo MLP/Capitais Proprios 0,21 ¢ 0,20
Passivo Total/Activo Total 0,37 035 0,24
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2.3.3. Sector Empresarial do Estado / Financeiro (SEE/F)

As participagdes do Estado no sector financeiro, no final de 1996, resumem-se a0 Grupo CGD
(Caixa Geral de Depdsitos, Banco Nacienal Ultramarino, Companhia de Seguros Fidelidade e
respectivas participadas) e a uma participagdo na Sociedade Gestora do Fundo Imobiliario
MARGUEIRA de reduzida importancia comparativamente com o Grupo CGD.

Antes de 25 de Abril de 1974 a participagdo do Estado no sector financeiro incluia a CGD e o
BFN, bem como pequenas participagdes em bancos e companhias de seguros privados. As
nacionalizagdes de 1975 atingiram quase tedo o sector, tendo ficado de fora apenas os bancos e

seguradoras estrangeiros ou suas representagdes em Portugal,

O processo de reprivatizagdes deu uma larga primazia a operagdes no sector financeiro (60% das
primeiras 20 operag¢des) tendo, no decurso deste processo e até ao fim de 1996, sido alienadas
todas as participagdes directas no sector com excepgdo da CGD, BNU e FIDELIDADE: com a
integragdo do BNU no universo de participagdes da Caixa, em 1993, veio a constituir-se o grupo

financeiro do Estado, o Grupo CGD.

Em 97.12.31 a configuragdo do Grupo era a seguinte:
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BANCA NACIONAL

BANCOS AFILIADOS NO
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ESTRANGEIRQ

SOCIEDADES DE
INVESTIMENTO

GESTAO DE PARTICIPAGOES
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De entre as empresas do grupo avultam as de natureza bancéria e, entre estas, a CGD com um
Activo Liquido, no final de 1996, de cerca de 80% do total do grupo (5 868,2 MC), seguindo-se
o BNU (1 398 MC) e o Banco Lusc-Espafiol (392,1 MC); a C*. de Seguros Fidelidade aparece
em 4° lugar com um Activo Liquido de 280,6 MC.

Em termos de captagio global de recursos para o grupo, num total de 6 603,7 MC em 1996, a
primeira posicdo cabe também a Caixa, com 4 464,7 MC, seguindo-se 0 BNU com 846.9 MC e
cabendo 4 FIDELIDADE {Ramo VIDA) 157,3 MC.

O Grupo CGD contava, em 96.12.31, com 17 057 empregados, sendo mais de 15 000 bancarios,
distribuidos pelas 901 agéncias do grupo, avuliando a Caixa com 1¢ 227 empregados ¢ 527

agéncias e 0 BNU com 3 644 empregados e 190 agéncias.

A estrutura patrimonial do Grupo CGD, apresenta a seguinte evolugio, nos ultimos 3 anos:

BALANCO /Grupo CGD (Consolidado) (u.m.: mil conlos)
1993 1994 1995 1996 (1994/93) [(1995/44) [{ 1996/95)[(1996/93)

I Disponibilidades 755093 | 224198 | 198925 | 257457 -70.3% ¢ -11.3% 29.4% | -659%
2 Aplicagdes 4362 811 [5475 230 [6 072 161 16 420 974 25,5% 10,9% 5.7% 47.2%
3. Imobilizada 294 927 | 300967 | 338310| 344812 2,0% 12,4% 1,9% 16,9%
4. Qutras Contas do Activo 225347 241066 | 288563 303926 7.0% 19,7% 5.3% 34,9%
Total do Activo S638 178 |6 241 461 |6 897 959 |7 327 169 10,7% | 10,5% 6,2% | 30,0%
3. Recursos Alheios 4 843 052 |5 466 265 {6 116 855 |6 528 787 12,9% 11,9% 6,7% 34.8%
6. Exigibilidades Diversas 366486 | 361 908 [ 321334 | 303 759 -12% 0 -112% -5,5% 1 -17,1%
7. Capitais Proprios e Equip. 428640 | 413288 | 459 760 | 494 623 -3.6% 11,2% 7,6% 15,4%
Passive + Situagao Liquida |5 638 178 |6 241 461 |6 897 959 |7 327 169 10,7% | 10,5% 6,2% | 30,0%

E de realgar o crescimento do Activo Liquido, em especial no conjunto dos 3 anos (30%) bem
como o dos Capitais Proprios ¢ Equiparados embora neste caso com uma taxa de menor
expressdo (15,4% no periodo); de assinalar, também, o grau de crescimento dos Recursos

