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Junto tenho a honra de remeter a Vossa Exceléncia o Relatorio referente & Peticdo n.° 313/X11/3.2 —
“Néo a privatizagdo dos CTT”, de iniciativa do Sindicato Nacional dos Trabalhadores dos Correios e
Telecomunicagdes cujo parecer, aprovado com os votos favoraveis do PS e do PCP e a abstencao do
PSD e CDS-PP, na auséncia do grupo parlamentar do BE, em reunido da Comiss&o de 22 de outubro
de 2014, é o seguinte:

aj

b)

f)

“O objeto da petigdo é claro e esta bem especificado, encontrando-se identificados os
peticionarios e estando preenchidos os demais requisitos formais e de framitagéo
estabelecidos no artigo 9.° da LEDP.

A petigdo deve ser publicada na integra no Didrio da Assembleia da Republica, conforme
previsto na alinea a) do n.° 1 do artigo 26.° da LEDP,

A presente petigdo devera ser apreciada em Plenario da Assembleia da Republica, nos
termos da alinea a) do n.° 1 do artigo 19.° e da alinea a) do n.° 1 do artigo 24.° da LEDP.

Deve ser remetida cdpia da peticdo e do respetivo relatério aos Grupos Parlamentares e ao
Governo, para eventual apresentagdo de iniciativa legislativa ou tomada de outras medidas,
nos termos do artigo 19.° da LEDP;

O presente Relatério devera ser remetido a Senhora Presidente da Assembleia da
Repablica, nos termos do n.° 8 do artigo 17.° e do n.° 2 do artigo 24.° da LEDP.

Deve ser dado conhecimento do presente relatério ao 1.° peticionério e divulgado na
internet, conforme o artigo 27.° da LEDP.”

Nestes termos, venho dar conhecimento a Vossa Exceléncia de que j& informei os peticionarios do
referido relatério. /

Com os melhores cumprimentos 2 < % X’\”‘”’“‘ 7"‘”‘“‘“§

(Eduardo Cabrita)

Palicio de S. Bento - 1249-068 LISBOA
Telefone: 21 3919479723 - Fax: 21 3936945
@: comissag-orcamento@ar.pariamento,
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1.° Peticionéario:

Relatérlo F|na| Sindicato Nacional dos

Trabalhadores dos Correios e

Peticao n.° 313/XI1/3.2 Telecomunicages
N.° de assinaturas: 21 155

N&o a privatizagdo dos CTT
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| — Nota Prévia

A presente Peticdo!, subscrita por Sindicato Nacional dos Trabalhadores dos Correios e
Telecomunicagbes e outros, que conta, a data do presente relatério, com 21.155
assinaturas, deu entrada na Assembleia da Republica em 29 de novembro de 2013, tendo
baixado a Comissao de Orcamento, Financas e Administracdo Publica na sequéncia de
despacho da Senhora Vice-Presidente da Assembleia da Republica, em 13 de dezembro de

2013.

A peticdo n.° 313/XII/3.2 foi admitida em reunido ordinaria da Comissao, realizada a 18 de
dezembro do mesmo ano, apds apreciacdo da respetiva nota de admissibilidade?, tendo
sido nomeado relator o Senhor Deputado Paulo Campos (PS).

Trata-se de uma peticdo exercida coletivamente, nos termos do estatuido nos n.°s 3 e 4 do
artigo 4.° da Lei de Exercicio do Direito de Peticdo (LEDP), sendo o Sindicato Nacional dos

Trabalhadores dos Correios e Telecomunicagfes o primeiro subscritor da Peticao.

A audicdo dos peticionérios, obrigatéria nos termos do n.° 1 do artigo 21.° da LEDP,
realizou-se no dia 8 de maio de 2014, tendo sido especificados os motivos da apresentacéo
da presente peticao.

O relatério esta organizado em 8 capitulos, nota prévia, objeto da peticdo, andlise da
peticdo, diligéncias efetuadas pela comissdo, andlise dos CTT, andlise da operacdo de
privatizagdo, principais factos apurados e recomendagfes. Os primeiros 3 capitulos
analisam a peticdo e os procedimentos tidos pela comisséo, o quarto capitulo descreve 0s
resultados das diligéncias feitas, o quinto e sexto capitulos analisam a empresa e o
processo de privatizagdo e os dois Uultimos capitulos descrevem os principais factos

apurados e as recomendac¢des suscitadas por este relato.

Finalmente, salienta-se a participagcdo dos Senhores Deputados Afonso Oliveira (PSD),
Bruno Dias (PCP), Elsa Cordeiro (PSD), Fernando Barbosa (CDS), Mariana Mortagua (BE),

! Disponivel para consulta em:
www.parlamento.pt/ActividadeParlamentar/Paginas/DetalhePeticao.aspx?BID=12437
? Conforme Nota de Admissibilidade em anexo ou disponivel para consulta em:
www.parlamento.pt/ActividadeParlamentar/Paginas/DetalhePeticao.aspx?BID=12437



http://www.parlamento.pt/ActividadeParlamentar/Paginas/DetalhePeticao.aspx?BID=12437
http://www.parlamento.pt/ActividadeParlamentar/Paginas/DetalhePeticao.aspx?BID=12437
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Michael Seufert (CDS), e Paulo Campos (PS) nas diligéncias suscitadas pela analise da

peticdo e agradece-se muito especialmente aos servicos da COFAP, nomeadamente as

Assessoras Joana Figueiredo e Susana Rolim, pela forma profissional, diligente e expedita

como trataram de todos os procedimentos necessérios a este relato.

Il — Objeto da Peticdo

O objeto da presente peticdo €é: ndo a privatizagdo da empresa CTT — Correios de Portugal,

SA.

Os subscritores da peticdo recusam e repudiam a privatizacdo/venda dos CTT e dos

servigos postais por ela prestados, defendendo que a empresa se deve manter ao servigo

dos portugueses, servico esse, prestado por trabalhadores dos CTT e sob a

responsabilidade e propriedade do Estado.

Il = Analise da Peticéo

a)

b)

O objeto da peticao esta especificado e estdo presentes os requisitos formais e de
tramitacdo constantes dos artigos 9.° e 17.° da LEDP, quanto a forma da peticdo e

tramitacdo das peti¢cdes dirigidas a Assembleia da Republica, respetivamente.

Da pesquisa efetuada a base de dados da iniciativa parlamentar e do processo
legislativo (PLC), cumpre informar que foi apreciada, na Assembleia da Republica, a
Peticdo n.° 98/Xl/2.2 — “Nao a privatizagdo dos CTT”, de iniciativa do mesmo
Sindicato, e discutida em Sessdo Plenéria de 16 de setembro de 2011. De acordo
com o estatuido na alinea c) do artigo 12.° da LEDP, pode uma peticdo ser
liminarmente indeferida se “visa a reapreciacdo de casos ja anteriormente
apreciados na sequéncia do exercicio do direito de peticdo, salvo se forem
invocados ou tiverem ocorrido novos elementos de apreciagdo”. A Comissédo de

Orcamento, Financas e Administracédo Publica, aprovou a admissibilidade da peticdo
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considerando que a aprovacéo do processo de privatizacdo® da CTT — Correios de

Portugal, S.A., constitui um novo elemento de apreciacdo®.

c) Salienta-se ainda que a Assembleia da Republica:

e rejeitou por maioria, em 29 de julho de 2011, o Projeto de Resolucdo n.°12/Xl1/1.2
— “Recomenda ao Governo a suspensdo da privatizacdo dos CTT-Correios de
Portugal S.A.”;

e rejeitou por maioria, em 31 de maio de 2013, o Projeto de Resolugdo n.°
714/X11/2.2 — “Recomenda ao Governo a suspensdo da privatizagdo dos CTT,
manutencdo da empresa no Estado e reforco das suas competéncias™ e o
Projeto de Resolucdo n.°735/XIl/2 — “Recomenda ao Governo a suspenséo do

processo de privatizacdo dos CTT-Correios de Portugal’’;

e rejeitou por maioria, em 4 de outubro de 2013, o Projeto de Resolucéo
n.°831/XI11/3 — “Cessagdo da vigéncia do Decreto-Lei n.° 129/2013 de 6 de
setembro, que “Aprova o processo de privatizagdo dos CTT-Correios de Portugal,
S.A.8, o0 Projeto de Resolucéo n.° 832/XI11/3 — “Cessacdo da vigéncia do Decreto-
Lei n.°129/2013 de 6 de setembro, que “Aprova o processo de privatizagao dos
CTT-Correios de Portugal, S.A.”° e o Projeto de Resolucdo n.° 833/XIl/3 —
“Cessacdo da vigéncia do Decreto-Lei n.°129/2013 de 6 de setembro, que

“Aprova o processo de privatizacdo dos CTT — Correios de Portugal, S.A.”"*;

3 Previsto no Decreto-Lei n.° 129/2013, de 6 de setembro.

* Conforme Nota de Admissibilidade em anexo ou disponivel para consulta em:
www.parlamento.pt/ActividadeParlamentar/Paginas/DetalhePeticao.aspx?BID=12437
° Disponivel para consulta em:
www.parlamento.pt/ActividadeParlamentar/Paginas/Detalhelniciativa.aspx?BID=36315
g Disponivel para consulta em:
www.parlamento.pt/ActividadeParlamentar/Paginas/Detalhelniciativa.aspx?BID=37713
" Disponivel para consulta em:
www.parlamento.pt/ActividadeParlamentar/Paginas/Detalhelniciativa.aspx?BID=37744
% Disponivel para consulta em:
www.parlamento.pt/ActividadeParlamentar/Paginas/Detalhelniciativa.aspx?BID=37930
9 Disponivel para consulta em:
www.parlamento.pt/ActividadeParlamentar/Paginas/Detalhelniciativa.aspx?BID=37932
10 Disponivel para consulta em:
www.parlamento.pt/ActividadeParlamentar/Paginas/Detalhelniciativa.aspx?BID=37933



http://www.parlamento.pt/ActividadeParlamentar/Paginas/DetalhePeticao.aspx?BID=12437
http://www.parlamento.pt/ActividadeParlamentar/Paginas/DetalheIniciativa.aspx?BID=36315
http://www.parlamento.pt/ActividadeParlamentar/Paginas/DetalheIniciativa.aspx?BID=37713
http://www.parlamento.pt/ActividadeParlamentar/Paginas/DetalheIniciativa.aspx?BID=37744
http://www.parlamento.pt/ActividadeParlamentar/Paginas/DetalheIniciativa.aspx?BID=37930
http://www.parlamento.pt/ActividadeParlamentar/Paginas/DetalheIniciativa.aspx?BID=37932
http://www.parlamento.pt/ActividadeParlamentar/Paginas/DetalheIniciativa.aspx?BID=37933
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e caducou, em 4 de outubro de 2013, a iniciativa Apreciacdo Parlamentar 63/XII/3 —
Decreto-Lei n.°129/2013 de 6 de setembro, que “aprova o processo de

privatizac&o dos CTT-Correios de Portugal, S.A."*;

e rejeitou por maioria, em 24 de outubro de 2013, Projeto de Resolug&o n.°856/XI1/3
— “Recomenda ao Governo a suspensado da privatizacdo dos CTT, manutencéo
da empresa no Estado e reforco das suas competéncias™?.

d) Pese embora, em dezembro de 2013, tenha decorrido a operagéo de privatizacdo de
68,5% do capital dos CTT — Correios de Portugal, o estado, através da Parpublica, é
titular de 31,5% das ac¢bes da empresa, tendo o governo aprovado, em 16 de junho
passado, a 2.2 fase de privatizagcdo pelo que a presente peticdo se mantém

atualizada.

IV — Diligéncias efetuadas pela Comissao

a) Audicdo da Comisséo de Trabalhadores dos CTT — Correios de Portugal

Os representantes da Comissdo de Trabalhadores, José Rosario e Alda Rodrigues, foram
ouvidos no passado dia 6 de marco™. Deram o seu acordo & Peticdo em andlise,
recordando as fungBes de prestacdo de servigo publico de correio e as responsabilidades
dai decorrentes, considerando que o contrato de concessdo e a lei de bases em vigor
estabelecem um conjunto de pressupostos que ndo estdo a ser cumpridos. Alertaram,
ainda, para o processo de privatizacdo permitir o acesso, pelos operadores privados, a

informagé&o privada dos cidadaos.

! Disponivel para consulta em:
www.parlamento.pt/ActividadeParlamentar/Paginas/Detalhelniciativa.aspx?BID=37910

12 Disponivel para consulta em:
www.parlamento.pt/ActividadeParlamentar/Paginas/Detalhelniciativa.aspx?BID=38013

13 Conforme Relatério de Audicao e gravacao audio, realizada em 6 de marco de 2014, disponivel para consulta
em: www.parlamento.pt/ActividadeParlamentar/Paginas/DetalhePeticao.aspx?BID=12437



http://www.parlamento.pt/ActividadeParlamentar/Paginas/DetalheIniciativa.aspx?BID=37910
http://www.parlamento.pt/ActividadeParlamentar/Paginas/DetalheIniciativa.aspx?BID=38013
http://www.parlamento.pt/ActividadeParlamentar/Paginas/DetalhePeticao.aspx?BID=12437
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A Comissdo de Trabalhadores considerou grave a degradacdo da garantia de
confidencialidade e em certos casos a violacdo da privacidade do cidad&o. Alertou para o

conflito entre interesses privados e privacidade dos cidaddos e empresas

A Comisséo de Trabalhadores dos CTT recordou, ainda, os lucros da empresa nos ultimos
anos, ainda que com reducgao dos resultados operacionais, defendendo que a operacao de
privatizagdo ndo parece um bom negdécio para o Estado portugués, em termos de prestacao
de servico publico, de qualidade (com confianca e confidencialidade) e em termos

financeiros.

Alertaram para a previsdo de que a prazo os privados vao solicitar indemnizagfes

compensatorias.

Por fim, deram nota da reducdo do volume de emprego nos CTT, de cerca de 4.000
funcionarios — mantendo, contudo, uma estrutura idéntica em termos de chefias — e da
reducdo de salarios por via dos cortes impostos nas recentes Leis do Orcamento do Estado,

mas também pelas altera¢des de horarios de trabalho e de reorganizagédo dos servicos.

Em sede de debate, usaram da palavra os Senhores Deputados Bruno Dias (PCP), Afonso
Oliveira (PSD) e Paulo Ribeiro de Campos (PS).

