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ENQUADRAMENTO

Os Fundos de Compensagdo do Trabalho, criados pela Lei 70/2013, de 30 de agosto alterada
pelo Decreto-Lei n? 210/2015, de 25 de setembro, tém como objetivo garantir aos
trabalhadores, cujos contratos de trabalho tenham sido celebrados apés o dia 1 de Outubro de
2013, o pagamento efetivo de pelo menos 50% do valor da compensacgdo a que tenham direito
por cessacao do respetivo contrato de trabalho, calculada nos termos do artigo 3662 do Cédigo
do Trabalho.

O Fundo de Compensagdo do Trabalho (FCT) é um fundo de capitalizacdo individual financiado
pelos empregadores mediante entregas mensais, constituindo uma poupanca a que estes se
encontram vinculados destinada a cobertura de até 50% do valor da compensagdo a que
tenham direito os trabalhadores abrangidos por este regime.

Os investimentos do FCT sdo orientados no sentido da preservacdo do valor nominal das
entregas dos empregadores, conjugada com a maximizacdo da relagdo entre a rendibilidade e
o risco. O patriménio do FCT pode ser representado por depdsitos bancarios, valores
mobilidrios, instrumentos representativos da divida de curto prazo e outros ativos de natureza
monetéria.

A entidade gestora do FCT é o Instituto de Gestdo de Fundos de Capitalizacdo da Seguranga
Social, nos termos do n2 2 do artigo 182 da Lei 70/2013, de 30 de Agosto.



CONSELHO DE GESTAO

Nos termos do artigo 212 da Lei 70/2013, de 30 de Agosto, o FCT é gerido por um Conselho de
Gestdo presidido pelo Presidente do Conselho Diretivo do Instituto de Gestdo de Fundos de
Capitalizacio da Seguranca Social e integrando representantes das Confederagdes de
Empregadores e Sindicais com assento no Conselho Permanente da Concertacdo Social e dos
membros do Governo responséveis pelas dreas das Financas, Seguranga Social e Laboral.

Os membros do Conselho s3o:

Instituigdo Nome Representacdo
Ministério das Finangas
Fernando Miguel Catarino José (Dr.) Efetivo
Emprego .
Rui Abreu {Dr.) Suplente
S. Saocial Sandra Martins ( Dra.) i
Efetivo
Viei 8 Efeti
Confederac¢io do Comércio e Servigos de Portugal - CCP Ana Vieira (Dr.2) fetivo
isti Morai a8 Efeti
Confederagdo dos Agricultores de Portugal - CAP Cristina Nagy Morais (Dr.2) 2o
. X Nuno Bernardo (Dr.) Efetivo
Confederagdo do Turismo Portugues - CTP
onte ¢ £ Pedro Petrucci de Freitas {Dr.) Suplente
= . Jodo Costa (Dr.) Efetivo
Confederagdo Empresarial de Portugal - CIp
¢ pres & Gregério Rocha Novo (Dr.) Suplente
Ana Isabel Lopes Pires Efetivo
CGTPAN Fernando Ambrioso Efetivo
Fernando Manuel Pires Marques (Dr.) Suplente
Tiago Cunha (Dr.) Suplente
Antdnio Luis Ferreira Correia Efetivo
UGT Sérgio Monte Efetivo
Ana Paula Silva Viseu Suplente
Joaquim José Mendes Dias Suplente

Nos termos da alinea g) do n21 do artigo 242 da Lei n? 70/2013, de 30 de agosto, compete ao
Presidente do Conselho de Gestiio a elaboragdo do plano anual de atividades e do orgamento
anual e submete-los a aprovacdo do Conselho de Gest3o. A alinea b) do artigo 262 do mesmo
diploma estipula, ainda, que o plano de atividades e o orcamento devem ser, posteriormente,
objeto de parecer do Fiscal Unico.

Dando cumprimento ao estipulado na lei, submete-se ao Conselho de Gestao o Plano de
Atividades e 0 Orcamento do FCT para o ano de 2018.



EVOLUCAO EM 2017

Em 30 de Setembro de 2017, o Fundo de Compensagdo do Trabalho recebia contribuicdes de
187.039 entidades empregadoras, correspondentes a 1.268.966 contratos de trabalho, e o
montante sob gestdo ascendia a 156.367.250€.

