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Nota do Conselho Directivo

sistema publico portugués de seguranca social assenta, actualmente, numa combinacéo
entre as técnicas de reparticdo e capitalizacdo, procurando-se com o desenvolvimento
desta Gltima um acréscimo de flexibilidade no seu financiamento.

O Fundo de Estabilizacdo Financeira da Seguranca Social (FEFSS), gerido pelo Instituto de Gestao de
Fundos de Capitalizacdo da Seguranca Social (IGFCSS), personifica a capitalizagdo publica de estabilizacdo
e estava avaliado, no final de 2003, em mais de 5.4 mil milhdes de euros, ou seja, 0 equivalente a 8.7
meses do montante de gastos com pensdes realizado em 2003.

Beneficiando, em especial, do bom desempenho do segmento accionista do mercado de capitais, aproveitado
com decisBes sucessivas de aumento da respectiva exposi¢do na carteira do FEFSS, conjuntamente com
posicOes defensivas na exposicdo a curva de taxas de juro da zona Euro, foi possivel atingir uma
rentabilidade, em 2003, de 6.5%. A esta taxa corresponde um acréscimo ao valor do FEFSS de 313.7
milhGes de euros. A volatilidade da carteira situou-se em 1.47%.

Durante o0 ano o capital do FEFSS foi aumentado com dotacbes adicionais que totalizaram 415 milhdes
de euros. »

Da esquerda para a direita: )
Dr. Henrique Cruz » Vice-Presidente do Conselho Directivo
Dra. Teresa Torgal Ferreira » Vogal do Conselho Directivo
Dr. Pedro Alves Guerra » Presidente do Conselho Directivo







Uma nova politica de investimentos foi delineada para o periodo de acumulagéo que o FEFSS devera
percorrer nos proximos anos (pelo menos até 2011), a qual suporta um objectivo de longo prazo de
obtencdo de rentabilidades médias superiores ao custo da carteira de divida publica Portuguesa com niveis
de volatilidade similares. Além disso, espera-se, com elevado grau de confianca, a obtencao de rentabilidades
reais médias anuais positivas, no minimo, em cada periodo consecutivo de 3 anos.

Tendo em vista a implementac&o desta nova politica de investimentos, assente numa maior exposi¢éo aos
segmentos accionista e imobiliario, alargada aos mercados da OCDE, a selec¢do de um Banco de custodia
capaz de assegurar uma cobertura internacional com a qualidade requerida e o refor¢o da equipa do
IGFCSS nas areas de investimento e de controlo de risco e performance afiguram-se de concretizagao
prioritaria durante o ano 2004.

No ano transacto, pela primeira vez, foi praticada uma politica de investimentos indexada a um benchmark
composito das varias classes de activos em que o FEFSS investe, tendo a gestdo conseguido uma
rentabilidade 0.24% superior, utilizando um or¢amento de risco, aferido pelo tracking error, de 1.02%.

Os custos de funcionamento e de gestdo, semelhantes a uma comisséo de gestdo na pratica corrente do
mercado, situaram-se em 0.079%, valor que compara favoravelmente com a média dos fundos internacionais
da dimenséo do FEFSS.

Uma apreciacgdo global dos objectivos definidos internamente para 2003 revela que quer os objectivos
transversais quer os objectivos definidos para cada Direcgdo foram na sua generalidade alcangados.

Organizada sob a forma de projecto, concluiu-se a integracdo da actividade do IGFCSS no sistema
informético de gestdo de activos o qual passou a tratar as operacdes realizadas sobre activos financeiros,




desde a introdugdo de ordens, confirmagdo do valor da respectiva liquidagéo até a sua traducdo na
contabilidade.

Diversos algoritmos foram ainda desenvolvidos no sistema de gestdo de activos com vista ao célculo
corrente da rentabilidade e do risco de cada emissdo e de cada classe de activos. O enriquecimento da
informac&o produzida internamente criou condigfes para a constituicdo de um comité de risco semanal,
a juntar-se ao comité semanal de investimentos, que veio aduzir uma perspectiva diferente na tomada
de decisBes de gestdo de activos, centrada na anlise do risco e da atribuicdo de performance.

Além da sua actividade regular, o IGFCSS foi chamado a desenvolver dois novos projectos: a gestdo do
Fundo dos Antigos Combatentes (FAC) e a sua reorganizacdo interna para gerir regimes complementares
de pensbes no &mbito do sistema complementar de Seguranca Social criado pela Lei 32/2002, de 20 de
Dezembro (Lei de Bases da Seguranca Social).

O Conselho Directivo quer registar neste relatorio um agradecimento especial:
» aos colaboradores do IGFCSS pela dedicacéo e resultados conseguidos em 2003;
» aos intermediarios financeiros e demais fornecedores que os tornaram possiveis;

» aos membros da Comissdo de Fiscalizacdo e do Conselho Consultivo pela colaboracdo prestada
na prossecuc¢ao da missdo do Instituto.

20 de Fevereiro de 2004
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Dr. Pedro Barroso » Director da Direc¢éo de Investimento

Dra. Maria José Sousa » Directora da Direccdo Administrativa e Financeira

Dr. Pedro Andrade » Director da Direcgao de Sistemas de Informacéo

Dr. José Vidrago » Director da Direccédo de Estudos, Planeamento e Controlo




IGFCSS

Instituto de Gestdo de Fundos de Capitalizacao
da Seguranca Social

Caracterizacao

O Instituto de Gestéo de Fundos de Capitalizagdo da Seguranga Social (IGFCSS) é um instituto
publico dotado de autonomia administrativa, financeira e patrimonial, criado pelo Decreto Lei
449-A/99 de 4 de Novembro, tutelado pelo Ministro da Seguranca Social e do Trabalho, cujo
objecto social é a gestdo de fundos em regime de capitalizacdo, no &mbito do financiamento do
sistema de seguranca social do Estado e de outros sistemas previdenciais.

Misséo
O IGFCSS tem por missdo desenvolver uma actividade de gestdo de activos, integrando as mais

avancadas técnicas de capitalizagao, subordinando-se a exigéncias de eficiéncia, de independéncia
e de benchmarking dos seus resultados.

Objectivos

O IGFCSS tem como objectivo a gestdo eficiente dos Fundos que Ihe sejam confiados, bem como
dos recursos publicos disponibilizados para o seu funcionamento.

Dada a natureza da sua actividade, o IGFCSS intervém nos mercados de capitais, em simultaneo
com outros investidores institucionais.
Valores sob gestao no final do ano

O valor da carteira do FEFSS em 31.12.2003 ascendia a 5,428.3 milhdes de euros.

Recursos

Durante o exercicio econémico de 2003 o IGFCSS teve ao seu servigo, em meédia, 24 colaboradores,
na sua quase totalidade com vinculo abrangido pelo regime do contrato individual de trabalho.

Os custos totais de funcionamento ascenderam a 2,160 mil euros, 0 que, relativamente aos activos
médios sob gest&o ao longo de 2003, de 4,769.6 milhdes de euros, representa 0.0453%.
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Org&os Sociais (em 31.12.2003)

Conselho Consultivo
Prof. Doutor Daniel Bessa Fernandes Coelho » CONVIDADO — PRESIDENTE
Prof. Doutor Diogo Lucena » convIDADO — VICE-PRESIDENTE
Dr. José Emilio Mendes Pires » EM REPRESENTACAO DA CGTP-IN
Dr. Jorge Manuel Vale Alves Pereira » EM REPRESENTAGAO DA UGT
Dr. Pedro d’Almeida Freire » EM REPRESENTAGAO DA CCP
Dr. Jodo Mendes de Almeida » EM REPRESENTAGAO DA CIP
Dra. Cristina Isabel Jubert de Nagy Morais » EM REPRESENTAGAO DA CAP
Dr. Emanuel Augusto dos Santos » EM REPRESENTAGAO DO IGCP
Dr. Manuel Ferreira Teixeira » EM REPRESENTACAO DO IGFSS

Comisséo de Fiscalizagcéo
Dr. José Rodrigues de Jesus » PRESIDENTE
Figueiredo, Neves & Associados » SROC — VoGaL
Dr. Pedro Duarte Silva » VocaL

Conselho Directivo
Dr. Pedro Manuel Alves Ferreira Guerra » PRESIDENTE
Dr. Antonio Henrique da Silva Cruz » VICE-PRESIDENTE
Dra. Teresa Cristina de Faria Lince NUncio Torgal Ferreira » VoGaL
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Actividades marcantes em 2003

—

Janeiro

» Definigdo do benchmark do FEFSS
para 2003

Negociagao de objectivos para 2003
com as Direccdes do IGFCSS

Arranque do novo sistema
aplicacional de gestdo de activos
TRADER

Proposta a Secretaria de Estado da
Seguranga Social de alargamento
do periodo de preservacgao real do
capital do FEFSS de 1 para 3 anos

O

U8 RELATORIO E CONTAS 2003

Marco

» Encomenda a Lehman Brothers de
uma actualizagdo do estudo de asset
allocation do FEFSS

O
N/

Abril

» Entrada em funcionamento do
projecto SIGe - Sistema Interno de
Informacgéo de Gestédo

Maio

» Proposta de alteracéo dos estatutos
do IGFCSS

O




Julho

Aprovacdo de contas do exercicio
2002

Proposta de uma nova politica de
investimentos para o FEFSS,
alargada a OCDE

Reunido do Conselho Consultivo
para apreciacdo da actividade no
ano 2002

O

N/

—

O

Agosto

Concluséo do estudo preliminar de
levantamento das necessidades do
IGFCSS para gerir regimes
complementares de pensées

Setembro

Reunido do Conselho Consultivo
para apreciacao da proposta de nova
politica de investimentos para o
FEFSS, alargada a OCDE

)

A\

Novembro

» Proposta de benchmark para o
FEFSS no periodo 2004-2011

at

/

O

Outubro

» Aprovagao da proposta de orgamento

e plano de actividades para 2004

Dezembro

» Proposta de alteragdo do
regulamento de gest@o do FEFSS

» Aprovagao de um novo regulamento
de valorimetria para o FEFSS

» Encomenda de um estudo de
caracterizagcdo do mercado
imobiliario da Unido Europeia

INSTITUTO DE GESTAO DE FUNDOS DE CAPITALIZACAO DA SEGURANGA SOCIAL




Alguns dados sobre o FEFSS
Apresentacéo
Ano 2003: Perspectiva Macroeconomica e de Mercado

Mercados Financeiros

Evolucéo do FEFSS







Finalidade do FEFSS

“O Fundo de Estabiliza¢do Financeira da Seguranca Social, designado abreviadamente por FEFSS, tem
por objectivo assegurar a estabiliza¢do financeira da seguranca social, através da adopgdo de medidas
consideradas adequadas no ambito do seu financiamento, designadamente assegurar a cobertura com
pensbes por um periodo minimo de dois anos”

(artigo 1° do regulamento de gestdo do FEFSS aprovado pela Portaria 1557-B/2002 de 30 de Dezembro)

“... 0 contributo do FEFSS assenta no financiamento dos défices do sistema de Seguranca Social no periodo
2016-2034, permitindo dessa forma alargar a ‘janela temporal’ disponivel para a tomada de decisfes
adicionais necessarias a sustentabilidade de longo prazo do sistema.”

(Relatdrio nacional de estratégia sobre o futuro dos sistemas de pensdes, MSST, Junho 2002)

Objectivos da Politica de Investimentos em vigor em 2003

“Decorre da finalidade e miss&o do FEFSS que o objectivo que preside & sua gestédo é o da preservacdo do
capital. Entende-se por ‘preservacdo do capital’ a garantia de uma taxa de crescimento, no minimo,
suficiente para a cobertura da taxa de inflagio esperada para a Zona euro.”

(Politica de investimentos do FEFSS aprovada pelo Conselho Directivo e sujeita
ao parecer favoravel do Conselho Consultivo, Abril 2001)

Dotacoes recebidas

Alienagédo de Imoveis Cotizagdes Total
22,500,537.39 € 392,655,008.00 € 415,155,545.39 €

Valor da carteira em 31.12.2003

O valor da carteira do FEFSS em 31.12.2003 ascendia a 5,428.3 milhdes de euros. Este valor equivale
a 4.2% do Produto Interno Bruto Portugués a precos de mercado! e a 72.5% (8.7 meses) de despesas com
pensdes?, de acordo com os dados provisorios sobre a execugdo do Orcamento da Seguranca Social de
2003.

1. Soma valores trimestrais, divulgados pelo INE, até Dezembro 2003.
2. Os dados relativos a despesas com penstes, disponibilizados pelo IGFSS, séo provisérios e correspondem ao valor anual, homélogo, até Dezembro de 2003.

(L57 ) FEFSS - FUNDO DE ESTABILIZAGAO FINANCEIRA DA SEGURANGA SOCIAL




Ranking europeu

Ranking Fundo Pais 2003 2002
1 . ABP . Holanda . 135564.00 | 147,303.00
2 ~ State Petroleum Fund . Noruega . 85,000.00 ~ 83,661.00
3 AP 12,3,4,6,7 . Suécia . 54,440.00 ©136,000.00
4 PGGM . Holanda 4534500 49,122.00
5 ITP . Suécia . 31,100.00 | 34,496.30
6 ATP . Dinamarca | 29,810.70 . 29,810.70
7 Volksfursorge Pensionsfounds Alemanha 23,000.00 -
8 AMF . Suécia . 22,900.00 ©22,900.00
9 PFA . Dinamarca | 20,519.00 . 20519.00
10 Artevers Orgung Bayerische Alemanha 20,000.00 -
50 - Cariplo © Holanda ? 5,500.00 . 5500.00
51 FEFSS (31-12-2003) Portugal 542831 4,699.42

52 . ABN-Amro PF . Holanda § 5,045.00 § 5,427.00

Valores em Milhdes de €

Fonte: IPE — Investment & Pensions Europe (Setembro, 2003). Dados de 2003 correspondem aos mais recentes naquela data.

Estrutura de carteira

Valores corrigidos das posi¢Ges abertas em contratos de futuros
(valores em milhdes de euros)

Imobiliario (77.8)

Aplicacbes de curto prazo (608.1)
—‘ Reserva estratégica (168.5)
L Acgdes (563.4)
L@ Obrigagdes (3,961.4)
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Rendibilidade e Risco

A carteira do FEFSS proporcionou, em 2003, uma rendibilidade, liquida de custos de transacgdo, de
liquidac&o, de custodia e de gestdo, de 6.50 %3. A volatilidade da carteira, aferida pelo desvio padréo das
rendibilidades diarias, foi de 1.47 %.

A taxa de rendibilidade nominal média anual desde a criagdo do Fundo em 1989, evoluiu positivamente
de 5.13% em 2002 para 5.35% em 2003.

A taxa média anual de rendibilidade registou a seguinte evolugdo:

. Taxa nominal Taxa real*
Ultimos 3 anos 3.98% 1.75%
Ultimos 5 anos® 4.16% 2.17%
Ultimos 7 anos® 4.49% 2.66%
Ultimos 10 anos” 4.70% 2.67%
Desde 0 inicio (1989)° 5.35% 2.80%

3. TWRR — Time Weighted Rate of Return. Os rendimentos de capitais do FEFSS estdo isentos de IRC nos termos da al. d) do n°1 do art® 9° do CIRC.
4. Medida face a evolug&o do IPCH da zona euro.

5. Até 31.12.2000 o FEFSS foi sujeito a retencdo de imposto na fonte sobre os rendimentos de capitais.

6. Idem.

7. 1dem.

8. Idem.

FEFSS - FUNDO DE ESTABILIZAGAO FINANCEIRA DA SEGURANGA SOCIAL




RELATORIO DE GESTAO DO FEFSS

APRESENTACAO

O IGFCSS tem como atribuicéo gerir o FEFSS no &mbito das seguintes restricbes principais de investimento:
» Todos os activos tém de ser denominados em euros;

» Pelo menos 50% do activo tem de ser investido em divida garantida pelo Estado Portugués;
» O investimento em acgdes ndo pode ultrapassar 20% do activo;

» Todas as emissGes detidas em carteira tém de ter rating minimo BBB/Baa2. Ainda assim, o Conselho
Directivo decidiu n&o investir em activos com rating inferior a A-/A3.

» O investimento em unidades de participacdo em fundos de investimento n&o pode exceder 20% do
total.

A politica de investimentos em vigor elege como objectivos para o FEFSS a maximizac&o do respectivo
valor a longo prazo sujeita as restri¢des de preservacdo, diversificacdo e liquidez dos seus activos.

A disponibilizacéo de projecgdes oficiais acerca da conta da seguranca social permitiu a realizagdo de um
estudo de asset allocation.

Foi possivel, assim, definir um plano de transi¢do de objectivos de curto prazo (1 ano) para objectivos a mais
longo prazo tendo-se inclusive adoptado um benchmark consentaneo com a politica de investimentos® O excess
returni® cifrou-se em 24 pontos base, com um tracking errorit de 1.02%.

Em resultado desta estratégia, 0 FEFSS apresenta em 2003 uma rendibilidade de 6.50 %. O nivel de
risco, medido pelo desvio padréo anualizado da taxa de rendibilidade, foi de 1.47 %, o que o coloca entre
as carteiras de activos mais prudentes.

O valor acumulado neste fundo de reserva ascendia, em 31 de Dezembro de 2003, a 5,428,311,054.29 €,
0 que posiciona 0 FEFSS entre os maiores fundos de pensdes a escala europeia.

Este valor representava cerca de 72.5 % do gasto anual com pensestz em 2003, ou seja, cerca de 8.7
meses em relac&o ao objectivo de 2 anos definido na Lei. Representava também cerca de 4.2 % do Produto
Interno Bruto?s.

9. Composigdo do Benchmark (que exclui a reserva estratégica): 54% em Convergéncia, 30% em Divida a Mercado, 9.5% em Accdes, 2% em Imobiliario e 4.5%
em Liquidez.

10. Retorno da carteira do FEFSS (sem reserva estratégica) menos o retorno do referido benchmark.
11. Desvio padréo, anualizado, dos excess return diérios.
12. Os dados relativos a despesas com penses, disponibilizados pelo IGFSS, sdo provisorios e correspondem ao valor anual, homélogo, até Dezembro de 2003.

13. Soma valores trimestrais, divulgados pelo INE, até Dezembro 2003.
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Ano 2003: Perspectiva Macroeconémica e de Mercado

Economia internacional

O ano de 2003 acabou por se revelar, surpreendentemente, como um ano de viragem face a acumulacéo
de maus resultados econémicos nos periodos anteriores, apesar das circunstancias geo-politicas complexas
que marcaram o primeiro semestre e que viriam a dar origem, em Abril, a guerra no Iraque lancada pelos
EUA, Inglaterra e seus aliados.

