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NOTA DO CONSELHO DIRECTIVO

actividade do Instituto de Gestao de Fundos no ano findo de 2005 centrou-
-se na gestao da carteira do Fundo de Estabilizacao Financeira da Seguranca
Social (FEFSS), avaliada, no final do ano, em 6,176 milhdes de euros,
montante que coloca o Instituto entre os 60 maiores gestores de patrimonios
institucionais Europeus!. A gestao do Fundo dos Antigos Combatentes,
também atribuida ao IGFCSS, acabou por nao registar nenhum movimento dado que o Fundo

nao recebeu ainda dotacoes.

O Instituto desenvolveu diversas iniciativas tendo em vista o aumento do nimero de Fundos
sob gestao, no ambito dos organismos pertencentes ao Estado Portugués, e apresentou
também solucoes financeiras tendo em vista 0 aumento da eficiéncia na gestao do patrimonio
do Estado de que é exemplo pUblico a proposta de concentracao e reinstalacao dos servigos
do Instituto de Seguranca Social, libertando 28 edificios que actualmente os instalam.

A rentabilidade nominal liquida do FEFSS em 2005 foi de 6.76%, a volatilidade ficou-se
pelos 2.10% e os custos de gestao cifraram-se em 0.075% do montante médio sob gestao.
O capital do Fundo aumentou 16.4 milhoes de euros, dos quais 10.3 s6 foram recebidos
ja em 2006.

A componente capitalizacao do sistema de Seguranga Social, que &€ materializada pelo
FEFSS, permite a “aquisicao” de crescimento real de outras economias através da rentabilidade
dos investimentos realizados sobre activos de outras economias. Isto, como é 6bvio, é
verdade quando as rentabilidades reais obtidas pelo sistema de capitalizagao sao superiores
ao crescimento real da massa salarial nacional. O recurso aos mecanismos de capitalizacao
é em si uma componente de diversificacao do risco de financiamento dos direitos dos
futuros pensionistas.

A rentabilidade do FEFSS tem contribuido positivamente para o financiamento dos direitos
dos beneficiarios do sistema de Seguranca Social, apresentando nos Ultimos 3 e 5 anos
uma rentabilidade anual média real (4.2%, 2.1%) superior ao crescimento real dos salarios
em Portugal (1.3%, 0.7%)2. Trata-se, portanto, digamos assim, de uma origem diversificada
de financiamento de acesso universal a todos os beneficiarios do sistema publico.

1. | Segundo informacao da IPE — Investment & Pensions Europe de Setembro, 2005.

2. | Medida pela taxa de crescimento real das remuneracdes declaradas a Seguranca Social.




O Conselho Directivo cessa nesta altura o seu mandato, pelo que também cabe aqui um
balanco das iniciativas e dos resultados alcancados nos Gltimos 3 exercicios.

No que se refere aos resultados, destaca-se a tendéncia crescente que foi possivel imprimir
ao retorno médio anual nominal medido desde o inicio do Fundo (1989) que progrediu de
5.35% para 5.66% e ainda a sustentada melhoria da rentabilidade média anual de longo
prazo (desde 2000) face a evolucao do custo da divida publica Portuguesa, tendo sido
possivel concluir 2005 com uma rentabilidade média anual superior ao custo da divida
(4.87% vs 4.81%).

| SINTESE DA ACTIVIDADE DO IGFCSS NO ULTIMO TRIENIO

2003 2004 2005
Montante médio sob gestao (1076 €) 4,769.60 | 5,530.28 | 5,871.51
Valor acrescentado pela gestao (1076 €) 313.48 320.52 391.02
Rentabilidade anual nominal 6.50% 5.90% 6.76%
Volatilidade anualizada 1.47% 2.01% 2.10%
Rentabilidade real média anual nos Gltimos 3 anos 1.85% 2.69% 4.11%
Rentabilidade nominal média anual desde o inicio 5.35% 5.45% 5.66%

Variacao da rentabilidade média anual do FEFSS face
ao custo médio anual da divida piblica (desde 2000) 1.37% 0.68% 0.64%

Ne de fundos sob gestao 1 2 2
Custos de administracao (1073) 2,168 2,260 2,346
Custo médio total (% MMG)3 0.079% 0.083% 0.075%
n2 de colaboradores do IGFCSS 24 25 26

Quanto as iniciativas desenvolvidas, queremos destacar:

» A reflexao estratégica sobre o papel a desempenhar pelo Instituto, marcada por uma
elevada adesao dos colaboradores e por um grande interesse participativo, cujo processo
de planeamento estratégico tem condicoes de aprofundar no futuro.

» A gestao por objectivos, mensuraveis, exigentes e contratualizados com todos, € o
aprofundamento de uma cultura de meritocracia, baseada no conceito “medir para gerir”.

’ 3. ‘Optica contabilistica.




» A reorganizagao interna ao nivel dos procedimentos de que sao exemplos marcantes a
negociacao de service level agreements interdepartamentais e a elaboragao de manuais
de procedimentos.

» O aprofundamento de uma cultura de exceléncia através da melhoria continua, candidatando
o Instituto ao reconhecimento externo pelas suas boas praticas, apostando na
implementacao de acgoes de melhoria com impacto nos seus processos e no benchmarking
com outros organismos.

» A orientagao estratégica para o alargamento da actividade do Instituto, buscando a
gestao de novos fundos.

No desempenho das suas funcoes o Conselho Directivo contou sempre com uma participacao
empenhada do Conselho Consultivo, destacando-se o parecer favoravel dado, por unanimidade,
a uma nova politica de investimentos em 2003, que, apds a sua aprovacao superior, permitiu
0 alargamento dos investimentos a activos denominados em moedas com curso legal em
paises da OCDE e o aumento da exposicao a accoes e a imobiliario, factos que contribuiram
decisivamente para a melhoria dos resultados do FEFSS.

A Comissao de Fiscalizacdo o Conselho Directivo quer também manifestar o seu apreco
pelo trabalho conjunto desenvolvido e pela proficua troca de experiéncias que permitiu a
apresentacao de uma correcta imagem do valor dos activos geridos pelo Instituto.

A todos os fornecedores de bens e servigos o Instituto deve também parte dos seus
resultados. A sua accao cooperante permitiu e, estamos certos, potenciara no futuro a
constante actualizacao das competéncias e dos processos do Instituto.

Concluimos esta tarefa com grande satisfagao.

10 de Margo de 2006



2005 ACTIVIDADES MARCANTES DO IGFCSS

@ Contratagao da Escola de Gestao
do Porto e da Faculdade de
Economia do Porto para producao
conjunta de um relatério mensal
de conjuntura sobre os paises da
OCDE

[‘] Arranque do projecto
“benchmarking de processos”
visando integrar as melhores

Arranque do projecto de praticas de outras organizacoes

candidatura ao nivel de

certificagao de qualidade [‘] Arranque do projecto “adequacao Conclusao da segunda aplicacao
“commited to excellence” da de recursos humanos” tendo em do processo de auto-avaliacao da
European Foundation for Quality vista conhecer e gerir deficits de CAF — Common Assessment
Management competéncias Framework

HE ABR HE

n Arranque do processo de Aprovacao do relatério de Limitacao da maturidade

implementacao do SIADAP com actividades e da conta de geréncia admissivel em produtos de baixa
contratualizagao de objectivos do ano 2004 liquidez para integrar a carteira
individuais do FEFSS

n Negociacao de service level
agreements interdepartamentais

n Apresentacao dos resultados de
um estudo sobre o
enquadramento de uma
participacao do Instituto no
sistema complementar

Apresentacao de propostas para
gestao do Fundo de Garantia

Financeira da Justica e do Fundo
Especial de Seguranca Social dos
Profissionais de Banca de Casinos
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Novo modelo de governagao para
o FEFSS e proposta de modelo
de subcontratagao da gestao de
parte da carteira a gestores
externos

Arranque do projecto
“comunicacao interna” visando o
reforgo da partilha da informacao
dentro do Instituto

Proposta de solucao financeira
para reinstalacao dos servicos
do Instituto de Seguranca Social

Propostas de plano de actividades

e orgamento para 2006

n Nomeac&o de um CISO — Chief

Information Security Officer e do
Comité de Seguranca da
Informagao

n Apresentacao do FEFSS na |

conferéncia internacional sobre
investimento de fundos da
Seguranca Social organizada pela
Associacao Internacional de
Seguranca Social

Cl

(]

Estabelecimento de um protocolo
de troca de informagao com o
Instituto Mexicano de Seguranca
Social

Conclusao do projecto
“adequacao de recursos
humanos” com a afericao dos
deficits de competéncias e
programacao das actividades de
formacao futura

Nova proposta para gestao do
Fundo Especial de Seguranca
Social dos Profissionais de Banca
de Casinos

Teste do Disaster Recovery Plan
das instalacoes sede do Instituto

Aprovacao da politica de qualidade
do Instituto

1 3 5 E11315171921232527293133353739414345474951535557596163656769717375777981838587899193959799
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Instituto

Os custos totais de funcionamento do IGFCSS em 2005 atingiram o valor de 2.346 mil
euros, o que corresponde a 0.04% do montante médio gerido durante o ano. A estrutura

destes custos & assim resumida:

Valores em euros 2005 2004 2003
Fornecimentos e servigos externos 697,878 640,713 529,423
Custos com o Pessoal 1,472,699 1,442,215 1,432,632
Amortizagoes 169,287 168,543 168,423
Outros 6,371 9,189 37,239
Total 2,346,235 2,260,660 2,167,717

O IGFCSS manteve ao seu servico, durante o ano, 26 colaboradores.

Fundo de Estabilizacao Financeira da Seguranca Social

» O FEFSS obteve em 2005 uma taxa de rentabilidade de 6.76% com um nivel de risco,

medido pelo desvio padrao anualizado, de 2.10%.

» O valor do FEFSS em 31 de Dezembro de 2005 era de 6,176,167,938.72 Euros.
» O montante médio sob gestao ao longo 2005 foi de 5,871,509,920.74 Euros.

» As dotacOes durante o ano de 2005 ascenderam a 16,376,126.41 Euros dos quais
somente 6,101,099.47 Euros foram recebidos em 2005, provenientes do saldo do

subsistema previdencial.

» No final de 2005 os activos do FEFSS repartiam-se pelas seguintes classes:

O valor acumulado do FEFSS em final de 2005 representava cerca de 80.1% do gasto anual
com pensodes* (9.6 meses em relagdo ao objectivo de 2 anos definido na Lei) e correspondia

Classes de Activos 2005

Reserva Estratégica 184,285,904.18 € 2.98%
Rendimento Fixo 4,209,765,731.89 € 68.16%
Divida PUblica Nacional 3,119,811,808.77 € 50.51%
Rendimento Variavel 1,496,829,879.31 € 24.24%
Imobiliario 184,813,122.31 € 2.99%
Liquidez 100,473,301.03 € 1.63%
Total 6,176,167,938.72 € 100%

a cerca de 4.3% do Produto Interno Bruto Portugués®.

Os dados relativos a despesas com pensoes, disponibilizados pelo IGFSS, sao provisérios e correspondem ao valor

anual, homélogo, até Dezembro de 2005.

5. | Soma dos valores provisérios divulgados pelo INE relativos aos Gltimos 4 trimestres até Setembro de 2005.

RELATORIO DE ACTIVIDADES 2005
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ORGANIGRAMA

CONSELHO
DIRECTIVO

(CD)

PRESIDENTE
Dr. Pedro Guerra

VICE-PRESIDENTE
Dr. Henrique Cruz

VOGAL
Dra. Teresa Torgal Ferreira
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Direccao Administrativa

e Financeira (DAF)

¥ Unidade de Contabilidade

= Unidade Administrativa e de Pessoal

DIRECTOR
Dra. Maria José Sousa

Direccao de
Investimento (DI)

B Unidade de Investimento Fixo

= Unidade de Investimento Variavel

= Unidade de Investimentos Alternativos

DIRECTOR
Dr. Pedro Barroso

Direccao de Estudos,
Planeamento
e Controlo (DEPC)

DIRECTOR
Dr. José Vidrago

Direccao de Sistemas de
Informacao (DSI)

DIRECTOR
Dr. Pedro Andrade
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Enquadramento legal

O Instituto de Gestao de Fundos de Capitalizacao da Seguranca Social (IGFCSS) & um
instituto pablico dotado de autonomia administrativa, financeira e patrimonial, criado pelo
Decreto-Lei 449-A/99 de 4 de Novembro, tutelado pelo Ministro do Trabalho e Solidariedade
Social. O seu objecto social é a gestao de fundos em regime de capitalizagao, no ambito
do financiamento do sistema de seguranca social do Estado e de outros sistemas previdenciais.
Complementarmente, o Instituto podera prestar a outras entidades, plblicas ou privadas,
servigos de gestao ou de apoio técnico decorrentes da sua experiéncia de actividade e da
informacao econdmico-financeira de que dispoe.

O IGFCSS almeja ser o gestor dos Fundos que sejam patriménio do Estado Portugués, com
um horizonte de investimento de médio ou longo prazo. Quer ainda actuar como dinamizador

da oferta no segmento de mercado da previdéncia e gerir os fundos que suportem os
respectivos planos.

O IGFCSS tem por missao desenvolver uma actividade centrada na gestao de activos,
oferecendo solucoes integradas adequadas as necessidades, ao perfil de risco e a natureza

e finalidade dos patriménios dos seus clientes. O Instituto tem ainda como objectivo a
promocao da capitalizagcao como meio de substituicao de rendimentos do trabalho.

Valores

O IGFCSS pauta-se, na prossecucao dos seus objectivos, por um conjunto de valores
basilares de que os colaboradores do Instituto prestam provas diarias:

» Firmeza de principios: A actividade do IGFCSS exerce-se, predominantemente, sobre
massas monetarias de natureza plblica. Exige-se uma diligéncia pautada por padroes
de rigor, integridade e elevada responsabilidade em todas as tarefas desenvolvidas.

» Especializacao: A gestao de activos € uma actividade exigente em matéria de especializacao
de conhecimentos, exigindo elevada disponibilidade para a mudanca e para a formagao
sempre buscando maior valor acrescentado para o cliente e para a Instituicao.



instituto de gestao de fundos

» Iniciativa: Procura sistematica de novos conhecimentos e implementagao selectiva de
novos processos tendo em vista o alcance de elevados niveis de eficiéncia e eficacia
na actividade de gestao de activos.

» Transparéncia: No desempenho da sua missao o IGFCSS deve ter presentes preocupacoes
de disponibilizagao de informacao fidedigna, oportuna e rigorosa sobre a sua actividade.

» Trabalho de equipa: Os recursos humanos do IGFCSS, dentro de um espirito de abertura
e disponibilidade, devem procurar uma abordagem de interacgao interdepartamental que
permita obter solucdes que aumentem a eficiéncia da organizacao.

» Orientacao para os resultados: A filosofia de trabalho nunca deve perder de vista a
realizacao dos fins inerentes a cada tarefa, exercendo todas as diligéncias necessarias
até a completa efectivacao dos resultados visados pela Instituicdo como um todo.

Fundos sob gestao

No final de 2005 o IGFCSS tinha sob gestao 2 fundos: o Fundo de Estabilizacao Financeira
da Seguranca Social (FEFSS) e o Fundo dos Antigos Combatentes (FAC).

O valor da carteira do FEFSS em 31.12.2005 ascendia a 6,176,167,938.72 euros.

Relativamente ao Fundo dos Antigos Combatentes, o IGFCSS apresentou ao Ministério da
Defesa Nacional uma proposta de politica de investimentos e uma minuta de contrato de
gestao que aguardam a respectiva aprovagao.

Ainda a este respeito, a Lei do Orcamento do Estado para 20068, dispoe que “até 100%,
o produto da alienacao e oneragao do patriménio do Estado afecto a defesa nacional e a
justica pode ser destinado, nos termos a definir por despacho conjunto do Ministro das
Financas e do ministro da respectiva tutela ao reforco do capital do Fundo dos Antigos
Combatentes, bem como para o refor¢co do capital do Fundo de Pensoes dos Militares das
Forcas Armadas, em despesas com a construgao e manutencao de infra-estruturas afectas
ao Ministério da Defesa Nacional e para a aquisicao de equipamentos destinados a
modernizacao e operacionalidade das Forcas Armadas”.

’ 6. ‘ Alinea a) do n2 3 do art. 42 da Lei n2 60-A/2005 de 30 de Dezembro.




Orgaos Sociai

rgaos Sociais

CONSELHO CONSULTIVO

Prof. Dr. Daniel Bessa Fernandes Coelho, convidado — Presidente
Prof. Dr. Diogo Lucena, convidado — Vice-Presidente

Dr. José Emilio Mendes Pires, em representacao da CGTP-IN

Dra. Ana Paula Mata Bernardo, em representacao da UGT

Dr. Pedro d’Almeida Freire, em representacao da CCP

Dr. Joao Mendes de Almeida, em representacao da CIP

Dra. Cristina Isabel Jubert de Nagy Morais, em representacao da CAP
Dr. Luis Alberti de Varennes e Mendonca, em representacao do IGCP
Dr. José Augusto Antunes Gaspar, em representacao do IGFSS

COMISSAO DE FISCALIZACAO

Dr. José Rodrigues de Jesus — Presidente
Figueiredo, Neves & Associados, SROC - Vogal
Dr. Pedro Duarte Silva — Vogal

CONSELHO DIRECTIVO
Dr. Pedro Manuel Alves Ferreira Guerra — Presidente
Dr. Antonio Henrique da Silva Cruz — Vice-Presidente

Dra. Teresa Cristina de Faria Lince Nancio Torgal Ferreira — Vogal

Recursos Humanos

QUADRO DE COLABORADORES

| QUADRO DE COLABORADORES

Fungao 2000 2001 2002 2003 2004 2005
Direccao 2 2 2 2 4 4
Coordenacao 1 3 5 4 4 4
Técnica 10 11 11 13 12 13
Administrativa 7 5 6 4 4 4
Auxiliar 2 1 1 1 1 1
Total 22 22 25 24 25 26

O Instituto manteve o nimero de colaboradores ao seu servico no ano findo. Destaca-se
também o seu elevado nivel técnico correspondendo as exigéncias da actividade desenvolvida.

RELATORIO DE ACTIVIDADES 2005
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nivel Escolaridade n? de pessoas
4 anos de escolaridade 1
12 anos de escolaridade 3
Bacharelato ou curso médio 4
Licenciatura 16
Mestrado 2

A respectiva distribuicao por Direccoes consta do quadro abaixo, havendo ainda uma
representacao importante da Direccao Administrativa e Financeira que concentra as fungoes
que decorrem da natureza puablica do Instituto, o que lhe exige um grau acrescido de
documentacao e producao de informacgao obrigatérias, face a organizagdes privadas que
prosseguem a mesma actividade.

DI DEPC DAF DSI Secretariado Total
Direccao 1 1 1 1 4
Coordenacao 2 2 4
Técnica 4 3 1 2 3 13
Administrativa 1 3 4
Auxiliar 1 1
Total 7 5 8 3 3 26

| GrRuPOS ETARIOS

25-29 30-34 35-39 40-44 50-54 60-54
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A equipa de colaboradores do Instituto € uma populagao jovem concentrando-se em idades
inferiores a 40 anos.



FORMACAO

| CONTAGEM RELATIVA AS PARTICIPACOES EM ACCOES DE FORMACAO DURANTE O ANO

RELATORIO DE ACTIVIDADES 2005

Dirigente Tecnlgo Informéatico | Técnico | Administrativo|Auxiliar| Total
Superior

Horas dispendidas 105 140 40 160 445
em acgoes internas
Horas dispendidas em

- 113 879 60 123 1,175
acgoes externas
Total de horas* 218 1,019 60 40 283 1,620

* inclui 420 horas relativas a pos-graduacoes

O Instituto vem seguindo uma politica de promocao de formagao dos seus colaboradores
atendendo ao segmento em que exerce a sua actividade, de rapida evolugao e complexificagao
dos produtos financeiros e dos métodos de gestao e investimento.

Durante o ano 2005, o Instituto investiu 55,160 Euros em acg¢oes de formagao, ou seja,
2.3% dos seus custos de funcionamento.