O gréfico da evolugdo do valor das unidades de participagdo (UP) do FCT dé conta de uma
valorizacdo significativa ocorrida no inicio do més de junho, e que correspondeu a
transferéncia dos saldos excedentérios do FGCT, no valor de 2.8M€£,
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Excetuando o primeiro més do ano, no qual se registou uma quebra de cerca de 0.1%, o valor
das unidades de participaciio, ainda que algumas oscilagdes, registou um crescimento
continuo. A quebra de janeiro condicionou a evolugdo do valor das UP até junho, cujo
crescimento se cifrou em 2 pontos base (de 1.02953 para 1.03030). A partir dessa altura, o
crescimento foi um pouco mais acentuado, atingindo os 10 pontos base (de 1.05308 para
1.05397) no final de setembro.

N3o obstante, e tendo em conta a transferéncia acima referida, a rentabilidade anual
homaloga situa-se nos 2.58%.

Durante os primeiros 8 meses de 2017 iniciaram-se 756.084 contratos, dos quais 161.376
tinham uma duracéo igual ou inferior a 60 dias. No mesmo periodo foram pedidos reembolsos
correspondentes a 401.219 contratos.

O montante total da divida ao FCT ascendia, em setembro, a 9.941.687€ o que representa
5.2% do total das entregas desde 2013 (192.015.762€). Aquele valor decompfe-se em
6.210.535€ de dividas de anos anteriores e 3.731.152€ de dividas de 2017; valores que
correspondem a percentagens de 3.2% para anos anteriores e 1.9% para dividas de 2017.



ATIVIDADES A DESENVOLVER EM 2018

A atividade do FCT tem sido condicionada, desde a sua criacdo, pelo estidio de
desenvolvimento dos sistemas de informacio.

Com efeito, o sistema de informagdo encontra-se, ainda, numa fase de desenvolvimento e
otimizacdo, prevendo-se que no decurso do ano de 2018 se possibilite aos empregadores o
pagamento de dividas aos fundos de compensagio em prestacdes e, ao Instituto de Gestdo
Financeira da Seguranga Social, a cobranca coerciva das dividas.

Estdo a decorrer trabalhos no sentido de uma reformulagio total do repositorio estatistico dos
fundos, que possibilitard o acesso a mais informagdo e a informacio mais detalhada,
estimando-se que o novo repositério seja disponibilizado até final de 2017.

O objetivo central da entidade gestora é maximizar a rentabilidade do FCT cujo benchmark,
nos termos da politica de investimentos aprovada, é constituido pela EONIA e por divida alem3
com maturidade inferior a 10 anos, nas proporcdes de 50% / 50%.

O Decreto-Lei n2 210/2015, de 20 de Setembro, veio reforgar as obrigacdes de reporte a
Autoridade para as CondigBes do Trabalho (ACT) pelo que se prevé, em articulagdo com o
FGCT, a formalizagdo de uma parceria com a ACT, de modo a possibilitar a esta entidade o
exercicio da atividade fiscalizadora no &mbito dos Fundos.



ENQUADRAMENTO E PERSPETIVAS MACROECONOMICAS PARA 2018

A economia mundial tem demonstrado, durante o decurso de 2017, um ritmo de expansdo
econdmica em aceleragdo face ao ano anterior, mostrando inclusivamente na Zona Euro e no
Reino Unido um desempenho superior ao esperado. Esta recuperagdo de dindmica, que se
deve prolongar durante o ano de 2018, assenta maioritariamente num aumento dos niveis de
emprego e no suporte resultante do fortalecimento, sincronizado a nivel global, do comércio
internacional fomentando uma expansdo do investimento.