Apos a instabilidade politica que se foi agravando na fase prévia a guerra, o despoletar da mesma acabou
por se revelar um momento decisivo na evolugéo econémica do ano, ao mostrar o caminho de resolucéo
das tensfes acumuladas, cada vez menos sustentaveis, e que vinham tendo como consequéncia o adiamento
sucessivo de decisGes econdmicas, quer por parte das entidades governamentais quer do tecido empresarial,
num ambiente instavel em que ndo se vislumbrava a forma de resolugéo da crise instalada.

De facto, desde o 2° semestre de 2002 que eram evidentes as hostilidades mas se prosseguia numa tentativa
de resolugdo pacifica do problema, com um aumento progressivo de tensdes e um adiamento sucessivo
da resolugéo do mesmao. A convicgéo, ap6s o despoletar da guerra de que esta iria ser rapida e com custos
minimos (humanos e econémicos), dissipando parte significativa dos riscos latentes, foi decisiva na
clarificacdo das expectativas dos agentes econémicos, conduzindo-o0s a implementagdo de medidas de
impulsionamento das economias (governos), a tomada de decisdes (empresas) e ao aumento dos indices
de confianga (consumidores) com os primeiros sinais de recuperagdo face a um nivel de actividade
deprimido, aspectos que so se tornariam visiveis no segundo semestre de 2003.

O primeiro semestre acabou assim por se saldar por uma evolugdo econémica pouco auspiciosa devido
ao conjunto de factores que afectaram negativamente o consumo e o investimento, principalmente as
incertezas provocadas pela guerra no lraque, mas ainda o sindrome da pneumonia atipica, a subida dos
precos da energia e a falta de seguranca no mercado de trabalho.

Confianga Consumidores
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Estes factores chegaram mesmo a provocar a queda dos indices de confianca dos consumidores no primeiro
semestre do ano, tendo atingido nos EUA os niveis mais baixos da Ultima década.

O crescimento econémico global acabou no entanto por ndo ser muito afectado neste periodo dada a boa
performance da RUssia e da generalidade dos paises asiaticos, impulsionados pela China.

No periodo imediatamente ap06s a guerra no Iraque, havia expectativas de que a economia mundial
invertesse rapidamente a tendéncia, uma vez desaparecida parte significativa dos riscos percebidos. No
entanto, a recuperacéo continuou lenta néo se verificando a esperada aceleragéo pds guerra. Esta situago
foi reflexo da evolucéo algo preocupante da economia americana que levou o Fed, na sua reunido de
Maio, a optar por um discurso reservado em relac&o ao crescimento econdémico, chegando mesmo a alertar
para os perigos de deflacao.

Posteriormente viriam a ser aprovados pelo governo americano cortes nos impostos e aumento dos gastos
publicos, com o objectivo de promover a recuperagéo econoémica.

Estas politicas macroecondmicas de caracter expansionista comecaram a dar os seus frutos na segunda
metade de 2003, observando-se um crescimento forte do PIB nos EUA, nomeadamente no terceiro
trimestre, com reflexo na economia mundial.

O ano de 2003 foi ainda um ano caracterizado pela deterioragéo nas financas publicas, na generalidade
dos paises ocidentais dados os esfor¢os que os governos empreenderam para fomentar a economia através
do aumento dos gastos publicos e/ou reducéo de receitas fiscais.

Taxa de Crescimento do PIB

% » 5
4
3
2
1
0
2003 ) 1° Trim 20 Trim 30 Trim 40 Trim
Il PIB EURO W PIB EUA [l PIB Japao
Fonte: Bloomberg

Relativamente a economia americana pairam todavia ddvidas quanto a sustentabilidade do seu
crescimento, devido aos desequilibrios provocados pelo défice da balanca corrente e pelo défice pablico.

Ao nivel dos precos, 0s EUA registaram uma subida da taxa de inflagdo no primeiro trimestre a qual se
seguiu uma diminuicdo no resto do ano. A subida no primeiro trimestre coincidiu com uma subida dos
precos de petréleo, que ja se vinha a verificar desde Novembro de 2002, associada a preocupacdes do
lado da oferta devido ao conflito que se aguardava no Iraque.
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Taxa de Inflaccdo

% » 3.4 0.6 «%

3 0.3

2.6 yi 0

2.2 VAR 0.3

XVF —-- — \ .r
1.8 — - 0.6
1.4 0.9
DEZ02 FEVO2 ABRO3 JUNO3 AGO03 0ouTo3

@ Euro (esq) @ EUA (esq) @ Japdo

Fonte: Bloomberg

22

Apo6s a guerra, e dada a correcgao em baixa do preco do petréleo durante o més de Abril, a inflagdo desceu,
com o contributo adicional de um modesto crescimento da actividade. Na segunda metade do ano, e
apesar do petroleo ter sofrido um aumento progressivo, a inflagdo permaneceu em niveis relativamente
moderados, devido em grande parte a situacdo do mercado de trabalho que impediu que a retoma atingisse
taxas mais elevadas.

Os comentarios, em meados do ano, de responsaveis do governo americano de que um ddlar enfraquecido
poderia ser (til as empresas exportadoras conjuntamente com o diferencial entre as taxas de juro dos EUA
e da zona euro, e a deterioracdo do défice da balanca corrente americana (para o qual se prevé, segundo
0 FMI, um valor de 5.1% do PIB em 2003) conduziram a desvalorizagao do délar face ao euro e ao iene,
de 20.4% e 10.8% respectivamente.

No que diz respeito ao défice, segundo os dados do FMI, os EUA deverdo registar um acréscimo,
relativamente a 2002, para 6% do PIB, em 2003.

No Japdo, as perspectivas de melhoria econémica, as politicas internas adoptadas com o intuito de
resolugdo da crise (que se arrasta desde finais da década de 90), e ainda 0 bom momento que a economia
chinesa atravessa, parecem ter induzido maiores niveis de confianca dos consumidores que se reflectiram
em diminuicfes da queda dos precos.

Em Outubro, a inflagdo acabou mesmo por registar uma taxa de 0%, o que ja ndo acontecia ha quatro
anos, e que coincidiu com o valor mais elevado do indice Nikkei. A evolugdo dos precos, de sentido
ascendente, materializou-se no ano numa deflacdo inferior a verificada em 2002, efeito que se conjugou
com uma valorizacdo do iene face ao délar de 10.8%.

Conjectura-se que o valor do défice japonés venha a atingir os 7.5%, valor ja verificado em 2002.
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Economia da zona Euro

Na zona euro, observou-se a menor taxa de crescimento do PIB dos trés blocos econémicos mundiais,
devido a menor taxa de crescimento potencial e ainda ao problema que as maiores economias da zona
euro enfrentaram ao nivel dos défices algo elevados das contas publicas.

No que diz respeito ao indice de precos assistiu-se a uma diminui¢éo da inflagdo no primeiro semestre,
consequéncia da fraca performance da economia, seguida da subida deste indicador a medida que o
crescimento econémico se foi tornando mais perceptivel. Esta tendéncia néo tera sofrido os efeitos da
variagao do preco do petréleo dada a valorizagdo do euro face ao ddlar verificada com maior vigor na
segunda metade do ano.

Esta forte valorizacdo, de 20.4% em 2003, ficou por um lado, associada ao diferencial entre as taxas de
juro dos EUA e da zona euro, mas também a deterioracdo do défice da balanca corrente americana, que
se tem vindo a verificar desde a década de 90. Apesar do aumento do défice também verificado na zona
euro, o seu valor dever-se-a situar em 3% do PIB em 2003.

Petroleo

O preco do barril de petréleo variou ao longo do ano entre 24 e 32.5 USD, com os valores minimos a
verificarem-se no inicio e os valores maximos no final de 2003.

No final do primeiro trimestre, o preco do barril de petréleo atingiu o valor mais elevado nos mercados
internacionais desde Dezembro de 2000, devido ao aumento da tensao no Iraque, a greve geral vivida
na Venezuela e as duvidas dos investidores quanto a evolucdo do stock de reservas de crude americanas.
Voltou-se a verificar novo maximo de preco no ano aquando do conflito iraquiano, em meados de 2003.

Preco do Crude (NYMEX)
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Embora a tendéncia de evolugéo tivesse sido crescente ao longo do ano, houve momentos de inversao a
essa subida, com destaque para a verificada no més de Abril, com a perspectiva de uma guerra rapida
no Iraque.

A entrada da producéo iraquiana no mercado internacional juntamente com o restabelecimento da
producéo da Venezuela, seriam suficientes para provocar uma queda dos precos do crude no mercado
internacional. Todavia, e dados 0s sucessivos adiamentos da entrada da produgdo iraquiana e as reduzidas
existéncias por parte de algumas economias, 0 preco regressou a tendéncia de subida observada no inicio
do ano, sustentada pela reducdo da oferta por parte da OPEP na tentativa de inverter a queda abrupta
de pregos do més de Abril.

Apo6s o corte de producdo pela OPEP registou-se uma nova greve geral na Nigéria (o maior produtor
africano de petroleo), que veio suportar a subida do preco do petréleo no inicio do segundo semestre.

Esta tendéncia continuou de forma gradual com as sucessivas suspeitas de diminuicdo das reservas de
crude americanas, com a divulgacdo, em Outubro, de um valor inferior ao registado em igual periodo
homélogo.

Para além da situacdo observada nas reservas, 0s constantes atentados e sabotagens verificadas no Iraque
e na Arabia Saudita, provocaram uma subida do prémio de risco associado.

O problema iraquiano, que parece ainda longe da sua resolucdo, suportou a subida registada no final do
ano, e nem a deten¢do de Saddam Hussein foi suficiente para inverter esta tendéncia.

Mercados Financeiros

Taxas de Cambio

No inicio do ano a taxa de cdmbio euro/délar manteve-se relativamente estavel. Em Marco, observou-
-se um momento inicial de valorizag&o do euro, que coincidiu com 0 aumento dos riscos geopoliticos e a
no¢do de que os EUA e a Inglaterra iriam declarar guerra ao Iraque.

Apos este periodo, o dolar valorizou-se face ao euro na convicgdo de que as forgas de coligagéo iriam sair
rapidamente vencedoras da guerra, reduzindo assim a pressdo sobre a economia e a moeda americanas.
No entanto, o que se verificou posteriormente foi uma valorizagdo do euro, em consequéncia da fraca
performance da economia americana no periodo imediato pés-guerra, e do diferencial das taxas de juro
entre EUA e zona euro. A esta valorizacdo do euro, ndo foi certamente alheio o elevado défice externo dos
EUA, nomeadamente a sua dependéncia de financiamento dos paises asiaticos.

A par desta situacdo, comentarios de responsaveis do governo americano de que um doélar enfraquecido
poderia ser util as empresas exportadoras americanas fizeram suportar ainda mais o euro, situa¢do
verificada durante o segundo semestre de 2003. Estas declara¢des motivaram também a desvalorizagdo
do dolar face ao iene, na segunda metade de 2003, encontrando ja suporte na melhoria da economia
japonesa ao longo do ano de 2003, com uma taxa de crescimento do PIB a aumentar face a anos anteriores
ao mesmo tempo que a deflacdo diminuia.
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A conjugagdo de todos estes efeitos resultou, em 2003, numa valorizagéo do euro e do iene face ao dolar
de 20.4% e 10.8%, respectivamente.

Cotacdes face ao euro
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Taxas de Juro

O ano de 2003 foi um ano de rendibilidades positivas para 0 mercado de divida, embora a subida de
yields (taxa de rendimento), observada nas varias maturidades, a excepcdo dos 2 anos, tenha resultado
na underperformance do mercado de divida publica face aos mercados accionista e de crédito.

Curvas de Rendimento do Mercado Monetario Europeu
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Ao longo do ano, varios foram os factores que determinaram o andamento do mercado.

As incertezas associadas a eventual guerra no Irague mantiveram a economia e 0 mercado em “stand-
-by” durante os dois primeiros meses do ano. A efectivagdo da mesma, em Marco, gerou um movimento
de venda agressiva de titulos, na antecipacéo de uma intervencao rapida e eficaz, movimento corrigido
apos a percepcdo das dificuldades reais na presenca da coligagéo no Iraque.

O final da guerra, anunciado oficialmente pelo presidente norte-americano, George W. Bush, a 1 de Maio,
foi contrariado pela manutencéo das tropas no Iraque e pela manutencéo da tensdo geopolitica na zona,
ndo gerando qualquer reaccéo significativa no mercado.

Posteriormente, o receio de deflacéo evidenciado pelo presidente da Reserva Federal Americana, Alan
Greenspan, no seu discurso perante o Congresso a 25 de Maio, conduziu a um corte adicional de 25pb
(pontos base) na taxa de referéncia do Fed a 25 de Junho (para um nivel de Fed funds de 1%) suportando
0 movimento de descida agressiva de yields, com a maturidade dos 10 anos a registar valores minimos
do ano a 13 de Junho. A taxa de desemprego norte americana contribuiu igualmente para este movimento,
ao observar, nesse mesmo més, um valor maximo de 6.4%.

A partilha dos receios de deflacdo por varias economias da Zona Euro e a manutencéo da debilidade
econdmica europeia, suportaram uma descida adicional de 50pb na taxa de referéncia do Banco Central
Europeu (BCE), a 5 de Junho, apds o corte de 25pb, efectivado a 6 de Margo (resultando num nivel final
de taxa de 2%).

Taxa de Referéncia dos Bancos Centrais
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A conjugacao destes factores determinou 0 movimento generalizado de descida de taxas que se observou
no primeiro semestre de 2003.
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Aantecipacdo da retoma dos fundamentais da economia norte americana perante as condigdes expansionistas
da mesma inverteu o ciclo de taxas no inicio do 2° semestre, contagiando o mercado de divida europeu
(embora o nivel expansionista da economia europeia permanecesse condicionado pelo cumprimento do
Pacto de Estabilidade e Crescimento). O discurso mais optimista de Greenspan em Agosto, a divulgacéo
pelas empresas de resultados trimestrais positivos no més de Outubro e a divulgacdo de um nivel de
crescimento para 0s EUA, no 3° trimestre, de 8.2%, suportaram o movimento.

A proximidade do final do ano e a reconstituicdo de posicdes mais neutras nos portfolios dos investidores
geraram um movimento de correc¢do, sem no entanto contrariar a tendéncia de subida de taxas que
caracterizou o segundo semestre do ano.

Taxas de Juro - Obrigacdes a 10 anos
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Adicionalmente e perante uma balanca comercial deficitaria, o ddlar acentuou, durante o ano de 2003,
0 movimento de desvalorizagdo iniciado em 2002, favorecendo a moeda europeia e suportando a
performance das maturidades mais curtas da curva de rendimentos da Zona Euro.
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Saldo Or¢camental - Zona Euro
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PACTO DE ESTABILIDADE E CRESCIMENTO

O Pacto de Estabilidade e Crescimento (PEC) foi proposto em 1996 e ratificado em Junho de 1997
pelo Conselho Europeu.

Este pacto surgiu como um dos pilares da Unido Monetéria na Europa, com o objectivo de assegurar
a estabilidade monetaria dos paises membros da Unido. Instrumental ao alcance deste fim é a
convergéncia orcamental, condicdo indispensavel para um crescimento econémico sustentavel a prazo.
O pacto é composto por um sistema preventivo que pretende identificar e corrigir derrapagens (apoiando-
-se em 2 critérios objectivos: défice ndo superior a 3% do PIB e Divida Publica ndo superior a 60%
PIB) e por um conjunto de normas de dissuasé@o no caso de derrapagens recorrentes.

Perante a expectativa de a Franca e a Alemanha quebrarem, novamente, em 2003, o limite de 3%
do défice, a Comissao Europeia emitiu recomendag8es para eliminar o deficit excessivo até 2005.
No entanto, na reunido de Novembro, o Conselho de Ministros das Finangas rejeitou a recomendagéo
e suspendeu os efeitos do PEC. A suspensdo do Pacto pelo Ecofin suporta as varias questfes
levantadas quanto a adequacgédo dos critérios objectivos no actual contexto de crise e relanca a
expectativa de redefinicdo do Pacto com critérios mais flexiveis.

O argumento utilizado para contornar os critérios estabelecidos (Franga e Alemanha apresentaram
os déficits mais elevados da zona Euro, 4.1% e 3.9%, respectivamente) ndo se afigura incentivador
da coesdo europeia, reflectindo um critério diferenciado de vinculag&o consoante o peso politico. Esta
situacd@o poderd ter encorajado a prossecucdo de politicas econdmicas diferenciais nas economias
da zona Euro numa altura de substancial necessidade de estimulo econémico, nomeadamente com
alguns cortes de impostos e incentivo adicional a criacdo de emprego.
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Crédito

O mercado de divida privada registou uma performance positiva ao longo de 2003, com os spreads de
crédito a estreitarem face a divida pablica. Esta tendéncia, ja verificada no final de 2002, foi consequéncia
da situacdo conjuntural de mercado com os niveis de risco das empresas a baixarem durante o ano, ap6s
a desalavancagem substancial verificada nos Gltimos dois anos, em simultaneo com a procura por parte
dos investidores de taxas de rendibilidade superiores as que o mercado de divida pablica oferecia. A
qualidade crediticia dos emitentes ndo sofreu deterioracBes como em anos anteriores, com o racio de
downgrades/upgrades a mostrar uma diminuic&o.

Spreads de Crédito em 2003 (pb)
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A pressdo da procura perante uma oferta limitada pela descida do volume de divida emitida foi evidente,
resultando na boa performance registada em 2003.

Ao longo do ano foi possivel constatar uma underperformance da divida publica, nomeadamente nos EUA
e na zona euro, face a corporates e agéncias. A procura de yields elevadas criou oportunidades nas
corporates, provocando uma maior contracgdo nos spreads, particularmente nos niveis de risco mais
elevados de investment grade. Nem a situacdo de eventual faléncia da Parmalat no final do ano esmoreceu
0 optimismo do mercado de crédito, como tinha acontecido em anos anteriores, com 0s escandalos
financeiros da Enron e da Worldcom. Esta contraccdo dos spreads, juntamente com o ganho de cupéo,
conduziu o crédito, no final do primeiro semestre de 2003, a sua melhor performance face aos treasuries,
desde 1988.

