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CARITULO 1 —ENQUADRAMENTO ECONOMICO DA ACTIVIDADE DA EMPRESA

RELATORIO CONSOLIDADO DE GESTAO

EXERCICIO DE 2005

Nos termos da Lei, designadamente do que esta contido no Art. 508°-A do Cédigo do Mercado de Valores Mobiliérios e
tendo em conta o disposto no Dec-Lel 238/91, de 2 de Julho, modificado pelo Dec-Lei n° 35/2005, de 17 de Fevereiro,
submetemos a apreciagio de V. Ex® o Relatério Consolidado de Gest&o, o Balango Consolidado e a Demonstragéo de
Resultados Consolidada reportados a 31 de Dezembro de 2005.

As Demonstrages Financeiras Consolidadas foram elaboradas segundo as disposicies do normativo contabilistico
vigentes em Portugal (POC e Directrizes Contabilisticas da Comissdo de Normalizagdo Contabilistica), ajustados para dar
cumprimento as Normas Internacionais de relato Financeiro efectivas para o exercicio iniciado em 1 de Janeiro de 2005.
Toda a informagdo constante deste Relatorio e das Demonstrages Financeiras em que esta suportado respeita a

actividade e resultados das Empresas do Grupo durante o exercicio de 2005.

1. ENQUADRAMENTO ECONOMICO DA ACTIVIDADE DO GRURPO

1.1. EvoLUCAO MACRO-ECONOMICA

Ainda que registando uma ligeira desacel erago face a 2004, em que o PIB denotara uma subida de 5,1%, a economia
mundial continuou a cimentar um crescimento forte com crescimento de 4,3%, manifestando uma distribuicdo mais
equilibrada, com registos elevados nas principais &reas econdmicas, sobressaindo o desempenho muito positivo das
economias emergentes.

Depois de um registo de 4,2% no ano transacto, o PIB dos EUA cresceu 3,5% em termos reais no exercicio de 2005.

A actividade econdmica beneficiou de um forte dinamismo do mercado imobilidrio, tendo-se observado uma subida
média de 12% nos respectivos pregos, sendo que o efeito de arrastamento deste fendmeno desencadeou um crescimento
significativo do consumo privado, de 3,6% e, por arrastamento, também do investimento produtivo que registou um

incremento avolta de 10,8%.

A variagdo do produto em torno do potencia de crescimento da economia traduziu-se, entretanto, numa recuperagdo do
mercado de trabalho e numa elevada utilizag&o dos recursos factores que, conjugados com a evolug@o em alta dos pregos
dos bens energéticos, determinaram uma tendéncia de subida da inflacio ao longo do ano, com a variagdo média dos
pregos a subir de 2,6% para 3,4% em 2005.

Neste contexto, a Reserva Federal prosseguiu em 2005 o ciclo da subida dos juros de referéncia iniciado no Verdo de
2004, elevando atarget rate em 200 pontos base, para 4,25%.

O forte desempenho da procura interna determinou, por seu turno, um agravamento do défice externo, que terd subido de
6% para 6,4% do PIB.
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CARITULO 1 —ENQUADRAMENTO ECONOMICO DA ACTIVIDADE DA EMPRESA

Os investidores externos continuaram, no entanto, a mostrar disponibilidade para financiar o défice corrente norte-
americano, tendo-se verificado uma apreciacdo do ddlar relativamente as principais divisas, em particular o euro, alibra,
o ienee o franco suico. O euro registou uma depreciagdo de 12,7% face ao ddlar, fixando-se no fim do ano numa cotacdo
EUR/USD 1.183.

No que aos mercados accionistas respeita, a tendéncia de subida dos juros de referéncia para préximo do seu nivel neutral
contribuiu para um desempenho menos positivo ilustrado pela evolug&o dos indices Nasdag e S& P500 que subiram cerca
de 1,4% e 3%, respectivamente, enquanto o Dow Jones caiu 0,6%.

A América Latina continuou a aproveitar uma conjuntura favoravel dos mercados das matérias-primas e uma procura
externa forte, beneficiando, em particular, do dinamismo da China e de outras economias asi éticas.

Na Asia, a actividade econémica manteve-se suportada pelo forte crescimento da China, com o respectivo PIB a registar
uma variagdo real de 9,4%, muito préximo do registo de 2004, em que crescera 9,5%. O sector exportador constituiu-se
como o principal motor do crescimento, tendo as exportactes crescido cerca de 28%, a partir de uma expansdo da
producdo industrial de cerca de 13%.

No Japdo, o ano de 2005 ficou marcado por uma tendéncia de aceleracdo dos precos e por uma retoma baseada na
procura externa, bem como no consumo privado e investimento, sugerindo o fim préximo de um ciclo de cerca de dez
anos caracterizado pela deflagdo e por um fraco crescimento da actividade. Neste contexto, o Nikkei valorizou-se em

cerca de 40%.

Na Zona Euro verificou-se, na segunda metade do ano uma recuperagdo dos principais indices de confianca empresarial e
uma ligeira aceleragdo da actividade econémica, depois de um primeiro semestre marcado por uma evolucdo negativa do
sentimento econdmico, no contexto da rejei¢do do projecto da Constituicdo Europeia e da ndo aprovagdo do Orgcamento
Comunitario para o periodo 2007/2013.

Para esta evolucéo favoravel teréo concorrido o impacto positivo, sobre as exportacdes, da depreciagéo do euro e do forte
crescimento das economias dos EUA e Asia, para além do forte crescimento das receitas dos paises exportadores de

petréleo, parcialmente direccionadas para a procura de bens produzidos na Zona Euro.

Em paraelo, a generalidade das empresas manteve-se focada nos objectivos de contencdo de custos e de obtencdo de
ganhos de produtividade, em funcdo do ambiente crescentemente competitivo a nivel internacional.

Apesar da recuperagdo observada no 2° semestre, no conjunto do ano o PIB da Zona Euro cresceu apenas 1,4%, apos um
registo de 1,8% em 2004.

Em matéria de emprego, embora descendo de 8,8% para 8,3% da popul agéo activa, a taxa de desemprego manteve-se alta
na Zona Euro, sustentando um ambiente de moderag&o salarial.

Este clima manteve a inflagdo relativamente controlada, ndo obstante a pressdo em alta exercida pelos pregos dos
produtos energéticos; a taxa de inflagdo média anual subiu de 2,1% para 2,2%.

Num quadro de recuperagéo da actividade econdmica e com a inflagdo acima do objectivo de 2%, consistente com a sua
definicdo de estabilidade de precos, o BCE iniciou em Dezembro um novo ciclo de subida dos juros de referéncia,

elevando ataxa de juro das operacOes principais de refinanciamento em 25 pontos base, para 2,25%.
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CARITULO 1 —ENQUADRAMENTO ECONOMICO DA ACTIVIDADE DA EMPRESA

A conjuntura de liquidez criada pela politica de baixos juros traduziu-se, por seu turno, em valorizages expressivas de
activos financeiros e imobilidrios. Na Europa, os indices accionistas CAC 40 de Paris, Dax de Frankfurt e IBEX 35
valorizaram-se em 23,4%, 27,1% e 18,2%, respectivamente, enquanto que os pregos do imobiliario registaram variaces

acima dos 10% em economias como a Espanha, Franca e Itdlia

A economia portuguesa registou novo abrandamento, face ao ano anterior, com o crescimento do PIB a descer de 1,2%
para 0,3%, sugerindo um ambiente técnico de estagnacéo. A desacel eragéo da actividade decorreu, fundamentalmente, do
menor dinamismo verificado em todas as componentes da procura interna, na medida em que se assistiu a um ligeiro
aumento do contributo da procura externa liquida.

O consumo privado registou um crescimento real em torno de 2%, em desaceleracdo face ao incremento de 2,4%
observado em 2004, mas ainda claramente acima do crescimento global da actividade. A expansdo do consumo devera ter
acompanhado o aumento do rendimento disponivel, devendo a taxa de poupanca das familias ter verificado uma
tendéncia de estabilizagdo em torno de 10% do rendimento disponivel, ap6s uma queda significativa observada em 2004.
A subida da taxa do IVA, de 19% para 21%, ocorrida em Julho, teré contribuido para uma antecipacdo das decisdes de
despesa das familias na primeira metade do ano, em particular no que respeita aos bens duradouros.

Em paralelo, a continuagdo de um quadro de taxas de juro historicamente baixas e o aongamento dos prazos de
amortizag8o dos empréstimos bancérios facilitaram também o crescimento das despesas das familias.

O incremento de 2% no consumo privado ocorreu ainda apesar da subida da taxa média anual de desemprego de 6,7%

para 7,6% da popul agdo activa e ndo obstante a subida dos niveis agregados de endividamento.

O investimento registou 0 comportamento mais negativo entre as componentes da procura interna, com uma queda real
em torno de 2,7%; tal comportamento desfavoravel estendeu-se a todos os sectores, em particular o publico e o

empresarial, e foi extensivel a generalidade das suas componentes por tipo de bens.

Apesar das condi¢des de financiamento permanecerem muito favoréaveis em matéria de taxas remuneratrias, as
perspectivas menos positivas para a evolugdo da procura interna e a evolugéo em alta dos custos dos produtos energéticos
contribuiram para uma degradacdo do sentimento econdmico entre 0s empresarios e, em consegquéncia, para um

adiamento das decisdes de investimento.

O consumo publico contribuiu, da mesma forma, para a estagnagdo da actividade econdmica, com 0 respectivo
crescimento acair de 2,4% em 2004, para 1% em 2005.

Tal como no ano anterior, foi visivel um esforgo continuado de contengéo das despesas publicas, quer em bens e servigos
quer em pessoal, neste caso em resultado de uma politica de moderagéo salaria e de uma relativa estabilizagdo de
quadros. O défice global da Administracdo Publica deverater atingido um valor ligeiramente inferior ao objectivo de 6%
do PIB inscrito no PEC, com as receitas fiscais a crescerem 7,5%, acima da estimativa de execugdo apresentada no

orgamento.

Como resultado de uma forte desaceleracdo das importagoes, cujo crescimento devera ter caido de 6,7% para cerca de
2,1%, o contributo da procura externa liquida para o crescimento do PIB foi menos desfavoravel em 2005 do que no ano
anterior. Por seu lado, no conjunto do ano as exportagdes terdo registado um crescimento inferior a 2%. Esta evolug@o
relativa resulta, por um lado, de um crescimento ainda lento dos principais parceiros comerciais de Portugal e, por outro,

de uma evolucgdo ainda relativamente desfavoravel dos custos unitérios de trabalho na economia portuguesa.
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CARITULO 1 —ENQUADRAMENTO ECONOMICO DA ACTIVIDADE DA EMPRESA

Observou-se no decurso de 2005 uma deterioragdo significativa no saldo conjunto das balangas corrente e de capital,
elevando as necessidades liquidas de financiamento externo de 5,9% para cerca de 8% do PIB. Para aém dos aspectos
estruturais relacionados com problemas de competitividade da economia portuguesa, esta evolugéo reflecte também uma
evolucdo desfavoravel dostermos de troca, determinada pela escalada dos pregos do petréleo face a 2004.

A despeito do impacto desfavoravel da subida do IVA e da pressio associada a subida dos bens energéticos, o indice de
precos no consumidor registou, em 2005, uma ligeira desaceleragcdo, com uma taxa de inflagdo média a descer de 2,4%
para 2,3%, em resultado da conjuntura de moderaco salarial e de uma utilizagdo dos recursos produtivos abaixo da

capacidade potencial da economia.

1.2 GOVERNO DAS SOCIEDADES

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

realizar, aLISGRAFICA da conta, nas alineas seguintes, dos seus procedimentos nos aspectos que importam.

1.2.1. — Divulgacao de Informacao

1. A Administracdo funciona de forma colegial, reportando a ela directamente e sem ligag8o directa de pelouros, 6
Direcgdes. Comercial, Financeira e Administrativa, Pessoal, Qualidade, Investigacdo e Desenvolvimento e
Industrial, com os diversos Servicos que estdo ilustrados no Organigrama que figura abaixo e estd em vigor

desde Dezembro de 2004.
O Conselho de Administracéo exerce um controlo efectivo na orientagdo da vida da sociedade, como € sua

Obrigagdo e competéncia, e sd por ele sdo tomadas decisdes sobre matérias com alguma importancia. O
Conselho esta em contacto quase permanente com as Direcgdes 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 nos referimos no ponto 1.2.3.2.

O Conselho tem como objectivo a gestdo e a coordenacdo 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 servigos de qualidade, de prazos curtos, precos
competitivos, grande atengdo 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 sdo 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 geografica dos respectivos gabinetes, mais de uma vez por semana, € também com
frequéncia com outros membros da hierarquia, designadamente com os directores dos departamentos.

Com caracter mais formal, o Consel ho reline no minimo umavez por més.
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CARITULO 1 —ENQUADRAMENTO ECONOMICO DA ACTIVIDADE DA EMPRESA

Conselholde

Administracao

Direc¢ao Direcgao

Direcgio

Financeira & : Investigagéio &
Comercial

Administrativa Desenvolvimento

Direcgéo Direcgio Direcgéo

Industrial Qualidade Pessoal

Arnbierte

TI111 &l

2. N&o ha comissdes criadas na sociedade.

3. Descricdo da evolucdo da cotacdo das accBes do emitente tendo em conta designadamente:
(8 aemissdo de acgdes ou de outros valores mobiliarios que déem direito a subscricdo ou aquisicdo de
accoes,
(b) o0 andncio de resultados;

(c) o pagamento de dividendos efectuado por categoria de acgdes com indicagdo do valor liquido por

accao.
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CARITULO 1 —ENQUADRAMENTO ECONOMICO DA ACTIVIDADE DA EMPRESA

2,5

1,5

0,5

Pouco depois da entrada em Bolsa verificou-se uma queda generalizada das cotagdes, 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.

