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EXERCICIO DE 2011

RELATORIO DE GESTAO DO CONSELHO DE ADMINISTRAGAQO

Senhores Acionistas,

De acordo com a Lei e os Estatutos, submetemos a apreciacdo de V. Exas. os
documentos de Prestacdo de Contas do exercicio findo em 31 de Dezembro de 2011
compostos pelo Relatério de Gestdao, Balango, Demonstracdo de Resultados por
Natureza, Demonstragdo das Alteragées no Capital Préprio e Demonstragdo dos
Fluxos de Caixa assim como o respetivo Anexo.

INTRODUCAO

A Lisgrafica € uma sociedade cotada em Bolsa com um capital social integralmente
realizado de 9.334.831 euros, detido em 50,9% pela Rasografica - Comércio e
Servicos Graficos S.A. e em 39,4% pela Gestprint — Gestdo Comércio e Industrias
Graficas e Afins, S.A., estando o restante capital disperso em Bolsa. A Ultima
admissdo a cotagdo ocorreu em 26 de Outubro de 2009 relativamente as agoes
emitidas no ambito do processo de fusdo com a empresa Heska Portuguesa SA e
consequente aumento de capital.

No exercicio a empresa procedeu a reorganizagdo de movimentos entre as suas
participadas e participantes para que as Demonstragdes Financeiras evidenciem de
forma correta e apropriada a situacdo de cada empresa; assim, foram efetuadas as
seguintes operagodes:

- a Lisgrafica SA cedeu o crédito que detinha sobre a Rasografica S.A. a
Gestigrafica S.A. para liquidagdo de parte do débito para com esta subsidiaria;

- a Lisgrafica S.A. adquiriu a Gestigrafica S.A. a totalidade da participacdo que esta
sociedade detinha na Grafilis S.A.;

Em 2011 a economia portuguesa volta ao ciclo negativo com o PIB a registar uma
guebra de 1,6%, apdés o aumento de 1,4% no ano anterior. Para este facto
contribuem nao sé razdes de ordem interna mas, acima de tudo, a instabilidade nos
mercados financeiros internacionais que arrastaram consigo as principais
economias mundiais.

Portugal apresentou em 2011, e em especial no uUltimo trimestre, um ambiente
economico adverso com a redugdo do investimento publico e a acentuada
diminuicdo do consumo privado consequéncia das politicas fiscais e restritivas
impostas pelo Governo. A degradagao da economia nacional ndao atingiu no entanto
niveis mais graves devido ao bom desempenho das exportacdes que subiram em
relagdo ao ano anterior 7,4%, o que permitiu terminar 2011 com uma contragao
menor que o previsto.
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Os fatores mencionados contribuiram para que os niveis de desemprego atingissem
maximos histéricos, com este indicador a situar-se nos 13,6% e cujo crescimento
foi mais acentuado nos 39s e 49s trimestres de 2011. De igual modo a taxa de
inflagdo média de 2011 fica nos 3,7% atingindo o valor mais alto desde 2002, mais
um facto que se veio a refletir negativamente no poder de compra e na confianga
dos consumidores.

A generalidade das empresas regista quebras significativas na procura e,
consequentemente, nos niveis de actividade o que levou a que a maioria tenha
procurado o reajustamento das suas estruturas produtivas.

As empresas da indUstria grafica ndo sdo excepgdo a esta onda recessiva que tem
levado a continuada reducdo do nimero de paginas e de tiragem das publicagoes
periddicas, assim como a diminuicdo do nUumero de trabalhos provenientes de
clientes de grandes marcas comerciais. O investimento publicitario, no caso da
imprensa, regista um decréscimo de quase 15% face ao ano anterior, enquanto no
investimento publicitario global essa queda foi de 11%. Mais uma vez a queda no
investimento em imprensa é superior a média global de mercado. De referir que
esta tendéncia de retragdo no investimento publicitario se tem mantido ao longo
dos ultimos anos.