Tendo em conta que o ano de 2017 continuou a beneficiar do suporte das medidas de politica
monetaria que se mantiveram praticamente inalteradas, transita para 2018 a duvida sobre a
sustentabilidade da recuperagdo econémica mediante uma projetada redugdo progressiva das
medidas de estimulo monetario. Agudiza-se de forma especial a divida sobre a evolugdo da
produtividade, dos saldrios e da inflagdo, que tém evidenciado uma reagdo anormalmente
moderada no quadro do contexto econdémico vigente. Por esta razdo, espera-se para 2018 a
manutengdo de algum grau de suporte a economia por parte da politica monetaria, ndo
obstante a redugdo progressiva do cardcter expansionista desta, tendo em conta a necessaria
prevengao dos riscos para a estabilidade financeira. Aguarda-se desta forma, durante o
préximo ano, algum rebalanceamento entre o apoio da politica monetaria e das medidas de
estimulo fiscal, com uma progressiva diminui¢do da primeira, enquanto a ultima deverd ser
reforcada nas economias que disponham de espago orgamental para estas iniciativas.
Conhecem-se atualmente intencdes de reformas ou de estimulo fiscal em economias como a
norte-americana, a alema ou a francesa.

Na Zona Euro espera-se uma manutencgdo do crescimento em 2018 a um ritmo préximo do
atual, que se mostra vigoroso, beneficiando da dissipagdo de riscos politicos mais criticos,
assim como da persisténcia da natureza expansionista da politica monetaria, a par com uma
moderada expansdo fiscal. O crescimento continuard determinado pela procura interna,
prevendo-se ainda um refor¢o moderado do crescimento do comércio externo, de acordo com
a evolugdo antecipada para o comércio internacional. Tendo em conta a perspetiva de
subsisténcia de um ritmo de crescimento expressivo nos proximos trimestres, mantém-se a
expectativa de continuagdo de progressos no mercado de trabalho, mas com uma intensidade
mais limitada, dado que a taxa de desemprego se tem gradualmente aproximado das
referéncias para a taxa de desemprego estrutural identificadas para a economia da regido.
Com a economia a progredir de forma sustentada, evidenciando recentemente alguma
capacidade de aceleracdo, espera-se que a inflacdo possa comecar a assumir valores
gradualmente mais elevados, como resposta a progressiva eliminagdo da capacidade
excedentdria da economia e a continuagdo da descida da taxa de desemprego para niveis de
equilibrio de longo-prazo. Este sera contudo um processo que se espera lento tendo em conta
a auséncia de manifestacdo do funcionamento dos mecanismos tradicionais de influéncia da
inflagdo, possivelmente prejudicados pelos ajustamentos estruturais em curso.

Em reconhecimento destes progressos o BCE tem vindo a afastar o risco de deflagdo que
justificou a adogdo das medidas inéditas de expansdo monetdria, das quais se mantém como
medidas de maior impacto o programa de compra de ativos de €60 bn de compras mensais até
Dezembro de 2017 sendo esperada a sua redugdo graduai, até a extingdo, no decurso do ano



de 2018. Mantém-se ainda as LTROs com reembolso previsto entre o final de 2017 e Margo de
2021, sendo contudo ja reembolsados em 2018 €432 bn do total de €951.2 bn
excecionalmente cedidos ao sector bancario por prazos anormalmente alargados para aliviar a
incerteza na obtencdo de liquidez. A exaustdo do programa de compras tera por consequéncia
o redireccionamento da politica monetaria para os instrumentos de taxas, passando a ser por
esta via que os ajustamentos a evolugdo econémica passario a ser efetuados.

Para a economia portuguesa, apés um importante e inesperado reforco da expansdo
econdmica durante o ano de 2017, espera-se alguma moderacdo do ritmo de crescimento em
2018. A dinamica de crescimento continuara a refletir as perspetivas favoraveis para o sector
exportador e para o investimento, alimentados pela procura externa perante a recuperagio
ciclica na Europa e, de forma global, pela retoma do comércio internacional. O consumo
privado deve observar um reforgo moderado suportado pelos progressos do mercado de
trabalho, por uma progressdo de pregos contida e ainda por uma evolugdo positiva do
rendimento disponivel mediante a perspetiva de um alivio fiscal moderado. A perspetiva de
persisténcia de um crescimento econémico superior ao potencial deve continuar a assegurar
ganhos adicionais no mercado de emprego, possivelmente mais moderados tendo em conta os
significativos progressos ja registados ao mesmo tempo que estas melhorias podem colocar
alguma pressdo na evolugdo dos precos.

Em linha com o supra referido e, para enquadrar a atividade do FCT, utilizaram-se as previsées
macroeconémicas para 2018 subjacentes a Proposta de Orcamento de Estado:

e Crescimento do PIB: 2.2%.
e Este ritmo de crescimento permite uma reducdo da taxa de desemprego para 8.6%.
e Variagdo do indice de pregos no consumidor: 1.4%

Serd, assim, expectavel um aumento nos montantes das entregas ao FCT.