Direccao de
Investimento
(DI)




Actividades

0O ano 2005 ficou particularmente marcado por um exaustivo trabalho de levantamento de
necessidades destinado a implementacao de um programa de racionalizacao do processo
de recolha, armazenamento e utilizacao de dados para producao de informagao com vista
a criacao de uma Data Warehouse.

instituto de gestao de fundos

E na sequéncia deste trabalho que surge a aplicacdo de calculo de rentabilidades, que teve
como principais objectivos a supressao de algumas limitagdes das ferramentas disponiveis
internamente e a automatizacao de tarefas. Presentemente, grande parte do reporting
relacionado com a carteira tem origem nesta aplicagao.

Aproveitou-se este processo para proceder a uma sistematizacao metodolodgica e conceptual
(vertida em manual) que permitisse uma compreensao clara da informacao produzida.

Foram também introduzidas melhorias ao nivel da aplicacao de simulacao de carteiras usada
pelo IGFCSS para efeitos de definicao da referéncia central de investimentos a médio/longo
prazo, com a definicao de cenarios (independentes por classe) e a possibilidade de alteracao
de pressupostos em “run time”.

|

‘ Direccao de

Estudos,
| Planeamento e

j\,‘ Controlo (DEPC)
A




Num outro registo, relativo a implementacao da estratégia delineada para o IGFCSS, refira-
-se 0 inicio de actividades de monitorizacao de novos Fundos/clientes. Procedeu-se,
inicialmente, a organizacao de informacgao existente sobre potenciais clientes bem como
a definicao de processos a implementar tendentes a dinamizacao da prospecc¢ao de novos
clientes.

Uma (ltima referéncia para a automatizagao do processo de integracao dos movimentos
contabilisticos referentes ao processamento de salarios no GIN.

Ao nivel da Intranet verificou-se a insercao de novas aplicagoes, das quais se destacam a
optimizacao da Home Page, facilitando ao utilizador o acesso ao core da actividade
designadamente através de painel com os principais indicadores dos fundos sob gestao,
noticias relevantes e painel tematico, a Gestao do Economato e o Registo dos pontos de
Controlo do Trader.

Ao nivel de projectos transversais o ano de 2005 ficou indelevelmente marcado pela realizacao
da analise de conformidade 1ISO 17799, levada a cabo por uma entidade externa. Com efeito,
longe de se ter esgotado na realizacao da Gap Analysis, este trabalho revolucionou por com-
pleto o plano inicialmente previsto, dando origem ao Projecto “Seguranca da Informacao”.

Entre os aspectos mais relevantes deste projecto, destacam-se a nomeacao formal de um
CISO e de um Comité de Seguranca, a criacao de um Sistema de Gestao da Seguranca da
Informacao (ISMS) e a definicao do seu ambito bem como a definicao de uma nova arquitectura
de rede e servicos conexos.

No ambito da criacao do ISMS foram, entre outros, objecto de definicao e proposta ao
Comité de Seguranca (CS) um modelo de gestao documental, uma politica de seguranca,
a definicao das zonas de segurancga, a definicao de uma nova arquitectura de rede, a
definicao de um modelo de codificacao e etiquetagem dos activos de informacao e um plano
de backups global.

Para além do projecto “Seguranga da Informacao”, outros 2 projectos merecem especial
atencao:

O Projecto Qualidade, que tem como objectivo Gltimo a obtencao do reconhecimento
“Committed to Excellence”, o 12 dos graus de exceléncia da European Foundation for
Quality Management (EFQM). No ambito deste projecto foram desenvolvidas as seguintes
actividades:

» PROJECTO QUALIDADE (COMMITTED TO EXCELLENCE)
> Realizagao de um processo de auto-avaliagao segundo a CAF (Common Assessment
Framework)
> Elaboracao da candidatura (matriz do plano de acg¢ao)
> Prioritizacao e definicao das accoes de melhoria a propor

> Implementacao das accoes de melhoria (em curso):
- Levantamento dos processos chave do Instituto
- Desenho e implementacao do processo anual de planeamento estratégico
- Implementacao de ac¢des de melhoria no ambito da Seguranca da
Informacao

RELATORIO DE ACTIVIDADES 2005
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> Formacao do Gabinete de Qualidade
> Interlocugao com o consultor externo
> Analise de software de gestao documental

O Projecto OCDE, cujo objectivo foi o de introduzir as alteracdes necessarias ao nivel do
sistema informatico (software de gestao de activos e de contabilidade) para a gestao de
activos em ambiente OCDE, foi concluido em Maio de 2005.

Uma referéncia ainda para o projecto “adequacao de recursos humanos” que visou o
levantamento das competéncias existentes no Instituto e a orientagao e planeamento de
futuras acgoes de formagao com o objectivo de reduzir os gaps encontrados. Este projecto
traduziu-se na definicao de objectivos departamentais de reducao de gaps em 2006.

Contas do exercicio

As contas do exercicio de 2005 do Instituto continuam a ser apresentadas contendo o
patriménio do FEFSS, atendendo ao enquadramento legal existente que nao confere a este
personalidade juridica.

Com a publicacao do Decreto-Lei 449-A/99 de 4 de Novembro pretendeu-se separar a
entidade gestora (IGFCSS) do patriménio gerido (FEFSS) mas a solugao encontrada nao
conferiu personalidade juridica ao segundo, tendo o IGFCSS sucedido ao FEFSS. Refere-se

apenas no respectivo regulamento de gestao que este Gltimo “é um patriménio auténomo
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e, como tal, nao responde pelas dividas da entidade gestora.” Em consequéncia o Conselho
Directivo vem apresentando as demonstragoes financeiras do IGFCSS contendo o FEFSS.

SITUACAO PATRIMONIAL

Os Fundos Proprios do IGFCSS atingiram 6,188.0 milhoes de euros no final do exercicio
econdémico de 2005, o que representa um acréscimo de cerca de 409 milhoes de euros
em relacao ao ano anterior.

O Patriménio Adquirido que regista as dotacoes provenientes do Orcamento da Seguranca
Social?, aumentou em apenas 16.4 milhdes de euros, provenientes de saldos anuais do
sub sistema previdencial e vendas de imoveis. Destes apenas 6.1 milhoes de euros foram
recebidos em 2005.

Os Resultados Operacionais foram negativos, uma vez que o Instituto nao explicita a comissao
de gestao do FEFSS, deduzindo-a ao respectivo valor directamente. Pela primeira vez o
Instituto obteve proveitos operacionais decorrentes da remuneracao pela representacao do
FEFSS no Conselho de Administragao da FINPRO, SGPS, SA. Estes resultados incorporam
todos os custos de funcionamento do Instituto e ainda os impostos retidos na fonte depois
de accionados os acordos de dupla tributacao, provenientes de dividendos de acgoes
estrangeiras.

Os Resultados Liquidos ascenderam a 392.6 milhdes de euros, superiores em cerca de
22.4%, em relagao ao exercicio economico de 2004.

CUSTOS DE ADMINISTRACAO

Os custos de administracao correspondentes ao funcionamento do Instituto, tém estrutura
semelhante a de uma sociedade gestora de fundos, concentrando-se especialmente nos
custos com pessoal (63%) e nos fornecimentos e servicos externos (30%).

Valores em euros 2005 2004 A%
Fornecimentos e servigos externos 697,878 640,713 8.9%
Custos com o Pessoal 1,472,699 1,442,215 2.1%
Amortizagoes 169,287 168,543 0.4%
Outros 6,371 9,189 - 30.6%
Total 2,346,235 2,260,660 3.8%

O aumento dos custos com bens e servicos externos é explicado essencialmente pela
consultoria no ambito do diagnoéstico do gap de competéncias do Instituto, pelo apoio técnico

’ 7. ‘ Vide estatuto legal do FEFSS no ponto 5.1.1.
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na implementacao de um sistema de gestao da seguranca da informacao e pela subcontratacao
do servico externo de producao de um relatério mensal de conjuntura macroeconémica dos
paises da OCDE, devido ao alargamento do espectro de possiveis investimentos para o
FEFSS autorizado pela Portaria 1273/2004 de 7 de Outubro.

Assim, os custos de funcionamento da estrutura organica do IGFCSS, ascenderam a 2,346
mil euros e foram directamente suportados pelo FEFSS.

A rubrica de custos com maior peso € a que se refere as Despesas com Pessoal que
representa cerca de 63% do total de custos de funcionamento do Instituto, ou seja 1,472.7
mil euros.

0 peso do total de custos de funcionamento sobre 0 montante médio sob gestao ponderado
pelo prazo de permanéncia foi assim de 0.040%.

Acrescem ainda os custos de custbdia e liquidacao de titulos, os custos de transaccao e
outros associados ao FEFSS, num total de 2,066.4 mil euros.

Assim sendo, o total de custos imputados ao FEFSS foi, no ano de 2005, de 4,412.6 mil
euros o que representa 0.075% do montante médio sob gestao.
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Apresentacao do FEFSS
ESTATUTO LEGAL

O Fundo de Estabilizagao Financeira da Seguranca Social (FEFSS) & um patrimonio autbnomo que
tem por objectivo assegurar a estabilizacao financeira da Seguranca Social, designadamente
cobrindo as despesas previsiveis com pensoes por um periodo minimo de dois anos (art. 12 do
Regulamento de Gestao do FEFSS aprovado pela Portaria 1273/2004, de 7 de Outubro).

Nos termos do n.2 1 do artigo 1112 da Lei n.2 32/2002 de 20 de Dezembro (Lei de Bases
da Seguranca Social - LBSS), “Reverte para o Fundo de Estabilizagao Financeira da Seguranca
Social, uma parcela entre dois e quatro pontos percentuais do valor percentual correspondente
as quotizacoes dos trabalhadores por conta de outrem, até que aquele fundo assegure a
cobertura das despesas previsiveis com pensoes, por um periodo minimo de dois anos.”

A Lei 109-B/2001 de 27 de Dezembro, artigo 272, veio definir a afectagao de 2 dos 11
pontos percentuais das cotizacdoes da responsabilidade dos trabalhadores ao FEFSS.

Ainda nos termos da referida Lei de Bases (n.2 2 do artigo 1112), também “Os saldos anuais
do subsistema previdencial, bem como as receitas resultantes da alienacao de patriménio
e 0s ganhos obtidos das aplicagoes financeiras integram o fundo..., sendo geridos em
regime de capitalizacao”.

No entanto, o n? 3 do art. 1112 da LBSS prevé uma clausula de salvaguarda nos termos
da qual “a ocorréncia de condigcdoes econdmicas adversas ...” pode determinar a nao apli-
cabilidade das transferéncias atras mencionadas.

Dado que o FEFSS é patrimbnio de um instituto plblico goza de todas as isencoes fiscais
gerais atribuidas aos organismos do Estado com a mesma natureza.

Por fim, em especial, sendo o FEFSS um fundo de capitalizagao administrado e gerido por
uma instituicao de Seguranca Social, nos termos da alinea d) do n?1 do art. 92 do CIRC os
seus rendimentos estao totalmente isentos de IRC.

COMPLIANCE LEGAL

A carteira do FEFSS esta legalmente sujeita a uma série de limites quanto a composicao
do seu activo, bem como a definicao de um conjunto de operacoes autorizadas e de
exigéncias minimas quanto ao risco das contrapartes do Fundo, os quais estao definidos
actualmente pela Portaria 1273/2004, de 7 de Outubro.



Destacam-se, assim, os seguintes limites a composicao do activo do FEFSS:

» Activos com origem em Estados membros da Uniao Europeia ou da OCDE denominados
em qualquer moeda com curso legal nesses paises;

» Minimo de 50% investido em titulos de divida pUblica portuguesa ou outros garantidos
pelo Estado Portugués;

» Maximo de 40% investido em titulos representativos de divida privada de emitentes com
rating nao inferior a “BBB-/Baa3” ou equivalente (investment grade);

» Maximo de 25% investido em accoes ou activos de idéntica natureza de sociedades
anonimas negociaveis em mercados regulamentados;

» Maximo de 10% investido em unidades de participacao em fundos de investimento misto;
» Maximo de 10% investido em activos imobiliarios;
» Maximo de 5% investido em titulos que compoem a reserva estratégica;

» Maximo de 15% de exposicao, nao coberta, a moeda estrangeira com curso legal em
paises da UE ou da OCDE.

Na salvaguarda do critério de diversificagao, a aplicagao de valores em titulos emitidos por
uma entidade ou as operacoes realizadas com uma mesma contraparte nao pode ultrapassar
20% dos respectivos capitais proprios nem 5% do activo do FEFSS.

Ao FEFSS é ainda permitida a utilizacao de instrumentos derivados quer para fins de cobertura
de risco de activos susceptiveis de integrar o seu patrimoénio quer para a prossecucao de
uma gestao eficaz da carteira, designadamente para reproducao, nao alavancada, da
rentabilidade dos activos subjacentes ao mesmo. O valor nocional das posigoes liquidas
detidas em instrumentos financeiros derivados nao pode exceder o valor liquido global do
FEFSS, sendo que as operacoes destinadas a fixar o custo de aquisigoes futuras nao podem
exceder 10% do valor do FEFSS.

RESERVA ESTRATEGICA

O actual regulamento de gestao do FEFSS (tal como ja o anterior o fazia) prevé ainda uma
classe de activos, designada de reserva estratégica, que pode representar até 5% do FEFSS.
Esta classe refere-se a participagoes de longo prazo no capital de sociedades que poderao
representar interesses estratégicos do Estado Portugués ou uma vertente complementar
de investimento para a carteira, com um perfil temporal mais longo e um prémio de
rendibilidade necessariamente superior.

OBJECTIVOS DA POLITICA DE INVESTIMENTOS

Até 2002 a estrutura da carteira de investimento mantinha uma l6gica conservadora,
traduzindo o principio da “preservacao do capital do FEFSS em termos reais, ano a ano”
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sendo, em consequéncia, privilegiadas as aplicagoes em activos de rendimento fixo.

A partir de 2003 iniciou-se a transi¢ao para uma nova politica de investimentos cujo objectivo
€ “obter, no longo prazo, taxas médias anuais de rentabilidade superiores ao custo médio
anual da divida pUblica do Estado Portugués, com niveis similares de volatilidade”.

Este € um objectivo complementado pelas seguintes légicas de médio e curto prazo:

» Obtencao de taxas de rentabilidade médias anuais superiores a inflacao da zona Euro
(crescimento real positivo) em cada periodo maximo de 3 anos;

» Obtencao de rentabilidades anuais superiores a da estrutura central de referéncia,
dispondo para tal de uma amplitude de afastamento do benchmark, conjugando os
factores de risco em presenca (duracao e beta) que assegure, com nivel de confianga
elevado, um nivel maximo de perda relativa (anual) previamente estimado.

Em consequéncia, a estrutura de referéncia para o FEFSS da nova politica de investimentos
reflecte uma maior exposicao ao segmento accionista:

» Divida Pablica Nacional — 50%
» Qutra Divida — 25%
» Accoes — 21%

» Imobiliario — 4%

MONTANTE SOB GESTAO

Em 31 de Dezembro de 2005 o valor do FEFSS ascendia a 6,176,167,938.72 Euros.
Durante o exercicio de 2005 foram recebidas dotacdoes do Estado no montante de
6,101,099.47 Euros, provenientes do saldo do subsistema previdencial. O montante médio
sob gestao ao longo 2005 foi de 5,871,509,920.74 Euros.

0 valor acumulado do FEFSS em final de 2005 representava cerca de 80.1% do gasto anual
com pensoes® em 2005, ou seja, cerca de 9.6 meses em relacdo ao objectivo de 2 anos
definido na Lei, correspondendo ainda a cerca de 4.3% do Produto Interno Bruto Portugués®.

Com base nos dados disponibilizados pelo ranking da revista IPE — Investment & Pensions
Europe, o FEFSS situa-se entre os 60 maiores fundos de pensoes europeus.

8. | Os dados relativos a despesas com pensoes, disponibilizados pelo IGFSS, sao provisérios e correspondem ao valor
anual, homélogo, até Dezembro de 2005.

9. | Soma dos valores provisérios divulgados pelo INE relativos aos Gltimos 4 trimestres até Setembro de 2005.




TABELA 01

RANKING DE FUNDOS DE PENSOES EUROPEUS

(valores em milhdes de Euros)

Ranking | Fundo Pais 2005 2004
1 ABP Holanda 168,000.58 | 156,000.00
2 Statens PetroleumsFond Noruega 147,000.00 | 111,200.00
3 AP Fonden 1,2,3,4,6,7 Suécia 66,335.20 65,654.00
4 PGGM Holanda 60,000.20 55,700.00
5 ATP Dinamarca 43,500.09 38,000.00
6 Alecta Suécia 37,500.16 33,000.00
7 BVK - Bayerische Versorg kam Alemanha 36,000.00 28,179.50
8 Danica Pension Dinamarca 25,000.15 1,871.00
9 PFA Dinamarca 24,139.75 20,962.41
10 Volksfursorge Pensionsfounds Alemanha 23,503.07 23,000.00
54 E.On Energie Alemanha 6,199.98 6,200.00
55 FEFSS (31-12-2005) Portugal 6,176.00 5,779.10
56 ANEP (REUNICA) Franca 6,001.67 -

Fonte: IPE - Investment & Pensions Europe (Setembro 2005).

Dados de 2005 correspondem aos mais recentes naquela data, excepto para o FEFSS para o qual se utilizou o valor de 31 de
Dezembro de 2005.

Enquadramento da
actividade em 2005

AMBIENTE MACROECONOMICO

0 ano de 2005 ficou marcado pelo acentuar de alguns desequilibrios globais a que
economistas, entidades e organizagoes se vinham a referir ha algum tempo. Falamos, em
concreto, de diferenciais significativos de ritmos de crescimento econdémico, bem como,
de forma intimamente ligada, de situagdes, em termos de balanga de pagamentos, muito
pouco saudaveis para o regular funcionamento da economia mundial.

Nao obstante, e num ano particularmente marcado pela continua escalada do preco do
crude, pela continuacao e/ou surgimento de contextos geopoliticos potencialmente
destabilizadores (e.g., Iraque, Irao, Coreia do Norte, ressurgimento de sentimentos
proteccionistas) e por fendbmenos naturais de consequéncias desastrosas (homeadamente
os furacdes no Golfo do México ou a gripe das aves), a economia mundial mostrou-se
bastante resistente.

A expansao econdémica foi liderada, no G7, pelos EUA e nas economias emergentes pela
China e India.
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No caso dos trés grandes blocos econémicos, EUA, Zona Euro e Japao, os valores do
crescimento do PIB em 2005, sobretudo nos casos norte-americano e niponico, consubstanciam
a opiniao de que se tratou de um ano muito favoravel. Mas se nos EUA o PIB cresceu (taxa
média) a 3.5% e no Japao a 2.8%, a Zona Euro continua a revelar dificuldades significativas:
a taxa de crescimento (média) do PIB quedou-se pelos 1.3%.

De qualquer forma assistiu-se, ao longo do ano, a diminuicao da taxa de desemprego
observada: nos EUA dos 5.2% para 4.9% (média de 5.1%); na Zona Euro de 8.8% para 8.4%
(média de 8.6%); no Japao de 4.5% para 4.4% (média de 4.4%).

Quanto a taxa de inflacao (aferida pelos indices de pregos no consumidor gerais), enquanto
no caso Japonés se pode falar na subsisténcia de uma situagao de deflacao (média de
-0.2%), o caso da Zona Euro (média 2.2%) e, sobretudo, dos EUA (média 3.4%) revelam o
impacto da subida do preco do petrbleo. Apesar disto, ao expurgarmos do calculo a influéncia
da componente energética, verifica-se que os indicadores assim obtidos revelam um ritmo
menos acelerado (e também menos volatil) de crescimento dos precos, evidenciando a
existéncia de reduzidas pressoes inflacionistas.

Nao obstante, a possibilidade de surgimento de efeitos indirectos e/ou de segunda ordem
tem fundamentado uma atitude de constante vigilancia relativamente a evolugao a médio/longo
prazo da inflacao.

Em linha com este cenario, a Reserva Federal continuou a proceder a subida continua da
respectiva taxa de referéncia enquanto que o BCE apenas no final do ano procedeu ao
respectivo incremento (25 pontos base). Quanto ao Banco do Japao, subsiste a expectativa
guanto ao momento de alteragao/eliminacao da QEP — Quantitativa Easing Policy bem como
de inicio de subida de taxas.