Alheios, em especial dos Depésitos a Prazo de Clientes (42%).
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As principais rubricas das Contas de Exploragdo apresentam, no mesmo periodo, a seguinte

evolugio:
DEMONSTRACAO DE RESULTADOS /Grupoe CGD (Consolidado) {u.m.: mil contos}
1993 1994 1995 1996 (1994/93) [ (1995/94) | (1996/95} [{1996/43)
Margem Financera 201 7541 208951 | 208930 | 209 004 -1,3% 0.0% 0.0% -1.3%
Margermn Financeira Alargada| 213 906 10 054 | 250 744 | 210 800 -1.8% 0,3% 0,0% -1,5%
Produto Bancario 264 406 | 244 045 | 262 8051 265254 -7.7% T.7% -0,2% -0,8%
Cash-Flow de Exploragio 157 860 126 757 | 136294 | 128 580 -19,7% 7.5% -5.7% | -18,5%
Resuliado de Exploragio 68 735 64 007 &8 852 67 050 -6,9% 7.6% -2,6% -2.5%
Resultado do Exercicio 34 9871 43 521| 58 374 49 8I1C 24.4% 34,1% | -147% | 424%
Cash-Flow do Exercicio 157914 | 126572 139669 | 1363575 -19,8% 10,3% -2,2% ] -13,5%
Proveitos de Exploracio 710 780 | 752 0141 849 412 [ 739 067 5.8% 13,0% -13,0% 4.7%
Custos de Exploragio 642 046 | 68B 006 [ 780560 | 672018 7.2% 13,5% | -13,9% 4,7%

Assinale-se o crescimento dos Resultados Liquidos (42,4% no periodo) ¢ a manutengio
aproximadamente constante das Margens Financeiras {simples e alargada) bem como do Produto
Bancario. Por outro lado, & de assinalar o declinio do Cash-Flow bem como dos Resultados de
Exploragio, em consequéncia do crescimento dos Custos com o Pessoal ¢ dos Gastas
Administrativos. Registe-se que, em referéncia aos exercicios de 1993 a 1996, a CGD entregou
a0 accionista inico - o Estado - dividendos no montante global de perto de 92,5 MC.

Veja-se agora a evolugio dos principais indicadores de gestdo do Grupo CGD:
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INDICADORES/Grupe CGD {Consolidaco)

1993 1994 1995 1996
Rentabilidade
CASH-FLOW Exerc. / Activo Liquide 3,01% 2,13% 2,13% 1,92%
CASH-FLOW Exerc. / Cap. Prop. Equip. 39.0% 30,1% 32,0% 28,6%
Resuit. antes de IRC 7 Activo Liguido. 1,17% 1,109 1,22% 1,i1%
Result. antes de IRC / Cap. Prop. Equip. 15,1% 15,5% 18,3% 16,5%
Margens e Custos de Funcionamento
Taxa média das aplicagdes 12,9% 10,4% 10,2% §.9%
Taxa meédia dos recursos 8,8% 6, 7% 6,8% 5.7%
Margem financeira / Aphicagdes remuneradas 53% 4,3% 3,7% 3.4%
Gastos Gerais Administ. / Produto Bancario 38.7% 46,0% 46,0% 48 8%
Produtividade
VAB / Efectives totais 15,1 151 16,0 15,9
Prod. Bancério / Efectivas totais 17,3 16,5 17,1 16,9
Custos Pessoal / Efectivos totais 4,8 5.3 54 5,7
Cash-flow Explor. / Efectivos tetais 10,3 8,5 8,9 83
Custos Pessoal / VAB 3L6% 35.1% 34,1% 35,8%
Desenvolvimento
Depositos 4 ordem totais / Recursos Alheios 15,6% 4,1% 3.1% 3,9%
Débitas a Prazo totais / Recursos Alheios 44.4%, 40,9% 40.4% 40,7%
Débitos para e/Clientes / Recursos Alheios 84,2% 82,9% 83,3% 86,4%
Solvabilidade
Cap. Prép. Equip. / Recursos Alheias 8,9% 1.6% 7.5% 7.6%
Racio de Solvabilidade 14,7% 13.8% 13,0% 12,9%

Com excepgio da Rentabilidade que tem vindo a ser afectada pela descida acentuada das taxas de
juro, a tonica dominante dos indicadores do Grupo CGD, no periodo em apreciag8io, ¢ a da
estabilidade, com pequenas oscilagdes nos dois sentidos, salvo no que diz respeito a variagdo
entre 1994 ¢ 1995, fortemente influenciada pela alteragdo do regime de disponibilidades minimas

de caixa.

Na sequéncia das diferentes operages de aquisicio ¢ fusio que caracterizaram o sector
financeiro nos anos recentes, o Grupo CGD ocupa o 2° lugar dos grupos financeiros portugueses,
em termos de Activos, embora a Caixa Geral de Depdsitos mantenha a lideranca relativamente
aos restantes bancos individualmente considerados; o mesmo se passa com a FIDELIDADE em
termos de produgfo (ramos Vida e ndo-Vida) em comparagio com outras companhias de seguros

individualmente consideradas.
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Assinale-se que os depésitos em instituigBes do Grupo CGD representam 77% do Activo
Liquido, valor substancialmente superior 4 média do sector (cerca de 49%) o mesmo
acontecendo com o peso dos Capitais Proprios que atinge cerca de 7%, sendo a média do sector
da ordem dos 4,6%, o que confirma que o Grupo CGD mantém uma sélida estrutura financeira,
assegurando uma posigdo de destaque no sector, quer a nivel nacional, quer a nivel internacional
onde a Caixa Geral de Depoésitos ocupa a 147* posi¢io do ranking das maiores instituigdes
bancarias mundiais, e o 78° lugar das europeias, em fungao do Activo, sendo o 10° maior Banco

de Poupanga mund:al e o 7° europeu.
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3. Caracterizagio juridico-institucional do Sector Empresarial do Estado

3.1. Situagdo juridico-institucional

De um ponto de vista juridico-institucional € possivel abordar o Sector Empresarial do Estado

em trés perspectivas:
a) A perspectiva da entidade publica titular do capital social da empresa publica;
b) A perspectiva da forma juridica da empresa publica;

) A perspectiva da relagiio entre entidade piblica participante ou titular e a empresa publica
participada ou titulada, que resulta do cruzamento das duas anteriores.

