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ENQUADRAMENTO ECONOMICO DA ACTIVIDADE DA EMPRESA

RELATORIO CONSOLIDADO DE GESTAO

EXERCICIO DE 2006

1°SEMESTRE

Nos termos da L ei, designadamente do que esta contido no Art. 246° do Cédigo do Mercado de Valores Mobiliérios e do
Regulamento 00/11, com aredaccdo dada pelo Regulamento 00/24 da CMVM, submetemos a apreciacdo de V. Exas. 0
Relatério de Gestéo, o Balango e a Demonstracao de Resultados Consolidados reportados a 30 de Junho de 2006.

Toda a informagdo constante deste Relatério e das Demonstragdes Financeiras em que esta suportado respeitam a

actividade e resultados das Empresas do Grupo durante o primeiro semestre do exercicio.

1. ENQUADRAMENTO ECONOMICO DA ACTIVIDADE DA EMPRESA

1.1.. EVolLUCAD MACRO-ECONONICA

N&o obstante a continuagé@o de um forte crescimento, a conjuntura econémica mundial foi marcada por uma preocupacao
acrescida dos principais Bancos Centrais com a inflac8o, a qual determinou uma tendéncia de maior restritividade das
condi¢es monetérias e financeiras nas principais economias desenvolvidas.

Consistente com esta preocupagdo, o prego do petréleo subiu cerca de 13% entre Abril e Junho para USD 73,3/barril,
enguanto a Reserva Federal elevou atarget rate dos fed funds de 4,75% para 5,25%, tendo o Banco do Jap&o prosseguido
aremocdo gradual daliquidez excessiva na economiajaponesa e o BCE elevou ataxa de juro das operacles principais de
refinanciamento em 25 pontos base, para 2,75%, 0 que se traduziu numa subida da taxa de juro Euribor a 3 meses de
2,816% para 3,056%.

A expectativa de um ciclo de subida dos juros mais prolongado que o esperado resultou numa deterioragdo do sentimento
econémico global e, consequentemente, numa correcgdo e num aumento de volatilidade nos mercados accionistas. Na
Europa, os indices CAC 40, DAX de Frankfurt e IBEX 35 cairam 4,88%, 4,8% e 2,58%, respectivamente, face ao
trimestre anterior, enquanto que no Japdo o indice Nikkei caiu 9,11% e nos EUA os indices Nasdag e S& P500 cairam,

respectivamente, 7,17% e 1,9%. O indice Dow Jones constituiu uma excepgao, val orizando-se em 0,37%.
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ENQUADRAMENTO ECONOMICO DA ACTIVIDADE DA EMPRESA

Apesar do bom desempenho da actividade em algumas regifes do mundo — Zona Euro, Reino Unido, Jap&o, China e
Brasil -, as condi¢Bes monetérias e financeiras mais apertadas nos EUA fizeram aumentar as preocupagdes quanto as
possiveis consequéncias na actividade a nivel global de uma desacel eracdo mais abrupta na economia norte-americana.

A trajectéria de endurecimento das politicas monetérias ird, certamente, prosseguir na segunda metade do ano, em

especial na Zona Euro e no Japao.

Ap6s um crescimento homdlogo do PIB nos primeiros trés meses do ano, a economia portuguesa continuou a beneficiar,
no segundo trimestre de 2006, da recuperacdo da actividade na Zona Euro, tendo fixado o crescimento no final do
semestre em 0,9% e credibilizando, deste modo, a expectativa de crescimento do PIB em 2006 para um indice ndo
inferior a 1,1%. Nota-se uma melhoria do sentimento econémico na generalidade dos sectores, bem como uma tendéncia
de estabilizac&o no mercado de trabalho que criou no semestre cerca de 48 mil novos postos de trabalho, tendo a taxa de
desemprego caido cerca de 0,7%. As subidas do IVA e dos precos dos bens energéticos continuaram a pressionar a
inflacdo, que atingiu, em Junho, um crescimento homaélogo de 2,9%, acima do registo de 2,5% da Zona Euro.

Acompanhando a correcgdo observada na Europa, o indice PSI-20 caiu 7,4% no segundo trimestre.

A aceleracdo da actividade econdmica assentou no bom comportamento das exportages, com um crescimento homélogo
de 7,2%, que constitui o registo mais forte desde o 1° trimestre de 2000, o qual reflecte, em parte, a melhoria de ambiente
econdmico nas principais economias da Zona Euro.

A procura externa liquida registou, assim, um contributo de cerca de um ponto percentual para o crescimento homélogo
do PIB, prolongando a trajectéria de recuperagdo dos Ultimos trimestres. Embora recuperando ligeiramente face ao
trimestre anterior, 0 consumo privado prosseguiu a tendéncia de abrandamento em termos homaélogos, com o respectivo
crescimento adiminuir de 1,1% para 0,8%.

Com o investimento a cair 2,7% no 1° trimestre e o consumo publico também em desaceleracdo, no seu conjunto a
procura interna registou uma queda homaéloga de 0,1%.

Os indicadores de actividade mai s recentes sugerem a manutencao de uma trajectéria de recuperacdo no curto prazo.

A melhoria do ambiente externo continua a ser determinante para as perspectivas de evolugdo da economia portuguesa
em 2006 e 2007.

Ap6s um crescimento de 0,6% no 1° trimestre deste ano, a economia da Zona Euro devera registar um crescimento
préximo de 1% no 2° trimestre. Os principais indicadores de confianga empresarial mantém-se nos niveis mais elevados
da Ultima década, sendo igualmente visivel uma tendéncia de recuperagdo gradual do mercado de trabalho e da
confianca dos consumidores.

Para o conjunto do ano de 2006, espera-se uma variacdo real do PIB em torno dos 2% na Zona Euro, o que compara com

um registo de 1,3% em 2005.
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ENQUADRAMENTO ECONOMICO DA ACTIVIDADE DA EMPRESA

1.2 GOVERNO DAS SOCIEDADES

Tendo em conta as recomendagdes constantes do Regulamento da CMVM 07/2001 de 20 de Dezembro, e dos varios
documentos posteriores relativos ao assunto, designadamente o Anexo descritivo do esquema de Relatorio que se deve

realizar, a LISGRAFICA dé conta, nas alineas seguintes, dos seus procedi mentos nos aspectos que importam.

1.2.1. — Divulgacdo de Informacéo

1. A Administracdo funciona de forma colegial, reportando a ela directamente e sem ligag&o directa de pelouros,
6 DireccBes: Comercial, Financeira e Administrativa, Pessoal, Qualidade, Investigagdo e Desenvolvimento e
Industrial, com os diversos Servicos que estdo ilustrados no Organigrama que figura abaixo e esta em vigor
desde Dezembro de 2004.

O Conselho de Administragéio exerce um controlo efectivo na orientacéo da vida da sociedade, como é sua
Obrigacdo e competéncia, e sO por ele sdo tomadas decisOes sobre matérias com alguma importancia. O
Conselho esta em contacto quase permanente com as Direccdes e recebe uma informagdo constante que lhe
permite gerir a sociedade com pleno conhecimento das circunstancias, bem como os resultados do permanente
controlo realizado pelas Direcgdes de Qualidade e ao qual hos referimos no ponto 1.2.3.2.

O Conselho tem como objectivo a gestdo e a coordenagdo da sociedade, bem como a informagdo aos seus
Accionistas. O Conselho define também os vectores de concretizagdo da acgdo estratégica global, que visa a
criacdo de mais valor da empresa através da prestagdo de servicos de qualidade, de prazos curtos, precos
competitivos, grande atengéo aos clientes e as suas necessidades, e, por outro lado, a utilizagdo de tecnologia
moderna e capaz de aumentar a produtividade propria, tendo sempre presente que 0s recursos humanos séo o
principal capital e que sd0 sempre seguidos critérios éticos e morais, com respeito pelo ambiente e pela

seguranca.

O Conselho retine com enorme frequéncia, o que ndo so é facilitado pelo reduzido nimero dos seus membros
como pela proximidade geogréfica dos respectivos gabinetes, mais de uma vez por semana, e também com
frequéncia com outros membros da hierarquia, designadamente com os directores dos departamentos.

Com caracter mais formal, o Conselho reine no minimo uma vez por més.
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ENQUADRAMENTO ECONOMICO DA ACTIVIDADE DA EMPRESA

Conselholde
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Arnbierte

TI111 &l

2. N&o ha comissdes criadas na sociedade.

3. Descricdo da evolucdo da cotagdo das acgdes do emitente tendo em conta designadamente:
() aemissdo de acgdes ou de outros valores mobiliarios que déem direito a subscricdo ou aquisicdo de
accoes,
(b) o andncio de resultados;

(c) o pagamento de dividendos efectuado por categoria de ac¢fes com indicagdo do valor liquido por

accao.

Pouco depois da entrada em Bolsa verificou-se uma queda generalizada das cotagfes, que na maioria dos
casos pouco teria a ver com o verdadeiro valor das empresas mas, mais decorrente das caracteristicas de

mercado accionista periférico e da baixissima liquidez que possui.
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ENQUADRAMENTO ECONOMICO DA ACTIVIDADE DA EMPRESA

N&o houve, no exercicio de 2005 nem no 1° semestre do ano em curso, qualquer emissdo de acgdes ou outros
valores mobilidrios, nem foram distribuidos dividendos no exercicio, sendo que o aniincio dos resultados
obtidos se faz através da publicagdo das contas/notas informativas correspondentes aos trimestres/semestres

do exercicio.

A evolugdo da cotacdo das acgOes ao longo do 1° semestre do exercicio de 2006 pode ser ilustrada no gréfico
abaixo, que evidencia uma subida no primeiro trimestre (1,68 em 31/12/05 para 1,77 em 31/03/06), e uma

descida no segundo trimestre, reflectindo a volatilidade do mercado (1,77 em 31/03/06, para 1,5 em

30/06/06).
2
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4. Politica de Dividendos: Nos exercicios seguintes a entrada em Bolsa — 1999 e 2000 — foram distribuidos
dividendos representando cerca de 0,40 euro/acgdo, politica abandonada transitoriamente em 2001 por forga da
prolongada e grave crise econémico-financeira que se verifica desde entdo, e ainda permanece, motivo pelo
qual neste exercicio também ndo havera distribuicdo de dividendos, até por forca da situagdo dos Resultados
Transitados e Capitais Proprios da Empresa.

Como politica de principio pode dizer-se que é nossa intencdo distribuir lucros quando e sempre que for

possivel sem com isso afectar a seguranga econdmico-financeira da empresa.

5. Nao existe plano de atribuicéo de accbes ou de exercicio de opgdes.
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ENQUADRAMENTO ECONOMICO DA ACTIVIDADE DA EMPRESA

6. N&o houve qualquer negdcio ou operacio entre a sociedade e os membros dos seus Orgdos Sociais eou

titulares de participagdes qualificadas ou sociedades que se encontrem em relagdes de dominio ou de grupo.

7. Gabinete de Apoio ao Investidor: O Servico de apoio ao Investidor é realizado pelo administrador designado
Representante para as relagdes com o Mercado, pessoa com particular competéncia para a area financeira e
econdmica, cabendo-lhe atender todos os Accionistas e, mesmo apenas, interessados em informacoes sobre a
Sociedade.

O acesso é normal, bastando um simples telefonema de marcaco prévia e o interessado é encaminhado e
atendido.

Por outro lado, e dentro do cumprimento das obrigacGes e recomendaces vigentes no que diz respeito a
informagéo a prestar ao Mercado, a Lisgréfica tem a preocupacdo de comunicar todos os factos relevantes

da sua actividade ao longo do ano, quer em Comunicados paraa CMVM, quer através de contactos com a

Comunicagéo Social, aqual é atendida pela Administragdo sempre que a procura.

O referido Representante € o Senhor Dr. José Luis André Lavrador.

A Lisgraficatem um sitio na Internet que contém as informaces obrigatdrias sobre a Sociedade,
designadamente as de caréacter financeiro (Relatérios e Contas, Convocatorias, Notas Informativas,

Pacto Social, Orgdos Sociais, etc.) bem como as Normas sobre 0 Governo da Sociedade; esta em preparaco e
desenvolvimento, no mesmo sitio, um conjunto de outras informagdes sobre as capacidades comerciais e
industriais da Lisgrafica, que esperamos fique operacional no decurso do corrente exercicio.

O endereco €lectrénico do sitio € www.lisgrafica.com

8. Ndao existe comissdo de remuneragOes do 6rgdo de administragdo na Sociedade, nem tal se tem revelado
necessario, para além de que ndo esta prevista nos Estatutos Sociais. A fixacio das remuneragdes dos Orgéos

de Administragdo tem sido feita em Assembleia Geral, nos termos do artigo 10° do pacto social.

9. A seguir indicamos 0s montantes pagos no semestre:

e Remuneracdo do Conselho de Administracdo Euros 103.997

e  RemuneragBes ao Conselho Fiscal Euros 11.950
e  RemuneragBes ao Auditor Externo Euros 46.985
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ENQUADRAMENTO ECONOMICO DA ACTIVIDADE DA EMPRESA

1.2.2. —Exercicio de Direito de Voto e Representacéo de Accionistas

1. Os estatutos da LI SGRAFICA s#o extremamente simples, e deixam alei em vigor uma eficécia quase total néo
havendo qualquer regra estatuaria que afaste ou dificulte o voto, nomeadamente o exercicio do direito de voto por
correspondéncia, a ndo ser que se considere o facto de ndo existir boletim de voto para o voto por correspondéncia ou
ainda de o blogueio das ac¢Oes dever ser feito com o prazo, até ha pouco habitual, de oito dias.

O voto por correspondéncia ndo esta previsto mas também ndo é excluido nos estatutos, e 0 seu exercicio consta
expressamente na convocatéria das Assembleias Gerais, tal como foi 0 caso do andincio da Assembleia que vai apreciar
estes documentos, nos seguintes termos:

“ Os Senhores accionistas terdo direito a um voto por cada 100 accBes que detenham, e podem votar por
correspondéncia devendo, neste caso, a declaragéo de voto (que deve indicar os pontos da ordem de trabalhos a que
respeita) ser enviada para a sede social em sobrescrito fechado e dirigido ao presidente da mesa da assembleia geral, de
forma a ser recebido até as 17 horas do dia anterior ao da reunido. O escrutinio dos votos recebidos por
correspondéncia sera feito no inicio da reunido, devendo os mesmos ser apresentados pelo Secretério da Sociedade, que
assegurara a sua confidencialidade, seguindo-se emtudo o mais o prescrito nas Recomendagdes de 26 de Fevereiro de

2001 pela CMVM" .

2/3. Como se refere acima, ndo existe propriamente um modelo para o exercicio do direito de voto por correspondéncia,
mas também ndo foi ainda necessario, isto &, ninguém o solicitou até a data, e ndo existe ainda possibilidade de exercicio

de voto por meios electrénicos.

4/5. A antecedéncia exigida para o depdsito ou bloqueio das acgBes para a participagdo na assembleia gera esta
estabelecida nos estatutos, e € de oito dias, havendo a intengdo de, em futura revisdo do contrato social, reduzir este
prazo para o colocar dentro das recomendagdes da CMVM. No que diz respeito ao voto por correspondéncia, o prazo
exigido para a sua recepcao esta incluido na convocatoria atras reproduzida: o voto deve ser enviado de forma a ser

recebido até as 17 horas do dia anterior ao da reunido, estando portanto este prazo dentro das recomendagdes da CMVM.

6. A cada 100 acgdes cabe um voto ( n° 2 do artigo 8° do Pacto Social ).
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ENQUADRAMENTO ECONOMICO DA ACTIVIDADE DA EMPRESA

1.2.3. — Regras Societérias

1. N&o existe qualquer codigo de conduta especifico para a Lisgréfica ou outros regulamentos internos.

2. O controlo é efectuado periodicamente por auditorias externas e, mensalmente, pelo Revisor Oficial de Contas, que
passa vérios dias por més na empresa e revé, controla e fiscaliza os documentos, procedimentos e circuitos, realizando
reuniBes mensais com a Administracdo, a quem reporta os resultados das suas accoes.

Periodi camente realizam-se também reuni8es do Conselho Fiscal, que acompanha a evoluggo da Empresa.

Para além disto, e em mais detalhe e frequéncia, a Direc¢do da Qualidade, no exercicio das suas fungdes, controla
mensalmente o cumprimento de indicadores sectoriais que, em colaboragdo com a Administracdo/Direcgdes haviam sido
estabel ecidos como referéncias/metas indicativas de eficiéncia dos vérios Servicos.

Tais indicadores cobrem a generalidade das éreas de actuacdo da sociedade e tém natureza quantitativa e qualitativa
permitindo um acompanhamento rigoroso do desempenho das vérias areas de actuacdo. Exemplo dos indicadores
referidos: Resultados mensais, Desvios Orgamentais e versus ano anterior de Vendas por Familias/Titulos, Prazo Médio
de recebimentos e pagamentos, Grau de satisfagdo dos Clientes, Prazo de Disponibilidade dos Dados de Gestdo Mensais,
Nivel de Desperdicio de Matérias Primas, Produtividade Mensal das equipas de Impressdo, Produtividade do
Acabamento, Produtividade da Cépia, Andlise dos Consumos especificos, etc.

3. N&o ha limites ao exercicio do direito de voto, nem direitos especiais de qualquer accionista. Existe apenas um
contrato de gestdo entre o principal accionista (Gestprint, SGPS, S.A.) e a Lisgréfica, contemplando a forma de
remuneracdo pelos servicos de gestdo prestados pela Holding, cujas clausulas tém sido ratificadas nas sucessivas
Assembleias Gerais da Lisgréafica, designadamente para o mandato de 2003 a 2006 pela assembleia Geral de 28 de Maio
de 2003.

1.2.4. — Org&o de Administracio

1. a) O Conselho de Administracdo, cujos 3 membros sdo todos executivos, € composto pelas seguintes pessoas:
Presidente Eng® Anténio Pedro Marques Patrocinio
Vogais Dr. José Luis André Lavrador

Dr. José Pedro Franco Braz Monteiro
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S&o Administradores independentes, isto €, ndo tém interesse, participagéo ou relagdes especiais com os

Accionistas que detém maior nimero de accoes da empresa, os Senhores Eng® Anténio Pedro Marques Patrocinio
e Dr. José Luis André Lavrador.

b) Outras funcBes em Empresas do mesmo Grupo:

O Senhor Eng® Anténio Pedro Marques Patrocinio é também administrador da“GRAFILIS —
Reproducdo e Artes Gréficas, SA.”

O Senhor Dr. José Luis André Lavrador € também administrador da “ GRAFILIS — Reproducéo e
Artes Gréficas, S.A.”

O Senhor Dr. José Pedro Franco Braz Monteiro € também administrador da“ GRAFILIS — Reprodugdo
e Artes Gréficas, SA.” eda“GESTPRINT — SGPS, SA.".

2. Né&o ha outros érgdos com competéncia em matéria de gestdo executiva além do atrés referido.
3. O funcionamento e frequéncia de reunides do Conselho de Administracéo estdo referidos no ponto 1.2.1. desta
Informacéo.
4. A remuneragdo total ou parcia de todos os titulares do 6rgéo de administracdo ndo esta dependente dos resultados
da sociedade ou da evolucdo da cotagdo das acgdes emitidas.
5.

Os custos no exercicio com o Conselho de Administragéo, no que se refere a sua remuneragéo, foram de Euros
103.997.
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DECLARACAO DE CUMPRIMENTO

A Lisgréfica cumpre a quase totalidade das recomendagdes da CMVM, com excepgdo, salvo erro €/ou omissao, 0s

seguintes pontos:

-RECOMENDAGCAO 11-2: N&o ha praticamente qual quer limitacio ao exercicio do direito de voto, mas os estatutos da
sociedade estabelecem um prazo de 8 dias de antecedéncia do depdsito ou bloqueio das acches para a participagéo em
assembleia geral, o qual é superior a actual recomendagdo de 2 dias Gtels.

Também nunca nos foram solicitados boletins de voto para o exercicio por correspondéncia, e quando tal acontecer o

exercicio do direito de voto ndo sera prejudicado.

-RECOMENDAGCAO 11-7: N&o existem comissies de controlo internas com a atribuicio de competéncias na avaliagio
da estrutura e governo societarios, mas esta avaliagdo € feita permanentemente pelo proprio Conselho de Administragéo,
no qual 2 dos 3 membros sdo independentes, ndo s6 em debate frequente entre si sobre estes assuntos, como também em

didlogo com a Direccdo da Qualidade.

Para além disso, esta avaliagdo também é realizada pel os representantes da GESTPRINT com quem a Lisgraficatem um

contrato de gestéo.

-RECOMENDAGCAO 11-9: A remuneracdo dos membros do Conselho de Administracéo € indicada de forma agregada.
Naverdade, por um lado, ainformag&o da remuneragdo individual néo diz respeito ao grande plblico e, quanto aos

accionistas, informag&o é do seu conhecimento pois as remuneracoes so fixadas em Assembleia Geral.
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GRUPO LISGRAFICA

2. _GRUPD L ISGRAEICOA

O “Grupo Lisgréfica’ é constituido pela LISGRAFICA - Impressio e Artes Gréficas, S.A. e Empresas Subsidiérias etem

como actividade principal aimpressdo de Revistas, Jornais e Publicagdes Similares.