N&o houve, no exercicio de 2005, qualquer emissdo de acgdes ou outros val ores mobiliérios, nem foram
distribuidos dividendos no exercicio, sendo que o antincio dos resultados obtidos se faz através da publicagdo
das contas/notas informativas correspondentes aos trimestres/semestres do exercicio.

A evolugdo da cotagdo das acgdes ao longo do exercicio de 2005 pode ser ilustrada no gréfico abaixo, que
evidencia uma subida no inicio do ano (2,35 em 31/12/04 para 2,44 em 28/02/05), uma descida que perdurou
até Dezembro (2,25 em 31/03/05, para 1,68 em 31/12/05).

M

Dez- Jan- Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez- Jan- Fev-
04 05 05 06 06

Palitica de Dividendos: Nos exercicios seguintes a entrada em Bolsa — 1999 e 2000 — foram distribuidos
dividendos representando cerca de 0,40 euro/accdo, politica abandonada transitoriamente em 2001 por forca da
prolongada e grave crise econdmico-financeira que se verifica desde entdo, e ainda permanece, motivo pelo
qual neste exercicio também ndo haverd distribuicgo de dividendos, até por for¢a da situagdo dos Resultados
Transitados e Capitais Préprios 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 econémico-financeira da empresa.

N&o existe plano de atribuicdo de ac¢des ou de exercicio de opgdes.

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 relages de dominio ou de grupo.

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

Sociedade.
O acesso é normal, bastando um simples tel efonema de marcag&o prévia e o interessado € encaminhado e

atendido.
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CARITULO 1 —ENQUADRAMENTO ECONOMICO DA ACTIVIDADE DA EMPRESA

Por outro lado, e dentro do cumprimento das obrigagdes e recomendagdes vigentes no que diz respeito a
Informacao a prestar ao Mercado, a Lisgrafica tem a preocupagéo de comunicar todos os factos relevantes

da sua actividade ao longo do ano, quer em Comunicados paraa CMVM, quer através de contactos com a
Comunicagdo Social, aqual é atendida pela Administragdo sempre que a procura.

O referido Representante € 0 Senhor Dr. José Luis André Lavrador.

A Lisgréficatem um sitio na Internet que contém as informagdes obrigatorias sobre a Sociedade,
designadamente as de carécter financeiro (Relatorios e Contas, Convocatoérias, Notas Informativas,

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

O enderego electronico do sitio € www.lisgrafica.com

8. N&o existe Comissio de remuneracdes do Orgdo de administracdo na Sociedade, nem tal se tem revelado
necessario, para além de que ndo esta prevista nos Estatutos Sociais. A fixagdo das remuneragdes dos Orgéos

de Administrac8o tem sido feita em Assembleia Geral, nos termos do artigo 10° do pacto social.

9. A seguir indicamos 0s montantes pagos no exercicio:
e Remuneracdo do Conselho de Administracdo  Euros 193.783
e Remuneragdes ao Conselho Fiscal Euros 23.400

e Remuneragdes ao Auditor Externo Euros 38.450

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

1. Os estatutos da LI SGRAFICA sio extremamente simples, e deixam alei em vigor uma eficécia quase total ndo
havendo qualquer regra estatuéria 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 bloqueio das acges dever ser feito com o prazo, até hé pouco habitual, de oito dias.

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

“ Os Senhores accionistas terdo direito a um voto por cada 100 acgoes que detenham, e podem votar por
correspondéncia devendo, neste caso, a declaracdo 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 Secretario da Sociedade, que
assegurara a sua confidencialidade, seguindo-se em tudo o0 mais o prescrito nas Recomendagdes de 26 de Fevereiro de
2001 pela CMVM”..

Relatério e Contas Consolidadas 2005

] & r g
lisgrafica
LN é F |



CARITULO 1 —ENQUADRAMENTO ECONOMICO DA ACTIVIDADE DA EMPRESA

2/3. Como se refere acima, ndo existe propriamente um modelo para o exercicio do direito de voto por correspondéncia,
mas também n&o 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 0 depdsito ou bloqueio das acgBes para a participacdo na assembleia geral esta
estabel ecida nos estatutos, e é de oito dias, havendo aintengdo 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 recepcdo esta incluido na convocatoria atrés 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 recomendacdes da CMV M.

6. A cada 100 acgdes cabe um voto ( n° 2 do artigo 8° do Pacto Social )

1.2.3. — Regras Societarias

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

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

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

Para além disto, e em mais detalhe e frequéncia, a Direccdo 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 actuag8o da sociedade e tém natureza quantitativa e qualitativa
permitindo um acompanhamento rigoroso do desempenho das vé&ias &reas de actuagdo. 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 satisfacdo 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 Cdpia, Andlise dos Consumos especificos, etc.

3. N&o halimites ao exercicio do direito de voto, nem direitos especiais de qualquer accionista. Existe apenas um contrato
de gesté@o entre o principal accionista (Gestprint, SGPS, S.A.) e a Lisgréfica, contemplando a forma de remuneragéo pelos
servigos de gestdo prestados pela Holding, cujas clausulas tém sido ratificadas nas sucessivas Assembleias Gerais da

Lisgréfica, designadamente para o mandato de 2003 a 2006 pela assembleia Geral de 28 de Maio de 2003.

1.2.4. — Orgo de Administracio

1. @) O Conselho de Administracao, 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 é, ndo tém interesse, participagéo ou relagdes especiais com 0s
Accionistas que detém maior niimero de ac¢des da empresa, 0s Senhores Eng® Anténio Pedro Marques Patrocinio

e Dr. José Luis André Lavrador.

b) Outras fungdes em Empresas do mesmo Grupo:

e O Senhor Eng® Anténio Pedro Marques Patrocinio € também administrador da“ GRAFEDISPORT —
Impressdo e Artes Gréficas, S.A.” eda“GRAFILIS— Reproducéo e Artes Gréficas, S.A.”

e O Senhor Dr. José Luis André Lavrador é também administrador da“GRAFILIS — Reproducédo e
Artes Gréficas, SA.”

e O Senhor Dr. José Pedro Franco Braz Monteiro é também administrador da“ GRAFILIS — Reprodugéo

eArtes Gréficas, SAA.” eda“GESTPRINT — SGPS, S.A.".

1. Na&o haoutros 6rgdos com competéncia em matéria de gestdo executiva além do atras referido.

2. Ofuncionamento e frequéncia de reunides do Conselho de Administracdo estdo referidos no ponto 1.2.1. desta

Informac&o.

3. A remuneragdo total ou parcial de todos ostitulares do 6rgdo de administragdo néo esté dependente dos resultados

da sociedade ou da evolucdo da cotacdo das accles emitidas.

4.  Os custos no exercicio com o Conselho de administraggo, no que se refere a sua remuneragéo, foram de 193.783

Euros
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DECLARACAO DE CUMPRIMENTO

A Lisgréfica cumpre a quase totalidade das recomendagfes da CMVM, com excepcdo, salvo erro e/ou omissao, 0s

seguintes pontos:

-RECOMENDAGCAO 11-2: N&o héa praticamente qualquer limitacgo ao exercicio do direito de voto, mas os estatutos da
sociedade estabel ecem um prazo de 8 dias de antecedéncia do depdsito ou bloqueio das acgdes para a participagdo em
assembleia geral, o qual € superior “aactua recomendacdo de 2 dias Uteis.

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

exercicio do direito de voto ndo seré prejudicado.

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

dialogo com a Direcgdo da Qualidade.

Para aém disso, esta avaliac8o também é realizada pel os representantes da GESTPRINT com quem a Lisgraficatem um
contrato de gestéo.

-RECOMENDAGCAO 11-9: A remuneracio dos membros do Conselho de Administracio é indicada de forma agregada.
Na verdade, por um lado, ainformagdo da remuneracéo individual ndo diz respeito ao grande publico e, quanto aos
accionistas, essainformacdo é do seu conhecimento pois as remuneracfes sdo fixadas em Assembleia Geral.
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2.GRUPO LISGRAFICA

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

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

As empresas incluidas na consolidag&o, a sua actividade, data de constituicdo, respectivas sedes e propor¢ao do capital
detido pelo Grupo, em 31/12/2005 s&o conforme segue:

0 n
Empresa Actividade Data de Constituicdo Sede % Ca:pltaj
Detido
Lisgréfica, SA. Impressdo de Revistas e Jornais 27-12-1973 Queluz de Baixo -
Grafilis, SA. Composicao, Fotolito, Montagem 18-10-1984 Queluz de Baixo 100,00%
Gestigréfica, SGPS, SA Gest&o de ParticipacBes Sociais 02-02-1993 Queluz de Baixo 100,00%

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

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

No exercicio de 2003, a Empresa celebrou um acordo tendente & compra dos restantes 9,52% do capital socia 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 é irrevogavel

A actividade, data de constituicdo, sede e a proporcdo do capital detido pelo Grupo, em 31/12/2005, na associada

“Grafedisport — Impressdo e Artes Gréficas, S.A.” sdo as indicadas abaixo:

Actividade Data de Constitui¢do % Capital Detido

| Grafedisport, SA | Impressiode Jormais | 07/01/2004 | QueluzdeBaixo | 50,00
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A participagdo financeira nesta associada, conjuntamente controlada, foi incluida na consolidagdo pelo método da

equivaléncia patrimonial .

Actividade Data de Constituicdo % Capital Detido

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

Detendo uma participacdo minoritéria de 9,02% no capital social da Naveprinter, apds ter alienado em Agosto de 2004 a
participacao directa detida pela Lisgréfica de 32% & Global Noticias, foi tal participagéo excluida da consolidaggo.
Relativamente a participacdo detida pela Gestigrafica, 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. BREVESNOTAS E SITUACAO ECONOMICO-FINANCEIRA DA EMPRESAS MAE E SUBSIDIARIAS

3.1. EMPRESAS INCLUIDAS NA CONSOLIDACAO

3.1.1. LISGRAFICA - IMPRESSAO E ARTES GRAFEICAS, SA.

A Lisgréfica € uma Sociedade Andnima, constituida em 27/12/1973 e tem como objecto socia o exercicio da industria
gréfica geral, bem como de qualquer outro ramo de comércio ou industria que deliberar explorar, observando sempre os
condicionalismos especificos, porventura existentes, podendo importar e exportar maquinas, equipamentos, matérias-
primas ou produtos de qual quer natureza.

Desenvolve como actividade principal aimpresséo e acabamento de Revistas, Catélogos, Boletins de Totobola/Totoloto
desde inicio de 1995 e, por fim, Listas Telefonicas desde 1998, tendo deixado de desenvolver, de forma auténoma,
actividade no segmento de Impressdo de Jornais desde o inicio de 2004, face a constituicao da Grafedisport, subsidiaria

onde a Lisgréfica detém 50% de posi¢&o accionista.

O ano de 2004 pareceu constituir o ponto de viragem de um ciclo que se estendeu por trés anos em que o0 Sector sofreu 0s
efeitos decorrentes de uma conjuntura de recessao.

Com efeito, alguns indicadores registados naquele exercicio pareciam indiciar tal fendmeno, designadamente um forte
crescimento do investimento publicitério de cerca de 14%, a evolugdo do PIB com crescimento de 1,2%, incremento do
investimento da ordem dos 2,2%, crescimento do investimento privado de cerca de 2,5%, reflectindo aumento de
confianga dos agentes e incremento das exportactes em 4,6%.

As expectativas alimentadas no tocante a viragem e a consolidag&o da retoma sairam frustradas e a economia portuguesa
observou, em 2005, um novo abrandamento face ao ano anterior, registando um crescimento do PIB de apenas 0,3%,
decorrendo tal desaceleragdo fundamentalmente do menor dinamismo verificado em todas as componentes da procura
interna. Para tal afrouxamento contribuiu decisivamente a conjuntura econémica internacional, particularmente na Zona
Euro, a escalada do preco do petréleo e um clima generalizado de pessimismo instalado nos agentes econdémicos.

Apbs um crescimento de 14% em 2004 — Euro 2004 e Festival Rock in Rio — o investimento publicitério total nos meios
de comunicagdo social tradicionais cresceu cerca de 21,6% face a 2004, elevando-se a 3,6 milhdes de euros, cabendo a
imprensa, situada em 2° lugar, cerca de 700 milhGes de euros, representativos de um incremento de apenas 3%, face a
2004.

Tendo como pano de fundo uma conjuntura inicial de estagnagdo que, a partir de certa altura deslizou para recesséo, o
Sector Gréfico foi apesar disso agitado por grande dinamismo editorial, com sinais persistentes de concentragdo, pelo
colapso das empresas ligadas as “novas economias’, pelo agudizar da concorréncia e do esmagamento dos pregos, com
intromissdo cada vez mais notdria das unidades da vizinha Espanha e por uma luta desenfreada no mercado interno,
resultante da reacgdo dos editores face a queda do investimento publicitério, e pela expectativa quanto ao refor¢o do

investimento.
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Para além dos condicionalismos derivados da conjuntura econdmica geral, e dos que particularmente afectaram o Sector
Gréfico, a actividade da Lisgréfica durante o exercicio de 2005 foi influenciada pela limitagdo de meios derivada do
sinistro ocorrido em Janeiro de 2004 e que provocou a perda de uma rotativa de revistas de 48 paginas

Com vista a minorar os efeitos de tal limitagdo, foi decidido instalar uma Rotativa de Revistas Harris 850 adquirida a
Naveprinter, aquando do encerramento do seu Departamento de impressdo de revistas, em simultdneo com uma Méguina

de acabamento “ Muller- Martini Tempo” de ponto arame.

A decisdo de substituicdo definitiva da rotativa sinistrada foi adiada para 2007, procurando compatibilizé-la com a opgéo
de Paginas Amarelas sobre a mudanca de formato das Listas regionais e, especialmente, da evolucéo futura do mercado.

Ainda assim, o recurso a subcontratagdo no exterior, representou no exercicio em analise um valor superior a 600 mil

Euros.

