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3. Diversos

RELATORIOS

AGENCIA DE CAMBIOS CENTRAL, L.pA

Sede social: Avenida Luisa Todi, 226, rés-do-chdo, 2900 Setabal.

Capital social: 500 000 euros.

Pessoa colectiva n.° 502920718.

Matriculada na Conservatdria do Registo Comercial de Setubal sob o
n.° 3214.

Relatério e contas de 2005
Relatorio de geréncia

1 — Consideragdes gerais

No decorrer do ano de 2005, continuou o decréscimo das transac-
¢oes da actividade cambial da nossa empresa, ndo obstante termos
procedido a abertura de um novo estabelecimento, no final do ano de
2003, também na cidade de Setabal.

Durante o exercicio do ano de 2005, houve uma diminuic¢do de
vendas, em relagdo ao ano anterior, de cerca de 4,69%, tendo as vendas
atingido o montante de 112 382,27 euros.

2 — Actividade desenvolvida
a) Operacdes:

Mantivemos a politica de contengdo de custos, tendo em atengdo
a maxima racionalizag¢@o dos recursos humanos, tendo-se mantido o
objectivo de melhorar a qualidade dos servigos.

Os proveitos operacionais registaram uma descida de 5528,34 euros,
em relagdo ao ano anterior, tendo atingido 112 382,27 euros.
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b) Organizagdo e meios:

A nossa estrutura organizacional é estavel e assenta no sistema
informatico interno, devidamente adequado. Na érea da contabilidade,
mantemos o recurso a servigos externos, executado pela firma Multitrata.

3 — Evolugéo da situagdo econémica e financeira

Os capitais proprios atingiram no final do exercicio o valor posi-
tivo de 505 400,83 euros.

O resultado liquido do exercicio foi negativo no montante de 55 917,97
euros. As amortizagdes do exercicio atingiram o valor de 7513,53 euros.

Salientamos que a empresa ndo ¢ devedora de quaisquer taxas ou
impostos ao Estado e outros entes ptiblicos.

4 — Investimentos

Os investimentos realizados durante o exercicio de 2005 totalizaram
apenas a importancia de 768,60 euros e respeitam a equipamento e
programas informaticos.

5 — Perspectivas futuras

Mantém-se a previsdo da evolugdo negativa da actividade da empresa,

no decorrer dos proximos exercicios.

6 — Aplicagéo de resultados

Tendo em atenc@o a actividade registada, a assembleia geral decidiu que
ao resultado liquido do exercicio (negativo), seja dada a seguinte aplicacdo:

Para resultados transitados — 55 917,97 euros.

Setubal, 31 de Margo de 2006. — O Gerente, Modesto Guilherme
Ferro.

Balanco em 31 de Dezembro de 2005

ACTIVO

(Em euros)

2005 2004

Cédigo Provisdes .
das contas Activo o Activo Activo
bruto amortizagoes liquido liquido
e menos-valias
10+11+130 1 — Caixa e disponib. em bancos centrais .......... 452 881,55 - 425 881,55 389 450,99
12+13-130 2 — Disponib. a vista sobre instituigdes de crédito 29 458,50 - 29 458,50 59 964,50
20+21+280+281+

288012881+2890+ 3 (06 créditos sobre instituigdes de crédito 25 000,00 - 25000,00 25 000,00

2891-29000-29001—
29010-29011-2951

16+22+23+282+283+
287+2882+2883+
2887+2892+2893+
2897-29002-29003—
29012-29013—
29017-2952

240+241+245+255+
2480+250+251+2580+
26+2840+2884+2894—
290140-2920-2921—-
2925-2953

2400+2401+2410+

2500+2501+2510+

2840+2884+2894—
29040-29200-29210

2402+2411+2412+
245+255+2480+2502+
2511+2512+2580+
2602+2611+2612+
2840+2884+2894—
290140-29209—
29219-2925-2953

2480+2580

fixo — de emissores publicos

4 — Créditos sobre clientes......................

(Dos quais: obrigagdes proprias) .......