A recuperacdo econdémica registada na segunda metade de 2003 suportou 0 movimento face aos niveis
maximos alcangados em 2002. O mercado accionista evidenciou uma tendéncia semelhante, embora a
performance do crédito, suportada pela reestruturacdo da divida das empresas, tenha sido superior.
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Rendibilidade Total de Divida por Classe de Risco (Zona Euro)
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Mercados Accionistas

Os mercados accionistas evidenciaram em 2003 uma performance muito positiva, numa inflexdo a
tendéncia de desvalorizagdo verificada nos trés anos anteriores. O indice Eurostoxx Geral valorizou-se
18.10%, o indice norte-americano S&P500 26.38% e o indice japonés Topix 23.76%. De ressaltar no
entanto a forte valorizag&o do euro face ao ddlar e iene, que teve por efeito uma diminuigdo significativa
destas rendibilidades quando denominados em euros, passando a 5.66% e 14.39%, respectivamente.

Equity Europa Global
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A evolucdo foi no entanto diferenciada ao longo do ano, com a tendéncia pessimista de 2002 a estender-
-se a0 primeiro trimestre. Os prémios de risco mantiveram-se em niveis elevados fruto da tenséo geopolitica
global e do congelamento de decisGes de investimento por parte das empresas, cenario revertido por altura
do anuncio da invaséo do Iraque por parte das forcas da coligacdo. A perspectiva de um conflito armado
relativamente rapido e indolor e as esperangas numa retoma do investimento e do consumo foi responsavel
pela descida dos prémios de risco exigidos pelos investidores e consequente recuperacdo da generalidade
dos mercados accionistas.

Face a debilidade econémica sentida pela Europa, a bragos com a gestdo de défices orcamentais excessivos
face a disciplina do Pacto de Estabilidade Crescimento, os EUA foram, por mais um ano, um dos mais
importantes motores da economia mundial, com a recuperacdo do emprego, embora algo ténue, aliada
aos cortes de impostos anunciados pela administragdo Bush a resultar num crescimento forte do consumo
e do PIB na segunda metade do ano. O impacto do choque fiscal fez-se sentir ao nivel da tributagdo das
mais-valias e dividendos, mas também dos impostos sobre o rendimento de trabalho, originando um
acréscimo de reembolsos para as familias americanas, com efeitos muito positivos ao nivel do consumo
e da dinamizagédo do mercado accionista. Os mercados mundiais receberam um novo estimulo em meados
de Outubro, durante as semanas de divulgacdo dos resultados das empresas norte-americanas que
revelaram uma evolugdo muito positiva do nivel de volume de vendas, mas principalmente de recuperacéo
de margens, ultrapassando largamente todas as expectativas.

No gréfico abaixo, podemos verificar que 2003 foi 0 primeiro ano dos Gltimos seis em que as estimativas
dos resultados por ac¢do foram sendo revistas em alta ao longo do ano, factor sintomatico de uma evolugao
positiva das economias, que se veio a confirmar numa taxa de crescimento do PIB, no terceiro trimestre,
de 8.2%, um valor anormalmente alto em termos historicos.

Evolucdo das expectativas de crescimento dos Resultados por Accao (EpS)
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EuroStoxx Subindices Performance

DJEURO ST BANK P INDEX 30.98%
DJ EURO ST INDU GOOD P = 30.49%
DJEURO ST CYCGOODP = | 28.82%
DJEURO ST TECHNLGY P = 28.50%
DJ EURO ST TELECOMM P = 23.78%
DJ EURO ST CONSTRUCT P = 23.43%
DJEURO STAUTOP INDEX 22.89%
DIEUROSTUTILITYP= 19.43%
DJ EURO ST INSURANCE P = 16.51%
DJ EURO ST MEDIAP INDEX 16.08%
DIEUROSTBASRESP= 15.30%
DJEURO ST CHEMICALP = 13.87%
DJEUROSTFINCLSVCP = 9.48%
DJEURO STHEALTHP IX= 6.88%
DJEURO STENERGYPIX= 4.50%
DJEUROSTRETALPIX= 2.95%
DJ EURO ST FOOD/BEVP = -3.01%
DJ EURO ST NCYC GOOD P = | -6.89%

No contexto de uma politica monetaria expansionista e num ambiente geopolitico mais benigno, verificou-
-se uma melhor performance dos sectores mais ciclicos e com maior alavancagem a recuperagao econémica
relativamente aos sectores mais defensivos. Tomando por referéncia a performance do mercado da zona-
-euro, a taxa de rendibilidade dos sectores da banca, de bens industriais e de luxo, de automaéveis e de
empresas tecnoldgicas foi de cerca de 30%, enquanto que no outro extremo do espectro 0s sectores mais
conservadores como por exemplo o sector alimentar e de retalho, evidenciaram rendibilidades ligeiramente
negativas (-3% e -6.9%, respectivamente). De notar a boa performance do sector de matérias-primas
num ano em que o crescimento da China, principal motor da producéo industrial, atingiu os 9.1%.
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De ressaltar ainda a outperformance das empresas de menor dimensao face as blue-chips. No mercado
accionista da zona-euro verificou-se um diferencial de rendibilidade de cerca 2.41 pontos percentuais
entre o indice geral, integrante de 304 empresas, e 0 Eurostoxx 50. Este padrdo tende efectivamente a
verificar-se em alturas de inflexo de ciclo econdmico, uma vez que as empresas mais pequenas tém por
regra uma alavancagem financeira superior e um modelo de negdcio mais ciclico.

Imobiliario
O ano de 2003 caracterizou-se no sector do imobiliario por rendibilidades consistentes, com comportamentos
distintos nos diferentes sub-sectores.

Nos E.U.A., como na Europa, as valoriza¢Bes encontraram-se sustentadas pela procura de activos do
sector imobiliario, quer reais, quer financeiros, compensando as consequéncias de uma economia a laborar
num contexto de excesso de capacidade.

Os fluxos de capitais procedentes do Médio-oriente e india aplicados, na sua maior parte, nos “German
open ended funds” com baixos custos de financiamento, dotaram estes investidores de um consideravel
poder de compra conduzindo a um investimento macico na Europa e nos E.U.A.

O volume de procura mais significativo verificado durante o ano teve por base a actividade dos fundos
alemaes e dos investidores institucionais. A procura de yields mais elevadas orientou o investimento de
forma mais intensa para os E.U.A., onde os pregos apresentam uma disparidade maior em relacdo aos
valores fundamentais. O sector dos REITs evidenciou uma rendibilidade superior a 35% com um prémio
sobre 0 net asset value (NAV) de cerca de 15%.

No continente Europeu os activos cotados revelam um desconto para o NAV de 15%. Dada a grande
especificidade existente nos sub-mercados Europeus (UK, Franca, Alemanha, Itélia, ...) ndo é possivel
ainda, com o rigor desejavel, apontar um indicador abrangente que espelhe a rendibilidade global do
mercado imobili&rio Europeu em 2003.

Verificou-se, no entanto, que neste continente, os factores determinantes da valorizagdo do investimento
imobiliario continuaram a revelar alguma debilidade durante o ano devido a condicfes macroecondmicas
desfavoraveis como foram um crescimento econémico proximo de zero e a auséncia de dinamica na
procura interna, retraida pelo espectro do desemprego.

O segmento de escritérios deparou-se com uma disponibilidade de espagos invulgarmente elevada,
consequéncia, em simultaneo, de uma reducdo na procura por parte de empresas dos sectores tecnolégico
e financeiro, especialmente afectadas pela crise econdmica, e da colocagao no mercado de empreendimentos
de natureza especulativa dando origem a um excesso de oferta. Valores de renda em declinio e um
desajustamento entre oferta e procura resultaram para o0 segmento “escritérios” num desempenho inferior
aos restantes.

A'indUstria, que experimentou uma leve queda nos valores das suas rendas, tem como caracteristica uma
oferta muito flexivel, apresentando um desempenho mais estavel. O sector industrial, na vertente imobiliaria,
aponta tradicionalmente para yields mais elevadas em resultado do menor grau de maturidade do mercado.
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O segmento do comércio a retalho, na modalidade “centro comercial”, dispondo de uma oferta mais
rigida, com maiores condicionantes em termos de planeamento do espaco, e aproveitando a componente
menos ciclica da actividade economica, experimentou o perfil de retorno mais atractivo.

EVOLUCAO DO FEFSS

Evolucdo da carteira do FEFSS
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A dotacdo inicial para o FEFSS foi de 216 milhdes de euros. Até 1996 néo se verificaram dotacdes de
valores significativos. S0 a partir de 1997 se iniciaram as transferéncias de relevo com origem nos excedentes
do regime geral da Seguranca Social.

Em 2003 as dotagdes totais para 0 FEFSS somaram 415.16 milhdes de euros. Os resultados da gestéo
prudente levada a efeito ao longo dos anos permitiram acrescentar ao valor do FEFSS, desde a sua criagao,
1,024.77 milhdes de euros, consubstanciando-se numa taxa anual nominal média de rendibilidade, since
inception, de 5.35%%4.

DotacOes Recebidas

O gréfico da pégina seguinte permite avaliar a evolucdo e a natureza das dotacdes efectuadas desde 1997.

14. TIR . Taxa Interna de Rendibilidade
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Natureza das Transferéncias

MilhGes de Euros)) 900

800

700

600

500

400

300

200

100

0

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003

[l Alienacdo Iméveis  lll Transferéncias

Os montantes transferidos em cada um dos referidos periodos encontram-se discriminados no quadro
seguinte:

i Alienagéo Imoveis % Transferéncias % Total ‘
£ 198921996 | 259,486,439.81 €
1997 | 20,402,06455€ = 3.93% . 498,797,897.07€ = 96.07% . 519,199,961.62 €
1998  2,86518458€ = 051% = 55366566574 € @ 99.49% = 556,530,850.32€ |
1999 = 10,868492.90€ = 193% = 553665665.75€  98.07% & 564,534,158.65€
2000  9,389,350.81€ | 142% = 650,105246.35€ = 9858% = 659,494,507.16 € |
2001 | 469470474€ = 076%  611,85343322€  99.24% | 616548,137.96 € |
2002 | 4660069.76€ = 057% = 807,931,560.70 € = 99.43% = 812591,630.46 € |
2003 22500537.39€ | 542% @ 392,655008.00€ @ 94.58% = 41515554539 € |
Total | 75380,404.73€ = 1.71% = 4,068,674,476.83€ = 92.40% = 4,403,541,321.37€ |

Considerando a calendarizagao das transferéncias operadas ao longo de 2003, obtém-se como valor médio
sob gest&o, a precos de mercado, 4,769,604,666.49€.

Como veremos mais a frente, 0 montante total transferido durante o ano de 2003 explica cerca de 56.98%
da variacéo de valor da carteira do FEFSS entre o inicio e o fim do ano 2003 (a pregos de mercado).

Reserva estratégica do FEFSS

A aprovagdo de um novo regulamento de gestdo do FEFSS pela portaria 1557-B/2002, de 30 de Dezembro,
criou uma nova classe de activos, designada de reserva estratégica, que pode representar até 5% do
FEFSS.

Podem integrar esta classe participagdes estratégicas no capital de sociedades, cuja alienagao néo seja
aconselhavel efectuar através de transaccfes normais em mercado de bolsa e que sejam susceptiveis de
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Portugués.

Faziam parte desta componente, a 31 de Dezembro de 2003, 21,117,542 acgbes “Portugal Telecom,
SGPS, SA” representativas de cerca de 1.7 % do capital da empresa. Estas ac¢des ndo conferem ao FEFSS

quaisquer direitos especiais sobre a mesma.

Estrutura da carteira

A estrutura da carteira em 31.12.2003 era a seguinte:

Estrutura da carteira do FEFSS

Evolucéo da Estrutura da Carteira FEFSS em 2003

representar participacdes de longo prazo, podendo traduzir, inclusivé, interesses estratégicos do Estado

‘ ‘ 2002 ‘ 2003 ‘ %

. Reserva Estratégica . 135,048,891.70 € 168,517,985.16 € 3.10%

- Rendimento Fixo (inclui Juro a Receber) © 4,172,060,820.79 € 4,671,244,180.62 € = 86.05%
”””””””””””” Obrigagls ~ 383376055332€ 8LS8%  406324343370€ T48%
”””””””””””””” DividaPublicaNacional ~ 2417,791268.98€ 5L45%  2839,878745.02€ 5232%
”””””””””””” Rundosde Obrigagees ~ -€ 00  -€ 000%
. plicagdesdeCurtoPrao  33B201267.47€  7.20%  60800074692€ 1120%

- Rendimento Variavel . 319,217,889.12€  6.79% 510,593,799.38 € 9.41%
”””””””””””” AcGesDirecto 24206894227 j
”””””””””””” Rundose Capital Garantido ~ 77148946.84€  164% 9439,06019€  0.17%

Imobiliario 73,088,995.08 €  1.56% 77,813,807.58 € 1.43%

Provisdes e Imposto a Receber -€ 0.00% 141,281.55 € 0.00%

- Total | 4,699,416,596.69 € 100.00%  5,428,311,054.29 € 100.00%

- Futuros - Posices abertas (montante nocional) |

Futuros sobre accdes - 0.00% 52,834,850.00 € = 0.97%
”””””””””””” Futurossobretaxadejro  -1703100000€ -036% -101808000.00€ -188%

Nota: Os Bilhetes do Tesouro (Aplicacdes de Curto Prazo) fazem parte do grupo Divida PUblica para efeitos de cumprimento de récios.
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87.5% do total (4,749.0 milhdes €).

Quanto ao récio divida pablica / divida privada no &mbito do investimento feito de forma directa, este é
amplamente favoravel ao primeiro grupo de activos, que representa quase 67% do valor da carteira (3/4
de todo o investimento em activos de rendimento fixo), enquanto que a divida corporate constitui cerca

de 13% do valor da mesma.

Dada a importancia dos investimentos em divida emitida pelo Estado portugués, procedemos seguidamente
a comparacdo entre a estrutura (por maturidades) de investimentos em divida publica portuguesa no

FEFSS e a que compde o indice EFFAS Portugal (maturidades superiores a 1 ano).
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No quadro anterior € possivel constatar que a reparticdo entre activos de rendimento fixo e variavel é
substancialmente favoravel aos primeiros. Obrigacdes e aplicacfes a curto prazo pesam 86.30% no activo
do FEFSS. Se a estes valores adicionarmos o investimento em imobiliario obtemos um peso superior a




Maturidade FEFSS EFFAS Portugal %Sobre/Sub aIIocation% Racio

Mat. < 3 anos - 1489% 291% -8.03% - 6497%

Mat.de4a7anos = 32.12% 4231%  -10.19% - 75.92%

Mat. > 7 anos . 5299% 3478% 18.21% - 152.36%
- 100.00% 100.00% ‘

Nota: valores a preco de mercado.

A carteira do FEFSS é valorizada com base em normativo de valorimetria proprio, baseado na norma
regulamentar n° 26/2002-R, de 31 de Dezembro de 2002, do Instituto de Seguros de Portugal.

Esta norma confere a possibilidade de optar pela valorizagao dos activos de rendimento fixo, com carécter
estavel na carteira, pelo método da convergéncia para o valor de reembolso. Assim acontece relativamente
a quase totalidade das Obrigactes de divida garantida pelo Estado Portugués que o FEFSS detém.

A composi¢ao descrita no quadro anterior resulta do ‘modelo de convergéncia’ aplicado, em especial, a
divida publica Portuguesa. De acordo com esta politica de gestdo, atendendo, em especial, ao pressuposto
do estudo de modelizagéo da conta da seguranca social que perspectiva para o0 FEFSS uma rendibilidade
real de 3%, s6 devem integrar a carteira valorizada em convergéncia, obrigacdes cujo preco de aquisicdo
ofereca, pelo menos, aquela taxa real implicita.

No contexto dos activos de rendimento variavel, em particular na componente de investimento directo,
as accOes portuguesas representam cerca de 1.52 % do total (sobre allocation face a referéncia do indice
Euro Stoxx Geral).

Pais FEFSS Euro Stoxx Geral Sobre/Sub allocation Racio
Memanha = 22.33% 21.21% 1.11% - 105.25%
Austria . 000% 0.44% -0.44% . 0.00%
Bélgica = 188% 2.06% -0.18% o 9117%
Espanha = 11.36% 11.35% 0.01% ©100.11%
Finlandia = 562% 4.54% 1.08% - 123.72%
Franca . 30.66% 29.00% 1.66% - 105.73%
Holanda = 14.78% 15.78% -1.00% . 93.65%
Italia o 930% 10.85% -1.55% - 85.72%
Portugal  152% 1.13% 0.39% - 134.60%
IManda = 2.32% 2.36% -0.03% . 98.64%
Grécia o 023% 1.29% -1.06% 17.94%
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Exposicéo a Acgbes por Mercado

Alemanha Bélgica Finlandia Holanda Portugal Grécia
Austria Espanha Franca Italia Irlanda
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E também possivel evidenciar o elevado nivel de diversificacdo, quer em termos sectoriais quer titulo a

titulo. Os quadros e graficos seguintes reflectem isso mesmo.

Sector Peso nas Acgoes (%) Euro Stoxx Geral §Sobre/Sub allocationi Récio
- Bancos 22.7% ‘ 21.6% 1.2% . 105.35%
. Bens Ciclicos 8.0% 8.2% -0.2% 97.19%
Bens Industriais 9.1% 8.5% 0.6% 106.87%
Bens Nao Ciclicos 7.5% 7.9% -0.5% 94.28%
- Energia 13.4% 11.4% 1.9% 116.86%
. Recursos Basicos 6.1% 5.0% 1.1% 122.14%
 Saude 3.6% 4.0% -0.4% 90.87%
. Seguros 7.2% 8.0% -0.8% 90.46%
- TMTS 17.1% 18.9% -1.8% 90.53%
- Utility 5.3% 6.5% -1.2% 81.94%
. Total Geral 100.0% 100.0% 0.0%
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Allocation FEFSS vs. Euro Stoxx
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Assim, e quanto & distribuic&o sectorial dos investimentos & data de 31.12.2003, ¢ de referir a existéncia
de sobre allocation aos sectores Banca, Bens Industriais, Energia, Recursos Basicos e sub allocation aos
sectores de Bens Ciclicos, Bens ndo Ciclicos, Saude, Seguros, Telecomunicagdes e Utility, em nenhum caso
superior a dois pontos percentuais.

Os investimentos em acgdes do FEFSS néo atingem, em caso algum, os 0.1% de participacdo em cada
entidade emitente, caracterizando-se assim por uma controlada exposi¢ao a riscos especificos.

De registar ainda que as maiores concentragdes se registam em empresas maioritariamente sedeadas em
Portugal (6 no top 10).