3.1.1. Perspectiva da entidade publica titular do capital social da empresa piiblica

Na perspectiva da entidade publica titular do capital social da empresa publica a situagiio € de
total heterogeneidade.

Considerando que todas as pessoas colectivas pitblicas gozam de capacidade juridica de direito
privado, nada obsta a que, respeitando o principio da especialidade de fins, adquiram
participagdes no capital de sociedades ou cooperativas ou mesmo em associagdes que prossigam,
sem intuito hicrativo, actividades econdmicas.

No caso do Estado, encarado de um ponto de vista juridico-subjectivo como pessoa colectiva
publica, a sua interveng¢io na economia, vis a vis pela aquisiglo de participagdes no capital social
de empresas ou pela criagBo ex-novo de empresas, deve pautar-se pelo respeito do principio da
legalidade, que limita aquela intervengdo & prossecugéo de fins ou interesses constitucionalmente
protegidos, cuja tutela exija actuacio econdmica do Estado — € nisto que consiste o principio da
necessidade de actuagho decorrente do principio da subsidiariedade e da proporcionalidade da

intervengdo publica econdmica.

A legalidade nacional, nesta matéria, junta-se a legalidade comunitiria que, por forga dos
principios da unidade do mercado ¢ da concorréncia, limita as possibilidades de intervengio

econdmica do Estado, directamente ou através de outras pessoas colectivas sobre as quais exerga
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poderes juridicos ou influéncia dominante, adoptando-se aqui um conceito muito amplo, quc

abrange meras situagdes de facto.

Assim, todas as pessoas colectivas piiblicas (incluindo Regides Auténomas e Autarquias Locais),
podem assumir iniciativas empresariais, quer participando no capital de empresas, quer criando
ex novo empresas, desde que, ao fazé-lo, respeitem o principio da especialidade das suas

atribuicdes, que decorre, prima facie, do principio da legalidade.

O FEstado pode também assumir iniciativas empresarias, embora carega de permissio
constitucional ou legal, de fonte nacional ou comunitaria, para o fazer. Nessa medida, pode dizer-
se que a iniciativa piiblica estd sujeita a uma regra de competéncia e ndo a uma regra de
liberdade, ou seja, comporta-se exactamente ao contrario da iniciativa privada, que parte de uma
regra de liberdade, embora sujeita as limitagoes legais — para o Estado a lei €, simultaneamente,
condigdio, fundamento e limite da sua iniciativa, enquanto que para a iniciativa privada é ou pode
ser apenas condigio ou limite, consoante incida sobre o acesso ou sobre o exercicio de uma

actividade econdmica.

Decorre do exposte que sio os principios da especialidade, para as pessoas colectivas publicas e
o principio da competéncia/legalidade, para o Estade, os principais efementos conformadores da

iniciativa publica economica.

Nesta conformidade ¢ respeitados que sejam aqueles principios, cujo contedido pode oferecer
vérias tonalidades, consoante as opgdes politicas democraticamente assumidas pela comunidade,
é virtualmente possivel encontrar a actuagio do Estado em qualquer sector de actividade,
conquanto aqueles elementos conformadores sejam respeitados — as opgbes politicas
democraticamente assumidas pela comunidade podem ir no sentido da subsidiariedade da
iniciativa ptblica, como sucede actualmente, mas tal opgdo pode ser alterada, como ¢€
demonstrado pela evolugio das estruturas e regimes econdmicos, em particular o nosso, nos

ultimos 22 anos.

3.1.2. Perspectiva da forma juridica da empresa piblica em sentido material

Na segunda perspectiva assinalada, de maior pendor juridico-formal, importa analisar o regime
juridico 2 que pode estar sujeita a iniciativa publica empresarial. Em abstracto, ¢ possivel

enunciar duas alternativas:
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Regime juridico especial;
Regime juridico comum.

A primeira alternativa parte do pressuposto de que a iniciativa publica, por prosseguir fins de
interessc geral, deve ser dotada de uma «infra-estruturay juridica que lhe permita alcancar esses
objectivos com a maior eficicia possivel, sendo condigdo dessa eficécia uma «titulagion juridica

especial.

A segunda alternativa parte do pressuposto exactamente inverso, assurnindo que quando o Estado
ou outro enfe piblico desenvolve iniciativas econdmicas, mesmo quando estd em causa o

interesse geral, o deve fazer em igualdade de condigdes com o sector privade (cfr. infra).