As empresas incluidas na consolidagdo, a sua actividade, data de constituicéo, respectivas sedes e propor¢ao do capital

detido pelo Grupo, em 30/06/2006 séo conforme segue:

Empresa Actividade Data de Constituigéo Sede % Capital
Lisgréfica, SA. Impressdo de Revistas e Jornais 27-12-1973 Queluz de Baixo -
Sihsidiarias
Gréfilis, SA. Composi¢éo, Fotolito, Montagem 18-10-1984 QueluzdeBaixo  100,00%
Gestigréfica, SGPS, SA Gest&o de Participages Sociais 02-02-1993 Queluz de Baixo 100,00%

As empresas subsidiarias, Grafilis - Reproducéo e Artes Gréficas, S.A., e Gestigréfica— SGPS, S.A. foram incluidas na

consolidacdo pelo método da integracdo global, de acordo com o estabelecido na alinea a) do artigo 1° do Dec — Lei
238/91, de 2 de Julho.

No exercicio de 2003, a Empresa celebrou um acordo tendente a compra dos restantes 9,52% do capital social da
Gestigrafica, detidos pela Heska, desde a data do aumento de capital, pelo seu valor nominal que ascendeu a5 mil euros,
pelo que a Empresa se apropriou dos 100% acima assinalados, sendo entendimento do Conselho de Administracéo da

Empresa que o acordo € irrevogavel

A actividade, data de constituicdo, sede e a proporgdo do capital detido pelo Grupo, em 30/06/2006, na associada

“Grafedisport — Impressdo e Artes Gréficas, S.A.” sd0 asindicadas abaixo:

Actividade Data de Constituicao % Capital Detido

Grafedisport, SA Impressio de Jornais 07/01/2004 Queluz de Baixo 50,00
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GRUPO LISGRAFICA

No final do 1° trimestre do exercicio a Lisgréfica alienou a participacdo detida sobre a Grafedisport, operacdo que
representou cerca de 2 milhGes de euros, envolvendo a participagdo de 50% detida, bem como o reembolso das

prestacdes acessorias de capital.

A participagdo financeira nesta associada, conjuntamente controlada, foi incluida na consolidagdo pelo método da

equivaléncia patrimonial.

Actividade Data de Constituicao % Capital Detido

Naveprinter, SA Impressio de Jornais 05/06/1990 Maia 9,02

Detendo uma participagdo minoritaria de 9,02% no capital social da Naveprinter, apos ter alienado em Agosto de 2004 a
participacdo directa detida pela Lisgréfica de 32% a Global Noticias, foi tal participagdo excluida da consolidacao.
Relativamente a participacdo detida pela Gestigréfica, existe um acordo de venda a Global Noticias, com pré-acordo de

preco, que podera ser exercido por qualquer das partes envolvidas.
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3. BREVES NOTAS E SITUACAO ECONOMICO-FINANCEIRA DAS EMPRESAS MAE E
SUBSIDIARIAS

3.1 ENPRESASINCLUIDAS NA CONSOL IDACAD

3.1.1. Lisgréfica - Impressdo e Artes Gréficas, SA.

Apesar do crescimento muito moderado no conjunto do ano transacto, no final do ano foi j& visivel uma ligeira
recuperagdo da actividade, com a variagdo homdlogado PIB a subir de 0,4% para 0,7%.

Esta tendéncia de recuperacéo prolongou-se no 1° semestre de 2006, atingindo a expressdo de 0,9%, beneficiando da
recuperacéo de actividade da Zona Euro, sendo notéria uma melhoria do sentimento econdmico na generalidade dos
sectores.

A aceleragdo da actividade econdmica, ainda que ligeira, assentou no comportamento das exportagdes, com um
crescimento homaologo de 7,2%, que constitui o registo mais forte desde o 1° trimestre de 2000, o qual reflecte, em
parte, a melhoria de ambiente econémico nas principais economias da Zona Euro credibilizando, assm, as

expectativas de um crescimento anual do PIB acimade 1,1%.

N&o obstante a continuacdo de um forte crescimento, a conjuntura econémica mundia foi marcada por uma
preocupacdo acrescida dos principais Bancos Centrais com a inflagdo, a qual determinou uma tendéncia de maior
restritividade das condi¢des monetérias e financeiras nas principais economias desenvolvidas.

Consistente com esta preocupagao, 0 preco do petroleo subiu cerca de 13% entre Abril e Junho para USD 73,3/barril,
enquanto a Reserva Federal elevou a target rate dos fed funds de 4,75% para 5,25%, tendo o Banco do Japéo
prosseguido a remocdo gradual da liquidez excessiva na economia japonesa e o BCE elevou a taxa de juro das
operagdes principais de refinanciamento em 25 pontos base, para 2,75%, o que se traduziu numa subida da taxa de
juro Euribor a3 meses de 2,816% para 3,056%.

A expectativa de um ciclo de subida dos juros mais prolongado que o esperado resultou numa deterioragdo do
sentimento econémico global e, consequentemente, numa correcgdo e num aumento de volatilidade nos mercados
accionistas. Na Europa, os indices CAC 40, DAX de Frankfurt e IBEX 35 cairam 4,88%, 4,8% e 2,58%,
respectivamente, face ao trimestre anterior, enquanto que no Japao o indice Nikkei caiu 9,11% e nos EUA os indices
Nasdaq e S&P500 cairam, respectivamente, 7,17% e 1,9%. O indice Dow Jones constituiu uma excepcao,

valorizando-se em 0,37%.
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Tratando-se de um titulo com liquidez reduzida e integrado num mercado cada vez mais periférico, as ac¢des da
Lisgréfica sofreram, no semestre, uma evolugao caracterizada por uma subidaligeira no 1° trimestre em que
valorizaram dos 1,68 Euros no fim do ano até 1,77 no final de Marcgo para cairem até aos 1,5 no final do semestre,

registando no conjunto do semestre uma perda de 0,18 por acgao.

O Sector vive, assim, ainda um periodo dificil, condicionado pela continuacéo do forte dinamismo editorial com
sinais de concentragdo, pelo agudizar da concorréncia e do esmagamento dos pregos entre unidades nacionais e
estrangeiras e de uma acentuada concorréncia estrangeira, em particular de Espanha e pela expectativa quanto ao

reforco de investimento.

Para aém dos condicionalismos derivados da conjuntura econdmica geral, e dos que particularmente afectaram o
Sector Gréfico, a actividade da Lisgréfica durante o 1° semestre de 2006 foi influenciada pelo arrastamento dos
efeitos decorrentes de uma série de acontecimentos que provocaram alimitagdo da capacidade produtiva

Com vista a minorar os efeitos de tal limitagdo, foi decidido instalar uma Rotativa de Revistas Harris 850 adquirida a
Naveprinter, aguando do encerramento do seu departamento de impressdo de revistas, em simultdneo com uma
Méaquina de Acabamento “Muller-Martini Tempo” de ponto de arame.

A decis8o de substituicio definitiva da rotativa sinistrada foi adiada para 2007, procurando compatibilizé-la com a
opcdo de Paginas Amarelas sobre a mudanca de formato das Listas Regionais e, especialmente, da evolucdo futura

do mercado.

Na sequéncia da operacdo imobiliaria concretizada com o ESAF em Julho de 2004, continua em desenvolvimento um
projecto imobili&rio visando as areas ndo necess&rias a operagdo industrial, cujo estudo prévio deu ja entrada na
Céamara Municipal de Oeiras, que aguarda decisdo; a decisdo que recair sobre tal projecto terdimpacto no “quantum”

darenda e na partilha de eventuais mais-valias geradas pela comercializagdo dos lotes que vierem a ser autorizados.

No decurso do 1° trimestre decorreu a alienagdo da participagéo financeira na Grafedisport, operagdo que envolveu
cerca de dois milhGes de Euros, constituidos pela venda dos 50% detidos e pelo reembolso das prestactes acessdrias

de capital.

Foi subscrito com data de 31/7/05, por todas as partes envolvidas, a Acta e o Acordo Fina associados ao
Procedimento Extragjudicial de Conciliagdo apresentado nos termos do Decreto-Lei n° 316/98 e patrocinado pelo

IAPMEI que contempla a regularizago das dividas fiscais vencidas.
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Prestadas as garantias bancérias solicitadas, resultou um esquema prestacional mensal iniciado em Setembro/05, que
contempla 150 prestacBes a Seguranca Social, 60 prestagdes a Direccdo Geral dos Impostos e 84 prestacfes ao
IAPMEI, o perddo de juros vencidos e juros vincendos calculados a taxa de 2,5% ao ano, obrigando-se a sociedade,
no ambito das projecgdes associadas a0 projecto de viabilizagdo apresentado, a0 cumprimento de determinados
récios — autonomia financeira e cobertura de imobilizado por capitais permanentes — no final do plano.

No quadro deste acordo foram satisfeitas pela Empresa, durante o primeiro semestre do exercicio, prestactes

representativas de 636 mil Euros, repartidos por 578 mil Euros de capital e 58 mil Euros de juros de mora.

Tendo em vista conferir um maior rigor as Contas e no ambito do respeito do principio da prudéncia, foi promovido
um saneamento com a extensdo de cerca de 6,3 milhdes de Euros, traduzido numa reducgéo dos Capitais Proprios com

aquela grandeza.

As Vendas do semestre registaram uma variacdo negativa de 2.294 mil Euros, equivalentes a 13,1%, face a semestre
homélogo.

Os valores acima ilustram o resultado dos condicionalismos em que a operacdo se desenvolveu, traduzindo uma
guebra de producdo de 63 milhdes de cadernos.

Concorreram para as performances registadas a persisténcia de uma conjuntura de estagnacao que dificulta a retoma,
bem como a limitagdo temporaria da capacidade produtiva e a pressdo sobre 0s precos e margens dos trabalhos por
parte dos Editores, face a concorréncia, e ainda a suspensdo de algumas publicactes e as politicas editorial e de
distribui¢do do editores de Listas Telefonicas.

Aquela evolugdo fez-se sentir em praticamente todas as Familias, com excepcdo de “Folhetog/Catalogos’ , onde foi
desenvolvido e conseguido um esfor¢o de penetragdo nos Grandes Grupos de Distribuicdo e “Exportacao”,
reflectindo um esforgo de procura de algum mercado no exterior.

Comparativamente ao Programa Econdémico-Financeiro, regista-se um desvio global de cerca de 2.903 mil Euros

(16%), ainda desfavoravel, para o qual concorreram, ainda que com fatias diversas, todas as Familias.

Aos valores de Vendas acima assinalados havera que adicionar os Proveitos Suplementares/Operacionais relevados
no periodo que representaram cerca de 653,3 mil Euros, contra 988,6 mil Euros em semestre homélogo de 2005 e

750 mil Euros inscritos no Programa Econdmico-Financeiro para o periodo correspondente.
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Da consolidagdo de todo o tipo de Proveitos Operacionais (Vendas de Produtos e Servicos/Proveitos
Suplementares/Outros proveitos Operacionais) decorre que o primeiro semestre de 2006 revela uma extensdo de
15.905 mil Euros, contra 18.535 mil Euros em semestre homélogo de 2005 e 18.905 mil Euros no Programa
Econdmico-Financeiro, evidenciando desvios desfavoraveis de cerca de 2.628 mil Euros e 3.000 mil Euros,

respectivamente.

Tendo prosseguido as medidas tendentes ao controlo rigoroso dos custos e a sua adequagdo as novas condi¢des de
laboragdo, observou-se um desagravamento de Custos Operacionais, face a periodo homdlogo, de cerca de 900 mil
Euros (5%).

Esta poupanca reflecte-se nos CMV C onde representa cerca de 615 mil Euros e FSE com uma extensdo de cerca de
390 mil Euros a despeito do incremento das rubricas relacionadas com as energias, face a0 agravamento dos
respectivos tariférios, traduz um ligeiro decréscimo nas Amortizagdes da ordem dos 25 mil Euros e, ao invés, denota
um agravamento em Despesas com Pessoad da ordem dos 125 mil Euros, fundamentalmente por for¢a das
IndemnizagBes que registaram um crescimento de cerca de 431 mil Euros.

Os Custos Financeiros reflectem um agravamento de cerca de 52 mil Euros (4%), reflectindo ajustamento da taxa de
juro e o efeito dos acordos tendentes a regularizagdo da divida fiscal.

Da comparagdo com o Orgamento resulta, em matéria de Custos Operacionais, um desvio favorével de cerca de

1,227 milhGes de euros e no tocante a Custos Financeiros um desvio desfavoravel de cercade 189 mil Euros (16,2%).

Ainda assim, a Lisgréfica ira continuar a implementar as medidas conducentes a busca de mercados/segmentos
compativeis com as suas capacidades de oferta e, nesse sentido, ira reorganizar a sua estrutura comercial, ao controlo
rigoroso de custos e guerra ao desperdicio e, ainda, ao aumento dos niveis de produtividade e eficiéncia, optimizando
arelagdo custos/producdo, sem prejuizo de preservar as caracteristicas que identificam a Empresa no panorama do
Sector, designadamente, flexibilidade/agilidade, independéncia e equidistancia, a par de preocupagdes pela qualidade
e cumprimento dos prazos sem descurar preocupagdes no ambito do ambiente e seguranca no trabal ho.

Este conjunto de medidas conferiu as Contas da sociedade um maior rigor fazendo com que as Demonstragdes

Financeiras espelhem com maior verdade a realidade da sua situag&o patrimonial e o resultado das suas operagdes.

Passando em revista cada uma das Areas, temos:
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Impressao de Revistas

ApGs ter orientado o seu principal esforco de investimento, durante o periodo 1999/2000 para o Departamento de
Impressdo e Acabamento de Revistas, este Departamento dispunha, no dealbar do ano de 2002 de uma capacidade
instalada rondando os 520 mil cadernos de 16 paginas’hora, o que equivale a producédo completa de 500 mil revistas,
de 100 péginas num so turno de 8 horas.

O quadro gera das méquinas era, no final de 2003, composto por oito rotativas, designadamente 2 Harris M850, de
32 paginas A4/28 000 ex./hora, duplexadas entre si, podendo imprimir em conjunto Listas Telefénicas em cadernos
de 64 paginas ou, separadas, imprimir cadernos de 32 paginas de revistas, 1 Harris M300 de 16 paginas A4/ 35 000
ex./hora, 2 Harris M600, de 16 paginas A4 /50 000 ex./hora e 3 Heidelberg Sunday 4000 equipadas com dobradeira,
instaladas duas durante o exercicio de 2000 e a terceira no exercicio de 2002, que imprimem cadernos de 48 paginas,
operam a velocidades praticas de 35 mil exemplares/hora e estéo apetrechadas com um nivel de automatizagdo muito

mais elevado no dominio da alimentagdo de papel, lavagem de cauchis, mudanga de chapas, acerto de cor, etc.

Como complemento das citadas rotativas M4000 foram instalados sistemas de colagem em linha “Planatol” que
permitem o acabamento/colagem de revistas em simulténeo com a respectivaimpressdo, bem como sistemas de corte
circular “Rima’ que permite o acabamento das revistas em linha de impress3o, evitando a sua passagem ao sector de
acabamento quando ndo carecam de agrafamento.

A saida da linha de impress3o as M4000 foram apetrechadas com stackers “Civiemme” possibilitando a organizagio
automatica dos bal otes.

A reformulacdo do parque de rotativas comerciais a que aludimos implicou, no seu conjunto, um acréscimo de
capacidade da ordem dos 50% que, face a conjuntura que vivemos, determina algum excesso de capacidade.

O Departamento dispunha, no final de 2003, de uma capacidade instalada rondando os 700 mil cadernos de 16
paginas/hora, 0 que equivale a producdo completa de 700 mil revistas, de 100 paginas num so turno de 8 horas.

Tal capacidade foi reduzida no més de Janeiro de 2004 em consegquéncia de um incéndio que deflagrou nas
instalagbes da Empresa, provocando danos significativos em duas rotativas de 48 péginas, tomadas as medidas
convenientes no sentido de minorar os efeitos que tal sinistro provocou, em matéria de cumprimento de contratos
com Clientes, foi recuperada a Rotativa n® 9 em cerca de trés semanas, enguanto que no que respeita a Rotativa n® 8,
parcialmente perdida, foi negociada a respectiva indemnizagdo por parte da Seguradora e encarada a respectiva

substitui¢&o.
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Numa primeira fase, resolveu-se a perda de capacidade produtiva através do recurso a subcontratagdo no exterior,
nomeadamente no tocante a Listas Telefonicas e adiou-se a transferéncia dos trabalhos da Lusomundo da
Naveprinter para a Lisgréfica

Encarada a substituicgo da rotativa sinistrada, foi adiada tal decisdo, na expectativa da consolidagdo de diversos
projectos futuros, por forma a podermos seleccionar um equipamento adequado a execucdo desses projectos.

Nessa medida, e como forma de compensar temporariamente a escassez de meios, foi decidido adquirir &
Naveprinter, no quadro da sua decisdo de encerrar o Departamento de impressdo de Revistas, as duas rotativas M850
e M300, tendo sido instalada durante o ano de 2005 a primeira por forma a minorar, em parte, a capacidade perdida e

tendo sido alienada a segunda por desnecesséria.

A actividade do Departamento poderd ser ilustrada através dos quadros abaixo:

1.Producdo das Rotativas (Mil Cadernos 16 Pag.)

1° Semestr /2006 1° Semestr /2005

936.762 999.566

llustrando os condicionalismos em que se desenrolou a actividade no periodo, constatamos um decréscimo de
producdo das Rotativas de 63 milhdes de cadernos, em relagdo a periodo homélogo de 2005, equivalente a cerca de

6%, compreendendo aimpressao de Listas Telef6nicas a quatro cores.

O Sector de Acabamento de Revistas dispunha, no final do exercicio, dos seguintes meios:

Trés Linhas “ Muller-Martini” modelo 300, uma Linha“ Heidelberg”, apoiadas em “backup” por duas magquinas mais
antigas, e ainda uma encartadora-envel opadora“ Bhurs Zandaam”, uma Linha “Muller-Martini” modelo Tempo, com
capacidade para 15 mil exemplares’hora e um Sistema de tambor “Ferag” com capacidade para 22 mil

exemplareshora.

A capacidade global prética desta Linha passou, assim, de 45.000 ex./hora para 71.000 ex./hora, conferindo a este

sector muito maior seguranca e tranquilidade.
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No que respeita a Linha de Capa Colada a aquisi¢do em 1997 da nova unidade “ Corona” veio dar resposta ao
aumento de procura deste tipo de acabamento de revistas.
A capacidade global pratica desta Linha passou de 7 500 ex./hora para 17 000 ex./hora, que, julgamos, nos deixa

tranquilos para os préximos anos.

Procedeu-se, ainda, a instalagdo de um sistema de numeracdo e controlo automético “ Image” montado em linha de

R b

alimentagdo “ Bhurs Zandaam” para revistas sujeitas a sorteio.

Durante o ano de 2001 procedeu-se a instalagdo de duas unidades Computer-To-Plate (CTP) para revistas, a
semelhanca do que se havia feito para 0 Departamento de Jornais, tendo-se optado pelo fabricante “ Creo Scitex”
tendo, em 2002, tal linha sido complementada com a instalagdo de uma unidade adicional do mesmo fabricante,

linhas substituidas em 2003 por outras mais evoluidas tecnicamente, do fabricante “Creo” .

A Linha de Producdo de Ponto Arame registou um crescimento de cerca de 20 milhdes de exemplares (9%),
enguanto gque o incremento na Capa Colada foi menos expressivo, situando-se em cerca de 600 mil de exemplares
(3,5%), indiciando o emagrecimento das revistas, e confirmando a tendéncia que se vinha consolidando

relativamente a esta Linha

Por seu turno, o acabamento na Martini de Listas Telefonicas representou, durante o exercicio, cerca de 7,0 milhdes

de volumes, mantendo um nivel semelhante ao ano anterior.

Impresséo de Listas

No final do 1° semestre de 1998 arrancou um novo Departamento em resultado da operacdo de aquisicdo,
concretizada por escritura publica outorgada em 24/6/98, das instalagdes gréficas das Paginas Amarelas associada a
celebracdo de um contrato “Printing Agreement” para impressao e acabamento de todas as Listas Telefénicas, de

Telex e Fax editadas por aquela Entidade em Portugal.

O inicio da producéo de Listas Telefonicas a quatro cores, despoletado no 2° semestre de 2002 com a Lista
Classificada de Lisboa, determinou uma reorganizagdo do nosso Departamento de Impressdo, que passou a ocupar-se
da producdo de Listas Telefénicas a quatro cores, a custa das duas rotativas Heidelberg M850 duplexadas, bem como

das rotativas de 48 paginas Heidelberg Sunday 4000.
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O antigo e cléssico Departamento de Listas dispde de duas rotativas Harris 850, uma maquina plana para impressao
de capas e uma maquina de acabamento de capa colada, para além de outros equipamentos para operacfes acessorias,
ocupando-se exclusivamente da impressdo dos cadernos até trés cores, bem como do acabamento, havendo
coordenacdo e interacgdo dos dois Departamentos, sob uma Direcgdo comum, no sentido da harmonizagdo das

producdes respectivas.

Producdo de Listas ( Mil Cadernos 16 Pag. )

1° Semestr /2006 1° Semestr /2005

152.127 137.242

A producdo comparada acima referida refere-se a producéo de Listas até trés cores e indicia um aumento de 14,8

milh&es de cadernos (10,8%).

Numa perspectiva globa da producdo, independentemente do Departamento onde sdo impressas, verificou-se no
semestre uma producdo total de 2,600 milhdes de volumes, para um plano editorial que comporta cerca de 6,5

milhées de livros.

| nvestimento

Durante 0 semestre em andlise, 0 investimento efectuado assumiu a expressao de 369 mil Euros, ressaltando como

variagBes mais significativas as seguintes:

Equipamentos Bésicos 237,4 mil Euros
Equipamento de Transporte 31,9 mil Euros
Equipamento Administrativo 7,2 mil Euros
ImobilizagBes em Curso 81,5 mil Euros
Adiant. Imobiliz. Corpéreas 11,0 mil Euros
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Durante o mesmo periodo, ocorreram abates de cerca de 1.339,5 milh&es de Euros, de bens total mente amortizados, e
transferéncias de Imobilizagdes em Curso para |mobilizagdes Corpéreas de cerca de 207,8 mil Euros.