No que a Empresa respeita, e como reflexo da conjuntura desfavoravel e de todos os condicionalismos apontados e
atestando o empenhamento da gestéo e de toda a Equipa, registou-se um incremento das Vendas Globais, face ao ano de
2004, de cerca de 613 mil Euros (1,8%), traduzindo um aumento de cadernos impressos de cerca de 177 milhdes (10,8%).
E patente uma despropor¢do entre o incremento em valor e em volume de trabalho, que ilustra o esforgo a desenvolver
em matéria de competitividade de pregos para manuteng&o da posi¢éo relativa no mercado.

A comparacdo relativa entre os dois exercicios denota uma queda no tocante a Familia Revistas traduzida em cerca de
738 mil Euros, na Familia Boletins da ordem de 97 mil Euros e na Familia Listas Telefénicas da ordem de 302 mil Euros,
enquanto que se registou um incremento na Familia Suplementos da ordem de 1.242 mil Euros e na Familia

Folhetos/Catéal ogos um crescimento da ordem de 508 mil Euros.

As performances de Vendas ficaram, no entanto, aguém do Orgamento anual num valor rondando os 2,5 milhGes de
Euros (6,7%).

As rubricas “Proveitos Suplementares’ e “Outros Proveitos Operacionais’ geraram, respectivamente, acréscimo de
proveitos de cerca de 92 mil Euros e decréscimo de 2,197 milhSes de Euros, traduzindo no que a primeira diz respeito, a
consolidagdo de uma fonte de receitas derivadas dos Protocol os de Colaboragdo com a Grafedisport e Outras Empresas a
guem a Lisgréfica presta servicos e, no que a segunda respeita, a ndo repeticdo dos Proveitos registados em 2005,
associados a0 sinistro e respectivaindemnizagdo compensatoria.

Do que antecede decorre que, apesar dos efeitos da queda da publicidade e da degradacdo dos pregos por efeito da
concorréncia, se verifica um desvio global de cerca de 1,6 milhSes de Euros (4,1%), para 0 qua concorreu
negativamente a rubrica “Outros Proveitos Operacionais’ com cerca de 2,2 milhdes de euros, deixando & actividade

operacional um contributo positivo de cerca de 0,6 milhdes de Euros.
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Tendo prosseguido as medidas tendentes ao controlo rigoroso dos custos e "a sua adequacdo as novas condicles de
laboragao, observou-se um agravamento dos Custos Operacionais, face ao exercicio de 2004, de cerca de 215 mil Euros
devendo, no entanto, sublinhar-se que este aparente insucesso deriva fundamentalmente do incremento do peso relativo,
ocorrido nos dois exercicios das Rendas e Alugueres das | nstal agoes que reflectem um agravamento de cerca de 1,6

milhdes de Euros traduzindo o facto de o exercicio de 2005 suportar um ano de rendas, enquanto que 2004 apenas

suportou o 2° semestre.

Os CMVC ilustram um incremento de cerca de 1,4 milhGes de Euros, variagdo explicada pelo incremento das Vendas,
pelo maior consumo de papel determinado pelo crescimento de vendas da Familia Folhetos/Catdlogos, pelo custo do
abate da rotativa alocada a Mercadorias e pelo maior peso especifico das Tintas e Chapas.

Os FSE registaram um incremento de cerca de 934 mil Euros dos quais cabe a Rendas e Alugueres uma fatia de cerca de
1,6 milhdes de Euros ja acima explicada pelo que, na realidade se verificou uma queda de cerca de 643 mil Euros,
equivalente a 9,7%, a despeito de se terem observado agravamentos em algumas rubricas, designadamente, Electricidade
e Gaz, Subcontratos e Outros Fornecimentos e Servigos.

As Despesas com Pessoa registaram um incremento de cerca de 595 mil Euros, explicados pela integracdo dos
trabalhadores da Grafilis e pela retomada do processamento do 15° més, associados a um ligeiro aumento do recurso a
trabalho extraordinério determinado pela reducéo de capacidade produtiva.

Os Custos Financeiros reflectem uma reducdo de 895 mil Euros.

Da comparagdo com o Orcamento resulta, em matéria de Custos Operacionais, um desvio desfavoravel de cerca de 2,1

milhdes de Euros e no tocante a Custos Financeiros um desvio, igualmente desfavoravel, de cerca de 318 mil Euros.

Ainda assim, a Lisgréfica ir4 continuar a implementar as medidas conducentes a busca de mercados/segmentos
compativeis com as suas capacidades de oferta e, nesse sentido, ird reorganizar a sua estrutura comercial, no controlo
rigoroso de custos e guerra ao desperdicio e, ainda, no aumento dos niveis de produtividade e €eficiéncia, optimizando a

relagdo custos/producdo, sem prejuizo de preservar as caracteristicas que identificam a Empresa no panorama do Sector.

Para além da expressdo da economia em termos numéricos, salienta-se a consciéncia incutida a todos os niveis, das
preocupacdes relativas a produtividade dos recursos, guerra ao desperdicio e reforgo do espirito de grupo que neste
periodo de crisefoi interiorizado e estd a ser praticado na Empresa, com resultados cada vez mais visiveis.

Estdo a ser produzidos mensalmente Relatérios de Produtividade que depois sdo analisados e discutidos em simultaneo
com os dados de Gestdo mensais, de forma articulada e conjunta, procurando explicacdo para os Desvios em relacdo ao
Programa Econdmico-Financeiro do exercicio e versus o periodo homélogo do ano anterior, constituindo indispensaveis
ferramentas de gestao.

Desenrola-se com normalidade a operacdo de arrendamento das instalagBes a ESAF, decorrente da operacéo imobiliaria
celebrada em 20/7/04 com a Gespatrimonio, tendo sido suportado no exercicio um valor de rendas rondando os 2,8

milh&es de euros.

Paralelamente, prosseguem os estudos/projectos levados a cabo por um Gabinete de arquitectura seleccionado pelo ESAF
tendo sido j& apresentado um Estudo Prévio a Camara Municipal de Oeiras que aguarda decisdo, tendentes a viabilizagéo
do Projecto de Desenvolvimento Imobilidrio associado a operacdo em apreco, que visa a rentabilizagdo dos

espacos/instal agdes ndo necessarios a operagdo industrial da Lisgréfica
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Foram subscritos, com data de 31/07/05, por todas as partes envolvidas, a Acta e Acordo Fina associados ao
Procedimento Extrajudicial de Conciliag8o apresentado nos termos do Decreto-Lei n° 316/98 e patrocinado pelo IAPMEI
gue contempla aregularizacdo das dividas fiscais vencidas.

Prestadas as garantias bancérias solicitadas e concretizados os depositos colaterais correspondentes, resulta um esquema
prestacional mensal iniciado em Agosto para a Seguranca Socia e em Setembro para a DGI e IAPMEI, que contempla
150 prestagdes a Seguranca Social, 60 prestacdes a Direcgdo Geral dos Impostos e 84 prestagdes ao IAPMEI, o perd&o de
juros vencidos e juros vincendos cal culados a taxa de 2,5% ao ano, enquanto que aguelas contra garantias representavam
a partida cerca de 9 milhdes de euros, obrigando-se a sociedade, no ambito das projeccfes associadas ao projecto de
viabilizag8o apresentado, ao cumprimento de determinados réacios — autonomia financeira e cobertura de imobilizado por
capitais permanentes — no final do plano.

O cumprimento do esquema prestacional aprovado implicou um pagamento durante o exercicio de 2005 de cerca de 450

mil euros.

Tendo em consideragd@o as responsabilidades contratadas com a Banca, decorrentes de investimentos realizados em
exercicios anteriores e a reducdo de Meios libertos da exploragéo, decorrentes da conjuntura, decidiu a gestdo prosseguir
0s contactos com as Instituicdes Financeiras (Bancos e Locadoras) com quem a exposi¢ao € mais significativa no sentido
de reescalonar o servico da divida exigivel nos anos de 2005 e 2006, com vista a suavizar o esforco financeiro de tais

exercicios.

No final do 1° trimestre de 2006, em data anterior & aprovacdo das Contas do exercicio de 2005, ocorreu a transmissao da
posicdo accionista da Lisgréfica na Grafedisport para a Cofihold, bem como os créditos derivados de prestagdes
acessorias de capital, operagdo que representou um valor de 2 milhdes de Euros, cuja relevagdo contabilistica sera

processada has Contas do 1° trimestre de 2006.

Passando em revista cada uma das Areas, temos:

IMPRESSAQ DE REVISTAS

ApGs ter orientado o seu principa 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 producdo completa de 500 mil revistas, de
100 péginas hum so turno de 8 horas.

O quadro geral das méaquinas 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 Telefonicas em cadernos de 64
paginas ou, separadas, imprimir cadernos de 32 paginas de revistas, 1 Harris M300 de 16 péginas 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 péaginas, operam a
velocidades préticas de 35 mil exemplareshora e esto apetrechadas com um nivel de automatizagdo muito mais elevado

no dominio da alimentagdo de papel, lavagem de cauchus, mudanca de chapas, acerto de cor, etc.
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Como complemento das citadas rotativas M4000 foram instalados sistemas de colagem em linha “Planatol” que
permitem o acabamento/colagem de revistas em simultaneo com a respectiva impressdo, bem como sistemas de corte
circular “Rima’ que permite o acabamento das revistas em linha de impressdo, evitando a sua passagem ao sector de
acabamento quando ndo carecam de agrafamento.

A saida da linha de impressio as M4000 foram apetrechadas com stackers “Civiemme” possibilitando a organizagéo
automética dos bal otes.

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

O Departamento dispunha, no final de 2003, de uma capacidade instalada rondando os 700 mil cadernos de 16
paginas’hora, o que equivale a produgdo 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 consequéncia de um incéndio que deflagrou nas instalagdes da
Empresa, provocando danos significativos em duas rotativas de 48 paginas,; 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, enquanto gque no que respeita a Rotativa n° 8, parcialmente perdida, foi negociada
arespectivaindemnizagdo por parte da Seguradora e encarada a respectiva substitui ¢do.

Numa primeira fase, resolveu-se a perda de capacidade produtiva através do recurso a subcontratacdo no exterior,
nomeadamente no tocante a Listas Telefonicas e adiou-se a transferéncia dos trabalhos da Lusomundo da Naveprinter
paraalisgréfica

Encarada a substitui¢do da rotativa sinistrada, foi adiada tal deciséo, na expectativa da consolidag&o de diversos projectos
futuros, por forma a podermos sel eccionar um equipamento adequado & execugdo desses projectos.

Nessa medida, e como forma de compensar temporariamente a escassez de meios, foi decidido adquirir a Naveprinter, no
quadro da sua decisdo de encerrar 0 Departamento de impressao 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.Producéo das Rotativas

1.513.359 1.632.780 1.809.025

Unidade: Mil cadernos de 16 Pag.

Tendo-se registado um crescimento de cerca de 160 milhGes de cadernos (13,1%), em 2003 face a 2002, fruto da
diversificacdo de producgéo a custa daimpresséo de Listas Telefonicas a quatro cores no 2° semestre, no exercicio de 2004
consolidou-se tal crescimento que registou uma expressao de 119 milhdes de cadernos (8%), que voltou a confirmar-se
em 2005 em que se observou novo incremento de cerca de 177 milhdes de cadernos (10,8%) , sendo que a andlise da
evolugdo se limita aimpressdo Heat-Set. Registou-se um incremento a nivel de Heat-Set em 2005, ano em que do total da
actividade da Empresa cerca de 89,22% foi impresso em Heat-Set, enquanto que no ano transacto se verificara um réacio
de 86,98%.
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2.Producéo Linhas Ponto Arame 3.Producéo Linhas Capa Colada

2004 J 2005

186.328 228.757 249.280 18.793 17.414 18.020

Unidade: Mil Exemplares

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 méaquinas mais
antigas, e ainda uma encartadora-envelopadora “ 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 exemplares/hora.

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.

No que respeita a Linha de Capa Colada a aquisi¢éo em 1997 da nova unidade “ Corona” veio dar resposta ao aumento de
procura deste tipo de acabamento de revistas.

A capacidade globa prética desta Linha passou de 7 500 ex./hora para 17 000 ex./hora, que, julgamos, nos deixa

tranquil os para os préximos anos.

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

alimentacdo “ Bhurs Zandaam” para revistas sujeitas a sorteio.

Durante o ano de 2001 procedeu-se ainstalagdo de duas unidades Computer-To-Plate (CTP) para revistas, a semelhanca
do que se haviafeito para 0 Departamento de Jornais, tendo-se optado pelo fabricante “ Creo Scitex” tendo, em 2002, tal
linha sido complementada com a instalag@o de uma unidade adicional do mesmo fabricante, linhas substituidas em 2003

por outras mais evoluidas tecnicamente, do fabricante “ Creo” .

A Linha de Producgéo de Ponto Arame registou um crescimento de cerca de 20 milhdes de exemplares (9%), enquanto
gue 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 milhGes de

volumes, mantendo um nivel semelhante ao ano anterior.
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I MPRESSAO DE BOLETINS

A actividade deste Departamento evoluiu do seguinte modo:

Producéo de Boletins

102.250 | 167.122 | 120.800

Unidade: Mil Boletins

Tendo a Santa Casa da Misericordia de Lisboa apostado no langamento, em finais do ano de 2001, das apostas on-line, a
Lisgraficainiciou a producdo de Boletins compativels, em termos de leitura, pelos terminais das duas gerages, estando
neste momento a produzir apenas Boletins para apostas on-line das gamas “ Totoloto” , “ Totobola” e “ Totogolo”.

Durante o exercicio de 2004 a Santa Casa langou uma nova variante de apostas — Euromilhdes — que cativou os

apostadores e permitiu a guma animagdo no sector.