E claro que a opgio entre as duas alternativas depende da missio especifica a atribuir 3 iniciativa
publica empresarial. Dai o casuismo com que deparamos nurna observagic empirica da

composi¢ao juridice-formal do sector plblico empresarial;

(1) Empresas publicas de regime geral, cuja actividade esta integralmente submetida ao
direito privado;

(i Empresas publicas de regime especial, dotadas de especiais prerrogativas de autoridade;
{1ii}  Institutos piblicos com natureza empresarial, dotados de poderes de autoridade;

{iv)  Sociedades comerciais detidas maioritdria ou exclusivamente por capitais publicos,
directa ou indirectamente, que prosseguem fins publicos com base em contratos de concessio;
(v} Sociedades comerciais detidas maioritaria ou exclusivamente por capitais publicos, directa ou
indirectamente, que prosseguem fins publicos com base em acto ou regulamento administrativo
ou mesmo com base em acto legislativo (v. g. Parque EXPO 98, 5. A.);

(vi)  Sociedades comerciais detidas maioritaria ou exclusivamente por capitais publicos,

directa ou indirectamente, que actuam em concorTéncia com o sector privade.

Deste universo e sem pretender desde j& antecipar conclusdes, parece evidente que a linha de
demarcagdo entre as diversas formas juridicas conformadoras da iniciativa piblica empresarial,

deverad ser a dos fins prosseguidos e a dos meios necessarios para o efeito.

Assim, afigura-se que a prossecugdo de fins de interesse publico, de natureza empresarial, que
exijam o exercicio de poderes de autoridade, tanto poderd ser suportada por wma estrutura
Jjuridica especial como por uma estrutura juridica comum. A questio reside, -nfio tanto na

estrutura juridica, mas mais ne titufo habilitante ou translativo dos poderes de autoridade e no
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caricter permanente ou precario da devolugdo de poderes. S6 nos casos em que tal titulo tenha a
natureza de acto legislativo com devolugdo de poderes a titulo permanente se afigura necessaria a
adopgdo de uma forma juridica especial, que tanto podera ser a de instituto ptiblico como a de

empresa publica de regime especial.

Nos demais casos, em que a habilitagdo do exercicio de poderes publicos decorre de contrato ou
de acto administrativo e tern natureza preciria, a questio da forma juridica da entidade

{«publica») recipiente de tais poderes € irrelevante - alis, at¢ pode ser uma entidade privada.

Circunscrita nestes termos a questdo, o problema estd em escolher entre a figura juridica do
ingtituto publico ou da empresa piblica de regime especial, com adaptagdes em relagio ao
modelo que decorre do art.’ 3.°, n.° 2 do Decreto-Lei n.° 260/76, de & de Abril.

Bem vistas as coisas, as diferengas entre instituto publico e empresa piiblica de regime especial
ndo sio muito significativas. De facto, a unica diferenga relevante prende-se com o facto de as
empresas plblicas de regime especial disporem de um diploma de enquadramento que aprova as
bases gerais dos respectivos estatutos e os institutos publicos estarem sujeitos ac mais puro

casuismo, nio dispondo de qualquer diploma geral de enquadramento.

A solugio parece estar, assim, na construg@o de um estatuto juridico que discipline os institutos
piiblicos com fins empresariais, eliminando a figura da empresa piblica de regime comum ou

geral, que passaria a usar as formas juridicas de direito comum, come de resto hoje ja sucede.

A aprovagic de um diploma heterovinculante para os institutos publicos com natureza
empresarial, cuja criagio passaria a ser efectuada por acto de valor hierirquico inferior ao
decreto-lei, ndo se afigura tarefa especialmente dificil, uma vez que s3o vérias as situagdes com

essas caracteristicas no ordenamento, das quais se indicam, a titulo exemplificativo, as seguintes:

(1) No ambito do Ministério das Finangas: o Instituto de Seguros de Portugal (ISP), a
Comissio do Mercado de Valores Mobiliarios (CMVM]) e o Instituto de Gestao do Crédito

Pubtico (IGCP);
(i) No ambito do Ministério do Equipamento, Planeamento e Administragio do Territorio:

Administracdes Portuarias, Instituto Nacional de Habitagio (INH) e Instituto do Trabalho
Portuario (ITP),

ot bt e b £
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(i)  No &mbito do Ministério da Economia: Instituto de Apoio as Pequenas e Médias
Empresas Industriais (IAPMEI), Instituto do Comércio Externo de Portugal (ICEP), Fundo de
Turismo, Instituto Nacional de Engenharia e Tecnologia Industrial (INETI);

{iv)  No ambite do Ministério da Agricultura, do Desenvolvimento Rural e das Pescas:
Instituto de Financiamento e Apoio ac Desenvolvimento da Agricultura ¢ Pescas (IFADAP),
Instituto Nacienal de Intervencao e Garantia Agricola (INGA)

(v) No &mbite do Ministério da Satide: Instituto Nacional de Emergéncia Médica (INEM);

(vi)  No imbito do Ministério para a Qualificagio e o Emprego: Instituto do Emprego ¢
Formagiio Profissional (IEFP);

(vi)) No &mbito do Ministério da Solidariedade ¢ Seguranga Social: Instituto Nacional para
Aproveitamento dos Tempos Livres dos Trabalhadores (INATEL).