As adicBes mais significativas, ocorridas no periodo, estdo ligadas a Grandes Reparacfes levadas a cabo nas Centrais
de ar Comprimido, e nas Centrais de Refrigeragdo, bem como uma intervencdo na Rotativa n® 9 e ainda uma Grande
Reparacdo na Estufa da Rotativa n® 3 e ainstalagdo de um Stacker/Empilhador Muller Martini, havendo a acrescer a
locacdo financeira de algumas viaturas e o0 adiantamento efectuado & GMI para ainstalacdo do dispositivo de

controlo de cor.

Tais variagdes implicaram que o Activo Imobilizado Bruto Técnico se tenha fixado, em 30 de Junho de 2006, em

103,8 milhdes de Euros.

Financas

Foram liquidadas rendas de Contratos de Locagdo Financeira no valor de 1.001,4 mil Euros; deste valor, 765 mil
Euros representam amortizacdo de capital e 236,4 mil Euros respeitam a juros dos mesmos contratos.

As responsabilidades de capital, relativamente aos Contratos de Leasing em vigor em 30/06/06, representam um total
de 9.413,5 mil Euros, subdivididos em 2.403 mil Euros qualificados como responsabilidades a um ano e 7.010,1 mil
Euros como responsabilidades a M/L prazo.

Durante o exercicio ndo foram celebrados novos Contratos de Locagédo Financeira.

Foram cumpridos os Servicos da Divida inerentes aos Empréstimos de financiamento com plano de reembol so
contratado o que implicou um esforco financeiro, em termos de amortizag&o de capital, de cerca de 3,9 milhdes de
Euros e 305,4 mil Euros de juros.

Paratal desiderato concorreu a mobilizacdo dos depdsitos colaterais associados as Garantias Bancarias prestadas pelo
Millennium BCP ligados ao PEC, em operagdo articulada com aquela Instituicéo, com afectagdo dos valores

disponibilizados a regularizag@o de responsabilidades financeiras.

Foram liquidadas Emissdes associadas a Programa de Papel Comercial no montante de cerca de 500 mil Euros e

Encargos Financeiros associados da ordem dos 198,4 mil Euros.
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O valor do esforgo ligado a regularizacdo de Passivo Financeiro representou, em consequéncia, no semestre cercade
5,7 milh&es de Euros que adicionam a cerca de 9 milhfes durante o exercicio de 2005 e aos cerca de 50 milhdes

reduzidos durante o exercicio de 2004.

N&o houve, no semestre, qualquer emissdo de ac¢des ou outros valores mobiliarios, nem foram distribuidos

dividendos.

No final do primeiro trimestre ocorreu a alienago da participacdo financeira da Lisgrafica na Grafedisport,
representativa de 50% do respectivo capital, operacdo que representou um encaixe de 2 milhdes de euros, envolvendo

0 produto da venda das accfes e 0 reembol so dos créditos derivados das prestactes acessorias de capital.

Tratando-se de um titulo com liquidez reduzida e integrado num mercado cada vez mais periférico, as ac¢des da
Lisgréfica sofreram, no semestre, uma evolugao caracterizada por uma subidaligeira no 1° trimestre em que
valorizaram dos 1,68 Euros no fim do ano até 1,77 no final de Marc¢o para cairem até aos 1,5 no final do semestre,
registando no conjunto do semestre uma perda de 0,18 por acgao.

A Lisgréficando adquiriu, no periodo, quaisquer acgdes proprias mantendo, na sua carteira, as 52.213 acgdes
préprias que detinha no final do exercicio anterior a que se juntam 110.713 ac¢des do BCP, registadas em “Outras

AplicacOes de Tesouraria” .

Tendo em consideragdo as responsabilidades contratadas com a Banca, decorrentes de investimentos realizados nos
exercicios anteriores e a reducéo de Meios Libertos da exploracdo, em conseguéncia da conjuntura, decidiu a gestdo,
prosseguir os contactos com as Instituigdes Financeiras ( Bancos e Locadoras) com quem a exposicdo € mais
significativa no sentido de reescalonar o servico da divida exigivel nos anos de 2006/2007, com vista a suavizar o
esfor¢o financeiro de tais exercicios, decorrendo negociagdes tendentes ao reescalonamento dos Programas de Papel

Comercial, Contratos de Empréstimo e/ou Contas Correntes Caucionadas e Contratos de Locagdo Financeira.

Desenrola-se com normalidade a operacdo de arrendamento das instalagdes a ESAF, decorrente da operacéo
imobiliaria celebrada em 20/7/04 com a Gespatrimoénio, tendo sido suportado no semestre um valor de rendas
rondando 1,4 milh8es de Euros.

Paralelamente, prosseguem os estudos/projectos levados a cabo por um Gabinete de Arquitectura seleccionado pelo
ESAF tendo ja sido apresentado um Estudo Prévio a Camara Municipa de Oeiras que aguarda decisdo, tendentes a

viabilizag8o do Projecto de Desenvolvimento Imobiliério associado a operacéo em aprego.
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Foi subscrito com data de 31/7/05, por todas as partes envolvidas, a Acta e o Acordo Fina associados ao
Procedimento Extragjudicial de Conciliagdo apresentado nos termos do Decreto-Lei n° 316/98 e patrocinado pelo

IAPMEI que contempla a regularizagdo das dividas fiscais vencidas.

Prestadas as garantias bancérias solicitadas, resultou um esquema prestacional mensal iniciado em Setembro/05, que
contempla 150 prestacBes a Seguranca Social, 60 prestagdes a Direccdo Geral dos Impostos e 84 prestacfes ao
IAPMEI, o perddo de juros vencidos e juros vincendos calculados a taxa de 2,5% ao ano, obrigando-se a sociedade,
no ambito das projecgdes associadas a0 projecto de viabilizagdo apresentado, a0 cumprimento de determinados
récios — autonomia financeira e cobertura de imobilizado por capitais permanentes — no final do plano.

No quadro deste acordo foram satisfeitas pela Empresa, durante o primeiro semestre do exercicio, prestacfes

representativas de 636 mil Euros, repartidos por 578 mil Euros de capital e 58 mil Euros de juros de mora.

Tendo em vista conferir um maior rigor &s Contas e no ambito do respeito do principio da prudéncia, foi promovido
um saneamento com a extensdo de cerca de 6,3 milhdes de Euros, traduzido numa reducdo dos Capitais Proprios com

aquela grandeza.

Mercado

As consideraces feitas no capitulo 2.1 a propdsito da conjuntura econémica gque caracterizou o 1° semestre do ano

explicam e fundamentam as dificuldades sentidas pel os agentes econdmicos durante tal periodo.

Os indicadores referidos no tocante a cada Departamento Produtivo da Lisgréfica explicitam com mais pormenor a
forma como tal fendmeno condicionou a actividade da Empresa ao longo do semestre e indiciam os efeitos
resultantes das medidas empreendidas pela gestdo no que se prende com a composi¢do qualitativa da Produgéo e

Vendas da Lisgréfica.

Registaram-se algumas movimentagdes indiciando a tentativa de entrada no mercado portugués de concorréncia
estrangeira, mas no que respeita & Lisgréfica nenhum reflexo destas movimentagdes se fez sentir, salvo no tocante a
precos que importa manter concorrenciais, o que implica cuidados especiais em matéria de produtividade e
rentabilidade dos recursos, preocupagdo acrescida em funcdo da limitagdo de meios decorrente do sinistro, tendo-se
agudizado sobremaneira a concorréncia em matéria de pregos, esmagando as margens agora ja ndo so na Familia de

Folhetos/Catél ogos em que a concorréncia é sempre particularmente agressiva.
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No que ao Mercado Editoria respeita, prosseguiram as movimentacfes, mantendo-se o mercado particularmente
dindmico, merecendo realce a circunstancia de ganhar alguma importancia a multiplicagdo de publicactes gratuitas
gue polarizam uma fatia com algum significado do investimento publicitario, sendo ainda prematuro augurar o futuro

detaisiniciativas.

Durante o semestre a Lisgréfica ganhou a impressdo de algumas publicacbes novas, designadamente a revista
semanal “Grazia” editada pela Media Capital, a revista mensa “Suff”, editada pela Edimpresa, a revista quinzenal
“Certa” editada pela Edimpresa, para distribuicdo no Continente, a revista “Tempos Livres’ editada pelo Inatel,
recuperada apos concurso publico, a revista “Gente Jovem” editada pela RGB Editora, a revista “Mais Alentgjo”,
publicacgo editada por Mais Alentejo — Comunicag8o e Imagem destinada a promover a regido alentejana, a revista
“Entre N6s’, de periodicidade quinzenal, editada por Paltext, o folheto “Chip 7" abordando temas ligados a0 mundo
informético e das comunicagdes, e a revistal/jornal “Jornal Sanus’ de periodicidade semanal, editado por Sanus

Media, versando matérias rel acionadas com a salide.

Como consequéncia da suspensdo das respectivas publicagdes, por parte do Editor, deixaram de ser impressas as
revistas “DNA", e “ Grande Reportagem’, ambas editadas pela Global Noticias, bem como a revista quinzena

“Caras Angola”, editada pela Edimpresa e destinada ao mercado angolano.

Consciente de que a conjuntura que atravessamos ndo era a mais favorédvel e face aos condicionalismos de
crescimento dos segmentos onde tradicional mente opera, abandonados que foram os nichos “Jornais’ e “Boletins’, a
Lisgréfica tomou medidas tendentes a minorar os efeitos da conjuntura buscando em outros segmentos do mercado
compensagdo para a retraccdo registada no segmento das “Revistas e Suplementos’tendo conseguido para o segundo
semestre contratos de impressdo de Folhetos/Catalogos de dimens&o aprecidvel, para além de ter dado os primeiros

passos tendentes a criagdo de um segmento virado para a “Exportacdo”.

Em matéria de Listas Telefénicas, cumpre-se o programa de impressdo fixado pelo Editor, estando a funcionar em
condi¢Bes normais aimpressio em quadricromia das Listas Classificadas ou Mistas no Departamento de Impresséo
de Revistas, para o que dispomos das duas M850 duplexadas e das duas Sunday 4000, e para a impressdo de
cadernos até trés cores, continuamos a dispor da Rotativa Harris || do Departamento de Listas Telefonicas, tendo
vindo a acentuar-se, em resultado da politica editorial e de distribuicdo do editor, a reducdo de tiragens e a

consequente redugdo de facturagao.
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Estuda-se, em conjunto com o Editor, a melhor solugdo para uma eventual mudanga de formato de algumas Listas

Regionais, com vista a optimizar consumos de papel e custos de impressao.

LISGRAFICA
Jun/05 Jun/06
Activo Total 94.115.337 77.166.012
Passivo Total 82.817.227 73.712.808
Capital Proprio 11.298.110 3.453.204
Resultados L iquidos 145.621 (1.901.510)
Vendas L iquidas 17.546.308 15.252.168

As Vendas comparadas do 1° semestre de 2006, versus periodo homdlogo de 2005, ventiladas por grandes familias

de Produtos evoluiram do seguinte modo:

Familias 2006 2005 Variagao (+/-)
Revistas 7.806,6 9.256,5 (1.449,9)
Suplementos 3.389,7 3.735,1 (3454
Exportacéo 119,2 0 119,2
Boletins 89 312,2 (303,3)
Catédlogos/ Folhetos 2.256,4 1.827,1 429,3
Listas 1.671,4 24154 (744,0)
NOTA: valores em milhares de Euros. 15.252,2 17.546,3 (2.294,1)
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O quadro acima denuncia evolucdo desfavoravel da generalidade das Familias com particular realce para“ Revistas”
Que registam um desvio global de cerca de 1.450 mil Euros, repartidos entre “Revistas Semanais’ com de cerca de
395 mil Euros, justificado pela perda da revista “Sabado”, “Revistas Mensais’, com cerca de 206 mil Euros,
justificado pela suspensdo de impressdo das revistas “Auto Guia” e “Lux Woman” e “Outras Revistas’, com cerca de
647 mil Euros, abarcando um conjunto de publicagdes de periodicidade variada, justificado em grande parte por uma
receita no 1° semestre de 2005 derivada de Venda de Mercadorias — Equipamentos em Armazém — da ordem dos 280
mil Euros, ndo verificada no semestre homdlogo.

A Familia “Suplementos’ exibe um desvio desfavorével de cerca de 345 mil Euros, justificado pela suspensdo de
publicacdo da revista “Grande Reportagem”, bem como por uma reducdo com alguma expressao da impressao de

suplementos do Correio daManha.

A Familia“Boletins’ revelaum desvio de cerca de 303 mil Euros, porquanto o Departamento deixou praticamente de
laborar, uma vez terminado o contrato de impressdo que vinha sendo mantido desde hé longos anos com a Sta. Casa

daMisericordiade Lisboa.

A Familia “Listas Telefénicas’ patenteia um desvio de cerca de 744 mil Euros, fundamentalmente derivado da
politica editorial de Paginas Amarelas, bem como de uma politica de distribuicdo mais selectiva, que determinou

reducdo de tiragens.

Em sentido inverso se comportaram as Familias “Catélogos/Folhetos’ e “Exportacdo” que evidenciam desvios
favoréveis de 429 mil euros e 119 mil Euros, respectivamente, a primeira ilustrando um esforco conseguido de
penetracdo nos Grandes Grupos de Distribuicdo, com tendéncia para se refor¢ar no segundo semestre e a segunda
reflectindo um esforgo de procura de algum mercado no exterior.

Idéntica comparagdo estabelecida com o Programa Econdmico-Financeiro revela um desvio global de 2.903 Euros

(16%), ainda desfavoravel, para o qual comparticiparam, ainda que com parcelas diversas, todas as Familias.

Concorreram para as performances registadas em matéria comercial, e particularmente para a ndo verificagdo dos
objectivos fixados, a persisténcia de uma conjuntura de estagnacdo que dificulta a retoma, bem como a limitagéo
temporaria da capacidade produtiva e a pressdo sobre 0s pregos e margens dos trabal hos por parte dos Editores, face
a concorréncia, bem como a suspensdo de publicacdo de alguns titulos e as politicas editorais e de distribuicdo do

Editor de Listas.
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Aos valores de Vendas acima assinalados havera que adicionar os Proveitos Suplementares/Operacionais relevados
no periodo que representaram cerca de 653,3 mil Euros, contra 988,6 mil Euros em semestre homélogo de 2005 e

750 mil Euros inscritos no Programa Econdmico-Financeiro para o periodo correspondente.

Da consolidagdo de todo o tipo de Proveitos Operacionais (Vendas de Produtos e Servicos/Proveitos
Suplementares/Outros proveitos Operacionais) decorre que o primeiro semestre de 2006 revela uma extensdo de
15.905 mil Euros, contra 18.535 mil Euros em semestre homélogo de 2005 e 18.905 mil Euros no Programa
Econdmico-Financeiro, evidenciando desvios desfavoraveis de cerca de 2.628 mil Euros e 3.000 mil Euros,

respectivamente.

Os Resultados Operacionais apurados foram de (1.089) mil Euros, contra 637 mil Euros em 2005, resultando a
variagdo negativa de 1.726 mil Euros da diferenca negativa apurada nas Margens Brutas de cerca de 1.680 mil Euros,
agudizada pelos agravamentos registados nalgumas outras componentes dos Custos Operacionais — Despesas com
Pessoal de cerca de 126 mil Euros - ainda que atenuada por economias registadas noutras rubricas de Custos
Operacionais, designadamente, Subcontratos/FSE de cerca de 393 mil Euros, Amortizaces/Provisdes de cerca de 25
mil Euros.

Tendo sido explicado com detalhe a evolugdo dos Custos em 3.4 importa sublinhar que o comportamento das
Margens Brutas se fica a dever a uma queda nas Vendas de 2.294 mil Euros, parcialmente compensada por uma
economia de cercade 614 mil Euros dos CMVMC, também jé explicado em 3.4.

Os Resultados Operacionais foram ainda afectados negativamente pela evolucdo dos Outros Proveitos

Operacional s/Suplementares que registaram uma queda, face a semestre homdlogo, de cerca de 335 mil Euros.

Os Resultados Financeiros assumiram a expresséo de 1.317 mil Euros negativos, contra 1.234 mil Euros negativos no
semestre homologo de 2005, resultando a diferenca desfavorével de 83 mil Euros do agravamento registado em
Encargos Financeiros de cerca de 52 mil Euros, ja detalhadamente explicada no Capitulo Despesa e da diferenca

desfavoravel de 31 mil Euros em Proveitos Financeiros.

Os Resultados Correntes situaram-se no primeiro semestre de 2006 em (2.407) mil Euros negativos, contra (596) mil
Euros positivos no periodo equivalente de 2005, resultando a diferenca de 1.811 mil Euros do efeito conjugado da

gueda dos Resultados Operacionais e dos Resultados Financeiros.
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Os Resultados Extraordinarios situaram-se no 1° semestre de 2006 em 543 mil Euros, contra 770 mil Euros em
idéntico periodo de 2005, resultando a diferenca de uma redugdo nos Proveitos Extraordinarios de 2006 de cerca de
356 mil Euros, acompanhada também de uma redugdo de Custos extraordinarios mais modesto de cerca de 129 mil

Euros.

O Resultado Liquido apurado no 1° semestre de 2006 foi de 1.901 mil Euros negativos, contra 146 mil Euros
positivos no semestre homologo de 2005, reflectindo todos os condicionalismos em que a actividade foi
desenvolvida, ja atrés referidos, o efeito das medidas oportunamente implementadas pela gestdo que implicaram a
gueda dos Resultados Operacionais — 1.726 mil Euros - um agravamento nos Resultados Financeiros — 83 mil Euros -
e uma reducdo nos Resultados Extraordinérios — 227 mil Euros - , complementada com a diferenca de extensdo do

imposto ¢/ rendimento do semestre.

O cash-flow atingiu 846.547 Euros, contra 2.787.685 Euros no semestre homdlogo de 2005 registando, assim, uma
gueda de 1.941.138 Euros, reflexo da redugdo operada no resultado liquido de cerca de 2.047.131 Euros, associada a

uma descida de cerca de 25.066 Euros na rubrica AmortizagBes/Provisdes.

A Autonomia Financeira, jé influenciada do efeito tributério, e como consequéncia da inversdo do sentido do
resultado, e das operages de saneamento empreendidas pela gestdo, que determinaram uma redugdo dos Capitais
Proprios de cerca de 7,8 milhdes de Euros, conjugada com uma reducdo dos Activos liquidos de cerca de 16,9

milhdes de Euros, atingiu a expressao de 4,5%, contra um indice de 12%, verificado em Junho/05.

3.1.2. Grafilis— Reproducao e Artes Gréficas, SA.

A Gréfilis tem por objecto a actividade de pré-impressdo de importancia primordial para o trabalho a executar pela
Lisgréfica S.A. compreendendo as fases de composicao, fotografia, selecgdo de cores e preparacdo de fotolitos para
posterior impresso.

A Gréfilis, com o capital social de 350 mil euros totalmente detido por Gestigrafica, foi criada com base no sector de
pré-impressdo que existia na casa mée e atravessou, nos Ultimos anos, uma fase complexa de transi¢éo tecnolégica e
comercial.

Apresentamos dados comparativos dos exercicios de 2002 e 2001, Ultimos de que dispomos.
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Em consonéncia com a tendéncia verificada ao longo dos Ultimos anos, as inovagdes tecnol dgicas no mercado das
artes graficas em gera e da pré-impressdo em particular, tem levado a alteragdes significativas nas condi¢des deste
mercado.

Os resultados mais visiveis destas alteragdes traduzem-se na eliminagdo de algumas etapas no processo produtivo, na
simplificagdo de tarefas e num maior acesso dos editores e dos clientes finais, a novas tecnologias até agui
disponiveis apenas as empresas de pré-impressio.

Em consequéncia do acima exposto, mas também da reducdo da procura fruto do arrefecimento geral da economia,
verificou-se um claro sobredimensionamento da generalidade das empresas gréficas face as necessidades de trabalho
dos clientes tradicionais. Estes acontecimentos, aliados a necessidade de garantir um volume minimo de trabal ho,
agravou o efeito de uma concorréncia crescente que se traduziu numa forte descida na tabela de pregos praticada.

A Gréfilis registou no periodo um decréscimo de vendas de quase 24% para se situar pouco acima de mEuros 1.540
contra os cerca de meuros 2.025 do ano anterior, sendo que tal descida se deveu sobretudo a queda dos precos
unitarios, porquanto o nimero de empregados necess&rios a prestacdo de servigos continuou no mesmo patamar
verificado em 2001, cerca de 40 pessoas.

De ent&o para c4, as circunstancias assinaladas acima que condicionam o mercado da pré-impressdo agudizaram-se, a
concorréncia aumentou, os Grandes Editores apetrecharam-se com equipamentos proprios, e a actividade da Grafilis
foi-se reduzindo, restringindo-se quase as necessidades da casa-mée.

A persisténcia de tal situagdo determinou que fosse encarada a reducdo gradual de efectivos com a consequente
atribuicdo de indemnizagGes e, em 2005, a absor¢do dos efectivos remanescentes pela Lisgrafica, momento em que a

actividade da Grafilis se anulou.

GRAFILIS
Dez/01 Dez/02
Activo Total 2.772.012 2.655.612
Passivo Total 1.180.355 1.361.023
Capital Préprio 1.591.657 1.294.589
Resultados Liquidos 52.866 (297.069)
Vendas L iquidas 2.025.491 1.542.447
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3.1.2. Gestigr afica — Sociedade Gestora de Participacoes Sociais, SA.