A Comissdo de Trabalhadores dos CTT prestou esclarecimentos adicionais,

nomeadamente:

¢ Quanto a transferéncia do respetivo fundo de pensdes para a ADSE, manifestando
preocupacdo e considerando que tal € uma medida prejudicial para todos, com
excecdo do maior acionista, que passa a deter menos responsabilidades nesta

matéria;

e Sobre a alteracdo ao contrato de concessdo, considerando estar em risco a
existéncia de uma rede postal, que deveria estar salvaguardada enquanto bem do

Estado (no ambito do contrato de concessao ou da lei de bases);

e Sobre a ndo existéncia de avaliagao do patrimonio filatélico.
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e Sobre a distribuicdo de dividendos anuais em sede de privatizacdo, quando este

processo ocorreu no ultimo més de 2013;

e Sobre o modelo de gestéo privada, considerando que neste existe maior flexibilidade
mas em que prevalece o interesse privado face a obrigatoriedade de prestacédo de
servico publico.

b) Audicdo da DECO - Associacado Portuguesa para a Defesa do Consumidor

As representantes da DECO - Associacao Portuguesa para a Defesa do Consumidor, Ana

Tapadinhas e Fatima Martins, foram ouvidos no passado dia 13 de margo™.

A DECO efetuou uma intervencdo de enquadramento sobre a peticdo e, genericamente,
sobre o processo de privatizacdo dos CTT, comecando por recordar a importancia crucial
dos servicos postais para 0s consumidores, enquanto servico publico e de promocao da
coesdao social. Considerou que os consumidores perderam com a privatizacdo dos CTT, que
esta se deveu a motivos financeiros e necessidades de tesouraria, tendo-se desvalorizado o
carater de servico publico essencial da empresa e 0 seu interesse estratégico. Para a
DECO, os interesses da populagéo, os interesses dos cidaddos e consumidores ndo foram

acautelados com a privatizagéo.

Salientaram diversas preocupacdes e riscos com o processo de liberalizacéo e privatizacéo,
nomeadamente relacionados com Servico Postal Universal, associadas as garantias de
gualidade, continuidade, universalidade e acessibilidade, com a possibilidade de as ofertas
de servicos e produtos perderem competitividade e colocar em causa os direitos e garantias

dos consumidores e com a diminui¢do da densidade da rede postal.

A DECO defende que o estado devia assumir a propriedade e o controle deste tipo de

servicos e prop8e que o estado mantenha a propriedade sobre os 30% néo privatizados.

14 Conforme Relatério de Audicdo e gravagdo audio, realizada em 13 de marco de 2014, disponivel para
consulta em: www.parlamento.pt/ActividadeParlamentar/Paginas/DetalhePeticao.aspx?BID=12437



http://www.parlamento.pt/ActividadeParlamentar/Paginas/DetalhePeticao.aspx?BID=12437
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Manifestou, ainda, preocupacao quanto ao cumprimento dos requisitos do servico postal
universal, quanto ao encerramento de 35% das estacdes dos CTT (direta e indiretamente),
com o modo como as reclamacdes virdo a ser tratadas e com o risco de coeséo social pelo
facto de as populacdes mais afetadas serem as mais vulneraveis (em virtude das
assimetrias regionais na qualidade da prestacdo de servico), ainda que nos grandes centros
urbanos possam também estar em causa o cumprimento de padrbes de qualidade de
servico (nomeadamente quanto a afluéncia e tempos de espera).

Alertou ainda para o facto de a DECO ter dado dois pareceres ao governo sobre o Decreto-
Lei n.° 160/2013, de 19 de novembro, que alterou, no meio do processo de privatizacdo, as
bases de concessdo do servigo postal universal, entre o Estado Portugués e os CTT -
Correios de Portugal, S.A. Estes pareceres foram dados sobre duas propostas que se
diferenciavam pela responsabilidade da definicdo dos critérios de densidade postal e de
oferta minima de servigos da rede postal, que numa primeira versdo era definida pelo

regulador e numa segunda e definitiva verséo passou a ser definida pela concessionaria.

A DECO considera que com esta alteracdo ndo foram devidamente salvaguardados os

interesses dos consumidores.

Em sede de debate, usaram da palavra os Senhores Deputados Bruno Dias (PCP), Mariana
Mortagua (BE), Afonso Oliveira (PSD) e Paulo Ribeiro de Campos (PS), enquanto relator.

A DECO prestou ainda esclarecimentos, nomeadamente quanto:

e A relagdo com o regulador do sector, em particular no que diz respeito aos servigos
postais, considerando haver ainda um caminho a fazer, nomeadamente tendo em
consideracdo que nem sempre a legislagéo vigente confere a adequada capacidade

de atuacdo a ANACOM, cujos poderes deveriam ser reforgados;

e A importancia de definicdo de critérios claros de cumprimento do servico ou de

capacitacdo da ANACOM para o0s impor;

¢ Ao encerramento de lojas do cidaddo e a prestacdo deste servico em postos ou em
regime de agenciamento, considerando existir o risco de deterioragdo da qualidade

de servico prestado aos consumidores;
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e Aos indicadores de qualidade, recordando que estes se reportam a aceitacdo e
distribuicdo de correspondéncia, o que € independente do problema de acesso ao
servigo, o qual apresenta fortes disparidades regionais;

e Ao processo de privatizagdo, considerando que a sua concretizacdo em Bolsa se

reveste de maior transparéncia.

c) Audicdo da Comissédo Especial para o Acompanhamento do Processo de

Privatizacdo dos CTT

A Comissédo Especial para o Acompanhamento do Processo de Privatizacdo dos CTT,
através do seu Presidente, Dr. Cantiga Esteves e dos vogais Dr. José Manuel Morais Cabral

e Dr. Duarte Pita Ferraz, foi ouvida no passado dia 20 de margo™.

O Presidente da CEA efetuou uma alocucgéo inicial sobre a peti¢cdo, informando sobre o
papel desempenhado pela Comissdo Especial para o Acompanhamento do Processo de
Privatizagdo dos CTT, recordando a esse titulo o respetivo relatério’®, elaborado nos termos
da alinea e) do n.° 3 do artigo 20.° da Lei n.° 11/90, de 5 de abril, que estatui as
competéncias das comissBes especiais de acompanhamento de processos de
reprivatizacdo, designadamente a de “Elaborar e publicar um relatério final das suas

atividades”.

Em sede de debate, usaram da palavra os Senhores Deputados Paulo Ribeiro de Campos
(PS), enquanto relator, Mariana Mortagua (BE) e Afonso Oliveira (PSD).

O Senhor Presidente da CEA prestou ainda esclarecimentos, nomeadamente quanto:

e Alnexisténcia de uma andlise critica da Comiss&o quanto & operacdo em si mesma,

tendo em conta que a sua competéncia é a de salvaguardar os interesses em

apreco, cumprindo as boas praticas e normativos legais e o calendério estabelecido;

> Conforme Relatério de Audicdo e gravagdo audio, realizada em 20 de marco de 2014, disponivel para
consulta em: www.parlamento.pt/ActividadeParlamentar/Paginas/DetalhePeticao.aspx?BID=12437

'® Disponivel para consulta em:
www.portugal.gov.pt/pt/os-ministerios/ministerio-das-financas/documentos-oficiais/20140203-mf-rel-privatizacao-

ctt.aspx



http://www.portugal.gov.pt/pt/os-ministerios/ministerio-das-financas/documentos-oficiais/20140203-mf-rel-privatizacao-ctt.aspx
http://www.parlamento.pt/ActividadeParlamentar/Paginas/DetalhePeticao.aspx?BID=12437
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Ao facto de, apesar de ndo terem acompanhado o processo desde a primeira hora,

nao se sentirem penalizados na sua atuacao;

A salvaguarda do interesse publico, considerando que este fora assegurado e
recordando o detalhe do prospeto e o acompanhamento efetuado pela ANACOM,;

A concretizacdo da operacdo em mercado de capitais, tendo a CEA acompanhado
as diligéncias prévias, informando terem sido consultores a JP Morgan e a Caixa Bl,
sendo o BBVA e o0 BESi co-leaders, tendo todos os bancos de retalho participado na
distribuicdo da respetiva parcela na operacdo, havendo ainda uma para 0s

trabalhadores e outra para investidores institucionais;

Sobre a fixagcdo de precos, deu conta dos trabalhos desenvolvidos, com research
institucionais, em linha com o método de multiplos de mercado de congéneres,
tendo a operagdo sido feita num momento positivo do mercado de capitais, que
levou a praticar o preco maximo definido no intervalo, com a subsequente
valorizacdo recente enquadrada, igualmente, num conjunto de externalidades
positivas que beneficiou as diversas empresas do PSI 20 (e ndo apenas os CTT),
guase nao havendo necessidade de intervencdo do JP Morgan enquanto

estabilizador, nos termos das regras definidas pela UE;

Aos indicadores de qualidade, recordando que estes se reportam a aceitacdo e
distribuicdo de correspondéncia, o que € independente do problema de acesso ao

servico, o qual apresenta fortes disparidades regionais;

Ao processo de privatizacdo, considerando que a sua concretizacdo em Bolsa se

reveste de uma maior transparéncia,;

Ao Banco Postal, manifestando alguma surpresa — apesar da soberania do
regulador do sector financeiro no cumprimento do prazo que tinha para emitir uma
deciséo — sobre o momento da deliberagéo do Banco de Portugal (semana da OPV),
obrigando a determinados ajustamentos, nomeadamente a adenda efetuada ao
prospeto deu a possibilidade de desisténcia aos investidores que ja tivessem

efetuado ordens de investimento.
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d) Audicdo do Conselho de Administragédo dos CTT

O Conselho de Administracdo dos CTT foi ouvido no passado dia 3 de abril*’.

O Presidente do Conselho de Administracdo dos CTT (CA), Francisco de Lacerda, efetuou
uma intervencao inicial sobre a peticdo, considerando tratar-se de uma questao acionista e
nao do foro da gestdo da empresa, tratando-se o CA de um 6rgao eleito. Recordou, de
seguida, o historial do processo de privatizacdo, nomeadamente no contexto do Memorando
de Entendimento, a sua concretizacdo (referindo terem sido realizadas 69 reunides e

contactados 217 investidores — institucionais e privados — nos road-shows efetuados).

Em sede de debate, usaram da palavra os Senhores Deputados Bruno Dias (PCP), Afonso
Oliveira (PSD), Michael Seufert (CDS-PP) e Paulo Ribeiro de Campos (PS), enquanto

relator.

O Senhor Presidente do Conselho de Administragdo efetuou uma segunda intervencao,

para prestar esclarecimentos adicionais, nomeadamente quanto:

e A reducéo estrutural de trafego postal (em Portugal e na Europa), sendo este agora
constituido em 97% por correio de empresas e Estado e por 3% de correio dos
particulares, o qual teve uma das menores evolucdes tarifarias nos ultimos anos no

contexto europeu;

e Ao facto de o processo de otimizacdo da rede estar concluido ha cerca de um ano,
sem mudancas em termos de servico, considerando que este é prestado de acordo

com o contrato de concessao, estabelecido nos termos da respetiva lei de bases;

¢ Ao facto de considerarem como um ativo a licenca do Banco Postal, tratando- se de

um processo em estudo e a decidir oportunamente;

" Conforme Relatorio de Audicdo e gravacao audio, realizada em 3 de abril de 2014, disponivel para consulta
em: www.parlamento.pt/ActividadeParlamentar/Paginas/DetalhePeticao.aspx?BID=12437
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e A atuacdo da ANACOM no ambito da densificacdo da rede, sob proposta dos CTT,
desconhecendo se os comentérios em sede de trabalhos preparatérios legislativos
terdo contribuido para tal;

e A inexisténcia de obrigatoriedade de avaliacdo dos CTT previamente ao processo,

por ndo se tratar de uma reprivatizacao;

o Ao facto de a massa salarial representar acima de 50% da estrutura de custos dos
CTT (tendo a empresa entregue 93 milhées de euro ao Estado em termos de TSU,
IRC e IVA, e distribuido 60 milhdes de euro aos acionistas), estando prevista a
reintroducdo de remuneragbes variaveis, atento o facto de deixarem de estar

abrangidos pelas normas de congelacéo e reducéo salarial;

e A inexisténcia de custos, para os CTT, de assessoria financeira com o processo,

apenas em matéria de assessoria juridica;

¢ Ao Instituto das Obras Sociais, considerando tratar-se de uma questdo suspensa no

momento presente;

e A valorizagdo recente dos CTT, em parte associada a melhoria de outlook de

Portugal, bem como o desempenho da empresa.

e) Audicdo do Conselho de Administracdo da Parpublica

O Conselho de Administracdo da Parpublica, nas pessoas do Presidente Pedro Ferreira
Pinto e Vogal José Manuel Barros, foi ouvido no passado dia 24 de abril*.

O Presidente do Conselho de Administracdo da PARPUBLICA efetuou uma intervencéo
inicial, dando conta do papel desta instituicio no a&mbito do apoio a privatizagdo dos CTT,
mandatada pelo Governo para analisar, preparar, estruturar e acompanhar o processo de
privatizacdo dos CTT, termos em que informou ndo se pronunciar sobre o processo de

privatizacéo.

'8 Conforme Relatério de Audicao e gravagdo audio, realizada em 24 de abril de 2014, disponivel para consulta
em: www.parlamento.pt/ActividadeParlamentar/Paginas/DetalhePeticao.aspx?BID=12437
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Deste modo, recordou apenas o processo de privatizacdo e seus normativos legais, bem
como a meta definida nho Memorando de Entendimento e a op¢do do Governo quanto ao

modo de privatizacdo, descrevendo 0s termos em que esta ocorreu.

Em sede de debate, usaram da palavra os Senhores Deputados Elsa Cordeiro (PSD),
Fernando Barbosa (CDS-PP) e Paulo Ribeiro de Campos (PS), enquanto relator.

A PARPUBLICA efetuou uma segunda intervencdo, para prestar esclarecimentos

adicionais, nomeadamente quanto:

e A inexisténcia de intervencdo da PARPUBLICA em termos de timing ou de decis&o
prévia sobre o mesmo, nem sequer quanto ao aconselhamento da tutela; a

inexisténcia de intervencdo da PARPUBLICA quanto a alteracdo da concessao;

e Aos bons exemplos belga e inglés, que conferiram visibilidade a um sector que ndo
a tinha, considerando que a melhoria das condi¢cdes de mercado decorre, também,

da boa prestacdo portuguesa, que foi potenciada;

e Ao facto de os CTT nao terem sido privatizados ao abrigo da Lei Quadro das
Privatizagfes, tendo a empresa sido avaliada em fevereiro de 2013 pelo Millennium
BCP, embora esta avaliagdo ndo tenha servido de referéncia para a operagéo
desenvolvida, sendo assessores para a operacdo dois bancos ja referenciados (JP
Morgan e Caixa BI, sendo o0 BBVA e o0 BESi co-leaders), no contexto da op¢do do
Governo de fazer uma IPO;

¢ Ao facto de a recomendacéo do intervalo de precos levada a Conselho de Ministros
ter sido efetuada pelos assessores financeiros, na sequéncia do trabalho por estes

desenvolvido;

e A remuneracdo de 3,85 milhGes de euros aos assessores financeiros e ao encaixe,

pelo Estado, de 566 milhGes de euro, resultante da operacéo de privatizagéo.