Empresa Participacdo
TELECOM ITALIASPA 0.098%
Sonae SGPS 0.061%
Brisa - Nom. (Priv.) 0.054%
Banco BPI, AS 0.051%
LAFARGE SA 0.046%
SCHNEIDER ELECTRIC | 0.042%
Novabase, SGPS —Nom 0.042%
J.MARTINS-PO 0.041%
Portucel SGPS NoEm95 0.038%
UPM-KYMMENE OYJ | 0.037%

Tal facto deve-se a maior proximidade fisica e conhecimento da realidade deste mercado.
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Limites de exposicao

A 31 de Dezembro de 2003, como se pode verificar no quadro abaixo, 0 cumprimento dos limites
legais de composicdo da carteira definidos em sede da Portaria 1557-B/2002, de 30 de Dezembro,
foi assegurado.

Portaria 1557-B/2002 ;
de 30 de Dezembro 2003
%Valor de Mercado% Minimo% Méaximo ;
Divida Garantida pelo Estado Portugués 52.32% 50% | 100% : Cumpre
" DividaNaoGarantidapelo Estado Portugues  o7eas 0% so% cumpre

Exposicao directa a Accdes / Valor FEFSS 923% . 0%  20%  Cumpre

Accdes Peso Acgéo Individual / Total AcgBes

Concentragéo Sectorial / Total AcgGes

Unidades de Participaggo_ Total Fundos Investimento / FEFSS L1% 0% 20% Cumpre
em Fundos Participago do FEFSS / Valor Patrimonial de cada Fundo ‘ ‘
. Ratng T BBB/Baa Aaa/AMA Cumpre
o Mmbeis(irect) 05 O 3 Cumpre
Liquidez 6.02%
Depositos a Prazo 3.25%
Disponibilidades e Outros : 2.77%
"""""""""""""""" . Aplicaces de Curto Prazo  Reletivamente aos Recurss toais de cace Instwigéo Financera ~~~~~~~~~~ Na . N
Dlver5|f|cagao """""""""""""" Investimento no mesmo emitente / Valor do FEFSS """""""""""""" 0%10%Cumpre """"""""""""
Investimento no mesmo emitente / Capital e Reservas do Emitente 0% :  20% Cumpre
. ResemvaBstratégica P 310% 0% 5% Cumpe

Esta composicéo da carteira do Fundo traduz um nivel conservador de exposicéo a ac¢Bes em sintonia
com o objectivo definido para 0 FEFSS de maximizacdo do patriménio do Fundo com niveis de risco que
possibilitem, com elevada confianga estatistica, assegurar retornos reais positivos numa base anual, tendo
em conta os limites definidos legalmente.

Actividade

O IGFCSS desenvolve a sua actividade em parceria com entidades nacionais e internacionais baseando-
-se, objectivamente, na selec¢do das melhores condic@es, procurando maximizar os beneficios extraidos,
nas areas de Equity e Fixed Income em termos de execucao, acesso ao research e as melhores oportunidades
de negdcio, num tratamento marcado pelo mérito e eficiéncia dos proponentes.

A intermediagdo de operacdes ordenadas pelo Instituto foi disseminada por varios operadores, tendo em
vista manter um adequado grau de independéncia face a qualquer um, sem descurar as exigéncias minimas
de qualidade do servigo.
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Intermediarios (Accdes)
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O quadro relativo aos fluxos de actividade do FEFSS permite constatar que, durante o ano de 2003, 0s

investimentos realizados (excluidas as aplicacfes de curto prazo e as valias) foram superiores em 359.86
milhGes de Euros aos desinvestimentos.
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Actividade do FEFSS de 31 Dez. 2002 a 31 Dez. 2003

PosigéoiniciaH Compras \endas Rend. JuroeVaIias§ Efeito Valoriz. Posicdo FinaI§

- Reserva Estratégica - 135048,891.70€ -6 119310168€  24069168€ 3442150346€ 168517,985.16€

- Rendimento Fixo inclui Juro a Receber) 4,172,060,820.79 € 2841,770,217.13€ 2598811814616 623387501126 148634137 € 4671244,18062€
~ Obrigagdes | 3EBTOSHAE  GHIOMLIIE  A0S5M066€  6U5IMBBE  SUMTEE A0BUIBT0E
Divida Publca Nacional C MTTR00ITE L06B0FTB2TE  SEEV2003€  -OATINBLE  3BAGKE 28BIBHUS0E

Fundos de Obrigaces -€ € € € -€ €
Aplicages de Curto Prazo  TBMLTATE 218085406 212863495€  CNIITIIE  -TMEO0E 608000746926

Dotagdes em Numerério -€ € i € ¢ y

- FendimentoVariael | 310217880126 272925674006 10344068525€ 2045322606 € - 89,048, 144.60€ sosase
~ hogdes Diecto | M0GBON22TE  ZBNTEBAE  BBSIS05026€ S0L15473019€.
Fundos ¢ Capita Garantido  TIMBMEBAE  O00T0585€  ABUBEB00€ 43806019€

: Imobiliario

73,088,995.08 € |

BEOG5028E  470120257€ 77.813,80758€
. Provishese Imposto aReceber e € € 3sME o€ L usse
- Total | 4,699,416,596.69 € 3,123,302,441.50 € 2,708,146,894.11 €.  5,428311,054.29€
Futuros - Posicles abertas (montante nocional) :
* Ruturos sobre acgdes -6 2B6BI000E  UTAE506000€  T2675000€ € 528485000€
* Ruturos sobre taxa d juro 1703000006 - 469571890006 375010006 -189,88000€ -€ -10180800000€

Os investimentos operados no mercado de capitais direccionaram-se, em termos liquidos, especialmente
para as ac¢Oes (169.48 €m) (essencialmente europeias), bem como para a divida (essencialmente publica)
gue registou um aumento de 187.66 €m.

Actividade em 2003

Posic&o Inicial Vnd Efectivas Variagéo Valias
Potenciais
Cmp Efectivas Rend / Desp / Pos Final
/ Juro / Valias Efectiva
Posicéo inicial,)) 5 500 l l 6.000 « Entradas /
Posicéo Final 5 .000 5.000 / Saidas
(milhdes de euros) 4 500 4.000 (milhdes de euros)

4.000 3.000
3.500 l 2.000
3.000 1.000

2.500 - 0
2.000 -1.000
1.500 -2.000
1.000 -3.000

500 -4.000

0 -5.000

Il Reserva Estratégica W Acgdes Nacionais Il Acgdes Estrangeiras
I1 Inv. Conv./CUM - Taxa Fixa Il Inv. Conv. / CUM - Taxa variavel 1 Inv. a Mercado - taxa Fixa
Il Inv. a mercado - Taxa Variavel Il Fundos de Obrigacdes 1 Imobiliério
M Liquidez Il Provisdes Acertos Fim Ano
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Risco e rendibilidade

Manteve-se na carteira do FEFSS uma forte preponderancia dos investimentos em rendimento fixo (cerca
de 86.05% em finais de 2003'%), apesar do aumento do peso do segmento accionista (9.41%?6).

Evolugédo da Estrutura da Carteira do FEFSS

1 ‘ 2001 % | 2002 2003 %
Reserva Estratégica -6 000%  13504889170€ 168,517,985.16 € 310
~ RendimentoFixo (inclui JuroaReceber) 3333181177926 67.88%  417206082079€ 8878%  467124418062€ 86.05% |
. Obrigagdes | 304143365725€ 8007 = 383376955332€  8L5G% 406324343370€  T485%
Divida Pdblica Nacional 1,956,865,585.72€§ 5151% 2,417,791,268.98€§ 51.45%§ 2,839,878,745.02€§ 52.32%§
Fundos de Obrigacdes 766250660€  0.20% -6 000% -6 000%

Aplicagdes de Curto Prazo . 28908501407€  761% = 33829126747€  720%  608,000746.92€  11.20%
- Rendimento Variavel . 30830581185€ 1049% = 319217889.12€  679%  510,593,799.38€ |
© Acgbes Directo  B2523745€ TA% | 24206894227€  515% 501154739.19€

Fundos e Capital Garantido 12506057441€  329% | 77,148,946.84 164% 943906019 € |

- Imobiliario 57,448,093.78 €.  151% :  73,088,995.08 1.56% 77,813,807.58 €
© Provissese ImpostoaReceber | 47o7G08TE  012% -6 000%  14128LS5€ 000%
iTotaI 3,798,642,783.43€§ 100.00% 4,699,416,596.69€§ 100.00% 5,428,311,054.29 € 5100.00%5
Futuros - PosicOes abertas (montante nocionalj |
Futuros sobre acces 0.00% 52,834,850.00 € 0.97%%

* Futuros sobre taxa de juro © -1703100000€  -036% 101,80800000€  -188%

Evolugdo FEFSS
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Il Imobilirio Il Aplicagbes de Curto Prazo W Divida Publica Nacional

15. A que deve subtrair-se a exposi¢éo a futuros (-1.88%).
16. A que se junta a exposi¢ao a futuros (+0.97%).
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No que se refere & aferi¢do do risco da carteira, a reduzida variabilidade da taxa de rendibilidade diéria
do FEFSS com um desvio padréo (anualizado) de apenas 1.47%, revela a perspectiva prudente assumida
para a carteira, nomeadamente por comparagdo com diferentes tipos de fundos nacionais ou europeus
como de seguida se evidencia.

Rendibilidade / Risco 2003 - Fundos Nacionais
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O gréfico seguinte reproduz a evolugéo da taxa de rendibilidade year to date do FEFSS ao longo do ano
de 2003.

Evolucdo da Rendibilidade do FEFSS - 2003
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@ YTD

A taxa nominal de rendibilidade do FEFSS, a precos de mercado, foi de 6.50%, para um valor final de
carteira de 5,428,311,054.29€. A taxa real correspondente face ao IPCH da zona euro foi de 4.45%.

Evolucdo da Rendibilidade Nominal Anual desde 1989

Ano Valor de Aquisicéo Valor de Mercado
] 14.50% ‘

15.00%

15.10%

Nota: até 2002, inclusivé, era calculada a TIR. Em 2003 calculou-se a TWRR.

As taxas nominal e real anuais equivalentes para o periodo 1989-2003 sdo, respectivamente, 5.35% e
2.80%.
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Rendibilidade do FEFSS

Data Valor da Carteira Rend. Equivalente Anualizada

31-12-1989  1,177,163.04€ ‘
3122000 3075130910026 %
3122001 379864278343€ | 6o
3122002 47169453%467€ s
31122003 542831105420€ | sasw

A decomposicao do valor acrescentado a carteira do FEFSS, no ano de 2003, foi a seguinte:

Valor Mercado Proporcéo
FEFSS - Carteira Final a 31-Dez-02 4699,416,596.60 €

-~ Dotages 41515554739€ 56.98%
""""""""""""""""""""""""""""""""""""" Rendimentos ~ 200467,85522€ 2751%
"""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""" 112,03960016€  1538%

oues 97040189€  013%

TotalVariaggo 72863349466€ | 10000%
| FEFSS-CameraFinala3l-Dez-03  542831105420€
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Como se pode constatar, para além das dotagdes que representam cerca de 56.98 % da variacdo em causa,
ha que destacar o contributo dos rendimentost” auferidos (27.51 %), bem como das valias'® (15.38 %).

Custos suportados

No que a esta rubrica diz respeito, ha que destacar desde logo os niveis extremamente baixos de custos
suportados pelo FEFSS.

Quando comparados com o valor médio sob gestéo 0s custos suportados!® representam cerca de 7.67
pontos base repartindo-se da forma que discrimina na tabela da pégina seguinte.

A reparticdo entre diferentes naturezas de custos exprime-se nos gréaficos que se seguem, reflectindo a
preponderancia dos custos de gestdo devidos pelo FEFSS ao IGFCSS (cerca de 61 % do total).

17. Inclui variagdo do juro corrido a receber.
18. Valias realizadas e variagdo das valias potenciais.

19. Optica data-valor
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Natureza do Custo V. Final V. Médio

Corretagem 0.0025% 0.00280%

Liquidagio 0.0041% 0.00471%

Custddia 0.0198% 0.02254%

. Gestdo (inclui Custos IGFCSS) 0.0410% 0.04670%
~ ToalCustos2003 T 0.0674% oore7%

Por 1000 € 067€ 0.77€

. Por 100008 7 Esc. 8 Esc.
-~ ToalCustos2002 T 0.0734% oosss%

Por 1000 € 0.73€ 0.86 €

. Por 100008 7 Esc. 9 Esc.
~ TomlCustos200L T 0.0768% 0.0920%

Por 1000 € 0.77€ 0.92€

Por 10 000$ 8 Esc. 9 Esc.

Distribuicao por Tipo de Despesas Suportadas - 2003

Gesté&o » inclui Custos IGFCSS (60.85%)
Corretagem (3.65%)

——Q Liquidag&o (6.13%)

——@ Custodia (29.37%)
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IGFCSS

Instituto de Gestdo de Fundos de Capitalizacao
da Seguranca Social

RELATORIO E CONTAS DO IGFCSS

Apresentacao

As contas do exercicio de 2003 do Instituto sao apresentadas contendo o patriménio do FEFSS, atendendo
ao enquadramento legal existente que ndo confere a este personalidade juridica.

Com a publicagdo do DL 449-A/99 de 4 de Novembro pretendeu-se separar a entidade gestora
(IGFCSS) do patriménio gerido (FEFSS) mas a solucdo encontrada nédo conferiu personalidade
juridica ao segundo, tendo o IGFCSS sucedido ao FEFSS. Refere-se apenas no respectivo
regulamento de gestdo que este Gltimo "é um patrimoénio auténomo e, como tal, ndo responde
pelas dividas da entidade gestora."

Em consequéncia o Conselho Directivo vem apresentando as demonstragdes financeiras do IGFCSS
contendo o FEFSS.

Actividades desenvolvidas

Ao longo deste exercicio a actividade do IGFCSS centrou-se, especialmente, na formulacdo de uma proposta
de optimizacgdo da politica de investimentos do FEFSS, conforme previsto no modelo de governacéao
inicialmente proposto, na integracdo informética da actividade e na sistematiza¢do dos procedimentos
internos.

Investimento

A actualizagdo do estudo de asset allocation desenvolvido em conjunto com a Lehman Brothers e a
definicdo dos objectivos de longo prazo do FEFSS tornaram possivel a conclusdo de uma nova proposta
de politica de investimentos.

De acordo com essa proposta, a allocation eficiente do FEFSS deve proporcionar uma estimativa de
rendibilidade superior ao custo da carteira de divida emitida pelo Estado Portugués, com niveis de
volatilidade similares.

Por outro lado, essa allocation eficiente deve ainda proporcionar taxas médias anuais de retorno real
positivas, no minimo, em cada periodo consecutivo de 3 anos.
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» Direcgéo de Investimento (DI)

Os estudos realizados indiciaram que para alcancar tais objectivos é aconselhdvel aumentar a exposicéo
a accOes e o grau de diversificacdo da carteira a activos denominados em moedas com curso legal nos
paises da OCDE com a seguinte estrutura para a carteira optima:

Activo

Divida Publica Portuguesa

Qutra Divida Publica

Divida Privada

Imobilirio

Entretanto, ao longo de 2003, 0 FEFSS manteve 0s seus investimentos limitados & zona Euro e prosseguiu
uma politica de investimentos marcada pelo objectivo de preservacdo real do capital, em transi¢do para
uma nova politica de investimentos que integra o horizonte de mais longo prazo da fase de acumulacéo
do FEFSS.

Assim, em 2003, foi definido o seguinte benchmark interno para alinhar a gestdo da carteira2°:

Activo Peso i indice

Divida marked to market 29% EFFAS Euro
""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""" Dividaemconvergencia? | sa% | 46
""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""" pggs 1 es% | EuwostooGerd
"""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""" mobiério . 2% | Euiborlzmees | |
""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""" Liuidee | 45% | EONW

20. Esta composicdo de referéncia ndo inclui a componente “reserva estratégica” prevista no regulamento de gestdo do FEFSS composta, ao longo de 2003,
exclusivamente, por acges “Portugal Telecom, SGPS, SA”, num montante que equivalia a 3.1% do valor do FEFSS em 31.12.2003.

21. Trata-se apenas de uma politica de gestdo e ndo de uma classe de activos, que permite estabilizar a volatilidade do activo subjacente no decurso da sua detencao,
ndo alterando os pressupostos de rendibilidade dos mesmos numa légica buy and hold ou seja quando esses subjacentes forem detidos até a respectiva maturidade.
Assim, esta politica permite obter a mesma rendibilidade com niveis de risco bastante inferiores e, em simultaneo, o beneficio da diminuicdo do nivel de risco da
carteira por via da reduzida correlagéo destes activos com os restantes.
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Esta referéncia central de implementacdo de uma gestdo indexada, permitiu uma avaliagdo continua dos
resultados, quer ao nivel da rendibilidade quer da volatilidade, tendo-se obtido uma rendibilidade do
FEFSS superior aquele benchmark (0.24%) com um nivel idéntico de volatilidade (o tracking error foi
de 1%).

O Conselho Directivo aprovou um novo regulamento de valorimetria para 0 FEFSS, seguindo as orientagdes
constantes da norma 26/2002-R do Instituto de Seguros de Portugal, privilegiando o principio do justo
valor em conjugacdo com o método de convergéncia do preco de aquisicdo para o valor de reembolso,
com base na taxa efectiva de capitalizacdo.

Uma referéncia ainda para a integragdo nas reunides do Conselho Directivo de um comité de risco, a
juntar-se ao comité de investimento, com o objectivo da aferi¢cdo continua do risco da carteira do FEFSS
e da atribuicdo dos parametros de retorno e risco por classes de activos.

Area Operativa

A elaboracéo dos manuais de procedimentos de cada direc¢do revelou-se um facto marcante em
2003, uma vez que implicou um esforco de sistematizacdo e organizacao da respectiva actividade,
e levou & implementacdo de novas metodologias de trabalho contribuindo para a melhoria da
qualidade dos servicos.

Merecem especial destaque a actualizacdo do Disaster Recovery Plan (DRP), a parametrizacao de todas
as operac@es contabilisticas relativas a operacdes sobre activos financeiros e a definicdo de um conjunto
de competéncias e responsabilidades nas areas de investimento, controlo de posicdo de carteira e verificacdo
da coeréncia e integridade dos sistemas de informacao.

Estes desenvolvimentos orientaram-se fundamentalmente para a automatizagao e precisdo de processamento,
procurando garantir informaces mais seguras, buscando a diversidade e profundidade necessarias a
resposta, em tempo Util, as solicitagOes inerentes ao processo de decisdo.

Um trabalho especifico de levantamento de necessidades adicionais nas areas operativas foi ainda
desenvolvido tendo em vista a implementacdo da nova politica de investimentos do FEFSS na
zona alargada a OCDE e a gestdo do Fundo dos Antigos Combatentes, oficialmente atribuida ao
IGFCSS pela Lei 107-B/2003, de 31 de Dezembro (Lei que aprova o orcamento de Estado para
2004).