Empresa Holding que detinha a Heska, entrou no Universo do “Grupo” em meados do exercicio de 1999, através da
aquisicao de 95% do respectivo capital social, operacdo levada a cabo por razdes estratégicas.

Apbs a mudanca de instalagfes, efectuada durante o exercicio de 1998, da Venda Nova para Campo Raso, o
exercicio de 1999 representou o primeiro ano de cruzeiro da Heska no seu novo habitat.

Especialmente vocacionada para o mercado de folhetos e catalogos publicitérios de médias e grandes tiragens, a
Heska dedicava-se ainda a impressdo e acabamento de revistas de pequena e média tiragens operando, assm, num
nicho de mercado complementar da Lisgréfica.

Tratando-se de uma Sociedade Gestora de Participacfes Sociais, a Lisgréfica reorganizou o organigrama das suas
subsidiarias, transferindo para a Gestigréfica, as participagdes que detinha na Grafilis (100%) , Grafimadeira (100%),
e Naveprinter (9,02%), que juntou & participacdo na Heska (95%) que resultou da aquisi¢éo da empresa-mae.

Durante o exercicio de 2003 teve lugar um aumento de capital de 2,5 mil Euros na Gestigréfica, tomado pela Heska,
envolvendo um prémio de emissdo de 10,3 milhdes de Euros que conduziu a uma melhoria significativa dos Capitais
Proprios da Empresa.

No quadro das decisdes tomadas em 2002 de alienacéo de participacdes financeiras ndo estratégicas, ocorreram em
2002 e 2003, respectivamente, a alienagdo da participac8o na Grafimadeira aos accionistas locais da participagdo da
Lisgrafica e da Heska da participacdo detida pela Gestigréfica a Rasogréfica, uma vez que as motivagdes que haviam

determinado a sua aquisi¢do estavam ultrapassadas.

Nestas circunstancias, durante os exercicios de 2004 e 2005 as participagOes financeiras detidas pela Gestigréfica
restringem-se a Grafilis (100%), como j& sublinhamos praticamente sem actividade, e a Naveprinter (9,03%), com

acordo de venda e prego pré-fixado ao accionista maioritario.

GESTIGRAFICA
Jun/05 Jun/06
Activo Total 13.431.616 | 13.430.895
Passivo Total 53.147 54.347
Capital Préprio 13.378.469 | 13.376.548
Resultados L iquidos (147) (360)
Vendas L iquidas 0 0
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3.1.3. Grafedisport — Impressao e Artes Gréficas, SA.

Em resultado do amadurecimento durante o exercicio de 2003 de uma ideia traduzida na autonomizagdo da
“ Operacdo Jornais’, que configurava uma distribuicdo de risco e investimento, foi estabelecida uma parceria de
negécio com o “Grupo Cofind’, envolvendo a “impressdo de jornais’ com possivel extensdo ao
“finishing/distribuicéo”.

Tal parceria concretizou-se em Janeiro de 2004, através da criacdo em 7/01/04 de uma nova Empresa de Impressao
de Jornais — Grafedisport — detida em partes iguais pela Lisgréfica e Investec, com um capital social de 2,5 milhdes
de Euros, realizado no tocante a Lisgréfica através de cedéncia de equipamentos.

L ogisticamente a hova Unidade funciona em termos industriais has antigas I nstalagfes da Lisgréfica (Departamento
de Impressdo de Jornais), tendo integrado os trabal hadores daquele Departamento da Lisgrafica e partilhado o espaco
einfraestruturas necessarias ao abrigo de um Protocolo de Colaboracéo.

A Grafedisport herdou a carteira de clientes de jornais da Lisgréfica, cujafatia principal pertence ao Universo Cofina
e, em termos de meios de producgdo, passou a dispor dos equipamentos transferidos da Lisgréfica, de uma Rotativa
Regioman adquirida a MAN Roland, cuja instalacdo e testes ocorreram durante o 1° trimestre de 2004, e cuja
capacidade e caracteristicas de impressdo permitiram a substituicdo de trés rotativas da Lisgréfica

As duas Rotativas Mercury sobrantes foram transferidas, durante o 1° semestre para a Naveprinter, no quadro de uma
operacdo de permuta de equipamentos de jornais e comerciais, no sentido de harmonizar a impressdo dos titulos da

edicdo Norte do Editor Cofina com a edig&o Sul.

Os meios disponiveis foram complementados com um investimento em “finishing” que consistiu na instalagdo de
Linhas Muller Martini que possibilitam o encarte e expedicdo automética de jornais, a saida da impressdo, mas cujo

arranque ainda ndo foi possivel concretizar nas condigdes ideais, com implicacdo directa no volume de facturacéo.

Foi também instalado um Novo Sistema de Transporte a Chapa CreoScitex, que permite o didlogo on-line entre a
redaccdo e a fébrica, para execugdo de chapas e impressdo dos titulos, com vista a tirara 0 méximo partido de tal

tecnologia

No final do 1° trimestre de 2006, em data anterior a aprovacdo das contas do exercicio de 2005, ocorreu a
transmissdo da posi¢ao accionista da Lisgrafica na Grafedisport para a Cofihold, bem como os créditos derivados de
prestacBes acessorias de capital, operacdo que representou um valor de 2 milhdes de Euros, cuja relevagdo

contabilistica seré processada nas Contas do 1° trimestre de 2006.

Relatério e Contas Consolidadas — 1° Semestre de 2006 -31- L



SITUACAO ECONOMICO-FINANCEIRA DO GRUPO

3.2 EMPRESAS ASSOCIADAS

3.2.1 Naveprinter — Industria Gréfica do Norte, SA.

Associagdo de Lisgréfica, S.A. (41,03%) com a empresa de Jorna de Noticias (37.5%) e um
Industrial do Norte, com vista ao desenvolvimento da unidade gréfica inicialmente criada pela
Empresa de O Comércio do Porto no concelho daMaia.

Foi concretizada em Agosto de 2004 a alienagdo da participagéo directa (32%) da Lisgraficano capital da Empresa, &
Global Noticias, data em que também a posi¢do accionista (20%) do Industrial do Norte foi alienada a mesma
Empresa do Grupo PT, que passou a deter cerca de 91%, constituindo o remanescente a posi¢do detida pela

Gestigrafica.

Ainda em 2004 foi decidido encerrar 0 Departamento de Impressdo e Acabamento de Revistas e centrar a sua

actividade exclusiva na Impressdo de Jornais.

Em resultado de tal decisdo, a impressdo das revistas mais significativas, designadamente as do Editor Lusomundo,
passaram para a Lisgrafica— Grande Reportagem, Noticias Magazine — e, foi estabelecido um protocolo de comprae
venda de equipamentos nos termos do qual a Lisgréfica cedeu as Rotativas Mercury que |he sobraram da operagéo de
autonomizagdo da “ Operacdo Jornais’ a Naveprinter para harmonizar a impressdo a quatro cores das edicdes Norte
dos titulos da Cofina, enquanto que a Naveprinter cedeu a Lisgréfica uma Rotativa Heidelberg 850 e uma Rotativa
Heidelberg M300, sobrantes face ao encerramento do Departamento Comercial e necessarias a Lisgréfica para
colmatar a insuficiéncia de meios resultante do incéndio de Janeiro de 2004 e uma Maquina de Acabamento ponta

agrafe Muller Tempo.

NAVEPRINTER
Jun/05 Jun/06
Activo Total 26.655.537 | 24.840.013
Passivo Total 18.582.193 | 16.401.540
Capital Proprio 8.073.345 8.438.472
Resultados Liquidos 115.975 158.385
Vendas L iquidas 5.310.731 5.093.654
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4. NOTAS SOBRE A CONSOLIDACAO DAS CONTAS

4.1, PRINCiPICS DE CONSOLIDACAO

4.1.1 Bases de apresentacao

As demonstragdes financeiras consolidadas foram preparadas no pressuposto da continuidade das operagdes, a
partir dos livros e registos contabilisicos das empresas incluidas na  consolidacdo
(Nota 4), organizados e elaborados segundo as disposi¢ées do normativo contabilistico vigente em Portugal
(Plano Oficial de Contabilidade e Directrizes Contabilisticas da Comissdo de Normalizagdo Contabilistica),
gjustados para dar cumprimento as Normas Internacionais de Relato Financeiro (“1AS/IFRS’) efectivas para os
exercicios iniciados em 1 de Janeiro de 2005. A Empresa adoptou pela primeira vez as IAS/IFRS em 31 de
Dezembro de 2005. Devem entender-se como fazendo parte daquelas normas, quer as Normas Internacionais
de Relato Financeiro (“IFRS’) emitidas pelo International Accounting Standards Board (“IASB”), quer as
Normas Internacionais de contabilidade (“IAS’) emitidas pelo International Accounting Standards Committee
(“1ASC") e respectivas interpretacdes — SIC e IFRIC, emitidas pelos “Internacional Financial Reporting
Interpretation Comitee” (“IFRIC”) e Sanding Interpretation Committee. De ora em diante, 0 conjunto

daguelas normas e interpretacdes sera designado genericamente por “IFRS”.

4.1.2 Principios de consolidacéo

Os métodos de consolidacao adoptados pelo Grupo sao 0s seguintes:

a Empresas controladas

As participagdes financeiras em empresas nas quais 0 Grupo detenha, directa ou indirectamente a
maioria dos direitos de voto em Assembleia Geral de Accionistas ou detenha o poder de controlar as
suas politicas financeiras e operacionais, foram incluidas nestas demonstragdes financeiras

consolidadas
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pelo método de consolidagdo integral. O capital préprio e o resultado liquido destas empresas
correspondente a participacdo de terceiros nas mesmas sdo apresentados separadamente no balango
consolidado e na demonstragdo consolidada dos resultados, na rubrica “Interesses minoritérios’. As

empresas incluidas nas demonstracfes financeiras consolidadas encontram-se detalhadas na Nota 4.

Quando os prejuizos atribuiveis aos minoritérios excedem o interesse minoritério no capital préprio da
subsididria, 0 Grupo absorve esse excesso e quaisquer prejuizos adicionals, excepto quando os
accionistas minorité&rios tenham a obrigagdo de cobrir esses prejuizos. Se a subsidiaria
subsequentemente reportar lucros, 0 Grupo apropria todos os lucros até que a parte minoritéria dos

prejuizos absorvidos pelo Grupo tenha sido recuperada.

Os activos e passivos de uma subsididria s80 mensurados pelo respectivo justo valor na data de
aquisicdo. Qualquer excesso do custo de aquisicdo sobre o justo valor dos activos liquidos
identificaveis é registado como Diferenca de consolidagdo. Nos casos em que o custo de aquisi¢cdo sgja
inferior ao justo valor dos activos liquidos identificados, a diferenca apurada é registada como ganho na
demonstragdo dos resultados do exercicio em que ocorre a aquisicdo. Os interesses de accionistas
minoritérios nas empresas controladas sdo apresentados pela respectiva proporcéo do justo valor dos

activos e passivos identificados.

Os resultados das subsididrias adquiridas ou vendidas durante o exercicio estdo incluidos nas

demonstragBes dos resultados desde a data da sua aquisicao ou até a data da sua alienagéo.

As transaccOes e saldos significativos entre as empresas incluidas na consolidag&o foram eliminados no
processo de consolidagdo. As mais-valias decorrentes da alienagdo de empresas participadas,

efectuadas dentro do Grupo, sdo igualmente anuladas.

Sempre que necess&rio sdo efectuados ajustamentos as demonstracdes financeiras das empresas

subsidiarias tendo em vista a uniformizacdo das respectivas politicas contabilisticas com as do Grupo.
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b) Empresas associadas

Os investimentos financeiros em empresas associadas (aquelas onde o Grupo exerce uma influéncia)
sd0 registados pelo método da equivaléncia patrimonial, sendo as participagBes inicialmente
contabilizadas pelo custo de aquisi¢do, o qual é acrescido ou reduzido da diferenca entre esse custo e 0
valor proporcional a participagdo nos capitais proprios dessas empresas, reportados a data de agquisicéo

ou da primeira aplicagéo do referido método.

De acordo com o método de equivaléncia patrimonial, as participagdes financeiras sdo ajustadas
periodicamente pelo valor correspondente a participagdo nos resultados liquidos das empresas
associadas por contrapartida de ganhos e perdas financeiros, e por outras variagdes ocorridas nos
activos e passivos adquiridos. Adicionalmente, as participagfes financeiras poderdo iguamente ser

gjustadas pelo reconhecimento de perdas por imparidade.

O Grupo suspende a aplicagdo do método de equivaléncia patrimonia quando o investimento na
associada for reduzido a zero e apenas é reconhecido um passivo se existirem obrigagdes legais ou
construtivas perante associadas ou 0s seus credores ou se tiverem sido efectuados pagamentos a favor
da associada. Se posteriormente a associada apresentar lucros o0 método de equivaléncia patrimonia é

retomado apos a sua parte nos lucros igualar a parte das perdas ndo reconhecidas.

E feita uma avaliagio periddica dos investimentos em associadas e, quando existem indicios de que o
activo possa estar em imparidade, sdo registadas como custo as perdas por imparidade que se
demonstrarem existir. Quando as perdas de imparidade reconhecidas em periodos anteriores deixam de

existir sdo objecto de reversdo até ao limite daimparidade registada

Adicionalmente, os dividendos recebidos destas empresas sdo registados como uma diminuicdo do

valor dos investimentos financeiros.
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Os ganhos ndo realizados em transac¢bes com associadas sdo eliminados proporcionalmente ao
interesse do Grupo na associada por contrapartida do investimento nessa mesma associada. As perdas
ndo realizadas sdo similarmente eliminadas, mas somente até ao ponto em que a perda ndo evidencie

gue o activo transferido esteja em situagdo de imparidade.

4.2. PRINCIPAIS CRITERICS VALORIMETRICOS

4.2.1 Activostangiveis

Os activos tangiveis adquiridos até 31 de Dezembro de 1997 encontram-se registadas ao custo de aguisicao,
reavaliado de acordo com as disposi¢des legais, com base em coeficientes oficiais de desval orizagdo monetéria.
Os activos tangiveis adquiridos apos aguela data encontram-se registados ao custo de aquisi¢do, deduzidos de

amortizagBes acumul adas e de perdas de imparidade acumuladas, se aplicavel.

Considera-se como custo de aquisi¢ao, o preco de compra adicionado das despesas imputaveis a compra, bem
como a estimativa dos custos de desmantelamento, remogao dos activos e requalificagcdo do local e os custos

financeiros incorridos antes de estarem concluidos ou disponiveis para utilizacdo.

Decorrente da excepgdo prevista no IFRS 1, as reavaliagfes efectuadas antes da data de transicdo foram

mantidas, designando-se esse valor como custo considerado para efeitos dos IAS/IFRS.

As perdas estimadas decorrentes da substitui¢ao de equipamentos antes do fim da sua vida til, por motivos de
obsolescéncia tecnolégica, sdo reconhecidas como uma deducdo ao custo do activo respectivo, por

contrapartida de resultados do periodo.

Os encargos com manutencao e reparacfes de natureza corrente sdo registados como custo quando incorridos.
Os custos de valor significativo incorridos com renovagdes ou melhorias dos activos tangivels, sdo
capitalizados e amortizados no correspondente periodo estimado de recuperacdo desses investimentos, quando
sgja provavel a existéncia de beneficios econdmicos futuros associados ao activo, e quando possam ser

mensurados de uma formafiavel.
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Os activos tangiveis em curso sd0 registados ao custo de aquisicdo, deduzido de eventuais perdas por
imparidade, e comecam a ser amortizados a partir do momento em que 0s activos subjacentes estegjam

concluidos ou disponiveis para utilizaggo.

A partir do momento que determinados bens tangiveis passam a ser detidos para venda, cessa a respectiva
amortizag8o, e passam a ser classificados como activos ndo correntes disponiveis para venda. Os ganhos e
perdas nas alienagbes de activos tangivel's, determinados pela diferenca entre o valor de venda e o valor ao qual
estdo registados, sdo registados em resultados nas rubricas “ Outros proveitos operacionais’ ou “Outros custos

operacionais’.

Os activos tangiveis sdo amortizados a partir do momento em que os activos subjacentes estejam concluidos. A
amortizagdo do valor destes activos, deduzido do seu valor residual, é realizada de acordo com o método das
guotas constantes, a partir do més que se encontram disponiveis para utilizagdo, em conformidade com a vida

atil dos activos, definida em fungdo da utilidade esperada.

As taxas de amortizagdo praticadas correspondem, em média, as seguintes vidas Uteis:

Anos
Edificios e outras construgoes 10
Equipamento bésico 10- 20
Equipamento de transporte 8-14
Ferramentas e utensilios 8-10
Equipamento administrativo 6-16
Outras imobilizagdes corpdreas 16

4.2.2 Locaco financeira e operacional

Os contratos de locagdo sdo classificados como (i) locagdes financeiras se através deles forem transferidos
substancialmente todos 0s riscos e vantagens inerentes & posse e como (ii) locagcBes operacionais se atraves

deles ndo forem transferidos substancialmente todos 0s riscos e vantagens inerentes a posse.
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A classificag8o das locagdes em financeiras ou operacionais é feita em fungéo da substancia e ndo da forma do

contrato.

Os activos tangiveis adquiridos mediante contratos de locacdo financeira, bem como as correspondentes
responsabilidades, sdo contabilizados pelo método financeiro. De acordo com este método, o custo do activo é
registado como um activo tangivel, ao mais baixo do valor presente das rendas futuras ou do justo valor do
activo na data do contrato, por contrapartida da responsabilidade correspondente. Os activos sao depreciados de
acordo com a sua vida Util estimada, as rendas sdo registadas como uma reducdo das responsabilidades
(passivo) e os juros e a depreciacdo do activo sdo reconhecidos como custos na demonstragdo consolidada dos

resultados do periodo a que dizem respeito.

Nas locagdes operacionais, as rendas devidas sdo reconhecidas como custo na demonstracdo consolidada dos

resultados durante o periodo do contrato de locagéo.

4.2.3 Activos ndo correntes detidos para venda

Os activos ndo correntes detidos para venda (ou operagdes descontinuadas e conjunto de activos e passivos
relacionados) sdo mensurados ao menor do valor contabilistico ou do respectivo valor de venda, deduzido dos
custos para vender e sdo classificados como detidos para venda se o respectivo valor for realizavel através de

uma transac¢do de venda ao invés de ser através do seu uso continuado.

Considera-se que esta situacdo se verifica apenas quando: (i) a venda € muito provavel e o activo esta
disponivel para venda imediata nas suas actuais condi¢des; (ii) a gestéo esta comprometida com um plano de

venda; e (iii) é expectavel que a venda se concretize num periodo de doze meses.

4.2.4 Classificacéo de balanco

Os activos realizéveis e o0s passivos exigiveis a menos de um ano da data do balanco, ou que sdo expectéveis
gue se realizem no decurso normal das operactes, ou ainda que sdo detidos com a intengdo de transaccdo, so
classificados, respectivamente, no activo e no passivo como correntes. Todos os restantes activos e passivos sdo

considerados como nao correntes.
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4.2.5 Instrumentos financeiros

4.2.5.1 Clientes e dividas de terceiros

As contas a receber e dividas de terceiros sdo reconhecidos inicialmente pelo seu valor nomina e sdo
apresentadas deduzidas de eventuais perdas estimadas de realizagdo, a qual € registada quando existe
evidéncia objectiva de que ndo se irdo cobrar todos os montantes devidos, de acordo com os termos
originalmente estabelecidos para liquidagéo das dividas de terceiros. O montante da perda corresponde
a diferenca entre a quantia registada e o seu valor recuperével, € reconhecida na demonstracdo dos

resultados do periodo a que respeita.

4.2.5.2 Caixa e seus equivalentes

Os montantes incluidos na rubrica de caixa e seus equivalentes correspondem aos valores em caixa,
depdsitos a ordem e a prazo e outras aplicagdes de tesouraria, com vencimento inferior a trés meses, e

gue possam ser imediatamente mobilizaveis com risco insignificante de alteragdo de valor.

Para efeitos da demonstracéo dos fluxos de caixa, a rubrica de caixa e seus equivalentes compreende

também os descobertos bancérios incluidos na rubrica de “ Empréstimos obtidos’ .

4.2.5.3 Fornecedores, contas a pagar e outros passivos correntes

As contas a pagar que ndo vencem juros sao registadas pelo seu valor nominal. As contas a pagar com

prazos de pagamento definidos, quando material, sdo registadas inicialmente ao justo valor.

4.2.5.4 Empréstimos

Os empréstimos sdo reconhecidos inicialmente ao seu justo vaor, liquido dos custos de transacgao
incorridos. Em periodos subsequentes, os empréstimos sdo registados ao custo amortizado, sendo que,
qualquer diferenca entre os montantes recebidos (liquidos dos custos de transac¢do) e o valor a pagar
sd0 reconhecidos na demonstragdo de resultados durante o periodo dos empréstimos usando o método

dataxadejuro efectiva.

Relatdrio e Contas Consolidadas — 1° Semestre de 2006 -39- L



NOTAS SOBRE A CONSOLIDAGAO DAS CONTAS

Os empréstimos sdo classificados como passivos correntes, a ndo ser que exista o direito incondicional

paradiferir aliquidagéo do passivo por mais de doze meses apés a data do balanco.