Apesar das tentativas empreendidas pelo Editor para dinamizar as apostas, continua a registar-se uma tendéncia
regressiva da parte dos apostadores. Assim, ao longo de 2002 registou-se uma descida de 78 milhdes de Boletins (42,4%)
face ao ano transacto, mantendo-se a tendéncia de descida, ainda que mais suave, em cerca de 4 milhdes (3,7%) entre
2002 e 2003 e registando-se uma subida de cerca de 65 milhdes (63%) entre 2003 e 2004, reflectindo o langamento do
Euromilhdes e o refor¢o da producéo de Totoloto para reposicéo de stocks, para nova descida em 2005 da ordem dos 47
milhdes ( 28,14% ).

O exercicio de 2005 tera sido o derradeiro ano de producgdo regular por parte da Lisgréfica, porquanto o langamento de
novo concurso redundou na adjudicagdo a duas unidades Gréficas da produgdo de Boletins necessérios a satisfagdo das

necessidades da santa Casa.

I MPRESSAO DE LISTAS TELEFONICAS

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 instal agdes gréficas das Paginas Amarelas associada a celebracdo de um
contrato “Printing Agreement” para impressao e acabamento de todas as Listas Telefonicas, de Telex e Fax editadas por
aquela Entidade em Portugal .

O inicio da producdo de Listas Telefonicas a quatro cores, despoletado no 2° semestre de 2002 com a Lista Classificada
de Lishoa, determinou uma reorganizacdo do nosso Departamento de Impressdo, que passou a ocupar-se da producéo 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 cléassico Departamento de Listas dispdes de duas rotativas Harris 850, uma méaguina plana para impressao de
capas e uma magquina de acabamento de capa colada, para além de outros equipamentos para operagdes acessorias,
ocupando-se exclusivamente da impressdo dos cadernos até trés cores, bem como do acabamento, havendo coordenagdo e

interaccdo dos dois Departamentos, sob uma Direcgéo comum, no sentido da harmonizagdo das produgdes respectivas.

O Departamento produziu em 2005 cerca de 6,5 milhSes de volumes de Listas nacionais, registando um decréscimo de
cerca de 120 milhdes de cadernos de 16 paginas em relacdo a 2004 (544 milhdes de cadernos em 2004, contra 424
milh&es em 2005) circunstancia que tem como pressupostos uma reformulagéo editorial levada a cabo pelo Editor.

INVESTIMENTO

Pelo segundo ano consecutivo o investimento manifestou um comportamento atipico, relativamente ao comportamento
usual desta varidvel na Empresa.

Com €feito, e tendo em consideracdo a prética corrente da Lisgréfica, o esforco de investimento em cada exercicio pauta-
se por valores aprecidveis, mesmo em anos em que ndo se verifique substituicdo de rotativas.

Depois de no exercicio de 2004 se ter registado um desinvestimento que, em termos brutos, se cifrou em cercade 72
milhdes de Euros, fundamental mente em resultado do abate dos Terrenos e Instal agBes objecto da Operacédo Imobiliaria

e ainda dos Activos entregues a Grafedisport como forma de realizag&o de capital e prestagdes acessorias bem como do
abate da Rotativa de Revistas sinistrada, apesar de terem ocorrido adi¢fes representativas de cerca de 3,2 milhdes de
Euros, voltou em 2005 a verificar-se um desinvestimento ainda que com uma expressdo menor, de cerca de um milho de

Euros.

e |mobilizacGes |ncorpéreas
Verificou-se 0 abate de cerca de 19,7 mil Euros de Despesas de Instalagdo, completamente amortizadas.

e  |nvestimentos em Curso:
Nesta classe verificou-se um incremento de cerca de 294,7 mil Euros, resultante de adi¢des de cerca de 389,8 mil

Euros e de transferéncia para Imobilizagdes Corpéreas de cerca de 95 mil Euros.

Os aumentos dizem respeito ainvestimentos iniciados no exercicio no ambito das seguintes &reas:

(Instalagdo da Rede de Incéndio com colocacdo de Springlers; Instalagdo de Novos Quadros Eléctricos Baixa
Tensdo; Grande Reparagdo Méaquina Plana Speedmaster; Sistema de Corte Trilateral; Grande Reparacdo Linha
Ferag; Adiantamento para Aquisi¢do de Sistema de Registo de Cor GMI).

e Imobilizacdes Corpdreas
Nesta classe verificaram-se adi¢des de cerca de 2,2 milh8es de Euros e abates/alienacbes de cerca de 3,6 milhdes de

Euros.

Relatério e Contas Consolidadas 2005

: 1) e
lisgrafica

-20 -



CARITULO 3—=3TUACAD ECoNoMICo-FINANCEIRA DO GRURO

Entre as primeiras sobressaem o crescimento do Equipamento Basico em cerca de 2 milhdes de Euros — destacando-
-se a instalacdo da Rotativa Harris M850 adquirida a Naveprinter 1,036 milhdes de Euros e da Maguina de
Acabamento Muller Martini, também adquirida a Naveprinter 600 mil Euros, e da Méaguina de Cola Planatol 42 mil
Euros — e o crescimento do Equipamento de Transporte em cerca de 95,8 mil Euros, reflectindo a aquisicdio em ALD

ou AOV de viaturas de servico.
Em matéria de Abates/ Alienagdes registaram-se em Equipamento Basico abates/alienagdes no valor de cercade 3,5

Milhdes de euros, correspondentes a equi pamentos total mente amortizados, enquanto que em relagéo a Equipamentos

Administrativos, também totalmente amortizados, os abates/alienacdes se cifraram em cerca de 118 mil Euros.

e  Imobilizacdes Financeiras

Representam, em termos liquidos, uma queda inexpressiva de 14 mil Euros.

FINANCAS

Foram cumpridos os Servicos da Divida inerentes aos Empréstimos de Financiamento com plano de reembolso
contratado o que implicou um esforgo financeiro, em termos de amortizagdo de capital, de cerca de 3,7 milhdes de Euros
e a titulo de juros, cerca de 560 mil Euros, a0 mesmo tempo que foram liquidadas emissdes de Papel Comercia

representando em termos de capital cerca de 950 mil Euros e, atitulo de juros cerca de 385 mil Euros.

Foram liquidadas rendas de Contratos de Locagdo Financeira no valor de 3,211 milhdes de Euros; deste valor, cerca de

2,632 milhdes de Euros representam amortizag&o de capital e 578,8 mil Euros respeitam ajuros dos mesmos contratos.

As responsabilidades de Capital, relativamente aos Contratos de Leasing em vigor em 31/12/2005, representam um total
de 10,457 milhdes de Euros, subdivididos em 2,152 milh8es de Euros qualificados como responsabilidades a um ano e
8,305 milhdes de Euros como responsabilidades a M/L prazo.

Durante o exercicio ndo foram celebrados novos Contratos de L ocagéo Financeira.

O valor do esforco ligado a regularizaco de Passivo Financeiro e respectivos encargos no exercicio representou, em
consequéncia, cerca de 9milhdes de Euros, a acrescer a cerca de 50 milhdes reduzidos durante o exercicio de 2004; o
Passivo Financeiro remanescente representa, no final do exercicio, cerca de 35 milhdes de Euros, fixando-se assim em

cerca de 45% da respectiva extensdo em finais de 2003.

N&o houve, no exercicio de 2005, qualquer emissdo de acgdes ou outros val ores mobiliérios, nem foram distribuidos

dividendos no exercicio.
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A evolucdo da cotagdo das acgdes ao longo do exercicio de 2005 esta ilustrada no gréfico do Capitulo dedicado ao
Governo das Sociedades, que evidencia uma subida no inicio do ano (de 2,35 em Dez04, para 2,44 em Fev05), uma

descida entre Margo e o final do ano Setembro ( 2,25 em Mar05, para 1,68 em Dez05).

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

Aplicacdes de Tesouraria” .

Tendo em consideragdo as responsabilidades contratadas com a Banca, decorrentes de investimentos realizados em
exercicios anteriores e a redugdo de Meios libertos da exploragéo, decorrentes da conjuntura, decidiu a gestdo prosseguir
0s contactos com as I nstitui¢cdes Financeiras (Bancos e Locadoras) com quem a exposi¢ao € mais significativa no sentido
de reescalonar o servigo da divida exigivel no ano de 2005 e 2006, com vista a suavizar o esforco financeiro de tais

exercicios.

Desenrola-se com normalidade a operacdo de arrendamento das instalagGes a ESAF, decorrente da operacdo imobiliaria
celebrada em 20/7/04 com a Gespatrimonio, tendo sido suportado no exercicio um valor de rendas rondando os 2,8
milhdes de euros.

Paralelamente, prosseguem os estudos/projectos levados a cabo por um Gabinete de arquitectura seleccionado pelo ESAF
tendo sido j& apresentado um Estudo Prévio a Camara Municipal de Oeiras que aguarda decisdo, tendentes a viabilizagdo
do Projecto de Desenvolvimento Imobiliario associado a operagdo em apreco, que visa a rentabilizagdo dos

espacos/instal agBes ndo necessarios a operacdo industrial da Lisgrafica

Foi subscrito com data de 31/07/05, por todas as partes envolvidas, a Acta e Acordo Final associados ao Procedimento
Extrajudicial de Conciliacdo apresentado nos termos do Decreto-Lei n® 316/98 e patrocinado pelo IAPMEI que

contempla aregularizacdo das dividas fiscais vencidas.

Prestadas as garantias bancérias solicitadas e concretizados os depositos colaterais correspondentes, resulta um esquema
prestacional mensal iniciado em Agosto para a Seguranca Socia e em Setembro para a DGI e IAPMEI, que contempla
150 prestagdes a Seguranca Social, 60 prestacdes a Direc¢do Geral dos Impostos e 84 prestagdes ao IAPMEI, o perd&o de
juros vencidos e juros vincendos cal culados a taxa de 2,5% ao ano, enquanto que aguelas contra garantias representavam
a partida cerca de 9 milhdes de euros, obrigando-se a sociedade, no ambito das projeccfes associadas ao projecto de
viahilizag8o apresentado, ao cumprimento de determinados réacios — autonomia financeira e cobertura de imobilizado por
capitais permanentes — no final do plano.

O cumprimento do esquema prestacional aprovado implicou um pagamento durante o exercicio de 2005 de cerca de 450

mil euros.

No final do 1° trimestre de 2006, em data anterior & aprovacdo das Contas do exercicio de 2005, ocorreu a transmissdo da
posicdo accionista da Lisgrafica na Grafedisport para a Cofihold, bem como os créditos derivados de prestagdes
acessorias de capital, operagdo que representou um valor de 2 milhdes de Euros, cuja relevagdo contabilistica sera
processada has Contas do 1° trimestre de 2006.
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MERCADO

As consideragdes feitas no capitulo 1.1 a prop6sito da conjuntura econémica que caracterizou o exercicio em andlise

explicam e fundamentam as dificuldades sentidas pel os agentes econémicos durante o ano de 2005.

Os indicadores referidos no tocante a cada Departamento Produtivo da Lisgréfica explicitam com mais pormenor aforma
como tal fendmeno condicionou a actividade da Empresa ao longo do exercicio e indiciam os efeitos resultantes das

medidas empreendidas pela gestdo no que se prende com a composi¢ao qualitativa da produgéo e vendas da Lisgréfica.

Em matéria de publicidade, parametro determinante do comportamento dos Editores e, consequentemente do nivel de
actividade das Gréficas, devemos referir que apds um crescimento de 14% em 2004 — Euro 2004 e Festival Rock in Rio —
0 investimento publicitério total nos meios de comunicag8o socia tradicionais cresceu cerca de 21,6% face a 2004,
elevando-se a 3,6 milhdes de euros, cabendo a imprensa, situada em 2° lugar, cerca de 700 milhdes de euros,
representativos de um incremento de apenas 3%, face a 2004 ndo confirmando estimativas feitas em final de 2004 que
apontavam para subida entre 7% a 10%, tendo cabido aos meses de Maio e Junho a maior fatia de investimento,

respectivamente, 68,5 e 66,5 milhes de euros.

O Grupo Cofina terd sido o Grupo que absorveu maior parcela de investimento, da ordem de 136 milhdes de euros,
registando um crescimento de 8,6% face a 2004.

O Grupo Globa Noticias, actualmente detido pela Controlinveste, portanto em fase de mudangas, terd ocupado a segunda
posi¢éo com uma fatia de 136 milhdes de euros, registando uma queda de 5,4% face a 2004.

A Impresaterd registado um crescimento de cerca de 3,4% face a 2004, fixando-se nos 123 milhdes de euros.

O grupo que terd registado a maior subida foi o Grupo Média Capital, que cresceu 65,8% face a 2004, fixando-se nos 25
milhdes de euros, concorrendo paratal performance o langamento do jornal gratuito “Metro” que arrecadou cerca de 6,5
milh&es de euros de publicidade.

Para a revisdo em baixa contribuiu a conjuntura econémica desfavorével, a falta de crédito da economia, com os indices
de confianga do consumidor a registar baixas sucessivas, e a consequente retrac¢do do investimento, em especial nos
budgets publicitarios.

No entanto, sublinha-se que apesar da estimativa de crescimento para 2005 ndo se ter verificado, o mercado apresenta
pelo terceiro ano consecutivo e apds a queda verificada em 2001 e 2002, uma subida de investimento publicitério, que
atingiu o seu pico em 2004,

Registaram-se algumas movimentagBes indiciando a tentativa de entrada no mercado portugués de concorréncia
estrangeira e, tendo em conta a quebra da procura, acentuou-se a competitividade entre as unidades nacionais,
desencadeando pressdes muito fortes em matéria de pricing; no que respeita a Lisgréfica, o fendmeno referido ndo teve
outras consequéncias para além da necessidade de ajustamento da tabela de pregos, medida que faz ganhar maior

acuidade nas preocupacdes cada vez maiores em matéria de produtividade e rentabilidade de recursos, preocupagéo

acrescida em fungéo da limitagdo de recursos decorrente do sinistro.
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No segmento do Mercado de Revistas de Grande Tiragem a quota de mercado que a Lisgréfica detém manteve-se nos
85%, enquanto que no segmento do Mercado de Jornais Diérios, e usando a tiragem como indicador, a Grafedisport
detém uma quota de 60% e, em conjunto com a Naveprinter atinge os 72,5%, mantendo exclusividade nos segmentos de
“Listas Telefonicas’ e “Boletins’.