5 — Obrigagdes e outros titulos de rendimento fixo - - - -

a) Obrigagdes e outros titulos de rendimento - — — -

b) Obrigacgdes e outros titulos de rendimento
fixo — de outros emissores .............
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(Em euros)
2005 2004
dC(’)digo . Provisoes, : i
as contas Activo S Activo Activo
bruto amortizagoes liquido liquido
e menos-valias
243+244+245+255+
2481-24810+2490—
%gg%aﬁgig%igggiit 6 — Acgdes e outros titulos de rendimento variavel - - - -
291-2923-2924-2925-
295345624 (dev.)
400-190 7 — Participagoes ........ceceeeeeereenienieneneeeeeeeenes — — — —
401491 8 — Partes de capital em empresas coligadas..... - - - -
41+460+4690-481 9 — ImobilizagGes iNCOrporeas ...........oceevvrreeneene 1 755,35 1 744,24 11,11 34,26
Tt 10 — Imobilizagdes COMpOrEas ... 180244.61 14472186 3552275 4224453
v T (DOS QUAIS: IMOVEIS) ervvvereseerreessersssssssessssessses 68003,05 5147257 1653048 1953449
27003 11 — Capital subscrito ndo realizado .................... - - — -
24810+25810 12 — Acgdes proprias ou partes de capital proprias - — — —
14+15+19+27-27003—
29007-2959-299+ 13 — OUtros activos .......ccceceereeeereneeenueeerennenenne 2 537,09 - 2 537,09 -
402+409-499
51+55+56 (dev.)+ S
58 (dev.)+59 15 — Contas de regularizago ...........cccceeveerueennnnn. 4 027,16 - 4 027,16 5 831,40
69 (dev.) 16 — Prejuizo do eXerciCio ........ccceeveeereeenueenueenen. 55917,97 - 55917,97 54 317,56
Total do activo ... 724 822,23 146 466,10 578 356,13 576 843,24
PASSIVO
dCédigo 2005 2004
as contas
30+31+35 (°) 1 — Débitos para com institui¢des de crédito .........cocoerrieneeniienenniennieens - -
30020+30120+30220+ .
31020+31220+ Q) A VISTA cnviieiiiiieeeeee ettt ettt ettt e a e ae et reeeneeneens - -
31320+31920
1-1a) b) A Prazo ou COM Pré-aViSO .......ceeveeruerrueerieeriienieenieenieesteneeeseeeseesieennes - -
32+33+35 2 — DéEbitos para com CHENLES ........ccevveveeerierierieeeieriese et ree e — —
3213+3223 a) DepOsitos de POUPANGA ......cc.eeueeeerieriirieeeieieiee et — —
32-3213-3223+33+35 b) OULLOS dEDIOS ....eeveveniiiieirieieiceieteierte ettt - -
3200+3210+3220+3230 DAY A VISEA .ot - -
b)y-ba) DB) A PIAZO ..oneenieieeeeeiieteee ettt - -
34 3 — Débitos representados por titulos... - -
341 a) Obrigagdes em circulagio .............. - -
340+342+349 b) Outros ................. - —
36+39 4 — OULIOS PASSIVOS ..eeereieiieriieriieniiesieenitesttesseesstesaeesseesbeesseesseesseesseenseanee 3 521,66 7 277,68
52+54+58 (cred.) N
+58 (cred.)+39 () 5 — Contas de regularizagaio ...........ceeeuerierieeieeiieeie et 13 515,67 13 929,20
610+611+612+613 6 — Provisdes para riscos e encargos:
612 a) Provisdes para pensdes € encargos Similares ............ccecceeveereeeseeenieenne - -
610+611+613 5) OULIAS PIOVISTES ..c.vveuveneereriieieeiienteieiesiessesseeseeseeneetensessessessesseeneeneenes — —
619 6-A — Fundo para riscos bancarios gerais ...........ccccceeeeeeveeesieeieecieesieeeens - -
60 8 — Passivos subordinados 220 000,00 160 000,00
62 9 — Capital subscrito ......... . 500 000,00 500 000,00
632 10 — Prémios de €MISSAO ....c.eeueeueeiereerieriieieeeeietee ettt — —
630+631+635+639 11 = RESEIVAS ...ttt ettt ettt ettt 28 000,34 28 000,34
633 12 — Reservas de reavaliaggo .. — —
66 13 — Resultados transitados ..... . — 186 681,54 — 132 363,98
69 (cred.) 14 — TUCrO dO EXETCICIO .uveievieeiieiiieieeiieeie ettt et et ae e ae e e - -
Total do passivo ............cccceceeeveecesvaeannn, 578 356,13 576 843,24