13



FSSEMBLEIA DA KEPUBLICA

Comissao de Orcamento, Financas e Administracdo Publica

f) Audicao dos peticionarios

Os representantes dos peticionarios — Sindicato Nacional dos Trabalhadores dos Correios e

Telecomunicacdes, foram ouvidos no passado dia 8 de maio™.

A delegacao do Sindicato Nacional dos Trabalhadores dos Correios e Telecomunicacfes
efetuou uma intervencao inicial, reiterando a rejei¢éo liminar de qualquer privatizacdo dos
CTT, total ou parcial, e considerando, nestes termos, que a peticdo ndo perdeu atualidade,

recordando que atualmente os CTT sdo em 31% publicos.

Prestaram, de seguida, diversas informa¢des quanto a reducado em 36%, no ultimo decénio,
do nuimero de estacdes e postos (e cerca de 35% do volume de emprego), sem dialogo e
sem a adequada reafectacdo dos respetivos recursos humanos, que deixam de ter posicao
de balcdo no seu novo local de trabalho. Deram, ainda, conta da inexisténcia de distribuic&do
diaria de correio em diversas zonas do pais, contrariando deste modo os normativos legais
nesta matéria. Por fim, questionaram a quem cabera salvaguardar o patriménio dos CTT,

nomeadamente a sua filatelia, 0 museu, o arquivo de segredo e o arquivo histdrico.

Em sede de debate, usaram da palavra os Senhores Deputados Afonso Oliveira (PSD),
Bruno Dias (PCP) e Paulo Ribeiro de Campos (PS), enquanto relator.

O Sindicato efetuou uma segunda intervencdo, para prestar esclarecimentos adicionais,

nomeadamente quanto:

BN

e A decisdo de privatizacdo da empresa, ao preco praticado, a clausula de
salvaguarda do servico publico e as alteragBes legislativas nomeadamente em
matéria de concesséo, revestidas de op¢des ideoldgicas, sublinhando que a Peticdo

em apreco fora subscrita por cidaddos de todos os quadrantes partidarios;

e Aos problemas de salvaguarda de sigilo que se levantardo, bem como ao problema

referente ao arquivo de segredo;

e A reducdo da qualidade do servico prestado, ao incumprimento dos normativos

legais (nomeadamente quanto a distribuicdo diaria e aos atrasos na expedicao,

! Conforme Relatério de Audicado e gravacao audio, realizada em 8 de maio de 2014, disponivel para consulta
em: www.parlamento.pt/ActividadeParlamentar/Paginas/DetalhePeticao.aspx?BID=12437
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resultantes da inexisténcia dos adequados recursos humanos) e a inexisténcia de
meios, pela ANACOM, para uma adequada fiscalizacdo, apesar das atribuicbes

acrescidas que lhe foram acometidas;

e A transformacdo de estacbes do correio em agéncias bancérias, no ambito da
licenca para o Banco Postal;

e As preocupacdes dos trabalhadores quanto ao futuro das Obras Sociais.

V — Andlise dos CTT

Depois de se ter analisado a peti¢cdo, os procedimentos tidos pela comisséo e o resultados
das diligéncias feitas, neste capitulo, pretende-se apreciar a necessidade da operagéo de
privatizacdo em funcdo da analise da empresa, da sua utilidade social, dos servigos que
presta, dos beneficios que proporciona a sociedade, do reforco de capacidades e
competéncias, dos resultados obtidos, das necessidades financeiras e dos fluxos

financeiros entre o estado e a empresa.

a) A empresa

Os CTT - Correios de Portugal, S.A., é uma sociedade anénima que se rege pela lei
portuguesa. Depois de centenas de anos em que a operagdo de servicos postais, em
Portugal, foi sendo concretizada por diversas formas de organizacdo, em 1 de janeiro de
1970, constitui-se a empresa publica “CTT — Correios e Telecomunica¢des de Portugal, E.
P.”.

Em 1992, os “CTT — Correios e Telecomunicagées de Portugal, E.P.”, foram transformados
em pessoa coletiva de direito privado, com o estatuto de sociedade andonima de capitais

exclusivamente pulblicos®.

Em 15 de dezembro de 1992, foi criada a ex-Telecom Portugal, S.A., por cisdo simples dos

CTT?. Finalmente, em janeiro de 1993, a empresa cessou as atividades de

20 através do Decreto-Lei n.2 87/92, de 14 de maio.
2 através do Decreto-Lei n.° 277/92.
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telecomunicac@es que lhe estavam atribuidas antes da cisdo, passando a designar-se “CTT

— Correios de Portugal S.A.”.

Em 31 de janeiro de 2013, o Secretario de Estado do Tesouro transferiu 100% do capital

social da empresa da Direcgéo-Geral do Tesouro para a Parpublica?>. Os CTT passaram,

desde essa data, a ser detidos a 100% pela Parpublica, empresa detida pelo estado

portugués.

Os principais acontecimentos na histéria e os desenvolvimentos mais

recentes dos CTT incluem?®:

1520 - Criag&o do cargo de Correio Mor do Reino, por Decreto Real do Rei D.

Manuel |, de 6 de novembro.
1821 - Inicio do servi¢o de entrega postal em casa em Portugal
1853 - Emissé&o do primeiro selo postal em Portugal (Selo Rainha D. Maria Il).

1911 - Criacdo da Administracdo Geral dos Correios, Telégrafos e Telefones,

um érgéo da administracdo publica com autonomia financeira e administrativa

1969 & 1970 - Transformacao de 6rgdo de administracao publica em empresa

publica, denominada “CTT Correios e Telecomunicagdes de Portugal EP”

1992 & 1993 - Transformagao da “CTT Correios e Telecomunicacdes de
Portugal EP” em sociedade andonima de capitais exclusivamente publicos,

denominada “CTT — Correios e Telecomunicag¢des de Portugal S.A.”

2000 - Celebracdo, a 1 de setembro, do Contrato de Concessdo de Servico

Postal Universal entre o Governo Portugués e os CTT

2004 a 2006 - Aquisicéo pelos CTT de 100% do Grupo Mailtec, da PayShop e

da Tourline

Aquisicdo pelos CTT de 51% da EAD.

%2 através do Despacho n.° 2468/12-SETF, de 28 de dezembro.
Bin Prospeto da Operagéo Publica de Venda, 19 novembro de 2013.
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2013 - Aprovacéo da privatizagdo do CTT — Correios de Portugal, S.A.

b) Setores de atividade da empresa®

Os principais setores onde os CTT desenvolvem a sua atividade s&o (i) o correio em
Portugal, (i) o expresso e encomendas em Portugal, Espanha e Mogcambique e (iii) os

servicos financeiros em Portugal.

Em 2012, os servigos postais, através dos segmentos de negocio de correio (incluindo
solucdes empresariais) e expresso e encomendas, foram responsaveis por 92% das vendas

e prestagéo de servigos dos CTT.

O segmento de negodcio de servigos financeiros foi responsavel, em 2012, por 8% do total

das vendas e prestagéo de servigos dos CTT.

Os CTT sado um grande operador logistico em Portugal, sdo lideres no setor postal
portugués com uma quota de mercado de 95% e detém a concessio para a prestacéo do

Servigo Publico Universal até 2020.

Os CTT detém uma das marcas mais antigas em Portugal, com elevada notoriedade junto

da populacao.

Em 2012, 89% dos rendimentos operacionais provenientes da venda de produtos e da
prestacéo de servigos pelos CTT foram gerados em Portugal.

C) Vantagens competitivas dos CTT

O estado identificou que as principais vantagens da empresa “decorrem da sua histéria e
posi¢do Unica no mercado dos servigcos postais. Em particular, os CTT tém as seguintes

vantagens competitivas?®:

*in Prospeto da Operagédo Publica de Venda, 19 novembro de 2013.
% yer ANACOM “Servigos Postais Informacao Estatistica 2.° Trimestre de 2013”, outubro de 2013.
% ver Prospeto da Operagéo Publica de Venda, 19 novembro de 2013.
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¢ Negbcio de correio com rentabilidade atrativa e lider em Portugal;
¢ Continua gestdo operacional eficiente;

e Plataforma Ibérica de Expresso e Encomendas;

o Bom posicionamento para a expansao dos servicos financeiros;

e Equipa de gestdo qualificada e trabalhadores com vasta experiéncia no setor dos

servigos postais;

o Geracéo de cash flow, posicéo de liquidez e “dividend payout.”

d) Redes Operacionais

Os CTT sdo uma empresa com quase 500 anos de histéria baseada numa relacao de
proximidade com a populagdo portuguesa. Para esse facto muito contribuiram a
capilaridade das redes operacionais da empresa: (i) a rede de distribuicdo postal, que tem
como atividade principal a distribuicdo de correio e dos restantes produtos dentro do SPU e
gue é operada diretamente pelos CTT; (ii) a rede portuguesa de expresso e encomendas,
dedicada a distribuicdo de correio expresso e encomendas em Portugal, a qual é operada
por terceiros através de contratos de outsourcing; (iii) a rede espanhola de expresso e
encomendas, dedicada a distribuicdo de correio expresso e encomendas em Espanha, a
qgual é operada em parte com base num modelo de franchising; e (iv) a rede de retalho,
através da qual os CTT oferecem servigos aos clientes de retalho e a pequenas empresas,
incluindo servicos de recolha, aceitacéo e entrega de correio e encomendas, assim como

outros servicos, incluindo servicos financeiros®’.

A rede de distribuicdo postal e a rede de retalho sdo normalmente designadas em conjunto

por “Rede Postal’.

in Prospeto da Operagéo Publica de Venda, 19 novembro de 2013.
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Em 2013%, a rede de retalho dos CTT servia os seus clientes em Portugal através de 2.443
pontos de venda (dos quais 623 eram lojas geridas pelos CTT e 1.820 eram postos de
correio operados por terceiros). Os CTT também disp6em de 3.909 agentes, através da sua
subsidiaria totalmente detida, PayShop. Através da sua rede de distribuicdo postal, os CTT
tratam e distribuem objetos postais através de 11 unidades de tratamento, 285 centros de
distribuicdo postal e 4713 giros de distribuicdo postal.

e) Evolucéo da rede postal®

Recorde-se que, em 2002, a rede de retalho dos CTT tinha 3848 postos (1090 estagfes de
correios e 2758 postos de correio) e a rede de distribuigcdo 413 centros de distribuicdo postal

e 6441 giros de distribui¢cdo postal.

Entre 2002 e 2013 encerraram-se, na rede de retalho, 1405 postos de venda (467 estacdes
de correios e 938 postos de correios), cerca de 36,5% do total da rede. Salienta-se que nos
trés ultimos anos, entre 2010 e 2013, encerraram-se 454 postos de venda (261 estacfes de
correios e 193 postos de correios) e nos seis anos anteriores, entre 2004 e 2010

encerraram 140 postos de venda (121 estacdes de correios e 19 postos de correios).

Isto é, nos trés ultimos anos (2011, 2012 e 2013) os CTT encerraram em média na rede de
retalho, por ano, 151 postos de venda (87 estacdes de correio e 64 postos de correio) e nos
seis anos anteriores (2005, 2006, 2007, 2008, 2009 e 2010) encerraram em média, por ano,

23 postos de venda (20 estacdes de correio e 3 postos de correio).

Relativamente a rede de distribuicdo postal, entre 2002 e 2013 encerraram-se e/ou
extinguiram-se 1856 unidades de distribuicdo postal (128 centros de distribuicdo postal e
1728 giros de distribuicdo postal), cerca de 27% do total das unidades de distribuicao.
Salienta-se que nos ultimos 3 anos, entre 2010 e 2013, extinguiram-se 89% das unidades

de distribuicdo encerradas e/ou extintas em 11 anos.

Nos trés dltimos anos, em média, extinguiram-se, por ano, 550 unidades de distribui¢cdo

postal (23 centros de distribuicdo postal e 527 giros de distribuicdo postal) e nos seis anos

% in Relatério e Contas dos CTT — 2013.
2 in Relatério e Contas dos CTT — 2002, 2003, 2004, 2005, 2006, 2007, 2008, 2009, 2010, 2011, 2012 e 2013.
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anteriores (2005, 2006, 2007, 2008, 2009 e 2010) extinguiram-se em média, por ano, 26
unidades de distribuicdo postal (9 centros de distribuicdo postal e 18 giros de distribuicédo

postal).

f) Descri¢éo do grupo®

O grupo CTT - Correios de Portugal, a data do prospeto da OPV, era constituido pelos CTT
— Correios de Portugal, pelos CTT - Expresso, pela Tourline, pela Corre, pela Postcontacto,
pela CTT Gest, pela Mailtec Holding, Mailtec Comunicag&o, Mailtec Consultadoria, pela

EAD e pela Payshop.

CTT - CORREIOS DE PORTUGAL, 5.A.

1003 10084 1 D | 10
CTT - Expresso . POSTOONTACTO " MAILTEC HOLDINGS PAYSHOP
1a0e:!
100% 1005 !
TOURLINE CTT GEST i MAILTEC COMUNICACAD
100!
S 100%4°
CORRE MAILTEC PROCESS0S - MAILTEC CONSULTORIA
51%
EAD

1 95% pelo CTT- Correios de Portugal, S.A. e 5% pela CTT Expresso.

2 100% através da Mailtec SGPS.

3 82,3% pela Mailtec SGPS e 17,7% pelo CTT - Correios de Portugal, S.A..
4 90,0% pela Mailtec SGPS e 10% pelo CTT - Correios de Portugal, S.A..

9) Areas Exclusivo CTT*

De acordo com a Lei Postal e com as Bases Gerais da Concesséo, por razbes de interesse
publico e seguranca, os CTT mantém-se, até ao final de 2020, como prestador exclusivo

das seguintes atividades reservadas: (i) a colocagdo de caixas de correio na via publica

z‘; in Prospeto da Operagéo Publica de Venda, 19 novembro de 2013.
Idem.
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destinadas ao depésito de objetos postais; (i) a emissédo e venda de selos postais com a
mencao “Portugal”; e (iii) o servigo de correio registado utilizado em procedimentos judiciais
ou administrativos. Os CTT permanecem também como emitentes exclusivos de vales

postais até ao final de 2020.

h) Notoriedade da empresa

Um dos ativos mais referenciados, quer pelo estado®, quer pela empresa®, é o valor da

marca nomeadamente através dos atributos confianga, proximidade e reputacgéo.

Inquéritos a clientes efetuados pelos CTT mostram que quase 80% dos clientes que visitam

as suas lojas de correio avaliaram o servico recebido como "bom" ou "muito bom"®,

Em 2013 e pelo nono ano, os consumidores portugueses selecionaram os CTT como uma
das marcas de maior confianca®. Entre aqueles que selecionaram os CTT, 86%

identificaram-se como clientes dos CTT e 71% recomendariam os servigos dos CTT.

i) Evolucéo Resultados

EBITDA - Os resultados antes de impostos, juros, amortizacdes, depreciacdes e provisoes
(EBITDA), que medem os meios financeiros anuais libertos pela operagdo da empresa,
cresceram 103%, entre 2005 e 2008%¢, passando de cerca de 58 milhdes de euros para 118
milhdes de euros. Em consequéncia da crise, entre 2009 e 2012%, os resultados (EBITDA)
oscilaram entre cerca de 105 milhdes de euros e cerca de 92 milhdes de euros. Em 20133,

0 EBITDA cresceu para cerca de 123 milhdes de euros.

32 ver Prospeto da Operagédo Publica de Venda, 19 novembro de 2013.
33 ver Relatério e Contas dos CTT — 2013.