Suporte

O IGFCSS mudou, em Maio, a sua sede no Porto para a Torre das Antas, para um espaco mais amplo,
moderno e dotado de novas infraestruturas.

Com a mudanca, as duas localiza¢des do IGFCSS, no Porto e em Lisboa, passaram a estar equipadas
com infra-estruturas de rede de qualidade, tendo-se catalogado durante o processo toda a rede informatica
e de comunicagdes.

O IGFCSS colaborou activamente com o IIES (Instituto de Informaética e Estatistica da Solidariedade)
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no desenvolvimento da estacdo padrdo em Windows XP, assumindo o papel de "beta tester”, que
culminou com a instalacdo daquele pacote de software em todos os PCs do Instituto. O IGFCSS
foi, assim, das primeiras entidades da Segurancga Social a migrar para o mais recente sistema
operativo da Microsoft.

Em 2003 assistiu-se a estabilizacdo da estrutura base da Intranet e a criagdo e configuragdo de um
ambiente de desenvolvimento. Paralelamente, foram implementadas varias novas funcionalidades, das
quais se destacam: os mapas de controlo orgamental, a gestéo de tarefas, o carregamento automatico de
diarios da republica e as aplicagdes de gestdo da biblioteca.

A'Intranet tem vindo, gradualmente, a ocupar um lugar cada vez mais central no que respeita ao sistema
de informac&o do Instituto, estando em curso o desenvolvimento de novas ferramentas que reforgardo
esse posicionamento.

Projectos

TRADER

O projecto TRADER foi, porventura o acontecimento mais marcante de 2003 para o Instituto, dado que
constitui o principal suporte informatico da sua actividade.

O ano de 2003 foi 0 ano da implementacéo do novo sistema e do abandono do antigo (SGC), tendo a
migracdo definitiva dos dados ocorrido no 1° dia do ano e a entrada em producéo ocorrido sem que se
tenham verificado problemas de relevo e sem prejudicar o normal funcionamento do Instituto.

Além da estabilizacdo de todas as operacionalidades, 0 IGFCSS fez algumas encomendas adicionais tendo
em vista dotar o sistema de maodulos de rendibilidade e de risco por classe e por emissdo. O interface
contabilistico entretanto desenvolvido permite agora a total integracéo da actividade de gestdo de activos,
desde a introdugdo de ordens até ao seu registo contabilistico, passando pelo controlo de liquidag@es e
reporte de informacéo de apoio a decisdo.

» Direcgéo de Estudos, Planeamento e Controlo (DEPC)

——




SIGe - SISTEMA DE INFORMAGCAO DE GESTAO

Em 2002, foram realizados diversos trabalhos de levantamento e sistematiza¢do da informacéo relevante
de apoio a decisdo, versando as areas de administracdo de fundos e de gestdo de activos.

Essa sistematizacdo da informacéo produzida internamente no Instituto, bem como a definicdo de uma
carteira de referéncia para a gestdo do FEFSS (benchmark), possibilitaram a monitorizagdo de um conjunto
de indicadores e de tarefas periddicas estruturantes para aferir a qualidade da actividade do IGFCSS.

Assim, no &mbito do projecto SIGe, foram definidos objectivos com base em indicadores de eficiéncia na
administragdo de fundos (custos de funcionamento) e na gestdo de activos (performance e custos de gestao
do FEFSS). Esses objectivos repartiram-se entre objectivos gerais, tais como, para o FEFSS, rendibilidade
face ao benchmark, tracking error e, para o IGFCSS, custos totais de funcionamento e gestéo e objectivos
parciais por Direc¢ao.

A analise efectuada no final do ano, concluiu que foi alcancada a generalidade dos objectivos definidos
para cada Direccéo.

Tendo em vista o exercicio de 2004, o IGFCSS repetiu 0 processo de revisao e redefini¢do de objectivos
de desempenho e de capacidade de resposta de cada Direcgdo e do Instituto como um todo, consolidando
um sistema continuo de avaliagao.

REGIMES COMPLEMENTARES

Iniciou-se um trabalho com o duplo propdésito de retratar um possivel funcionamento do sistema
de compensacao dos descontos e o posicionamento do Instituto enquanto entidade gestora,
permitindo o levantamento dos meios necessarios para a cria¢do ou reforco das funcges a assegurar
pelo IGFCSS.

PESISS - PLANO ESTRATEGICO DE INFORMAGCAO DA SEGURANGA SOCIAL

O plano estratégico para os sistemas de informacao da Seguranca Social (PESISS) é um projecto
vasto, que implicara, a prazo, uma remodela¢do profunda de todo o sistema de informacao do
ministério. O IGFCSS participou nos workshops do projecto, que consideramos de extrema
importancia, no sentido de acautelar o posicionamento do Instituto no &mbito das mudancas
preconizadas.

CENARIOS DE EVOLUGAO DA CONTA DA SEGURANCA SOCIAL

O IGFCSS participou ainda em grupos de trabalho para a actualizagéo dos cenarios sobre a evolucéo de
longo prazo da Conta da Seguranca Social.

Trata-se de informagdo determinante a estruturagdo da politica de investimentos do FEFSS, ja que o
grau de risco adequado a respectiva composicdo de referéncia depende do horizonte de existéncia do
Fundo e da duracéo da fase de acumulagdo.

Até ao final de 2003 ndo haviam ainda sido divulgados resultados da integracéo de nova informac&o no
estudo.
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Balanco social

Recursos

O IGFCSS dispde legalmente de um quadro de pessoal abrangido pelo estatuto da funcdo puablica e de
um quadro especifico para o pessoal contratado ao abrigo do contrato individual de trabalho.

Registou-se ao longo dos ultimos quatro anos a seguinte evolugdo nos quadros de pessoal do IGFCSS:

{ 31122000 | 31.12.2001 | 31.12.2002 | 31.12.2003 !
Directores : : : 2 : 2 :

Coordenadores

Técnicos

Técnico-profissionais

Grupos Etérios

. | MON. |

@ @ Il Homem  [ill Mulher
® : e

25>29 | 30>34 | 35>39 | 45>49 50 > 54 R

60>64 !

» Direc¢@o Administrativa e Financeira (DAF)




Grupos de Antiguidade

Il Homem [l Mulher

©
i

Até 5 anos 15> 19

20>24

®O

25> 29

No final de 2003, 4 colaboradores do IGFCSS mantinham vinculo a Funcdo Publica.

Quanto a composicdo etaria?2, pode verificar-se uma juventude evidente na composigao dos quadros do
IGFCSS, atendendo ao processo iniciado em 2000 de equipamento da nova estrutura organica.

O regulamento de politica de pessoal do IGFCSS foi alicergado no reconhecimento de que o Instituto,
dada a natureza da sua actividade, tem de recrutar profissionais em condi¢fes de competitividade com
as sociedades gestoras de activos financeiros privadas. Daqui decorreu a necessidade de incluir neste

regulamento um esquema de retribuicdes idéntico ao do ACTV do sector Bancario.

O grau de exigéncia de qualificacdes é patenteado no gréfico seguinte:

Nivel de Escolaridade Segundo o Sexo

@

©)

©ele

©) ®

4° ano 12°ano

©)

Bacharelato

Licenciatura

Mestrado / MBA

Il Homem [l Mulher

56

| 22. Inclui os membros do Conselho Directivo.
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Formacdao e aperfeicoamento profissional

O IGFCSS desenvolve uma actividade similar a de uma sociedade gestora de fundos, isto é, uma actividade
que requer recursos humanos dotados de qualificagdes técnicas muito especificas. Neste sentido, a formagéao
continua, em especial, em mercados e produtos financeiros, assume especial relevancia dada a também
continua inovacdo a que se assiste nestas matérias.

Durante 2003 o IGFCSS promoveu diversas ac¢des de formacgdo externa, correspondentes a um gasto
total de 35.3 mil euros.

Essas acgOes versaram assuntos diversos como produtos e mercados financeiros, a previdéncia, a informatica,
a contabilidade e a lingua inglesa.

De entre as acgdes e conferéncias frequentadas destacamos:
» "Formacdo em Mercados e Instrumentos Financeiros", in-house training, Dr. Ricardo Rio, 30 horas.

» "European Equity", Morgan Stanley, Londres

» "European ETF Conference", IMN, Roma

» "European Pensions Conference”, IMN, Roma

» "GARP - Asset Management Forum", GARP, Londres

» "European Pensions and Investments Summit", EPI, Amesterdao
» "Custody Strategy”, IRR, 2 dias;

» "Securities Settlement, Clearing & Global Custody", IFF, 2 dias.
» "Inglés", in-house training, Cambridge School, 60 horas.

» "A Gestdo da Informagdo nas Organizagdes”, INA, 18 horas.
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"E-Government: uma visdo geral sobre a administracdo publica electronica”, INA, 12 horas.

» "Administering Microsoft SQL Server 2000 Database", Rumos, 30 horas.

» "Implementing and Supporting Microsoft Internet Information Services 5.0", Galileu, 18 horas
» "Upgrading Web Development skills from ASP to Microsoft ASPNET", Galileu, 18 horas

» "Programming with ADO.NET", Galileu, 18 horas

» "Seguranca e Analise de Risco em Redes Informaticas", IGAP, 24 horas

» "Hardware: Configuracéo e resolu¢éo de problemas", IGAR, 24 horas

Situacéao patrimonial

A rubrica "fundos proprios" do Instituto ascende no final de 2003 a 5,428.1 milhdes de euros. A rubrica
“patriménio adquirido”, movimentada por dotacdes, aumentou 415.2 milhdes de euros dos quais apenas
22.5 milhdes de euros provém da venda de patrimdnio imobiliario da Seguranca Social.

Os resultados operacionais sdo negativos ja que o Instituto ndo presta servicos a entidades externas,
limitando-se a gerir o FEFSS. Além disso, incorporam ainda impostos retidos na fonte, a titulo definitivo,
relativos a dividendos de ac¢Bes estrangeiras e provisfes para rendas vencidas.

Os resultados liquidos totalizam 312.9 milhdes de euros, apresentando, também, um forte aumento face
a 2002. Esta evolugdo é explicada, sobretudo, pelo aumento da exposicdo do FEFSS ao segmento accionista
do mercado de capitais e a respectiva evolugdo positiva observada no ano%.

Custos de administracao

No que respeita ao funcionamento da estrutura organica do Instituto, cujos custos sdo afectos directamente
aos Fundos geridos, obtém-se um total de 2,160 mil euros, de que se destaca a rubrica de custos com
pessoal contribuindo com 1,433 mil euros, ou seja, 66%.

Relativamente aos activos sob gestdo, considerando-se o capital médio (ponderado pelo respectivo prazo
de permanéncia), gerido ao longo de 2003, de 4,769.6 milhdes de euros, obtém-se uma proporgao para
0s custos de funcionamento de 0.0453%.

Acrescem, todavia aos custos de gestdo do FEFSS os custos de custodia e liquidacao de titulos e os custos
de transaccéo (1,609 mil euros) que, acumulados aos anteriormente referidos totalizam 3,769 mil euros,
isto &, 0.0790% do valor médio sob gestdo.

| 23. Como referéncia note-se que o indice de acg8es da Zona Euro — EuroStoxx Geral — registou uma valorizacdo de 18,1%.
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Demonstracdes Financeiras

Anexo as demonstracdes financeiras
Certificacdo legal das contas

Relatério sobre a fiscalizacao efectuada
Parecer da Comisséo de Fiscalizacéo
Parecer do Conselho Consultivo

Aprovacéo pelo Ministro da Seguranga Social e do Trabalho







IGFCSS

Balango Analitico em 31 de Dezembro de 2003

Cédigo das Contas

431
432
433
443
449

411
412
414

441
447

281142821
211
212
213
214
218
251
229

2619
24
262+263+267+268

151
152
153
158+159
18

13
12
11

271
272

ACTIVO

Imobilizado:
Bens de dominio piblico:
“Terrenos e recursos naturais
Edificios
Outras construgdes e infra-estruturas
Infra-estruturas e equipamentos de natureza militar
Bens do patrimémio histrico, artistico e cultural
Outros bens de dominio piblico
Imobilizagdes em curso
Adiantamentos por conta de bens de dominio piiblico

Despesas de investigacio e de desenvolvimento
Propriedade industrial e outros direitos

Imobilizacoes em curso

Adiantamentos por conta de imobilizagoes incorpéreas

Imobilizacdes corpéreas:
Terrenos e recursos naturais
Edificios e outras construcoes
I quipamento bésico
Equipamento de transporte
Ferramentas e utensilios
Equipamento administrativo
"Taras e vasilhame
Artigos e objectos de valor
Outras imobilizacdes corpéreas
Imobilizagoes em curso
Adiantamentos por conta de imobilizagdes corpéreas

Investimentos financeiros:
Partes de capital
Obrigacoes e titulos de participacio
Investimentos em iméveis
Outras aplicagdes financeiras
Imobilizagoes em curso
Adiantamentos por conta de investimentos financeiros

Circulante:

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

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

Dividas de terceiros - curto prazo:
Empréstimos concedidos
Clientes, ¢/
Contribuintes,
Utentes, ¢/c
Clientes, contribuintes e utentes - titulos a receber
Clientes, contribuintes e utentes de cobranga duvidosa

Devedores pela execugio do orcamento

Adiantamentos a fornecedores

Adiantamentos a fornecedores de imobilizado

Estado e outros entes puiblicos

Outros devedores

Titulos negocidveis:
Accoes
Obrigagdes e titulos de participacio
Titulos da divida piblica
Outros titulos
Outras aplicacdes de tesouraria

Conta no tesouro, depdsitos em institui¢des financeiras
e caixa:

Conta no tesouro

Depdsitos em instituicdes financeiras

Caixa

Acréscimos e diferimentos:
Acréscimos de proveitos
Custos diferidos

Total de amortizac
Total de provisoes

Total do activo

Activo Bruto

Amortiz. e Provisdes

Activo Liquido

31.12.2003

Activo Liquido
31.12.2002

0.00 0.00 0.00 0.00

0.00 0.00 0.00 0.00

92,124.27 92,124.27 0.00 17,213.91
605.699.43 244.902.19 360.797.24 400.357.98
19,248.75 19.248.75 0.00
13,331.20 2.521.98 11,359.22 2,892.80
730.953.65 339.548.44 391.405.21 420.404.75
168.517.985.16 163.517.965.16 135.048.891.70
27.302,113.75 27.302,113.75 27.302,113.75
195,820.098.91 0.00 195.820,098.91 162.351,005.45
0.00 0.00 0.00 0.00
2.532.447.49 916.250.91 1.616.196.58 582.287.77

2.532,447.49

916.250.91

1.616.196.58

582,287.77

501.154.739.22

501.154.739.22

242.058.942.27

709.404.384.85

709.404.384.85

780.171.613.06

3.280.721.188.10

3.280.721.188.10

3.031.206.647.86

275.615.745.49

275.615.745.49

240.000.00

64.737.697.73

64.737.697.73

80.823.654.02

5.431,420.520.46

5.430,164.721.11

4.831,633,755.39 0.00 4.831,633,755.39 | 4.134.500,857.21
325.817.228.00 325.817.228.00 332.421.718.15
455.460 455.460 0.00
325.817.683.52 325.817.683.52 332.421.718.15
74.809.958.95 74.809.958.95 87.922.101.67
15.622.55 15.622.55 17.433.24
74.885.581.50 0.00 74.885.581.50 87.939.534.91

339.548.44

916,250.91

4718.215.808.24

Valor: EUR

O Téenico de contas

O Conselho Directivo




IGFCSS

Balango Analitico em 31 de Dezembro de 2003

Cédigo das Contas

29

23111423211
23112+23212412
269
221
228
222
2612
252
219
2611

262+203+267+208
268

273
274

Fundos Préprios e Passivo

Fundos Proéprios:

Patriménio
Patriménio inicial
Patriménio adquirido
Patriménio acrescentado
Resultados transitados
Reserva especial de capitalizagio-Dec.Lei 399/90
Reserva legal-Dec.Lei 399/90
Ajustamento de partes de capital em empresas
Reservas de reavaliacio

as estatutdrias
Reservas contratuais
Reservas livres

Reservas decorrentes de transferéncias de activos
Outras Reservas

Resultados transitados
Resultado liquido do exercicio

Passivo:
PI'UV]SG(‘S pzu‘a rIscos e [‘ll('ill'g()b'

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

Dividas a terceiros - Curto prazo:
Empréstimos por divida titulada
Empréstimos por divida ndo titulada
\dmnlam(‘mo por conta de vendas

c/e

[acturas em recepeio e conferéncia

‘ornecedores - titulos a pagar
ccedores de imobilizado - titulos a pagar

Credores pela execugio do orcamento

Adiantamento clientes, contribuintes e utentes

Fornecedores de imobilizado, ¢/c

Estado e outros entes piiblicos

Outros credores

Acréscimos e diferimentos:

Acréscimos de custos
Proveitos diferidos

Total dos fundos préprios e do passivo

Valor: EUR

31.12.2003

31.12.2002

4.978.575.310.50 559.303.
216.509.809.88 216, o()9 309.88
4.121.814.856.06 3.706.659.308.67

551.390.184.97

040.250.044.56

03 8,002 35

9.765.068.07

135.048.891.70

135.048.891.70

1.635.941.32

1.635.941.32

312.879.840.09 100.399.251.20

5.428,139,983.01 4.717.643.387.74

0.00 0.00

0.00 0.00

9.096.03 3.426.07

32.837.05 50.957.04

871.193.73 317.17

913,120.81 54,700.28

996.404.77 400.577.59
115.205.92 111.202.63

1.111.610.69

51 7,78().22

5.430.164.721.11

4.718.215.808.24

O Téenico de contas

O Conselho Directivo




IGFCSS

Demonstragao dos Resultados Liquidos em 31 de Dezembro de 2003

Cédigo das Contas

61

62
641 + 642

643 + 644
645/8

66
67
63
65

63

69

38

7

72
5
73
74

76

78

79

CUSTOS E PERDAS
Custo das mercadorias vendidas e das matérias consumidas:

Mercadorias
Matérias

Fornecimentos e servicos externos
Custos com o pessoal:
Remuneracoe
Encargos sociai
Pensoes
Outros

Amortizacoes do imobilizado corpéreo e incorpéreo

Transferéncias correntes concedidas e prestagbes sociais
Outros custos e perdas operacionais

()
Custos e perdas financeiras

(€)
Custos e perdas extraordindrios

(E)

(©)