4.2.6 Existéncias

As existéncias encontram-se valorizadas ao custo de aquisi¢do ou ao valor realizavel liquido, dos dois 0 mais
baixo, utilizando-se o FIFO (“ primeiras entradas, primeiras saidas’) como método de custeio. A diferenca entre
0 custo e o valor de redizacdo das existéncias, no caso deste Ultimo ser inferior ao primeiro, € considerada
como um custo na demonstracdo dos resultados. Os produtos e trabalhos em curso encontram-se val orizados ao
custo de producdo, que inclui o custo das matérias-primas incorporadas, mao-de-obra e gastos gerais de fabrico,

o qual éinferior ao respectivo valor de mercado.

4.2.7 Rédito e especializacdo dos exercicios

As vendas referem-se principalmente aimpressdo de revistas, boletins e listas telefonicas e sdo reconhecidas na
demonstracdo dos resultados, quando os riscos e beneficios inerentes a posse dos activos sdo transferidos para o
comprador e o montante dos proveitos possa ser razoavelmente quantificado. As vendas sdo reconhecidas
liquidas de impostos, descontos e outros custos inerentes a sua concretizagdo pelo justo vaor do montante

recebido ou a receber. As devolugdes sdo registadas como uma reducgdo das vendas, no periodo a que dizem

respeito.

Osjuros e proveitos financeiros sdo reconhecidos de acordo com o principio da especiaizago dos exercicios e

de acordo com ataxa de juro efectiva aplicavel.

Os custos e proveitos sdo contabilizados no periodo a que dizem respeito, independentemente da data do seu

pagamento ou recebimento. Os custos e proveitos cujos valores ndo sejam conhecidos sdo estimados.
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4.2.8 Provisdes, passivos e activos contingentes

As provisfes sdo reconhecidas pelo Grupo quando, e somente quando, existe uma obrigacdo presente (legal ou
implicita), resultante de um evento passado, para cuja resolucdo € provavel ser necessario um dispéndio de

recursos internos e cujo montante possa ser razoavel mente estimado.

As provisdes para custos de reestruturacdo apenas sdo reconhecidas quando existe um plano formal e
detalhado, identificando as principais caracteristicas do projecto e apds terem sido comuni cados esses factos as

entidades envolvidas.

O valor das provisies € revisto e gustado a data do balanco, de modo a reflectir a melhor estimativa nesse

momento.

Quando uma das condigdes acima descritas ndo € preenchida, o passivo contingente correspondente ndo é
reconhecido, sendo apenas divulgado, a menos que a possibilidade de uma saida de fundos afectando

beneficios econdmicos futuros seja remota, caso em que hédo sdo objecto de divulgaco.

Os activos contingentes decorrentes de eventos passados, cuja existéncia dependa da ocorréncia de um ou mais
eventos futuros incertos que ndo estdo completamente sob o controlo do Grupo, ndo sdo registados, sendo

contudo objecto de divulgagdo no anexo as demonstragdes financeiras.

4.2.9 Imparidade de activos

Sdo efectuados testes de imparidade a data do balanco e sempre que sgja identificado um evento ou alteragdo
nas circunstancias, que indiguem que o montante pelo qual o activo se encontra registado possa ndo ser

recuperado.

Sempre que 0 montante pelo qual o activo se encontra registado é superior a sua quantia recuperével, é
reconhecida uma perda por imparidade, registada na demonstragdo dos resultados na rubrica “Provisdes e

perdas por imparidade”.
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4.2.10

A quantia recuperdvel € a mais ata de entre o preco de venda liquido e o valor de uso. O prego de venda
liquido é o montante que se obteria com a alienagéo do activo, huma transaccdo entre entidades independentes
e conhecedoras, deduzido dos custos directamente atribuiveis a alienacdo. O valor de uso € o valor presente dos
fluxos de caixa futuros estimados, inerentes ao uso continuado do activo e da sua alienagdo no final da suavida
atil. A quantia recuperavel é estimada para cada activo, individualmente ou, no caso de néo ser possivel, paraa

unidade geradora de fluxos de caixa a qual o activo pertence.

A reversdo de perdas de imparidade reconhecidas em exercicios anteriores € registada quando existem indicios
de que as perdas de imparidade reconhecidas j4 ndo existem ou diminuiram. A reversdo das perdas de
imparidade é reconhecida na demonstragdo dos resultados como “ Outros proveitos operacionais’. Esta reverséo
da perda de imparidade € efectuada até ao limite da quantia que estaria reconhecida (liquida de amortizagéo ou

depreciacdo) caso a perda de imparidade néo se tivesse registado em periodos anteriores.

Imposto sobre o rendimento

O imposto sobre o rendimento é registado de acordo com o preconizado pelo IAS 12 — “Imposto sobre o
rendimento”. Na mensuragdo do custo relativo ao imposto sobre o rendimento do exercicio, para além do
imposto corrente, calculado com base nos resultados antes de impostos, gjustados pelas legislacBes fiscais
aplicveis, sdo também considerados os efeitos resultantes das diferencas temporérias entre os resultados antes
de impostos e o lucro tributével, originadas no periodo ou decorrentes de exercicios anteriores, bem como o

efeito dos prejuizos fiscais reportaveis existentes a data do balanco.

Ta como estabelecido na referida norma, sdo reconhecidos activos por impostos diferidos apenas quando
existarazodvel seguranca de que estes poder&o vir a ser utilizados na reducdo do resultado tributavel futuro, ou
guando existam impostos diferidos passivos cuja reversdo seja expectavel no mesmo periodo em que os
impostos diferidos activos sejam revertidos. No final de cada exercicio é efectuada uma revisdo desses

impostos diferidos, sendo os mesmos reduzidos sempre que deixe de ser provavel a sua utilizagdo futura.

Relatério e Contas Consolidadas — 1° Semestre de 2006 -42 - L



NOTAS SOBRE A CONSOLIDAGAO DAS CONTAS

4211 Saldos e transaccBes expressos em moeda estrangeira

As diferencas de cambio, favoraveis e desfavoraveis, originadas pelas diferencas entre as taxas de cambio em
vigor na data das transacgdes e as vigentes na data das cobrangas, pagamentos ou a data de balango, dessas
mesmas transacgdes, sdo registadas como proveitos e custos na demonstragdo consolidada dos resultados do

periodo a que respeitam.

4212 Eventos subseguentes

Os eventos ocorridos apés a data de balango que proporcionem informacdo adicional sobre as condigdes que existiam
a essa data, sdo reflectidos nas demonstractes financeiras consolidadas. Os eventos ocorridos ap6s a data de balango,
gue proporcionem informagdo sobre as condi¢bes que ocorreram apds essa data, sdo divulgados no anexo as

demonstragdes financeiras consolidadas, se materiais.

4.3 APLICACAODASIFRS

O Grupo adoptou as Normas Internacionais de relato Financeiro pela primeira vez em 2005, aplicando para o efeito o
IFRSL, sendo a data de transi¢éo para efeitos da apresentacdo destas demonstragdes financeiras 1 de Janeiro de 2004.
Mantendo consisténcia de procedimentos, e relativamente ao semestre findo em 30Jun06, as mesmas Normas foram
aplicadas, procedendo-se aos ajustamentos necessarios nas demonstragfes financeiras reportadas a 30/06/05, com

vista atorna-las comparaveis com as referidas a 30/06/06.

Os principais agjustamentos efectuados nas demonstracoes financeiras em resultado da conversdo para as |IFRS sdo,

COmMo segue:
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Ajustamentos:

- Despesas de instalacdo e investigacdo e desenvolvimento:

reconhecidas como activo incorpdreo e amortizadas linearmente por resultados.

- Contas a receber:

A Lisgréficatem contas a receber a médio e longo prazo que ndo vencem juros. De acordo com os IAS/IFRS,
os activos financeiros a médio e longo prazo que hdo vengam juros, devem ser registados ao valor descontado
dos cash flows futuros. Assim, a data da transi¢ao, foi reconhecida uma redugéo dos activos por
contrapartida de resultados transitados, pelo valor da diferenca entre o valor presente dos valores aliquidar e
areceber amédio e longo prazo e o valor contabilistico registado em POC. Durante os periodos
subsequentes, sera feita a actualizacdo do valor presente das dividas a receber amédio e longo prazo, e a

variag8o serd registada como um custo liquido de financiamento na demonstrag&o dos resultados.

Reclassificactes:

- Diversas naturezas de itens, anteriormente registadas em custos diferidos e acréscimos de custos sdo

reclassificadas para outras rubricas de activos e passivos,

- Reclassificagdo dos custos e proveitos financeiros e extraordinérios para outras rubricas da demonstragéo

dos resultados;

- Osactivos detidos para venda e operaces em descontinuagdo sdo evidenciados em rubrica auténoma;
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O efeito no Balango em 31 de Dezembro de 2005, e em 30 de Junho de 2006, respectivamente, da conversdo das

demonstragBes financeiras preparadas de acordo com os principios de contabilidade geralmente aceites em Portugal

(“POC") para as demonstragdes reexpressas em conformidade com as IFRS em vigor em Janeiro de 2005, pode ser

detalhado como segue:

31 de Dezembro de 2005

Ajustamentos de

ACTIVO POC conversdo IFRS

ACTIVOS NAO CORRENTES:
Activos intangiveis 252 (252) -
Activos tangiveis 39.151.649 39.151.649
Investimentos em associadas 2.309.468 (858.884) 1.450.584
Outros activos néo correntes 6.241.236 1.367.817 7.609.053
Activos detidos para venda - 223.099 223.099
Impostos diferidos activos - - -
47.702.605 731.780 48.434.385

ACTIVOS CORRENTES:

Existéncias 953.168 968.718 1.921.886
Clientes e contas a receber 8.193.187 (1.323.390) 6.869.797
Outros activos correntes 17.448.300 1.945.522 19.393.822
Caixa e seus equivalentes 5.840.389 (5.023.143) 817.246
32.435.044 (3.432.293) 29.002.751
TOTAL DO ACTIVO 80.137.649 (2.700.513) 77.437.136

CAPITAL PROPRIO, INTERESSES MINORITARIOS E PASSIVO

31 de Dezembro de 2005

Ajustamentos de

POC conversdo IFRS
CAPITAL PROPRIO:
Capital 20.000.000 20.000.000
Accdes préprias (474.121) (474.121)
Diferencas de consolidagao 7.196.951 (7.129.728) 67.223
Reservas 1.256.664 1.256.664
Resultados transitados (16.827.005) 5.033.480 (11.793.525)
Resultado liquido do semestre (1.410.436) (4.544.337) (5.954.773)
Total do capital préprio 9.742.053 (6.640.585) 3.101.468
PASSIVO:
PASSIVO NAO CORRENTE:
Empréstimos obtidos 16.503.954 (3.594.855) 12.909.099
Fornecedores e contas a pagar - 8.305.577 8.305.577
ProvisGes 453.012 2.183.833 2.636.845
Outros passivos ndo correntes 16.137.663 (8.305.577) 7.832.086
Impostos diferidos passivos - - -
33.094.629 (1.411.022) 31.683.607
PASSIVO CORRENTE
Empréstimos obtidos 8.664.239 3.594.855 12.259.094
Fornecedores e contas a pagar 15.559.440 2.921.641 18.481.081
Outros passivos correntes 13.077.288 (1.165.402) 11.911.886
37.300.967 5.351.094 42.652.061
Total do passivo 70.395.596 3.940.072 74.335.668
TOTAL DO CAPITAL PROPRIO E DO PASSIVO 80.137.649 (2.700.513) 77.437.136
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30 de Junho de 2006

Ajustamentos de

ACTIVO POC conversao IFRS

ACTIVOS NAO CORRENTES:
Activos intangiveis 252 (252) -
Activos tangiveis 36.771.688 36.771.688
Investimentos em associadas 860.464 (860.464) -
Outros activos ndo correntes 5.645.171 (2.357.356) 3.287.815
Activos detidos para venda - 223.565 223.565
Impostos diferidos activos - - -
43.277.575 (2.994.507) 40.283.068

ACTIVOS CORRENTES:

Existéncias 1.187.641 1.009.037 2.196.678
Clientes e contas a receber 6.809.188 (252.035) 6.557.153
Outros activos correntes 16.112.423 3.123.205 19.235.628
Caixa e seus equivalentes 1.325.663 (1.030.997) 294.666
25.434.915 2.849.210 28.284.125
TOTAL DO ACTIVO 68.712.490 (145.297) 68.567.193

CAPITAL PROPRIO, INTERESSES MINORITARIOS E PASSIVO

30 de Junho de 2006

Ajustamentos de

POC conversdo IFRS
CAPITAL PROPRIO:
Capital 20.000.000 20.000.000
Accdes préprias (474.121) (474.121)
Diferencas de consolidagado 7.196.951 (7.129.728) 67.223
Reservas 1.206.312 1.206.312
Resultados transitados (24.574.428) 6.906.398 (17.668.030)
Resultado liquido do semestre (1.901.510) 78.033 (1.823.477)
Total do capital proprio 1.453.204 (145.297) 1.307.907
PASSIVO:
PASSIVO NAO CORRENTE:
Empréstimos obtidos 16.312.703 (1.094.855) 15.217.848
Fornecedores e contas a pagar - 7.010.109 7.010.109
ProvisGes 2.636.845 2.636.845
Outros passivos nédo correntes 13.781.353 (7.010.109) 6.771.244
Impostos diferidos passivos - - -
32.730.901 (1.094.855) 31.636.046
PASSIVO CORRENTE
Empréstimos obtidos 4.686.985 1.094.854 5.781.839
Fornecedores e contas a pagar 14.995.633 5.615.001 20.610.634
Outros passivos correntes 14.845.767 (5.615.000) 9.230.767
34.528.385 1.094.855 35.623.240
Total do passivo 67.259.286 - 67.259.286
TOTAL DO CAPITAL PROPRIO E DO PASSIVO 68.712.490 (145.297) 68.567.193

Relatério e Contas Consolidadas — 1° Semestre de 2006 -46 -



DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS E PERSPECTIVAS DE EVOLUGAO DO NEGOCIO

5. DEMONSTRACOES FINANCEIRAS E PERSPECTIVAS DE EVOLUCAO DO NEGOCIO

Em anexo juntam-se o Balanco e a Demonstragdo de Resultados Consolidados em 30 de Junho de 2006, bem como o

Anexo atais Demonstracfes Financeiras.

Da respectiva andlise, bem como dos comentérios que acima deixamos, poderdo Vossas Exceléncias aquilatar da

situagdo e evolugdo das Empresas do " Grupo Lisgréfica' no periodo em apreciagao.

Operando no primeiro semestre em conjuntura desfavordvel, que j& tivemos oportunidade de caracterizar, o
Resultado Liquido Consolidado foi negativo e atingiu a expressdo de Euros 1.823.477, contra Euros 4.499.735
também negativos em Junho de 2005.

Os Resultados Operacionais atingiram Euros 1.096.289 negativos, contra Euros 3.389.200 ainda negativos em Junho
de 2005, enquanto que os Resultados Financeiros se situaram em Euros 689.703 negativos, contra Euros 1.082.391
com sina negativo em Junho de 2005; os Meios Libertos atingiram Euros 924.580, contra Euros 1.726.612 de sinal

negativo em Junho de 2005.

Dada a conjuntura em gque operamos e ndo se vislumbrando que o cenario de abrandamento econémico se venha a
dissipar, a circunstancia de 0 segundo semestre ser tradicionalmente mais forte que o primeiro permite antever que
haja condi¢des para cumprir ou, pelo menos aproximar, do Programa e Orgamentos Econdmico-Financeiros das

Empresas do “Grupo Lisgréafica’, gjustados.

Paralelamente, e concretizada que foi a operacéo envolvendo o patrimonio imobiliario da Lisgréfica, e a passagem a
um regime de arrendamento temporario, foi em conjunto com o ESAF formulado um estudo prévio visando o
aproveitamento das parcelas desnecessarias a operacdo industrial e respectivo loteamento, e submetido a CMO,
aguardando-se a respectiva decisdo. O desenvolvimento de tal projecto permitir4 a venda/arrendamento dos lotes
aprovados com reflexo directo na reducéo da renda actual e partilha das mais-valias que se estimam vir a ocorrer,

admitindo-se que a situagéo evolua até ao final do exercicio.

A Acta Final e Contrato associados a tal Procedimento foram assinados em 31/07/05, o esquema prestaciona de
regularizag&o iniciou-se em Setembro de 2005 e ir-se-a desenvolver com regularidade, dando lugar ao ajustamento de

valor das Garantias Bancarias prestadas.
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Entretanto, tendo em conta o resultado apurado no semestre, bem como as operages de saneamento que a gestdo
decidiu promover, resultou que os Capitais Préprios Consolidados do Grupo se reduziram cerca de 1,8 milhdes de
Euros, fixando-se num valor de cerca de 1,308 milhdes de Euros.

Ciente de tal realidade, e da decisdo formulada pela Assembleia Geral de aprovagéo das contas do exercicio de 2005,
no tocante as implicagdes do disposto no artigo 35° do Cdédigo das Sociedades Comerciais, e pretendendo
salvaguardar o principio da continuidade das operagdes, 0 Conselho de Administragdo decide propor aos Senhores
Accionistas a convocagdo de uma Assembleia Geral Extraordinaria para apreciagdo das Contas referentes a 30Jun06
e adopcdo das medidas elencadas nas alineas a), b) e c) do n° 3 do artigo 35° do CSC, com a redacgdo introduzida

pelo Dec-Lei n° 19/2005, de 18 de Janeiro.

N&o obstante o anteriormente proposto, entende o Conselho de Administragdo que 0 saneamento e a viabilidade
econémicos e financeiros da empresa poderdo ser promovidos através da adopgdo, em alternativa as enunciadas
acima, das medidas que se enunciam em seguida, e que este Conselho igualmente entendeu por bem submeter a

apreciacdo dos accionistas:

- Deliberar sobre a redugéo do capital social para Euros 50.000, para cobertura de prejuizos, mediante a
reducdo do valor nominal das ac¢des ou reagrupamento ou extingdo de acgoes;

- Déliberar sobre o imediato aumento do capital até ao montante minimo de Euros 5.000.000, mediante um
aumento de capital de pelo menos Euros 4.950.000, através da emissdo de novas acgles, com ou sem &gio, arealizar
integralmente por novas entradas em dinheiro, pelos accionistas que exercam o seu direito de preferéncia, e demais
termos e condi¢des a fixar pela assembleia;

- Deliberar sobre a tomada firme do aumento de capital por uma entidade financeira a ser adjudicada pelo
Conselho de Administragdo de acordo com o seu melhor critério, de harmonia com o disposto no art. 461° do Cédigo
das Sociedades Comerciais,

- Deliberar sobre a alteracdo parciad dos Estatutos da sociedade, em consegquéncia das anteriores
deliberagBes que vierem a ser tomadas, mediante a alteragdo dos artigo 5° que passara a ter a redaccdo que, nos
termos do art. 377°, n° 8 do Cddigo das Sociedades Comerciais, se encontra a disposi¢cdo dos accionistas na sede

social, sem prejuizo das redacgdes diferentes que venham ser aprovadas na assembleia geral.
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Queluz de Baixo, 30 de Agosto de 2006

O Conselho de Administracao

Antonio Pedro Marques Patrocinio — Presidente

José Luis André Lavrador

José Pedro Franco Bras Monteiro
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LISGRAFICA - IMPRESSAO E ARTES GRAFICAS, S.A.

BALANCOS CONSOLIDADOS EM 30 DE JUNHO DE 2006 E 31 DE DEZEMBRO DE 2005

(Montantes expressos em Euros)

ACTIVO Notas 30.06.2006 31.12.2005

ACTIVOS NAO CORRENTES:
Activos tangiveis 10 36.771.688 39.151.649
Investimentos em associadas 11 - 1.450.584
Qutros activos ndo correntes 12 3.287.815 7.609.053
Activos detidos para venda 27 223.565 223.099
40.283.068 48.434.385

ACTIVOS CORRENTES:

Existéncias 13 2.196.678 1.921.886
Clientes e contas a receber 14 6.557.153 6.869.797
Qutros activos correntes 15 19.235.628 19.393.822
Caixa e seus equivalentes 16 294.666 817.246
28.284.125 29.002.751
TOTAL DO ACTIVO 68.567.193 77.437.136

CAPITAL PROPRIO, INTERESSES MINORITARIOS E PASSIVO

CAPITAL PROPRIO:

Capital 17 20.000.000 20.000.000
Accdes proprias 17 (474.121) (474.121)
Diferencas de consolidagéo 17 67.223 67.223
Reservas 17 1.206.312 1.256.664
Resultados transitados 17 (17.668.030) (11.793.525)
Resultado liquido do periodo 17 (1.823.477) (5.954.773)
Total do capital proprio 1.307.907 3.101.468
PASSIVO:
PASSIVO NAO CORRENTE:
Empréstimos obtidos 18 15.217.848 12.909.099
Fornecedores e contas a pagar 21 7.010.109 8.305.577
Provistes 19 2.636.845 2.636.845
Qutros passivos ndo correntes 20 6.771.244 7.832.086
31.636.046 31.683.607
PASSIVO CORRENTE:
Empréstimos obtidos 18 5.781.839 12.259.094
Fornecedores e contas a pagar 21 20.610.634 18.481.081
Qutros passivos correntes 22 9.230.767 11.911.886
35.623.240 42.652.061
Total do passivo 67.259.286 74.335.668
TOTAL DO CAPITAL PROPRIO E DO PASSIVO 68.567.193 77.437.136

O anexo faz parte integrante do balanco consolidado em 30 de Junho de 2006.

O TECNICO OFICIAL DE CONTAS O CONSELHO DE ADMINISTRACAO

Liliana Cardeira Nunes Anténio Pedro Marques Patrocinio - Presidente

José Pedro Franco Bras Monteiro

José Luis André Lavrador



LISGRAFICA - IMPRESSAO E ARTES GRAFICAS, S.A.