*in Prospeto da Operagéo Publica de Venda, 19 novembro de 2013.
35 “As Marcas da Nossa Confianca”, Readers Digest, 2013.

% in Relatério e Contas dos CTT — 2005, 2006, 2007 e 2008.

%"in Relatério e Contas dos CTT — 2009, 2010, 2011 e 2012.

% in Relatério e Contas dos CTT — 2013.
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EVOLUCAO DO EBITDA

1:2928

118.471

2005 2006 2007 2008 2009 2000 2011 012 2013

Yaloass &m milkhied di suros

Em termos operacionais a empresa apresentou, nos ultimos 9 anos, resultados positivos,

libertando, neste periodo, cerca de 872 milhdes de euros.

EVOLUGAO DA MARGEM DO EBITDA

1%

2005 2006 007 2008 2009 2010 2011 202 2013

Resultado Liquido - Em consequéncia da melhoria operacional o lucro da empresa
(resultados liquidos) entre 2005 e 2007%, cresceu 319%, de 17 milhdes de euros para cerca
de 73 milhdes de euros. Depois de 2007, com excec¢éo de 2012, os resultados da empresa

%9in Relatério e Contas dos CTT — 2005, 2006 e 2007.
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oscilaram entre os cerca de 50 milhdes de euros obtidos em 2009 e os 61 milhdes de euros

registados em 2013,

EVOLUGAO DO RESULTADO LIQUIDO

F2.743
66,924

61016
56.305 56.712

S0.613

38.554

17.342

005 2006 2007 2008 2008 2010 2011 2012 2013
Valores am milhdes de suros

A empresa, nos ultimos 9 anos, registou sempre lucro. O total do lucro obtido, neste

periodo, foi de cerca de 478 milhdes de euros.

i Politica de dividendos™*

Depois de muitos anos, em que a empresa ndo distribuiu dividendos, em funcdo dos
prejuizos acumulados ao longo do tempo, em 2007, pela primeira vez na sua histéria, face
aos resultados positivos obtidos em 2006, distribuiu dividendos. Efetivamente, desde 2006,
a distribuicdo de dividendos tem sido para os CTT um instrumento relevante para remunerar
0 seu acionista, tendo nos ultimos seis anos aplicado um racio de payout médio acima de
80% e nos ultimos trés anos acima de 90%, num total de 351 milhGes de euros entregues

aos acionistas.

Efetivamente, a politica de dividendos prosseguida pelos CTT assegurou, entre 2006 e
2013, por um lado, as necessidades de investimento dos CTT e, por outro, uma adequada

remuneragéo do capital investido.

“%in Relatério e Contas dos CTT — 2008, 2009, 2010, 2011, 2012 e 2013.
“in Prospeto da Operagéo Publica de Venda, 19 novembro de 2013.
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O estado anunciou aos potenciais investidores*’, que entrariam na empresa em 5 de
dezembro de 2013, que iria “propor a distribuicdo de dividendos no montante de
aproximadamente 60 milhdes de euros” premiando dessa forma, com uma remuneracao

extra, todos aqueles que participassem na OPV.

Para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2014 e exercicios subsequentes, o estado
anunciou que a empresa “espera pagar dividendos aos seus acionistas de 90% do lucro

distribuivel apurado no respetivo exercicio”.

EVOLUCAO DOS PAGAMENTOS DE
DIVIDENDOS

60.000

58.195

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

Valores em milhdes de suros

k) Liquidez e endividamento financeiro liquido

Como ja relatado, os CTT dispdem de uma grande capacidade para gerar liquidez. As
principais fontes de liquidez dos CTT*® tém sido o fluxo de caixa das atividades operacionais
e residualmente a divida financeira. Os CTT tém utilizado o seu fluxo de caixa das
atividades operacionais para financiar os pagamentos operacionais, o fundo de maneio, as

despesas de investimento, os dividendos e o servigo da divida.

O estado afirmou* que “acredita que a liquidez disponivel nos CTT sera suficiente para
satisfazer as suas necessidades financeiras dos CTT, tendo em conta, entre outros, 0s

seguintes aspetos: (i) a sua capacidade de gerar fluxos de caixa através das suas

“2in Prospeto da Operagédo Publica de Venda, 19 novembro de 2013.
jj in Prospeto da Operagéo Publica de Venda, 19 novembro de 2013.
Idem.
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atividades operacionais, (ii) o seu nivel de endividamento e as necessidades do servi¢o da

divida e (iii) as suas necessidades de investimento”.

A 30 de setembro de 2013*, a divida financeira era de 6,4 milhdes de euros e a liquidez era
de 610 milhdes de euros pelo que a empresa, em termos liquidos, ndo tinha endividamento
e dispunha de um saldo de disponibilidades brutas de cerca de 604 milhdes de euros, ver
guadro inserido no prospeto da OPV:

30 de setembro de 2013

Demonstragies
financeiras consolidadas
nio auditadas

(EUR mithares)
Caixa 83.958
Equivalentes de caixa (1) 324.124
Liquidez 610.082
Empréstimos bancdrios (1.543)
Locagho financeira (1.278)
Ourres empréstimos (10)
Divida financeira corrente (2.831)
Endividamento financeiro liquido corrente 607.251
Locagho financeira (3.647)
Endividamento financeiro liquido ndo corrente (3.647)
Endividamento financeiro liquido 603.604

(1) Os equivalentes de caixa representam depositos bancérios imediatamente mobiliziveis e outros depdsitos a prazo.

O relatério de contas de 2013, informa que considerando as responsabilidades da empresa,
nomeadamente com os credores dos servi¢os financeiros, as disponibilidades liquidas, em

2013, situaram-se nos 237 milhdes, em linha com os 240 milhdes do ano anterior.

Isto €, a empresa ao longo dos anos recorreu marginalmente ao endividamento,
apresentando de forma consistente niveis de endividamento muito baixos (6 milhdes em
2013) e apresenta saldos de disponibilidades brutas, também de forma consistente, muito
elevados (cerca de 550 milhdes em 2013) e disponibilidades liquidas (ja deduzidas das
responsabilidades de curto prazo) superiores a 237 milhdes de euros, em 31 de dezembro
de 2013.

in Prospeto da Operagéo Publica de Venda, 19 novembro de 2013.
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EVOLUCAO DAS DISPONIBILIDADES
LIQUIDAS

228.900

220.300

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

Valores em miihdes de euros

)} Investimento

A empresa, desde 2005, investiu cerca de 287 milhdes de euros, numa média anual de 32

milhdes de euros, recorrendo essencialmente a fundos gerados nas suas atividades

operacionais. Nos ultimos anos o investimento diminuiu, tendo atingido os montantes de 14

e 13 milhdes de euros, em 2012 e 2013, respetivamente.

EVOLUGAO DO INVESTIMENTO

85.419

33.844 34.187 31.362

23.304 24.215

12.994

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Valores em milhdes de euros
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m) Fluxos financeiros com o estado

A empresa, nos exercicios de 2005, 2006, 2007, 2008, 2009, 2010, 2011, 2012 e 2013, nédo

recorreu a qualquer aumento de capital junto do acionista estado.

A empresa, nos exercicios de 2005, 2006, 2007, 2008, 2009, 2010, 2011, 2012 e 2013, ndo

recorreu a qualquer suprimento financeiro junto do acionista estado.

A empresa, nos exercicios de 2005, 2006, 2007, 2008, 2009, 2010, 2011, 2012 e 2013, pela
prestacdo do servigo postal universal ndo recebeu qualquer indemnizacdo compensatoria
do estado.

A empresa, nos exercicios de 2005, 2006, 2007, 2008, 2009, 2010, 2011, 2012 e 2013, ndo

recebeu qualquer transferéncia financeira do orcamento de estado.

Isto é, os contribuintes, nos exercicios analisados ndo contribuiram com qualquer euro para

financiar os CTT — Correios de Portugal e o servi¢o postal universal.

A empresa, nos exercicios de 2006, 2007, 2008, 2009, 2010, 2011, 2012 e 2013, pagou ao
estado, a titulo de dividendos, cerca de 310 milhdes de euros (pagou ainda cerca de 41

milhdes de dividendos aos novos acionistas)

Em 2013, em termos de TSU, IRC e IVA, a empresa entregou 93 milhdes de euros ao

estado® e, entre 2005r e 2013, mais de 800 milhdes de euros.

“% in relatério da audicso do Conselho de Administracéo dos CTT
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FLUXOS FINANCEIROS COM O ESTADO
)F 800
3
€
% 310
z . . .
IRC/TSU/IVA Dividendos Aumento Capital Suprimentos Indemnizagdes
b compensatdrias
T
£
g
v Valores am milhdes de suros
Acumwlado 2005-2013

n) Emprego

Em 31 de dezembro o efetivo na empresa era de 12383 pessoas. O efetivo diminuiu, em 3
anos, 2031 postos de trabalho, cerca de 14%.

EVOLUGAO DO NUMERO DE
TRABALHADORES

15.6811 15400 15374 15.360

U752 34418

13.B36
13.167

2005 2006 2007 2008 2009 2000 2011 20012 2013

28



FSSEMBLEIA DA KEPUBLICA

Comissao de Orcamento, Financas e Administracdo Publica

0) Banco postal

No dia 5 de agosto de 2013, os CTT apresentaram um pedido formal ao Banco de Portugal
para a criacdo de uma licenca de Banco Postal. A proposta previa a criagdo de um banco
postal apoiado pela rede de agéncias atuais e com um baixo nivel de investimento®’.

O Banco de Portugal emitiu, na fase final do processo de privatiza¢édo, a 27 de novembro de

2013, uma autorizacao para a criagdo do banco postal.

p) Espacgos Loja do Cidadao

O estado reconhece na rede dos CTT, proximidade com os cidaddos e capilaridade no
territorio portugués. Em fungdo desses atributos e da necessidade de o estado se aproximar
dos cidadaos com servicos de interesse geral, o Governo Portugués celebrou, com os CTT,
um protocolo que prevé a prestacdo de Servicos Publicos de Interesse Geral (SPIG),
através da criacdo de espacos Loja do Cidadao, na rede de retalho dos Correios.

O Governo Portugués pretende criar mil espacos do modelo Loja do Cidaddo. O modelo
econoémico, bem como outros aspetos operacionais e 0s investimentos necessarios estao

ainda por acordar entre as partes.

O projeto-piloto arrancou no primeiro trimestre de 2014.

a) Servigco Postal Universal

A partir de 27 de abril de 2012 o mercado postal em Portugal foi totalmente aberto a
concorréncia, eliminando-se as areas no ambito do servico universal que ainda se

encontravam reservadas ao seu prestador, os CTT — Correios de Portugal, S.A. (CTT).

O servico postal universal garante universalidade, acessibilidade, continuidade e qualidade

dos servicos postais a todos os cidadaos. Assegura igualdade no acesso aos servicos

“"in Relatério e Contas dos CTT - 2013
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postais ao ter uma politica de precos igual para todos os cidadaos independentemente de o

custo de fornecer o servi¢co poder variar de regido para regiao.

O servigo postal universal é um fator de coesdo social e territorial € um instrumento de

promocéo da igualdade de oportunidades.

Como empresa concessionaria do servico postal universal, os CTT mantém-se como

prestador de servi¢o universal até 2020.

VI — Operacéo de Privatizagéo

Neste capitulo pretende-se apreciar o enquadramento da opera¢do em termos juridicos e a
utiidade da operacdo de privatizacdo em funcdo das condicbes reunidas para a sua
concretizagdo, em fungdo do impacte associado as diferentes alternativas de modelo de

privatizagdo a utilizar e em funcéo dos fluxos financeiros previstos.

a) Enquadramento®®

A operacao de privatizagdo dos CTT tem que ser enquadrada em cinco eixos fundamentais,
em primeiro lugar, o eixo associado ao regime de privatizagbes, em segundo lugar, o eixo
associado ao processo de liberalizagdo do mercado europeu de servicos postais, em
terceiro lugar, o eixo associado ao quadro das medidas de ajustamento macroeconémico
nacional para cumprimento do Programa de Assisténcia Econdémica e Financeira, em quarto
lugar, o eixo relativo ao Regime juridico aplicavel a prestacdo de servigos postais e

finalmente, em quinto lugar, o eixo da Concesséo de Servicos Postais.

a.l) Regime de Privatizagdes

A operacdo de privatizagdo dos CTT € enquadrada, no eixo associado ao regime de

privatizacdes, na Constituicdo da Republica Portuguesa®, no Regime de Alienacdo das

“8 Conforme “COMPILACAO DO ENQUADRAMENTO REFERENTE AO PROCESSO DE PRIVATIZACAO” em
anexo .
49 artigo 198.° da Constituicdo da Republica Portuguesa, Competéncias do Governo da Republica.
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Participacbes do Sector Publico™, na Lei Quadro das Privatizacdes® e nas competéncias

da Parpublica®.

Regista-se que, em 14 de setembro de 2011, entrou em vigor a segunda alteracao a Lei
Quadro das PrivatizagGes. Esta alteracdo continha o artigo n.°27-A, “Salvaguarda dos
interesses estratégicos nacionais”, que impunha ao Governo, no prazo maximo de 90 dias,
0 estabelecimento do regime extraordinario para salvaguarda de ativos estratégicos em

sectores fundamentais para o interesse nacional.

A data da privatizacdo dos CTT, apesar de largamente ultrapassado o prazo de dezembro
de 2011, o regime de salvaguarda dos interesses estratégicos nacionais ainda ndo estava

em vigor.

a.2) Liberalizagdo do mercado europeu dos servigos postais

A liberalizacdo do mercado dos servigos postais na Europa iniciou-se nos anos noventa,
nomeadamente com a publicagdo do Livro Verde de 1992 e, subsequentemente, em 1997,

com a Primeira Diretiva Postal®®.

|54 |55

Em 2002, adotou-se a Segunda Diretiva Postal®™ e, em 2008, a Terceira Diretiva Posta

gue estabeleceu a plena liberalizagdo dos servigos postais europeus.

A Terceira Diretiva Postal foi transposta para a lei portuguesa, em 2012, através da
publicacdo da Lei Postal® que estabelece, em plena concorréncia, o regime juridico

aplicivel a prestacéo de servigos postais.

a.3) Medidas de ajustamento macroeconémico nacional para cumprimento do
Programa de Assisténcia EconOmica e Financeira

%0 | gi n.° 71/88, de 24 de maio, Regime de Alienagéo das Participacdes do Sector Publico.