Resultado liquido do exercicio
PROVEITOS E GANHOS

Vendas
Mercadorias
Produtos
Prestacées de Servicos
Impostos, taxas e outros
Varia¢ao da producio
Trabalhos para a prépria empresa
Proveitos suplementares
Subsidios a exploracao
Transferéncias - Tesouro
Outras
Outros proveitos e ganhos operacionais

31.12.2003

31.12.2002

1.208,218.17

545.101.76

1,035,936.09

555.893.03

207.784.629.03

207.784.629.03

211.166.993.09

224.414.04 1.432,032.21 233.060.20 1.269.002.29
168,422.85 38,685.70
100.552.69 268,975.54 97.058.58 185,744.28
0.00 0.00
399.291.20 899.291.20 698.676.83 698.6760.83
3.146,000.71 2.709,316.43

211.166.993.09

210,930,629.74
417.382,906.49

628.313.536.23

213.876.309.52
684.190,954.88

898.067.204.40

898,067,264.40
106.399.251.20

1.004.460.515.60

(B) 0.00 0.00

Proveitos e Ganhos Financeiros 520.018.168.26 | 520.018.168.26 324.825.638.97 324.825.038.97

(D) 520,018,168.26 3 ,638.97

Proveitos e ganhos extraordindrios 415.175.208.06 679.640.876.63

(F) 941.193,376.32 1,004,406.515.60

RESUMO:

Resultados operacionais : (B)- (A) = -2.709.316.43
Resultados financeiros : (D-B)- (C-A) = 113.658.645.88
Resultados correntes : (D)- (C) = 110.949.329.45
106.39 1.20

Resultados antes de impostos : (F)- (E) =
Resultados liquido do exercicio : (F)- (G) =

106,399,251.20

Valor: EUR

O Técnico de contas

O Conselho Directivo




7.3 - Fluxos de Caixa

Nota Gédigo RECEBIMENTOS
explicativa Cap” Grupo Ar®
16 01 Saldo geréncia anterior
ixecucdo orcamental
De dotactes orgamentais
De receitas préprias
Na posse do servigo - depdsitos & ordem 121,820.232.31
Na posse do servico - depdsitos a prazo 210.001.485.84
Na posse do tesouro 332.421.718.15 332.421,718.15
De receita do estado
De operagoes de tesouraria
Descontos em vencim.e saldrios:
receita do Estado
I - Total do saldo de Ger" na posse do servico a) 332,421.718.15
Receitas
Dotagdes orcamentais(OFE)
CORRENTES
05 | 0v0203040809/10 Rendimentos de propriedade 211,509.443.91
05 01 Juros-Soc.e quase sociedades nio financeiras 967.732.52
0203 Obrigagdes nacionais 947.524.17
0209 Outros juros 20,208.35
02 Juros-sociedades financeiras 13.993.888.12
0101 Depdsitos & ordem 5.790,255.97
0102 Depésitos & prazo 1.775.264.82
0103 Obrigagdes nacionais 4,071,642.11
011001 | Fundos de investimento mobilidrios t
011002 | Fundos de investimento imobilidrios
0113 | Swaps
03 Juros - administragoes publicas 122.802.045.40
0105 T.D.P. - nacionais 121,029.966.47
0109 Outros juros 1,309,025.29
0305 Outros garantidos pelo Estado 817.03
0405 Outros garantidos pelo Estado 462.230.61
06 Juros - resto do mundo 61,007.463.14
0104 | Obrigacdes estrangeiras 27
0206 | T.D.P. - estrangeiras
07 Dividendos e participacio nos lucros de soc. n. financeiras 9.340,430.79
08 Dividendos e participacao nos lucros de sociedades financeiras 1.531,166.08
10 Rendas 1.866.717.86| 211,509.443.91
CAPITAL
10 Transferéncias de Capital 415,155.547.39
06 0401 | Consignaciio de parcela de quotizagdes dos trabalhadores 392,655.010.00
0403 | Receitas de alienac@o do patriménio da Seguranca Social 22,500.537.39
1 n Activos financeiros 1,209.392,501.02
020109 Sociedades e quase soc.niio financeiras - papel comercial 9.479,791.65
020309 | Administragéo piiblica central - papel comercial 493.496,982.39
030103 Sociedades e quase soc.ndo financeiras - obrigacoes 5.247,5460.81
030111 1s - mais valias 748,196.64
030203 0 3.
030211 S()ciod‘ddos rinzmunds - mais \dlias
030305 | Administraciio piblica central - obrigages
030605 Administraciio piblica local - continente - obrigacoes .
030705 Administraciio pablica local - regides aumnomds - ohlw.lgoos 9, 99 3, 88() 77
030711 Administracéo publica local - regi 75,180.48
031104 Resto do mundo - UE - obrig; 162,519,797.66
031106 Resto do mundo - UE - obri
031111 Resto do mundo - UE - mais valias
040208 Soc.financeiras - futuros e op¢aes
041108 Resto do mundo - UE - futuros e opcoes
080101 Sociedades e quase soc.ndo financeiras - accdes
080201 Sociedades financeiras - ac¢oes 07
081101 Resto do mundo - UE - acgoes 25,689.619.55
081111 Resto do mundo - UE - mais valias 424,500.68
0902101 Soc.financeiras - fundos de investimento - mobilidrios 13,986.758.25
0902102 | Soc.Financeiras - Fundos de investimento - imobilidrios 1,000,005.50
0911101 Resto do mundo - UE - Fundos de investimento - mobilidrios 107,676,822.26| 1,624,548,048.41 |  1,836,057,492.32

Receitas préprias
Correntes
Capital

11 - Total das receitas e dos fundos préprios

Total da receita do exercicio I + 11

111 - Total recebido do Tesouro em ¢/receitas proprias

IV - Total recebimentos exercicio | + 11 + 111

1.836.057.492.32

2.168.479.210.47

2.168,479.210.47

Importéncias retidas para entrega ao Estado
ou outras entidades

Receita do estado

Operacdes de tesouraria
V - Total das retengdes de fundos alheios

8.050.221.00

8.050.,221.00

Descontos em vencimentos ¢ saldrios:
Receita do Estado:
Operacoes de tesouraria:

279,143. 28

Total Geral Mapa Fluxos de Caixa IV + V

8,050,221.00

2,176,529,431.47




7.3 - Fluxos de Caixa

Nota Cédigo PAGAMENTOS
explicativa Agrup.| Sub-Agrup. | Rubrica
Des
Despesas orcamentais (OE)
Correntes
01 00 Despesas com o pessoal 1.229,955.50
01 Remuneracoes Certas e Permanentes 963,167.97
02 Orgaos sociais 196.208.83
03 Pessoal dos quadros -FP 46,803.89
04 Pessoal dos quadros - CIT 322.766.63
11 Representacao 49,930.04
12 Suplementos e prémios 186.082.11
13 Subsidio de refei¢io 30,959.83
14 Subsidio de Férias e de Natal 130,416.604
01 02 Abonos Varidveis ou Eventuais 87.241.56
14 Outros abonos em numerdrio ou espécie 87.241.50
01 03 Seguranca Social 179.545.97
02 Outros encargos com satide 1,798.12
05 Contribuicdes para a Seguranca Social 148.906.52
09 Seguros 28,841.33
02 Aquisicao de Bens e Servicos 585.518.62
01 Aquisi¢ao de bens 43,657.40
02 Combustiveis e Lubrificantes 11.883.10
04 Limpeza e higiene 359.08
05 Alimentacéo - refei¢oes confeccionadas 176.43
07 Vestudrio e artigos pessoais 19.20
08 Material de escritGrio 13,756.21
15 Prémios, condecoragdes e ofertas 0,045.45
17 Ferramentas e utensilios 985.40
18 Livros e documentagéo técnica 5.800.35
21 Outros bens 4.032.12
02 Aquisicao de Servicos 541.861.22
01 Encargos das instalacoes 18,760.39
02 Limpeza e higiene 18,413.60
03 Conservaciio de bens 12,305.89
04 Locacio de Edificios 109,613.54
09 Comunicacoes 40,849.18
11 Representagio dos Servigos 1,017.65
12 Seguros 17,658.46
13 Deslocacoes e estadas 30,636.05
15 Formacio 34,941.55
16 Semindrios, exposicoes e similares
19 Assisténcia técnica 7
20 Trabalhos especializados 443.04
25 QOutros Servicos 23.774.36
03 Juros e outros encargos 2,385.118.87
06 01 Outros encargos financeiros
0101 Servigos bancdrios 1,545,582.80
010303 | Sociedades e quase soc.ndo financeiras- Obrigaces nacionais 55.87
010403 | Soc. finan.-Bancos e outras inst.financeiras- Obrigacdes nacionais 3,980.02
010413 | Soc. finan.-Bancos e outras inst.financeiras-Swaps 781.250.00
010505 | Administracoes publicas-TDP nacionais 0.06
011404 | Resto do mundo-UE-Instituigdes- Obrigacoes 54,249.98
011506 | Resto do mundo-UE-Paises membros-TDP estrangeiras 0.08
04 Transferéncias correntes - Adm.publicas 1.259.00 4.201.851.99
Aquisicoes de bens de Capital
07 01 Aquisicées de bens de capital - Investim. 528.159.83
03 Edificios 377,170.59
07 Equipamento de informética 11,275.70
08 Software infromético 41.793.58
09 Equipamento administrativo 60,176.82
12 Artigos e objectos de valor 19.248.75
15 Outros investimentos 12,494.39

»




7.3 - Fluxos de Caixa

Nota, Cédigo PAGAMENTOS
explicativa Agrup.| Sub-Agrup. | Rubrica
09 Activos Financeiros 1,837,031,955.32

02
03

04

07

08

0109
0509
0103
0111
0505
0511
0811
1404
1506
1511
0308
1508
0111
0301
0311
1401
1411
03101
03102
14101

Sociedades e quase soc.niio financeiras-Privadas-Papel comercial
Administraciio piblica central-Estado-Papel comercial
Sociedades e quase soc.niio financeiras-Privadas- Obrigagoes
Sociedades e quase soc.ndo financeiras-Privadas-Menos valias
;@0 publica central-Estado-Obri
publica central-Estado-Menos
Administragiio piblica local-Continente-Menos valias
Resto do mundo-UE-Instituigdes- Obrigacdes
Resto do mundo-UE-Paises membros-Obrigagoes
Resto do mundo-UE-Paises membros-Menos valias
Soc.finaceiras-Bancos e outras inst.financeiras-Futuros e opcoes
Resto do mundo-UE-Paises membros-Futuros e opcoes
Sociedades e fuase soc. nao [II]dI]t(lrdb Pm dLl(lb Mulo: valias

Soc.finaceiras- B.m( 0s ¢ oull.
Resto do mundo-UE-Institu
Resto do mundo-UE-Institu
Unidades de participaca
Unidades de participacio

»Ls-]\ enos \alius

0-Soc.financeiras-Fundos investimento-Mobilidrios
Soc.financeiras-Fundos investimento-Imobilidrios
Unidades de participacio-Resto do mundo-Fundos investimento-Mobilidrios

9.479,791.65
769,112,727.88
9.178,588.83
05.23
370,721,140.00
2.754,769.99
59.84
108,932,370.00
168,838,485.00
396.046.67

17500,095.33
108.852.00

e 021'1()() 43
90.861.530.93

1.837.560.115.15

1.841,761.967.14

I - Total despesas por ¢/ OE 1.841.761.967.14
Despesas or¢amentals com compensagio em
receita propria e com ou sem transiciio dos
saldos
Correntes
Capital
1L - Total de despesas por ¢/ receitas proprias
Total despesas do exercicio | + 11 1.841.761.967.14
11T - Total entrega ao Tesouro em ¢/ receita prépria
IV - Total pagamento do exercicio I + 11 + 111 1.841.761.967.14
Importincias entregues ao Estado e outras entidades
Receita do Estado
Operagdes de tesouraria 8.949.760.81 8.949.780.81
V - Total da despesa de fundos alheios 8,949.780.81
SALDO PARA A GERENCIA SEGUINTE
Execucio orgamental
Dot reamentais(OE)
De receitas proprias
Na posse do servico 325.817,683.52
Na posse do Tesouro 325.817.683.52 325.817,683.52

De receita do Estado
De operacdes de tesourari
Descontos em vencimentos e salérios:
Receita do Estado
VI - "lotal do Saldo Ger" na posse do servico

Descontos em vencimentos e saldrios:
Retidos na fonte e considerados pagos:
De receita do Estado
9.

> 262,940.19
De operagdes de tesouraria 247.778.47

Total Geral Mapa Fluxos Caixa IV+ V + V1

325.817.683.52

2,176,529,431.47




Anexos as Demonstracfes Financeiras

8.1 — Caracterizacao da entidade

3.1.1 — Identificaciao

Designacao: Instituto de Gestao de Fundos de Capitalizaciio da Seguranca Social

Ndmero de Identificacao Fiscal: 504 863 797

Endereco: Avenida Fernao de Magalhaes, 1862 — 3°. Dt°. — Torre das Antas

4350-158 — Porto

Regime Financeiro: Autonomia Administrativa, Financeira e Patrimonial, com natureza de instituto ptblico
Tuatela: Ministro da Seguranca Social e do Trabalho

Cédigo de Classificagéo Econémica; 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 Capitalizacio da Seguranca Social (IGFCSS).

8.1.3 - Sao orgaos do IGFCSS, o Conselho Directivo, constituido por um presidente, um vice-
-presidente ¢ um vogal, uma Comissao de Fiscalizagao, 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 Pablico, de cada um dos
parceiros sociais com assento na Comissio Permanente de Concertacio Social e duas

personalidades de reconhecida competéncia técnica.

Na estrutura orgéinica do IGFCSS coexiste um quadro da funciio pablica e um quadro para recrutamentos

ao abrigo do Contrato Individual de Trabalho (CIT).

O quadro da fun¢@o pablica é aprovado por portaria conjunta dos Ministros das Financas e da Seguranca
Social e do "Trabalho.

O pessoal ao servico 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 préprios.

O organograma funcional do IGFCSS consta da pagina 8 deste relatério.

8.1.4 — Descricao sumaria das atribuigoes e das actividades prosseguidas no exercicio econémico.

O IGIFCSS tem por objecto a gestao de fundos de capitaliza¢io no d&mbito do financiamento do sistema

de seguranca social do Estado e de outros sistemas previdenciais.

Em 2003, esta actividade imitou-se & gestdo do Fundo de Estabilizagdo Financeira da Segurancga Social.




Instituicao: Instituto de Gestao de Fundos de Capitalizacao da Seguranca Social

Ano: 2003

Atribuigdes e actividades

Atribuicoes

Actividades

Gerir em regime de capitalizacdo a carteira do
Iundo de Estabilizacio Financeira da Seguranca

Social e outros Fundos

Gestao da carteira de activos do Fundo de
Estabilizacdo Iinanceira da Seguranca Social
(FEFSS).

Promover o planeamento, organizacio, direcciio
e controlo nas dreas de gestdo das carteiras de
aplicacoes, andlise de mercado e informacdes

estatisticas

Administrar o patriménio imobilidrio que lhe esta

afecto

Colaborar e articular-se com outras institui¢oes

do sistema de seguranca social

Negociar e contratar com as institui¢des do sistema

monetdrio e financeiro as aplicagdes pertinentes

Realizar as transferéncias necessarias para
assegurar a estabilizagao financeira da seguranca

social

Prestacéio a outras entidades publicas e privadas

de servigos de gestao e de apoio técnico




8.1.5 — Recursos Humanos — Identificaciio dos responsaveis pela direccao da entidade e pelos
departamentos até ao nivel de direc¢iao de servicos ou equiparado

Instituicao: Instituto de Gestio de Fundos de Capitalizacao da Seguranca Social

Ano: 2003

Atribuicdes e actividades

Unidades organizacionais i Nome dos responsaveis

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

Teresa Ferreira - Vogal

Direcciio de Estudos, Planeamento e Controlo José Vidrago

Ntmero de efectivos reportado a 31 de Dezembro, discriminado por pessoal do quadro e fora do quadro,

carreiras e categorias, departamentos e servigos.
Instituicdo: Instituto de Gestiio de Fundos de Capitalizagio da Seguranca Social
Ano: 2003

No mapa 8.1.5 anexo consta a discriminacéo da situacao do pessoal do IGFCSS.




8.1.6 — Organizacao contabilistica:
Instituicao: Instituto de Gestao de Fundos de Capitalizacao da Seguranca Social
Ano: 2003

Organizagao Contabilistica

Aspectos principais referentes a organizacao contabilistica i Sim | Nao

Todos os registos estao apoiados em documentos justificativos, datados e

ordenados numericamente

Existéncia de descentralizacio contabilistica °

O IGIFCSS estd sujeito, no aspecto contabilistico, & disciphina do POCISSSS — Plano Oficial de Contabilidade
das Instituigdes do Sistema de Solidariedade e de Seguranca 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 operacdes financeiras, sio depositados de imediato, pelo agente

liquidador da venda, na conta bancaria indicada pelo IGFCSS.

Os registos sio feitos diariamente e os titulos conferidos por listagens, semanais, enviadas pelos Bancos

depositérios da carteira de titulos. Esta conferéncia ¢ feita pela Direc¢ao de Controlo e Planeamento.

Como a actividade desta Instituigdo obriga a uma permanente utilizacao dos seus fundos, é efectuada a

conferéncia dos valores disponiveis diariamente nas contas bancérias afectas ao FEFSS.
Esta conferéncia é efectuada pelos técnicos da Direc¢éo de Estudos, Planeamento e Controlo.

As compras do material necessdrio ao funcionamento dos servigos, sio efectuadas em pequenas quantidades,
dado o pequeno niimero de colaboradores, o que facilita quer a contagem imediata das quantidades
entradas, quer ainda a verificacéo do equipamento de facil manuseamento, como por exemplo macquinas

de calcular e outros artigos de escritério.




No que respeita a equipamento de maior complexidade, como é o caso do material informatico, a aprovaciio

do seu [uncionamento serd [eita em coordenagiio com a Direcciio de Sistemas de Informacdo.

As facturas recebidas sdo devidamente conferidas no que respeita as quantidades, aos respectivos precos

unitdrios e globais, aos descontos de pagamento e ainda aos respectivos impostos.

Todos os colaboradores adstritos a Direc¢io Administrativa e Financeira, exercem as mais diversas fungoes,

pelo que, dada a pequena quantidade de facturas recebidas, também executam o seu registo.
A pessoa que elabora as folhas de vencimentos nunca é a que as confere e aprova.
Para a guarda de cheques, de dinheiro e de cipias de seguranca dos dados informaéticos, existe um cofre.

E efectuada uma conferéncia mensal dos registos contabilisticos apés o lancamento dos mesmos e procede-

-se as devidas regularizagdes por notas de langamento.