DEMONSTRAGOES CONSOLIDADAS DOS RESULTADOS POR NATUREZAS

PARA OS SEMESTRES FINDOS EM 30 DE JUNHO DE 2006 E 2005

(Montantes expressos em Euros)

Notas 30.06.2006 30.06.2005
PROVEITOS OPERACIONAIS:
Vendas 5 15.252.168 15.948.691
Outros proveitos operacionais 710.278 1.902.403
Total de proveitos operacionais 15.962.446 17.851.094
CUSTOS OPERACIONAIS:
Custo das mercadorias vendidas 6 (4.172.672) (4.787.245)
Fornecimentos e servigos externos (4.314.106) (4.709.747)
Custos com pessoal 7 (5.693.863) (5.569.510)
Amortizacbes 10 (2.748.057) (2.773.123)
ProvisGes e perdas por imparidade 19 - (3.152.690)
Outros custos operacionais (130.037) (247.979)
Total de custos operacionais (17.058.735) (21.240.294)
Resultados operacionais (1.096.289) (3.389.200)
RESULTADOS FINANCEIROS:
Custos e proveitos financeiros, liquidos 8 (1.239.119) (1.082.532)
Ganhos e perdas em empresas associadas 11 549.416 141
(689.703) (1.082.391)
Resultados antes de impostos (1.785.992) (4.471.591)
Imposto sobre o rendimento do periodo 9 (37.485) (28.144)
Resultado consolidado liquido do periodo (1.823.477) (4.499.735)
Atribuivel a:
Accionistas da empresa-mae (1.823.477) (4.499.735)

Resultado por accédo

Bésico - -
Diluido - -
O anexo faz parte integrante da demonstragéo consolidada dos resultados por naturezas
para o semestre findo em 30 de Junho de 2006.
O TECNICO OFICIAL DE CONTAS O CONSELHO DE ADMINISTRACAO
Liliana Cardeira Nunes Antonio Pedro Marques Patrocinio - Presidente

José Pedro Franco Bras Monteiro

José Luis André Lavrador



Saldo em 31 de Dezembro de 2004

Transferéncias

Aplicagdo de resultados

Outras regularizagdes

Resultado consolidado do periodo
Saldo em 30 de Junho de 2005

Transferéncias

Outras regulariza¢des

Resultado consolidado do periodo
Saldo em 31 de Dezembro de 2005

Transferéncias
Aplicagado de resultados
Resultado consolidado do periodo
Outras Regularizagdes

Saldo em 30 de Junho de 2006

LISGRAFICA - IMPRESSAO E ARTES GRAFICAS, S.A.

DEMONSTRACOES CONSOLIDADAS DAS ALTERACOES NO CAPITAL PROPRIO

PARA OS SEMESTRES FINDOS EM 30 DE JUNHO DE 2006 E 2005

(Montantes expressos em Euros)

Capital préprio atribuivel aos accionistas da Empresa

Prémio de Total do

emissdo Diferencas de Resultados Resultado capital

Capital de acgdes Consolidagdo Reservas transitados liquido proprio
20.000.000 (474.121) 67.223 1.306.467 (12.487.593) 644.265 9.056.241
- - - (75.618) 75.618 - -
- - - 101.446 542.819 (644.265) -
- - - - 25.334 - 25.334
- - - - - (4.499.735) (4.499.735)
20.000.000 (474.121) 67.223 1.332.295 (11.843.822) (4.499.735) 4.581.840
- - - (75.631) 75.631 - -
- - - - (25.334) - (25.334)
- - - - - (1.455.038) (1.455.038)
20.000.000 (474.121) 67.223 1.256.664 (11.793.525) (5.954.773) 3.101.468
- - - (50.352) 50.352 - -
- - - - (5.954.773) 5.954.773 -
- - - - - (1.823.477) (1.823.477)
- - - - 29.916 - 29.916
20.000.000 (474.121) 67.223 1.206.312 (17.668.030) (1.823.477) 1.307.907

O anexo faz parte integrante da demonstragao consolidada de alteragdo no capital préprio para o semestre findo em 30 de Junho de 2006.

O TECNICO OFICIAL DE CONTAS

Liliana Cardeira Nunes

O CONSELHO DE ADMINISTRACAO

Antonio Pedro Marques Patrocinio - Presidente

José Pedro Franco Bras Monteiro

José Luis André Lavrador



LISGRAFICA — IMPRESSAO E ARTES GRAFICAS, S.A.

ANEXO AS DEMONSTRA(;C)ES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS EM 30 DE JUNHO DE 2006
(Montantes expressos em Euros)

NOTA INTRODUTORIA

A Lisgréfica - Impressédo e Artes Gréficas, S.A. ("Empresa” ou “Lisgrafica”) tem sede em Queluz de Baixo, foi
constituida em 27 de Dezembro de 1973 e tem como actividade principal a impressao de revistas, boletins e
listas telefonicas.

O universo empresarial da Lisgréafica (“Grupo”) é formado pelas empresas participadas indicadas na Nota 4. As
principais actividades do Grupo englobam a impressao de revistas, boletins e listas telefénicas.

As presentes demonstracgdes financeiras foram autorizadas para publicacdo em 30 de Agosto de 2006.

2. PRINCIPAIS POLITICAS CONTABILISTICAS

2.1

2.2

Bases de apresentacéo

As demonstra¢cBes financeiras consolidadas foram preparadas no pressuposto da continuidade das
operacbes, a partir dos livros e registos contabilisticos das empresas incluidas na consolidacdo
(Nota 4), organizados e elaborados segundo as disposicdes do normativo contabilistico vigente em
Portugal (Plano Oficial de Contabilidade e Directrizes Contabilisticas da Comissdo de Normalizagao
Contabilistica), ajustados para dar cumprimento as Normas Internacionais de Relato Financeiro
(“IAS/IFRS”) efectivas para os exercicios iniciados em 1 de Janeiro de 2005. A Empresa adoptou pela
primeira vez as IAS/IFRS em 31 de Dezembro de 2005. Devem entender-se como fazendo parte daquelas
normas, quer as Normas Internacionais de Relato Financeiro (“IFRS”) emitidas pelo International
Accounting Standards Board (“IASB”), quer as Normas Internacionais de contabilidade (“IAS”) emitidas pelo
International Accounting Standards Committee (“IASC”) e respectivas interpretacdes — SIC e IFRIC,
emitidas pelos “Internacional Financial Reporting Interpretation Comitee” (“IFRIC") e Standing Interpretation
Committee. De ora em diante, o conjunto daquelas normas e interpretacdes sera designado genericamente
por “IFRS".

Principios de consolidacdo

Os métodos de consolidagédo adoptados pelo Grupo sé@o os seguintes:

a) Empresas controladas

As participages financeiras em empresas nas quais o Grupo detenha, directa ou indirectamente a
maioria dos direitos de voto em Assembleia Geral de Accionistas ou detenha o poder de controlar as
suas politicas financeiras e operacionais, foram incluidas nestas demonstracdes financeiras
consolidadas pelo método de consolidagao integral. O capital proprio e o resultado liquido destas
empresas correspondente a participagdo de terceiros nas mesmas sdo apresentados
separadamente no balango consolidado e na demonstracdo consolidada dos resultados, na rubrica
“Interesses minoritarios”. As empresas incluidas nas demonstra¢gGes financeiras consolidadas
encontram-se detalhadas na Nota 4.

Quando os prejuizos atribuiveis aos minoritarios excedem o interesse minoritario no capital proprio
da subsidiaria, 0 Grupo absorve esse excesso e quaisquer prejuizos adicionais, excepto quando os
accionistas minoritarios tenham a obrigacdo de cobrir esses prejuizos. Se a subsidiaria
subsequentemente reportar lucros, o Grupo apropria todos os lucros até que a parte minoritaria dos
prejuizos absorvidos pelo Grupo tenha sido recuperada.

Os activos e passivos de uma subsidiaria sdo mensurados pelo respectivo justo valor na data de
aquisicdo. Qualquer excesso do custo de aquisicdo sobre o justo valor dos activos liquidos
identificaveis é registado como Diferenca de consolidacéo. Nos casos em que o custo de aquisi¢cdo
seja inferior ao justo valor dos activos liquidos identificados, a diferenga apurada é registada como
ganho na demonstracéo dos resultados do exercicio em que ocorre a aquisicdo. Os interesses de
accionistas minoritarios nas empresas controladas sdo apresentados pela respectiva proporgao do
justo valor dos activos e passivos identificados.

Os resultados das subsidiarias adquiridas ou vendidas durante o exercicio estdo incluidos nas
demonstragfes dos resultados desde a data da sua aquisicdo ou até a data da sua alienagao.
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As transaccgOes e saldos significativos entre as empresas incluidas na consolidagdo foram eliminados no
processo de consolidacdo. As mais-valias decorrentes da alienacdo de empresas participadas, efectuadas
dentro do Grupo, séo igualmente anuladas.

Sempre que necessario sdo efectuados ajustamentos as demonstragées financeiras das empresas subsidiarias
tendo em vista a uniformizacéo das respectivas politicas contabilisticas com as do Grupo.

b) Empresas associadas

Os investimentos financeiros em empresas associadas (aquelas onde o Grupo exerce uma
influéncia) séo registados pelo método da equivaléncia patrimonial, sendo as participacGes
inicialmente contabilizadas pelo custo de aquisi¢cdo, o qual é acrescido ou reduzido da diferenca
entre esse custo e o valor proporcional a participacdo nos capitais proprios dessas empresas,
reportados a data de aquisi¢céo ou da primeira aplicagdo do referido método.

De acordo com o método de equivaléncia patrimonial, as participagfes financeiras sdo ajustadas
periodicamente pelo valor correspondente a participagdo nos resultados liquidos das empresas
associadas por contrapartida de ganhos e perdas financeiros, e por outras variagdes ocorridas nos
activos e passivos adquiridos. Adicionalmente, as participacdes financeiras poderdo igualmente ser
ajustadas pelo reconhecimento de perdas por imparidade.

O Grupo suspende a aplicagdo do método de equivaléncia patrimonial quando o investimento na
associada for reduzido a zero e apenas é reconhecido um passivo se existirem obrigag@es legais ou
construtivas perante associadas ou os seus credores ou se tiverem sido efectuados pagamentos a
favor da associada. Se posteriormente a associada apresentar lucros o método de equivaléncia
patrimonial € retomado apds a sua parte nos lucros igualar a parte das perdas ndo reconhecidas.

E feita uma avaliacdo periddica dos investimentos em associadas e, quando existem indicios de que
0 activo possa estar em imparidade, sdo registadas como custo as perdas por imparidade que se
demonstrarem existir. Quando as perdas de imparidade reconhecidas em periodos anteriores
deixam de existir séo objecto de reversao até ao limite da imparidade registada.

Adicionalmente, os dividendos recebidos destas empresas séo registados como uma diminuicdo do
valor dos investimentos financeiros.

Os ganhos ndo realizados em transac¢des com associadas sdo eliminados proporcionalmente ao
interesse do Grupo na associada por contrapartida do investimento nessa mesma associada. As
perdas ndo realizadas sé@o similarmente eliminadas, mas somente até ao ponto em que a perda ndo
evidencie que o activo transferido esteja em situagdo de imparidade.

Activos tangiveis

Os activos tangiveis adquiridos até 31 de Dezembro de 1997 encontram-se registadas ao custo de
aquisicdo, reavaliado de acordo com as disposi¢cdes legais, com base em coeficientes oficiais de
desvalorizagdo monetaria. Os activos tangiveis adquiridos ap6s aquela data encontram-se registados ao
custo de aquisicao, deduzidos de amortizagdes acumuladas e de perdas de imparidade acumuladas, se
aplicavel.

Considera-se como custo de aquisi¢édo, o preco de compra adicionado das despesas imputaveis a compra,
bem como a estimativa dos custos de desmantelamento, remocao dos activos e requalificacdo do local e os
custos financeiros incorridos antes de estarem concluidos ou disponiveis para utilizacao.

Decorrente da excepcao prevista no IFRS 1, as reavaliagBes efectuadas antes da data de transicio foram
mantidas, designando-se esse valor como custo considerado para efeitos dos IAS/IFRS.

As perdas estimadas decorrentes da substituicdo de equipamentos antes do fim da sua vida util, por
motivos de obsolescéncia tecnolégica, séo reconhecidas como uma dedugédo ao custo do activo respectivo,
por contrapartida de resultados do periodo.

Os encargos com manutencédo e reparacfes de natureza corrente sdo registados como custo quando
incorridos. Os custos de valor significativo incorridos com renovagdes ou melhorias dos activos tangiveis,
sdo capitalizados e amortizados no correspondente periodo estimado de recuperacdo desses
investimentos, quando seja provavel a existéncia de beneficios econémicos futuros associados ao activo, e
guando possam ser mensurados de uma forma fiavel.
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2.4

25

2.6

Os activos tangiveis em curso séo registados ao custo de aquisicdo, deduzido de eventuais perdas por
imparidade, e comecam a ser amortizados a partir do momento em que 0s activos subjacentes estejam
concluidos ou disponiveis para utilizagdo.

A partir do momento que determinados bens tangiveis passam a ser detidos para venda, cessa a
respectiva amortizacdo, e passam a ser classificados como activos nao correntes disponiveis para venda.
Os ganhos e perdas nas alienagdes de activos tangiveis, determinados pela diferenca entre o valor de
venda e o valor ao qual estdo registados, sdo registados em resultados nas rubricas “Outros proveitos
operacionais” ou “Outros custos operacionais”.

Os activos tangiveis sdo amortizados a partir do momento em que o0s activos subjacentes estejam
concluidos. A amortizacédo do valor destes activos, deduzido do seu valor residual, é realizada de acordo
com o método das quotas constantes, a partir do més que se encontram disponiveis para utiliza¢do, em
conformidade com a vida (til dos activos, definida em funcéo da utilidade esperada.

As taxas de amortizacao praticadas correspondem, em média, as seguintes vidas Uteis:

Anos
Edificios e outras construcdes 10
Equipamento béasico 10-20
Equipamento de transporte 8-14
Ferramentas e utensilios 8-10
Equipamento administrativo 6-16
Outras imobilizagdes corpdreas 16

Locacao financeira e operacional

Os contratos de locagéo séo classificados como (i) locagdes financeiras se através deles forem transferidos
substancialmente todos os riscos e vantagens inerentes a posse e como (ii) locagGes operacionais se
através deles ndo forem transferidos substancialmente todos os riscos e vantagens inerentes a posse.

A classificagdo das locacdes em financeiras ou operacionais é feita em funcéo da substéncia e ndo da
forma do contrato.

Os activos tangiveis adquiridos mediante contratos de locagéo financeira, bem como as correspondentes
responsabilidades, sdo contabilizados pelo método financeiro. De acordo com este método, o custo do
activo é registado como um activo tangivel, ao mais baixo do valor presente das rendas futuras ou do justo
valor do activo na data do contrato, por contrapartida da responsabilidade correspondente. Os activos séo
depreciados de acordo com a sua vida Util estimada, as rendas séo registadas como uma reducédo das
responsabilidades (passivo) e os juros e a depreciacdo do activo sdo reconhecidos como custos na
demonstracéo consolidada dos resultados do periodo a que dizem respeito.

Nas locacBes operacionais, as rendas devidas sdo reconhecidas como custo na demonstragéo consolidada
dos resultados durante o periodo do contrato de locacéo.

Activos ndo correntes detidos para venda

Os activos ndo correntes detidos para venda (ou operacdes descontinuadas e conjunto de activos e
passivos relacionados) sdo mensurados ao menor do valor contabilistico ou do respectivo valor de venda,
deduzido dos custos para vender e s&o classificados como detidos para venda se o respectivo valor for
realizavel através de uma transaccéo de venda ao invés de ser através do seu uso continuado.

Considera-se que esta situagdo se verifica apenas quando: (i) a venda € muito provavel e o activo esta
disponivel para venda imediata nas suas actuais condicdes; (ii) a gestdo estd comprometida com um plano
de venda; e (iii) & expectavel que a venda se concretize num periodo de doze meses.

Classificacdo de balanco

Os activos realizaveis e 0s passivos exigiveis a menos de um ano da data do balanco, ou que séo
expectaveis que se realizem no decurso normal das operagdes, ou ainda que sédo detidos com a intencéo
de transaccao, sdo classificados, respectivamente, no activo e no passivo como correntes. Todos 0s
restantes activos e passivos sdo considerados como néo correntes.
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2.7

2.8

2.9

Instrumentos financeiros

2.7.1 Clientes e dividas de terceiros

As contas a receber e dividas de terceiros sdo reconhecidos inicialmente pelo seu valor nominal e
sdo apresentadas deduzidas de eventuais perdas estimadas de realizacdo, a qual é registada
qguando existe evidéncia objectiva de que ndo se irdo cobrar todos os montantes devidos, de acordo
com os termos originalmente estabelecidos para liquidagao das dividas de terceiros. O montante da
perda corresponde a diferenga entre a quantia registada e o seu valor recuperavel, € reconhecida na
demonstracéo dos resultados do periodo a que respeita.

2.7.2 Caixa e seus equivalentes

Os montantes incluidos na rubrica de caixa e seus equivalentes correspondem aos valores em
caixa, depdsitos a ordem e a prazo e outras aplicag8es de tesouraria, com vencimento inferior a trés
meses, e que possam ser imediatamente mobilizaveis com risco insignificante de alteracédo de valor.

Para efeitos da demonstracdo dos fluxos de caixa, a rubrica de caixa e seus equivalentes
compreende também os descobertos bancérios incluidos na rubrica de “Empréstimos obtidos”.

2.7.3 Fornecedores, contas a pagar e outros passivos correntes

As contas a pagar que ndo vencem juros sdo registadas pelo seu valor nominal. As contas a pagar
com prazos de pagamento definidos, quando material, sdo registadas inicialmente ao justo valor.

2.7.4 Empréstimos

Os empréstimos sdo reconhecidos inicialmente ao seu justo valor, liquido dos custos de transacgéao
incorridos. Em periodos subsequentes, os empréstimos sdo registados ao custo amortizado, sendo
que, qualquer diferenca entre os montantes recebidos (liquidos dos custos de transacgao) e o valor
a pagar sdo reconhecidos na demonstracdo de resultados durante o periodo dos empréstimos
usando o método da taxa de juro efectiva.

Os empréstimos sao classificados como passivos correntes, a ndo ser que exista o direito
incondicional para diferir a liquidacéo do passivo por mais de doze meses apoés a data do balanco.

Existéncias

As existéncias encontram-se valorizadas ao custo de aquisicdo ou ao valor realizavel liquido, dos dois o
mais baixo, utilizando-se o FIFO (“primeiras entradas, primeiras saidas”) como método de custeio. A
diferenca entre o custo e o valor de realizagdo das existéncias, no caso deste Ultimo ser inferior ao
primeiro, é considerada como um custo na demonstracdo dos resultados. Os produtos e trabalhos em
curso encontram-se valorizados ao custo de produgdo, que inclui o custo das matérias-primas
incorporadas, mao-de-obra e gastos gerais de fabrico, o qual é inferior ao respectivo valor de mercado.

Rédito e especializacdo dos exercicios

As vendas referem-se principalmente a impressdo de revistas, boletins e listas telefénicas e séo
reconhecidas na demonstracdo dos resultados, quando os riscos e beneficios inerentes a posse dos
activos sdo transferidos para o comprador e o montante dos proveitos possa ser razoavelmente
guantificado. As vendas séo reconhecidas liquidas de impostos, descontos e outros custos inerentes a sua
concretizacao pelo justo valor do montante recebido ou a receber. As devoluc¢des sdo registadas como uma
reducao das vendas, no periodo a que dizem respeito.

Os juros e proveitos financeiros sdo reconhecidos de acordo com o principio da especializagdo dos
exercicios e de acordo com a taxa de juro efectiva aplicavel.

Os custos e proveitos sao contabilizados no periodo a que dizem respeito, independentemente da data do
seu pagamento ou recebimento. Os custos e proveitos cujos valores ndo sejam conhecidos séo estimados.
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2.10

2.11

2.12

Provisbes, passivos e activos contingentes

As provisbes sdo reconhecidas pelo Grupo quando, e somente quando, existe uma obrigacdo presente
(legal ou implicita), resultante de um evento passado, para cuja resolugdo é provavel ser necessario um
dispéndio de recursos internos e cujo montante possa ser razoavelmente estimado.

As provisdes para custos de reestruturagdo apenas séo reconhecidas quando existe um plano formal e
detalhado, identificando as principais caracteristicas do projecto e apds terem sido comunicados esses
factos as entidades envolvidas.

O valor das provisdes € revisto e ajustado a data do balango, de modo a reflectir a melhor estimativa nesse
momento.

Quando uma das condi¢Bes acima descritas ndo é preenchida, o passivo contingente correspondente nao
€ reconhecido, sendo apenas divulgado, a menos que a possibilidade de uma saida de fundos afectando
beneficios econémicos futuros seja remota, caso em que nédo sao objecto de divulgacéo.

Os activos contingentes decorrentes de eventos passados, cuja existéncia dependa da ocorréncia de um
ou mais eventos futuros incertos que ndo estdo completamente sob o controlo do Grupo, ndo s&o
registados, sendo contudo objecto de divulgacéo no anexo as demonstracdes financeiras.

Imparidade de activos

Séo efectuados testes de imparidade a data do balanco e sempre que seja identificado um evento ou
alteracd@o nas circunstancias, que indiguem que o montante pelo qual o activo se encontra registado possa
ndo ser recuperado.

Sempre que o montante pelo qual o activo se encontra registado € superior a sua quantia recuperavel, é
reconhecida uma perda por imparidade, registada na demonstragdo dos resultados na rubrica “Provisées e
perdas por imparidade”.