1 Lei n.° 11/90, de 5 de abril, Lei Quadro das Privatizacdes, alterado em 15 de novembro de 2003 - Lei n.°
102/2003 e novamente alterado em 13 setembro de 2011 - Lei n.° 50/2011.

*2 Decreto-Lei n.°2209/2000, Constituicdo da Parpubica — Participacdes Publicas SGPS, S.A..

53 Diretiva n.° 97/67/CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de dezembro.

* Diretiva n.° 2002/39/CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 10 de junho.

%5 Diretiva n.° 2008/6/CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 20 de fevereiro.

% Lei n.2 17/2012, de 26 de abril.
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O Memorando de Entendimento sobre as Condicionalidades de Politica Econémica,
assinado em 17 de maio de 2011, contempla a privatizacdo parcial dos Correios de Portugal

nos seguintes termos:

«O Governo acelerard o programa de privatizagdes. O plano existente para o periodo que
decorre até 2013 abrange transportes (Aeroportos de Portugal, TAP, e a CP Carga), energia
(GALP, EDP, e REN), comunicacfes (Correios de Portugal), e seguros (Caixa Seguros),
bem como uma série de empresas de menor dimensdo. O plano tem como objetivo uma
antecipagdo de receitas de cerca de 5,5 mil milhdes de euros até ao final do programa,

apenas com alienacao parcial prevista para todas as empresas de maior dimensao.»

a.4) Regime juridico aplicavel a prestacéo de servigos postais

Em 2012, com a publicagéo da Lei n.° 17/2012, de 26 de abril, foi transposta para a ordem
juridica interna a Diretiva Europeia®’ que estabeleceu a plena liberalizacdo dos servicos
postais europeus. Esta lei estabelece o regime juridico aplicavel a prestacdo de servigos
postais, em plena concorréncia, no territério nacional, bem como de servi¢os internacionais

com origem ou destino no territorio nacional.

A meio do processo de privatizagcdo, em 19 de novembro, poucos dias antes da venda dos
CTT, as regras do regime juridico aplichvel a prestacdo de servigos postais foram

alteradas®®.

Em 4 de abril, a Lei que define o regime juridico aplicavel a prestacédo de servigos postais foi

novamente alterada®.

a.5) Concessdao do servi¢o postal universal

Em 4 de novembro de 1999, o estado aprovou as bases de concessdo do servigco postal

universal, a outorgar entre o Estado Portugués e os CTT - Correios de Portugal®. Estas

57 Diretiva n.° 2008/6/CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 20 de fevereiro.

%8 através da publicagcdo, em 19 de novembro, do Decreto-Lei n.° 160/2013 que altera a Lei n.° 17/2012, de 26
de abril.

%9 através da publicagéo, em 4 de abril, da Lei n.° 16/2014 que altera a Lei n.° 17/2012, de 26 de abril.
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bases foram alteradas em maio de 2001%*, em junho de 2003%, em junho de 2006% e
finalmente, a meio do processo de privatizacdo e a poucos dias da venda dos CTT, em
novembro de 2013,

Na 42 alteracé@o as bases de concessédo do servigo postal universal, de 19 de novembro de
2013, a meio do processo de privatizagdo, 0 governo optou por alterar o responsavel pela
definicdo dos critérios de densidade postal e de oferta minima de servicos da rede postal,
gue numa primeira verséo era definida pelo regulador e numa segunda e definitiva verséo

passou a ser definida pela concessionaria com aprovagao posterior do regulador.

b) Processo de privatizacdo

b.1) Aprovacao Processo de Privatizagéo

Em 6 de setembro de 2013, com a publicacdo do Decreto-Lei®® que aprova o processo de

privatizacdo da CTT, iniciou-se formalmente a operacdo de venda dos Correios de Portugal.

Nesta data, o governo nao limitou a privatizacdo aos termos definidos no Memorando de
entendimento com a Troica - privatizagdo parcial - aprovando que “O processo de
privatizacdo concretiza-se mediante a alienacéo das acdes representativas de até 100 % do

capital social da CTT"®.

O governo aprovou ainda que a operacdao de venda seria feita “através de negociacdo
particular, a um ou mais investidores, nacionais ou estrangeiros, individualmente ou em
agrupamento, que venham a tornar-se acionistas de referéncia da CTT"® e/ou através de

“oferta publica de venda no mercado nacional, que pode ser combinada com uma venda

€0 através do Decreto-Lei n.° 448/99, de 4 de novembro, aprova as bases da concesséo de servi¢os postais.

b1 através do Decreto-Lei n.° 150/2001, de 7 de maio que procede a 12 alteragdo das bases de concessédo do
servico postal universal

62 através do Decreto-Lei n.° 116/2003, de 12 de junho que procede a 2.2 alteragéo das bases de concessao do
servico postal universal.

83 através do Decreto-Lei n.° 112/2006, de 9 de junho que procede a 3.2 alteracdo das bases de concessao do
servico postal universal.

64 através do Decreto-Lei n.° 160/2013, de 19 de novembro que procede a 42 alteracao das bases de concessao
do servico postal universal.

% Decreto-Lei n.° 129/2013, de 6 de setembro - Aprova o processo de privatizacdo da CTT - Correios de
Portugal, S. A..

% Artigo 2.° do Decreto-Lei n.° 129/2013, de 6 de setembro.

7 Artigo 3.9, alinea a) do Decreto-Lei n.° 129/2013, de 6 de setembro.
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direta a uma ou mais instituicbes financeiras que fiquem obrigadas a proceder a
subsequente dispersdo das acfes junto de investidores nacionais ou estrangeiros,

»68

doravante abreviadamente designada por venda direta institucional™ e/ou através de

“Operacao de oferta publica de venda dirigida a trabalhadores™.

b.2) Condicdes da Oferta Publica de Venda

Em 11 de outubro de 2013, o governo através de uma Resolucdao do Conselho de
Ministros’® autorizou a PARPUBLICA a alienar um nimero de acdes representativas de
uma percentagem de até 70% do capital social da CTT através da realizagdo de uma oferta
publica de venda no mercado nacional (OPV), de uma venda direta a um conjunto de
instituicdes financeiras (venda direta institucional), que ficam obrigadas a proceder a
subsequente dispersdo das acdes nos mercados de capitais, e da venda de um lote de

acOes aos trabalhadores dos CTT.

Nesta mesma data, o governo aprovou o Caderno de Encargos da venda direta
institucional”™. Assim ficou definido que a “operacdo de venda direta institucional é
contratada em bloco com o conjunto das entidades que integrem o sindicato colocador, na

72 Neste mesmo Caderno de

propor¢do que cada uma haja acordado em adquirir
Encargos, ficou definido que o preco por acéo “é fixado por despacho da Ministra de Estado
e das Financas ou, em caso de subdelegacéo, por despacho do Secretario de Estado das
Financas, dentro do intervalo de precos fixado por Resolugéo do Conselho de Ministros™”.
Adicionalmente, o governo afirmou a incondicionalidade da venda das ag¢fes, ao incluir no
clausulado que “a venda direta institucional das ac6es néao fica condicionada a subsequente

colocacdo efetiva destas””

. Isto é, as agdes reservadas a venda direta institucional séo
vendidas ao sindicato colocador e a sua venda nao esta condicionada a subsequente venda

a investidores.

Finalmente, o governo evidenciou que a venda direta institucional “é formalizada através da

assinatura dos contratos de venda direta e de colocacdo entre a PARPUBLICA, por um

% Artigo 3.°, alinea b) do Decreto-Lei n.° 129/2013, de 6 de setembro.
% Artigo 3.°, alinea c) do Decreto-Lei n.° 129/2013, de 6 de setembro.
;i Resolucdo do Conselho de Ministros n.° 62-A/2013, de 11 de outubro.

Idem.
= artigo 2.° do Anexo Il da Resolucdo do Conselho de Ministros n.° 62-A/2013, de 11 de outubro.
” artigo 3.° do Anexo Il da Resolucdo do Conselho de Ministros n.° 62-A/2013, de 11 de outubro.
“ artigo 6.° do Anexo Il da Resolugdo do Conselho de Ministros n.° 62-A/2013, de 11 de outubro.
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lado, e as entidades adquirentes, por outro” e que “nos contratos sao fixados as comissdes
e 0s pagamentos a que os adquirentes tém direito pela subsequente colocacdo das
acbes””.

Resulta claro que o governo, na venda direta institucional, vende as a¢6es as entidades que
integram o sindicato responsavel pela sua colocacdo em bolsa, pelo preco definido pelo
governo, transferindo o risco da colocacgéo das acdes para o sindicato financeiro através de
um contrato incondicional de venda onde sdo fixadas as comissdes pela subsequente

colocacéo das agoes.

Salienta-se que o governo optou, nesta fase, por uma Operacao Publica Venda conjugada
com uma Venda Direta em detrimento de um ajuste direto por negociacdo particular.

b.3) Comisséo Especial de Acompanhamento

Em 11 de outubro de 2013, o governo por Resolucdo do Conselho de Ministros’® constitui a
comissdo especial de acompanhamento para o processo de privatizagdo da CTT que sera
composta por trés membros a nomear por despacho do Primeiro-Ministro, sob proposta da

Ministra de Estado e das Financas.

Em 14 de novembro de 2013, por Despacho’’ foram nomeados os seguintes membros da
comissao especial de acompanhamento, Presidente - Prof. Dr. Cantiga Esteves, Vogais -

Dr. José Manuel Morais Cabral e o Prof. Dr. Duarte Pita Ferraz.

Recorde-se que a operacéo de privatizagédo foi aprovada em Conselho de Ministros em 25
de julho de 2013 (publicada em 6 de setembro), a comissdo de especial de
acompanhamento foi nomeada em 4 de novembro (publicada em 14 de novembro) e a

operacao realizou-se em 5 de dezembro.

» artigo 8.° do Anexo Il da Resolucdo do Conselho de Ministros n.° 62-A/2013, de 11 de outubro.

® Resolucéo do Conselho de Ministros n.° 62-B/2013.

" Despacho n.° 14705/2013, de 14 de novembro, Nomeia os membros da comissdo especial para o
acompanhamento do processo de privatizacdo da CTT - Correios de Portugal, S. A.
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b.4) Termos e condi¢cdes aplicaveis a venda das a¢cdes dos CTT
A oferta

Em 18 de novembro de 2013, por Resolucdo do Conselho de Ministros’, o governo
autorizou a PARPUBLICA a alienar no méaximo agdes 105 000 000 acdes dos CTT,
representativas de uma percentagem de 70% do capital social.

O Governo reservou cerca de 14% para pequenos investidores (11,5% para o retalho e
outros 3,5% para os trabalhadores, que vao ter direito a um desconto de 5% sobre o preco
das ac0es) através de uma oferta publica de venda.

Mas, caso o0s pequenos investidores ndo figuem com a totalidade das acfes a eles
destinadas, as parcelas que sobrarem serdo passam para 0s grandes investidores, através
da venda direta institucional, aos quais foram destinadas até 84 milhdes de acdes, cerca de
56% dos CTT".

O governo, determinou que a alienagdo da Venda Direta Institucional seja efetuada pela
PARPUBLICA as seguintes institui¢des financeiras®:

e Caixa - Banco de Investimento, S. A,;

¢ J.P. Morgan Securities PLC;

¢ Banco Bilbao Viscaya Argentaria, S. A,;

e Banco Espirito Santo de Investimento, S. A.

Finalmente, o governo, determinou que o preco unitario de venda das a¢cdes no ambito da
OPV, nédo pode ser inferior a 4,10 EUR nem superior a 5,52 EUR, e que o preco unitario das
acles, a alienar no ambito da venda direta institucional, ndo pode ser inferior ao preco

unitario das agdes a alienar no &mbito da OPV.

Recorde-se que em fase de audicbes a Parpublica e os CTT afirmaram que n&o

procederam a avaliagbes ou estudos que permitissem a determinagédo dos precos a praticar

78 Resolucédo do Conselho de Ministros n.° 72-B/2013, Determina os termos e as condi¢des aplicaveis a venda
das agbes dos CTT - Correios de Portugal, S.A., no ambito, da oferta publica de venda e da venda direta
institucional.

IS artigos 2, 3, 4, 5 e 6 da Resolucdo do Conselho de Ministros n.° 72-B/2013.

% artigo 7 da Resolucéo do Conselho de Ministros n.° 72-B/2013.
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e que a Parpublica e a Comissdo Especial de Acompanhamento afirmaram que a
recomendacdo do intervalo de precos foi efetuada pelos assessores financeiros, na

sequéncia do trabalho por estes desenvolvido®.

Recorde-se o seguinte extrato da gravacao da audicdo com a Parpublica: “Numa fase inicial
0s assessores, J.P. Morgan e Caixa-Bl, estiveram na idealizacdo da opgao sobre o modelo
de venda. Os assessores acompanharam o processo de “dual track” e foram eles que
idealizaram o modelo de venda que veio a ser adotado através dos contactos com
investidores, nomeadamente reunides presenciais e “calls” coletivas. Depois da decisao
sobre o “IPO”, estes contatos intensificaram-se e foram elaborados por estes bancos
relatérios de research. Seguiu-se por parte destes bancos o “pilot fishing” e os contatos e os
relatérios intensificaram-se o que possibilitou aos assessores a recomendacao do intervalo
de precos. O intervalo foi fixado e ndo ha grande latitude, para o governo, em fugir dele. Os
assessores foram precisamente contratados para que os bancos nos deem a melhor

sugestao possivel de prego.”

N&o se pode deixar de concluir que apesar de os assessores financeiros terem sido
nomeados na mesma data e na mesma Resolu¢cdo de Conselho de Ministros em que foi
fixado o intervalo de pregos a praticar na operacdo de venda, foram estes assessores que

fizeram a recomendacao do intervalo de pregos.

Por outro lado também ficou claro que os assessores que subscreveram um contrato a
firmar a incondicionalidade da compra das acdes ao estado®, independentemente da
colocacdo dessas acbes em bolsa, foram os mesmos assessores que fizeram a
recomendacdo, ao governo, sobre o intervalo de precos a praticar na venda de acoes.
Recorde-se ainda que pelo menos um dos assessores adquiriu acdes dos CTT e detém

uma participacao superior a 2%.

Registe-se ainda, que em sede de audicao foi solicitado a Parpublica o envio de cépia dos
contratos incondicionais de compra e de assessoria financeira, o que até a esta data ndo se

verificou.

8 ver registos das audi¢Ges dos CTT, Parpublica e Comissdo Especial de Acompanhamento.
82 ver artigo 6.° do Anexo Il da Resolugao do Conselho de Ministros n.° 62-A/2013, de 11 de outubro.
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b.5) Prospeto da OPV

Em 19 de novembro 2013, o estado publicou o prospeto da Operacéo Publica de Venda.