Em termos cambiais destaca-se a mudancga de regime cambial na Chinal© que incluiu uma
reavaliacao de 2.1%, a adopcao de um cabaz de moedas e uma flutuacao diaria de 0.3%
contra o dblar, mas que acabou por nao ter impacto significativo na cotagao do yuan contra
o dolar.

0 ano de 2005 viu também expandir-se o sentimento de proteccionismo, em resultado dos
desequilibrios globais e receio crescente da concorréncia das economias emergentes. Nos
EUA as pressoes para impor sangoes a China nao abrandaram com a alteragao do regime
cambial uma vez que esta nao teve praticamente efeitos sobre a evolucao das relacoes
comerciais bilaterais (a China & “responsavel” por cerca de um quarto do défice externo
dos EUA em 2005).

Na zona euro as dificuldades com a Directiva dos Servicos resultaram dos receios de
dumping social por parte da Europa de Leste. Adicionalmente o fim, ainda que previamente
programado, das quotas aos produtos téxteis e de vestuario despoletou sentimentos
proteccionistas em muitas nacoes, em especial contra a concorréncia da China.

‘ 10.‘ Para um denominado “Managed Floating Exchange Regime”.




GRAFICO 01
TAXAS DE CRESCIMENTO HOMOLOGAS E MEDIAS ANUAIS
PIB real
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GRAFICO 04
I TAXAS DE INFLACAO (CORE) HOMOLOGAS E MEDIAS ANUAIS
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GRAFICO 05
| TAXAS DIRECTORAS DOS BANCOS CENTRAIS
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ZONA EURO

No 32 trimestre havia sinais de que a actividade econdmica teria recuperado depois do
abrandamento no inicio de 2005, contudo os dados do 42 trimestre revelaram que essa
recuperacao ainda nao se tinha consolidado. Assim sendo, o ritmo de crescimento da
economia da zona euro (1.3% para o ano de 2005) voltou a ser ultrapassado pelo dos EUA
(pelo 42 ano consecutivo).

TABELA 02
I CONTRIBUTOS PARA AS VARIACOES DO PIB DA ZONA EURO

Contributo para Peso em 2004 2005 (QoQ)
variacdes do PIB @ 2004 Q1 Q2 Q3 Q4
Consumo Privado 57.3 0.8 0.1 0.1 0.2
Gastos Publicos 20.3 0.3 0.1 0.1 0.1

FBCF 20.0 0.4 0.0 0.2 0.3
Variagao de stocks 0.2 0.5 0.1 0.1 -0.2
Exportagoes 2.1 01 | 02 01 02
Importagcoes

Total 2.1 0.3 0.4 0.6 | 0.3

a) PIB a precos constantes de 1995 sazonalmente ajustado.

Fonte: Eurostat e BCE




A melhoria no 22 semestre foi impulsionada pelas exportacdes, no contexto de uma boa
performance da economia mundial e de depreciacao do euro. Por sua vez, a dinamizacao
das exportacoes teve impacto positivo sobre a componente de investimento, cujo crescimento
beneficiou também da solidez financeira das empresas, condicoes de financiamento favoraveis
e crescimento moderado dos salarios (apesar de, num primeiro momento, as eleigcoes
alemas terem contribuido para a criagao de uma maior confianca, o respectivo desenlace
final conduziu a uma atitude mais expectante em relacao ao potencial efeito reformador da
escolha dos eleitores germanicos).

Ja o consumo privado manteve-se fraco ao longo de 2005, resultado da conjugacao de
factores estruturais (fraco crescimento do rendimento disponivel e elevada taxa de poupanca
das familias) e conjunturais (crescimento moderado dos salarios, elevadas taxas de
desemprego e aumento dos encargos energéticos).

O desemprego, apesar de continuar alto em termos internacionais, teve uma evolugao
positiva para o que contribuiu a implementacao de reformas nos mercados laborais de
diversos paises europeus.

A taxa de inflacao média para 2005, de 2.2% (IPCH geral), ficou novamente acima do
objectivo do BCE (pelo sexto ano consecutivo). No entanto, nao houve sinais de efeitos de
passagem dos elevados precos dos produtos energéticos para a inflagao core, que se
manteve contida (valor médio para 2005 de 1.4%).

GRAFICO 06
| EVOLUCAO DAS EXPECTATIVAS DE INFLAQAO PARA A ZONA EURO
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Uma analise a evolucdo da inflagcao break-even!l da zona euro ao longo do ano de 2005
revela que as expectativas para a inflacao de médio/longo prazo mantiveram-se firmemente
ancoradas em torno do objectivo de 2% fixado pelo BCE. Verifica-se alias que nos meses
finais do ano houve uma clara reducao das expectativas de aumento de pregos, o que

11.| Calculadas por comparacao das obrigacoes, do Estado Francés, nominais e inflation-linked para as maturidades de 2009

e 2012.
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parece colocar de parte o receio de pressoes inflacionistas de médio/longo prazo como
justificacao central para a intervencao de final de ano do BCE.

No 12 semestre, com um output gap negativo e uma taxa de desemprego a ultrapassar os
8.5%, o BCE manteve as taxas directoras inalteradas. Os sinais de recuperacao do 22
semestre, conjugados com manutencao de elevados niveis de liquidez no mercado, levaram-
-no finalmente em Dezembro a primeira subida de taxas num periodo de 2 anos e meio.

EUA

A economia norte-americana teve em 2005 uma performance bastante sélida ao nivel do
produto, emprego e produtividade, sobretudo tendo em conta que teve de se confrontar
com subidas substanciais dos precos do petréleo e com as consequéncias dos furacoes
na Costa do Golfo. Entretanto, operou-se igualmente a nomeagao de Ben Bernanke em
substituicao de Alan Greenspan, sem que se tivesse gerado qualquer perturbacao ou
desconfianga digna de registo em virtude deste facto.

TABELA 03
I CONTRIBUTOS PARA AS VARIACOES DO PIB DOS EUA

Contributo para Peso em a 2005 (QoQ)

variagoes do PIB 2004 2004 | 2005 Q1 Q2 Q3 Q4@
Consumo Privado 70.1 2.7 2.5 0.6 0.6 0.7 0.2
Gastos Publicos 18.6 0.4 0.3 0.1 0.1 0.1 0.1
Investimento Privado 16.4 1.8 1.0 0.4 | -0.2 0.2 0.5
Exportagoes 10.0 0.8 0.7 0.2 0.3 0.1 0.1
Importagoes -15.2 -1.5 -1.0 -0.3 0.0 | 0.1 |04
Total 4.2 3.5 0.9 0.8 1.0 0.3

a) Dados preliminares.

Fonte: U.S. Department of Commerce

O consumo privado foi a principal fonte de crescimento econémico, suportado pelo aumento
do emprego e crescimento moderado dos salarios. O efeito riqueza teve também influéncia
nas despesas de consumo, resultado da continuacao da valorizagao do mercado imobiliario
e accionista. No entanto, o aumento dos precos da energia teve algum efeito restritivo no
consumo de outros bens e servigos.

O défice orcamental diminuiu em 2005 pois, apesar do aumento consideravel das despesas,
o Estado conseguiu arrecadar mais receitas por via da expansao da actividade econémica.

Ja o deficit comercial norte-americano agravou-se mais, sendo o efeito em termos nominais
exacerbado pela subida do valor dos produtos petroliferos.
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Por outro lado, as pressoes inflacionistas aumentaram em 2005. Os crescentes precos da
energia fizeram subir a inflacao geral, aumentar os custos das empresas e encolher os
orcamentos familiares. Nao obstante, o indicador mais seguido pela FED — o PCE Core —
manteve-se moderado, proximo dos 2% (limite superior do intervalo de conforto da Reserva
Federal), e as expectativas de inflagao de longo prazo terminaram o ano em baixa.
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Verifica-se alias que as expectativas de inflagao de médio/longo prazo, medidas pela evolugao
da inflagdo break-even'? dos EUA, foram claramente influenciadas pela variagcao dos pregos
do petrbleo.

Durante 2005 a FED continuou com o processo de remogao da politica monetaria acomodaticia,
subindo a taxa base em 2 p.p., em oito aumentos de 25 p.b cada. Essas decisdes foram
sendo sustentadas no facto da economia se estar a expandir a ritmos sélidos, com pressoes
sobre 0s custos e baixas taxas de juro reais.

JAPAO

A recuperacao econdmica do Japao, iniciada em 2002, manteve-se sustentadamente ao
longo de 2005 num movimento que parece ter obtido suporte no resultado das eleigoes
legislativas (que conduziram a reeleigao do primeiro ministro Koizumi).

O primeiro semestre de 2005 ficou marcado por um crescimento vigoroso. A expansao da
economia nipdnica assentou na procura interna, impulsionada por reforco dos lucros das
empresas e reversao da tendéncia de decréscimo do emprego e salarios. Os dados
preliminares relativos ao Gltimo trimestre de 2005 confirmam a expansao baseada num
crescimento acentuado do consumo e das exportacoes.

TABELA 04
I CONTRIBUTOS PARA AS VARIACOES DO PIB DO JAPAO

Contributo para Peso em 2004 2005 (QoQ)
variagoes do PIB 2004 Q1 Q2 Q3 Q4
Consumo Privado 55.4 1.0 0.7 0.4 0.2
Gastos Publicos 17.4 | 0.3 0.2 0.0 0.1
Investimento Residencial 3.5 0.1 0.0 -0.1 0.1
Investimento nao Residencial 16.1 0.8 0.5 0.3 0.2
Investimento Publico 45 | -0.7 0.0 0.1 0.0
Variacao de stocks 0.3 | -0.3 0.1 0.3 0.4
Exportacoes 13.2 1.4 0.0 0.4 0.4
Importagoes -10.4 | -0.9 0.0 0.2 | 04

Total 1.7 1.5 1.3 0.3 1.4

Fonte: Banco do Japao

Ao nivel do mercado de trabalho, para além de uma evolucao favoravel da taxa de desemprego
verificou-se pela primeira vez nos Gltimos anos um crescimento real dos salarios, fruto dos
bons resultados das empresas. Paralelamente, assistiu-se a uma reducao dos custos
laborais unitarios, facto resultante de uma alteracao estrutural no crescimento da produtividade
japonesa.

‘ 12.

Calculadas por comparacao das Treasury Bonds nominais e inflation-linked com maturidade 2009.




0 fenémeno de deflacao que tem vindo a afectar a economia nipénica comecou nos Gltimos
meses do ano a querer dar sinais de estar a terminar (se medida em termos corel3). O
afastamento gradual da deflacao tera resultado do desaparecimento de alguns factores
negativos que pressionavam em baixa 0s precos (arroz e tarifas de commodities) e em
alguma medida condicionados pela manutengao em alta dos precos do petréleo. A influéncia
dos precos do petréleo nos precos de importacao foi alias um dos factores mais decisivos
na evolucao dos indicadores de precos.

Apesar da evolucao favoravel, o Banco do Japao manteve a politica de cedéncia de liquidez
(quantitative easing) ao longo de todo o ano, aguardando por sinais mais claros de crescimento
dos precgos.

Mercados Financeiros
MERCADO DIiVIDA

A subida de taxas monetarias nos EUA suportou a tendéncia de subida e de nivelamento
(flattening) da curva de rendimentos (yields), com as maturidades mais curtas a acompanharem
a politica da Reserva Federal (FED).

A subida registada nas maturidades longas foi mais limitada, com os 10 anos a fecharem
0 ano com apenas +20pb. A resisténcia observada na subida das yields mais longas,
caracterizada por Alan Greenspan, como um “conundrum”, ficou associada a factores como
a contencao das expectativas de inflagcao, a aplicacao das poupancas dos paises asiaticos
e dos paises exportadores de petréleo e a procura de obrigacoes com maturidades mais
longas por parte dos fundos de pensoes para procederem ao liability matching a pregos
de mercado a que as normas contabilisticas obrigam.

A par deste comportamento da procura, a colocacao de divida no mercado — oferta — mostrou-
-se controlada face as expectativas iniciais de grandes necessidades de financiamento dos
EUA (para suportar os custos da presencga no lraque e da destruicao causada pelo furacao
Katrina), com o crescimento econdmico a gerar receitas fiscais adicionais para o Tesouro
norte-americano.

No mercado da Zona Euro, a fragilidade dos indicadores econdmicos determinaram o
movimento generalizado de descida de yields durante o 12 semestre do ano. A melhoria
desses mesmos indicadores durante o 22 semestre permitiu ao mercado antecipar a subida
de taxas pelo Banco Central Europeu (BCE) e foi determinante para o movimento de flattening
da curva de rendimentos.

‘ 13.‘ 0 que, no caso Japonés, apenas excluiu o item Fresh Food.
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A subida de yields afectou também as maturidades longas que, embora em menor escala,
acabaram por acompanhar o movimento observado nos EUA.

A tendéncia de subida de yields afectou ainda o mercado Japonés e foi suportada pelas
melhores perspectivas para a economia niponica.

A excepgao ao movimento de subida da curva de rendimentos foi registada no mercado do
Reino Unido, onde a tendéncia de desaceleracao econémica e a descida de taxas pelo
Banco de Inglaterra (BoE) suportaram o movimento generalizado de descida de yields.
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Deste contexto resultou um melhor desempenho (outperformance) do mercado obrigacionista
governamental do Reino Unido, seguido do mercado da Zona Euro, isto se medidos em
moeda local. Em moeda Euro , isto &, com cobertura cambial, essa relacao inverte-se com
o0 mercado da Zona Euro a apresentar a melhor performance.

MERCADO DiVIDA “CORPORATE”
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Contrariando as expectativas iniciais de alargamento dos prémios de risco (spreads) de
crédito (que encerraram o ano 2004 nos niveis mais estreitos do ano), o mercado de
obrigacoes de empresas (corporate) caracterizou-se em 2005 pela manutencao de diferenciais
historicamente estreitos entre as taxas de rendimento da divida privada face a divida pablica
e face as taxas swap.

Por conseguinte, a performance deste segmento de mercado acabou por ser menor do que
nos dois anos anteriores, periodo onde se registaram significativas redugoes dos prémios
de risco exigidos.

A semelhanca do ano anterior, o ligeiro estreitamento dos spreads de crédito observado
neste ano foi justificado pela procura de taxas de rendibilidade mais elevadas e pela melhoria
da situacao financeira das empresas. Este comportamento tornou-se mais evidente num
contexto de baixas taxas de juro e de elevada liquidez a nivel global, traduzindo-se em
valorizacoes significativas e generalizadas dos mercados de activos, designadamente de
acgoes, de divida, e de mercadorias.

A acalmia que se registou no mercado de crédito foi unicamente interrompida em meados
do segundo trimestre, depois de um assinalavel aumento da volatilidade introduzido pela
descida de rating da General Motors e da Ford, passando a notagao dessas empresas de
investment grade (IG) para junk bonds.

MERCADO CAMBIAL

O ano de 2005 foi propicio para os investidores que apostaram numa exposicao cambial
ao doblar, depois do mercado ter assistido a uma desvalorizacao acentuada da moeda Norte
Americana nos trés anos anteriores.

O délar comegou a recuperar logo no inicio do ano findo, atingindo valorizacdes expressivas,
quer face ao euro, quer face ao iene. O euro iniciou 0 ano com a cotacao mais elevada face
ao dolar (1,3556 USD) e acabou por depreciar-se cerca de 14%. Em relagao ao iene, o dolar
registou uma apreciacao semelhante, depois de ter iniciado também em Janeiro uma
recuperacao forte.
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As perspectivas de aumento das taxas de juro norte-americanas, suportadas por declaracoes
de responsaveis do FED contribuiram decisivamente para o movimento de valorizacao da
moeda norte-americana. A politica monetaria do FED foi orientada para o combate a inflagao
a qual acabou por se manifestar devido a pressao provocada pela subida progressiva dos
precos das matérias-primas energéticas.

O discurso da autoridade monetaria foi também orientado para a resolucao dos problemas
do défice externo utilizando os mecanismos de mercado e politicas fiscais restritivas, a par
da apresentacao de um orcamento do Estado Norte Americano caracterizado por cortes na
despesa e reducao do défice orgcamental.

Apesar de existirem alguns argumentos estruturais a favor da valorizacao do euro face ao
déblar, tais como a crescente diversificacao das reservas em moeda estrangeira dos bancos
centrais asiaticos (que se encontram na sua maioria denominadas em dbélares) ou os
elevados deficits externo e orcamental dos EUA, foram outro tipo de argumentos que mais
convenceram os investidores:

» 0 investimento estrangeiro em activos denominados em ddlares sustentado pela subida
sistematica das taxas de juro;

» arevisao em baixa das estimativas de crescimento para a zona euro, ao invés do previsto
para os EUA;

» a queda da confianca motivada pelos altos precos do barril de petrbleo e pela elevada
taxa de desemprego;

» 0s resultados dos referendos sobre o tratado da Constituicao Europeia em Franca e na
Holanda e o subsequente cancelamento do referendo ao tratado da Constituicao Europeia
no Reino Unido e demissao do primeiro-ministro francés;

»  0s efeitos conjugados dos resultados eleitorais na Alemanha, que dificultaram a clarificacao
politica do pais e os problemas sociais em Franca.

Todos estes acontecimentos e a especulacao de que o BCE poderia descer as taxas de juro
levaram o euro abaixo do nivel de 1.17 USD.

Outros acontecimentos viriam a suportar o euro no intervalo de 1,175-1,225 por doblar tais
como o afastamento do cenario de descida da taxa de juro, dada a revisao em alta da
inflagao, o andncio por parte do banco central chinés que o yuan passaria a ter uma cotagao
indexada a um cabaz de moedas, a subida de 25pb na taxa de referéncia do BCE e o seu
posicionamento para efectuar mais subidas das taxas de juro, se permanecessem as
pressoes inflacionistas na zona euro.

A zona euro comegou também a dar sinais de alguma recuperacao econdémica e o aumento
do prego do barril de petrdleo provocou alguma perda de confianga na economia americana,
acarretando receios de menores aumentos das taxas de juro por parte da reserva federal.

Em contrapartida, o iene iniciou 0 ano a desvalorizar-se face as outras moedas, sobretudo
face ao euro, em consequéncia do crescimento negativo do PIB registado no quarto trimestre
de 2004, levando a que tecnicamente o Japao entrasse num periodo de recessao.
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A valorizagao significativa do iene aconteceu devido a quebras dos niveis técnicos, face ao

dolar e ao euro, e nao por qualquer alteracao na politica monetaria japonesa.

EUA: Financiamento do Défice Comercial
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A principal fonte da performance da moeda americana em 2005 prendeu-se com o
aumento do diferencial das taxas de juro face aos principais blocos econdémicos,
designadamente Zona Euro e Japao.
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As diferencas das politicas monetarias dos diferentes bancos centrais foram essenciais
para a materializacao de entrada de capitais nos EUA, tendo superado as necessidades
de financiamento da balanga comercial. Esta diferenca nas taxas de juro foi consistente
com 0S niveis e as expectativas de crescimento econdmico dos EUA versus Zona
Euro, tendo provocado o enfraguecimento da moeda Unica, apesar do aumento do
défice da conta corrente norte-americana.

Para além do interesse dos investidores a nivel global, a moeda americana foi também
alvo de uma procura acrescida em resultado do programa de incentivo ao repatriamento
dos lucros das empresas americanas obtidos no estrangeiro (“US Homeland Investment
Act”). Esta medida politica de incentivos fiscais, apesar de pontual, com efeitos
limitados a 2005, foi responséavel, em termos estimados, por uma entrada de capital
de cerca de 100 mil milhoes de dblares.

PETROLEO

O preco do barril do petréleo alcangou em 2005 sucessivos maximos histéricos, prolongando

a forte tendéncia de subida iniciada em 2004.

A evolucao do petroleo baseou-se em pressoes quer do lado da procura, devido nomeadamente
as elevadas taxas de crescimento econémico da China, quer do lado da oferta, cujo ponto
alto foi o encerramento de diversas exploragcoes no Golfo do México, provocado pelos
sucessivos furacoes e tempestades tropicais que ameacaram esta regiao. Movimentos
especulativos bem como alguma instabilidade da situacao geopolitica ajudaram a sustentar
a tendéncia de subida, semelhante a verificada na generalidade das commodities.

GRAFICO 14
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Ao longo do ano, os mercados mostraram-se muito sensiveis a perturbacoes do lado da
oferta e da procura, mesmo quando temporarias, conduzindo a subidas de preco nao



totalmente corrigidas posteriormente com a confirmacao de dados e dos efeitos reais
verificados.