No que a0 Mercado Editorial respeita, prosseguiram as movimentages, mantendo-se 0 mercado particularmente
dindmico, e com sinais cada vez mais fortes de tendéncia para a concentragdo, como indicia a operagéo visando os titulos

da Lusomundo Media.

Durante 0 ano a Lisgréfica ganhou a impressdo de algumas publicagdes novas, designadamente o suplemento de fim de
semana dos jornais da Global Noticias “Noticias Magazine” que transitou da Naveprinter, a revista semanal “ Terra do

Nunca” também editada pela Global Noticias, arevista de fim de semana“ 24 Horas’ editada ainda pela Global Noticias,

gue substitui, ao domingo, o jornal homoénimo, arevista“ Autosport”, editada pela Medipress, que substituiu o jornal com
0 mesmo nome, o suplemento semanal “Correio Vidas’, editado pela Presselivre, que substituiu o Correio Mulher, da
mesma Editora, as revistas mensais “ FHM” e “Rotas do Mundo”, editadas pela Edimpresa, 0s suplementos semanais da
Visdo “Guia da Semana”, edicdes Norte e Sul, agrafados a revista Visdo e que constituem roteiros de fim de semana, a
publicagdo bimestral “Guia da Cidade”, que constitui uma revista publicitéaria de &mbito regional e, com periodicidade
mais aleatéria, um simpésio farmacéutico “Guiadirmed”, com vigéncia anual, bem como os Folhetos/Catélogos
“NocNoc” e “Media Market”.

Como consequéncia da suspensdo das respectivas publicagBes, por parte do Editor, deixaram de ser impressas as revistas
“Doze” e “Telefilmes’, respectivamente uma publicagdo semanal da Edimpresa, virada para o desporto e uma publicagdo
semanal editada pela Editora Tejo X XI, virada para a divulgacdo de projeccOes televisivas de filmes, bem como a revista
semanal “Fotochoque” editada pela Cena, empresa do Grupo Media Capital e, ainda, por mudanca de Gréfica, as revistas
“Indico” e Africa Mais’, publicactes mensais de distribuico nos Palop’s e “ Superinteressante”, revista mensal editada

pela Edimpresa.

Consciente de que a conjuntura que atravessamos ndo era a mais favorével e face aos condicionalismos de crescimento
dos segmentos em que tradicionalmente opera, a Lisgréfica tomou medidas tendentes a minorar os efeitos da conjuntura
buscando em outros segmentos do mercado compensacOes para a retraccdo registada no segmento das Revistas e
publicacOes periddicas.

Em matéria de Listas Telefonicas, cumpriu-se o programa de impressdo fixado pelo editor, estando a funcionar em
condi¢Bes normais a impressdo 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 dos cadernos até

trés cores, continuamos a dispor da Rotativa Harris || do Departamento de Listas Telefonicas.

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.
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O sinistro ocorrido na nave das Sunday, que implicou a limitagdo da capacidade produtiva da Lisgréfica, fez-se sentir
particularmente neste nicho e determinou o recurso a subcontratagdo externa para os produtos/periodos mais agudos,
situacdo que tem vindo a normalizar-se e para cuja limitagdo contdmos com a colaboracdo de uma Gréfica Dinamarquesa,
da Heska e, mais recentemente, de Gréficas Espanholas com quem estabel ecemos protocolos de colaboragdo reciproca
com resultados apreciaveis.

LISGRAFICA
Dez/04 Dez/05
Activo Total 96.595.981 88.401.183
Passivo Total 85.443.492 78.659.130
Capital Proprio 11.152.489 9.742.053
Resultados L iquidos 2.028.915 (1.410.436)
Vendas Liquidas 34.421.007 35.034.073

A evolugdo das Vendas ao longo dos Ultimos cinco anos € ilustrada pel os quadros abaixo:

Volume de Negocios
(Milhares de Euro)

50.0001
40.000+
30.000;

AN
|

N\
|

OVolume de Negécios
B Margem Bruta

N\
|

20.000+

10.00017]

2001 2002 2003 2004 2005

A evolugdo ilustrada no gréfico acima reflecte a queda sucessiva entre 2001 e 2004, derivada da faléncia do investimento
publicitario e da inerente reac¢do dos editores, por um lado e, do efeito gjustamento de preco implicito a concorréncia
agudizada, por outro, e um ligeiro incremento em 2005 atenuando tal tendéncia, como reflexo das medidas internas

entretanto tomadas.

Os valores de 2005 traduzem um incremento liquido de cerca de 613 mil Euros (1,8%) com efeitos compensadores nas
vérias Familias de Produtos. Assim, na Familia “ Revistas SemanaiMensais’ regista-se um desvio desfavoravel de cerca

de 738 mil Euros (4%), decorrente de tal Familia ser amais sensivel & queda da publicidade/pressdo do pricing.
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Em “Suplementos’ verificase um desvio favoravel de cerca de 1,2 milhdes de Euros (20,2%), consequéncia do

langamento de novos titulos €/ou sua transferéncia paraimpressdo na Lisgréfica.

No tocante a “Boletins’ registou-se uma queda de cercade 97 mil Euros (14,3%) traduzindo o esvaziamento deste nicho
de mercado, a despeito da expectativa que o lancamento do EuromilhBes chegou a alimentar.

A variag8o registada na Familia“ Listas Telefonicas’ foi negativa e da ordem de 302 mil Euro (5,1%), traduzindo a queda
nos volumes e cadernos distribuidos pelo Editor e o inicio da mudanca de formato de algumas Listas Regionais.

Os “Catélogos/Folhetos’ com um crescimento da ordem dos 509 mil Euros (14,1%), ilustram a opgdo tomada pela
Empresa de, ndo acompanhando a degradac&o de margens desencadeada pelos Editores neste segmento, face a situagéo

do sector gréfico, continuar atenta a este segmento, procurando fidelizar os Grupos mais importantes.

As rubricas “Proveitos Suplementares’ e “Outros Proveitos Operacionais’ geraram, respectivamente, acréscimo de
proveitos de cerca de 92 mil Euros e decréscimo de 2,197 milhdes de Euros, traduzindo no que a primeira diz respeito, a
consolidacdo de uma fonte de receitas derivadas dos Protocol os de Colaboragdo com a Grafedisport e Outras Empresas a
guem a Lisgréfica presta servigos e, no que a segunda respeita, a ndo repeticdo dos Proveitos registados em 2005,

associados ao sinistro e respectivaindemnizagdo compensatéria.

Do que antecede decorre que, apesar dos efeitos da queda da publicidade e da degradaco dos precos por efeito da
concorréncia, se verifica um desvio global de cerca de 1,6 milhdes de Euros (4,1%), para o qual concorreu
negativamente a rubrica “Outros Proveitos Operacionais’ com cerca de 2,2 milhdes de euros, deixando a actividade

operacional um contributo positivo de cerca de 0,6 milhdes de Euros.

Esta andlise é, contudo, aparente e resulta enviesada porquanto ndo reflecte a influéncia da diferente incorporagéo de
matéria-prima (papel) registada nos dois periodos, nem dos pregos médios de compra de tais matérias.
Comparagdo mais verdadeira é a que traduz a evolugéo do Valor Acrescentado — diferenga entre o VVolume de Negdécios e

os Custos de Matérias Primas Incorporadas.

Assim:
2001 2002 2003 2004 2005

Volume de Negécios 48.165 45.769 41.565 38.568 37.000
Matérias Consumidas

Papel 5.701 5.505 2.992 2.941 3.163

Matérias subsidiarias 7.264 6.829 6.621 5.409 6.277
Valor Acrescentado 35200 | 33435 31952 | 30.218| 27.560
% Val Acrescent / Volume de Negdcios 73,1% 73,1% 76,9% 78,4% 74,5%

Unidade: Milhares de Euros.
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Concluimos assim que, corrigido o efeito da incorporagdo de matérias-primas, as Vendas regrediram, pelas razfes
apontadas, cerca de 1,765 milhSes de Euros entre 2001 e 2002, equivalentes a 5,0%, 1,483 milhSes de Euros,
equivalentes a 4,4% entre 2002 e 2003, 1.734 milhdes de Euros, equivalentes a 5,3% entre 2003 e 2004 e 2.658 milhdes
de Euros, equivalentes a 8,8% entre 2004 e 2005.

Enfatizando esta realidade, poderemos sublinhar que, caso as 85 mil toneladas de papel transformado fossem fornecidas

integralmente pela Lisgréfica, se valorizadas a precos médios de 2005, as Vendas Totais do ano atingiriam cerca de 75
milhdes de Euros.
Quando relacionado com o Volume de Negécios, o Valor Acrescentado registou manutencéo no patamar dos 73,1% entre
os exercicios de 2001 e 2002 , voltou ao crescimento de cerca de 3,8 pontos entre os exercicios de 2002 e 2003 (de 73,1%
em 2002, para 76,9% em 2003) e persistiu numa trajectoria de crescimento cifrado em 1,5% entre 2003 e 2004 (de 76,9%
em 2003 para 78,4% em 2004), voltando a queda de 3,9 pontos em 2005 (de 78,4% em 2004 para 74,5% em 2005).

Esta evolucdo esté directamente ligada & maior incorporacdo de papel transformado e/ou sem transformacdo e a evolugéo
do custo das matérias primas, bem como a respectiva rentabilidade de utilizagdo — registou-se em 2001 vendas de papel
ndo transformado de cerca de 1,8 milhdes de Euros, enquanto em 2002 tal operagéo foi reduzida para 83 mil Euros, em
2003 para 46 mil Euros, em 2004 situou-se nos 71 mil Euros e ndo teve expressdo em 2005; por outro lado, e tendo em
conta a evolucdo da operagéo “ Folhetos/Catdlogos’, em 2002 registou-se um incremento na incorporagéo de papel desta
Familia de cerca de 1,8 milhdes de Euros que, pelas razdes apontadas, levou em 2003 a uma queda em tal componente da
ordem de 1,9 milhdes de Euros para em 2004 representar cerca de 2 milhdes de Euros, e em 2005 cerca de 2,4 milhGes de
Euros, devendo ainda assinalar-se que as preocupagdes no dominio da melhor rentabilizagdo dos meios e matérias-primas

comegaram jaadar os seus frutos.

As expectativas alimentadas no tocante a viragem e a consolidagéo da retoma sairam frustradas e a economia portuguesas
observou, em 2005, um novo abrandamento face ao ano anterior, registando um crescimento do PIB de apenas 0,3%,
decorrendo tal desaceleragdo fundamentalmente do menor dinamismo verificado em todas as componentes da procura
interna. Para tal afrouxamento contribuiu decisivamente a conjuntura econémica internacional, particularmente na Zona

Euro, a escalada do preco do petréleo e um clima generalizado de pessimismo instalado nos agentes econdmicos.

Ap6s um crescimento de 14% em 2004 — Euro 2004 e Festival Rock in Rio o investimento publicitério total nos meios de
comunicagdo social tradicionais cresceu cerca de 21,6% face a 2004, elevando-se a 3,6 milhes de euros, cabendo a
imprensa, situada em 2° lugar, cerca de 700 milhdes de euros, representativos de um incremento de apenas 3%, face a
2004.

Tendo como pano de fundo uma conjuntura inicial de estagnagdo que, a partir de certa altura deslizou para recessdo, 0
Sector Gréfico foi apesar disso agitado por grande dinamismo editorial, com sinais persistentes de concentracdo, pelo
colapso das empresas ligadas as “novas economias’, pelo agudizar da concorréncia e do esmagamento dos pregos, com
intromissdo cada vez mais notéria das unidades da vizinha Espanha e por uma luta desenfreada no mercado interno,
resultante da reaccéio dos editores face a queda do investimento publicitario, e pela expectativa quanto ao reforgo do

investimento.
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Para além dos condicionalismos derivados da conjuntura econémica geral, e dos que particularmente afectaram o Sector
Gréfico, a actividade da Lisgrafica durante o exercicio de 2005 foi influenciada pela limitagdo de meios derivada do

sinistro ocorrido em Janeiro de 2004 e que provocou a perda de uma rotativa de revistas de 48 péginas.

Com vista a minorar os efeitos de tal limitagdo, foi decidido instalar uma Rotativa de Revistas Harris 850 adquirida a
Naveprinter, aquando do encerramento do seu Departamento de impressdo de revistas, em simultdneo com uma Méguina
de acabamento “ Muller —Martini Tempo” de ponto arame.

A decisfo de substituicdo definitiva da rotativa sinistrada foi adiada para 2007, procurando compatibiliz&la com a opgéo

de Paginas Amarelas sobre a mudanga de formato das Listas regionais e, especialmente, da evolugao futura do mercado.

Ainda assim, o recurso a subcontratagdo no exterior, representou no exercicio em anaise um valor superior a 600 mil

Euros.

No que a Empresa respeita, e como reflexo da conjuntura desfavorével e de todos os condicionalismos apontados e
atestando o empenhamento da gest&@o e de toda a Equipa, registou-se um incremento das Vendas Globais, face ao ano de
2004, de cercade 613 mil Euros (1,8%), traduzindo um aumento de cadernos impressos de cerca de 177 milhdes (10,8%).
E patente uma desproporgdo entre o incremento em valor e em volume de trabalho, que ilustra o esforgo a desenvolver
em matéria de competitividade de pregos para manutengéo da posi¢éo relativa no mercado.

A comparacao relativa entre os dois exercicios denota uma queda no tocante a Familia Revistas traduzida em cerca de
738 mil Euros, na Familia Boletins da ordem de 97 mil Euros e na Familia Listas Telefonicas da ordem de 302 mil Euros,
enquanto que se registou um incremento na Familia Suplementos da ordem de 1.242 mil Euros e na Familia

Folhetos/Catal ogos um crescimento da ordem de 508 mil Euros.