O prospeto previa o seguinte calendario para a OPV:

Disponibilizagdo do Prospeto

18 de novembro de 2013

Periodo de rececao das ordens de compra na OPV

19 de novembro de 2013 a 2
de dezembro de 2013

1.° Periodo da OPV

19 de novembro de 2013 a 25
de novembro de 2013

2.° Periodo da OPV

26 de novembro de 2013 a 2
de dezembro de 2013

Data a partir da qual as ordens de compra na OPV se tornam
irrevogaveis (inclusive)

27 de novembro de 2013

Periodo de bookbuilding para a Venda Direta Institucional

19 de novembro de 2013 a 2
de dezembro de 2013

Envio pelos intermediarios financeiros das ordens de compra
recebidas para a OPV a Euronext Lisbon

Diariamente, desde as 8:00
horas as 17:30 horas dos dias
19 de novembro de 2013 a 2
de dezembro de 2013

Fixacéo do preco final da OPV e da Venda Direta Institucional

3 de dezembro de 2013

Alocacgdo das A¢des na Venda Direta Institucional

3 de dezembro de 2013

Data da Sesséo Especial de Mercado Regulamentado para
apuramento dos resultados da OPV

4 de dezembro de 2013

Liguidacgéo fisica e financeira das A¢des alienadas na OPV

5 de dezembro de 2013

Liquidacgéo fisica e financeira das A¢des alienadas na Venda Direta
Institucional

5 de dezembro de 2013

Liguidacgéo fisica das A¢des do Lote Suplementar

5 de dezembro de 2013

Data prevista para a admissdo a negociacdo das A¢des

5 de dezembro de 2013

Prazo para exercicio do Lote Suplementar de A¢6es

Até 2 de janeiro de 2014

Fim do periodo de indisponibilidade para as A¢des destinadas a
reserva dos Trabalhadores dos CTT

5 de margo de 2014

O prospeto apontava para que o recurso a uma Oferta Publica de Venda no mercado

nacional contribua para dotar a Empresa de uma estrutura acionista diversificada, com uma

importante base de investidores de retalho, e com 0 objetivo de obter uma disperséao

adequada das Ac¢Oes da Empresa entre investidores qualificados nos mercados nacional e

internacional, ficando as instituicbes financeiras adquirentes obrigadas a realizar a

dispersao das Acdes adquiridas junto de investidores nacionais e internacionais.
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Comissdes dos assessores financeiros

No que respeita quer a Oferta Publica de Venda quer a Venda Direta Institucional, o
Oferente pagard aos Coordenadores Globais da Oferta e a outras instituicdes financeiras
integrantes do sindicato da OPV e do sindicato da Venda Direta Institucional, uma comissao

global maxima de € 4,9 milhdes®.
b.6) Preco de venda das acbes

O Secretério de Estado das Financas, por despacho de 3 de dezembro®, fixou o preco das
acbes destinadas a aquisicdo pelo publico em geral em 5,52€ por agcdo. Para a reserva
destinada a aquisicao pelos Trabalhadores foi fixado o preco de 5,24€ por acdo. Para a
tranche destinada a VDI e ao Lote Suplementar de Ac¢des foi fixado o preco de 5,52€ por

acao.
b.7) Sesséo especial de bolsa
No dia 4 de dezembro de 2013, realizou-se a sessao especial de bolsa.

Recorde-se que a oferta combinada foi de 105.000.000 de a¢des (70% do capital social). A
OPV foi de 21.000.000 agbes (14% do capital social), tendo sido adquiridas pelos
Trabalhadores dos CTT 2.064.660 ac¢bes (1,38% do capital social), tendo transitado desta
tranche para a do publico em geral, a parcela disponivel de 3.185.340 ag¢fes, que perfez
para o segmento do publico em geral a quantidade de 18.935.340 ag¢fes (12,62% do capital
social). A VDI foi de 84.000.000 de acdes (56% do capital social).

Das 105 milhdes de acbes dispersas no mercado de capitais, referentes a 70% do capital
dos correios, 64,9 milhdes ficaram nas maos de investidores estrangeiros, o que

corresponde a uma participacdo de 43,2% do capital da empresa.

Os investidores britdnicos, os investidores dos Estados Unidos os investidores alemaes

foram os estrangeiros que mais ac¢des adquiriam dos CTT.

8in Prospeto da Operagédo Publica de Venda, 19 novembro de 2013.
84 Despacho do Secretario de Estado das Financas n.°15982-A/2003 — Fixa o valor de venda das acgdes na
privatizagdo dos CTT.
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Os investidores portugueses, institucionais e publico em geral asseguraram cerca de 25,3%

do capital da empresa. O estado portugués detém uma participacdo de 31,5%.

Cerca de 25.400 pequenos investidores foram atraidos por esta privatizacao e tornaram-se
acionistas dos CTT sendo estimado um free-float superior a 50%.

As receitas com a venda de 70% dos CTT ascendem a cerca 567 milhdes de euros.
Foi publicado no site da CMVM as comunicagfes das seguintes participacfes qualificadas:

e Deutsche Bank AG London representando 2,04% dos direitos de voto
(11 dezembro), tendo mais tarde diminuido a sua participacao;

e The Goldman Sachs Group, Inc. representando 4,998% dos direitos de
voto (11 dezembro), tendo mais tarde diminuido a sua participagéo;

e Pioneer Global Asset Management representando 2,085% dos direitos
de voto;

e BlackRock, Inc. relativamente a 2,04% do capital social e dos respetivos
direitos de voto;

¢ JP Morgan relativamente a 2,02% do capital social e dos respetivos
direitos de voto (7 maio), tendo mais tarde diminuido a sua participacao;

e Standard Life Investment LTD relativamente a 2,05% do capital social e
dos respetivos direitos de voto;

e Morgan Stanley relativamente a 0,36% do capital social e dos
respectivos direitos de voto;

e Société Générale S.A. relativamente a 2,16% do capital social e dos
respectivos direitos de voto (20 junho), tendo mais tarde diminuido a sua
participacao;

¢ Allianz Global investors Europe GmbH relativamente a 3,13% do capital
social e dos respectivos direitos de voto;

e Parpublica com uma participacédo total qualificada de 31,50% dos direitos
de voto.
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C) Outros

c.1) Autorizacdo Banco Postal

Em 27 de novembro de 2013, a poucos dias da concretizacdo da operacao de privatizacao,
0 Banco de Portugal autorizou, de forma condicionada, a licenca para o Banco Postal.

O Banco Postal é um ativo relevante® e nao foi considerado o seu impacte na definicao do
preco da empresa CTT.

c.2) Avaliacdo da empresa e dos seus ativos

De acordo com a Lei-Quadro das Privatizacbes e com as boas praticas é necessario a

realizacdo de uma avaliagao prévia e independente da empresa e dos seus ativos.

A Comissédo de Orcamento e Financas foi informada, quer pela Comissdo Especial de
Acompanhamento da privatizacdo, quer pelo Conselho de Administracdo dos CTT, que a
privatizacdo dos CTT foi concretizada sem que previamente tivesse sido feita uma avaliacdo

da empresa e dos seus ativos.

A Parpublica informou, também em sede de audi¢édo, que em fevereiro de 2013 o Banco
BCP tinha realizado uma avaliacdo, embora esta avaliacdo ndo tenha servido de referéncia
para a operacdo desenvolvida até porque o resultado obtido era muito inferior ao praticado

com a operagao.

O governo decidiu alienar 105 milhdes de ag¢Bes dos CTT, correspondentes a 70% do
capital, com um preco médio de 4,81 euros (o intervalo foi estabelecido entre 4,10 e 5,52
euros), o que significa que o governo previu que o valor para a totalidade da empresa, em
termos médios, era de 721,5 milhdes de euros, variando entre um minimo de 615 milhdes e

um maximo de 828 milhdes de euros.

Hoje, aos precos atuais de mercado, a empresa vale cerca 1100 milhdes. Isto &, “os
mercados” avaliam hoje a empresa num valor superior a 52,4% do valor médio previsto pelo

governo antes da operacéo de privatizagéo.

% ver audicdo Conselho Administragdo CTT.
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c.3) Recomendacéo para o preco das acoes

Nas audicdes realizadas® foi possivel confirmar que a recomendac&o para o intervalo de
precos utilizado pelo governo na operacdo de privatizacdo € da responsabilidade dos
assessores financeiros Caixa-Bl e J.P. Morgan.

c.4) Encaixe financeiro

De acordo com a informacao divulgada, foram vendidas na operacdo de privatizagdo cerca
de 102.750.000 ag¢bes das quais cerca de 2.000.000 a trabalhadores o que equivale, aos

precos definidos, um valor de venda de cerca 566.6 milhdes de euros.

O governo® informou, no entanto que o encaixe provisério da operacéo foi de 519,5 milhdes

de euros para o Estado

O governo usou 466,9 milhBes de euros do encaixe provisério com a venda de 68,5% do
capital dos CTT para abater a divida publica. Os restantes 52,6 milhdes de euros foram
utilizados para reduzir o passivo da Parpublica.

O estado ao executar a operacao de privatizacdo no final de 2013 prescindiu de receber
cerca de 41 milhGes de euros de dividendos correspondentes ao exercicio de 2013. Ao
valor do encaixe de 519,5 milhGes de euros de encaixe deve ser abatido o valor de 41
milhdes de dividendos que eram do estado por direito proprio e que o estado prescindiu

para maximizar o encaixe.

c.5) Dividendos

Os dividendos pagos aos novos acionistas, relativos a 2013, no valor de 41 milhdes de
euros, devolvem de imediato cerca de 8% do investimento feito pelos investidores na

compra de ag¢des dos CTT.

8 Conforme Relatério de Audicao e gravacdo audio, realizada em 24 de abril de 2014, disponivel para consulta
em: www.parlamento.pt/ActividadeParlamentar/Paginas/DetalhePeticao.aspx?BID=12437

87 por Despacho da Ministra das Finangas n.° 308/2014 — publicado em 8 de janeiro, aplicacdo das receitas da
privatizacdo dos CTT.
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c.6) Modelos de propriedade dos servigos postais na europa

Apesar da 3.2 Diretiva Postal ter liberalizado integralmente o setor dos servi¢cos postais esta
nao impde qualquer regra sobre a forma de organizacdo do setor, nomeadamente

empresarializacdo ou mesmo privatizagao.

Assim, nos estados membros da Uni&io Europeia e da Area Econémica Europeia(UE/AEE),
incluindo a Suica, todos optaram pela empresarializagdo dos seus servicos postais com
excecdo do operador de Chipre que se mantém como departamento ministerial. Dos 31
paises que optaram pelo modelo empresarial, a Suica, a Roménia, a Grécia, a Republica
Checa e a Bulgéria optaram por empresas publicas e os restantes por empresas de direito

privado cujo capital é detido, na maioria dos paises, pelos seus estados®®.

Até ao momento, apenas dois paises europeus privatizaram inteiramente 0s seus servigos
postais, Malta e Holanda, e dois maioritariamente, Alemanha e Reino Unido, onde o estado

detém cerca de 25,5% e 40%, das acdes, respetivamente.

% Main Developments in the Postal Sector (2010-2013), study for the European Comission, WIK-Consult, Final
Report, August 2013
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ESTRUTURA DO CAPITAL DAS EMPRESAS DE
SERVICOS POSTAIS NA EUROPA

Capitais Privados Capitais Publicos

<

v

Suiga
Uechtanstain
Noruega
Islandia
Bulgéria
Croacla
Chipre
Luxemburgo
Polénia
Republica Checa
Franga
Espanha
Utudnia
Letdnia
Esloviquia
Hungria
Sueda
Estonia
Italia
Finlandia
Esiovenia
irlanda
Dinamarca
Grécla
Roménia
Béigica

Alemanha
Holanda
Malta
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Em Bulgaria, Chipre, Republica Checa, Dinamarca, Esténia, Espanha, Finlandia, Franca,
Croécia, Hungria, Irlanda, Italia, Lituania, Luxemburgo, Letdnia, Poldnia, Suécia, Eslovénia,
Eslovaquia, Islandia, Liechtenstein, Noruega e Suica 0s servicos postais sao detidos
integralmente pelos estados. O operador conjunto de servicos postais da Suécia e da
Dinamarca é detido em 60%, pelo estado sueco, e em 40%, pelo dinamarqués.

Em quatro outros paises, Austria, Bélgica, Grécia e Roménia, o Estado detém,
respetivamente, 52,8%, 50,01%, 90% e 75% dos capitais das empresas operadoras dos
servigcos postais. Salienta-se que, nos casos da Grécia e Roménia, a participacdo de
capitais privados minoritarios é feito em empresas de direito publico.
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Table 2-3 National universal service provider
Mational universal service provider Legal Govt.
status ownership
(%)
AT Ostemreichische Post AG (Austria Post) PLC 528
BE bpost (Belgian Post Group) Other =0
BG Ernrapcku noww (Bulgarian Post) SOE 100
CcY Kumpiaka TayuSpopsia (Cyprus Post) Gowvt 100
cz Ceska poita s.p. (Czech Post) S0E 100
DE Deutsche Post AG [not designated as USF] PLC 255
DK Post Danmark AFS PLC 100
EE AS Eesti Post (Estonian Post) PLC 100
EL EhAnvikd Tayubpopeia | EATA (Hellenic Post / ELTA) SOE 90
ES Sociedad Estatal Correos y Telégrafos, S.A. PLC 100
Fl Itella Mail Communications / Itella Posti Oy PLC 100
FR La Poste (France) Other 100
HR Hrvatska poéta (Croatian Post) PLC 100
HU Magyar Posta Zrt. (Hungarian Post Limited) PLC 100
IE An Post PLC 100
IT Poste ltaliane S p.A. PLC 100
LT Lietuvos paitas (Lithuanian Post) PLC 100
Ly Entreprise des Postes et Télécommunications (P&T Luxembourg) Other 100
L VAD Latvijas Pasts Other 100
MT MaltaPost Plc. PLC 1]
ML PostML PLC 1]
PL Poczta Polska SA (Polish Post) PLC 100
PT CTT - Comeios de Portugal, S.A. (CTT) PLC 100
RO Posta Roména C_N.(National Company Romanian Post) SOE IE)
SE Posten AB PLC 100
Sl Podta Slovenije d.o.o. PLC 100
SK Slovenska posta, a.s., Banska Bystrica PLC 100
UK Royal Mail Group Limited (which is a subsidiary of Royal Mail Holdings plc) Other 100
IS Islandspostur (Iceland Post) PLC 100
Ll Llechtensteinische Post AG PLC 100
NO Posten Morge AS (Morway Post) PLC 100
CH Swiss Post SOE 100

Source: WIK Survey

c.7) Desempenho da acdo CTT®

Desde a Oferta Publica Vendal (OPV) a 4-dez-2013 a acdo CTT apreciou 42,39%, num
periodo em que o indice Portugués PSI20 valorizou 16,55% e as empresas do sector
Europeu oscilaram entre queda de 23,23% (Post NL) e subida de 2,80% (Osterreichische
Post).