As conciliagdes bancdrias das contas afectas ao pagamento de despesas de funcionamento do IGFCSS sao
efectuadas mensalmente, contemplando a identificaciio dos cheques em trénsito.

A conferéncia das contas de terceiros ¢ realizada mensalmente.

No que concerne ao material de consumo corrente, néo existe inventério para as existéncias, uma vez que
as quantidades de material adquiridas sio tdo pequenas que néo se justifica a inventariacéo de stock das

mesmas, sendo [4cil o seu controlo.

O material de secretaria (datadores, agrafadores, corta papéis, etc.), é 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, sdo aplicaveis as normas constantes da Portaria 671/2000, de

17 de Abril.

Mensalmente, sio elaborados mapas de controlo or¢amental e patrimonial, bem como os balancetes gerais

do razao e analiticos.

Outros elementos contabilisticos s@o fornecidos sempre que solicitados.

Breve descricao das principais caracteristicas do sistema informatico utilizado/existente

O IGFCSS utiliza actualmente, para suporte da sua drea de contabilidade, um package contabilistico da
Infologia: o GA Next.

Trata-se de uma aplicagéo a funcionar em regime multi-posto, e que se apoia numa base de dados em

Access e que se tem revelado suficiente para as nossas necessidades.

A aplicagio encontra-se instalada nas méquinas do pessoal da unidade de contabilidade e a base de dados,

num servidor.

Acresce ainda dizer que os langamentos referentes & contabilidade do FEFSS sao gerados pelo Interface
Contabilistico mtegrado no Trader (software de gestao de activos), sendo posteriormente importados pelo

package contabilistico, fazendo uso de funcionalidades do proprio GA Next.




8.1.7 — Outra informacéo considerada relevante:
Deve constar nesta nota outra informacio relevante no Ambito da caracterizagdo da entidade:
Instituicao: Instituto de Gestao de Fundos de Capitalizacao da Seguranca Social

Ano: 2003

Caracterizacio da entidade — Outra mformacéo relevante

Outra informacao relevante Sim Nao
Existéncia de fundo fixo de caixa )

A cobranga é depositada diariamente Nao aplicavel i Néo aplicavel
O controlo de valores em caixa é efectuado com periodicidade didria o

E efectuado o controlo sistemético de facturas recebidas °

Ha reconciliaciio bancaria mensal L

As contas de terceiros sdo examinadas periodicamente ®

Inventariacao no final do exercicio °




8.2. - Notas ao balanco e a demonstracéo de resultados

8.2.1. - Indicacio 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¢iao do POCISSSS foi derrogada, & excepcao dos critérios de valorimetria da
carteira do FIEFSS, aplicados de acordo com o Regulamento especifico do IGFCSS baseado na Norma

26/2002-R do ISP, de 31-12-2002, constante do anexo 8.2.1.

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

contetidos nio sejam comparaveis com os do exercicio anterior.

- 'Todas as contas sdlo compardveis com o exercicio anterior em todos os seus aspectos materialmente
relevantes, excepto nas contas “1522 — Obrigagoes estrangeiras”, “513 — Resultados transitados™ e “7885 —

— Mais valias potenciais”, conforme descrito na nota 8.2.39.

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 amortizagoes e provisoes.

As contas s@o apresentadas de acordo com os principios contabilisticos, da continuidade, da
especializacio do exercicio, da consisténcia, da materialidade, da prudéncia, do custo histérico, da nao
compensacio e da entidade contabilistica defimdos no POCISSSS, compreendendo os seguintes critérios

mais significativos:
a) Valorizagdo da carteira
- De acordo com o Regulamento de valorimetria especifico.

b) O mobilizado ndo pertencente a carteira do FEFSS ¢ registado ao custo de aquisi¢io. As
reintegragoes 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.

¢) Acréscimos e diferimentos: os custos e proveitos sio registados no exercicio a que respeitam,
independentemente, do momento do seu pagamento ou recebimento, de acordo com o prineipio contabilistico

da especializacio dos exercicios.

d) Provisdes do exercicio: foram constituidas provisdes para riscos e encargos que se destinam a

salvaguardar a eventual incobrabilidade das rendas a receber do Hospital de Cascais.

73




8.2.4. - Cotacoes utilizadas para conversio em moeda portuguesa das contas incluidas no

balanco e na demonstracao de resultados, originariamente, expressas em moeda estrangeira.

- Nao aplicavel.

8.2.5. - Situacoes em que o resultado do exercicio foi afectado:

1) A aphcaciio de critérios valorimétricos que diferem dos indicados no capitulo 4 do POCISSSS -

- "Critérios de valorimetria";
- O FEFSS dispde de um regulamento de valorimetria especifico para a carteira de investimentos.
2) Amortizagoes do activo imobilizado superiores as adequadas;
- Nao existem.
3) Amortizagdes do exercicio que ndo foram consideradas como custo operacional;
- Nao existem.
4) Provisdes extraordindrias respeitantes ao activo;
- Nao existem.
5) Provisdes constituidas que néo foram consideradas custo operacional;

- Néo existem.
8.2.6. - Comentario as contas 431 - «Despesas de instalaciao» e 432 - «Despesas de investigacao
e de desenvolvimento».

- As rubricas mencionadas nio registaram qualquer movimento.

8.2.7. - Movimentos ocorridos nas rubricas do activo imobilizado constantes do balanco e nas

respectivas amortizacoes e provisdes, de acordo com quadros do tipo seguinte:

- Mapas constantes dos anexos 8.2.7.1 e 8.2.7.2.

8.2.8. - Desagregacao das rubricas do activo imobilizado.
- Mapa constante do anexo 8.2.8.
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 reavaliagdes.
8.2.12. - Relativamente as imobilizacoes corpéreas e em curso, deve indicar-se o valor global,
para cada uma das contas, de:

a) Imobilizagdes em poder de terceiros, incluimdo bens de dominio ptblico cedidos por contrato

de concessao, em conformidade com o estabelecido em 4.1.7

- Nao existem.

b) Imobilizacoes afectas a cada uma actividade das Instituigdes;

- Nao existem.

¢) Imobilizagdes implantadas em propriedade alheia;

- Nao existem.

d) Imobilizacies reversiveis;

- Néo existem.

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

- Nao existem.
8.2.13. - Indicacao dos bens utilizados em regime de locacio financeira, com mengio dos
respectivos valores contabilisticos.

- Néo 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. - Identificacio dos bens de dominio piblico que nao sido objecto de amortizacio 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 Gltimo exercicio em cada uma

dessas entidades, com mencao desse exercicio.
Designacao: Portugal Telecom, S.G.PS., SA
Sede: Avenida Fontes Pereira de Melo 40
1069-300 - Lishoa
Capitais Préprios em 2003: € 2.940.826.925
Resultado Liquido em 2003: € 240.235.301
Participacao detida: 1,7%
8.2.17. - Relativamente aos elementos incluidos nas contas «Titulos negociaveis» e «Outras

aplicagoes de tesouraria», indicacio, quando aplicavel, da natureza, entidades, quantidades,

valores nominais e valores de balanco.
- Mapa constante do anexo 8.2.17.

8.2.18. - Discriminacio da conta «Qutras aplicacoes financeiras», com indicacio, quando

aplicavel, da natureza, entidades, quantidades, valores nominais e valores de balanco.

- Mapa constante do anexo 8.2.18.

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 quantias correspondentes aos respectivos precos de mercado.
- Mapa constante do anexo 8.2.19.

8.2.20. - Fundamentacio das circunstancias especiais que justificaram a atribuicao a elementos

do activo circulante de um valor inferior ao mais baixo do custo ou do mercado.

“Os activos da componente de Investimento em Convergéncia, sio contabilizados pelo seu valor
de aquisiciio, sendo este ajustado de forma escalonada até ao momento de reembolso com base no respectivo

valor de reembolso e na respectiva taxa efectiva de capitalizacio”.

8.2.21. - Indicacao e justificacao das provisdes extraordinarias respeitantes a elementos do
activo circulante relativamente aos quais, face a uma andlise 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 aplicével.
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 Institui¢oes
do Sistema de Solidariedade e de Seguranca Social.

- A conta “2624 - Adiantamentos ao pessoal” apresenta um saldo devedor € 5 080,90, que se
encontra em processo de regularizacio.
8.2.25. - Quantidade e valor nominal de obrigac¢oes e de outros titulos emitidos pela entidade,
com indicaciao dos direitos que conferem.

- Nao aplicavel.
8.2.26. - Discriminacao das dividas incluidas na conta «Estado e outros entes pablicos» 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 reparticio em conformidade

com as rubricas do balanco.

- Nao existem.

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

- Néo 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 constante do anexo 8.2.31
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 constante do anexo 8.2.32

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

- Nao aplicavel.

8.2.34. - Demonstracao da variacio da producio.

- Nao aplicavel.
8.2.35. - Reparticao do valor liquido das vendas e das prestacoes de servigos por actividades
e por mercados.

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

- Nao existe.

8.2.37. - Demonstracio dos resultados financeiros.

- Mapa constante do anexo 8.2.37

8.2.38. - Demonstracao dos resultados extraordinarios.

- Mapa constante do anexo 8.2.33
8.2.39. - Outras informagcoes consideradas relevantes para melhor compreensao da posicio
financeira e dos resultados.

1 — Critério de valorimetria

Em 2002, utilizou-se para efeitos da contabilizaciio dos titulos da carteira de investimento fixo,
o método da convergéncia linear, isto é o do escalonamento até a maturidade, com base no valor de

reembolso.

Em 2003, alterou-se o critério da convergéncia linear para o método do escalonamento até a

maturidade, com base no valor de reembolso e na respectiva taxa efectiva de capitalizaciio; a convergéncia




fot recalculada desde 1999, ano de aquisigao dos referidos titulos pertencentes a carteira de investimento

fixo, agora designada * Investimento em convergéncia”.

A alteragio de critério teve como efeito em 2003, a diminui¢io de resultados transitados por

contrapartida de uma conta 15 de efeitos de valorizacdio num montante de 17.538.791.61 euros.

O valor da convergéncia a registar em 2003 como proveito, mais valia potencial do exercicio, ja

for calculado com base no novo critério e ascendeu a 3.320.909.26 euros.

Conta Débito Crédito
1522 — Obrigagoes estrangeiras 14.217.862.35 €
513 - Resuliados Transiados 1788701616
7885 - Mais valias potenciais | 3320009206

2 — Acgdes Nacionais — alteracéo do critério de preco

De acordo com o novo normativo de valorimetria do FEFSS o preco a adoptar para a valorizacio passa

a ser o preco de fecho e nao o preco minimo.

Desta alterag@o resulta um impacto positivo no valor da carteira a precos de mercado, de 3.216.645,45

euros, dos quais 3.190.131,30 euros se referem as accies da PT da carteira “ Reserva Estratégica “.
3 — Contratos de futuros

- Mapa constante do anexo 8.2.39.3
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8.2.7.1 - Amortizacdes e provisoes

Rubricas

Saldo inicial

Reforco

Regularizagdes

Saldo final

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

-Outras construgdes e infra-estruturas
-Bens pat.histérico, artistico e cultural

-Outros bens de dominio piblico

De imobilizagdes incorporeas:
-Despesas de instalacio
-Despesas de invest.e de desenvolv.

-Propriedade industrial e outros direitos

De investimentos em imoveis:
[Terrenos e recursos naturais

-Edificios e outras construgoes

De imobilizacbes corporeas:
-Terrenos e recursos naturais
-Edificios e outras construgoes
-Equipamento bésico
-Equipamento de transporte
-Ferramentas e utensilios
-Equipamento administrativo
-Taras e vasilhame

-Outras imobilizagées corpéreas

De investimentos financeiros:
-Partes de capital
-Obrigagdes e titulos de participaciio
-Outras aplicagdes [inanceiras:
Depésitos em inst.financeiras
Titulos da divida piblica
Outros titulos

Fundos

74.910.36

212.840.51

223,670.71

17,213.91

149,747.98

1.460.96

117.686.30

2292.609.60

0212427

244,902.19

2,521.98

511.421.58

168.422.85

-340,295.99

339.548.44

a) As amortizagdes foram calculadas de acordo com a aplicacio das taxas maximas legais.

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




8.2.8 - Descrigao do activo imobilizado

Ano de Valor_ Alienach A Amortizagbes Amortizagoes Valor
Aquisi¢ao Aquisi¢do ienagbes | Transferéncias Abates do exercicio acumuladas liquido
1991 127,125.52 121.241.24 5.884.28 0.00
1992 21,033.98 18,231.18 2.802.80 0.00
1993 7.863.57 7.838.63 24.94 0.00
1994 14.775.00 14,775.00 0.00 0.00
1995 12,805.04 12,348.560 516.48 0.00
1996 13.991.82 13,449.14 30.60 542.68 0.00
1997 25,777.26 25,759.85 1741 0.00
1998 11.590.01 11,590.01 0.00 0.00
1999 137.238.37 82,603.02 2,468.51 49.514.45 5,060.90
2000 149,205.41 41,863.51 23,827.31 95,965.27 11,376.63
2001 55,521.72 1,190.05 10,507.50 26,320.85 28,010.82
2002 354,897.56 115.226.97 141,597.38 213.300.18
2003 150.017.50 16.361.92 16,361.92 133,655.58
1,081.902.76 350,950.19 168,422.81 339,548.40 391,404.11
8.2.7.2 - Activo Bruto
Rubricas Saldo inicial | Reavaliacdes | Aumentos | Alienacdes | Transf.e abates Saldo final
De imobilizacdes incorpéreas:
-Despesas de instalaciio
-Despesas de invest.e de desenvolv.
-Propriedade industrial e outros direitos
-Adiant. p/conta de imob. incorpéreas
De imobilizacdes corpéreas:
-Terrenos e recursos naturais
-Edificios e outras construgoes 92,124.27
-Equipamento de transporte 92,124.27
-Ferramentas e utensilios 613,198.49
-Equipamento administrativo -125957.37 605,099.43
“Taras e vasilhame 226,563.57 118,458.31
-Outras imobilizagdes corpéreas -224.992.80 33,129.95
- Imobilizagées em curso 31,559.18
-Adiant. p/conta de imob. corpéreas
931,880.33 0.00 [150,017.49 0.00 -350,950.17 730,953.05
De investimentos financeiros:
-Partes de capital 135,048.891.70 | 34,421,593.46 952.,500.00 168,517.985.16
-Obrigagdes e titulos de participaciio
-Investimentos em iméveis 27.302,113.75 27.302,113.75
-Outras aplicacdes financeiras
-Imobilizacdes em curso
-Adiant. p/conta de invest.financeiros
162,351,005.45 | 34,421,593.46 0.00 [952.500.00 0.00{195,820,098.91




8.2.17 - Titulos Negociaveis e Outras Aplicagdes de Tesouraria

Natureza Valor Nominal Valor sem Juro Valor da Carteira
Acgoes 84,249.1560.82 501,154,739.22 € 501,154,739.19 €
Obrigaces e Titulos de Participagio 87,648,063,561.91 709,404,384.85 € 732,129.855.68 €
Outras aplicagbes de tesouraria 55,304,490.90 64,737,097.73 € 64,737,097.74 €
Outros titulos 275,615,745.49 275,615,745.49 € 275,047.145.27 €
Titulos da divida Piblica 323,104,298,092.19 3.280,721,188.10 € 3.346,388,876.56 €
Total Geral 411,167,531,047.3 4,831,633,755.39 € 4,920,058,314.44 €

8.2.18 - Outras AplicacGes Financeiras

Natureza Montantes
Depésitos a ordem 149.913,083.90 €
Depésitos a Prazo 175.904,144.16 €
Total 325.817,228.00 €

8.2.19 - Diferencas relevantes entre os custos de elementos do activo circulante,
calculados de acordo com os critérios valorimétricos adoptados e 0s respectivos precos
de mercado

Titulo DescricaoActivo Quantidade/Montante :ValorTaxaJuro : Prego de Balanco : Prego Mercado Diferencas
PTOTEBOE0012 OT Junho 2008 35,853,326 5.375 105.42 107.78 844,020.69
PTOTECOE0011 OT 3.95% Julho 2009 498.855,774 3.95 96.91 101.10 20,894.203.29
PTOTEDOE0002 OT 3.625% Agosto /04 35,050,000 3.625 99.86 100.95 383,428.60
PTOTEGOE0009 OT 5.45% Set. 2013 390,803,226 545 104.33 108.42 15,989,788.48
PTOTEHOE0008 OT 5.85% 05/2010 55,000,000 5.85 102.97 110.70 4,247.835.94
PTOTEIOE0007 OT 5.25% Out.2005 140,010,000 525 101.45 104.62 4.433,8360.34
PTOTEJOE0006 OT1-5.15% 06/15/2011 370,000,000 5.15 99.39 106.59 26,041,167.71
PTOTEKOE0003 OT-5% 15 Junho/2012 537,000,000 5 99.10 105.28 33.174,153.21
PTOTEXOE0016 OT'S PG 4.875% 08/07 75,010,000 4.875 100.24 105.39 3.861,068.73
DE0002764578 KW Cup 0 99/2029 125,000,000 0 25.87 24.30 -1,958,457.46
PTBRIGOE0002 BRISA O 05/08 7,636,097 3.225 120.05 120.05 -
XS0100583177 BEI Cup 0 99/2029 125,000,000 0 26.31 24.60 -2,140,547.50

TOTAL | 106.371,098.02




8.2.31 - Provisfes Acumuladas

Codigo das Contas / Designagao

Saldo inicial

Aumento

Reducéo

Saldo final

19-Provisdes p/aplicacoes tesouraria
291-Provisées p/cobrancas duvidosas
292-Provisbes p/riscos e encargos

39-Provisdes p/depreciacio existéncias

49-Provisdes p/invest.financeiros

815,698.22

100,552.69

916.250.91

8.2.32 - Fundo Patrimonial

Movimentos ocorridos no exercicio

Saldo inicial

Movimentos do exercicio

Débito

Crédito

Saldo final

51 - Patriménio

571 - Reservas legais

572 - Reservas estatutérias

573 - Reservas contratuails

574 - Reservas livres

575 - Subsidios

576 - Doagoes

577 - Reservas decorrentes da transf. de activos
578 - Outras reservas

Resultado liqquido do exercicio

4,474.559,303.52

135,048,891.70
1,635,041.32
106,399,251.20

17.538,791.601

106,399,251.20

521.,554.798.58

312.879.840.09

4.978.575.310.50

135.,048.891.70
1,635.941.32
312,879.840.00




8.2.37 - Demonstracéo dos Resultados Financeiros

Exercicios Exercicios
Cadigo Cadigo .
das contas : Custos e perdas 2003 2002 das contas: Proveitos e ganhos 2003 2002
081 Juros suportados 1,180,000.03 ¢ 48,310,375.12 781 i Juros obtidos 183.508,777.22 ¢ 215.150,422.04
682 Perdas em emp. filiais e assoc. 762 i Ganhos em emp. filiais e assoc.
683 Amortizagoes de invest.imévels 783 Rendimentos de iméveis 1.978,469.42 1.746,544.98
084 Provistes p/aplic. financeiras 784 i Rendimentos de partic.de capital 12,125.209.60 5.278,395.80
685 Diferencas de cAmbio desfav. 0.00 15.40 785 i Diferencas de cAmbio favordveis 0.08 0.29
686 Desc.pto. pagamento concedidos 786 ¢ Desc. pronto pagamento obtidos 0.00 505.01
087 Perdas alienagio apl.tesourar. 24,037,303.30 ¢ 16,092,615.08 787 ¢ Ganhos alienacdo apl. Tesourar. 11.261.004.51 21.548,502.53
088/9 : Outros custos perdas [inanceir. 182.500,059.04 : 146,763,987.49 788/9 ¢ Outros proveitos ganhos financ. 317,144,707 43 81,101.267.72
Resultados Financeiros 318.233.539.23 : 113,658,045.88
520,018,168.26 : 324,825,038.97 520,018,168.20  324,825,038.97
8.2.38 - Demonstracdo dos Resultados Extraordinarios
Exercicios Exercicios
Cadigo Cadigo )
das contas ;| Custos e perdas 2003 2002 das contag | PToveitos e ganhos 2003 2002
691 Transf.capital concedidas 791 Restrigdes de impostos
092 Dividas incobraveis 792 i Recuperagio de dividas
093 Perdas em existéncias 793¢ Ganhos em existéncias
094 Perdas em imobilizagdes 10,054.18 0.00 794 i Ganhos em imobilizacdes
695 Multas e penalidades 795 i Beneficios de penalid.contratuais
690 Aumentos de amort.e provisies 796 i Redugdes de amort.e provisoes
0697 Correccdes relat.exerc.anteriores 1.722184.04 ¢ 6,048,216.00 797 ¢ Correcgoes relat.exerc.anteriores 19.655.78 2,098,047.68
698 Outros custos perdas extraord.  i415.650,008.27  677,542.738.88 798 i Outros proveitos ganhos extraor. 415,155,552.28 1 677.542,828.95
Resultados extraordindrios 220769843 ¢ -4,550,078.25
415.175.208.00 : 679,040.876.63 415,175.208.00 i 679,040.876.63
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Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, S.A.