3.1.3. Perspectiva da relagfio entre entidade piiblica participante ou titular ¢ empresa
piiblica participada ou titulada

Chegados a este ponto, afigura-se nos possivel sintetizar o tema das relagdes entre entidade
publica participante ou titular ¢ empresa phblica participada ou titulada, em torno de dois
paradigmas:

(i) Relagdes de tutela;

(ii) Relagdes de titulanidade social.

A opclo cntre estes dois tipos de relagles marcard a forma juridica a adoptar pela empresa
publica participada ou titulada.

Prevalecendo razdes de interesse publico associadas ac exercicio duradourc de poderes de
autoridade, o paradigma da tutela administrativa serd o adequado, embora no plano financeiro
haja que proceder a ajustamentos dentro do modelo referido do instituto piiblico com fins

empresariais.
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Prevalecendo razdes de interesse piblico que aconselhem um grau menos intenso de exercicio de
poderes de substituigdo sobre a entidade participada, poderd optar-se pelo segundo paradigma

avangado.
Tem-se, todavia, consciéncia, que este segundo paradigma ¢ compativel com o exercicio de

poderes de autoridade, o que conduz a opgao entre os dois paradigmas a um problema de fungdo

politico-legislativa do Estado.

3.1.4. Articulaciio global dos poderes piblicos exercidos de modo empresarial

Finalmente, em fungio do exposto, é possivel surpreender um quarto problema que consiste na

forma de articulagiio global dos poderes publicos exercidos de modo empresarial.

Quando estdo em causa relagdes de tutela, o actual modelo consagra sistemas de bi-tutela ou

pluri-tutela.

Quando estio em causa relagSes de titularidade social, sio adoptadas outras opgdes, as quais s¢

podem sintetizar em dois modelos essenciais:

0] concentragdo;

(i1} dispersio;
com varnantes:

(i) concentragio com grande dispersao sectorial;
(i1} concentragiio com pequena dispersio sectorial;

o que nos conduz ao problema da fungdo tutelar € accionista no SEE.

3.2, Funcio tutelar e acciomista

3.2.1. Consideragdes gerais

A intervencio do Estado na cconomia faz-se hoje de diversas formas, directas ou indirectas,

sendo uma delas através de empresas em que detém a totalidade ou parte do capital.
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As empresas em que o Estado detém capital actuam no mercado de formas igualmente distintas e
prosseguindo interesses mais ou menos concertados com as politicas piblicas econdmicas,
financeiras ¢ sociais. Umas vezes encontram-se em situacdo de monopélio, natural ou legal,
nomeadamente quando o seu objectivo ¢ a provisio dos chamados “bens pitblicos”, outras em

situagdo concorrencial com as empresas de capitais privados.

Diferentes sho também as formas juridicas dadas as empresas em que ¢ Estado intervém por via
do capital, come difcrente é também o grau de participagio nesse capital. As empresas
totalmente detidas pelo Estado, com estatuto especifico de empresa piblica, tem vinde a juntar-

se, sendo a suceder, um amplo conjunto de sociedades comerciais.

Muitas das empresas publicas tém dado origem a sociedades ou grupes de sociedades de direito
privado, em execugiio das estratégias governamentais, normalmente tendo em vista o

desenvolvimento subsequente de processos de privatizagio.

A figura da sociedade de capitais exclusivamente publicos tem sido, frequentemente, a formula
inicial de aproximagido das entidades com estatuto de empresa publica ao universo das

sociedades comerciais.

A par destas participagdes de maior vulto, existe um conjunto bastante numeroso de
participagdes minoritartas em empresas de dimensio muito reduzida, exercendo actividades em
sectores muito diversificados e por vezes ja desactivadas. A sua origem ¢ em muitos casos
acidental, resultando de operagdes de regularizagio de dividas ao Estado, de doagdes, mesmo do

processo de nacionalizages, efc..

As participagdes sob a responsabilidade governamental, directa ou indirecta, encontram-se
dispersas pela Direcgio-Geral do Tesouro, por institutos publicos ¢ por sociedades gestoras de
participagdes sociais detidas pelo Estado.

A Inspecgio-Geral de Finangas detém uma base de dados com informagBes sobre as
participagdes de capital de todas as entidades publicas recolhidas através de circularizagio

periodica.

A carteira de participagdes do Estado, mesmo considerando apenas as participagbes sob
responsabilidade governamental, ¢ bastante diversificada, nomeadamente quanto aos sectores em
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que as empresas se inserem, a dimensdo das empresas participadas e das participacdes ¢ ainda as

entidades detentoras.

A sistematizacdo da anilise da fun¢@io de tutela e de accionista do Estado ganha, pois, com o
tratamento em separado das participagdes minoritarias ou pouco relevantes e das participagdes

maioritdrias ou estrategicamente significativas.