PRESSUPOSTOS DO ORCAMENTO PARA 2018

1. O orcamento para 2018, bem como as pegas contabilisticas previsionais assentam numa
estimativa para os valores finais de 2017. Na elaboragdo do Balango e Demonstracgio de
Resultados para 2018 assumiu-se gue:

a) O valor da carteira em 31 de Dezembro de 2017 sera igual ao valor da carteira em 31 de
Agosto, acrescido das entradas liquidas (recebimentos menos pagamentos) previstas até
ao fim do ano, admitindo que durante ualtimo quadrimestre terSo um valor
correspondente a média verificada ao longo do ano.

Recebimentos e Pagamentos em 2017

Recebimentos

Entregas 86.892.170,18

Juros - 237.881,57
Pagamentos

Reembolsos 25.520.593,46

Devolucdes 510.323,85
Entradas Liquidas 61.099.134,44

b) Daqui resulta que se estima em 170 milhGes de euros o valor da carteira a 31 de
dezembro de 2017, admitindo-se uma composigdo idéntica a existente em 31.08.2017.

Carteira em 31 de Dezembro de 2017

Divida Ptiblica 28.639.806,64 16.77%
AcBes 869.422,70 0.51%
Liquidez 141.288.067,44 82.72%
Total 170.797.296,78  100.00%

2. Na elaboragdo da demonstragdo de resultados para o exercicio de 2017 incluiu-se o valor
de 363.991,16€ referente ao custo das despesas de cobranga (referéncias multibanco).

3. Na elaboragdo do orcamento para 2018 assumiu-se que:

a) Recebimentos (incluindo juros de mora): crescerfo 22.5% relativamente ao valor de
2017, ascendendo a 106.734.313,39€ (1,225 x 87.130.051,75€)

b) Reembolsos e Devolugdes: até 31.08.2017 os reembolsos e devolugbes representavam
30% dos recebimentos. Admite-se que tenham um crescimento superior ao dos
recebimentos e que passem a representar cerca de 33% dos recebimentos, ascendendo
a35.141.738,37€ (0,3292 x 106.734.313,39¢€).

¢) Recebimentos do FGCT (saldos excedentdrios): foi considerada nas contas previsionais,
a transferéncia de 3,3 M€ do FGCT para o FCT referente a saldos extraordinérios, nos
termos da alinea b) do niimero 1 do artigo 452 da Lei n2 70/2013, de 30 de agosto.

d) Recebimentos liquidos de reembolsos e devolugdes: ascenderdo a 71,6 milhdes de
euros (106,7 de a — 35,1 de b).



e) Aumento do valor da carteira no final do ano de 2018 seri igual a soma dos valores das

f)

alineas c) e d) com os rendimentos obtidos.

Rentabilidade da carteira: a generalidade das previsdes para o ano de 2018 consideram
que ndo se verificardo subidas substanciais nas taxas de juro e, consequentemente, na
rentabilidade dos investimentos em divida publica. Neste contexto admite-se uma
rentabilidade de 1% para a carteira. Aplicando esta taxa ao valor da carteira média
teremos o valor de 2.073.026,84 € para os rendimentos de 2018. A carteira média é o
valor médio entre a carteira no final de 2017 (170M€) e no final de 2018 (245M€).

g) A carteira no final do ano de 2018 ter4 o valor de 247.514.753,71 €

h) Composico da carteira: A alteracdo A carteira de referéncia, aprovada pelo Conselho de

i)

k)

Gestdo, aumenta as possibilidades de investimento em divida publica da zona euro com
yields positivas. Admite-se, assim, que durante 2018 aumentara a exposicao a divida
publica. A composi¢do da carteira em final de 2018 é 3 que resultaria da utilizagdo do
modelo de alocagdo estratégica em setembro de 2017.

Montante da divida: o montante em divida no final de 2018 sera a soma do montante
no final de 2017 e do montante de nova divida; considera-se que a nova divida
representara 5,2%, percentagem verificada em 2017, dos recebimentos de 2018.