Telefone: 351 (<) 210 110 000

T1-A 11 Telnfax 351 (-1 210 110 121

Certificacdo Legal das Contas

Introdugao

1

Examinimos as demonstragdes financeiras do Instituto de Gestido de Fundos de Capitalizagdo
da Seguranga Social, as quais compreendem o Balango em 31 de Dezembro de 2003 (que
evidencia um total de 5.430.164.721 euros e um total de fundos préprios de
5.428.139.984 curos, incluindo um resultado liquido de 312.879.840 euros), a Demonstracio
dos resultados por naturezas, o correspondente Anexo ¢ a Demonstragio dos fluxos de caixa do
exercicio findo naquela data.

Responsabilidades

2 I da responsabilidade do Conselho Directivo a preparaciio de demonstragdes financeiras que
apresentem de forma verdadeira e apropriada a posigéo financeira do Instituto, o resultado das
suas operagdes e os fluxos de caixa, bem como a adopgio de politicas e critérios contabilisticos
adequados e a manutengiio de um sistema de controlo interno apropriado.

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

A ®
Ambito
4 O exame a que procedemos foi efectuado de acordo com as Normas Técnicas e as Directrizes

de Revisio/Auditonia 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 aceitavel
sobre se as demonstragdes financeiras estdo isentas de distorgdes matenialmente relevantes,
Para tanto o referido exame incluiu:

+ a verifica¢do, 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 preparagiio;

* a apreciagdo sobre se sio adequadas as politicas contabilisticas adoptadas e a sua
divulgagio, tendo em conta as circunstincias;

» averificagio da aplicabilidade do principio da continuidade; e

* a apreciagio sobre se ¢ adequada, em termos globais, a apresentagio das demonstracies
financeiras,

Caomrespordante da
KPMG S Auddores, BA




=111 Figueiredo, Neves & Associados

Sociedade de Revisores Oficials de Contas, S.A.

5 Entendemos que o exame efectuado proporciona uma base aceitivel para a expressio da nossa
opiniao.

Opinido

6 Em nossa opinifio, as referidas demonstragdes financeiras apresentam de forma verdadera e

apropriada, em todos os aspectos materialmente relevantes, a posicdo financeira do Instituto de
Gestio de Fundos de Capitalizagio da Seguran¢a Social em 31 de Dezembro de 2003, 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.

Enfase

7 Conforme ¢ mencionado nas notas 8.2.2, 8.2.32 ¢ 8.2.39 do Anexo, o Instituto introduziu no
exercicio de 2003 um novo Normativo de Valorimetria do Fundo de Estabilizagdo Financeira
da Sepuranca Social. As alteragbes realizadas foram necessarias para acolher a Norma
Regulamentar N.* 26/2002-R do Instituto de Seguros de Portugal e as disposigdes contidas nas
Normas Internacionais de Contabilidade apliciveis, atendendo ainda as especificidades do
Instituto. Na medida em que a convergéncia para as normas referidas favorece a apresentagio
dos activos do Instituto, as alteragdes introduzidas merecem a nossa concordincia.

Porto, 28 de Abril de 2004
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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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Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, S.A.

Poriugal

Relatério Anual sobre a Fiscalizagdo Efectuada

Excelentissimo Conselho Directivo do
Instituto de Gestio de Fundos de Capitalizagio da Seguranga Social

1 Nos termos da lei, vimos apresentar a V. Exas. o Relatério Anual sobre a
Fiscalizagio Efectuada em relagio ao exercicio findo em 31 de Dezembro de 2003.

2 Procedemos a revisiio legal das contas do Instituto relativas ao exercicio findo em 31
de Dezembro de 2003, de acordo com as Normas Técnicas e as Directrizes de
Revisiio/Auditona aprovadas pela Ordem dos Revisores Oficiais de Contas e com a
profundidade considerada necesséria nas circunstancias.

Em consequéncia do exame efectuado, emitimos a respectiva Certificagdo Legal das
Contas, com énfase, com a data de 28 de Abril de 2004, cujo conteldo se da aqui
como integralmente reproduzido.

3 O nosso trabalho incluiu, entre outros aspectos, o seguinte:

* Reunides com o Conselho Directivo e outros responsiveis e leitura das actas
respectivas, tendo solicitado e obtido os esclarecimentos que consideramos
NECesSarios,

* Verificagio da conformidade das demonstragdes financeiras com as normas
contabilisticas aplicdveis e com os registos contabilisticos que lhes servem de
suporte, bem como da adequagio e consisténcia das politicas contabilisticas
adoptadas pelo Instituio ¢ que se encontram divulgadas no Anexo ao balango e 4
demonstragio dos resultados. No presente exercicio foi dada especial atengiio a
alteragio do critério de valorimetria dos titulos pertencentes a carteira de
investimento em convergéncia.

» Andlise do sistema de controlo interno existente no Instituto, na extensio que
considerdamos necessaria, e execugio dos testes de conformidade que julgamos
apropriados.

.... KPaME Ausditores.
KPMG - Auditores. SA
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» Realizagdo dos testes substantivos seguintes, que consideramos adequados em
fungdo da materialidade dos valores envolvidos:

a)
b)

c)

Andlise e teste das reconciliagdes bancirias preparadas pelo Instituto.

Confirmagdo directa e por escrito junto de terceiros dos saldos de contas, da
titularidade de activos e outras informagdes, analise ¢ teste das reconciliagdes
subsequentes preparadas pelo Instituto; nos casos em que nao foi obtida
resposta, efectuamos os procedimentos alternativos que consideramos
necessarios.

Verificagio da documentagdo de suporte, por amostragem, dos bens que
constituem o activo imobilizado do Instituto e da consisténcia das taxas de
amortizagio.

Anglise da valorizagiio da carteira de titulos, incluindo a reserva estratégica, ¢
dos imoveis classificados como investimentos financeiros.

Analise e teste dos vérios elementos de custos, proveitos, perdas e ganhos
registados no exercicio, com particular atengdo ao seu balanceamento,
diferimento e acréscimo.

Andlise das situagdes justificativas da constituigdo de provisdes para redugio
de activos, para passivos ou responsabilidades contingentes ou para outros
TISCOS.

Verificagdo da situagdo fiscal do Instituto.

Apreciagio da politica de seguros do imobilizado.

Anilise aos aconiccimentos subsequentes i data de referéncia do exercicio.

e Emissiio de recomendagdes verbais ao Conselho Directivo do Instituto.

+ Solicitagio da Declaragio do Orgio de Gestio.

4 Apreciamos o Relatério da gestdo do Conselho Directivo, o qual satisfaz os
requisitos legais e verificimos a sua conformidade com as contas do exercicio.

Porto, 28 de Abril de 2004
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Instituto de Gestdo de Fundos de Capitalizagdo da
Seguranga Social

Relatério e Parecer da Comissdo de Fiscalizagido

Nos termos da alinea b) do n.” 1 do Artigo 15° do Decreto-Lei n.° 449-A/99, de 4 de
Novembro, vem a Comissiio de Fiscalizagio submeter o Relatério da sua intervengio e o
Parecer sobre o Relatorio de Gestiio e as Contas do Instituto de Gestiio de Fundos de
Capitalizagio da Scguranga Social referentes ao exercicio de 2003,

O Instituto foi criado pelo referido diploma legal, sucedendo para todos os efeitos
juridicos ¢ patrimoniais ao Fundo de Estabilizagiio Financeira da Seguranca Social, O
Instituto ¢ uma pessoa colectiva de direito pablico, dotada de autonomua administrativa,
financeira e patrimonial, com natureza de instituto pablico, sujeito 4 tutela ¢ a
superiniendéncia de Sua Exceléncia o Senhor Ministro da Seguranga Social ¢ do
Trabalho, tendo por objecto a gestio de fundos de capitalizagio no ambito do
financiamento do sistema de seguranga social do Estado ¢ de outros sistemas
previdenciais.

Procedemos 4 verificagio da exactidio dos registos contabilisticos produzidos no
exercicio em questio, efectuando as analises julgadas convenientes. Verificamos, com
base em amostras, a conformidade legal, a correcgio ¢ a exactidio das importincias
pagas ¢ 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  o0s
esclarecimentos obtidos do Conselho Directivo e dos Servigos do Instituto, de quem
obtivemos sempre a documentagio e os esclarecimentos solicitados.

Apds o encerramento das contas, aprecidmos o Relatério de Gestdo elaborado pelo

Conselho Directivo, que traduz apropriadamente a actividade desenvolvida e a situagio
econdmica ¢ financeira no periodo a que se reporta,

Instituto de Gestao de Fundos de Capitalizacao da Seguranca Social

Av. de Franga, 256 - 77 - 5ala E 7.1 Edificie Copitélio - 4050-276 PORTO - Tel, 22 834 42 00 - Fax 22 834 42 01
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4 Analisimos ainda a Certificagio Legal das Contas, com a qual concordamos, emitida
relativamente ao Balango, & Demonstracio dos Resultados e ao respectivo Anexo
preparados de acordo com os principios contabilisticos peralmente aceites em Portugal
em consondncia com o Plano Oficial de Contabilidade das Instituigdes do Sistema de
Solidariedade e de Seguranga Social ¢ 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 Fiscalizagio, e que
consideramos parte integrante deste relatorio.

5 Das andlises efectuadas, entendemos dever realgar as seguintes informagoes:

o Conforme ¢ mencionado nas notas 8.2.2, 8.2.32 ¢ 8.2.39 do Anexo, o Instituto
introduziu no exercicio de 2003 um novo Normativo de Valorimetria do Fundo de
Estabilizagio Financeira da Seguranga Social. As alteragdes realizadas foram
necessarias para acolher a Norma Regulamentar N.° 26/2002-R do Instituto de
Seguros de Portugal e as disposigdes contidas nas Normas Internacionais de
Contabilidade apliciveis, atendendo ainda as especificidades do Instituto. Na medida
em que a convergéncia para as normas referidas favorece a apresentagio dos activos
do Instituto, as alteragdes introduzidas merecem a nossa concordincia,

* Durante o exercicio de 2003 o Instituto alienou 150.000 ac¢des da Portugal Telecom,
S.G.P.S., S.A,, pertencentes 4 Reserva Estratégica tendo, no entanto, mantido a
percentagem do capital detida naquela empresa.

* O activo do Instituto ¢ composto essencialmente por:

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

- Obrigagdes e papel comercial;

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

- Unidades de participagio em fundos de investimento mobilidrio ou imobiliario;

- Imoveis;

- Depésitos ¢ outras aplicagdes de capital de curto prazo;

- Juros a receber, decorrentes da especializacio efectuada;

- Contratos de futuros ¢ SWAP’s sobre taxa de juro.

[

Instituto de Gestdao de Fundos de Capitalizagao da Seguranca Social
Av. de Frango, 256 « 7% - Sala E 7.1 Edificio Copitélio - 4050-276 PORTO - Tel. 22 834 42 00 - Fox 22 834 42 01
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6 A composigio dos valores activos a que se refere a Portaria n."1557-B/2002, de 30 de
Dezembro era, em 31 de Dezembro de 2003 e 2002, a seguinte:

Valor em Valor em

Limites 31.12.03 % do active 3naze2 % do active
Descricio legais Euro Euro
Acces Mix. 20% 501.154.739 9,23% 242.058.942 5,13%
Obrigagdes e titulos de
participagio Mix. 50% 1.500.156.004 27,64% 1.591.247.316 313,73%
Titulos da divida
publica ¢ outros
garantidos pelo Estado  Min. 50% 2.839.056.852 52,33% 2.417.791.269 51,25%
Fundos de
investimento Max. 20% 64.737.698 1,19% B0.823.654 1,71%
Imdveis Max. 30% 27.302.114 0,50% 27.302.114 0,58%
Reserva estratégica Mix. 5% 168.517.985 3.10% 135,048,892 2.86%
Depdsitos bancdrios Sem limite 325.686.834 6,00%% 222.515.056 4,72%
Qutros activos Sem limite 532.591 0,01% 864.114 0,02%
Total activos FEFSS 5.428.044.906 100,005 4.717.651.357 100,00%
Perdas em SWAP's
incluidas em Qutros
activos do FEFSS 1.134.894 -
Outros activos do
IGFCSS 084.921 564.511
Total do activo 5.430.164.721 4718215868

7 A composigio do activo, em 31 de Dezembro de 2003, respeitou os limites estabelecidos na
referida Portaria. Além disso, a aplicagio de valores em titulos emitidos por uma mesma
empresa ou as operagdes realizadas com uma mesma contraparte nio ultrapassaram 20% do
respectivo capital e reservas nem 10% do activo do Instituto.

Institute de Gestao de Fundos de Capitalizacae da Seguranca Social
Av, de Frange, 256 - 7° - Sala E 7.1 Edificic Copitédlio - 4050-276 PORTO - Tel, 22 834 42 00 - Fax 22 834 42 01
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8 Tendo em consideragio o exposto, esta Comissio emite o seu parecer favordvel ao Relatdrio
de Gestlio ¢ ds pegas contabilisticas que compdem os documentos de prestagio de contas do
Instituto de Gestio de Fundos de Capitalizagdo da Seguranga Social referentes ao exercicio
findo em 31 de Dezembro de 2003,

Porto, 28 de Abril de 2004

A Comissiio de Fiscalizagiio
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DELIBERAGAO DO CONSELHO CONSULTIVO DO IGFCSS - INSTITUTO DE
GESTAO DE FUNDOS DE CAPITALIZACAO DA SEGURANGA SOCIAL — SOBRE O
RELATORIO E CONTAS DO INSTITUTO RELATIVO AO ANO 2004

“Em reunido realizada no dia 7 de Maio de 2004, o Conselho Consultivo
do IGFCSS — Instituto de Gestdo de Fundos de Capitalizagao da Seguranga Social

emitiu parecer favoravel ao Relatorio e Contas do Instituto relativo ao ano 2003.

Entendeu também pronunciar-se muito positivamente scbre a evolugao
observada no grau de profissionalizagdo com que é gerido o FEFSS — Fundo de
Estabilizagdo Financeira da Seguranga Social, e bem assim sobre os resultados

alcangados no ano de 2003, superiores aos de um benchmark rigoroso.

Com uma rentabilidade anual de 6.5% e assegurando, no fim de 2003, o
equivalente a 8,7 meses do total de pensdes pagas pela Seguranga Social Portuguesa,
o FEFSS - Fundo de Estabilizagdo Financeira da Seguranca Social continua a dar
passos seguros para se constituir num primeiro pilar de um regime de capitalizagao,

aumentando de forma significativa a estabilidade do sistema”.

= dn ()‘“-"
_~Daniel Bessa Fernandes Coelho

Joao Mendes ge Almeida ]
e

José Emilio Mendes Pires
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Manuel Ferreira Teﬁ:eira
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Av. Ferndo de Magaolhdes, 1842 - 3% Dio, - Torre dos Antas - 4350-158 PORTO - Tel. 22 508 24 00 - Fax 22 508 24 01 Pt el




MINISTERIO DA SEGURANCA SOCIAL E DO TRABALHO
Gabinete do Ministro

_ N 250105 06453°
1o DE GESTA E
GURANGA SULAMA- Exm". Senhor
e 200 -E'A__-_,Ei:?.. Presidente do Conselho Directivo do
i o | Instituo de Gestdo de Fundos de
- J.lid- i be— Capitalizagio da Seguranea Social

Av, Fernio de Magalhdes. 1862 — 3% [n°
Torre das Antas
4350 - 158 PORTO

Ent. 6342/MSST/2004
Proc. 997/2003/2086

ASSUNTO: APROVACAQ DOS RELATORIOS E CONTAS DO IGFCSS E DO FEFSS DE 2003

Na sequéncia do vosso oficio n® 0638 de 2004.05.21, encarrega-me Sua Exceléncia o
Ministro da Seguran¢a Social e Trabalho de devolver a V. Ex". o Relatorio e Contas
de 2003, referente ao assunto mencionado em epigrafe, onde recaiu o despacho de
01.07.2004, cujo teor se transcreve:

“Aprovo.

01.07.2004
a) Antonio Bagao Félix”

Com os melhores cumprimentos.

A CHEFE DO GABINETE

e

(Rita Magalhies Collago)
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