0 sentimento expresso nas previsoes de bancos de investimento e organismos internacionais
ao longo do ano era de manutengao do preco do petrdleo em niveis elevados quer em 2005
quer em 20086, factor sustentado pelo aumento da procura mundial e pela conviccao da
incapacidade da OPEP em aumentar a producao.

A capacidade limitada das refinarias e das infra estruturas de fornecimento determinou o
jogo entre oferta e procura a que se associaram outros acontecimentos como avarias em
unidades de producao, um Inverno mais rigoroso, quer na Europa quer nos EUA, problemas
na maior produtora Russa (Yukos), ameacas de terrorismo na Nigéria, tensoes entre os EUA
e o Irao, a morte do rei da Arabia Saudita e ainda a passagem do furacao Katrina pelo Golfo
do México e pelos estados norte-americanos do Mississipi € do Lousiana.

A cotacao do preco do barril de petréleo atingiu o maximo de USD 70.85 no dia 30 de
Agosto, correspondente a uma valorizagao superior a 60% desde o inicio do ano. O preco
viria a estabilizar junto dos USD 60 ap6s uma resposta da Agéncia Internacional de Energia
e de diversos paises ocidentais (disponibilizando as suas reservas estratégicas) e apos a
suspensao do sistema de quotas pela OPEP.

MERCADO ACCOES

GRAFICO 15
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O comportamento dos mercados accionistas em 2005 reflectiu o bom ritmo de crescimento
econdémico mundial — o mais forte das Gltimas décadas de acordo com previsoes do FMI
— e algum arrefecimento da tensao geopolitica.
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Os indices de accoes, a semelhanca do que ocorrera em 2004, superaram a performance
de outras classes de activos, nomeadamente das obrigacoes e liquidez, verificando-se na
Europa o retorno total de 26.73% versus 5.34% e 2.18% nas outras classes, respectivamente.

O indice MSCI World valorizou-se 9.49% e foi ultrapassado pelos mercados Europeu e
Japonés. Os indices Norte-Americanos auferiram uns modestos 4.91% condicionados pelo
ciclo de politica monetaria restritivo em curso que elevou o custo do dinheiro em 2 pontos
percentuais. A performance do Japao, obtida essencialmente nos Gltimos 5 meses do ano
e despoletada pelo reforco da maioria do partido incumbente apés eleicoes intercalares,
ultrapassou largamente a dos seus congéneres (44.67%)14.

Contudo, as diferencas esbatem-se ao considerar a performance em moeda euro. Gorando
a expectativa de consenso de inicio do ano que previa uma valorizacao do euro alicercada
nos crescentes deficits (orcamental e externo) dos EUA, verificou-se, ao invés, uma forte
apreciacao do dblar contra o euro. Como consequéncia, o retorno dos indices americanos
em moeda euro equipararam-se a dos indices europeus, cifrando-se em cerca de 20.19%.
De notar ainda a boa performance dos mercados emergentes, muito dependentes da
evolugao econémica da China e a beneficiar do acréscimo das trocas comerciais e da
tendéncia de deslocalizagao de meios produtivos.

TABELA 05

PERFORMANCE 2005 (TOTAL RETURN)

indices Moeda Local €

Stoxx Geral 26.73% 26.73%
Stoxx 50 24.17% 24.17%
S&P 500 4.91% 20.19%
Topix 1000 44.67% 43.99%
FTSE 100 20.78% 24.13%
MSCI World 9.49% 25.43%

Fonte: Bloomberg

Embora positivo, o comportamento dos mercados accionistas foi sendo influenciado ao
longo do ano por factores tao diversos como: i) 0 voto negativo a Constituicao Europeia em
Franca e na Holanda, ii) o desfecho inconclusivo das eleigoes legislativas antecipadas na
Alemanha, iii) o furacao Katrina que assolou o Golfo do México, iv) a forte apreciacao do
preco do crude no segundo semestre do ano, e v) receios de um ressurgimento dos niveis
de inflacao core.

De notar ainda, o forte volume de Fusdes e Aquisi¢des (F&A) verificado ao longo do ano,
tendo atingido 2400 bilices de ddlares globalmente e 1096 bilides de dblares na Europa,
uma taxa anual de crescimento de 67% e 37%, respectivamentel®. Esta nova onda de

14.| Todos os valores referidos até este momento consideram retornos em moeda local.

15.| Fonte: Thomson Financial




actividade de F&A caracteriza-se por transaccoes intra-sector, em indlstrias correlacionadas,
com o objectivo de obtengao de poupancas e de expansao geografica para o mercado
asiatico. Os sectores mais visados foram o de telecomunicacgoes, utilities e banca.
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Fonte: Bloomberg

Na sequéncia das reestruturacdes operadas ao longo dos Gltimos anos, a generalidade das
empresas apresenta hoje balancos muito sélidos. Num cenario de fracas oportunidades
de investimento, a melhoria nas margens operacionais e dos niveis de free cash flow aliado
a uma forte reducao dos niveis de endividamento, gerou uma maior énfase em estratégias
defensivas de criagcao de valor. Verificou-se assim a manutencao da tendéncia de reforco
das politicas de remuneracao dos accionistas, através de reforcos de dividendos e planos
de recompra de acgoes.
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A semelhanca do que tem vindo a ocorrer nos Gltimos anos, as empresas de menor dimens&o
obtiveram em média retornos superiores aos conseguidos pelas designadas blue chips
(cerca de 2.5 pontos percentuais). Este fenbmeno nao esperado num contexto de um
posicionamento mais defensivo por parte dos investidoresl6, podera ser explicado pela
forte recuperacao da actividade de consolidagao, com efeitos tendencialmente mais positivos
para as empresas adquiridas, habitualmente de menor dimensao.

Os sectores com caracter mais defensivo (Value) obtiveram retornos ligeiramente superiores
aos atingidos por titulos de sectores ligados ao crescimento (Growth).

Uma nota final para o facto de todos os sectores terem oferecido retornos absolutos
positivos.

’ 16.‘ Uma vez que as empresas mais ciclicas tem maior expressao no segmento de menor capitalizagao.
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Fonte: Bloomberg

Na Europa, verificou-se uma forte divergéncia no comportamento dos indices nacionais. A
Austria foi de longe o pafis com melhor performance pelo segundo ano consecutivo,
beneficiando directamente da exposi¢ao a dinamica da Europa emergente. Contrapoem-se
a evolugcao menos positiva dos indices de Portugal e Italia, estes Ultimos a reflectir dificuldades
a nivel do consumo domeéstico, competitividade externa e desequilibrios orcamentais.

MERCADO IMOBILIARIO

Com as economias dos E.U.A., zona Euro e Reino Unido em crescimento, ainda que em
ritmo moderado, existiram condi¢cdes para um comportamento positivo dos activos imobiliarios
no ano de 2005.

Contudo este pode também ter sido o0 ano que assinalou o inicio da viragem do actual ciclo
imobiliario, dado que a sua expansao foi suportada por um ambiente de baixas taxas de
juro e de ritmos de evolucao diferenciados nos EUA, Europa e Reino Unido posicionados
em diferentes pontos do ciclo monetario.

RELATORIO DE GESTAO DO FEFSS
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O retorno total dos investimentos imobiliarios foi predominantemente assente na apreciacao
do capital e reflectiu um posicionamento de antecipacao da recuperacao dos fundamentais
macroecondmicos (taxas de renda e taxas de ocupagao), continuando a suscitar algumas
ddvidas sobre a razoabilidade (fair value) do actual valor (elevado) dos activos.

Tendencialmente devera ocorrer uma compressao de yields no segmento imobiliario, no
ambito de um processo de convergéncia para as yields da divida e para os price-earnings
das acgoes. Isso devera reduzir alguma da atractividade do segmento imobiliario num futuro
proximo.
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Esta tendéncia verifica-se ja, de forma mais vincada, nos E.U.A. onde a maturidade e
transparéncia crescente do mercado imobiliario reforcou a redugao do prémio de risco dos
activos imobiliarios. A estabilidade do rendimento e o incremento da liquidez deste mercado
limitam, no entanto, o potencial de perda.

Ja na zona euro a recuperacao ainda incipiente das condigdes do mercado imobiliario, a
expectativa de inflagao moderada, a manutencao de um diferencial superior de yields face
a taxa de juro sem risco e a previsivel continuidade da procura por parte de investidores
institucionais deixam ainda espaco para uma compressao adicional de yields neste segmento
de mercado.

0 segmento de retalho continuou a registar em 2005 a melhor performance nos trés blocos.
Na zona Euro e Reino Unido os subsegmentos com melhor comportamento foram os que
dispuseram de vantagem competitiva em termos de custos como o "out-of-town retail
warehousing". As margens dos retalhistas foram comprimidas devido a elevada competicao,
aos custos de distribuicao elevados e ainda a deflacao verificada nas indastrias de vestuario
e artigos domésticos, em resultado do comportamento dos consumidores.



0 segmento de escritérios, com comportamento mais ciclico, iniciou em 2005 o regresso
a melhores taxas de ocupacao e progressao de rendas em activos prime, com o0s activos
secundarios em fase de estabilizacao. O aumento do custo das matérias-primas e
consequentemente da construgcao, associado a expectativa de aumento de custos de
financiamento tem limitado a actividade de desenvolvimento especulativa.

Em qualquer dos segmentos os investidores reagiram a compressao das yields prime
elevando o espectro de risco provocando uma reducao do diferencial de yields entre activos
prime e secundarios.

Desta forma, com a consolidacao dos factores fundamentais (aumento de rendas, aumento
de taxa de ocupacao...), &€ expectavel o enfoque da atencao dos investidores na yield como
referencial de retorno para os activos imobiliarios i.e. na capacidade de geragcao de rendimento
por parte destes activos, na maioria dos casos indexado a inflacao. Este processo € menos
evidente na zona Euro por se tratar do mercado que mantém o prémio mais expressivo e
0 maior diferencial de yields.

Evolucao do FEFSS

Valor da carteira e dotacoes

A carteira do FEFSS ascendia em 31.12.2005 a 6,176,167,938.72 Euros, correspondendo

GRAFICO 20

| EVOLUCAO DO MONTANTE DA CARTEIRA DO FEFSS

7,000
6,000 ~
5,000 ~
4,000 ~
3,000 ~

milhoes de euros

o SOON N SAONN

1989 1991 1993 1995 1997 1999 2001 2003 2005
1990 1992 1994 1996 1998 2000 2002 2004

a 4.3% do PIB portugués a precos de mercadol’ e a 80.1% (9.6 meses) de despesas com
2,000
- il
vt sui ol ulll |‘LJ\‘LJ\"

‘I. Entradas anuais Il Entradas acumuladas . Total carteira FEFSS

17.| Soma dos valores provisérios divulgados pelo INE relativos aos dltimos 4 trimestres até Setembro de 2005.

18.| Os dados relativos a despesas com pensoes, disponibilizados pelo IGFSS, sao provisorios e correspondem ao valor
anual, homélogo, até Dezembro de 2005.
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O FEFSS foi criado em 1989 como uma dotacao inicial de 216 milhdes de euros e até 1996
as dotacoes subsequentes nao tiveram valores significativos. Entre 1997 e 2003 ocorreram
as transferéncias de maior valor com origem nos excedentes do regime geral da Seguranca
Social. Em 2005 apenas foram transferidos para o FEFSS 6,101,099.47 Euros, provenientes
do saldo do subsistema previdencial.

TABELA 06
| DOTACOES RECEBIDAS PELO FEFSS

Anos Alle?aglao Transferéncias Total
Imoveis
1989 a 1996 259,486,439.81 €
1997 20,402,064.55 € 498,797,897.07 € 519,199,961.62 €
1998 2,865,184.58 € 553,665,665.74 € 556,530,850.32 €
1999 10,868,492.90 € 553,665,665.75 € 564,534,158.65 €
2000 9,389,350.81 € 650,105,246.35 € 659,494,597.16 €
2001 4,694,704.74 € 611,853,433.22 € 616,548,137.96 €
2002 4,660,069.76 € 807,931,560.70 € 812,591,630.46 €
2003 22,500,537.39 € 392,655,008.00 € 415,155,545.39 €
2004 -€ 30,215,872.38 € 30,215,872.38 €
2005 -€ 6,101,099.47 € 6,101,099.47 €
Total 75,380,404.73 € 4,104,991,448.68 € 4,439,858,293.22 €

Adicionalmente, a gestao dos activos permitiu acrescentar ao valor do FEFSS, desde a sua
criagcao, 1,736,309,645.5 Euros, correspondentes a uma taxa anual nominal média de
rentabilidade, since inception, de 5.66%1°.

Estrutura da Carteira

A estrutura da carteira do FEFSS, resultado das limitagcoes legais impostas e da politica
de investimentos, é caracterizada por uma forte preponderancia dos activos de rendimento
fixo (68.16%) e, em particular, de titulos de divida pablica nacional (50.51% do total da
carteira).

Assim, a exposicao por classe de risco, em 31.12.2005, era a seguinte:

TABELA 07
I EXPOSICAO POR CLASSE DE RISCO

Classes de Activos 2005 2004
Reserva Estratégica 2.98% 3.19%
Rendimento Fixo 68.16% 74.26%

Divida PUblica Nacional 50.51% 53.66%
Rendimento Variavel 24.24% 20.44%
Imobiliario 2.99% 1.78%
Liquidez 1.63% 0.32%
Total 100% 100%

’ 19.‘ TIR — Taxa Interna de Rentabilidade / Inclui Reserva Estratégica.




A diminuicao do peso do rendimento fixo entre 2004 e 2005 ficou a dever-se a conclusao
do processo de alargamento dos investimentos para activos denominados em moedas com

curso legal nos paises membros da OCDE, em particular, acgoes.

A estrutura da carteira, por instrumento de investimento, apresentava a seguinte desagregacao:

TABELA 08

I ESTRUTURA DA CARTEIRA FEFSS

2005 2004
valor % valor %

Reserva Estratégica 184,285,904.18 € 2.98% 184,372,761.30 € 3.19%
Rendimento Fixo @ 4,209,765,731.89€ | 68.16% 4,291,643,099.99 € | 74.26%
Rendimento Variavel ) 1,496,829,879.31 € | 24.24% 1,181,456,426.34 € | 20.44%

Europa 532,044,314.55 € 8.61% 733,749,260.51 € | 12.70%

EUA 780,329,028.00€ | 12.63% 447,707,165.83 € 7.75%

Japao 184,456,536.76 € 2.99% - € 0.00%
Imobiliario 184,813,122.31 € 2.99% 102,899,611.77 € 1.78%
Liquidez 100,097,140.13 € 1.62% 17,737,366.90 € 0.31%
Provisoes e Imposto a Receber 376,160.90 € 0.01% 942,117.86 € 0.02%
Total 6,176,167,938.72 € | 100.00% 5,779,051,384.16 € | 100.00%
Por memoéria:

Divida Pablica Nacional © 3,119,811,808.77 € | 50.51% 3,101,179,788.84 € | 53.66%

Futuros sobre acgoes (nocional) 404,229,990.20 € 6.54% 393,942,165.83 € 6.82%

Notas:
a) Inclui juros corridos
b) Inclui o valor nocional dos futuros
¢) Os Bilhetes do Tesouro, incluidos em liquidez, fazem parte do grupo Divida Plblica para efeitos de
cumprimento de racios

A percentagem correspondente a liquidez (1.62%) foi ja deduzida dos depdsitos em margens
afectas a réplica de investimentos em accoes feitos através de contratos de futuros (6.54%)20.

DETALHE DA CARTEIRA DE RENDIMENTO FIXO

A carteira de rendimento fixo & maioritariamente constituida por titulos de divida pUblica
nacional (que representam 50.51% da carteira total) de forma a cumprir com as imposicoes
legais?1.

20.| Caso se tivesse dado outro destino a esta percentagem de liquidez o Fundo estaria a ser alavancado.

21.| Regulamento de Gestao aprovado pela Portaria n? 1273/2004 de 7 de Outubro.
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TABELA 09
I COMPOSIGAO DA CARTEIRA DE RENDIMENTO FIXO DO FEFSS EM 31.12.2005

. ) % carteira % carteira
Rendimento Fixo valor rendimento fixo FEFSS
Valorizagao em convergéncia 2,007,241,766.80 47.68% 32.50%

Divida Pablica Nacional 2,007,241,766.80 47.68% 32.50%
Valorizagao a mercado 2,202,523,965.09 52.32% 35.66%
Divida Pablica 1,805,224,974.52 42.88% 29.23%
Nacional 1,027,360,280.86 24.40% 16.63%
Estrangeira 777,864,693.66 18.48% 12.59%

Divida Corporate 397,298,990.57 9.44% 6.43%
Nacional 112,326,104.46 2.67% 1.82%
Estrangeira 284,972,886.11 6.77% 4.61%

Total 4,209,765,731.89 100.00% 68.16%

Nota: Para efeitos de cumprimento de limites do regulamento de gestao, a divida publica nacional
considera também os Bilhetes do Tesouro e CEDIC’s incluidos na classe liquidez.

A gestao da componente de rendimento fixo da carteira é realizada por indexa¢ao ao
benchmark Merrill Lynch Broad Investment Grade Index ex-MBS fully hedged cabendo a
gestao decidir sobre a alocacao geografica, sobre a duration e sobre o0s niveis de rating dos
emitentes.

Durante o ano 2005 a carteira de rendimento fixo esteve exclusivamente investida em
activos denominados em Euros, por se perspectivar que seria o0 segmento com maior
rentabilidade medida em Euros, situagao que viria a ser confirmada pelo mercado.

Além disso, a perspectiva de subida global das curvas de taxas de juro, especialmente nos
Estados Unidos, esteve na base da manutencao de desvios de duration negativos face ao
benchmark ao longo de todo o ano.

Os activos detidos caracterizam-se por elevado nivel de rating (em média AA), atendendo
também a perspectiva de que os mercados de crédito se mantiveram muito inflaccionados
durante o ano findo.

DETALHE DA CARTEIRA DE RENDIMENTO VARIAVEL

0 alargamento do ambito dos investimentos para os paises membros da OCDE22 teve um
impacto mais claro em 2005 na reparticao da carteira de rendimento variavel. Assim, em
31.12.2005 a carteira de rendimento variavel repartia-se por Europa (35.54%), EUA (52.13%)
e Japao (12.32%).

‘ 22.| Iniciado em finais de 2004.




TABELA 10

REPARTICAO GEOGRAFICA DA CARTEIRA DE RENDIMENTO VARIAVEL

. » % carteira % carteira
Rendimento Variavel Valor rendimento variavel FEFSS
Europa 532,044,314.55 € 35.54% 8.61%

Euro 282,737,840.33 € 18.89% 4.58%
Reino Unido 160,736,255.64 € 10.74% 2.60%
Outros 88,570,218.58 € 5.92% 1.43%
EUA 780,329,028.00 € 52.13% 12.63%
Japéao 184,456,536.76 € 12.32% 2.99%
Total 1,496,829,879.31 € 100.00% 24.24%
Futuros sobre acc¢des (nocional) 404,229,990.20 € 27.01% 6.54%
EUA 319,452,801.49 € 21.34% 5.17%
Japao 84,777,188.71 € 5.66% 1.37%

RELATORIO DE GESTAO DO FEFSS

A diversificacao é assegurada nao s6 ao nivel geografico mas também da selecgao de titulos.
Prova disso é facto de que mesmo os titulos referentes as 10 maiores participacoes?3
representam valores pouco significativos na carteira total do FEFSS em 31.12.2005.

TABELA 11
I MAIORES PARTICIPACOES DO FEFSS

Simultaneamente, excluindo as participagoes da Reserva Estratégica, todas as participagoes
sao inferiores a 0.1% das acgoes emitidas pela respectiva entidade. As maiores participacoes

Ranking Titulo Pais % FEFSS
1 Royal Dutch Shell Holanda 0.13%
2 NOVARTIS Suica 0.13%
3 BP Plc Reino Unido 0.12%
4 TOTAL Franca 0.12%
5 UBS Suica 0.10%
6 NESTLE Suica 0.10%
7 ROCHE Suica 0.10%
8 BSCH Espanha 0.08%
9 HSBC Reino Unido 0.08%

10 TELEFONICA Espanha 0.07%

continuam a ser em sociedades sediadas em Portugal.