A quantia recuperavel é a mais alta de entre o preco de venda liquido e o valor de uso. O preco de venda
liguido € o montante que se obteria com a alienagdo do activo, numa transacg¢do entre entidades
independentes e conhecedoras, deduzido dos custos directamente atribuiveis a alienacédo. O valor de uso é
o valor presente dos fluxos de caixa futuros estimados, inerentes ao uso continuado do activo e da sua
alienacédo no final da sua vida Gtil. A quantia recuperavel é estimada para cada activo, individualmente ou,
no caso de néo ser possivel, para a unidade geradora de fluxos de caixa a qual o activo pertence.

A reversdo de perdas de imparidade reconhecidas em exercicios anteriores é registada quando existem
indicios de que as perdas de imparidade reconhecidas ja ndo existem ou diminuiram. A reversdo das
perdas de imparidade é reconhecida na demonstragdo dos resultados como “Outros proveitos
operacionais”. Esta reversdo da perda de imparidade é efectuada até ao limite da quantia que estaria
reconhecida (liquida de amortizacdo ou depreciacdo) caso a perda de imparidade nao se tivesse registado
em periodos anteriores.

Imposto sobre o rendimento

O imposto sobre o rendimento é registado de acordo com o preconizado pelo IAS 12 — “Imposto sobre o
rendimento”. Na mensuragéo do custo relativo ao imposto sobre o rendimento do exercicio, para além do
imposto corrente, calculado com base nos resultados antes de impostos, ajustados pelas legislagdes fiscais
aplicaveis, sdo também considerados os efeitos resultantes das diferencas temporarias entre os resultados
antes de impostos e o lucro tributavel, originadas no periodo ou decorrentes de exercicios anteriores, bem
como o efeito dos prejuizos fiscais reportaveis existentes a data do balanco.

Tal como estabelecido na referida norma, sdo reconhecidos activos por impostos diferidos apenas quando
exista razoavel seguranca de que estes poderdo vir a ser utilizados na reducdo do resultado tributavel
futuro, ou quando existam impostos diferidos passivos cuja reversdo seja expectavel no mesmo periodo em
que os impostos diferidos activos sejam revertidos. No final de cada exercicio é efectuada uma revisdo
desses impostos diferidos, sendo os mesmos reduzidos sempre que deixe de ser provavel a sua utilizagéo
futura.
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2.13

2.14

Saldos e transaccdes expressos em moeda estrangeira

As diferencas de cambio, favoraveis e desfavoraveis, originadas pelas diferengas entre as taxas de cambio
em vigor na data das transacgdes e as vigentes na data das cobrangas, pagamentos ou a data de balanco,
dessas mesmas transacc¢les, sado registadas como proveitos e custos na demonstracado consolidada dos
resultados do periodo a que respeitam.

Eventos subseguentes

Os eventos ocorridos apos a data de balangco que proporcionem informacgéo adicional sobre as condi¢gGes
que existiam a essa data, sdo reflectidos nas demonstracdes financeiras consolidadas. Os eventos
ocorridos ap06s a data de balanco, que proporcionem informacéo sobre as condi¢gdes que ocorreram ap6s
essa data, sdo divulgados no anexo as demonstragées financeiras consolidadas, se materiais.

ALTERACOES DE POLITICAS CONTABILISTICAS, ESTIMATIVAS E ERROS FUNDAMENTAIS

Durante o primeiro semestre de 2006 ndo ocorreram alteracdes de politicas contabilisticas, face aquelas
consideradas na preparacao da informacao financeira comparativa apresentada.

As estimativas efectuadas foram determinadas com base na melhor informagdo disponivel a data de
preparagdo das demonstrag@es financeiras consolidadas. No entanto, em resultado de incertezas inerentes
a actividade, a base dos valores estimados € baseada na Ultima informacdo fiavel disponivel.
Consequentemente a revisdo de uma estimativa de um periodo anterior ndo é considerada como um erro.
As alteracdes de estimativas apenas sdo reconhecidas prospectivamente em resultados e s&o alvo de
divulgacéo quando o impacto é materialmente relevante.

Quando séo identificados erros materiais relativos a periodos anteriores, de acordo com os IFRS, procede-
se a correccgdo retrospectiva da informagdo comparativa apresentada nas demonstragdes financeiras do
periodo em que sdo identificados. Em 30 de Junho de 2006, a Empresa reexpressou a informagéo
financeira comparativa apresentada em resultado das correc¢des de grande significado de 6.386.762 Euros
efectuadas no periodo findo naquela data.

EMPRESAS INCLUIDAS NA CONSOLIDACAO

As empresas incluidas na consolidacéo, suas sedes sociais e propor¢do do capital efectivamente detido em
30 de Junho de 2006 e 2005, sdo as seguintes:

Percentagem efectiva
do capital detido

Denominagdo social Sede 30.06.06 30.06.05
LISGRAFICA - Impress&o e Artes Gréficas, S.A. ("Lisgrafica") Barcarena Méae Mae
GESTIGRAFICA- Sociedade Gestora de Participagdes Sociais, S.A. ("Gestigrafica") (a) Barcarena 100 100
GRAFILIS - Reproducéo e Artes Gréficas, S.A. ("Gréfilis") Barcarena 100 100

(a) No exercicio de 2003, a Empresa celebrou um acordo tendente a compra dos restantes 9,52% do
capital da Gestigrafica, pelo seu valor nominal que ascende a 5.000 Euros, pelo que a Empresa
apropriou-se de 100% do capital proprio da mesma, sendo entendimento do Conselho de Administragcédo
da Empresa que o acordo é irrevogavel.

Estas empresas filiais foram incluidas na consolidagdo pelo método de consolidacdo integral, conforme
indicado na Nota 2.2.a).
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5. VENDAS POR NATUREZA

As vendas consolidadas, em 30 de Junho de 2006 e 2005, sdo como segue:

30.06.2006 30.06.2005

Revistas semanais 4.214.869 3.214.782
Revistas mensais 3.591.734 4.445.455
Suplementos 3.389.700 3.735.123
Listas 1.671.362 2.415.378
Bolhetins 8.929 312.247
Folhetos 2.375.574 1.825.706

15.252.168 15.948.691

6. CUSTO DAS MERCADORIAS VENDIDAS

Nos semestres findos em 30 de Junho de 2006 e 2005, esta rubrica apresenta o0 seguinte detalhe:

30.06.2006 30.06.2005
Matérias-primas, subsidiarias e de consumo 4,172.672 4.587.245
Mercadorias vendidas - 200.000
4.172.672 4.787.245

7. CUSTOS COM PESSOAL

Nos semestres findos em 30 de Junho de 2006 e 2005, os custos com pessoal foram como segue:

30.06.2006 30.06.2005

Salarios e outras remuneracdes 4.162.657 4.446.469
Encargos sobre remuneracdes 1.000.023 1.023.341
Outros 531.183 99.700

5.693.863 5.569.510

Nos semestres findos em 30 de Junho de 2006 e 2005 o nimero médio de pessoal ao servigco da Empresa
foi de 368 e 398 empregados, respectivamente.
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8. CUSTOS E PROVEITOS FINANCEIROS LIQUIDOS

Os custos e proveitos financeiros, dos semestres findos em 30 de Junho de 2006 e 2005, tém a seguinte

composic¢ao:
30.06.2006 30.06.2005

Custos financeiros:
Juros suportados 1.167.051 1.112.407
Descontos de pronto pagamento concedidos 31.742 47.014
Perdas por imparidade de aplica¢des de tesouraria 12.178 -
Diferencas de cambio desfavoraveis 224 270
Outros custos financeiros 139.269 100.999

1.350.464 1.260.690
Proveitos financeiros:
Juros obtidos 106.872 147.968
Diferencas de cambio favoraveis 377 65
Rendimentos em participag@es financeiras 4.096 3.875
Descontos de pronto pagamento obtidos - 786
Reversdes de perdas por imparidade de aplica¢gfes de tesouraria - 25.464

111.345 178.158

Custos financeiros, liquidos 1.239.119 1.082.532

9. DIFERENCA ENTRE RESULTADOS CONTABILISTICO E FISCAL

As empresas do Grupo Lisgrafica encontram-se sujeitas a Imposto sobre o Rendimento das Pessoas
Colectivas (IRC) a taxa normal de 25%, que pode ser incrementada pela Derrama até a taxa maxima de
10%, resultando numa taxa de imposto agregada de 27,5%.

Nos termos de artigo n.° 81° do Cddigo do IRC a Empresa encontra-se sujeita a tributagcdo autbnoma sobre
um conjunto de encargos as taxas previstas no artigo mencionado.

De acordo com a legislacdo em vigor, as declaracdes fiscais estdo sujeitas a revisdo e correc¢ao por parte
das autoridades fiscais durante um periodo de quatro anos (dez anos para a Seguranca Social até 2000,
inclusive, e cinco anos a partir de 2001). Deste modo, as declara¢des fiscais da Empresa dos anos de 2002
a 2006 poderdo vir ainda a ser sujeitas a revisdo. O Conselho de Administracdo entende que eventuais
correccdes resultantes de revisdes/inspeccdes por parte das autoridades fiscais aquelas declaracdes de
impostos néo terdo um efeito significativo nas demonstracdes financeiras em 30 de Junho de 2006.

De acordo com a legislagdo em vigor, 0s prejuizos fiscais sdo reportaveis durante um periodo de seis anos
apods a sua ocorréncia e susceptiveis de deducéo a lucros fiscais gerados durante esse periodo. Em 30 de
Junho de 2006, o0s prejuizos fiscais reportaveis ascendiam a, aproximadamente,
7.684.000 Euros, os quais caducam conforme segue:

2007 99.000
2008 6.187.000
2011 939.000
2012 459.000

7.684.000

Os impostos diferidos sdo calculados com base nas diferencas temporarias entre 0 montante dos activos e
passivos para efeitos de reporte contabilistico e os respectivos montantes para efeitos de tributagdo. Os
impostos diferidos activos e passivos séo calculados e anualmente avaliados as taxas de tributagcdo em
vigor, ou anunciadas estarem em vigor, a data expectavel da reversdo das diferengas temporarias.

Os impostos diferidos activos sdo reconhecidos unicamente quando existem expectativas razoaveis de
lucros fiscais futuros suficientes para a sua utilizagdo, ou nas situagcdes em que existam diferencas
temporarias tributaveis que compensem as diferencas temporarias dedutiveis no periodo da sua reversao.
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10.

No final de cada exercicio é efectuada uma revisdo desses impostos diferidos, sendo os mesmos reduzidos
sempre que deixe de ser provavel a sua utilizagao futura.

Os impostos diferidos sdo registados como custo ou proveito do exercicio, excepto se resultarem de
valores registados directamente em capital préprio, situacdo em que o imposto diferido é também registado
na mesma rubrica.

O Grupo optou por ndo registar os impostos diferidos relacionados com as diferengas temporarias entre os
resultados para fins contabilisticos e para fins de tributagdo, em consequéncia dos mesmos ndo serem
realizaveis ou exigiveis no periodo de reversao das respectivas diferencas temporarias. Caso se tivesse
optado por registar o seu efeito, seriam reconhecidos activos por impostos diferidos, relacionados com
prejuizos fiscais reportaveis e com ajustamentos e provisfes ndo aceites fiscalmente de aproximadamente,
2.944.000 Euros e passivos por impostos diferidos de, aproximadamente, 350.000 Euros.

Durante o semestre findo em 30 de Junho de 2006 a Empresa foi alvo de liquidagdes adicionais efectuadas
pela Administracdo Fiscal, essencialmente em sede de IRC e Imposto Municipal sobre Transmissoes,
referentes ao exercicio de 2004 no montante total de aproximadamente 340.000 Euros. E convic¢do da
Administracdo da Empresa de que as mesmas nao tém fundamento, pelo que foram objecto de
reclamacéo.

(a) Reconciliacdo da taxa de imposto

Nos semestres findos em 30 de Junho de 2006 e 2005, o imposto sobre o rendimento € como segue:

30.06.2006 30.06.2005

Resultado antes de impostos (1.785.992) (4.471.591)
Taxa nominal de imposto 27,5% 27,5%

(491.148)  (1.229.688)

Reducéo de activos 459.430 1.256.151
Diferengas permanentes 31.718 (26.464)
Ajustamentos a colecta (i) 37.485 28.144
Imposto sobre o rendimento 37.485 28.144

(i) Este montante representa a parcela de imposto relativa a tributacdo autonoma de certas despesas.

ACTIVOS TANGIVEIS

Durante os semestres findos em 30 de Junho de 2006 e 2005, os movimentos ocorridos nas imobilizagdes
corpéreas, bem como nas respectivas amortizagfes e perdas de imparidade acumuladas, foram como
segue:

30 de Junho de 2006:

Terrenos, Adiantamentos
edificios e Outras por conta de
outras Equipamento Equipamento Ferramentas e Equ to de: Inr ] i ]
construcdes basico de transporte il ativo po em curso corporeas Total

Activo Bruto
Saldo em 31 de Dezembro de 2005 508.261 102.771.263 1.186.863 60.282 1.304.296 789.122 426.611 30.000 107.076.698
Aquisicdes - 237.433 31.905 - 7.220 - 81.470 11.000 369.028
Alienacdes e abates - (1.339.499) - - - - - - (1.339.499)
Transferéncias - 207.758 - - - - (207.758) -
Saldo em 30 de Junho de 2006 508.261 101.876.955 1.218.768 60.282 1.311.516 789.122 300.323 41.000 106.106.227
Amortizacdes acumuladas e perdas de imparidade:
Saldo em 31 de Dezembro de 2005 (322.370) (65.633.257) (697.398) (46.334) (955.918) (269.772) (67.925.049)
Reforgo do semestre - (2.608.813) (86.302) (3.010) (34.205) (15.727) (2.748.057)
Reducdes por alienacdes e abates - 1.338.567 - - - - 1.338.567
Saldo em 30 de Junho de 2006 (322.370) (66.903.503) (783.700) (49.344) (990.123) (285.499) (69.334.539)
Valor liquido em 30 de Junho de 2006 185.891 34.973.452 435.068 10.938 321.393 503.623 300.323 41.000 36.771.688
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30 de Junho de 2005:

Terrenos,

edificios e Outras
outras Equipamento Equipamento Ferramentas e Equipamento imobilizagdes Imobilizagdes
construgoes basico de transporte utensilios administrativo corpéreas em curso Total

Activo Bruto

Saldo em 31 de Dezembro de 2004 508.261 104.098.364 1.091.051 60.282 1.410.283 792.563 161.946 108.122.750
Aquisi¢cdes 1.139.338 31.880 6.908 2.650 97.670 1.278.446
Alienacdes e abates (1.070.114) - - - - (1.070.114)
Transferéncias 86.045 (86.045) -
Saldo em 30 de Junho de 2005 508.261 104.253.633 1.122.931 60.282 1.417.191 795.213 173.571 108.331.082
Amortizacdes acumuladas e perdas de imparidade:

Saldo em 31 de Dezembro de 2004 (322.370) (63.784.140) (521.365) (40.313) (960.578) (242.052) (65.870.818)
Reforgo do semestre (2.616.504) (79.793) (3.010) (56.946) (16.870) (2.773.123)
Reducdes por alienagdes e abates 1.070.114 - - - - 1.070.114
Saldo em 30 de Junho de 2005 (322.370) _ (65.330.530) (601.158) (43.323) (1.017.524) (258.922) (67.573.827)
Valor liquido em 30 de Junho de 2005 185.891 38.923.103 521.773 16.959 399.667 536.291 173.571 40.757.255

Em 30 de Junho de 2006, o equipamento basico incluia custos de empréstimos obtidos de
1.586.606 Euros, incorridos em exercicios anteriores, por serem directamente atribuiveis a aquisi¢éo de
activos tangiveis, essencialmente equipamentos basicos, 0s quais estdo a ser amortizados entre 10 e 20

anos.

Em 30 de Junho de 2006 e 31 de Dezembro de 2005, o Grupo mantém os seguintes bens em regime de

locacgéo financeira:

Equipamento basico
Equipamento de transporte
Equipamento administrativo
Ferramentas e utensilios

Equipamento basico
Equipamento de transporte
Equipamento administrativo
Ferramentas e utensilios

Conforme mencionado na Nota 2.4), o Grupo regista estes bens pelo método financeiro.

30.06.2006
Valor Amortizacbes Valor
bruto acumuladas liquido
63.698.851 42.112.824 21.586.027
878.041 530.934 347.107
79.745 60.331 19.414
36.617 28.989 7.628
64.693.254 42.733.078 21.960.176
31.12.2005
Valor Amortiza¢bes Valor
bruto acumuladas liquido
63.698.851 40.558.097 23.140.754
846.137 453.360 392.777
79.745 54.422 25.323
36.617 26.700 9.917
64.661.350 41.092.579 23.568.771
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LISGRAFICA — IMPRESSAO E ARTES GRAFICAS, S.A.

ANEXO AS DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS EM 30 DE JUNHO DE 2006

(Montantes expressos em Euros)

11. INVESTIMENTOS FINANCEIROS

Durante os semestres findos em 30 de Junho de 2006 e 2005, os movimentos ocorridos nos investimentos

financeiros foram como segue:

Saldo em 31 de Dezembro de 2004

Aplicac@o do método da equivaléncia patrimonial

Saldo em 30 de Junho de 2005

Saldo em 31 de Dezembro de 2005
Alienacdes do semestre
Saldo em 30 de Junho de 2006

Empréstimos a

Partes de empresas
capital em associadas
associadas (Nota 24) Total
936.504 500.000 1.436.504
141 - 141
936.645 500.000 1.436.645
950.584 500.000 1.450.584
(950.584) (500.000) (1.450.584)

Em 30 de Marco de 2006, o Grupo alienou a participacdo financeira que detinha na Grafedisport pelo valor
de 2.000.000 Euros, tendo sido registada uma mais valia de 549.416 Euros.

12.

OUTROS ACTIVOS NAO CORRENTES

Em 30 de Junho de 2006 e 31 de Dezembro de 2005, esta rubrica tinha a seguinte composic¢ao:

Gilda Press, S.A.

Rasografica

Depdsitos a prazo (a)

Outros

Titulos e outras aplicag@es financeiras

30.06.2006 31.12.2005
Perdas de Perdas de
Valor valor Valor Valor valor Valor
nominal (Nota 19) liguido nominal (Nota 19) liquido
9.329.618 (9.329.618) - 8.927.156 (8.927.156) -
1.604.955 - 1.604.955 1.846.429 - 1.846.429
1.030.997 - 1.030.997 5.023.143 5.023.143
636.899 - 636.899 724517 - 724.517
114.724 (99.760) 14.964 114.724 (99.760) 14.964
12.717.193 (9.429.378) 3.287.815 16.635.969 (9.026.916) 7.609.053

(@ Em 30 de Junho de 2006 e 31 de Dezembro de 2005, os depdsitos a prazo encontravam-se
condicionados, essencialmente, a libertacdo das garantias bancarias solicitadas no &ambito do
procedimento extrajudicial de conciliacéo (Nota 23).

13. EXISTENCIAS

Em 30 de Junho de 2006 e 31 de Dezembro de 2005, esta rubrica tinha a seguinte composi¢ao:

Matérias primas, subsidiarias e de consumo
Produtos e trabalhos em curso

30.06.2006 31.12.2005
Perdas de Perdas de
Valor valor Valor Valor valor Valor
bruto (Nota 19) liquido bruto (Nota 19) liguido
2.111.190 (4.630) 2.106.560 1.849.113 (4.630) 1.844.483
90.118 - 90.118 77.403 - 77.403
2.201.308 (4.630) 2.196.678 1.926.516 (4.630) 1.921.886
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ANEXO AS DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS EM 30 DE JUNHO DE 2006

(Montantes expressos em Euros)

14. CLIENTES E CONTAS A RECEBER

Em 30 de Junho de 2006 e 31 de Dezembro de 2005, esta rubrica tinha a seguinte composic¢ao:

30.06.2006 31.12.2005
Perdas de Perdas de
Valor valor Valor Valor valor Valor
nominal (Nota 19) liquido nominal (Nota 19) liquido
Clientes 18.080.825 (11.523.672) 6.557.153 18.962.703 (12.092.906) 6.869.797

15. OUTROS ACTIVOS CORRENTES

Em 30 de Junho de 2006 e 31 de Dezembro de 2005, esta rubrica tinha a seguinte composicao:

30.06.2006 31.12.2005
Perdas de Perdas de
Valor valor Valor Valor valor Valor
nominal (Nota 19) liquido nominal (Nota 19) liquido
Estado e outros Entes Publicos (Nota 23) 634.796 - 634.796 718.026 - 718.026
Devedores diversos 8.980.899 (314.175) 8.666.724 8.073.484 (146.822) 7.926.662
Contas a receber de partes relacionadas (Nota 24) 9.406.264 - 9.406.264 10.204.733 - 10.204.733
Adiantamentos a fornecedores 101.668 101.668 - -
Adiantamentos a fornecedores de imobilizado 81.996 81.996 81.996 81.996
Acréscimos e diferimentos 344.180 344.180 462.405 - 462.405
19.549.803 (314.175) 19.235.628 19.540.644 (146.822) 19.393.822

16. CAIXA E SEUS EQUIVALENTES

Em 30 de Junho de 2006, 31 de Dezembro de 2005 e 30 de Junho de 2005, esta rubrica tinha a seguinte

composicgdo:

Numerario
Depésitos bancarios imediatamento mobilizaveis
Aplicagbes de tesouraria imediatamente mobilizaveis (a)

Descobertos bancarios (Nota 18)

30.06.2006 31.12.2005 30.06.2005
6.702 2.837 7.114

42.181 556.448 42.790
629.972 629.972 629.972
678.855 1.189.257 679.876
(1.253.938) (998.235) (1.220.526)
(575.083) 191.022 (540.650)

(&) Em 30 de Junho de 2006 e 2005 e 31 de Dezembro de 2005, esta rubrica encontrava-se deduzida da
perda de valor a essas datas de 384.189 Euros, 395.260 Euros e 372.011 Euros, respectivamente

(Nota 19).