Entregas ao FGCT: as eventuais entregas ao FGCT para pagamento de indemnizacgdes
sdo equivalentes a um reembolso pelo que ndo sdo autonomizadas.

Custo de gestdo: nos termos do regulamento de gestdo, os custos de gestdo
correspondem a parcela dos custos de funcionamento da entidade gestora (IGFC) que
cabem ao FCT, sendo utilizado como ponderador o peso do fundo no montante total de
fundos geridos. Estima-se em 20.000 euros 0 montante destes custos

Custos com referéncias multibanco: Até setembro de 2017, e face a 2016, o nimero de
referéncias multibanco pagas aumentou cerca de 34%. Estima-se que esse valor
ultrapasse os 50% até final do ano. Nos termos do atual protocolo celebrado com a
banca, o custo de cada referéncia ascende a 39 céntimos. Admite-se para 2018 um
crescimento do numero de referéncias multibanco pagas na ordem dos 40%,
correspondendo a um valor um pouco superior a 415.000€.

m)Os montantes recebidos por incumprimento de entrega (50 céntimos se n3o for

cumprida a obrigagdo de pagamento até ao dia 8 do més seguinte, de acordo com o
artigo 122 do regulamento de gestdo) serdo, nos termos da alteragdo introduzida no
regulamento de gestdo, receita do FCT. Estima-se um valor de 284.279,05¢€.



PECAS CONTABILISTICAS PREVISIONAIS

Apresenta-se abaixo, a demonstrag¢do de resultados e o balango previsionais de acordo com o
plano de contas do FCT (plano de contas dos organismos de investimento colectivo). Na
elaboracdo destas pegas procurou-se balancear o detalhe com a razoabilidade das estimativas,

tendo em conta que quanto maior for o detalhe maior sera a possibilidade de erro.

Balanco Previsional —~ 2018

2017 2018
ATIVO
Carteira de Titulos
Obrigacdes 28.639.806,64 116.331.934,24
Acbes 860.422,70  12.375.737,69
29.509,229,34 128.707.671,93
Terceiros
Devedores 11.521.884,25 17.072.068,55
11.521.884,25 -17.072.068,55
Disponibilidades
Depdsitos a Ordem 8.846.009,23 -6.240.354,09
Depositos a Prazo 132.442.05821 112.866.727,69
= 141.288.067,44 119.107.081,78
Acréscimos e Diferimentos
Acréscimos de Proveitos 366.733,91 0,00
366.733,91 0,00
Total do Ativo 182.685.914,94 264.886.822,26
CAPITAL e PASSIVO
Capital
Unidades de Participagdo 166.824.302,29 -238.416.877,31
Cap. N3o Realizado 11.521.884,25 17.072.068,55
Resultados Transitados 739.221,63 3.650.737,24
Resultado Liquido do Exercicio 2.911.515,61 5.161.071,56
181,996.923,78  264.300.754,66
Terceiros
Comissbes a Pagar 0,00 0,00
Outros Credores 688.991,16 586.067,60
688.991,16 586.067,60
Acréscimos e Diferimentos
Acréscimos de Custos 0,00 0,00
0,00 0,00
Total do Capital e Passivo 182.685.914,94 264.886.822,26
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Conta de Exploragdo Previsional — 2018

2017 2018
Proveitos
Rendimentos _ (81140774 2073.026,84
Ganhos em Ops. Financeiras 76.808,33 0,00
Pen:alizai;ﬁés o/ iincumpri'mento" i 1‘29;217,75 N ‘\ 284.27,9;05
Transferéncias do FGCT 2.843.459,13 3.300.000,00
3.860.892,95  5.657.305,89
Custos ‘ ’
ComissBes e Taxas ©20.000,00 28.641,18
Perdas em Ops. Financeiras 543.105,59 0,00
Impostos . 140,59 7.500,00
Outros
Auditoria 22.140,00 24.760,00
Comissdo De Gesto 0,00 20.000,00
Custos de Cobranca 363.991,16  415.333,15
949.377,34 496.234,33