% in Relatério e Contas dos CTT — 2013.
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Desde o inicio do ano de 2014, a acao CTT apreciou 40,61%, num periodo em que o indice
Portugués PSI20 valorizou 14,05% e as empresas do sector Europeu oscilaram entre queda
de 23,64% (PostNL) e subida de 9,57% (Bpost)”.

Desempenho da a¢ao CTT vs PSI20 / sector desde IPO
(base 100 a 4-dez-13)
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c.8) Steering Committee

A CEA, no seu relatério, informou que a operacdo de privatizacdo tinha um “Steering
Committee” (Comité Gestor da Privatizagdo), constituido pelos Senhores Secretario de
Estado das Financas e Secretario de Estado das Infraestruturas, Transportes e
Comunicacdes, bem como membros dos seus Gabinetes, a Parpublica, os assessores

juridicos VAA — Vieira de Almeida & Associados, a Caixa-Bl e o J.P. Morgan.
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c.9) Espacos Loja do Cidadé&o

Os CTT celebraram com o Governo Portugués® um protocolo que prevé a prestacéo de
Servicos Publicos de Interesse Geral (SPIG), através da criagdo de espacgos Loja do
Cidadéo, na rede de retalho dos CTT.

O Governo Portugués pretende criar mil espacos do modelo Loja do Cidaddo, com os CTT
como seu principal parceiro, através das suas 624 lojas de correio. O modelo econdémico,
bem como outros aspetos operacionais e 0s investimentos necessarios estdo ainda por

acordar entre as partes.

O projeto-piloto arrancou no primeiro trimestre de 2014.

c.10) Opinido da CEA sobre a operacgéo de privatizacéo

“‘Nada identificAmos nos trabalhos desenvolvidos durante o processo de privatizagédo, ou
chegou ao nosso conhecimento que, nos leve a concluir que, a data de 21 de janeiro de
2014, a que se refere este Relatério, os processos e decisdes ndo foram os adequados em
todos 0s aspetos relevantes, aos objetivos e calendario estabelecidos que nortearam a
privatizagdo dos CTT, em linha com o disposto na Lei-Quadro das Privatizagbes e outra
legislacdo publicada pra os mesmos fins, seguindo boas praticas dos mercados de capitais,
bem como padrbes de transparéncia e/ou rigor, isengcédo e imparcialidade, alinhados com a

prossecucdo e melhor defesa do interesse publico e do Estado.”*

d) Nova fase de privatizagdo

Aquando da primeira fase da privatizacéo, ficou definido que o Estado ndo podia desfazer-

se da participacdo dos CTT nos 270 dias seguintes a dispersdo em bolsa.

O prazo deste condicionamento termina no préximo més de agosto.

% Memorando entre o Governo e os CTT, outubro de 2013.
L in Relatério da Comiss&o Especial de Acompanhamento, janeiro de 2014.
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O governo, em 26 de junho, anunciou a aprovacao de Decreto-Lei para privatizacdo dos

restantes 31,5% do capital dos CTT na posse do estado

Nao foi anunciado o modelo de venda estando em andlise as opg¢des previstas no Decreto-
Lei n.° 129/2013, de 6 de setembro “negociacdo particular, a um ou mais investidores,
nacionais ou estrangeiros” e/ou através de “oferta publica de venda no mercado nacional,

que pode ser combinada com uma venda direta a investidores institucionais”®.

Se a intencdo do governo for concretizada Portugal sera o 3.° pais da europa a privatizar
totalmente a empresa responsavel pela prestacdo dos servicos postais. A esmagadora
maioria dos paises europeus optou por manter no estado a totalidade ou a maioria do
capital das empresas de servigos postais.

Um dos objetivos anunciados, na 12 fase, foi a dispersdo do capital da empresa. Nesta 2.2
fase esse objetivo pode vir a ser contrariado. Efetivamente ha o risco de acionistas com
uma pequena parte do capital passem efetivamente a deter um controle acionista sobre a

empresa gue se pretendia dispersa.

O estado ao abdicar de 30,5% do capital abdica de ter, como acionista, uma palavra

relevante face a uma empresa em que detém uma participacdo qualificada.

Em sede de audicdes a Deco®, a Comissdo de Trabalhadores e o SNTCT emitiram uma

opinido contréria a 2.2 fase de privatizacao.

Cronograma da Privatizacdo CTT

24 de maio 1988 - Lei n.° 71/88, Regime de Alienacéo das Participacfes do
Sector Publico

5 de abril de 1990 - Lei n.° 11/90, Lei Quadro das Privatizactes

15 de dezembro de 1997 - Diretiva n.° 97/67/CE do Parlamento Europeu e
do Conselho — Primeira Diretiva Postal

4 de novembro de 1999 - Decreto-Lei n.° 448/99 - Aprova as bases de
concessao do servigo postal universal, a outorgar entre o Estado Portugués
e 0s CTT - Correios de Portugal, S.A

92 Artigo 3.°, alinea b) do Decreto-Lei n.° 129/2013, de 6 de setembro.
% Conforme Relatério de Audicdo e gravagdo audio, realizada em 13 de marco de 2014, disponivel para
consulta em: www.parlamento.pt/ActividadeParlamentar/Paginas/DetalhePeticao.aspx?BID=12437
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2 de setembro de 2000 - Decreto-Lei n.°2209/2000, Constituicdo da
Parpubica — Participa¢c@es Publicas SGPS, S.A.

7 de maio de 2001 - Decreto-Lei n.° 150/2001, que procede a 12 alteracao
do Decreto-Lei n.° 448/99 - aprova as bases de concessdo do servico
postal universal

10 de junho de 2002 - Diretiva n.° 2002/39/CE do Parlamento Europeu e do
Conselho - Segunda Diretiva Postal

12 de junho de 2003 - Decreto-Lei n.° 116/2003, que procede a 2.2
alteracdo do Decreto-Lei n.° 448/99 - aprova as bases de concesséo do
servico postal universal

15 de novembro 2003 - Lei n.° 102/2003, altera Lei n.° 11/90, Lei Quadro
das Privatizacbes

20 de fevereiro de 2006 - Diretiva n.° 2008/6/CE do Parlamento Europeu e
do Conselho — Terceira Diretiva Postal

9 de junho de 2006 - Decreto-Lei n.° 112/2006, que procede a 3.2 alteragcéo
do Decreto-Lei n.° 448/99 - aprova as bases de concessdo do servico
postal universal

17 maio de 2011 - Memorando de Entendimento sobre as
Condicionalidades de Politica Econdmica

13 setembro de 2011 - Lei n.° 50/2011, de 13 de setembro altera e
republica Lei n.° 11/90, Lei Quadro das Privatizacbes

26 de abril 2012 - Lei n.° 17/2012, Estabelece o regime juridico aplicavel a
prestacao de servigos postais, em plena concorréncia, no territério nacional,
bem como de servigos internacionais com origem ou destino no territorio
nacional e transpde para a ordem juridica interna a Diretiva n.° 2008/6/CE,
do Parlamento Europeu e do Conselho, de 20 de fevereiro de 2008

junho a outubro de 2013 — Preparacdo de processo e organizagdo de
venda dos CTT

25 de julho de 2013 — Aprovagédo em Conselho de Ministros da privatizagao
dos CTT

6 de setembro 2013 — Publicacdo do Decreto-Lei n.° 129/2013, Aprova o
processo de privatizacdo da CTT - Correios de Portugal, S. A.

11 de outubro de 2013 - Resolu¢cdo do Conselho de Ministros n.° 62-
A/2013, Aprova as condi¢cdes da oferta publica de venda e o caderno de
encargos da venda direta institucional, bem como as condi¢cdes especiais
de aquisicdo de que beneficiam os trabalhadores da CTT, S. A.,, e de
sociedades que com ela se encontram em relacdo de dominio ou de grupo,
nomeadamente quanto ao preco

11 de outubro de 2013 - Resolu¢cdo do Conselho de Ministros n.° 62-
B/2013, Constitui a comissdo especial de acompanhamento para 0
processo de privatizacdo da CTT - Correios de Portugal
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4 de novembro de 2013 — Publicagéo de Press release dos CTT — Intention
to Float, em que os CTT anunciam o langcamento de uma Oferta Publica
inicial e admissao das suas a¢des ao Euronext Lisbon.

14 de novembro de 2013 - Despacho n.° 14705/2013, Nomeia os membros
da comissao especial para o acompanhamento do processo de privatizacao
da CTT - Correios de Portugal, S. A.

18 de novembro de 2013 - Resolucdo do Conselho de Ministros n.° 72-
B/2013, Determina os termos e as condi¢gdes aplicaveis a venda das agbes
dos CTT - Correios de Portugal, S.A., no &mbito, da oferta publica de venda
e da venda direta institucional

19 de novembro 2013 - Decreto-Lei n.° 160/2013, que procede a 42
alteracdo do Decreto-Lei n.° 448/99 - aprova as bases de concesséo do
servigo postal universal

19 de novembro 2013 — Publicacdo de Prospeto da OPV

27 de novembro de 2013 - autorizagdo do Banco de Portugal sobre o
Banco Postal

29 novembro 2013 — Adenda ao prospeto relacionada com a autorizagéo
do Banco de Portugal sobre o Banco Postal

3 de dezembro de 2013 — Despacho do Secretéario de Estado das Financas
n.°15982-A/2003 — Fixa o valor de venda das ac¢fes na privatizacdo dos
CTT

8 janeiro de 2014 — Despacho da Ministra das Financas n.° 308/2014-
aplicacado das receitas da privatizagéo dos CTT

21 janeiro 2014 - Relatério da Comissdo Especial para o0 Acompanhamento
4 de abril de 2014 - Lei n.° 16/2014 altera lei n.°17/2012

26 de junho de 2014 — Governo anuncia aprovacédo de Decreto Lei para
privatizagéo dos 31,5% do estado
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VIl - Opinido do relator

1. Principais factos apurados

a) Do ponto de vista da utilidade social dos CTT

1. Os CTT detém uma das marcas mais antigas em Portugal (com quase 500 anos de
histéria), com elevada notoriedade junto da populacdo e com uma forte relagéo de

proximidade e confianca.

2. A confianca foi alicercada, entre muitos outros fatores, na politica rigida de
confidencialidade e privacidade sempre assegurada aos clientes dos CTT

3. Os CTT prestam um relevante servico social ao assegurarem universalidade,
acessibilidade, continuidade e qualidade dos servi¢cos postais a todos os cidadaos.

4. Os CTT sao fator de coeséo social e territorial e um instrumento de promocéao da
igualdade de oportunidades ao assegurarem uma politica de precos e de oferta de

servigos independente da sua estrutura de custos.

5. N&o se conhece qualquer estudo, feito pelo governo, que permitisse quantificar os
custos e/ou beneficios para a sociedade e para os cidaddos da eventual
privatizacdo, nomeadamente ao nivel da garantia de universalidade, da garantia de
acessibilidade, da garantia de continuidade, da garantia de qualidade, da garantia da
preservacdo da confidencialidade e da garantia da promocdo da igualdade de

oportunidades.

b) Do ponto de vista das capacidades e competéncias da empresa

6. Os CTT sédo um grande operador logistico, sé@o lideres no sector postal portugués
com uma quota de mercado de 95% e detém a concessdo para a prestacdo do

Servigo Publico Universal até 2020.

7. O governo considera que os CTT sdo bem geridos, tém uma equipa de gestdo

gualificada, tém trabalhadores com vasta experiéncia no sector dos servi¢cos postais,
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sdo operacionalmente eficientes, obtém resultados e rentabilidades atrativas
(nomeadamente quando comparados com outros operadores europeus), geram

cash flow, liquidez e pagam dividendos adequados.

N&o se conhece qualquer estudo, feito pelo governo, que permita quantificar os
custos e/ou beneficios para a sociedade e para os cidaddos da eventual
privatizacdo, nomeadamente ao nivel do reforco das capacidades e competéncias
da empresa, da gestédo e dos seus trabalhadores.

¢) Do ponto de vista da proximidade dos CTT para com os cidadaos e clientes

9.

10.

11.

12.

Os CTT sempre tiveram uma rede postal de grande proximidade com os cidadaos e
de grande capilaridade territorial. Em 2013, a rede de retalho dos CTT servia 0s
seus clientes em Portugal através de 2.443 pontos de venda e a rede de distribui¢éo
postal, trata e distribui objetos postais através de 4998 centros e giros de distribuicdo

postal.

Na rede de retalho, entre 2002 e 2013 encerraram-se, 1405 postos de venda, cerca
de 36,5% do total da rede. Nos trés dltimos anos, na fase pré-privatizagéo, os CTT
encerraram em média, na rede de retalho, por ano, 151 postos de venda e nos seis
anos anteriores (2005, 2006, 2007, 2008, 2009 e 2010) encerraram em média, por

ano, 23 postos de venda.

Na rede de distribui¢céo postal, entre 2002 e 2013 encerraram-se e/ou extinguiram-se
1856 unidades de distribuicdo postal, cerca de 27% do total das unidades de
distribuicdo. Salienta-se que nos ultimos 3 anos, em média, extinguiram-se, por ano,
550 unidades de distribuicdo postal e nos seis anos anteriores (2005, 2006, 2007,
2008, 2009 e 2010) extinguiram-se em média, por ano, 26 unidades de distribuicao
postal. Entre 2010 e 2013, na fase pré-privatizacao extinguiram-se 89% das

unidades de distribuicdo encerradas e/ou extintas em 11 anos.

Na fase de pré-privatizagdo, nos ultimos trés anos, o efetivo de trabalhadores

diminuiu em 2031 postos de trabalho, cerca de 14%.
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13.

N&o se conhece qualquer estudo, feito pelo governo, que permita quantificar os
custos e beneficios para a sociedade e para os cidadaos da reducéo da rede postal

operada na fase de preparacéo da privatizacao.

d) Do ponto de vista dos resultados obtidos pela empresa

14. Os CTT apresentam uma grande capacidade para gerar e libertar meios financeiros

15.

16.

17.

(EBITDA). Em termos operacionais a empresa apresentou, nos ultimos 9 anos,
resultados positivos, libertando, neste periodo, cerca de 872 milhdes de euros.

Os CTT, nos ultimos 9 anos, registaram sempre lucro (resultado liquido). O total do
lucro obtido, neste periodo, foi de cerca de 478 milhfes de euros.

Os CTT, nos ultimos 9 anos, contribuiram positivamente para as contas publicas.

N&o se conhece qualquer estudo, feito pelo governo ou pela empresa, que permita
prever qualquer alteracdo ao padrdo de resultados apresentados pela empresa nos

ultimos anos.

e) Do ponto de vista das necessidades financeiras dos CTT

18.

19.

20.

Os CTT ao longo dos anos apresentaram niveis de endividamento muito baixos (6
milhdes em 2013), saldos de disponibilidades brutas (depédsitos) muito elevados
(cerca de 550 milhdes em 2013) e disponibilidades liquidas (depdsitos ja deduzidos
das responsabilidades de curto prazo) muito relevantes (237 milhdes de euros em
2013).