17. CAPITAL PROPRIO ATRIBUIVEL A ACCIONISTAS MAIORITARIOS

Composicéo de capital: Em 30 de Junho de 2006, o capital da Empresa, totalmente subscrito e realizado,

era composto por 4.000.000 ac¢des com o valor nominal de cinco Euros cada.

Em 30 de Junho de 2006, o capital da Empresa era detido pelos seguintes accionistas:

GESTPRINT — Sociedade Gestora de Participa¢des Sociais, S.A.

Qutros, inferiores a 10% do capital

12
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ANEXO AS DEMONSTRA(;C)ES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS EM 30 DE JUNHO DE 2006
(Montantes expressos em Euros)

18.

Prémios de emissao de ac¢bes: O valor registado nesta rubrica resulta dos agios obtidos nos aumentos de
capital ocorridos em exercicios anteriores. Segundo a legislagcdo em vigor, a utilizacdo do valor incluido
nesta rubrica segue o regime aplicavel a reserva legal, ou seja, ndo pode ser distribuido aos accionistas,
podendo, contudo, ser utilizado para absorver prejuizos depois de esgotadas todas as outras reservas, ou
incorporado no capital.

Reserva legal: A legislagdo comercial estabelece que, pelo menos, 5% do resultado liquido anual tem de
ser destinado ao reforgo da reserva legal, até que esta represente pelo menos 20% do capital. Esta reserva
ndo é distribuivel a ndo ser em caso de liquidacdo da empresa, mas pode ser utilizada para absorver
prejuizos depois de esgotadas as outras reservas, ou incorporada no capital.

Reserva de reavaliacdo: Esta rubrica resulta da reavaliagdo do imobilizado corpdéreo efectuada nos termos
da legislacdo aplicavel. De acordo com a legislacdo vigente e as préaticas contabilisticas seguidas em
Portugal, estas reservas ndo sé&o distribuiveis aos accionistas podendo apenas, em determinadas
circunstancias, ser utilizadas em futuros aumentos do capital e cobertura de resultados transitados
negativos.

Aplicacdo de resultados: Conforme aprovado em Assembleia Geral de Accionistas realizada em 30 de
Maio de 2006 foi decidido transferir a totalidade de resultado liquido negativo do exercicio findo em 31 de
Dezembro de 2005, apurado de acordo com os principios contabilisticos Portugueses, para resultados
transitados.

Em 30 de Junho de 2006, a Empresa reexpressou a informacgéo financeira comparativa apresentada em
resultado das correc¢des de grande significado de 6.386.762 Euros efectuadas no periodo findo naquela
data.

EMPRESTIMOS OBTIDOS

Em 30 de Junho de 2006 e 31 de Dezembro de 2005, esta rubrica tinha a seguinte composicao:

30.06.2006 31.12.2005
N&o N&o
Correntes correntes Correntes correntes
Empréstimos bancarios (a) 3.064.420 6.370.189 3.723.177 9.491.949
Outros empréstimos (b) 1.463.481 8.847.659 7.537.682 3.417.150
Descobertos bancéarios (Nota 16) (c) 1.253.938 - 998.235 -

5.781.839 15.217.848 12.259.094 12.909.099

(@) Em 30 de Junho de 2006, o detalhe dos empréstimos bancarios era como segue:

30.06.2006 31.12.2005
Né&o Né&o
Correntes correntes Correntes correntes
Banco Portugués de Investimento, S.A. (“BPI”) (i) 600.758 1.431.844 573.616 1.733.325
Banco Comercial Portugués, S.A. (“BCP”) (ii) 933.891 4.391.679 933.891 7.358.624
Outros (iii) 1.529.771 546.666 2.215.670 400.000
3.064.420 6.370.189 3.723.177 9.491.949

(i) Empréstimo concedido a Lisgréafica que vence juros a taxa Euribor a 1 més acrescida de 2%,
destinado a financiar a aquisicdo do negocio de impressdo de listas telefonicas e activos e
passivos a este afectos e a financiar a aquisicdo da participacdo financeira na Gestigrafica,
estando as receitas do negdécio de impressao de listas telefonicas consignadas como garantia.

Como garantia deste empréstimo a Lisgréafica constituiu em favor da referida instituicdo bancéria
varias garantias reais, assim como deu em penhor, elementos do seu activo, no valor total de
cerca de 5.450.000 Euros.

(i) Este empréstimo destina-se a refor¢o de tesouraria, vence juros a taxa Euribor a 30 dias acrescida
de 1,00%.
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ANEXO AS DEMONSTRA(;C)ES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS EM 30 DE JUNHO DE 2006
(Montantes expressos em Euros)

(b)

(©

(iii) Estes empréstimos vencem juros a taxas normais de mercado e incluem 1.094.855 Euros que néo
possuem um plano de reembolso definido, tendo sido classificados como “Empréstimos correntes”.

Em 30 de Junho de 2006, o plano de reembolso dos empréstimos bancarios é conforme segue:

2006 3.064.420
2007 1.812.278
2008 1.841.830
2009 1.173.367
2010 1.028.476
2011 514.238

9.434.609

Em 30 de Junho de 2006 e 31 de Dezembro de 2005, estes empréstimos tinham a seguinte

composicao:
30.06.2006 31.12.2005
Nao
Correntes N&o correntes Correntes correntes

Empréstimos por obrigacdes 299 - 299 -
Papel comercial (i) 1.175.799 7.362.849 7.250.000 1.788.648
IAPMEI (i) 287.383 1.484.810 287.383 1.628.502

1.463.481 8.847.659 7.537.682 3.417.150

(i) O papel comercial vence juros a taxas normais de mercado. O plano de reembolso do papel

comercial é o seguinte:

2006 1.175.799
2007 1.237.050
2008 1.465.799
2009 840.000
2010 2.330.000
2011 520.000
2012 625.000
2013 345.000

8.538.648

(i) Esta rubrica corresponde a um subsidio reembolsavel obtido no ambito do Pedip Il (Contrato

n°® S/95/703) recebido nos exercicios de 1996 e 1998 no total de 5.167.207 Euros. Este valor
corresponde a 94,72% do incentivo contratado e o respectivo contrato tem um plano de reembolso
de nove prestacBes semestrais, iniciando-se 24 meses apds cada utilizacdo. Até 31 de Julho de
2005, a Empresa amortizou 3.155.529 Euros e encontrava-se em divida 2.011.678 Euros,
o qual foi objecto de uma garantia bancéria prestada pelo BPI. A Empresa mantém um depdsito a
prazo nesta entidade de 922.020 Euros cuja movimentacdo estd condicionada a reducdo da
referida garantia. Em 31 de Julho de 2005, a Empresa obteve aprovacao do IAPMEI para o pedido
formulado de inclusdo da divida no procedimento extrajudicial de conciliagdo, tendente ao seu
pagamento num plano de oitenta e quatro prestacbes mensais e iguais de 23.948 Euros, sem
juros vencidos e com juros vincendos a taxa de 2,5% por ano, o qual foi iniciado em Setembro de
2005. Em 30 de Junho de 2006, o valor em divida ascendia a 1.772.193 Euros.

Os descobertos bancarios vencem juros as taxas normais de mercado.
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ANEXO AS DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS EM 30 DE JUNHO DE 2006

(Montantes expressos em Euros)

19. PROVISOES E PERDAS POR IMPARIDADE E DE VALOR ACUMULADAS

20.

O movimento nas contas de provisdes e perdas por imparidade e de valor nos semestres findos em 30 de

Junho de 2006 e 2005, é conforme segue:

Provisdes para Activos ndo Clientes e Outros activos  Aplicacdes
actividade correntes Existéncias contas a receber corrrentes Tesouraria
operacional (Nota 12) (Nota 13) (Nota 14) (Nota 15) (Nota 16) Total

Saldo em 31 de Dezembro de 2004 1.301.013 9.026.916 139.114 11.207.459 126.081 420.724 22.221.307
Redugdes (664.168) - (25.464) (689.632)
Aumentos 2.000.000 1.152.690 - 3.152.690
Reclassificacdes e utilizacdes - - - (1.200) - - (1.200)
Saldo em 30 de Junho de 2005 2.636.845 9.026.916 139.114 12.358.949 126.081 395.260 24.683.165
Saldo em 31 de Dezembro de 2005 2.636.845 9.026.916 4.630 12.092.906 146.822 372.011 24.280.130
Aumentos/Reducdes - - - - 12.178 12.178
Reclassificagdes 402.462 - (569.234) 166.772 - -
Outras variacdes - - - - 581 - 581
Saldo em 30 de Junho de 2006 2.636.845 9.429.378 4.630 11.523.672 314.175 384.189 24.292.889
OUTROS PASSIVOS NAO CORRENTES

Em 30 de Junho de 2006 e 31 de Dezembro de 2005, esta rubrica tinha a seguinte composi¢do, com o
respectivo plano de pagamentos:

30.06.2006
2009 e
2007 2008 seguintes Total
Estado e outros Entes Publicos - dividas integradas em planos de pagamento (Nota 23) 869.197 869.197 3.643.233 5.381.627
Divida a Siegwerk 553.599 276.800 - 830.399
Divida a Sunchemical 331.838 - - 331.838
Outros passivos ndo correntes 227.380 - - 227.380
1.982.014  1.145.997 3.643.233 6.771.244
31.12.2005
2009 e
2007 2008 seguintes Total
Estado e outros Entes Publicos - dividas integradas em planos de pagamento 869.197 869.197 4.077.832 5.816.226
Divida a Siegwerk 553.599 553.599 - 1.107.198
Divida a Sunchemical 663.677 - - 663.677
Outros passivos ndo correntes 244.985 - - 244.985
2.331.458  1.422.796 4.077.832 7.832.086

No exercicio de 2003, a Empresa solicitou ao IAPMEI — Instituto de Apoio as Pequenas e Médias Empresas
e ao Investimento (“IAPMEI”), Seguranca Social e Direccdo Geral de Impostos, a instauracdo de um
procedimento extrajudicial de conciliagdo nos termos do Decreto-Lei n° 316/98, de 20 de Outubro
conducente a regularizacdo dos valores vencidos, tendo proposto a regularizagdo das dividas vencidas a
Seguranca Social em cento e cinquenta prestacdes mensais de 29.541 Euros e a regularizacéo das dividas
vencidas de IRS e de IVA em sessenta prestacdes mensais de 42.892 Euros, e juros vincendos calculados
a taxa de 2,5%. O acordo final para a regularizagdo nos termos propostos foi subscrito pelas partes
envolvidas em 31 de Julho de 2005, o qual aprova o ndo pagamento de juros vencidos, dele sendo lavrada
acta final nessa data, tendo 0 seu inicio ocorrido em Setembro de 2005, ao abrigo do qual a Empresa
prestou garantias bancérias ao Instituto de Gestdo Financeira da Seguranca Social e Direc¢do Geral de
Impostos de 4.438.690 Euros e 3.226.785 Euros, respectivamente (Nota 25). O referido procedimento
extrajudicial de conciliagdo tem como pressuposto a consolidagdo financeira da Empresa, tendo sido
acordado um conjunto de obrigac8es para a Empresa até ao final da execugéo das medidas.
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21.

22.

23.

FORNECEDORES E CONTAS A PAGAR

Em 30 de Junho de 2006 e 31 de Dezembro de 2005, esta rubrica tinha a seguinte composic¢ao:

Fornecedores, conta corrente
Credores por locagdes financeiras (a)
Contas a pagar:

Rappel a liquidar

Fornecimentos e servigos externos

Remunerag6es a liquidar

Juros a liquidar

@)

OUTROS PASSIVOS CORRENTES

2006
2007
2008
2009
2010

O valor das rendas vincendas de contratos de locagéo financeira tem o seguinte detalhe:

Em 30 de Junho de 2006 e 31 de Dezembro de 2005, esta rubrica tinha a seguinte composic¢ao:

Fornecedores de imobilizado
Credores diversos:
Investec Media SGPS
Francisco Sequeira Batista

Qutros

Estado e outros Entes Publicos (Nota 23)
Contas a pagar a partes relacionadas (Nota 24)
Proveitos diferidos

ESTADO E OUTROS ENTES PUBLICOS

Em 30 de Junho de 2006 e 31 de Dezembro de 2005, esta rubrica tinha a seguinte composicao:

Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Colectivas (a)
Imposto sobre o Valor Acrescentado

Contribuicdes para a Seguranga Social

Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Singulares
Dividas integradas em planos de pagamento (b)

QOutros

30.06.2006 31.12.2005
Passivos Passivos Passivos Passivos
correntes nao correntes correntes nao correntes
12.611.565 - 12.160.521 -
3.420.506 7.010.109 2.152.289 8.305.577
1.767.448 - 2.425.692 -
995.364 - 377.622 -
1.432.439 - 1.231.761 -
383.312 - 133.196 -
20.610.634 7.010.109 18.481.081 8.305.577
30.06.2006 31.12.2005
3.420.506 2.152.289
2.659.892 2.847.298
2.308.874 2.333.254
2.041.343 2.141.896
- 983.129
7.010.109 8.305.577
10.430.615 10.457.866
30.06.2006 31.12.2005
2.011.760 2.637.213
- 1.200.000
592.599 -
217.701 400.520
2.489.371 2.697.721
3.270.635 4.285.506
648.701 690.926
9.230.767 11.911.886
30.06.2006 31.12.2005
Saldos Saldos Saldos Saldos
devedores credores devedores credores
(Nota 15) (Notas 20 e 22) (Nota 15) (Notas 20 e 22)
168.114 (89.823) 132.489 (63.350)
466.682 (806.749) 585.537 (837.067)
- (564.408) - (664.999)
(215.867) (218.128)
(6.250.824) (6.685.423)
- (33.722) - (44.980)
634.796 (7.961.393) 718.026 (8.513.947)
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24.

(a) O Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Colectivas apresenta o seguinte detalhe:

Imposto a pagar relativamente a exercicio anterior
Estimativa do imposto corrente sobre o rendimento do exercicio
Retencdes efectudas por terceiros

30.06.2006 31.12.2005
(62.315) -
(37.485) (78.600)

9.977 15.250
(89.823) (63.350)

(b) Em 30 de Junho de 2006 as dividas integradas em planos de pagamento respeitam as incluidas no
procedimento extrajudicial de conciliacdo, das quais 869.197 Euros estdo classificadas como Passivos
correntes, sendo o restante, 5.381.627 Euros, considerado como Passivos ndo correntes (Nota 20).

As contas a pagar relativas a IVA, Seguranga Social e outros impostos incluem valores vencidos de
439.850 Euros, 1.121 Euros e 33.582 Euros, respectivamente, que ndo se encontram incluidos no
Procedimento Extrajudicial de Concilia¢ao.

SALDOS E TRANSACCOES COM EMPRESAS RELACIONADAS

Os saldos em 30 de Junho de 2006 e 2005 e 31 de Dezembro de 2005 e as transac¢des efectuadas com
empresas relacionadas excluidas da consolidacdo, no semestre findo naquela data, séo os seguintes:

Gestprint
Naveprinter

Gestprint
Naveprinter
Grafedisport

Gestprint
Naveprinter
Grafedisport

30.06.2006
Outros activos Contas a
correntes pagar Fornecimentos e
(Nota 15) (Nota 22) servicos externos
7.029.947 - 105.000
2.376.317 (3.270.635) -
9.406.264 (3.270.635) 105.000
30.06.2005

Empréstimos de Outros
Outros activos Contas a financiamento Fornecimentos e proveitos
correntes pagar (Nota 11) Servicos externos operacionais
6.657.387 (895.629) - 448.364 -
2.376.317 (2.309.838) - - -
860.542 - 500.000 - 331.768
9.894.246 (3.205.467) 500.000 448.364 331.768
31.12.2005
Outros activos Contas a Empréstimos de Qutros
correntes pagar financiamento proveitos Fornecimentos e
(Nota 15) (Nota 22) (Nota 11) operacionais Servicos externos
6.976.809 (1.014.851) - - -
2.376.317 (3.270.655) - - -
851.607 - 500.000 694.101 4.343
10.204.733 (4.285.506) 500.000 694.101 4.343
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25.

26.

27.

ACTIVOS E PASSIVOS CONTINGENTES

Em 30 de Junho de 2006, o Grupo tinha prestado diversas garantias, nomeadamente garantias bancérias a
terceiros, de acordo com o seguinte detalhe:

Garantia bancaria — Instituto de Gestéo Financeira da Seguranca Social (a) 4.438.690
Garantia bancaria — Direc¢do Geral de Impostos (a) 3.226.785
Garantia bancaria — IAPMEI (a) 922.020
Companhia IBM Portuguesa (b) 69.018
Tribunal Civil de Lisboa (c) 29.748
Santa Casa da Misericordia (d) 149.639

8.835.900

(@) Garantia bancaria prestada no ambito do procedimento extrajudicial de conciliagdo (Nota 20).
(b) Garantia bancaria prestada no ambito do fornecimento de equipamentos informaticos.

(c) Garantia bancéaria para pagamento de despesas judiciais referentes ao processo n® 3768 com o
Publico, que terminou em 2004.

(d) Garantia bancaria prestada no ambito da continuidade das operagdes relativos a impressao de
boletins.

Em 30 de Junho de 2006, existiam empréstimos bancarios e contratos de locacgao financeira garantidos por
penhor mercantil sobre alguns equipamentos até 5.450.000 Euros e 2.000.000 Euros, respectivamente.

REMUNERACAO DOS MEMBROS DOS ORGAOS SOCIAIS

As remunerag6es atribuidas aos membros dos 6rgaos sociais durante o semestre findo em 30 de Junho de
2006, foram como segue:

Conselho de Administragao 103.997
Conselho Fiscal 11.950
115.947

RESULTADOS OBTIDOS EM OPERACOES EM DESCONTINUACAO E ACTIVOS NAO CORRENTES
DETIDOS PARA VENDA

Os activos classificados como detidos para venda em 30 de Junho de 2006 e 31 de Dezembro de 2005
podem ser detalhados como segue:

30.06.2006 31.12.2005

Investimentos em associadas (a) 223.565 223.099
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LISGRAFICA — IMPRESSAO E ARTES GRAFICAS, S.A.

ANEXO AS DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS EM 30 DE JUNHO DE 2006

(Montantes expressos em Euros)

(a) Este activo detido para venda € referente a participacdo detida na empresa associada Naveprinter, a
qual, em 30 de Junho de 2006 se detalha da seguinte forma:

Percentagem

Activo Proveitos Capital Resultado efectiva Valores de
Denominacéo Sede total totais préprio do exercicio do Grupo balanco
Empresas associadas:
Naveprinter Maia 24.840.013 5.129.002

Queluz de Baixo, 30 de Agosto de 2006

O Técnico Oficial de Contas:

Liliana Cardeira Nunes
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8.438.472 158.385 9,03% 223.565

O Conselho de Administragdo:

Antonio Pedro Marques Patrocinio — Presidente

José Pedro Franco Bras Monteiro

José Luis André Lavrador



LISGRAFICA - IMPRESSAO E ARTES GRAFICAS, S.A.

DEMONSTRACOES CONSOLIDADAS DOS FLUXOS DE CAIXA

PARA OS PERIODOS FINDOS EM 30 DE JUNHO DE 2006 E 2005

(Montantes expressos em Euros)

Nota 30.06.2006 30.06.2005
ACTIVIDADES OPERACIONAIS:
Recebimentos de clientes 16.234.962 18.334.090
Pagamentos a fornecedores (10.090.534) (9.730.296)
Pagamentos ao pessoal (3.573.507) (2.885.265)
Fluxos gerados pelas operacdes 2.570.921 5.718.529
Pagamento do imposto sobre o rendimento (45.187) (159.518)
Outros recebimentos/(pagamentos) relativos a actividade operacional 2.222.486 (1.792.181)
Fluxos das actividades operacionais (1) 4.748.220 3.766.830
ACTIVIDADES DE INVESTIMENTO:
Recebimentos provenientes de:
Investimentos financeiros 992.109 62.350
Vendas de activos tangiveis 15.908 -
Juros e proveitos similares 4.096 3.875
1.012.113 66.225
Pagamentos respeitantes a:
Investimentos financeiros (161.137) (821.817)
Activos tangiveis (514.287) (1.095.234)
(675.424) (1.917.051)
Fluxos das actividades de investimento (2) 336.689 (1.850.826)
ACTIVIDADES DE FINANCIAMENTO:
Recebimentos respeitantes a:
Empréstimos 31.979.534 29.438.817
31.979.534 29.438.817
Pagamentos respeitantes a:
Empréstimos obtidos (36.151.889) (30.643.217)
Amortizacdes de contratos de locagao financeira (764.965) (1.528.738)
Juros e custos similares (913.694) (997.009)
(37.830.548) (33.168.964)
Fluxos das actividades de financiamento (3) (5.851.014) (3.730.147)
Variag&o de caixa e seus equivalentes (4) = (1) + (2) + (3) (766.105) (1.814.143)
Efeito das diferencas de cAmbio - -
Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo 16 191.022 1.273.493
Caixa e seus equivalentes no fim do periodo 16 (575.083) (540.650)
O anexo faz parte integrante da demonstracéo dos fluxos de caixa para o semestre
findo em 30 de Junho de 2006.
O TECNICO OFICIAL DE CONTAS O CONSELHO DE ADMINISTRACAO
Liliana Cardeira Nunes Anténio Pedro Marques Patrocinio - Presidente

José Pedro Franco Bras Monteiro

José Luis André Lavrador