Resultado Liquido

2.911.515,61

5.161.071,56

11



PECAS CONTABILISTICAS PREVISIONAIS

Apresenta-se nas paginas seguintes, a demonstracdo de resultados, o balan¢co e mapa de
fluxos de caixa previsionais de acordo com o plano de contas do FCT (plano de contas dos
organismos de investimento coletivo). Na elaboracdo destas pecas procurou-se balancear o
detalhe com a razoabilidade das estimativas, tendo em conta que quanto maior for o detalhe

maior serd a possibilidade de erro.
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"% FUNDO DE COMPENSAGAD
%' DO TRABALHO

DEMONSTRAGAO DOS FLUXOS DE CAIXA em 31-12-2018

Discriminag¢io dos Fluxos

OPERAGOES SOBRE AS UNIDADES DE PARTICIPAGAO

RECEBIMENTOS:
Subscrigio de unidades de participagio
Transferéncia FGCT

PAGAMENTOS:
Resgates de unidades de participacio
Rendimentos pagos acs participantes

Fluxo das operagbes sobre as unidades de participacs

OPERACOES CARTEIRA DE TITULOS E OUTROS ATIVOS

RECEBIMENTOS:
Venda de titulos e outros ativos
Reembolso de titulos e outros ativos
Resgates de unidades de participagdo noutros OIC
Rendimento de titulos e outros ativos
Juros e proveitos similares recebidos
Vendas de titulos e outros ativos com acordo de recompra
Outros recebimentos relacionados com a carteira

PAGAMENTOS:
Compra de titulos e outros ativos
Subscrigdes de unidades de participagdo noutros OIC
luros e custos similares pagos
Vendas de titulos com acordo de recompra
Comissdes de bolsa suportadas
Comissdes de corretagem
Outras taxas e comissdes

Outros pagamentos relacionados com a carteira
Fluxo das operagdes da carteira de titulos e outros ativos

OPERAGOES A PRAZO E DE DIVISAS

RECEBIMENTOS:

Juros e proveitos similares recebidos

Operagdes cambiais

OperagBes de taxa de juro

Operagdes sobre cotagdes

Margem inicial em contratos de futuros e opcdes
Comissdes em contratos de opgbes

Outras comissdes

Outros recebimentos operacdes prazo e de divisas

PAGAMENTOS:

Juros e proveitos similares pagos

OperagSes cambiais

Operag&es de taxa de juro

OperagBes sobre cotagbes

Margem inicial em contratos de futuros e opgdes
Comissdes em contratos de opgdes

Qutros recebimentos operagbes prazo e de divisas
Fluxo das operages a prazo e de divisas

106.734.313,39
3.300.000,00| 110.034.313,39
35.141.738,37
35.141.738,37
74.892.575,02
2.073.026,84
2.073.026,84
99.198.442,59
99.198.442,59
-97.125.415,75
0,00
0,00
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% FUNDO DE COMPENSAGAD
%' DO TRABALHO

DEMONSTRAGAO DOS FLUXOS DE CAIXA em 31-12-2018

Discriminagdo dos Fluxos 2018

OPERAGOES GESTAO CORRENTE

RECEBIMENTOS:
Cobrancgas de crédito vencido
Compras com acordo de revenda
Juros de depdsitos bancérios
luros de certificados de depdsito
ComissBes em operagbes de empréstimos de titulos
Outros
Outros recebimentos correntes

PAGAMENTOS:
Comissdo de gestdo
Comissdo de depdsito
Comissdo de garantia
Despesas com crédito vencido
Juros devedores de depdsitos bancérios
Compras com acordo de revenda
Impostos e taxas

Outros pagamentos correntes
Fluxo das operacdes de gestdo corrente

OPERACOES EVENTUAIS

RECEBIMENTOS:
Ganhos extraordindrios
Ganhos imputaveis a exercicios anteriores
Recuperacéo de incobraveis

Outros recebimentos de operagdes eventuais

PAGAMENTOS:
Perdas extraordinarias
Perdas imputaveis a exercicios anteriores

Outros pagamentos de operages eventuais
Fluxo das operagdes eventuais

Saldo dos fluxos de caixa do periodo... (A)
Ajustamentos cambiais

Disponibilidades no inicio do periodo... (B)
Disponibilidades no fim do periodo... (C) =(A) + (B)

651.012,96

28.641,18

7.500,00

563.016,71

651.012,96

599.157,89

51.855,07

0,00

0,00

0,00

-22.180.985,66)

141.288.067,44

119.107.081,78)
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