A empresa, desde 2005, investiu cerca de 287 milh6es de euros, numa média anual
de 32 milhdes de euros, recorrendo essencialmente ao autofinanciamento (fundos

gerados nas suas atividades operacionais).

N&o se conhece qualquer estudo, feito pelo governo ou pela empresa, que permita
prever qualquer alteragdo ao padrdo das necessidades financeiras apresentados

pela empresa nos Gltimos anos.
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f) Do ponto de vista dos fluxos financeiros entre o estado e a empresa

21.

22.

23.

24.

25.

26.

27.

28.

29.

Desde 2006, a distribuicdo de dividendos tem sido para os CTT um instrumento
relevante para remunerar 0 seu acionista, tendo nos ultimos seis anos aplicado um
racio de payout médio acima de 80% e nos ultimos trés anos acima de 90%, num
total de 351 milhGes de euros entregues aos acionistas.

A empresa, nos exercicios de 2005, 2006, 2007, 2008, 2009, 2010, 2011, 2012 e
2013, néo recorreu a qualquer aumento de capital junto do acionista estado.

A empresa, nos exercicios de 2005, 2006, 2007, 2008, 2009, 2010, 2011, 2012 e

2013, n&o recorreu a qualquer suprimento financeiro junto do acionista estado.

A empresa, nos exercicios de 2005, 2006, 2007, 2008, 2009, 2010, 2011, 2012 e
2013, pela prestacdo do servico postal universal n&o recebeu qualquer

indemnizacdo compensatoéria do estado.

A empresa, nos exercicios de 2005, 2006, 2007, 2008, 2009, 2010, 2011, 2012 e

2013, ndo recebeu qualquer transferéncia financeira do orcamento de estado.

Os contribuintes, nos exercicios analisados, ndo contribuiram com qualquer recurso

para financiar os CTT — Correios de Portugal e o servigo postal universal.

A empresa, nos exercicios de 2006, 2007, 2008, 2009, 2010, 2011, 2012 e 2013,
pagou ao estado, a titulo de dividendos, cerca de 310 milhdes de euros (pagou

ainda cerca de 41 milhdes de dividendos aos novos acionistas).

Em 2013, em termos de TSU, IRC e IVA, a empresa entregou 93 milhdes de euros

ao estado e, entre 2004 e 2013, mais de 800 milhdes de euros.

N&o se conhece qualquer estudo, feito pelo governo, que permita concluir que o
eventual encaixe resultante da privatizacéo seja superior/inferior aos fluxos positivos

que a empresa transfere para o estado.
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g) Sobre a operacéo de privatizacdo

30. A data da conclusdo da 12 fase da privatizacdo dos CTT, ndo estavam reunidas as

condi¢cbes adequadas ao sucesso da operacéo de privatizacao:

o regime de salvaguarda dos interesses estratégicos nacionais, previsto na
Lei das Privatizagbes de 2011, ndo estava em vigor;

o0 regime juridico aplicavel a prestacdo de servicos postais tinha sido
alterado™ em 19 de novembro, em plena fase final do processo de

privatizagao;

as bases da concessdo do servico postal tinham sido alteradas® em 19 de

novembro, em plena fase final do processo de privatizagéo;

ndo existia uma avaliacdo prévia e independente que permitisse ser

referéncia para o processo de privatizacao;

ndo foi avaliado o vasto patriménio histérico como o patriménio imobiliario,

filatélico, museolégico e direitos de propriedade.

a Comissdo Especial de Acompanhamento ndo foi nomeada
atempadamente, ndo acompanhou o periodo de 25 de julho (data aprovacao
privatizacdo) a 4 de novembro (data de aprovacdo da CEA) tendo
acompanhado apenas o periodo de 4 de novembro a 5 de dezembro

(operagéo de venda);

ndo havia uma clara separacdo de interesses, 0s assessores financeiros
simultaneamente recomendaram ao governo o intervalo de precos a praticar

e compraram incondicionalmente o lote de acdes de 56% do capital,

9 através da publicacédo, em 19 de novembro, do Decreto-Lei n.° 160/2013 que altera a Lei n.° 17/2012, de 26

de abril

% através do Decreto-Lei n.° 160/2013, de 19 de novembro que procede a 42 alteracao das bases de concessao
do servigo postal universal.
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e pnao estavam estabilizados os ativos a vender, efetivamente em 27 de
novembro, a poucos dias da concretizacdo da operacdo de privatizacdo, o
Banco de Portugal autorizou o Banco Postal que € um “ativo relevante” para

os CTT, alterando dessa forma os ativos que foram privatizados;

e foi protocolado, no final do processo de privatizacdo, entre o estado e 0s
CTT, uma intencdo de transferir, para a empresa, inUmeros Servigcos
Publicos de Interesse Geral sem definicdo do modelo econémico e sem

quantificagéo do valor aportado aos CTT,;

e nao foram realizados estudos de impacte financeiro econémico ou social,

analise custo-beneficio e comparador publico.

31. O governo néo limitou a privatizacdo dos CTT aos termos definidos no Memorando
de entendimento com a Troika - privatizag&o parcial — tendo optado pela privatizagéo

total e faseada do capital dos CTT.

32. O governo optou, na 12 fase de privatizacdo, por uma Operacdo Publica de Venda
conjugada com uma Venda Direta em detrimento de um ajuste direto por negociagéo
particular. O governo fixou o preco das ac6es no valor maximo (5,52€) do intervalo

proposto pelos assessores financeiros.

33. A operagdo de privatizagdo, concretizou-se, em dezembro de 2013, através da
alienacédo de 68,5% do capital dos CTT. Das 102,750 milhdes de acdes dispersas no
mercado de capitais, 43,2% foi adquirida por investidores internacionais e 25,3% por

investidores portugueses.

h) Sobre o encaixe financeiro da privatizagéo

34. As receitas previsionais com a venda de 68,5% dos CTT ascendem a cerca de 567
milhdes de euros. No entanto, o governo informou, que o encaixe provisorio da
operacdo foi de 519,5 milhdes de euros. Continua por explicar as razbes que

levaram a diminuicao de cerca de 47,5 milhdes de euros no encaixe do estado.

57



FSSEMBLEIA DA KEPUBLICA

Comissao de Orcamento, Financas e Administracdo Publica

35. O estado ao executar a operacdo de privatizacdo no final de 2013 prescindiu de

receber cerca de 41 milhdes de euros de dividendos correspondentes ao exercicio
desse ano. Se considerarmos os dividendos que o estado prescindiu de receber o
encaixe efetivo foi de cerca de 478 milhdes de euros por 68,5% do capital dos CTT.

i) Sobre o preco das acdes da OPV

36. O governo decidiu alienar 105 milhdes de acbes dos CTT, correspondentes a 70%

do capital, com um preco médio de 4,81 euros (o intervalo foi estabelecido entre
4,10 e 5,52 euros), o que significa que a avaliagdo do governo para a totalidade da
empresa, em termos médios, era de 721,5 milhdes de euros, variando entre um

minimo de 615 milhdes e um méaximo de 828 milhdes de euros.

37. Hoje, aos precgos atuais de mercado, a empresa vale cerca 1100 milhdes. Isto €&, “os

mercados” avaliam hoje a empresa num valor superior a 52,4% do valor médio

previsto pelo governo antes da operacéo de privatizacao.

j) Sobre conflito de interesses na OPV

38.

39.

40.

A recomendagdo ao vendedor (estado) sobre o intervalo de precos das acoes foi
efetuada por instituicdes financeiras que simultaneamente estavam obrigadas a

comprar incondicionalmente o lote de acdes da venda direta institucional.

A JP Morgan, assessorou financeiramente, esteve no comité que geriu a operacao,
recomendou o intervalo de prec¢o a praticar, sindicou a operagao, garantiu a compra
incondicional de a¢des pelo preco por si recomendado, comprou, e finalmente € um

dos acionistas qualificados da empresa.

No que respeita quer a Oferta Publica de Venda quer a Venda Direta Institucional, o
estado comprometeu-se a pagar aos Coordenadores Globais da Oferta e a outras
instituicdes financeiras integrantes do sindicato da OPV e do sindicato da Venda

Direta Institucional, uma comissao global maxima de € 4,9 milhdes®.

%in Prospeto da Operagéo Publica de Venda, 19 novembro de 2013
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k) sobre a falta de estudos prévios ao langcamento da privatizacéo

41. Nado foram elaborados os estudos previstos no Decreto-Lei n.°111/2012
nomeadamente os que permitam identificar os beneficios para o sector publico
relativamente a formas alternativas de alcancar os mesmos fins, os que dizem
respeito a clara enunciagdo dos objetivos da privatizagdo para o setor publico e a
clara enunciacdo dos resultados que se pretendem do parceiro privado e as

vantagens dai decorrentes, numa perspetiva de andlise custo-beneficio.

42.ndo foram demonstradas evidéncias de beneficios para o sector publico com a

operagéao de privatizagao.

I) sobre o modelo de propriedade dos servi¢cos postais na europa

43.Na europa, 27 paises tém o0s seus servicos postais totalmente (23) ou
maioritariamente (4) detidos pelos seus estados. Bulgaria, Chipre, Republica Checa,
Dinamarca, Estonia, Espanha, Finlandia, Franca, Croacia, Hungria, Irlanda, Italia,
Lituania, Luxemburgo, Letonia, Polénia, Suécia, Eslovénia, Eslovaquia, Islandia,
Liechtenstein, Noruega e Suica tém 0s seus servicos postais detidos integralmente
pelos estados. Austria, Bélgica, Grécia e Roménia tém 0S seus Servicos postais

maioritariamente detidos pelos estados.

44. Quatro paises privatizaram inteiramente (2) ou maioritariamente (2) 0s seus servi¢cos
postais. Malta e Holanda privatizaram totalmente, e Alemanha e Reino Unido

privatizaram parcialmente os capitais das suas empresas de servi¢os postais.

m)Das audi¢bes
45. Os representantes dos consumidores (DECO), os representantes dos trabalhadores

(SNTCP e CT-CTT) e os peticionarios afirmaram que os interesses da populacdo, 0s

interesses dos cidadaos, consumidores e dos trabalhadores ndo foram acautelados
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com a privatizacdo e salientaram a importancia crucial dos servicos postais,
enguanto servico publico e de promocédo da coesao social,

46. A Parpublica, os CTT e a CEA ndo se pronunciaram sobre os méritos da
privatizagéo.

47. A CEA e a DECO salientaram que a concretizacdo da privatizagdo em Bolsa se

reveste de maior transparéncia.

n) Da Comisséao Especial de Acompanhamento

48. A CEA conclui que “Nada identificdAmos nos trabalhos desenvolvidos durante o
processo de privatizacdo ou chegou ao nosso conhecimento que nos leve a concluir
que (...) os processos e decisbes ndo foram os adequados em todos os aspetos
relevantes, (...), seguindo boas praticas dos mercados de capitais, bem como
padrdes de transparéncia e rigor, isencdo e imparcialidade, alinhados com a

prossecucao e melhor defesa do interesse publico e do Estado”

0) Sobre a nova fase de privatizacéo

49. O governo anunciou a aprovagdo de Decreto-Lei para privatizagdo dos restantes
31,5% do capital dos CTT na posse do estado:

e sem apresentar estudos que permitam identificar os beneficios para o sector

publico relativamente a formas alternativas de alcancar os mesmos fins;
e sem enunciar claramente os objetivos da privatizacdo para o sector publico;
e sem enunciar os resultados que se pretendem do parceiro privado;

e sem especificar as vantagens decorrentes da privatizagdo, numa perspetiva

de analise custo-beneficio,

e sem definir o regime de salvaguarda dos interesses estratégicos nacionais,

previsto na Lei das Privatizacdes de 2011;
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e sem realizar uma avaliacdo prévia e independente que permitisse ser

referencia para o processo de privatizagao;

e sem avaliar o vasto patriménio histérico como o patrimonio imobiliario,

filatélico, museolégico e direitos de propriedade.

50. Com a venda dos 31,5% Portugal serd o 3.° pais da europa a privatizar totalmente a
empresa responsavel pela prestacdo dos servigos postais.

51. Em sede de audi¢gbes a Deco, a Comisséo de Trabalhadores e o SNTCT emitiram

uma opinido contraria a 2.2 fase de privatizagéo.

2. Factos supervenientes

Em 18 de Agosto, foi publicado, em Diario da Republica, o Decreto-Lei n.° 124/2014 que
visa permitir que a privatizacdo da participacdo remanescente da PARPUBLICA
Participacdes Publicas, SGPS, S.A., no capital social da CTT — Correios de Portugal, S.A.,
possa também concretizar-se através de uma ou mais operacdes de venda direta

institucional.

Em 25 de Agosto, caducou a autorizacéo legislativa®” dada ao Governo sobre Salvaguarda
do Interesse Nacional em Empresas Estratégicas. O governo ndo esta a cumprir a Lei
Quadro das Privatizacbes, nomeadamente o seu artigo n.°27-A, “Salvaguarda dos
interesses estratégicos nacionais”, que impunha, até a data de Dezembro de 2011, o
estabelecimento do regime extraordinario para salvaguarda de ativos estratégicos em

sectores fundamentais para o interesse nacional.

9 Lei n.° 9/2014, de 24 de Fevereiro, autoriza o governo a legislar sobre o regime de salvaguarda de ativos
estratégicos.
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VIl - Parecer

Face ao supra exposto, a Comissado de Orcamento, Financas e Administracdo Publica emite

0 seguinte parecer:

a)

b)

d)

f)

O objeto da peticdo é claro e estd bem especificado, encontrando-se identificados
0s peticionarios e estando preenchidos os demais requisitos formais e de

tramitacao estabelecidos no artigo 9.° da LEDP.

A peticdo deve ser publicada na integra no Diario da Assembleia da Republica,

conforme previsto na alinea a) do n.° 1 do artigo 26.° da LEDP.

A presente peticdo devera ser apreciada em Plenario da Assembleia da Republica,
nos termos da alinea a) do n.° 1 do artigo 19.° e da alinea a) do n.° 1 do artigo 24.°
da LEDP.

Deve ser remetida cépia da peticdo e do respetivo relatério aos Grupos
Parlamentares e ao Governo, para eventual apresentacdo de iniciativa legislativa

ou tomada de outras medidas, nos termos do artigo 19.° da LEDP;

O presente Relatorio devera ser remetido a Senhora Presidente da Assembleia da
Republica, nos termos do n.° 8 do artigo 17.° e do n.° 2 do artigo 24.° da LEDP.

Deve ser dado conhecimento do presente relatério ao 1.° peticionario e divulgado

na internet, conforme o artigo 27.° da LEDP.

Palécio de S. Bento, 23 de julho de 2014

O Deputado Relator O Presidente da Comisséo

(Paulo Campos) (Eduardo Cabrita)
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IX — Anexos

e Nota de admissibilidade

¢ Compilacdo do enquadramento referente ao processo de privatizagao.
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