’ 23.

Excluindo produtos indexados a indices de mercado.
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TABELA 12
I MAIORES CONCENTRACOES POR ENTIDADE EMITENTE

Empresa Pais Participagao
SONAE Portugal 0.061%
BRISA Portugal 0.054%
BPI Portugal 0.051%
NOVABASE Portugal 0.041%
JERONIMO MARTINS Portugal 0.031%
BCP Portugal 0.021%
EDP Portugal 0.020%
PORTUGAL TELECOM Portugal 0.018%
CIMPOR Portugal 0.011%
MODELO CONTINENTE Portugal 0.010%

Nota: Nao inclui as accoes da Reserva Estratégica

RESERVA ESTRATEGICA

A 31 de Dezembro de 2005 faziam parte da componente de Reserva Estratégica os activos
a seguir indicados:

TABELA 13
l COMPOSICAO DA RESERVA ESTRATEGICA DO FEFSS
Reserva Estratégica valor % FEFSS n? acgoes / U.P. % capital
PORTUGAL TELECOM 173,229,352.65 2.80% 20,260,743 1.74%
FINPRO 7,692,435.00 0.12% 749,750 10.00%
FIM NOVENERGIA 2010 3,364,116.53 0.05% 48 7.35%
Total 184,285,904.18 2.98%

Cumprimento dos limites regulamentares

Em 31.12.2005 foi assegurado o cumprimento dos limites de composi¢ao da carteira do
FEFSS estabelecidos pelo Regulamento de Gestao em sede da Portaria 1273/2004, de 7
de Outubro.



TABELA 14
l CUMPRIMENTO DOS LIMITES REGULAMENTARES
Valores de Mercado | Regulamento de Gestao a)
em 31.12.2005 Minimo Méximo
Divida Garantida pelo .
R Exposicao directa / Valor FEFSS 50.51% 50% 100% Cumpre
Estado Portugués
Divida Privada Exposicao directa / Valor FEFSS 6.43% 0% 40% Cumpre
Rating BBB-/Baa3 | Aaa/AAA | Cumpre
Accoes Exposicao directa / Valor FEFSS 24.24% 0% 25% Cumpre
Fundos de Investimento | 4o Investimento Misto; Valor FEFSS 0% 10% | cumpre
Mistos
Imobiliario Exposicao directa / Valor FEFSS 2.99% 0% 10% Cumpre
Investimento em cada Emitente / Capitais
L . 0% 20% Cumpre
- Proprios do Emitente
Diversificagao
Investimento em cada Emitente / Valor do
FEFSS 0% 5% Cumpre
Reserva Estratégica Exposicao directa / Valor FEFSS 2.98% 0% 5% Cumpre
Moeda estrangeira Exposicao nao coberta / Valor FEFSS 12.51% 0% 15% Cumpre
Valor nocional / Valor FEFSS 6.54% 0% 100% Cumpre
Derivados 8p| ﬂ);aEiaSc; custo aquisicoes futuras/ 0.00% 0% 10% Cumpre
alor

Notas: a) Regulamento de Gestao aprovado pela Portaria 1273/2004 de 7 de Outubro

Actividade 2005

PROVEITOS

Rentabilidade e risco

Em 2005 o FEFSS obteve uma rentabilidade de 6.76%, que resultou de uma trajectoéria
ascendente da rentabilidade year-to-date sobretudo a partir de Abril, apenas temporariamente
interrompida durante o més de Outubro.
Por seu turno, o nivel de risco, medido pelo desvio padrao anualizado da taxa de rentabilidade,

foi de 2.10%.

GRAFICO 21
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A desagregacao da rentabilidade total pelas classes de activos que constituem a carteira
do FEFSS permite verificar que foi a classe de acgoes que obteve a maior rentabilidade,
seguida da classe imobiliario. A rentabilidade total & fortemente afectada pelos limites de
composicao por classe de risco que limitam o investimento em accoes (maximo de 25%)
e dao forte preponderancia as classes de menor risco, nomeadamente rendimento fixo e
em particular divida pablica nacional (minimo de 50%).

TABELA 15
l DESAGREGACAO DA RENTABILIDADE POR TIPOS DE ACTIVO
2005 2004
rentabilidades % rentabilidades %
Reserva Estratégica -2.93% 2.98% 17.99% 3.19%
Rendimento Fixo @ 4.39% 68.16% 5.41% 74.26%
Divida Ptblica Nacional P) 4.53% 50.51% 4.89% 53.66%
Rendimento Variavel ¢ 18.71% 24.24% 8.01% 20.44%
Europa 24.59% 8.61% 19.92% 12.70%
EUA 6.45% 12.63% 6.79% 7.75%
Japao 46.46% 2.99% 0.00% 0.00%
Imobiliario 9 4.92% 2.99% 4.92% 1.78%
Liquidez 1.62% 0.31%
Total 6.76% 100.00% 5.90% 100.00%
Notas:

a) Inclui juros corridos

b) Os Bilhetes do Tesouro, incluidos em aplicagoes de curto prazo, fazem parte do grupo Divida Pablica
para efeitos de cumprimento de racios

c¢) Inclui futuros e forwards

d) Inclui forwards

As taxas de rentabilidade para prazos mais longos, homeadamente para prazos superiores
a 5 anos sao influenciadas nao s6 pelo comportamento dos mercados mas também por
alteracoes de enquadramentos legais e respectivas politicas de investimento.

TABELA 16

I TAXAS MEDIAS ANUAIS DE RENTABILIDADE DO FEFSS

Taxa Nominal Taxa Real @
Ultimos 3 anos 6.39% 4.11%
Ultimos 5 anos ) 5.02% 2.73%
Ultimos 7 anos ) 4.96% 2.85%
Ultimos 10 anos 5.09% 3.11%
Desde o inicio - 1989 b) 5.66% 3.12%

Notas:
a) Medida face a evolucao do IPCH da zona euro;
b) Até 31.12.2000 o FEFSS estava sujeito a retencao na
fonte de imposto sobre os rendimentos de capitais.




Naturalmente, ano a ano, as rentabilidades anuais tém apresentado uma flutuacao con-
sideravel?4:
GRAFICO 22

l RENTABILIDADES ANUAIS NOMINAIS E REAIS DO FEFSS
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Nota 1: As rentabilidades correspondem a TIR até 2002 inclusivé e a partir de entao a TWRR.
Nota 2: As rentabilidades foram calculadas com base nos Valores de Aquisicao até 1999 inclusivé
e a partir de entdo com base nos Valores de Mercado.

As taxas reais observadas antes de 1999 estao muito influenciadas pelo diferencial da
inflacao da Zona Euro face a inflacao Portuguesa que nesse periodo se reflectia nas taxas
de juro do escudo. Assim, apesar da ligeira quebra verificada em 2004, observa-se uma
clara tendéncia de aumento de rentabilidade anual desde 2002.

Esta conclusao é reforcada pela analise das taxas de rentabilidade equivalentes anualizadas
desde a constituicao do Fundo.

GRAFICO 23
l RENTABILIDADES EQUIVALENTES ANUALIZADAS DO FEFSS
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Nota: rentabilidades equivalentes anualizadas desde o inicio (1989)

24.| Os valores das rentabilidades obtidas até 1999 inclusive nao sao directamente comparaveis com os subsequentes, dado
que até essa data foram calculadas com base em valores de aquisi¢ao. A taxa real € medida contra o IPCH da Zona Euro.
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O FEFSS apresenta um baixo nivel de risco quer em termos absolutos (desvio-padrao das
rentabilidades anualizado de 2.10%) quer quando se efectua a comparacao do bindmio
rentabilidade/risco com outros fundos nacionais ou internacionais com investimentos nos
paises membros da OCDE.

GRAFICO 24
| RENTABILIDADE E RISCO DE FUNDOS NACIONAIS
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GRAFICO 25

| RENTABILIDADE E RISCO DE FUNDOS INTERNACIONAIS COM INVESTIMENTOS
NOS PAISES MEMBROS DA OCDE
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Decomposicao do valor acrescentado25

Durante o exercicio de 2005 foram acrescentados a carteira do FEFSS 397,116,554.56
Euros, repartidos da seguinte forma:

GRAFICO 26

REPARTICAO DO VALOR ACRESCENTADO AO FEFSS EM 2005
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Rendimentos  40%

Destaque para o facto da maior parte do valor acrescentado advir de valias obtidas26 (50%)
e rendimentos auferidos?2? (40%), tendo as dotagdes apenas representado 2% do acréscimo
ao valor da carteira entre o inicio e o final do ano de 2005.

ENCARGOS
Concentracao de Intermediarios

De forma a assegurar um adequado grau de independéncia dos fornecedores, o IGFCSS
tem a preocupacao de, garantindo padroes de qualidade, disseminar a intermediagao de
operacoes do FEFSS por varios operadores.

Em 2005 a area de Rendimento Fixo efectuou transacgoes com 12 operadores, 5 dos quais
foram responsaveis por 67% das operacoes a que correspondeu 70% do valor transaccionado.

Analisando a distribuicao das operacoes efectuadas pela area de Rendimento Variavel
verifica-se que foram utilizados servicos de 8 operadores, ainda que 3 absorvam 92% das
operagcoes a que corresponde 75% do valor das transaccoes. Esta maior concentracao
esteve relacionada com aquisicao de produtos indexados.

25. |Optica de Valor.

26. |Valias realizadas e variagao das valias potenciais.

27. |Inclui variagao do juro corrido a receber.
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GRAFICO 27

REPARTICAO DAS OPERACOES POR INTERMEDIARIOS
INTERMEDIACAO DE ACCOES
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GRAFICO 28

REPARTICAO DAS OPERACOES POR INTERMEDIARIOS
INTERMEDIAGAO DE OBRIGACOES
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Custos incorridos

Em 2005 os custos suportados28 pelo FEFSS diminuiram mais uma vez, representando
apenas 6.89 pontos base em relagao ao valor médio sob gestao, ou seja, cerca de 69
céntimos de Euro por cada 1,000 Euros geridos.

| 28.| Valores obtidos numa 6ptica de data-valor.
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GRAFICO 29
| EVOLUGAO DO PESO DOS CUSTOS SUPORTADOS NO VALOR SOB GESTAO
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A reducao verificada deve-se a ganhos em termos dos custos de corretagem e custos de

gestao.

Os custos de corretagem diminuiram por via da obtencao de melhores condigdes, num ano
em que o montante de transacgdes aumentou consideravelmente. Por seu turno, os custos
de liguidacao aumentaram por via do aumento do nimero de transaccoes efectuadas.

A diminuicao dos custos de gestao reflecte a contencao de custos levada a cabo no IGFCSS.

TABELA 17
I PESO DOS CUSTOS INCORRIDOS NO VALOR DO FEFSS

2005 2004
Natureza do , . ' .
Custo % do valor final | % do valor médio | 5. % do valor final | % do valor médio| .
sob gestao sob gestao sob gestao sob gestao

Corretagem 0.0039% 0.00408% 5.92% 0.0058% 0.00606% 7.37%
Liquidacéo 0.0036% 0.00381% 5.53% 0.0031% 0.00322% 3.92%
Custodia 0.0211% 0.02216% 32.17% 0.0218% 0.02279% 27.65%
Imposto de Selo 0.0009% 0.00095% 1.38% 0.0077% 0.00810% 9.82%
Gestao 0.0360% 0.03789% 55.00% 0.0404% 0.04224% 51.24%
Total Custos 0.0655% 0.06890% | 100.00% 0.0789% 0.08241% 100.00%

Assim, por via sobretudo da reducao do peso do imposto de selo2® verificou-se um reforco
do peso dos custos de gestao e de custddia, ainda que apenas ao nivel dos custos de
liquidagao/custddia tenha havido um aumento (absoluto) de encargos por for¢ga do aumento
do nimero de operagdes e valor médio sob gestao.

29.| 0 elevado peso no ano de 2004 esteve relacionado com a aquisicao de acgoes britanicas (inicio do processo de alargamento
da area geografica de investimentos do FEFSS a OCDE).
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instituto de gestao de fundos

GRAFICO 30

EVOLUCAO DOS CUSTOS (VALORES ABSOLUTOS) SUPORTADOS PELO FEFSS
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GRAFICO 31
l DESAGREGACAO DOS CUSTOS (VALORES ABSOLUTOS) SUPORTADOS PELO FEFSS
B cestao 55%
Corretagem 6%
Liquidacao 6%
B cusiodia 30%

Imposto de Selo 1%




ANEXOS

DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS

ANEXOS AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS

CERTIFICAGAO LEGAL DAS CONTAS

PARECER DA COMISSAO DE FISCALIZACAO

APROVACAO PELO MINISTRO DA SEGURANCA SOCIAL E DO TRABALHO

1357 9 11131517192123252729313335373941434547495153555759656769717375777981838587899193959799




IGFCSS, I.P. - Balango Analitico em 31 de Dezembro de 2005

Codigo das Contas

451
452
453
454
455
459
445
446

431
432
433
443
449

421
422
423
424
425
426
427
428
429
442
448

411
412
414
415
441
447

36

34
33

37

2811+2821
211
212
213
214
218
251
229
2619
24
262+263+267+268

151

152

153
158+159+156

18

13
12
11

271
272

ACTIVO

Imobilizado:
Bens de Dominio Piiblico:

Terrenos e recursos naturais
Edificios
Outras construgdes e infra-estruturas
Infra-estruturas e equipamentos de natureza militar
Bens do patrimémio histérico, artistico e cultural
Outros bens de dominio piblico
Imobilizagdes em Curso
Adiantamentos por conta de bens de dominio pdblico

Imobilizagées incorpéreas:
Despesas de instalagao
Despesas de investigacéo e de desenvolvimento
Propriedade industrial e outros direitos
Imobilizagdes em Curso
Adiantamentos por conta de imobilizagdes incorpdreas

Imobilizagées corporeas:
Terrenos e recursos naturais
Edificios e outras construgdes
Equipamento Basico
Equipamento de transporte
Ferramentas e utensilios
Equipamento administrativo
Taras e vasilhame
Artigos e objectos de valor
Outras imobilizagdes corpdreas
Imobilizacdes em curso
Adiantamentos por conta de imobilizacdes corpéreas

Investimentos financeiros:
Partes de capital
Obrigacdes e titulos de participagao
Investimentos em iméveis
Outras aplicacdes financeiras
Imobilizagdes em curso
Adiantamentos por conta de investimentos financeiros

Circulante:

Existéncias:
Matérias-primas, subsidiarias e de consumo
Produtos e trabalhos em curso
Subprodutos, desperdicios, residuos e refugos
Produtos acabados e intermédios
Mercadorias
Adiantamentos por conta de compras

Dividas de terceiros - Médio e longo prazo (b):

Dividas de terceiros - Curto prazo:
Empréstimos Concedidos
Clientes, c/c
Contribuintes, ¢/c
Utentes, ¢/c
Clientes, contribuintes e utentes - Titulos a receber
Clientes, contribuintes e utentes de cobranca duvidosa
Devedores pela execucao do orcamento
Adiantamentos a fornecedores
Adiantamentos a fornecedores de imobilizado
Estado e outros entes plblicos
Outros devedores

Titulos negociaveis:
Accoes
Obrigacdes e Titulos de Participagao
Titulos da divida publica
Outros titulos
Outras aplicagdes de tesouraria

Conta no Tesouro, depdsitos em instituicoes financeiras
e caixa:

Conta no Tesouro

Depbsitos em instituicdes financeiras

Caixa

Acréscimos e diferimentos:

Acréscimos de proveitos
Custos diferidos

Total de amortizacoes
Total de provisoes

Total do activo

Activo Bruto Amortiz. e Provisoes Activo Liquido Activo Liquido
31-12-2005 31-12-2004
0.00 0.00 0.00 0.00
0.00 0.00 0.00 0.00
100,039.40 58,131.07 41,908.33 49,621.88
763,419.39 546,821.75 216,597.64 277,101.27
0.00 0.00
19,248.75 0.00 19,248.75 19,248.75
27,380.64 6,099.16 21,.281.48 9,285.26
0.00 0.00
0.00 0.00
910,088.18 611,051.98 299,036.20 355,257.16
184,285,904.18 184,285,904.18 | 184,372,761.30
32,765,817:53 32,765,817.53 27,302,108.53
217,051,721.71 0.00 217,051,721.71| 211,674,869.83
0.00 0.00 0.00 0.00
461,947.53 461,947.53 3,169,838.10
110,352.36 110,352.36
10,892,091.22 10,892,091.22 1,185,871.49
11,464,391.11 0.00 11,464,391.11 4,355,709.59
1,087,716,186.65 1,087,716,186.65 | 780,724,973.49
392,073,349.28 392,073,349.28 | 529,994,088.74
3,734,571,312.91 3,734,571,312.91 | 3,679,840,819.79
85,000,000.00 85,000,000.00| 200,002,880.00
162,394,716.24 162,394,716.24 82,383,910.22
5,461,755,565.08 0.00 | 5,461,755,565.08 | 5,272,946,672.24
0.00
418,729,022.72 418,729,022.72 | 224,664,094.02
0.00 0.00 0.00
418,729,022.72 418,729,022.72 | 224,664,094.02
83,683,976.39 83,583,976.39 84,076,345.83
1,604,263.87 1,604,263.87 18,293.13
85,188,240.26 0.00 85,188,240.26 84,094,638.96
611,051.98
0.00
6,195,099,029.06 6,194,487,977.08 | 5,798,091,241.80
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IGFCSS, I.P. - Balango Analitico em 31 de Dezembro de 2005

Cadigo das Contas

51
511
512
513

5131

5132

5133
55
56

571
572
573
574
575
576
577
578

59
88

29

23111423211
23112+23212+12
269
221
228
222
2612
252
219
2611

24
2624263+267+268

273
274

FUNDOS PROPRIOS E PASSIVO

Fundos Proprios:

Patriménio
Patriménio Inicial
Patrimoénio Adquirido
Patriménio Acrescentado
Resultados Transitados
Reserva especial de capitalizagao-Dec.Lei 399/90
Reserva legal-Dec.Lei 399/90
Ajustamento de partes de capital em empresas
Reservas de reavaliagao
Reservas:
Reservas legais
Reservas estatutérias
Reservas contratuais
Reservas livres
Subsidios
Doacoes
Reservas decorrentes de transferéncias de activos
Outras Reservas

Resultados transitados
Resultado liquido do exercicio

Passivo:
ProvisGes para riscos e encargos

Dividas a terceiros - Médio e longo prazo (a):

Dividas a terceiros - Curto prazo:
Empréstimos por divida titulada
Empréstimos por divida nao titulada
Adiantamento por conta de vendas
Fornecedores, ¢/c
Fornecedores - Facturas em recepcao e conferéncia
Fornecedores - Titulos a pagar
Fornecedores de Imobilizado - Titulos a pagar
Credores pela execucao do orgamento
Adiantamento Clientes, contribuintes e utentes
Fornecedores de imobilizado, ¢/c
Estado e outros entes pablicos
Outros Credores

Acréscimos e diferimentos:

Acréscimos de custos
Proveitos diferidos

Total dos fundos proprios e do passivo

31122005 3112-2004
5.658,769,210.81 5.391.671,000.07
216.509,809.88 216.509.809.88
7,168.406.854.85 4,152,030,728.44
1.073,852,546.08 953,130,484.65
1.170,828.795.66 850,106,734.23
93.058.682.35 93.258.682.35
9.765.068.07 9.765.068.07
0.00 0.00
136,684,833.02 136,684,833.02
135,048.891.70 135.048.891.70
1.635.941.32 1.635.941.3
392,504,533.56 300,122,061.43
6,188,048,577.39 5.779.077.917.42
0.00 0.00

0.00 0.00

599.55 1.041.70
235,650.94 1.532.502.93
316.90

3,928,04858 16,726,767.94
4,164.299.07 18,060,849.47
57845174 633,006.37
1.696.648.88 119.468.54
2.275.100.62 752,474.91
6,194,487,977.08 5,798,091,241.80
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IGFCSS, I.P. - Demonstracao dos Resultados Liquidos em 31 de Dezembro de 2004