(') Parte do saldo relativo a obrigagdes e outros titulos de rendimento fixo de emissores publicos.
(?) Parte do saldo relativo a obrigagdes e outros titulos de rendimento fixo de outros emissores.
(?) Excepto 5426, cujo saldo devedor ¢ considerado na rubrica 6.

(*) Conforme o saldo global do razdo (quando saldo devedor>saldo credor).

(°) Conforme o saldo global do razdo (quando saldo credor>saldo devedor).

(°) Na rubrica «1 — Débitos para com instituigdes de crédito» ¢ incluida a parte do saldo relativa a recursos do IC e na rubrica «2 — Débitos para com clientes» a

parte respeitante a recursos de terceiros.

O Gerente, Modesto Guilherme Ferro. — A Técnica Oficial de Contas, Arminda Maria Santos de Jesus Martins.
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Demonstracao dos resultados em 31 de Dezembro de 2005

DEBITO
(Em euros)
dCédigO 2005 2004
as contas
A) Custos
70 1 — Juros e custos equIPArados ...........c.ceceerieeriienieenieeneeneeie ettt 936,73 2 473,90
71 2 — Comissdes 407,83 126,75
72 3 — Prejuizos em operagdes fiNanCeiras ...........cceeeereerierienieeieeieeeeeeeeeeenes 689,95 15,33
73+74 4 — Gastos gerais adMiniStratiVoS .......cc.eeeeeeverierereeeeeeeereseeseeeeeeeeeseeseenees 158 308,22 159 410,67
73 @) CUSLOS COM PESSOAL ..uveueieieieiieieieeteeieetee ettt ettt e e seeeees 110 038,80 109 136,70
Dos quais:
730+731 (— Salarios € VENCIMENTOS) .....ccvievieiieiieiieeieesieeeeeesieeseeeeeeeseeesseeesseesneesneas 88 608,94 87 020,41
732+733 (— ©NCANZOS SOCIAIS) -.vververerurenreeerierieeneetertenteseeeseeneetessesseeseeneeneenaesseeneenes 21 429,86 21 640,56
Dos quais:
73290+73291+ N
73292 (— COIM PENSOLS) -.enviermeeiieriieniteeite ettt ettt sttt eane - -
74 b) Outros gastos admMiNIStraAtiVOS ........cc.eeeueerieeriierieeniienieeieerieesieesieeneee st esiee e 48 269,42 50 273,97
78 5 — AmOrtizagdes dO E€XEICICIO ..eeuvierierieieeiieieeie et ete et et ere et eaeeaeeaeennaas 7 513,53 7 949,72
77 6 — Outros custos de eXplOragao ........ceceecverierieriererieteeetere et 546,00 450,00
790+791+792+ 7 — Provisdes para crédito de cobranca duvidosa e crédito vencido e para
793+795+799 OULTOS TISCOS .vnvervieneentententenuereeeseeeensessesseeseeneentensensessessesseeseensensensessesseeseensensens - -
794 8 — Provisdes para imobilizagdes financeiras ..........oceeeeevververereseereeeeeerieneens - -
10 — Resultado da actividade COIrente ............cccceveerieriieniienienieeieeeeeee e - -
671 11 — Perdas extraordinarias .............oooeeuvieeiiiiieeeeeeeeeee e e e e e e eeraeeeeeeeanes — 839,15
68 13 — IMPOSLOS SODIE TUCTOS .....eeeniieniiiiieiieiteie ettt 38,96 216,40
76 14 — Outros impostos ......... 239,22 1 163,49
69 15 — LuCro dO ©XEICICIO ..eouveueruiiieeieiieieiesie ettt ettt — —
TOUAL ..o 168 680,44 172 609,41
CREDITO
dC6dig° 2005 2004
as contas
B) Proveitos
80 1 — Juros € proveitos equIParados ..........cecververeerererieeerieneeneeseseeeeeeeeeneeneeees 380,20 381,24
Dos quais:
80240+80241+
80245+80250+ (— de titulos de rendimento fiX0) .....ccceeeveerierierieiiecieeee e - -
80251+80255+8026
81 2 — Rendimento de tituloS .......cocueeiieiiiiiiieiieiceeeeetete e - -
81-81400-81401 a) Rendimento de acgdes, de quotas e de outros titulos de rendimento variavel - -
81400 b) Rendimento de partiCipagies .........ccoeerueeruierieniieniesieneeeneeesitesiee e sieesieeneeas - -
81401 ¢) Rendimento de partes de capital em empresas coligadas ...........cccceeceeenenns - -
82 3 COMUSSTLS «.eveevemenerenieritentetete ettt ettt sttt ae s a et ae st sae e b sae e ese e 49 288,33 52 341,31
83 4 — Lucros em operacdes fiNANCEITaS ........occeveeereerierienieriereeeeeeeee e seeees 63 093,94 65 569,30
840+841+842+ 5 — Reposigdes e anulagdes respeitantes a correcgdes de valor relativas a
843+845+849 créditos e provisdes para passivos eventuais € para COmpromissos ............... - -
844 6 — Reposigdes e anulagdes respeitantes a correcgdes de valor relativas a
valores mobilidrios que tenham o caracter de imobilizac¢des financeiras, a
participagdes e a partes de capital em empresas coligadas ...........cccceeueeenee. - -
89 7 — Outros proveitos de exploragao ..........cceeevererrvereeneennenne. . — —
8 — Resultado da actividade corrente . — -
672 9 — Ganhos eXtraordiNArios ..........cccereeereeteieriereeree ettt ee e seeseeeneeneens — -
69 10 — Prejuizo do @XEICICIO . ceuiiiiiieiieeieeie ettt ettt 5591797 54 317,56
TOMAL ...t 168 680,44 172 609,41