As performances de Vendas ficaram, no entanto, aguém do Orgamento anual num valor rondando os 2,5 milhGes de
Euros (6,7%).

As rubricas “Proveitos Suplementares’ e “Outros Proveitos Operacionais’ geraram, respectivamente, acréscimo de
proveitos de cerca de 92 mil Euros e decréscimo de 2,691 milhdes de Euros, traduzindo no que a primeira diz respeito, a
consolidacdo de uma fonte de receitas derivadas dos Protocol os de Colaboragdo com a Grafedisport e Outras Empresas a
guem a Lisgréfica presta servigos e, no que a segunda respeita, a ndo repeticdo dos Proveitos registados em 2005,

associados ao sinistro e respectivaindemnizagdo compensatéria.

Do que antecede decorre que, apesar dos efeitos da queda da publicidade e da degradaco dos precos por efeito da
concorréncia, se verificaum desvio global de cercade 1,6 milhdes de Euros (4,1%), parao qual concorreu negativamente
a rubrica “Outros Proveitos Operacionais’ com cerca de 2,2 milhdes de euros, deixando a actividade operacional um
contributo positivo de cerca de 0,6 milhdes de Euros.

Tendo prosseguido as medidas tendentes ao controlo rigoroso dos custos e “a sua adequagdo as novas condicles de
laboragéo, observou-se um agravamento dos Custos Operacionais, face ao exercicio de 2004, de cerca de 215 mil Euros
devendo, no entanto, sublinhar-se que este aparente insucesso deriva fundamentalmente do incremento do peso relativo,

ocorrido nos dois exercicios das Rendas e Alugueres das I nstal agfes que reflectem um agravamento de cerca de 1,6
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milhdes de Euros traduzindo o facto de o exercicio de 2005 suportar um ano de rendas, enquanto que 2004 apenas
suportou o 2° semestre.

Os CMVC ilustram um incremento de cerca de 1,4 milh8es de Euros, variag8o explicada pelo incremento das Vendas,
pelo maior consumo de papel determinado pelo crescimento de vendas da Familia Folhetos/Catalogos, pelo custo do

abate da rotativa alocada a Mercadorias e pelo maior peso especifico das Tintas e Chapas.

Os FSE registaram um incremento de cerca de 934 mil Euros dos quais cabe a Rendas e Alugueres uma fatia de cerca de
1,6 milhes de Euros ja acima explicada pelo que, na redidade se verificou uma queda de cerca de 643 mil Euros,
equivalente a 9,7%, a despeito de se terem observado agravamentos em algumas rubricas, designadamente, Electricidade

e Gés, Subcontratos e Outros Fornecimentos e Servicos.

As Despesas com Pessoa registaram um incremento de cerca de 595 mil Euros, explicados pela integracdo dos
trabalhadores da Grafilis e pela retomada do processamento do 15° més, associados a um ligeiro aumento do recurso a
trabalho extraordinério determinado pela reducéo de capacidade produtiva.

Os Custos Financeiros reflectem uma reducdo de 895 mil Euros.

Da comparag@o com o Orgamento resulta, em matéria de Custos Operacionais, um desvio desfavorével de cerca de 2,1
milhdes de Euros e no tocante a Custos Financeiros um desvio, igualmente desfavoravel, de cerca de 318 mil Euros.

Ainda assim, a Lisgréfica ir4 continuar a implementar as medidas conducentes & busca de mercados/segmentos
compativeis com as suas capacidades de oferta e, nesse sentido, ir& reorganizar a sua estrutura comercial, no controlo
rigoroso de custos e guerra ao desperdicio e, ainda, no aumento dos niveis de produtividade e €ficiéncia, optimizando a

relagdo custos/producdo, sem prejuizo de preservar as caracteristicas que identificam a Empresa no panorama do Sector.

Para além da expressdo da economia em termos numéricos, salienta-se a consciéncia incutida a todos os niveis, das
preocupacdes relativas a produtividade dos recursos, guerra ao desperdicio e reforgo do espirito de grupo que neste

periodo de crise foi interiorizado e estd a ser praticado na Empresa, com resultados cada vez mais visiveis.

Estéo a ser produzidos mensalmente Relatérios de Produtividade que depois sdo analisados e discutidos em simulténeo
com os dados de Gestéo mensais, de forma articulada e conjunta, procurando explicago para os Desvios em relacdo ao
Programa Econdmico-Financeiro do exercicio e versus o periodo homélogo do ano anterior, constituindo indispensaveis

ferramentas de gest&o.

Os Resultados Operacionais apurados foram de 1.194 mil Euros, inferiores aos do exercicio anterior cerca de 4.546 mil
Euros porgquanto, variando negativa e nominamente os Proveitos Operacionais cerca de 3.666 mil Euros, aconteceu que
as variagdes dos Custos Operacionais registaram uma diminuicéo de cerca de 315 mil Euros. Sublinhe-se que os Custos
Operacionais estdo influenciados por uma variagdo de cerca de 1,6 milh8es de Euros de Rendas e Alugueres, suportados
por forca da alienagdo do Patriménio imobiliario em Julho de 2004 e que, portanto teve impacto nos custos apenas um
semestre em 2004 e atotalidade do exercicio de 2005.

A gueda dos Proveitos Operacionais fez-se sentir particularmente em Outros Proveitos e Ganhos Operacionais da ordem
de 4,3 milhdes de Euros, e decorre da ndo repeticéo 6bvia da indemnizagdo compensatéria associada ao sinistro ocorrido

em 2004, jaque quer as Vendas e Prestagdo de Servicos registaram um incremento de cerca de 672 mil Euros.
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Os Resultados Financeiros assumiram a expressao de (2.321) mil Euros, contra 3.298 mil Euros em 2004 piorando, em
consequéncia, cerca de 976 mil Euros. Esta evolucdo deriva do desagravamento dos Encargos Financeiros em 895 mil

Euros, cujas causas foram jareferidas no capitulo da Despesa.

Os Resultados Correntes assumem, assim, a expressdo de (1.127) mil Euros, contra 1.248 mil Euros em 2004, somatério

dos Resultados Operacionais e Resultados Financeiros, homdélogos.

O Cash-flow atingiu 4.388 mil Euros, contra 10.414 mil Euros em 2004, registando uma queda de 6.026 mil de Euros,
reflexo da reducdo registada no Resultado Liquido de cerca de 3.488 mil Euros, j& amplamente justificado e de uma
descida das rubricas AmortizagGes/Provisdes/Ajustamentos de cerca de 2.587 mil Euros, conjugados com um
agravamento da tributacdo auténoma de 15 mil Euros.

A Autonomia Financeira, ja influenciada do efeito tributario, e como consequéncia da inversdo do sentido do resultado
gue determinou a degradacdo dos Capitais Proprios em cerca de 1,4 milhdes de Euros, conjugada com a redugéo do

Activo Liquido (8,2 milhdes de Euros) atingiu a expressdo de 11%, contra o indice de 11,5% verificado em 2004.

O EBITDA registou uma descida de cerca de 5,9 milhdes de Euros, em resultado da evolucdo negativa do resultado.

3.1.2" GRAFILIS- REPRODUCAO E ARTES GRAFICAS, SA."

A Grafilis tem por objecto a actividade de pré-impressdo de importancia primordial para o trabalho a executar pela
Lisgrafica S.A. compreendendo as fases de composicdo, fotografia, seleccdo de cores e preparacdo de fotolitos para
posterior impress3o.

A Grdfilis, com o capital social de 350 mil euros totalmente detido por Gestigréfica, foi criada com base no sector de pré-
impressdo que existia na casa mée e atravessou, nos Ultimos anos, uma fase complexa de transicdo tecnologica e
comercia.

Apresentamos dados comparativos dos exercicios de 2002 e 2001, ultimos de que dispomos.

Em consonancia com a tendéncia verificada ao longo dos Ultimos anos, as inovagdes tecnol dgicas no mercado das artes
gréficas em geral e da pré-impressdo em particular, tem levado a alteragdes significativas nas condicoes deste mercado.
Os resultados mais visivels destas alteragfes traduzem-se na eliminacéo de algumas etapas no processo produtivo, na
simplificag8o de tarefas e num maior acesso dos editores e dos clientes finais, a novas tecnologias até aqui disponiveis
apenas as empresas de pré-impressdo.

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 trabalho, agravou o
efeito de uma concorréncia crescente que se traduziu numa forte descida na tabela de pregos praticada.

A Grdfilis 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 necessarios a prestagdo de servigos continuou no mesmo patamar verificado em

2001, cerca de 40 pessoas.
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De entdo 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-mae.

A persisténcia de tal situagdo determinou que fosse encarada a reducdo gradual de efectivos com a consequente atribui¢do
de indemnizacBes e, em 2005, a absor¢do dos efectivos remanescentes pela Lisgréfica, 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 Proprio 1.591.657 1.294.589
Resultados Liquidos 52.866 (297.069)
Vendas L iquidas 2.025.491 1.542.447

3.1.3" GESTIGRAFICA — SOC GESTORA DE PARTICIPACOES SOCIAIS, SA.*

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

Apobs a mudanga de instalagBes, 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 catélogos publicitérios de médias e grandes tiragens, a Heska
dedicava-se ainda a impressdo e acabamento de revistas de peguena e média tiragens operando, assim, num nicho de
mercado complementar da Lisgréfica.

Tratando-se de uma Sociedade Gestora de Participagfes 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 a participacdo na Heska (95%) que resultou da aquisi¢do 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 milhSes de Euros que conduziu a uma melhoria significativa dos Capitais
Proprios da Empresa.

No quadro das decisdes tomadas em 2002 de alienagdo de participagdes financeiras ndo estratégicas, ocorreram em 2002
e 2003, respectivamente, a alienagéo da participacdo na Grafimadeira aos accionistas locais da participacdo da Lisgréfica
e da Heska da participacéo detida pela Gestigréfica a Rasogréfica, uma vez que as motivagdes que haviam determinado a
Sua aquisi¢cao estavam ultrapassadas.
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Nestas circunstancias, durante os exercicios de 2004 e 2005 as participagdes financeiras detidas pela Gestigrafica
restringem-se a Grafilis (100%), como j& sublinh@mos praticamente sem actividade, e a Naveprinter (9,03%), com acordo

de venda e prego pré-fixado ao accionista maioritario.

GESTIGRAFICA
Dez/04 Dez/05
Activo Total 13.431.764 | 13.431.275
Passivo Total 53.147 54.347
Capital Proprio 13.378.617 13.376.928
Resultados Liquidos (31.557) (1.688)
Vendas L iquidas 0 0

3.1.4." GRAFEDISPORT - IMPRESSAOQ E ARTES GRAFICAS, SA*

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

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

L ogisticamente a nova Unidade funciona em termos industriais nas antigas Instalagdes da Lisgrafica (Departamento de
Impressdo de Jornais), tendo integrado os trabalhadores daquele Departamento da Lisgréfica e partilhado o espago e
infraestruturas necessarias ao abrigo de um Protocolo de Colaborago.

A Grafedisport herdou a carteira de clientes de jornais da Lisgréfica, cuja fatia principal pertence ao Universo Cofina e,
em termos de meios de producdo, passou a dispor dos equipamentos transferidos da Lisgrafica, de uma Rotativa
Regioman adquiridaa MAN Roland, cujainstalagdo e testes ocorreram durante o 1° trimestre de 2004, e cuja capacidade
e caracteristicas de impressao 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
operagdo de permuta de equipamentos de jornais e comerciais, no sentido de harmonizar a impressdo dos titulos da

edicdo Norte do Editor Cofina com aedigdo Sul.
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Os meios disponiveis foram complementados com um investimento em “finishing” que consistiu na instalacdo de Linhas
Muller Martini que possibilitam o encarte e expedi¢do automética de jornais, a saida da impressdo, mas cujo arrangque

aindando foi possivel concretizar nas condigdes ideais, com implicag8o directa no volume de facturag&o.

Foi também instalado um Novo Sistema de Transporte a Chapa Creocitex, que permite o didogo on-line entre a
redaccéo e a fébrica, para execucdo 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 aprovagdo das contas do exercicio de 2005, ocorreu a transmisséo da
posicdo accionista da Lisgréfica na Grafedisport para a Cofihold, bem como os créditos derivados de prestagdes
acessOrias de capital, operacdo que representou um valor de 2 milhGes de Euros, cuja relevacdo contabilistica serd
processada has Contas do 1° trimestre de 2006

GRAFEDISPORT

Dez/04 Dez/05
Activo Total 12.157.865 | 11.676.137
Passivo Total 8.676.767 8.318.900
Capital Proprio 3.481.098 3.357.237
Resultados Liquidos (18.902) (123.861)
Vendas Liquidas 5.610.118 6.095.572
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3.2 EMPRESAS ASSOCIADAS

3.2.1 NAVERRINTER - I NDUSTRIA GRAFEICA DO NORTE, SA.

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

Maia.

Foi concretizada em Agosto de 2004 a alienagdo da participagéo directa (32%) da Lisgréafica no capital da Empresa, a
Global Noticias, data em que também a posi¢do accionista (20%) do Industrial do Norte foi alienada & mesma Empresa

do Grupo PT, que passou a deter cerca de 91%, constituindo o remanescente a posi¢ao detida pela Gestigréafica.

Ainda em 2004 foi decidido encerrar o 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 Lisgréfica — Grande Reportagem, Noticias Magazine — e, foi estabelecido um protocolo de compra e
venda de equipamentos nos termos do qual a Lisgréfica cedeu as Rotativas Mercury que |he sobraram da operagéo de
autonomizagdo da “Operagdo Jornais’ & Naveprinter para harmonizar a impressdo a quatro cores das edi¢des Norte dos
titulos da Cofina, enquanto que a Naveprinter cedeu a Lisgrafica 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.

A evolugdo das Vendas ilustrada no quadro abaixo entre 2004 e 2005 reflecte a eliminago da facturagdo do segmento
Jornais.