Codigo das Contas

61

62
641 + 642

643 + 644
645/8

66
67
63
65

68

69

88

71

72
75

73
74

76

78
79

31-12-2005 31-12-2004
CUSTOS E PERDAS
Custo das mercadorias vendidas e das matérias consumidas:
Mercadorias
Matérias
713,731.86 656,563.53
Fornecimentos e servicos externos
Custos com o pessoal:
Remuneragdes 1,183,482.04 1,173,823.85
Encargos sociais:
Pensdes 1,472,698.79 1,442,215.13
Outros 289,216.75 268,391.28
Amortizagoes do imobilizado corpdreo e incorporeo 169,286.76 169,286.76 168,542.95 286,460.38
Provisoes 0.00 117,917.43
Transferéncias correntes concedidas e prestacoes sociais 0.00 1,556,469.41 0.00 2,440,198.58
Outros custos e perdas operacionais 1,556.,469.41 3,912,186.82 2,440,198.58 4,825,437.62
(A)
Custos e perdas financeiras 416,086,868.05 131,558,729.20
416,086,868.05 419,999,054.87 131,558,729.20 136,384,166.82
(c) 16,395,101.72 30,235,523.27
Custos e perdas extraordinarios 436,394,156.59 166,619,690.09
(E)
436,394,156.59 166,619,690.09
(G) 392,559,310.50 320,722,061.43
Resultado liquido do exercicio 828,953,467.09 487,341,751.52
PROVEITOS E GANHOS
Vendas
Mercadorias
Produtos
Prestaces de Servigos 7,481.95
Impostos, taxas e outros
Variacao da produgao
Trabalhos para a propria empresa
Proveitos suplementares
Subsidios a exploragao
Transferéncias - Tesouro
Outras
Outros proveitos e ganhos op:
(B) 7,481.95 0.00
Proveitos e Ganhos Fi 811,369,697.61 811,369,697.61 456,952,571.74 456,952,571.74
(D) 811,377,179.56 456,952,571.74
Proveitos e ganhos extraordinarios 17,611,510.59 30,389,179.78
(F) 828,988,690.15 487,341,751.52
RESUMO:
Resultados operacionais : (B)- (A) = -3,.904,704.87 -4,825.437.62
Resultados financeiros : (D-B)- (C-A) = 395,282.829.56 325,393.842.54
Resultados correntes : (D)- (C) = 391,378,124.69 320,568,404.92
Resultados antes de impostos : (F)- (E) = 392,594,533.56 320,722,061.43
Resultados liquido do exercicio : (F)- (G) = 392,594,533.56 320,722,061.43
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7.3 - Fluxos de Caixa

Nota Codigo
Explicativa| Cap? Grupo Art? RECEBIMENTOS
16 01 Saldo geréncia anterior
Execucao orcamental
De dotagdes orcamentais
De receitas proprias
Na posse do servico - Depdsitos a Ordem 224,664,094.02
Na posse do servico - Depositos a Prazo 0.00 224,664,094.02
Na posse do Tesouro
De receita do Estado
De operagdes de tesouraria
Descontos em vencim.e salarios:
receita do Estado
| - Total do saldo de Ger? na posse do servico 224,664,094.02 224,664,094.02
Receitas
Dotacdes orcamentais(OE)
CORRENTES
05 |01/02/03/04/08/09/10 Rendimentos de propriedade 214,540,192.65
05 01 Juros-Soc.e quase sociedades nao financeiras 882,266.94
0202 Obrigacdes 882,266.94
02 Juros-Sociedades Financeiras 12,944,855.68
0102 | Obrigacoes 2,749,535.19
0106 | Papel Comercial 84,350.00
0110 | Fundos de investimento mobiliarios 0.00
0111 | Fundos de investimento imobiliarios 2,222,466.40
0112 | Depositos & Ordem 7,593,344.69
0113 | Depositos a Prazo 295,159.40
0114 | Swaps 0.00
03 Juros-Administracoes Piblicas 128,292,099.51
0103 | T.D.P-Nacionais 128,292,099.51
0109 | Outros juros 0.00
06 Juros-Resto do mundo 47,687,866.91
0102 | Obrigacoes estrangeiras - UE - Instituicoes 13,176,543.07
0203 | T.D.P-Estrangeiras - UE - Paises membros 34,511,323.84
0216 | Swaps - UE - Paises membros 0.00
0302 | Obrigacoes estrangeiras - Paises terceiros 0.00
0303 | T.D.P.-Estrangeiras - Paises terceiros 0.00
0316 | Swaps - Paises terceiros 0.00
07 Dividendos e participagao nos lucros de Soc.N.Financeiras 16,851,219.87
08 Dividendos e participacao nos lucros de sociedades financeiras 5,589,380.69
10 Rendas 2,292,503.05 | 214,540,192.65
07 Vendas de bens e servigos correntes 7,481.95 7,481.95
02 Servigos
9902 | Outros proveitos 7,481.95 214,547,674.60

»




»  7.3-Fluxos de Caixa

Nota Codigo
Explicatival Cap® Grupo Arte RECEBIMENTOS
CAPITAL
09 Venda de bens de investimento 4,441.00
04 Outros bens de investimento
10 Familias 4,441.00 4,441.00
10 Transferéncias de Capital 6,101,099.47
06 0401 | Cons. parcela quotizacdes dos trabalhadores 0.00
0402 | Saldos Anuais do subsistema previdencial 6,101,099.47
0403 | Receita de alienagdo do patrimdnio da Seguranca Social 0.00 6,101,099.47
11 Activos Financeiros 2,124,454,267.72
02 0306 | Administracao pablica central-Papel comercial 200,000,000.00
1115 | Diferencas de cambio favoraveis 508,057.12
03 0102 | Sociedades e quase soc.nao financeiras-Obrigacoes 10,551,963.37
0114 | Sociedades e quase soc.nao financeiras-Mais valias 32,621.18
0202 | Sociedades financeiras-Obrigagdes 11,136,513.46
0214 | Sociedades financeiras-Mais valias 142,853.26
0303 | Administracao pdblica central-Obrigacoes 464,434,650.57
0314 | Administracao pablica central-Mais Valias 2,005,300.43
0703 | Administracao pdblica local-Regides autonomas-Obrigacdes 579,090.96
0714 | Administrac@o pablica local-Regioes autonomas-Mais valias 179.65
1102 | Resto do mundo-UE-Obrigacdes 78,857,070.16
1103 Resto do mundo-UE-Obrigacdes / TDP 424,915,733.27
1114 | Resto do mundo-UE-Mais valias 17,636,535.03
1115 | Diferencas de cambio favoraveis 0.00
1202 | Resto do mundo-Paises terceiros-Obrigacdes 0.00
1203 | Resto do mundo-Paises terceiros-TDP 0.00
1214 | Resto do mundo-Paises Terceiros-Mais valias 0.00
1215 | Diferencas de cambio favoraveis 0.00
04 1108 | Resto do mundo-UE-Futuros -162,623.60
1114 | Resto do mundo-UE-Futuros-Mais valias 206,800.00
1115 | Diferencas de cambio favoraveis -155,341.15
1208 | Resto do mundo-Paises Terceiros-Futuros 25,849,154.68
1214 | Resto do mundo-Paises Terceiros-Futuros-Mais valias 2,760,170.71
1215 | Diferencas de cambio favoraveis -48,799,608.93
08 0101 | Sociedades e quase soc.no financeiras-Accoes 0.00
0114 | Sociedades e quase soc.nao financeiras-Mais valias 4,605.00
0201 | Sociedades financeiras-Accoes 0.00
0214 | Sociedades financeiras-Acgoes-Mais valias 12,906,766.60
1101 | Resto do mundo-UE-AccOes 664,380,095.84
1114 | Resto do mundo-UE-Mais valias 54,718,923.21
1115 | Diferencas de cambio favoraveis 1,587,404.84
1201 | Resto do mundo-Paises Terceiros-Accoes 176,740,370.77
1214 | Resto do mundo-Paises Terceiros-Mais valias 2,685,746.36
1215 | Diferencas de cambio favoraveis 28,040.90
09 0210 | Soc.financeiras-Fundos de investimento-Mobiliarios 0.00
0211 | Soc.financeiras-Fundos de investimento-Imobiliarios 0.00
0214 | Soc.financeiras-Fundos de investimento-Mais valias 0.00
1110 | Resto do mundo-UE-Fundos de investimento-Mobiliarios 0.00
1111 Resto do mundo-UE-Fundos de investimento-Imobiliarios 911,111.84
1114 | Resto do mundo-UE-Mais valias 1,548.16
1115 | Diferencas de cambio favoraveis 0.00
1210 | Resto do mundo-Paises terceiros-F.Inv.-Mobiliarios 0.00
1211 | Resto do mundo-Paises terceiros-F.Inv.-Imobiliarios 0.00
1214 | Resto do mundo-Paises Terceiros-Mais valias 0.00
1215 | Diferencas de cambio favoraveis 0.00
11 1115 Diferencas de cambio favoraveis 829,228.41
1215 | Diferencas de cambio favoraveis 19,161,305.62 | 2,124,454,267.72 | 2,130,559,808.19
Receitas proprias
Correntes
Capital
11 - Total das receitas e dos fundos proprios 2,345,107,482.79
Total da receita do exercicio | + 11 2,569,771,576.81
Ill - Total recebido do Tesouro em c/receitas proprias
1V - Total recebimentos Exercicio | + Il + 11l 2,569,771,576.81
Importancias retidas para entrega ao Estado
ou outras entidades
Receita do Estado
Operagoes de tesouraria
V - Total das retencoes de fundos alheios 2,569,771,576.81
Descontos em vencimentos e salérios:
Receita do Estado: 272.099,82
Operagdes de tesouraria: 271.070,96
Total Geral Mapa Fluxos de Caixa IV + V 2,569,771,576.81

Porto, 14 de Marco de 2006



7.3 - Fluxos de Caixa

Nota Codigo
Explicativa |Agrup. Sub-Agrup Rub. PAGAMENTOS
Despesas
Despesas orcamentais (OE)
Correntes

01 00 Despesas com o pessoal 1,399,064.52

01 Remuneragdes Certas e Permanentes 1,095,590.09

02 Orgaos sociais 199,825.91

03 Pessoal dos quadros -FP 61,904.16

04 Pessoal dos quadros - CIT 378,432.70

08 Pessoal aguardando aposentacao 0.00

10 Gratificacoes 0.00

11 Representacado 51,330.08

12 Suplementos e prémios 221,184.99

13 Subsidio de refeicao 41,869.36

14 Subsidio de Férias e de Natal 141,042.89

01 02 Abonos Variaveis ou Eventuais 73,168.38

04 Ajudas de custo 0.00

13 Outros suplementos e prémios 0.00

14 Outros abonos em numerério ou espécie 73,168.38

01 03 Seguranca Social 230,306.05

02 Outros encargos com salde 1,802.05

04 Outras prestagoes familiares 738.00

05 Contribuicdes para a Seguranca Social 205,643.29

06 Acidentes em servico doencas profissionais 0.00

09 Seguros 22,122.71

02 Aquisicao de Bens e Servigos 761,003.27

01 Aquisi¢do de bens 32,989.73

02 Combustiveis e Lubrificantes 12,212.57

04 Limpeza e higiene 68.64

05 Alimentacao - refeicoes confeccionadas 169.50

08 Material de escritorio 9,364.01

10 Produtos vendidos nas farmécias 0.00

15 Prémios, condecoracdes e ofertas 603.49

17 Ferramentas e utensilios 1,859.12

18 Livros e documentacao técnica 5,539.53

21 Outros bens 3,172.87

02 Aquisicao de Servicos 728,013.54

01 Encargos das instalacoes 23,946.87

02 Limpeza e higiene 24,266.72

03 Conservacao de bens 5,398.61

04 Locacdo de Edificios 109,279.78

06 Locacao de material de transporte 0.00

09 Comunicagdes 33,999.13

11 Representacdo dos Servigos 1,303.95

12 Seguros 16,884.94

13 Deslocacoes e estadas 49,356.56

14 Estudos, pareceres,projectos e consultadoria 81,416.32

15 Formacao 55,160.03

16 Seminarios, exposicdes e similares 1,377.11

17 Publicidade 2,737.00

19 Assisténcia técnica 33,816.52

20 Trabalhos especializados 259,211.19

22 Servicos de salde 0.00

25 Outros Servigos 29,858.81

03 Juros e outros encargos 2,078,686.82

06 01 Outros encargos financeiros

0101 Servigos bancérios 2,078,686.82

04 Transferéncias correntes - Adm.piblicas 1,298.00
06 Outras Despesas Correntes 28,499.38 4,268,551.99

Aquisicoes de bens de Capital

07 01 Aquisicoes de bens de capital - Investim. 114,493,.03

03 Edificios 0.00

06 Material de Transporte 0.00

07 Equipamento de informética 56,874.70

08 Software infromético 41,497.86

09 Equipamento administrativo 1,988.83

12 Artigos e objectos de valor 0.00

15 Qutros investimentos 14,131.64

»



»

7.3 - Fluxos de Caixa

Nota Codigo
Explicativa Agrup. | Sub-Agrup | Rub. PAGAMENTOS
09 Activos Financeiros 2,147,784,781.73
02 0106 | Soc.e quase soc.nao finan.-Privadas-Papel comercial 0.00
0306 | Soc.finaceiras-Bancos € outras inst.financeiras-Papel comercial 0.00
0506 | Administragao plblica central-Estado-Papel comercial 85,000,000.00
1406 | Resto do mundo-U.E.-Instituicdes-Papel comercial 0.00
1415 | Diferencas de cambio desfavoraveis 0.00
03 0103 | Sociedades e quase soc.ndo financeiras-Privadas-Obrigacdes 0.00
0114 | Sociedades e quase soc.nao financeiras-Privadas-Menos valias 65.24
0303 | Soc.finaceiras-Bancos e outras inst.financeiras-Obrigacdes 0.00
0314 | Sociedades e quase soc.nao financeiras-Privadas-Menos valias 0.00
0503 | Administragao pblica central-Estado-Obrigacoes 416,003,281.87
0514 | Administracdo pdblica central-Estado-Obrigacdes-Menos valias 4,610,076.00
0803 | Adm.publica local-Continente-Obrigacoes 0.00
0814 | Adm.pblica local-Continente-Obrigacdes-Menos valias 0.00
0903 | Adm.pblica local-Regides Auton.-Obrigacoes 0.00
0914 | Adm.plblica local-Regides Auton.-Obrigacdes-Menos valias 33,918.25
1402 | Resto do mundo-U.E.-Instituicées-Obrigacoes 4,000,000.00
1414 Resto do mundo-U.E -Instituicoes - Menos Valias 1,240,149.01
1415 | Diferencas de cambio desfavoraveis 0.00
1503 | Resto do mundo-U.E.-Paises membros-Obrigacoes 545,715,180.00
1514 | Resto do mundo-U.E.-Paises membros-Menos valias 613,290.00
1515 | Diferencas de cambio desfavoraveis 0.00
1602 | Resto do mundo-P.terceiros org.intern.-Obrigacoes 0.00
1614 | Resto do mundo-P.terceiros org.intern.-Obrigacoes-Menos valias 0.00
1615 | Diferencas de cambio desfavoraveis 0.00
04 1514 Resto do mundo-P.terceiros org.intern.-Derivados financeiros-Menos valias 605,688.60
1614 | Resto do mundo-P.terceiros org.intern.-Derivados-Menos valias 3,407,147.56
07 0101 | Sociedades e quase soc.nao financeiras-Privadas-Accoes 0.00
0114 | Sociedades e quase soc.nao financeiras-Privadas-Menos valias 0.00
0301 | Soc.finaceiras-Bancos e outras inst.financeiras-Accoes 8,592,135.00
0314 | Soc.finaceiras-Bancos e outras inst.financeiras-Menos valias 0.00
1401 | Resto do mundo-U.E.-Instituicoes-Accoes 524,223,543.15
1414 | Resto do mundo-U.E.-Instituicdes-Menos valias 43,219,693.25
1415 | Diferencas de cambio desfavoraveis 119,870.16
1601 | Resto do mundo-Paises Terceiros -Instituicoes-Accoes 419,837,894.72
1614 Resto do mundo-Paises Terceiros-Instituigdes-Menos valias 175,121.44
1615 | Diferencas de cambio desfavoraveis 133,360.18
08 0310 | Unidades de participagao-Soc.financeiras-Fundos investimento-Mobiliarios 0.00
0311 | Unidades de participagao-Soc.financeiras-Fundos investimento-Imobiliarios 10,694,049.80
0314 | Unidades de participagao-Soc.financeiras-Fundos investimento-Menos valias 0.00
1410 | Unidades de participagao-Resto do mundo- U.E.-Fundos investimento-Mobiliarios 0.00
1411 | Unidades de participagao-Resto do mundo- U.E.-Fundos investimento-Imobiliarios 56,491,267.32
1414 | Unidades de participagao-Resto do mundo- U.E.-Fundos investimento-Menos valias 0.00
1415 | Diferencas de cambio desfavoraveis 0.00
1610 | Resto do mundo-Paises Terceiros-Fundos de investimento-Mobiliarios 0.00
1611 | Resto do mundo-Paises Terceiros-Fundos de investimento-Imobiliarios 12,346,222.00
1614 | Resto do mundo-Paises Terceiros-Fundos de investimento-Imobiliarios 0.00
1615 | Resto do mundo-Paises Terceiros-Fundos de investimento-Menos valias 0.00
09 1515 | Resto do Mundo-U.E.-Paises membros-Diferencas de cambio desfavoraveis 551,902.48
1615 | Resto do Mundo-Paises Terceiros-Diferencas de cambio desfavoraveis 10,170,925.70 | 2,147,899,274.76| 2,152,167,826.75
| - Total despesas por ¢/ O 2,152,167,826.75
Despesas orcamentais com compensagao em
receita propria e com ou sem transicao dos
saldos
Correntes
Capital
Il - Total de despesas por ¢/ receitas proprias
Total despesas do exercicio | + Il 2,152,167,826.75
Il - Total entrega ao Tesouro em ¢/ receita propria
IV - Total pagamento do exercicio | + Il + 1l 2,152,167,826.75
Importancias entregues ao Estado e outras entidades
Receita do Estado
Operacdes de tesouraria 0.00 .
V - Total da despesa de fundos alheios 2,152,167,826.75
SALDO PARA A GERENCIA SEGUINTE 417,603,750.06
Execucdo orcamental
Dotacdes orgamentais(OE)
De receitas proprias
Na posse do servico 417,603,750.06
Na posse do Tesouro 417,603,750.06
De receita do Estado
De operagdes de tesouraria
Descontos em vencimentos e salérios:
Receita do Estado
VI - Total do Saldo Ger? na posse do servico 417,603,750.06
Descontos em vencimentos e salérios:
Retidos na fonte e considerados pagos:
De receita do Estado 272.099,82
De operacdes de tesouraria 271.070,96
Total Geral Mapa Fluxos Caixa IV+V + V1 2,569,771,576.81

Porto, 14 de Marco de 2006




Anexos as Demonstracoes Financeiras

8.1 - Caracterizacao da entidade

8.1.1 - Identificacao

Designacgao: Instituto de Gestao de Fundos de Capitalizacao da Seguranca Social, |.P.
NUmero de Identificacao Fiscal: 504 863 797

Endereco: Avenida Fernao de Magalhaes, 1862 — 3¢. Dt2. — Torre das Antas

4350-158 - Porto

Regime Financeiro: Autonomia Administrativa, Financeira e Patrimonial, com natureza de
instituto pablico

Tutela: Ministro da Seguranca Social e do Trabalho

Codigo de Classificacao Econdmica: 0801030

8.1.2 - Pelo Decreto-Lei 449-A/99 de 4 de Novembro foram aprovados os estatutos do
Instituto de Gestao de Fundos de Capitalizacao da Seguranca Social, I.P. (IGFCSS, I.P.).

Pelo Decreto-Lei 171,/2004 de 17 de Julho foi reestruturada a organica do Ministério da Tutela
que determinou, entre outras, a alteracao da denominacao de IGFCSS, para IGFCSS, I.P.

8.1.3 - Sao orgaos do IGFCSS, I.P., o Conselho Directivo, constituido por um presidente,
um vice-presidente e um vogal, uma Comissao de Fiscalizacao, constituida por um presidente
e dois vogais sendo um deles Revisor Oficial de Contas ou uma Sociedade de Revisores
Oficiais de Contas e, ainda, um Conselho Consultivo onde tém lugar representantes do
Instituto de Gestao Financeira da Seguranca Social, do Instituto de Gestao do Crédito
Piiblico, de cada um dos parceiros sociais com assento na Comissao Permanente de
Concertacao Social e duas personalidades de reconhecida competéncia técnica.