O Gerente, Modesto Guilherme Ferro. — A Técnica Oficial de Contas, Arminda Maria Santos de Jesus Martins.
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Anexo ao balanco e 3 demonstracio dos resultados
para o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2005

Introducgéo:

A Agéncia de Cambios Central, L.%, ¢ uma sociedade comercial
por quotas de responsabilidade limitada. A actividade principal da
empresa ¢ a de compra e venda de moeda.

As notas que se seguem respeitam a numeragio sequencial definida
no Plano de Contas para o Sistema Bancario, aprovado pelo Decreto-
-Lei n.°455/78, de 30 de Dezembro. As notas cuja numeragdo se encon-
tra ausente deste anexo ndo sdo aplicaveis a empresa ou a sua apresen-
tagdo ndo ¢ relevante para a leitura das demonstragdes financeiras
anexas.

1 — Derrogagdes ao PCSB:

As demonstracdes financeiras foram elaboradas de harmonia com
os principios contabilisticos definidos no Plano de Contas para o Sis-
tema Bancério (PCSB), do Codigo do Imposto sobre os Rendimentos
das Pessoas Colectivas (IRC) e de acordo com as instrugdes do Banco
de Portugal. Deste modo, foram preparadas segundo a convengdo dos
custos histdricos e na base da continuidade das operagdes, em confor-
midade com os principios contabilisticos de prudéncia, especializagdo
dos exercicios, consisténcia, substancia sobre a forma e materialidade,
pelo que ddo uma imagem verdadeira e apropriada do activo, do pas-
sivo e dos resultados da empresa.

2 — Valores comparativos:

Atendendo a que a empresa ndo procedeu a qualquer mudanga de
critério contabilistico nem alterou a sua periodicidade do exercicio,
todas as contas do balango e demonstrag@o de resultados sdo compa-
raveis com as do exercicio anterior.