NAVEPRINTER

Dez/04 Dez/05
Activo Total 28.598.474 | 25.862.665
Passivo Total 20.641.104 | 17.582.578
Capital Proprio 7.957.370 8.280.087
Resultados Liquidos 45.509 322.717
Vendas Liquidas 14.030.193 | 10.297.830
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4. NOTAS SOBRE A CONSOLIDACAO DAS CONTAS

4.1, PRINCiPICS DE CONSOLIDACAO

Os métodos de consolidagdo adoptados pelo Grupo sdo 0s seguintes:

a) Empresas controladas

As participacOes 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 pel o método de
consolidagdo integral. O capital préprio e o resultado liquido destas empresas correspondente a participagéo de
terceiros nas mesmas sdo apresentados separadamente no balango consolidado e na demonstrag&o consolidada
dos resultados, na rubrica “Interesses minoritérios’. As empresas incluidas nas demonstragdes financeiras

consolidadas encontram-se detalhadas na Nota 4 do Anexo.

Quando os prejuizos atribuiveis aos minoritarios excedem o interesse minoritario no capital proprio da
subsidiéria, 0 Grupo absorve esse excesso e quaisquer prejuizos adicionais, excepto quando os accionistas
minoritarios tenham a obrigaco de cobrir esses prejuizos. Se a subsididria subsequentemente reportar lucros, o
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 sdo mensurados pelo respectivo justo valor na data de aguisi¢&o.
Qualquer excesso do custo de aquisi¢do sobre o justo valor dos activos liquidos identificaveis € registado como
Diferenca de consolidacdo. Nos casos em que o custo de aquisi¢cdo sejainferior ao justo valor dos activos
liquidos identificados, a diferenca apurada é registada como ganho na demonstrag&o dos resultados do exercicio
em que ocorre a aquisi¢do. Os interesses de accionistas minoritarios nas empresas controladas sdo apresentados

pela respectiva proporgéo do justo valor dos activos e passivos identificados.

Os resultados das subsidiérias adquiridas ou vendidas durante o exercicio estéo incluidos nas demonstragdes

dos resultados desde a data da sua aquisi¢ao ou até a data da sua alienagdo.

As transacgOes e saldos significativos entre as empresas incluidas na consolidagéo foram eliminados no
processo de consolidagdo. As mais-valias decorrentes da alienagdo de empresas participadas, efectuadas dentro

do Grupo, s&o igualmente anuladas.

Sempre que necessario sdo efectuados ajustamentos as demonstracoes financeiras das empresas subsididrias

tendo em vista a uniformizagdo das respectivas politicas contabilisticas com as do Grupo.
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b) Empresas associadas controladas conjuntamente

Os investimentos financeiros em empresas associ adas controladas conjuntamente (aquel as onde o Grupo exerce
uma influéncia) sdo registados pelo método da equival éncia patrimonial, sendo as participacdes inicialmente
contabilizadas pelo custo de aquisi¢éo, o qual € acrescido ou reduzido da diferenca entre esse custo e o valor
proporciona & participagdo nos capitais proprios dessas empresas, reportados a data de aquisi¢éo ou da
primeira aplicacdo do referido método.

De acordo com o método de equivaléncia patrimonial, as participagdes financeiras sdo gjustadas
periodicamente pelo valor correspondente a participagdo nos resultados liquidos das empresas associ adas por
contrapartida de ganhos e perdas financeiros, e por outras variagfes ocorridas nos activos e passivos adquiridos.
Adicionamente, as participactes financeiras poderdo igualmente ser gjustadas 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 € 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 o método de equivaléncia patrimonial é retomado apds a sua parte

nos lucrosigualar a parte das perdas ndo reconhecidas.

E feita uma avaliacdo dos investimentos em associadas anual mente 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 da imparidade registada.

Adicionalmente, os dividendos recebidos destas empresas sdo registados como uma diminui¢do do valor dos

investimentos financeiros.

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

Os investimentos financeiros em empresas associadas encontram-se detalhados na Nota 5 do Anexo.
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4.2. PRINCIPAISCRITERIOS VALORIMETRICOS

4.2.1.Activos tangiveis

Os activos tangiveis adquiridos até 31 de Dezembro de 1997 encontram-se registadas ao custo de aguisi¢ao,
reavaliado de acordo com as disposi¢des legais, com base em coeficientes oficiais de desval orizagdo monetéria. Os
activos tangiveis adquiridos apds aquela data encontram-se registados ao custo de aquisi¢ao, deduzidos de
amortizagBes acumul adas e de perdas de imparidade acumuladas, se aplicavel.

Considera-se como custo de aquisi¢éo, 0 prego de compra adicionado das despesas imputaveis a compra, estimativa
dos custos de desmantelamento, remog&o dos activos e requalificagdo do local, incluindo custos financeiros
incorridos antes de estarem concluidos ou disponiveis para utilizag&o.

As perdas estimadas decorrentes da substitui¢do de equipamentos antes do fim da sua vida Gtil, por motivos de
obsolescéncia tecnol égica, sdo reconhecidas como uma dedugdo ao custo do activo respectivo, por contrapartida de

resultados do periodo.

Os encargos com manutencdo e reparacdes de natureza corrente sdo registados como custo quando incorridos. Os
custos de valor significativo incorridos com renovagGes ou melhorias dos activos tangiveis, sdo capitalizados e
amortizados no correspondente periodo estimado de recuperagdo desses investimentos, quando sgja provavel a
existéncia de beneficios econdmicos futuros associados ao activo, e quando possam ser mensurados de uma forma
fiavel.

Os activos tangiveis em curso sdo registados ao custo de aquisi¢do, deduzido de eventuais perdas por imparidade, e
comegam a ser amortizados a partir do momento em que os activos subjacentes estejam concluidos ou disponiveis

para utilizac&o.

A partir do momento que determinados bens tangiveis passam a ser detidos para venda, cessa a respectiva
amortizagdo, e passam a ser classificados como activos ndo correntes disponiveis para venda. Os ganhos e perdas
nas alienactes de activos tangiveis, determinados pela diferenca entre o valor de venda e o valor ao qual estéo
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 0s activos subjacentes estejam concluidos. A
amortizag8o destes activos, deduzidos do seu valor residual, é realizada de acordo com o método das quotas
constantes, a partir do més que se encontram disponiveis para utilizagdo, em conformidade com avida (til dos

activos, definida em fung&o da utilidade esperada.
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As taxas de amortizag&o praticadas correspondem, em média, as seguintes vidas Utels:

Anos
Equipamento basico 10-20
Equipamento de transporte 8-14
Ferramentas e utensilios 8-10
Equipamento administrativo 6-16
Outras imobilizagdes corpéreas 16

4.2.2.Locacdo financeira e operacional

Os contratos de locagao sdo classificados como (i) locacOes financeiras se através deles forem transferidos
substancial mente todos 0s riscos e vantagens inerentes a posse e como (ii) locagdes operacionais se através

deles ndo forem transferidos substancial mente todos 0s riscos e vantagens inerentes a posse.

A classificagdo das locagdes em financeiras ou operacionais é feita em fungéo da substancia e ndo daformado
contrato.

Os activos tangiveis adquiridos mediante contratos de locag&o 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 sdo depreciados de acordo
com asuavida Util estimada, as rendas sdo registadas como uma reducdo das responsabilidades (passivo) e osjuros
e a depreciagdo do activo sdo reconhecidos como custos na demonstraggo consolidada dos resultados do periodo a

gue dizem respeito.

Nas locagBes operacionais, as rendas devidas sdo reconhecidas como custo ha demonstrago consolidada dos

resultados durante o periodo do contrato de locagéo.

423 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
transaccao de venda a0 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 esté disponivel
para venda imediata nas suas actuais condic¢des; (ii) a gestdo estd comprometida com um plano de venda; e (iii) €

expectavel que avenda se concretize num periodo de 12 meses.
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4.2.4. Classificacdo de balanco

Os activos redlizavel's e 0s passivos exigiveis a menos de um ano da data do balango, ou que so expectaveis que se

realizem no decurso normal das operagfes, ou ainda que sdo detidos com aintencdo de transacgdo, so

classificados, respectivamente, no activo e no passivo como correntes. Todos os restantes activos e passivos S0

considerados como néo correntes.

425, Instrumentos financeiros

4.2.5.1.

4.2.5.2.

4.2.5.3.

4.254.

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 realizagdo, a qual é registada quando existe
evidéncia objectiva de que ndo seirdo cobrar todos os montantes devidos, de acordo com os termos
originalmente estabel ecidos para liquidagdo das dividas de terceiros. O montante da perda corresponde a
diferenca entre a quantia registada e o seu valor recuperavel, sendo reconhecida na demonstragéo dos
resultados do periodo.

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 aplicagles de tesouraria, com vencimento inferior atrés meses, e que
possam ser imediatamente mobilizaveis com risco insignificante de ateragdo de valor.

Para efeitos da demonstraggo dos fluxos de caixa, arubrica de caixa e seus equival entes compreende
também os descobertos bancérios incluidos na rubrica de “ Empréstimos obtidos’ .

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, so registadas inicialmente ao justo valor.

Empréstimos

Os empréstimos sao reconhecidos inicialmente ao seu justo valor, liquido dos custos de transacgao
incorridos. Em periodos subsequentes, os empréstimos séo registados ao custo amortizado, sendo que,
qualquer diferenca entre os montantes recebidos (liquidos dos custos de transacgdo) e o valor a pagar s8o
reconhecidos na demonstracdo de resultados durante o periodo dos empréstimos usando o método da taxa
de juro efectiva.

Os empréstimos sdo classificados como passivos correntes, ando ser que exista o direito incondicional
paradiferir aliquidacéo do passivo por mais de doze meses ap6s a data do balanco.

Relatério e Contas Consolidadas 2005

] & r g
lisgrafica
LN é F |

-39 -



CARITULO4 —NOTAS SOBRE A CONSOLIDACAO DE CONTAS

4.2.6. Existéncias

As existéncias encontram-se val orizadas ao custo de aquisi¢ao ou ao valor realizavel liquido, dos dois 0 mais baixo,
utilizando-se o FIFO como método de custeio. A diferenca entre o custo e o valor de realiza¢do das existéncias, no
caso deste Ultimo ser inferior ao primeiro, € considerada como um custo na demonstracéo dos resultados. Os
produtos e trabalhos em curso encontram-se val orizados ao custo de produgdo, que inclui o custo das matérias-

primas incorporadas, méo-de-obra e gastos gerais de fabrico, o qual € inferior ao respectivo valor de mercado.

4217. Rédito e especializacdo dos exercicios

As vendas referem-se principal mente a impressdo de revistas, boletins e listas tel ef6nicas e sdo reconhecidas na
demonstragéo dos resultados, quando os riscos e beneficios inerentes & posse dos activos sdo transferidos parao
comprador e 0 montante dos proveitos possa ser razoavel mente quantificado. As vendas s8o reconhecidas liquidas
de impostos, descontos e outros custos inerentes a sua concretizacdo pelo justo valor do montante recebido ou a

receber. As devolugdes sdo registadas como uma redugdo das vendas, no periodo a que dizem respeito.

Osjuros e proveitos financeiros séo reconhecidos de acordo com o principio da especializacdo dos exercicios e de
acordo com ataxa 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 segjam conhecidos sdo estimados.

4.2.8. Provisdes, passivos e activos contingentes

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

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

O valor das provisies é revisto e gjustado a data do balanco, de modo areflectir amelhor estimativa nesse
momento.

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

econdmicos futuros seja remota, caso em que ndo sdo objecto de divulgagdo.
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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, hdo sdo registados, sendo contudo

objecto de divulgacdo no anexo as demonstragdes financeiras.

4.209. Imparidade de activos

Séo efectuados testes de imparidade a data de cada balanco e sempre que sgjaidentificado um evento ou alteracdo

nas circunstancias, que indiquem 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 recuperavel, é reconhecida
uma perda por imparidade, registada na demonstragdo de resultados na rubrica “ Provisdes e perdas por
imparidade”.

A quantiarecuperdvel é amais alta de entre o preco de venda liquido e o valor de uso. O prego de vendaliquido é o
montante que se obteria com a alienagéo do activo, numatransaccdo entre entidades independentes e conhecedoras,
deduzido dos custos directamente atribuiveis a alienagdo. O valor de uso é o valor presente dos fluxos de caixa
futuros estimados, inerentes ao uso continuado do activo e da sua alienacdo no final dasuavidatil. A quantia
recuperavel é estimada para cada activo, individualmente ou, no caso de ndo 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
gue as perdas de imparidade reconhecidas j& 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 é efectuada até ao limite da quantia que estaria reconhecida (liquida de amortizag&o ou depreciacdo) caso
a perda de imparidade ndo se tivesse registado em periodos anteriores.

4.2.10. Imposto sobre o rendimento

O imposto sobre o rendimento € registado de acordo com o preconizado pelo IAS 12 — “Imposto sobre o
rendimento”. Na mensuracdo 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 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.

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 redugéo do resultado tributavel futuro, ou quando existam impostos
diferidos passivos cuja reversdo sgja expectavel no mesmo periodo em que os impostos diferidos activos sgjam
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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4.2.11. Saldos e transaccies expressos em moeda estrangeira

As diferencas de cambio, favoréveis e desfavoraveis, originadas pelas diferencas entre as taxas de cambio em vigor
na data das transaccOes e as vigentes na data das cobrancas, pagamentos ou a data de balanco, dessas mesmas
transacgoes, s80 registadas como proveitos e custos na demonstragio consolidada do resultados do periodo a que
respeitam.

4.212. Eventos subseguentes

Os eventos ocorridos apos a data de balango que proporcionem informag&o adicional sobre as condigdes que existiam
a essa data, sdo reflectidos nas demonstrag@es financeiras consolidadas. Os eventos ocorridos apds a data de balango,
que proporcionem informagdo sobre as condigdes que ocorreram apds essa data, sdo divulgados no anexo as

demonstragBes financeiras consolidadas, se materiais.
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4.3. PRIMEIRA APLICACAODASIFRS

O Grupo adoptou as Normas I nternacionais de Relato Financeiro em 2005, aplicando para o efeito o IFRS1 —
Adopc&o pela primeira vez das normas internacionais de relato financeiro, sendo a data de transi¢do para efeitos da

apresentacdo destas demonstraces financeiras 1 de Janeiro de 2004.