Na estrutura organica do IGFCSS, I.P. coexiste um quadro da fungao pdblica e um quadro
para recrutamentos ao abrigo do Contrato Individual de Trabalho (CIT).

O quadro da funcao publica é aprovado por portaria conjunta dos Ministros das Financas
e da Seguranca Social e do Trabalho.

O pessoal ao servigo do Instituto, ao abrigo do quadro especifico do CIT, rege—se pelas
normas aplicaveis ao contrato individual de trabalho e pelo disposto nos regulamentos
internos proprios.

No mapa 8.1.3 anexo junta—se o organograma funcional do IGFCSS, I.P.



instituto de gestao de fundos

8.1.4 - Descricao sumaria das atribuicoes e das actividades prosseguidas
no exercicio econémico.

0 IGFCSS, I.P. tem por objecto a gestao de fundos de capitalizagao no ambito do financiamento
do sistema de seguranca social do Estado e de outros sistemas previdenciais. Em 2004,
esta actividade limitou-se a gestao do Fundo de Estabilizagao Financeira da Seguranga

Social.
Instituicao: Instituto de Gestao de Fundos
de Capitalizacao da Seguranca Social, I.P.
Ano: 2005
Atribuicoes e actividades
Atribuicoes _ Actividades

Gestao da carteira de activos do Fundo de

Gerir em regime de capitalizagao a carteira do o . .
Estabilizacao Financeira da Seguranca Social

Fundo de Estabilizacao Financeira da Seguranca
¢ BUIANGa - rerss),

Social e outros Fundos.

Promover o planeamento, organizagao, direc¢ao
e controlo nas areas de gestao das carteiras
de aplicacoes, analise de mercado e

informacdes estatisticas.

Administrar o patriménio imobiliario que lhe

esta afecto.

Colaborar e articular-se com outras instituicoes
do sistema de seguranca social.

Negociar e contratar com as instituicoes do
sistema monetario e financeiro as aplicacoes

pertinentes.

Realizar as transferéncias necessarias para
assegurar a estabilizagao financeira da

seguranca social.

Prestacao a outras entidades publicas e
privadas de servigcos de gestao e de apoio
técnico




8.1.5 - Recursos Humanos - Identificacao dos responsaveis pela direccao da entidade
e pelos departamentos até ao nivel de direccao de servicos ou equiparado

Instituicao: Instituto de Gestao de Fundos
de Capitalizacao da Seguranca Social, I.P.

Ano: 2005

Atribuigoes e actividades

Unidades organizacionais : Nome dos responsaveis

Pedro Guerra - Presidente
Conselho Directivo Henrique Cruz - Vice-Presidente

Teresa Ferreira - Vogal

Direccao de Investimento Pedro Barroso
Direcgao de Sistemas de Informacao Pedro Andrade
Direccao Administrativa e Financeira Maria José Sousa
Direccao de Estudos, Planeamento José Vidrago

e Controlo |

Nimero de efectivos reportado a 31 de Dezembro, discriminado por pessoal do quadro e
fora do quadro, carreiras e categorias, departamentos e servicos.

Instituicao: Instituto de Gestao de Fundos
de Capitalizacao da Seguranca Social, I.P.

Ano: 2005

No mapa 8.1.5 anexo consta a discriminacao da situacao do pessoal do IGFCSS, I.P.

ANEXOS
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8.1.6 - Organizacao Contabilistica

Instituicao: Instituto de Gestao de Fundos
de Capitalizacao da Seguranca Social, I.P.

Ano: 2005

Organizacao Contabilistica

Aspectos principais referentes a organizacao Sim Nao
contabilistica

Existéncia de um manual de procedimentos contabilisticos ®

Possui escriturados os seguintes livros: Diarios, razao, °

inventario e balanco

Todos os registos estao apoiados em documentos .

justificativos, datados e ordenados numericamente

As operacoes sao registadas cronologicamente ®

Os erros ou omissoes sao objecto de regularizacao °

contabilistica

Existéncia de demonstragoes financeiras intercalares ®
Existéncia de descentralizacao contabilistica °

O IGFCSS, I.P. esta sujeito, no aspecto contabilistico, a disciplina do POCISSSS - Plano
Oficial de Contabilidade das Instituicdes do Sistema de Solidariedade e de Segurancga Social,
conforme previsto no decreto — Lei 12/2002 de 25 de Janeiro.

Para despesas cujo pagamento tem de ser efectuado de imediato, tem este servico um
fundo de maneio de valor nunca superior a 1 000 euros.

Os valores das receitas provenientes das operagoes financeiras, sao depositados de imediato,
pelo agente liquidador da venda, na conta bancaria indicada pelo IGFCSS, I.P.

Os registos sao feitos diariamente e os titulos conferidos por listagens, semanais, enviadas
pelos Bancos depositarios da carteira de titulos. Esta conferéncia é feita pela Direcgao de
Estudos, Planeamento e Controlo.

Como a actividade desta Instituicao obriga a uma permanente utilizagao dos seus fundos,
é efectuada a conferéncia dos valores disponiveis diariamente nas contas bancéarias afectas
ao FEFSS.

Esta conferéncia é efectuada pelos técnicos da Direccao de Estudos, Planeamento e Controlo.

As compras do material necessario ao funcionamento dos servicos, sao efectuadas em pequenas
quantidades, dado o pequeno nimero de colaboradores, o que facilita quer a contagem imediata
das quantidades entradas quer ainda a verificagao do equipamento de facil manuseamento, como
por exemplo maquinas de calcular e outros artigos de escritorio.



No que respeita a equipamento de maior complexidade, como é o caso do material informatico,
a aprovacao do seu funcionamento sera feita em coordenacao com a Direcgcao de Sistemas
de Informacao.

As facturas recebidas sao devidamente conferidas quer no que respeita as quantidades,
aos prec¢os unitarios e globais, aos descontos de pagamento e ainda aos respectivos
impostos.

Todos os colaboradores adstritos a Direccao Administrativa Financeira, exercem as mais
diversas funcoes, pelo que, dada a pequena quantidade de facturas recebidas, também
executam o seu registo.

A pessoa que elabora as folhas de vencimentos nunca € a que as confere e aprova.
Para a guarda de cheques e dinheiro existe um cofre.

E efectuada uma conferéncia mensal dos registos contabilisticos ap6s o langamento dos
mesmos e procede-se as devidas regularizagcoes por notas de langamento.

As conciliacoes bancarias das contas afectas ao pagamento de despesas de funcionamento
do IGFCSS, I.P. sao efectuadas mensalmente, contemplando a identificacao dos cheques
em transito.

A conferéncia das contas de terceiros é realizada mensalmente.

No que concerne ao material de consumo corrente, nao existe inventario para as existéncias,
uma vez que as quantidades de material adquiridas sao tao pequenas que nao se justifica
a inventariacao de stock das mesmas, sendo facil o seu controlo.

O material de secretaria € conferido no acto de entrega.

Existe um ficheiro de cada bem pertencente ao activo imobilizado, de acordo com o Decreto-
Regulamentar 2/90.

Para os bens adquiridos a partir de 2001, sao aplicaveis as normas constantes da Portaria
671/2000, de 17 de Abril.

Mensalmente, sao elaborados mapas de controlo orcamental e patrimonial, bem como os
balancetes gerais do Razao e Analiticos.

Outros elementos contabilisticos sao fornecidos sempre que solicitados.

Breve descricao das principais caracteristicas do sistema informatico
utilizado/existente

O IGFCSS, I.P. utiliza actualmente, para suporte da sua area de contabilidade, um software
especifico — GIN. Trata-se de uma aplicagcao cliente/servidor que se apoia numa base de
dados Oracle e que se encontra perfeitamente integrada com o software de gestao de
activos — Trader — fruto da parceria celebrada entre as duas software houses. As duas
aplicacoes estao sedeadas na mesma maquina e correm na mesma instancia de Oracle.

ANEXOS
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Acresce ainda dizer que os langamentos referentes a contabilidade do FEFSS sao gerados
pelo Interface Contabilistico do Trader e posteriormente integrados no GIN por processo
automatico.

8.1.7 - Outra informacao considerada relevante:
Deve constar nesta nota outra informacao relevante no ambito da caracterizacao da entidade:

Instituicao: Instituto de Gestao de Fundos
de Capitalizacao da Seguranca Social, I.P.

Ano: 2005

Caracterizacao da entidade - Outra informacao relevante

Outra Informacao relevante Sim Nao
Existéncia de fundo fixo de caixa °
A cobrancga é depositada diariamente Nao aplicavel N&o aplicavel

O controlo de valores em caixa é efectuado com

periodicidade diaria ¢
E efectuado o controlo sistematico de facturas recebidas ®
Ha reconciliagao bancaria mensal ®
As contas de terceiros sao examinadas periodicamente (]
Inventariacao no final do exercicio (]




8.1.3 - Estrutura Organica do IGFCSS, I.P.

ANEXOS

Direcgao de Investimento

Director: Dr. Pedro Barroso

—1 Unidade de Investimento Fixo

Direcio de Sistemas de Informacio —1 Unidade de Investimento Variavel

Conselho Directivo Director: Dr. Pedro Andrade

— Unidade de Investimentos Alternativos

Director: Dr. Pedro Guerra

Vice-Presidente: Dr. Henrique Cruz

Vogal: Dra. Teresa Torgal Ferreira Direcgao Administrativa e Financeira

Director: Dra. Maria José Sousa

Unidade de Contabilidade

Direc¢ao de Estudos, Planeamento e Controlo Unidade Administrativa e de Pessoal

Director: Dr. José Vidrago

13579 11131517192123252729313335373941434547495153555759616365676971737981838587899193959799
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8.2. - Notas ao balanco e a demonstracao de resultados

8.2.1. - Indicacao e justificacao das disposicoes do POCISSSS que, em casos excepcionais
devidamente fundamentados e sem prejuizo do legalmente estabelecido, tenham sido
derrogadas e dos respectivos efeitos no balanco e demonstracao de resultados, tendo em
vista a necessidade de estes darem uma imagem verdadeira e apropriada do activo, do
passivo e dos resultados das Instituicoes do Sistema de Solidariedade e de Seguranca
Social.

Nenhuma disposi¢cao do POCISSSS foi derrogada, a excepgao dos critérios de
valorimetria da carteira do FEFSS, aplicados de acordo com o Regulamento especifico
do IGFCSS, IP baseado na Norma 26/2002-R do ISP, de 31-12-2002, constante do
anexo 8.2.3.

8.2.2. - Indicacao e comentario das contas do balanco e da demonstracao dos resultados

- Todas as contas sao comparaveis com o exercicio anterior em todos 0s seus aspectos
materialmente relevantes.

8.2.3. - Critérios valorimétricos utilizados relativamente as varias rubricas do balanco e
da demonstracao de resultados, bem como métodos de calculo respeitantes aos ajustamentos
de valor, designadamente amortizacoes e provisoes.

As contas sao apresentadas de acordo com o0s principios contabilisticos, da continuidade,
da especializacao do exercicio, da consisténcia, da materialidade, da prudéncia, do
custo histoérico, da nao compensacao e da entidade contabilistica definidos no
POCISSSS, compreendendo os seguintes critérios mais significativos:

a) Valorizacao da carteira
- De acordo com o Regulamento de valorimetria em anexo.

b) O imobilizado nao pertencente a carteira do FEFSS é registado ao custo de
aquisicao. As reintegracoes sao calculadas segundo o método das quotas constantes
as taxas maximas do Decreto Regulamentar n? 2/90, salvo para os bens adquiridos
a partir de 2001, em que foram adoptadas as taxas da Portaria 671 /2000 de 17
de Abril.

c¢) Acréscimos e diferimentos: os custos e proveitos sao registados no exercicio a
que respeitam independentemente do momento do seu pagamento ou recebimento,
de acordo com o principio contabilistico da especializacao dos exercicios.

8.2.4. - Cotacoes utilizadas para conversao em moeda portuguesa das contas incluidas
no balanco e na demonstracao de resultados originariamente expressas em moeda
estrangeira.

- Na compra e venda de activos denominados em moeda estrangeira o cambio utilizado
refere-se a data da liquidacao.

- Nas valorizacoes é utilizado o cambio do dia.
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8.2.5. - Situacoes em que o resultado do exercicio foi afectado:

1) A aplicacao de critérios valorimétricos que diferem dos indicados no capitulo 4
do POCISSSS - "Critérios de valorimetria";

- O FEFSS dispoe de um regulamento de valorimetria especifico para a carteira de
investimentos.

2) Amortizacoes do activo imobilizado superiores as adequadas;

-Nao existem.

3) Amortizacoes do exercicio que nao foram consideradas como custo operacional;
-Nao existem.

4) ProvisOes extraordinarias respeitantes ao activo;

-Nao existem.

5) Provisoes constituidas que nao foram consideradas custo operacional;
- Nao existem.

8.2.6. - Comentario as contas 431 - <Despesas de instalacao» e 432 - «Despesas de
investigacao e de desenvolvimento»

- As rubricas mencionadas nao registaram qualquer movimento.

8.2.7. - Movimentos ocorridos nas rubricas do activo imobilizado constantes do balanco
e nas respectivas amortizacoes e provisoes, de acordo com quadros do tipo seguinte:

- Mapas em anexo.
8.2.8. - Desagregacao das rubricas do activo imobilizado.
- Mapas em anexo.

8.2.9. - Indicacao dos custos incorridos no exercicio e respeitantes a empréstimos obtidos
para financiar imobilizacoes durante a construcao, que tenham sido capitalizados nesse
periodo.

- Nao aplicavel.

8.2.10. - Indicacao dos diplomas legais e normas emitidas por entidades competentes
nos termos dos quais se baseou a reavaliacao dos bens do imobilizado.

- Nao aplicavel.
8.2.11. - Elaboracao de um quadro discriminativo das reavaliacoes.
- Nao existem reavaliagoes.

8.2.12. - Relativamente as imobilizacoes corporeas e em curso, deve indicar-se o valor
global, para cada uma das contas, de:



a) Imobilizacoes em poder de terceiros, incluindo bens de dominio publico cedidos
por contrato de concessao, em conformidade com o estabelecido em 4.1.7;

- N&o existem.

b) Imobilizacoes afectas a cada uma actividade das Instituicoes;
- Nao existem.

c¢) Imobilizacoes implantadas em propriedade alheia;

- Nao existem.

d) Imobilizagdes reversiveis;

- Nao existem.

e) Discriminacao dos custos financeiros nelas capitalizados, respeitantes ao exercicio
e acumulados.

- Nao existem.

8.2.13. - Indicacao dos bens utilizados em regime de locacao financeira, com mencao dos
respectivos valores contabilisticos.

- Nao existem.

8.2.14. - Relacao dos bens do imobilizado que nao foi possivel valorizar, com indicacao
das razoes dessa impossibilidade.

- Nao existem.

8.2.15. - Identificacao dos bens de dominio piiblico que nao sao objecto de amortizacao
e indicacao das respectivas razoes.

- Nao existem.

8.2.16. - Designacao e sede das entidades participadas, com indicacao da parcela detida,
bem como dos capitais proprios ou equivalentes e do resultado do iltimo exercicio em
cada uma dessas entidades, com mencao desse exercicio.

Designacao: Portugal Telecom, S.G.P.S., SA

Sede: Avenida Fontes Pereira de Melo 40 - 1069-300 - Lisboa

Capitais Proprios em 2004: € 2,704,000,000

Resultado Liquido em 2004: € 500,100,000

Parcela Detida: 1.75526%

Designacao: Finpro, S.G.P.S., SA

Sede: Avenida de Berna, n? 52 - 82- 1050-043 Lisboa
Capitais Proprios em 2005: € 76,898,922

Resultado Liquido em 2005: € 6,750,967

Parcela Detida: 10%
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Designacao: IBCO Gestao de Patriménios, SA

Sede: Novenergia Funds/Luxembourg - 5, Allée Scheffer L-2520 - Luxembourg
NAV: € 45,766,002.01

Resultado Liquido em 2005: € 7,195,235.83

Parcela Detida: 7.3507%

8.2.17. - Relativamente aos elementos incluidos nas contas «Titulos negociaveis» e «Outras
aplicacoes de tesouraria, indicacao, quando aplicavel, da natureza, entidades, quantidades,
valores nominais e valores de balanco.

- Mapas em anexo

Os referidos mapas foram elaborados levando em consideracao o valor de mercado
e o juro corrido. Na contabilidade, atende-se ao principio da especializagcao do exercicio
e deste modo, o juro corrido foi registado na conta “27- Acréscimos e Diferimentos”,
enquanto que o valor de mercado foi contabilizado na conta “15 — Titulos Negociaveis”.

8.2.18. - Discriminacao da conta «Outras aplicacoes financeiras», com indicacao, quando
aplicavel, da natureza, entidades, quantidades, valores nominais e valores de balanco.

- Mapas em anexo

O Fundo de Investimento Mobiliario Novernergia 2010 foi registado na conta “41 —
Investimentos Financeiros” (Reserva Estratégica), enquanto que os restantes elementos
do mapa em anexo estao contabilizados na conta “18 — Outras Aplicacoes de
Tesouraria”.

8.2.19. - Indicacao global, por categorias de bens, das diferencas, materialmente relevantes,
entre os custos de elementos do activo circulante, calculados de acordo com os critérios
valorimétricos adoptados, e as quantiascorrespondentes aos respectivos precos de
mercado.

- Mapas em anexo

8.2.20. - Fundamentacao das circunstancias especiais que justificaram a atribuicao a
elementos do activo circulante de um valor inferior a0 mais baixo do custo ou do mercado.

“ Os activos da componente de Investimento em Convergéncia, sao contabilizados
pelo seu valor de aquisicao, sendo este ajustado de forma escalonada até ao momento
de reembolso com base no respectivo valor de reembolso e na respectiva taxa efectiva
de capitalizacao”.

8.2.21. - Indicacao e justificacao das provisoes extraordinarias respeitantes a elementos
do activo circulante relativamente aos quais, face a uma analise comercial razoavel, se
prevejam descidas estaveis provenientes de flutuacoes de valor.

- Nao existem.
8.2.22. - Valores globais das existéncias que se encontram fora da entidade.

- Nao aplicavel.



8.2.23. - Valor global das dividas de cobranca duvidosa incluidas em cada uma das rubricas
de dividas de terceiros constantes do balanco.

- Nao existe.

8.2.24. - Valor global das dividas activas e passivas respeitantes ao pessoal das Instituicoes
do Sistema de Solidariedade e de Seguranca Social.

- Nao existe.

8.2.25. - Quantidade e valor nominal de obrigacoes e de outros titulos emitidos pela
entidade, com indicacao dos direitos que conferem.

- Nao aplicavel.

8.2.26. - Discriminacao das dividas incluidas na conta «Estado e outros entes piblicos»
em situacao de mora.

- Nao existem.

8.2.27. - Valor das dividas a terceiros a mais de cinco anos, repartidas pelas respectivas
rubricas de balanco.

- Nao existem.

8.2.28. - Valor das dividas a terceiros cobertas por garantias reais prestadas pela entidade,
com indicacao da natureza e da forma destas, bem como da sua reparticao em conformidade
com as rubricas do balanco.

- Nao existem.
8.2.29. - Descricao das responsabilidades da entidade por garantias prestadas.
-Nao existem.

8.2.30. - Indicacao da diferenca, quando levada ao activo, entre as importancias das
dividas a pagar e as correspondentes quantias arrecadadas.

- Nao existem.

8.2.31. - Desdobramento das contas de provisoes acumuladas e explicitacao dos movimentos
ocorridos no exercicio.

- Mapa em anexo

8.2.32. - Explicitacao e justificacao dos movimentos ocorridos no exercicio de cada uma
das contas da classe 5 «Fundo patrimonial», constantes do balanco.

- Mapa em anexo.
8.2.33. - Demonstracao do custo das mercadorias vendidas e das matérias consumidas.

- Nao aplicavel.
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8.2.34. - Demonstracao da variacao da producao.

- Nao aplicavel.

8.2.35. - Reparticao do valor liquido das vendas e das prestacoes de servicos por actividades
e por mercados.

- Mapa em anexo.

8.2.36. - Desdobramento da conta 75 - «Trabalhos para a propria entidade», por rubricas
da conta de imobilizado.