3.2.2. Participacdes minoritirias ou pouco relevantes

Em relagdo ao conjunio de participagBes minoritarias, detidas através da Direcgfo-Geral do
Tesouro, e desde que nac estejam sujeitas a qualquer particular condicienalismo legal ou
estratégico, ¢ Estado tem exercido, de forma muito simplificada, a sua fungio de accionista,
mantende o respectivo inventdrio, recolhendo a informagio bidsica de gestio ¢ fazendo
comparecer um seu representante nas assembleias gerats sempre que o nivel de participagio
excede 5%.

Nio & efectuado o acompanhamento da gestio e das actividades nem a recolha sistemdtica de
informag3o mais claborada em relagao a estas sociedades participadas. Nio estd instituido
qualquer sistema de gestdo integrada desta carteira de participagfes, possibilitando,
designadamente, o acerto com outras entidades publicas, seja de possiveis estratégias de cariz
accionista, seja de op¢des conjuntas de alienagio que poderiam melthorar significativamente a
posicio do Estado como acciomista ou alterar o peso relative da participagio pidblica nas
empresas. Consequentemente, nido sio realizadas quaisquer intervencdes de  controlo,
designadamente através de auditorias determinadas pelo Governo.

3.2.3. Participagdes maioritirias ou relevantes

A intervengio do Estado é, naturalmente, muito diferente em relagdo as empresas de dimensio

consideravel ¢ onde a sua participagio seja igualmente mais relevante.

Neste conjunto de empresas situam-se as que tém estatuto de empresa publica (EP} e as que
revestem a forma de sociedade anénima (SA), de capitais exclusivamente piblicos ou ndo, sendo
que o regime juridico das primeiras se afasta do que & aplicavel as sociedades comerciais,

designadamente quanto 4 intervengiio do accionista.
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3.2.3.1. A fung¢do tutelar exercida pelo Governo nas empresas publicas

O regime juridico das empresas publicas encontra-se definido pelo Decreto-Lei n® 260/76, de 8
de Abril, com as alteragdes que the foram introduzidas, sendo a intervencio do Estado nele
prevista mais ampla do que a consentida aos accionistas nas sociedades regidas pelo Cédigo das
Scciedades Comerciais, nomeadamente sobre a vida da empresa, a sua gestdo, a obtengio de

informacao e o exercicio de controlo.

A intervengio do Estado exerce-se ao abrigo da figura de tutela legalmente consagrada. A tutela
das empresas pilblicas é exercida pelo Ministro das Finangas e pelo ministro responsavel pelo
respectivo sector.

A intervengdo ministerial passa, essencialmente, pela nomeagio e destituigdo dos membros dos
érgaos sociais, pelo acompanhamento da gestio ¢ da situagio das empresas, pela aprovagio e
autorizagio de diversos actos de gestdo, pela aprovag3o dos documentos de prestacio de contas

anuais ¢ pela ordenagio de auditorias € outras intervengdes de controlo directo.

Das mais de 50 empresas que tiveram o estatuto de empresa piiblica, existiam, no final de 1996,

apenas 3, limitando-se a estas a aplicagio do regime de tutela.

3.2.3.2. A funcde accionista exercida pelo Governo nas sociedades andnimas

Relativamente 4s empresas constituidas sob a forma de sociedade anénima, a interven¢io do
Estado sujeita-se ao quadro legal definido para os accionistas no Codigo das Sociedades

Comerciais ¢ nos estatutos das sociedades.

A sede prépria para o exercicio da fun¢fo accionista ¢ a assembleia geral, na qual o Estado vai
representado por um mandatirio designado pelo ministro das Finangas e pelo Ministro
responsavel pelo sector de actividade em que se insere a seciedade, ao qual s3io conferidas

instrugdes de sentido de voto, por despacho daquelas entidades.

Na assembleia geral procede-se, formalmente, & eleigio ¢ destituigho dos 6rglos seciais, a
defint = de orientagGes estratégicas, i aprovagdo dos documentos de prestagdo de contas e a

aprovags v alteragdes do capital da sociedade.
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Contudo, nos casos em que o Estado ¢ o unico accionista, o exercicio da funcdo accionista
aproxima-se muito da forma tutelar. Por um lado, a vontade expressa em assembleia geral
identifica-se com as orientagdes dos ministros responsaveis dadas ao representante do Estado.
Por outro, ¢ Governo, fora da assembleia geral, acaba por exercer um acompanhamento das
empresas ¢ ter uma intervengdo ao nivel da gestio corrente mais intensa do que, a primeira vista,
se poderia julgar adequado tratando-se de sociedade comercial. E ¢ que acontece,
designadamente, quanto & obtengao de informagfio da sociedade, 4 ordenagio de auditorias e

mesmo 4 transmissio de onentagdes.

Uma analise mais atenta, no entanto, leva-nos a enconirar correspondéncia nos comportamentos
das sociedades, quando accionistas tnicos de outras sociedades. A sociedade accionista, naguelas
condicdes, assumindo as participagdes como relevantes do ponto de vista estratégico, mantém
mecanismos de acompanhamento das sociedades participadas e define orientagdes directas, por
vezes muito precisas, as administragdes destas. Este comportamento torna-se necessario para o
funcionamento coerente de grupos empresariais, nos quais cada sociedade participada tem um

papel preciso no desenvolvimento da estratégia do grupe em que se integra.