3 — Critérios valorimétricos utilizados:

As demonstragdes financeiras foram preparadas no pressuposto da
continuidade normal das opera¢des da empresa e a partir dos seus
livros e registos contabilisticos, escriturados de acordo com os prin-
cipios de contabilidade geralmente aceites. Os principios contabilisticos
e critérios valorimétricos utilizados na preparagdo das demonstragoes
financeiras foram os seguintes:

a) Disponibilidades. — As disponibilidades em moeda estrangeira
encontram-se valorizadas a taxa de cambio de reavaliacdo do Banco
de Portugal, de 31 de Dezembro de 2005.

b) Imobilizagdes corporeas. — As imobilizagdes corpdreas encon-
tram-se registadas ao custo de aquisig@o.

¢) Imobilizagdes incorporeas. — As imobilizagdes incorpoOreas
encontram-se registadas ao custo de aquisi¢do e sdo constituidas por
despesas de constituiggo.

As amortizagdes sdo calculadas sobre o valor de aquisic¢do, pelo
método das quotas constantes, a partir da data da sua entrada em fun-
cionamento, utilizando as taxas maximas em vigor, permitidas pelo
Decreto Regulamentar n.° 2/90, de 12 de Janeiro.

d) Locagdo financeira. — O balango da empresa reflecte no activo
os bens adquiridos em /leasing, bem como as correspondentes responsa-
bilidades.

A empresa contabilizou como custos as amortizagdes dos bens de
leasing e os juros incluidos na renda paga a empresa locadora.

e) Acréscimos e diferimentos. — A empresa regista nestas rubricas
as despesas e receitas que serdo imputadas aos resultados dos exerci-
cios seguintes, pelo valor que lhes corresponde e a custos e proveitos,
jéa vencidos e que serdo liquidados em exercicios futuros, independen-
temente da data do seu pagamento ou recebimento.

O detalhe e natureza destas rubricas encontram-se desenvolvidas
na nota n.° 48.

4 — Cotagdes utilizadas:
Rubrica do balanco:

10.10 — Caixa — notas e moedas estrangeiras:

Cambio/

Moeda P
reavaliagdo

1,6109000
2,7440000
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Moeda reavaliagro
CAD Dolares canadianos .........c....ceeeevuveeeeeeivveeeennn. 1,3725000
CHF  Francos SUICOS ........ccecveerveeereeessieeenveeenneennnns 1,5551000
CZK  Coroa ChecCa ........cocuvveeeeecueieeieeieeeeeeeieee e 29,0000000
DKK Coroa dinamarquesa ... . 7,4605000
GBP  Libras inglesas ...........ccoeceerienienienienieeieeen. 0,6853000
HKD Dolar Hong Kong ........cccccoveverienienienenenene 9,1474000
HUF Forint Hungria ........ 252.,8700000
JPY  lenes japoneses .... 138,9000000
MAD Ienes japoneses ....... 15,9350000
NOK Coroa norueguesa ... 7,9850000
SCP  Libra escocesa......... 0,7360000
SEK  Coroas suecas.............. . 9,3885000
USD  Dolares americanos .............cooeevvveeeeeecveeeeeenns 1,1797000
Rubrica do balango:
12.00 — Depositos a ordem — moeda estrangeira:
Cambio/

Moeda P
reavaliagdo

GBP  Libras inglesas ........ccceeeverereeeenenereneeeeee
USD Doélares americanos

0,6853000
1,1797000

5 — Efeitos fiscais por aplicagdo dos critérios utilizados:

a) Nao houve critérios de valorimetria utilizados que pudessem de
algum modo afectar o resultado com vista a obtencdo de vantagens
fiscais;

b) Nao houve amortizagdes superiores as legalmente permitidas,
conforme descri¢do na nota n.° 3;

¢) Néo houve provisdes extraordinarias.

6 — Impostos sobre os lucros:

A empresa esta sujeita ao regime fiscal consignado no Cédigo do
Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Colectivas (CIRC). A empresa
ndo tem por pratica registar (impostos diferidos resultantes das diferen-
¢as temporarios entre resultados contabilisticos e fiscais.