Os principais ajustamentos efectuados nas demonstragdes financeiras em resultado da conversdo para |FRS sdo

COMO segue:

Ajustamentos:

- Despesas de instalacdo e investigacado e desenvolvimento:

reconhecidas como activo incorporeo e amortizadas linearmente por resultados.

- Contas areceber:

A Lisgréficatem contas areceber amédio e longo prazo que ndo vencem juros. De acordo com os IAS/IFRS, os
activos financeiros amédio e longo prazo que ndo vencam juros, devem ser registados ao valor descontado dos
cash flows futuros. Assim, a data da transico, foi reconhecida uma redugdo 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, serafeitaa
actualizacado do valor presente das dividas a receber amédio e longo prazo, e a variagdo serd registada como um

custo liquido de financiamento na demonstrag&o dos resultados.

Reclassificaces:

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

reclassificadas para outras rubricas de activos e passivos;

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

resultados;

- Osactivos detidos para venda e operagdes em descontinuacdo sdo evidenciados em rubrica autonoma;
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O efeito no Balango em 31 de Dezembro de 2004, da conversdo das demonstracdes financeiras preparadas de

acordo com os principios de contabilidade geralmente aceites em Portugal (“POC”) para as demonstracoes

reexpressas em conformidade com as IFRS em vigor em 1 de Janeiro de 2005, pode ser detalhado como segue:

31 de Dezembro de 2004

Ajustamentos de

ACTIVO POC converséo IFRS

ACTIVOS NAO CORRENTES:
Activos intangiveis 252 (252) -
Activos tangiveis 42.251.932 - 42.251.932
Investimentos em associadas 2.294.187 (221.898) 2.072.289
Outros activos ndo correntes 5.655.831 6.946.293 12.602.124
Activos detidos para venda - 948.724 948.724
Impostos diferidos activos - - -
50.202.202 7.672.867 57.875.069

ACTIVOS CORRENTES:

Existéncias 1.709.255 160.599 1.869.854
Clientes e contas a receber 15.631.510 (261.063) 15.370.447
Outros activos correntes 15.102.110 (3.951.362) 11.150.748
Caixa e seus equivalentes 5.684.619 (4.079.456) 1.605.163
38.127.494 (8.131.282) 29.996.212
TOTAL DO ACTIVO 88.329.696 (458.415) 87.871.281

31 de Dezembro de 2004

Ajustamentos de

CAPITAL PROPRIO, INTERESSES MINORITARIOS E PASSIVO POC convers&o IFRS
CAPITAL PROPRIO:
Capital atribuivel a accionistas
Capital 20.000.000 - 20.000.000
Accdes proprias (474.121) - (474.121)
Diferengas de consolidagao 7.196.951 (7.129.728) 67.223
Reservas 1.306.467 - 1.306.467
Resultados transitados (18.905.723) 6.418.130 (12.487.593)
Resultado liquido do exercicio 2.028.915 253.183 2.282.098
Total do capital préprio 11.152.489 (458.415) 10.694.074
PASSIVO:
PASSIVO NAO CORRENTE:
Empréstimos obtidos 22.073.858 (3.595.055) 18.478.803
Fornecedores e contas a pagar - 9.763.537 9.763.537
ProvisGes 1.117.180 - 1.117.180
Outros passivos nédo correntes 17.337.397 (9.763.537) 7.573.860
40.528.435 (3.595.055) 36.933.380
PASSIVO CORRENTE
Empréstimos obtidos 6.219.262 6.390.263 12.609.525
Fornecedores e contas a pagar 16.268.882 1.269.535 17.538.417
Outros passivos correntes 14.160.628 (4.064.743) 10.095.885
36.648.772 3.595.055 40.243.827
Total do passivo 77.177.207 - 77.177.207
TOTAL DO CAPITAL PROPRIO E DO PASSIVO 88.329.696 (458.415) 87.871.281
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5. DEMONSTRACOES FINANCEIRAS E PERSPECTIVAS DE EVOLUCAD DO NEGOCIO

Em anexo juntam-se o Balango e as Demonstrages de Resultados Consolidados em 31/12/05, bem como o Anexo atais

Demonstragdes Financeiras e a Demonstragdo de Fluxos de Caixa.

A Lisgréfica adoptou os IFRS na elaboragdo das demonstragdes financeiras consolidadas pela primeira vez no exercicio
de 2005, pelo que nos termos do disposto no IFRS 1 — Primeira Adopcdo das Normas Internacionais de Relato Financeiro
(“IFRS 1), se considera que a transicdo dos principios contabilisticos portugueses para o normativo internaciona se
reportaa 1 de Janeiro de 2004.

As demonstragdes financeiras consolidadas em 31/12/2004, apresentadas para efeitos comparativos, foram igualmente
preparadas de acordo com agueles principios, considerando adicionalmente as disposi¢oes do IFRS 1 na determinagdo
dos ajustamentos efectuados a data de 1 de Janeiro de 2004.

Da respectiva andlise, bem como dos comentéarios que acima deixamos, poderd@o V ossas Exceléncias aquilatar da situagéo
e evolugdo das Empresas do " Grupo Lisgréfica' no exercicio em apreciagdo que, conforme sublinhdmos profusamente,

operaram em situacdo de conjuntura desfavoravel.

O Resultado Liquido Consolidado Antes de Impostos foi negativo e atingiu a expressdo de (1.127.244) euros no exercicio
em apreciagdo, contra 2.345.738 euros no ano anterior; o efeito tributario nas vérias empresas, fez agravar aguele

resultado consolidado para (1.205.844) euros, contra um resultado positivo acangado em 2004 de Euros 2.282.098.

Os Resultados Operacionais atingiram 1.193.914 euros, em 2005, contra 4.545.535 euros em 2004, enquanto que 0s
Resultados Financeiros se situaram em (2.321.158) euros, contra (3.297.568) euros em 2004, registando-se no exercicio
de 2004, sem paralelo no exercicio em apreciacdo, Resultados Obtidos em operagdes de descontinuagdo com a extensao
de 1.097.771 euros, e os Meios Libertos, apos funcéo financeira e antes da tributagdo, atingiram 4.670.920 euros, contra
10.730.354 euros em 2004.

Tomando como base os dados da conjuntura rel ativos ao primeiro trimestre e as estimativas macro-econdmicas para 2006
do Banco de Portugal, somos levados a admitir que tal exercicio, ndo sera ainda bafejado por um clima de retoma
consistente mas, pelo menos estardo afastadas as perspectivas de recessdo que caracterizaram a economia portuguesa

durante os Ultimos anos.

Ciente de tal realidade, a Lisgréfica tomou em devido tempo as medidas que considerou adequadas para minorar os
efeitos de tal conjuntura preservando sempre as caracteristicas que identificam a empresa no panorama do sector,
designadamente, flexibilidade/agilidade, independéncia e equidistancia.

Tais medidas tiveram ja efeitos visivels nos exercicios precedentes, e espera-se que produzam consequéncias mais
consi stentes em 2006, uma vez que tendo refor¢ado os meios da equipa de Controlo da Produgao se tornara mais eficaz o
controlo dos indices de produtividade dos recursos disponiveis, visando a optimizacdo da relagdo custo/producdo

prosseguindo, desse modo, o0 processo de adaptacdo dos recursos materiais e humanos as actuai s condic¢des de mercado.
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A construcdo do Programa Econémico — Financeiro para o ano de 2006 foi feita em moldes conservadores, admitindo
para Revistas e Suplementos as receitas derivadas dos titulos novos contratados, supondo que os titulos antigos seréo
conservados com nivel de facturagdo idéntico ao registado em 2005, reflectindo um crescimento da ordem dos 10%,
tendo em linha de conta que a concorréncia e esmagamento de margens ainda perdurara adoptando, em consequéncia, um
pricing gjustado a tal realidade, a criagdo de uma nova Familia denominada Exportacdo, corporizando um esforgo de
viragem para 0 mercado exterior, € no pressuposto de que as Vendas no Segmento de Folhetos/Catélogos e Listas
Telefénicas, traduzirdo um crescimento de 50% e um decréscimo de 10%, respectivamente pressupostos que, em

conjunto, reflectem uma estimativa de crescimento global da ordem dos 8%.

Dos elementos ja conhecidos do 1° trimestre do ano em curso, ressalta que em matéria de Receitas nos encontramos
ligeiramente abaixo do Programa Econémico fixado, enquanto que em matéria de Custos nos situamos também um pouco
abaixo, compensando, de certo modo, o desvio da Receita, desempenhos que nos animam a alimentar a expectativa de
gue sera cumprido o Orcamento de 2006.

Detentora de certificado emitido pela APCER em 15/12/2003, através do qual se produziu a transicdo da Norma NP EN
SO 9001:1995 paraa Norma NP EN 1SO 9001:2000 foi a Lisgréfica no decurso do 1° semestre de 2005 objecto de uma
auditoria de acompanhamento no &mbito da Certificacdo de Qualidade, tendente a verificar a adegquagcdo dos
procedimentos da Empresaatal Norma.

Em 2006 ird a Empresa ser sujeita a nova auditoria, por parte da Entidade Certificadora, no sentido de avaliagdo das
condi¢Bes de renovagdo, por trés anos, da qualidade de “Empresa Certificadd” ao abrigo da Norma NP EN SO
9001:2000.

Entretanto, estamos a desenvolver os procedimentos necessarios ainclusdo das Normas Ambientais no SGI — Sistema de
Gestao Integrado, por forma a adequé-los a Norma NP EN 1SO 14001:2004.

No final do 1° trimestre de 2006, em data anterior & aprovacdo das Contas do exercicio de 2005, ocorreu a transmissdo da
posicdo accionista da Lisgréfica na Grafedisport para a Cofihold, bem como os créditos derivados de prestages
acessorias de capital, operacdo que representou um valor de 2 milhdes de Euros, cuja relevagdo contabilistica sera
processada nas Contas do 1° trimestre de 2006.

Tendo sido arrastada para o Ultimo trimestre do exercicio de 2005 a instalacdo da Méaguina de Acabamento Muller
Tempo, adquirida a Naveprinter, estéo projectados para 2006 os seguintes investimentos:

e DITP: Alteracdo na area da producdo de chapas com a passagem para a utilizagdo de chapas negativas, que
permitem um aumento qualitativo naimpressdo e recorrendo a um menor consumo de laser e a um aumento da
vel ocidade de processamento.

e  GMI: Sistema automético de afinagéo e controlo de cor através de cdmaras; 0 sistema permite a manutencdo da

qualidade de impress&o ao longo de toda a tiragem, evitando afinacdes manuais.
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e  Stacker Forte: Empilhador com sistema de compensagéo, para processamento de trabalhos comerciais que ird
permitir a feitura de magos standard, com elevado grau de qualidade. Ir& ser utilizado para trabalhos tipo

folhetos, podendo no entanto servir de backup as linhas em queira ser instalado.

Durante o exercicio continuaréo as diligéncias tendentes ao desenvolvimento do projecto imobili&rio, a conduzir em
colaboracdo com o ESAF e Gabinetes de Consultadoria Externa, por forma a obter o loteamento e aproveitamento
urbanistico adequados as areas ndo necessarias ao desenvolvimento industrial tendo ja sido levada a cabo, a solicitagéo da
Camara de Oeiras, um estudo de trafego com vistaa avaliar o impacto associado ao estudo prévio apresentado.

No a&mbito de tal projecto sera edificada durante o exercicio de 2006 umainstalagdo para recol ha e tratamento de apara de
papel, resultante da operagdo, com vista ao respectivo tratamento e reciclagem.
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6 .NOTAS FINAIS

N&o se verificaram negécios entre os Administradores e a Sociedade.

N&o se verificou durante o exercicio a aquisi¢ao de acgles proprias, pelo que a Sociedade mantém na sua carteira 52.213
acgdes proprias, a0 mesmo tempo que, tendo renunciado a subscrigdo dos direitos de accionista, no aumento de capital do
BCP, mantém na sua carteira de titulos 110.713 ac¢des daquela Institui¢do Financeira.

Foi mantido o principio da consisténcia contabilistica em matéria de amortizacdo de activos imobilizados, do tratamento
dos bens adquiridos em regime de Leasing, adoptados no exercicio de 1993 e, ainda, da equivaléncia patrimonia na

valorizagao das participagdes financeiras.

Aos Bangueiros, Locadoras e Companhias de "Factoring” dedicamos uma palavra de agradecimento pelo apoio prestado,

gue nos permitiu o conjunto de realizages que aqui deixamos assinal adas.

Aos Editores manifestamos 0 nosso aprego pela confianga depositada, assegurando-lhes que continuaremos a dedicar-lhes

no futuro idéntica colaboracdo e apoio e a pdr ao seu servigo o melhor da nossa experiéncia e competéncia.

Ao Consealho Fiscal propomos um voto de louvor pela forma como acompanhou a gestéo da Empresa.

Aos trabalhadores cabe ainda uma palavra de reconhecimento e apreco pela dedicacdo e entusiasmo que puseram no

exercicio das suas atribuicoes.

O Conselho de Administragdo manifesta o seu profundo pesar pelo recente falecimento do Senhor Presidente da Mesa da
Assembleia Geral da Empresa, Senhor Dr. Jodo Morais Leitdo, perante cuja memdria se curva, com o testemunho da
maior consideragdo e respeito e recorda, com saudade, as palavras de apoio, amizade e incentivo que dele sempre
recebeu.

Queluz de Baixo, 31 de Margo de 2006

O Conselho de Administracéo

Antonio Pedro Marques Patrocinio- Presidente

José Luis André Lavrador

José Pedro Franco Braz Monteiro
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