- Nao existe.

8.2.37. - Demonstracao dos resultados financeiros.
- Mapa em anexo.

8.2.38. - Demonstracao dos resultados extraordinarios.
- Mapa em anexo

8.2.39. - Outras informacgoes consideradas relevantes para melhor compreensao da posicao
financeira e dos resultados.

8. 2. 39.1 - Contrato de Futuros
- Mapa em anexo
8. 2. 39.2 - Contrato de Forward
- Mapa em anexo
8. 2. 39.3 - Compromisso de Investimento

- Mapa em anexo.



8.2.7.1 — Amortizacoes e Provisoes

RUBRICAS SALDO INICIAL? REFORCO REGULARIZACOES SALDO FINAL

De bens de dominio piblico:
-Terrenos e recursos naturais
-Edificios

-Outras construcoes e infra-estruturas
-Bens pat.historico,artistico e cultural

-Outros bens de dominio pablico

De imobilizacoes incorporeas:
-Despesas de instalagao
-Despesas de invest.e de desenvolv.

-Propriedade industrial e outros direitos

De investimentos em imdveis:
-Terrenos e recursos naturais

-Edificios e outras construcoes

De imobilizagoes corpéreas:
-Terrenos e recursos naturais
-Edificios e outras construcoes

-Equipamento bésico

Equipamento de transporte 7262226 7,71355 22,004.74.  58,131.07
-Ferramentas e utensilios
Equipamento administrativo 389,402.77 159,437.79 201881 546,821.75
-Taras e vasilhame
Outras imobilizacdes corporeas 3,963.74  2,135.42 . 6,099.16

465,988.77 | 169,286.76 | 24,223.55!  611,051.98
De investimentos financeiros: | | |
-Partes de capital
-Obrigacgoes e titulos de participacao
-Outras aplicagoes financeiras:
Depbsitos em inst.financeiras
Titulos da divida publica
Outros titulos

Fundos

a) As amortizacoes foram calculadas de acordo com a aplicacao das taxas maximas legais.

b) Nos bens adquiridos a partir de 2001 foi aplicada a portaria 671/2000 de 17de Abril.



8.2.7.2 - Activo Bruto

RUBRICAS

SALDO INICIAL

 REAVALIAGOES  AUMENTOS

 ALENAGOES TRANSF. EABATES  SALDO FINAL

De imobilizagoes incorporeas:
-Despesas de instalacao

-Despesas de invest.e de desenvolv.

-Propriedade industrial e outros direitos

-Adiant. p/conta de imob. Incorporeas

De imobilizagoes corporeas:
-Terrenos e recursos naturais
-Edificios e outras construcdes
-Equipamento de transporte
-Ferramentas e utensilios
-Equipamento administrativo
-Taras e vasilhame

-Outras imobilizagdes corpdreas
- Imobilizagdes em curso

-Adiant. p/conta de imob. corpdreas

De investimentos financeiros:
-Partes de capital

-Obrigacoes e titulos de participacao
-Investimentos em imdveis

-Outras aplicacdes financeiras
-Imobilizagoes em curso

-Adiant. p/conta de invest.financeiros

666,504.04

32,497.75

122,244.14

100,361.39

14,131.64

22,204.74 | 100,039.40

3446.04  763,419.39

46,629.39

910,088.18

184,372,761.30

821,245.93

27,302,108.53

0.00

11,928,186.38 11,841,329.26

114,493.03

5,463,709.00

20,0474 3,446.04
184,285,904.18

32,765,817.53

211,674,869.83

11,928,186.38' 17,305,038.26 |

0.00 000 217,051,721.71




8.2.8 - Descricao do activo imobilizado

Ano de aquisicao | Valor aquisi¢ao AIienagées§Transferéncias Abates Amortizagoes iAmortizagéesﬁ Valor

3 : do exercicio acumuladas [iquido
1991 5,884.28 | ] 000 5884.28 0.00
1992 2,802.80 | 0.00 | 2,802.80 0.00
1993 24.94 0.00 | 24.94 0.00
1994 0.00 | 0.00 | 0.00' 0.00
1995 516.48 | 0.00 | 516.48 0.00
1996 542.68 | 0.00 | 542.68 0.00
1997 17.41 | 0.00 | 1741 0.00
1998 0.00 | 5 5 0.00 | 0.00' 0.00
1999 18,371.44 | 5 1163636 1,080.28 | 14593.47 2,141.61
2000 103,907.92 | 22,204.74' . 274058 | 76,222.02 5481.16
2001 51,846.49 | ? 11,809.68.  7,164.92 | 40,503.88  9,532.93
2002 352,564.26 | 3 . 90,969.00 | 346,292.96  6,271.30
2003 150,017.50 ' 26,863.11 | 70,088.22 79,929.28
2004 134,749.74 32,042.87 | 45136.84 89,612.90
2005 114,493.02 5 5 . 842600 8426.00 106,067.02
935,738.96 | 22,204.74. 1 3,446.04 169,286.76 | 611,051.98 299,036.20

8.2.17 - Titulos Negociaveis e Outras Aplicacoes de Tesouraria

Natureza Quantidade Valor Balanc¢o
Accoes 89,672,520.95 1,268,637,974.30
Obrigacdes e Titulos de Participacao 376,191,513.54 397,298,990.57
Titulos de Divida Publica 3,646,929,326.00 3,812,466,741.32
Outros Titulos 85,000,000.00 85,209,761.11
Depositos a prazo 0.00 102,439,270.30
Total Geral 4,197,793,360.49 5,666,052,737.60

8.2.18 - Outras Aplicacoes Financeiras

Natureza

Entidade

Valor de Balanco

Outras Aplicagoes de Tesouraria
Outras Aplicacoes de Tesouraria
Outras Aplicagoes de Tesouraria
Outras Aplicagoes de Tesouraria
Outras Aplicagoes de Tesouraria
Outras Aplicacoes de Tesouraria
Outras Aplicacoes de Tesouraria
Outras Aplicacoes de Tesouraria
Outras Aplicagoes de Tesouraria
Outras Aplicacoes de Tesouraria
Outras Aplicagoes de Tesouraria
Outras Aplicacoes de Tesouraria
Outras Aplicagoes de Tesouraria
Outras Aplicacoes de Tesouraria
Outras Aplicacoes de Tesouraria
Outras Aplicacoes de Tesouraria
Outras Aplicagoes de Tesouraria
Outras Aplicagoes de Tesouraria

FIM NOVERNERGIA 2010
FIM EURO-FUTURO

FIM BAR EU BLUE CHIP
Fil CNT LND OFC FUN

Fil PREFF PAN EUROPE
FIl HEND UK SHP CENT
Fil PANEURO PROP LIM
FIl ING RETAIL PROPE
Fil EURO STRA OFFICE
Fil AF PORTF IMOBILI

Fil IMOSOCIAL

Fil OFFICE PARK EXPO
Fil LUSIMOVEST

Fil VISION ESCRITORI

Fil IMODESENVOLVIMEN
FIl MAXIRENT

Fil FUNDIMO

FIl IMOVEST

3,364,116.53
3,927,471.69
956,230.77
26,062,134.36
1,751,194.45
16,077,078.25
9,759,317.94
2,660,440.75
15,810,623.16
3,273,992.75
5,473,573.30
26,652,780.18
9,306,030.00
8,747,415.72
17,944,099.77
4,157,982.93
5,605,332.67
4,229,017.55
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8.2.19 - Diferencas relevantes entre os custos de elementos do activo circulante,

calculados de acordo com com os critérios valorimétricos adoptados e os respectivos

precos de mercado

Titulo Descricao Quantidade Valor Preco Preco Diferencas
Activo | Montante %Taxa Juro Mercado
PTOTEBOE0012 | 0T 5.375 23/06/2008§ 35,853,326§ 5.375 103.1636378043 105.7700 934,467.53
PTOTEXOEOOL6 | OT 4.87517/08/2007 75,010,000  4.875  100.1011025180 | 103.1500 =  2,286,978.00
PTOTEKOEO003 | OT 5.00 15/06/2012 | 537,000,000 5000 | 99.2533572727 = 110.3400 | 59,535,271.45
PTOTEJOE0006 | 0T 5.15 06/15/2011 3370,000,0003 5.150 99.5123601077 109.7800 37,990,267.60
PTOTEHOE0008 | OT 5.85 20/05/2010 55,000,0003 5.850 102.1832503691 111.1100 4,909,712.30
PTOTECOE0011 | OT 3.9515/07/2009 | 498,855,774 3950 = 97.8862370567 & 103.0850 = 25,934,329.12
PTOTEGOE0009 | OT 5.45 23/09/2013 %390,863,226% 5.450 103.6645838851 114.8700 43,797,850.91
8.2.8 31 - Provisoes Acumuladas
CODIGO DAS CONTAS / DESIGNAGAO SALDO INICIAL AUMENTO REDUGAO SALDO FINAL
19-Provisoes p/aplicagoes tesouraria
291-Provisdes p/cobrancas duvidosas :
292-Provisdes p/riscos e encargos 1,034,168.34 1,034,168.34 0.00
39-Provisdes p/depreciagao existéncias 3
49-Provisoes p/invest.financeiros
8.2.8 32 - Fundo Patrimonial

MOVIMENTOS OCORRIDOS NO EXERCICIO SALDO INICIAL MOVIMENTOS DO EXERCICIO SALDO FINAL 0BS.

FUNDO PATRIMONIAL (CONTAS) DEBITO CREDITO

51 - Patrimdnio 5,321,671,022.97 337,098,187.84| 5,658,769,210.81

571 - Reservas legais |

572 - Reservas estatutarias

573 - Reservas contratuais

574 - Reservas livres

575 - Subsidios

576 - Doagdes

577 - Reservas decorrentes da transf. de activos|  135,048,891.70 135,048,891.70

578 - Qutras reservas 1,635,941.32 : 1,635,941.32

Resultado liquido do exercicio 320,722,061.43 320,722,061.433 392,594,533.56| 392,594,533.56

8.2.35 - Reparticao do valor liquido das prestacoes de servicos por actividades e por

mercados
MERCADOS NACIONAL ESTRANGEIRO
Prestacoes de servicos 7,481.95
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Certificacio Legal das Contas

Introdugio

1

Examindmos as demonstragdes financeiras do Instituto de Gestdo de Fundos de
Capitalizagio da Seguranga Social, LP., as quais compreendem o Balango em 31 de
Dezembro de 2005 (que evidencia um total de 6.194.487.977 euros e um total de fundos
proprios de 6.188.048.577 euros, incluindo um resultado liquido de 392.594.534 euros), a
Demonstragdo dos resultados por naturezas, o correspondente Anexo e a Demonstragio dos
fluxos de caixa do exercicio findo naquela data.

Responsabilidades

2 E da responsabilidade do Conselho Directivo a preparagio de demonstragdes financeiras

que apresentem de forma verdadeira e apropriada a posi¢do financeira do Instituto, o
resultado das suas operagdes e os fluxos de caixa, bem como a adopgdo de politicas e
critérios contabilisticos adequados e a manuten¢do de um sistema de controlo interno
apropriado.

A nossa responsabilidade consiste em expressar uma opinido profissional e independente,
baseada no nosso exame daquelas demonstragdes financeiras.

Ambito

4 O exame a que procedemos foi efectuado de acordo com as Normas Técnicas e as

Directrizes de Revisdo/Auditoria da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas, as quais
exigem que o mesmo seja planeado e executado com o objectivo de obter um grau de
seguranga aceitdvel sobre se as demonstragdes financeiras estdo isentas de distorgdes
materialmente relevantes. Para tanto o referido exame incluiu:

e a verificagdo, numa base de amostragem, do suporte das quantias e divulgagdes
constantes das demonstragdes financeiras e a avaliagio das estimativas, baseadas em

juizos e critérios definidos pelo Conselho Directivo, utilizadas na sua preparagio;

e aaprecia¢do sobre se sdo adequadas as politicas contabilisticas adoptadas e a sua
divulgagdo, tendo em conta as circunstincias;

e averificagdo da aplicabilidade do principio da continuidade; e

e aapreciagdo sobre se é adequada, em termos globais, a apresentagdo das demonstragdes
financeiras.

O nosso exame abrangeu também a verificag@o da concordancia da informagio financeira
constante do relatorio de gestdo com as demonstragdes financeiras.
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6 Entendemos que o exame efectuado proporciona uma base aceitivel para a expressdo da
nossa opinido.

Opinido

7 Em nossa opinidio, as referidas demonstragdes financeiras apresentam de forma verdadeira e
apropriada, em todos os aspectos materialmente relevantes, a posigdo financeira do Instituto
de Gestdo de Fundos de Capitalizagdo da Seguranga Social, I.P. em 31 de Dezembro de
2005, o resultado das suas operagdes e os fluxos de caixa no exercicio findo naquela data,
em conformidade com os principios contabilisticos geralmente aceites em Portugal, tal
como divulgados no Anexo.

Porto, 24 de Margo de 2006
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SEGURANCA SOCIAL

Instituto de Gestio de Fundos de Capitaliza¢io da Seguranga Social, I.P.

Relatorio e Parecer da Comissio de Fiscalizacio

1 Nos termos da alinea b) do n.° 1 do Art® 15° do Decreto-Lei n.® 449-A/99, de 4 de
Novembro, vem a Comiss@o de Fiscalizagdo submeter o Relatorio da sua intervengéo e o
Parecer sobre o Relatério de Gestdo e as Contas do Instituto de Gestdo de Fundos de
Capitalizagdo da Seguranga Social referentes ao exercicio de 2005.

2 O Instituto foi criado pelo referido diploma legal, sucedendo para todos os efeitos juridicos
e patrimoniais ao Fundo de Estabilizagdo Financeira da Seguranga Social. O Instituto ¢ uma
pessoa colectiva de direito pablico, dotada de autonomia administrativa, financeira e
patrimonial, com natureza de instituto publico, sujeito a tutela e a superintendéncia de Sua
Exceléncia o Senhor Ministro do Trabalho e da Solidariedade, tendo por objecto a gestdo de
fundos de capitalizagdo no dmbito do financiamento do sistema de seguranca social do
Estado e de outros sistemas previdenciais.

Procedemos 2 verificagiio da exactiddo dos registos contabilisticos produzidos no exercicio
em questdo, efectuando as andlises julgadas convenientes. Verificimos, com base em
amostras, a conformidade legal, a correcgio e a exactiddo das importdncias pagas e
recebidas, analisando o balancete acumulado elaborado segundo os principios de
contabilidade adoptados pelo Instituto. O trabalho desenvolvido baseou-se na andlise da
informagdo contabilistica considerada relevante, complementado com os esclarecimentos
obtidos do Conselho Directivo e dos Servigos do Instituto, de quem obtivemos sempre a
documentag@o e os esclarecimentos solicitados.

3 Apés o encerramento das contas, aprecidamos o Relatério de Gestdo elaborado pelo
Conselho Directivo, que traduz apropriadamente a actividade desenvolvida e a situagdo
econdmica e financeira no periodo a que se reporta.

4 Analisamos ainda a Certificagio Legal das Contas, com a qual concordamos, emitida
relativamente ao Balango, 4 Demonstragdo dos resultados por naturezas, ao respectivo
Anexo e 4 Demonstragdo dos fluxos de caixa preparados de acordo com os principios
contabilisticos geralmente aceites em Portugal em consondncia com o Plano Oficial de
Contabilidade das Institui¢des do Sistema de Solidariedade e de Seguranga Social e com as
especificidades do Instituto, e aprecidmos o Relatério sobre a Fiscalizagdo Efectuada,
documentos elaborados pela Sociedade de Revisores Oficiais de Contas membro desta
Comissdo de Fiscalizagdo, e que consideramos parte integrante deste relatério.

s
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SEGURANCA SOCIAL

5 Das analises efectuadas, entendemos dever realgar que o activo do Instituto € composto
essencialmente por:

- Titulos da divida piiblica ou outros garantidos pelo Estado Portugués;

- Obrigagdes e papel comercial;

- Acgdes, titulos de participagdo e outros direitos analogos relativamente a sociedades
cotadas nas bolsas de valores;

- Unidades de participagdo em fundos de investimento mobiliario ou imobiliério;

- Iméveis;

- Depbsitos e outras aplicagdes de capital de curto prazo;

- Juros a receber, decorrentes da especializagio efectuada;

- Contas-margem associadas a contratos de futuros e Forwards sobre taxas de cambio.

6 Analisa-se abaixo a composigio do activo do Instituto, & data de 31 de Dezembro de 2005,
de acordo com os limites impostos pela Portaria n.°1273/2004, de 7 de Qutubro:

Valor relevante

Valor para efeito
contabilistico dos limites Limites

Descrigio Euro Euro legais % do activo
Acgdes ¢ Fundos de investimento em acgdes® 1.092.599.889 1.496.829.879 Mix. 25% 24,17%
Obrigagdes e titulos de participagio 397.298.991 397.298.991 Mix. 40% 6,41%
Titulos da divida piblica ¢ outros garantidos pelo

Estado Portugués 3.119.811.809 3.119.811.809 Min. 50% 50,37%
Titulos da divida piiblica ¢ outros garantidos por

outros Estados 777.864.694 777.864.694 Sem limite 12,56%
Iméveis e Fundos de investimento imobilidrio 190.276.831 190.276.831 Max. 10% 3,07%
Reserva estratégica 184.285.904 184.285.904 Mix. 5% 2,98%
Forward de taxa de cimbio Sem limite -
Depésitos bancarios* 418.878.325 14.648.334 Sem limite 0,24%
Qutros activos 13.119.790 13.119.790 Sem limite 0,20%
Total activos FEFSS 6.194.136.232 6.194.136.232 100%
Qutros activos do IGFCSS 351.745 351.745
Total do activo 6.194.487.977 6.194.487.977

* A Poriaria n.*1273/2004, de 7 de Outubro, nos Art. 4° e Art. 8%, refere que o limite de 25% sobre acgdes e fundos de investimento em acqDes

deve ser avaliado de acordo com o valor ional. O valor nocional dos instr iros derivados, nomeadamente nos futuros, é
aferido pelo prego de referéncia tendo sido comy dos pelos depdsitos bancdrios constituidos para o efeito.
Instituto de Gestdao de Fundos de Capitalizag@o da Seguranga Social 2 -
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SEGURANCA SOCIAL

7 A composi¢io do activo em 31 de Dezembro de 2005 respeitou os limites estabelecidos na
referida Portaria. Além disso, 4 mesma data, a aplicagiio de valores em titulos emitidos por
uma mesma empresa ou as operagdes realizadas com uma mesma contraparte ndo
ultrapassaram 20% dos respectivos capitais préprios nem 5% do activo do Fundo de
Estabiliza¢do Financeira da Seguranga Social.

8 Tendo em consideragio o exposto, esta Comissdo emite o seu parecer favordvel ao
Relatério de Gestio e as pegas contabilisticas que compdem os documentos de prestagdo de

contas do Instituto de Gestio de Fundos de Capitalizagiio da Seguranga Social referentes ao
exercicio findo em 31 de Dezembro de 2005.

Porto, 24 de Margo de 2006

A Comissdo de Fiscalizagdo

Pedro Duarte Silva
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Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, S.A.
Representada por:

Adelaide Maria Viegas Clare Neves (ROC n® 862)
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Ent. 6825/SESS/2006
Proc. 79-05/1145

V/Ref*. Oficio n® 625 de 27.04.2006

“Aprovo.
2006.05.19
Ass) Pedro Marques”

Com os melhores cumprimentos,

MINISTERIO DO TRABALHO E DA SOLIDARIEDADE SOCIAL

Gabinete do Secretario de Estado da Segurancga Social

Exm®. Senhor

Presidente do Conselho Directivo do
Instituto de Gestio de Fundos de
Capitalizagdo da Seguranga Social, I.P.

Av. Ferndio de Magalh@es, 1862 — 3° Dt°
Torre das Antas

4350-158 PORTO

Assunto: Aprovacio do Relatorio e Contas de 2005

Encarrega-me Sua Exceléncia o Secretario de Estado da Seguranga Social de transmitir a

V. Ex". o despacho proferido sobre o assunto em epigrafe, cujo teor se transcreve:

O CHEFE DO GABINETE

o s R

(Jorge Damas Rato)

13579 11131517192123252729313335373941434547495153555759616365676971737577798183858789919399
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