7 — Numero médio de pessoas ao servigo da empresa:

O numero médio de pessoas ao servigo da empresa durante o exer-
cicio de 2005, foi o seguinte:

(€5 (S 111U -
COMEICIALS ...eeeeveeeeerieeiieeereeeetreeeireeeeaeeeereeesaeeesseeesseeesneenns 7

10 — Movimento ocorrido no activo imobilizado e nas respecti-
vas amortizagdes e provisdes:

O movimento ocorrido nas rubricas de imobiliza¢des corpdreas, bem
como nas respectivas amortizagdes e provisdes acumuladas, durante
o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2005, foi o seguinte:

Investi-
Rubri Imobilizagdes Imobilizagdes mentos
ubricas . - !
mcorporeas corporeas ﬁn_an-
CE1ros
Activo bruto:
Saldo inicial ...................... 1 755,35 179 476,01 —
Reavaliagdo .........c..c......... - - -
Aumentos .........coeeuveeeenn. — 768,60 —
Alienagdes ..........cccoeveene.n. - - -
Transferéncias e abates .... - - -
Saldo final.............. 1 755,35 180 244,61 -
Amortizagdes e provisdes:
Saldo inicial ...................... 1 721,09 137 231,48 —
Reforgo.....oovveciecieiienne, 23,15 7 490,38 -
Regularizagoes .................. - - -
Saldo final .............. 1 744,24 144 721,86 -
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14 — Imobilizagdes corpdreas e em curso:
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A data de 31 de Dezembro de 2005, todas as imobilizagdes corporeas encontravam-se afectas a actividade da empresa e localizadas em

Portugal.

15 — Bens utilizados em regime de locacdo financeira:

Contas Aquisig¢do Amortizagdo
42121 —— COMPULAAOIES ....eeueieneieniietieieeie et et et ete et eteeteeateeateeateeateeabeeatassseeateeatessseessesatasseeseenseenseenseeasesnsanns 5 075,35 1 876,63
42.130 — Instalagdes interiores de aguas e electricidade 1 320,90 132,10
40 — Movimentos ocorridos nas rubricas de capitais proprios:
O movimento ocorrido nas rubricas de capital proprio durante o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2005, foi como segue:
Mapa de capitais proprios:
Contas Saldo inicial Débito Crédito Saldo final
60.2 — Prestagdes Suplementares ...........oceeeeeeeeeeeneeneeneneenne 160 000,00 — 60 000,00 220 000,00
62.06 — Capital social .............. 500 000,00 - - 500 000,00
63.92 — Reservas livres 28 000,34 — - 28 000,34
66 — Resultados transitados ...........cocceereeereeeenicnencnenenene — 132 363,98 144 316,38 89 998,82 — 186 681,54
69 — Resultado liquido eXercicio ........ccoceveevereerierierienenenenne — 54 317,56 55 917,97 54 317,56 — 5591797
TOUAIS ... 501 318,80 200 234,35 204 316,38 505 400,83

48 — Outras informacdes consideradas relevantes:
a) Acréscimos e diferimentos:

Em 31 de Dezembro de 2005, o detalhe destas rubricas apresen-
tava a seguinte composi¢ao:

Custos diferidos:

SEEUIOS ...ttt ettt 3278,96
Rendas € alugueres .........ccoeceveeeerieneneneeeeenenne 748,20

4 027,16

Acréscimos de custos:

Remuneragdes a liquidar ..........ccocevevenincncennens 10 220,00
Seguranga social .........cc.eeeueerieeriieniienieienieeeen 2 427,25
Comunicagdes 692,01
Electricidade ...........ooovvveeiiiiiiiiieieieieee e 176,41
13 515,67

b) Ndo havendo mais nada a acrescentar cremos que as pecas apre-
sentadas e o detalhe elaborado neste anexo, revelam de forma verda-
deira e apropriada toda a informagdo necessaria ao conhecimento da
situacdo econdmica, financeira e dos resultados da empresa.