De ignal mode, o Estado, para assegurar uma gestdo correcta das participagdes que detém e a
racionalizagio da utilizagdo dos recursos publicos, tem tido necessidade de manter uma
intervengao nas sociedades de que & accionista nico, ou maioritario, proxima da que exerce sob

a forma de tutela nas empresas publicas.

Relativamente &s participagdes sociais do Estado, tm sido encaradas diferentcs formas de
estruturar o exercicio da fungfio accionista, nuns casos directamente, noutros através dc
sociedades gestoras de participagdes sociais vocacionadas para esse efetto ou de institulos

publicos.

Nos casos em que o Governo assume a posigao de accionista esta é protagonizada conjuntamente

pelo Ministro do secter de actividade da empresa e pelo Ministro das Financas.

Tem-se verificado, progressivamente, uma tendéncia para a especializagio na actuagio, surgindo
os ministros do sector na orientacio das estratégias de restruturagfio e desenvolvimento e no
acompanhamente das actividades, ¢ o Ministro das Finangas especiaimente quando est¢jam em
causa operagdes de intervengdo financeira e no acompanhamento dos impactos financeiros das
estratégias ¢ da situaglio financeira das empresas, tendo como referéncia, conforme os casos, a

sustentabilidade das empresas ou a criagio de valor.
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Dagui decorre uma actuagio e relagiio mais sistematica dos ministros sectoriais perante as
empresas, sendo que o representante do Estado nas Assembleias Gerais é normalmente oriundo

desses Ministérios, ainda que as acgdes integrem a carteira detida pelo Ministério das Finangas.

Quanto § utilizagio de sociedades vocacionadas para a gestio de uma carteira de participagdes do
Estado, o primeiro caso foi o IPE - Investimentos ¢ Participagdes Empresariais, SA. detendo

participagdes num universo muito diversificado de sociedades.

Na altima década o universo empresarial do Estado tem vindo a ser sujcito a restruturacoes. Dai
tém surgido novas sociedades com o estatuto de sociedades gestoras de participacdes sociais.
Como exemplo, tem-se a PARTEST - Participacdes do Estado, SGPS, $A, a ON - Comunicacdes
Nacionais, SGPS, SA, a SN - Siderurgia Nacional, SGPS, SA (estas duas ja extintas por ter
terminado o processo de restruturagiio e privatizagiio nos respectivos sectores), a PORTUCEL,
SGPS e, muito recentemente, a EMPORDEF - Empresa Portuguesa de Defesa, SGPS, SA,
englobando as empresas do sector da defesa.

A par destas realidades, tem-se ainda um conjunto muito significativo de participacdes detidas
por institutos piblicos de diversos sectores da actividade administrativa, com modelos de gestio
e controlo em que o Governo também ndo participa directamente.

Mesmo sem considerar as participagdes detidas pelas autarquias locais e pelas regides
auténomas, pode dizer-se que sio muitas as entidades encarregadas da gestao das participacoes
sociats do Estado e, certamente, também sio diferenciados os métodos e critérios de
acompanhamento ¢ de avaliagio exercide sobre as empresas participadas, reflectindo-se em
modelos diversificados de exercicio da fungdo accionista, muitas vezes determinados pela

orientagdo estratégica do ministério de tutela sectorial.

Nao existe uma coordenagio de modelos e métodos quanto & gestio das participagdes do Estado
e ao acompanhamento da actividade das empresas participadas, o que seria justificavel, visto
estarem sempre envolvidos recursos financeiros publicos relativamente aos quais cabe assegura-

controlo.
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3.2.4. Apoio as funcdes tutelar ¢ accionista exercidas pelo Governo

Para o exercicio da fungio tutelar e da fungio accionista, 0 Governo tem contado com o apoio de
varios 6rgaos da Administragio, além da assessoria dos gabinetes governamentais no Ministério

das Finan¢as ¢ nos ministérios sectoriais.

Os 6rgdos mais relevantes situam-s¢ no dmbito do Ministério das Finangas, afinal aquele que,
pela sua perspectiva financeira, acaba por assegurar a intervengdo em todas as empresas. Até &
entrada em vigor da nova Lei Orgénica do Ministério das Finangas esse apoio era assegurado
pela Direcgiio-Geral do Tesouro {DGT), pelo (abinete para a Andlise do Firanciamento do
Estado e das Empresas Publicas (GAFEEP) ¢ pela Inspecgfo-Geral de Finangas (IGF).

A DGT tem assegurado, em relagdo as participag@es directamente detidas pelo Estado, o controlo
do respectivo inventirio, o estudo e a execugio das operagbes sobre as mesmas incidentes
(inclusivé, reprivatizagdes), a verificagio ¢ o processamento dos rendimentos gerados, a recotha
dos elementos essenciais caracterizadores da situagdio juridica e econdmico-financeira das

empresas participadas ¢ ainda a representago do Estado em Assembleias Gerais,

O GAFEFP assegurava o acompanhamento das empresas e participava na prepara¢io de decisdes

governamentais sobre processos estratégicos e sobre actos concretos das empresas.