Setabal, 31 de Margo de 2006. — O Gerente, Modesto Guilherme
Ferro.— A Técnica Oficial de Contas, Arminda Maria Santos de
Jesus Martins. 1000300626

P & | — PROPRIEDADE E INVESTIMENTO, SOCIEDADE
GESTORA DE PATRIMONIOS, S. A.

Sede social: Largo das Palmeiras, 9, 1050-168 Lisboa.

Capital social: 500 000 euros.

Pessoa colectiva n.° 501925562.

Matriculada na Conservatdria do Registo Comercial de Lisboa sob o
n.° 67 588.

Relatério e contas de 2005
Relatério do conselho de administracao
1 — Enquadramento econdmico

1.1 — A nivel internacional

O fortalecimento da actividade econdmica mundial prosseguiu em
2005, num quadro de expansdo acentuada das trocas comerciais, do
investimento empresarial e da manutengo de politicas macroecono-

micas prudentes nas principais economias. O PIB mundial aumentou
em cerca de 4,3% face aos 5,1% registados em 2004 ¢ o comércio
internacional em 7%. O crescimento tem sido bastante forte nos Esta-
dos Unidos e nas economias asiaticas. Nos Estados Unidos o cresci-
mento foi de 3,5% e teve como base o aumento do consumo e inves-
timento privado ¢ um forte aumento da produtividade. Na China o
crescimento superou 0s 9% e tem como causas ndo s6 o investimento
mas também o aumento das exportagdes. A India teve um cresci-
mento do PIB na ordem dos 7%. Na Europa Central e de Leste o
crescimento abrandou de 6,5% em 2004 para 4,3% em 2005. A zona
do euro, entre os pélos econdmicos mais desenvolvidos, é aquele que
regista o pior desempenho econémico com um crescimento médio de
1,4%. O ano de 2005 foi caracterizado pela subida do prego do petro-
leo, tendo registado em termos anuais um crescimento médio de 45%
face a 2004. Entretanto manteve-se a pressdo ascendente sobre o
precos das matérias-primas ndo energéticas.

A inflagdo nas economias avancadas situou-se ligeiramente acima
dos 2%, uma vez que o aumento do preco do petroleo tem sido com-
pensado pela descida dos precos dos bens de consumo em virtude de
cada vez haver uma maior participagido dos produtores de baixos cus-
tos a nivel mundial. Por outro lado, os aumentos salariais nos paises
desenvolvidos tem sido moderados.

O aumento das taxas de juro de referéncia dos EUA e na zona euro
tem como objectivo fazer face a pressdes inflaccionistas nestas regides
nomeadamente as resultantes dos precos elevados da energia.

De forma geral os mercados financeiros continuaram a registar uma
evolugdo favoravel, reflectindo expectativas de lucros elevados.

Nos mercados cambiais verificou-se um valorizagdo do dolar face
ao euro em mais de 15,5%, isto ao longo de 2005 face a 2004, o que
resultou ndo sé do crescimento dos EUA como da evolugdo da taxa
de juro de referéncia dos EUA face a da zona euro. Por outro lado, a
rejeicdo do novo Tratado Constitucional Europeu afectou também o
valor do euro.

1.2 — A nivel interno

A conjuntura macroecondémica nacional caracterizou-se por uma
reducdo do PIB face a 2004 de 1,3% para os 0,5%. O decréscimo do
PIB deveu-se principalmente a um desempenho desfavoravel da for-
magio bruta de capital fixo, que teve uma queda de 3,2%. Acentuou-
-se o processo de divergéncia real da economia portuguesa relativa-
mente a Unido Europeia que vem-se observando desde 2000 e que
traduz o fraco desempenho de Portugal em termos de produtividade.
O consumo privado e publico foi a componente mais dindmica da
procura global. O défice or¢amental foi de 6,02% do PIB.

A taxa de inflagdo manteve-se nos 2,5%, resistindo aos impactos
negativos do aumento do preco do petréleo e da taxa do IVA. A taxa
de desemprego aumentou situando-se nos 7,4%.

A bolsa portuguesa continuou a apresentar pelo quarto ano conse-
cutivo uma tendéncia de valorizagdo, tendo o principal indice da praca
de Lisboa crescido cerca de 13,4%.