A IGF tem assegurado fungdes de controlo ¢ de apoio técnica, realizando auditorias sobre temas
relevantes das actividades das empresas, emitinde pareceres sobre os documentos de prestagio de
contas - no caso das empresas publicas substituindo a certificagiio legal das contas do revisor
oficial de contas - ¢ prestando assessoria nas matérias sobre as quais exerce o seu controlo. A sua
ac¢ao tem abrangido, por determinagio superior, as sociedades resultantes de transformagao e
restruturagdo das empresas plblicas, ainda que as participagdes estejam integradas em sociedades
gestoras de participagdes sociais, mas nfo tem atingido as empresas detidas por institutos

publicos.

No quadro da nova Lei Organica do Ministério das Finangas foi extinto o GAFEEP e foram
reformuladas as competéncias da DGT, mantendo-se as competéncias da IGF. O apoio técnico na
area do sector empresarial do Estado ficou concentrado na DGT ¢ na IGF.
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A DGT cabem agora fungdes mais amplas no dominio da intervengio financeira do Estado na
economia, envolvendo o apoio téenico A decisho politica, a efectivagio de operagdes de

intervencdo ¢ ainda a regularizagdo de relagdes financeiras pendentes.

Neste conjunto de fun¢@es destacam-se (i) o estudo, preparagio € acompanhamento de matérias
relacionadas com o exercicio da fun¢do tutclar e accionista em empresas, (ii) o estudo e
efectivagiio de operagdes de apoio financeiro especifico ou no ambito de programas e (iii) a

administrag3o dos activos financeiros associados 4 intervengio financeira.

A DGT tem vindo a privilegiar o aproveitamento de sinergias entre todas as suas funcdes no
dominio da intervengio financeira do Estado na cconomia (lendo em conta que parte
significativa das empresas do SEE realiza actividades relacionadas com politicas econémico-
socials governamentais, sustentadas por apoios do Estade) ¢ a desenvolver as suas capacidades

para actuagfio eficaz num quadro de gestio central das participagdes do Estado.

A IGF compete, como ja acontecia, efectuar, nos casos legalmente previstos ou determinados
superiormente, auditoria s empresas piiblicas, 4s sociedades de capitais publicos e as sociedades
de economia mista em que o Estado detenha, de forma directa, uma participagiio no capital igual
ou superior a 50%, com excepgdo das instituicdes de crédito, parabancarias e seguradoras. O
enunciado destas competéneias mostra-se exiguo face 3s responsahilidades que, por
determinagdo superior, tém vindo a ser cometidas 4 IGF, designadamente tendo em conta que &
solicitada a intervir em sociedades detidas maioritariamente por sociedades gestoras de

participagdes sociais.

Estdo agora reunidas condigbes para melhorar o apoio ao Governo, integrando a gestio das
participagbes do Estado sob sua responsabilidade ¢ o acompanhamento da vida das empresas
participadas. Nio estd, no entanto, expresso em lei o apoio pela via do controlo quanto a
participacbes em sociedades do sector financeiro ¢ quanto a participagdes maioritarias detidas

per empresas piiblicas ou maioritariamente participadas.

3.3. Controlo interno

Além das fungdes de controlo financeiro do sector piblico (administrativo e empresarial) que

estdo cometidas 4 IGF, como se acabou de assinalar, cumpre referir que as empresas publicas e
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as sociedades de capitais publicos dispbem de dérgaos com fungdes de contrelo interno da

respectiva actividade.

Tais 6rgos desempenham, genericaments, fungdes de controlo da legalidade ¢ regularidade

financeira da actividade da empresa, bem como de fiscalizagdo ¢ acompanhamento da gestdo.

Nas empresas publicas, essas fungdes sdo desempenhadas por um orgio de existéncia
obrigatéria: a Comissdo de Fiscalizagio, composta por 3 ou 5 membros, devendo um deles ser

revisor oficial de contas.

Nas sociedades anénimas constituidas por capitais exclusivamente publicos, a regra resultante do
Decreto-Lei n.° 26-A/96, de 27 de Margo, é a de que a fiscalizagio é exercida por um revisor

oficial de contas ou por uma sociedade de revisores oficiais de contas.

Nas sociedades anénimas com maioria de capitais publicos, bem como nas sociedades andnimas
em que a participagio do Estado e de outras entidades piblicas ¢ minoritaria, a fiscalizagto da
sociedade compete a um fiscal tnico, que deve ser revisor oficial de contas ou sociedade de
revisores oficiais de contas, ou a um conselhe fiscal, conforme resulta do Cddigo das Sociedades
Comerciais, na redaccao dada pelo Decreto-Lei n.°257/96, de 31 de Dezembro. De notar que,
quando a fiscalizagio da sociedade esteja confiada a um conselho fiscal, um membro efectivo e

um dos suplentes t&m de ser revisor oficial de contas ou sociedade de revisores oficiais de contas.