Foi ainda evidente, durante o ano de 2011, o desaparecimento de alguns pequenos
editores que se dedicavam a publicagdes de média circulagdo, mas cuja estrutura
nao suportou os necessarios ajustes em consequéncia da redugdo de investimento
publicitario e de vendas de exemplares, tendéncia alids ja evidenciada no ano
anterior.

ACTIVIDADE DA EMPRESA

No exercicio de 2011, a actividade foi marcada pela redugdo significativa do nimero
de cadernos impressos como efeito do decréscimo no investimento publicitario nos
media e das politicas de marketing das principais marcas comerciais, pelo que,
comparativamente a 2010 e em termos globais, se regista uma variagao negativa
das vendas de 15% as quais se situaram nos 29,5 milhdes de euros.

A anadlise por segmento confirma uma quebra generalizada de vendas, com
excepgdo do segmento Jornais que, com o inicio da impressdo do Jornal Publico em
Novembro de 2011, apresenta um crescimento de quase 12%. No entanto as
maiores quebras registam-se nos segmentos Catalogos e Listas consequéncia da
alteracdo das politicas de marketing dos principais clientes que reduziram
significativamente o volume de investimento nos meios em suporte de papel em
detrimento do investimento em outros meios nomeadamente nas plataformas
electrénicas.

Com o decréscimo de actividade ora mencionado, a empresa desativou um dos
equipamentos de impressao, (que se encontrava totalmente amortizado) tendo
concluido o exercicio de 2011 com 6 maquinas de impressdo em rotativa, 3
maquinas em impressdo em plana e 16 maquinas de acabamento. A nivel de
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processo produtivo a empresa procedeu ainda ao ajustamento dos horarios de
funcionamento da area de impressdao o que originou a reducdo de dois turnos no
primeiro trimestre do ano. De referir que em resultado do sinistro da dobradeira da
Rotativa Sunday 4000 este equipamento esteve parado, para reparagao, entre o
inicio de Agosto e meados de Novembro, o que levou a transferéncia de trabalhos
para outros equipamentos menos produtivos e em alguns casos a subcontratagao
dos servicos de impressdo. Consequéncia deste sinistro a empresa deixou de
efectuar alguns trabalhos de grande tiragens quer para o mercado interno quer
para o mercado externo.

A decomposicao de vendas por tipo de produto, comparativamente com o ano
anterior, é a seguinte:

DESCRICAO 2011 2010 Var. 10/11 Var. 10/11

Em € Em %
Revistas 14.984 16.780 -1.796 -10,7%
Jornais/suplementos 7.973 7.137 836 11,7%
Catalogos e Folhetos 4.506 7.368 -2.862 -38,8%
Listas 1.006 2.350 -1.344 -57,2%
Outros 1.060 1.107 -47 -4,2%
TOTAL 29.529 | 34.742 -5.213 -15,0%

(Valores em milhares de Euros)

Em termos de produgdo de cadernos no formato A4 de 16 paginas (unidade de
medida normalmente usada na induUstria grafica) a actividade apresenta um
decréscimo global de 17%, que é mais evidente nos segmentos de impressdo de
Catalogos/Folhetos e Listas devido a reducdo do numero de paginas e de
exemplares e alteragdes das politicas de marketing.

O maior decréscimo regista-se na familia de produtos “Listas” (-57%) que inclui a
impressdo das listas telefénicas das Paginas Amarelas para o Continente e Ilhas.

A producdo de cadernos A4 de 16 paginas em 2011 foi de 1.180 milhdes de
unidades, o que representa uma variagdo de - 17 % face a idéntico periodo do ano
anterior, ou seja, mais dobro da quebra ocorrida entre 2009 e 2010.

N° DE CADERNOS PRODUZIDOS EM FORMATO A4

DESCRICAO 2011 2010 Var. 10/11 Var. 10/11
Em € Em %
Revistas 902.938.823 1.015.297.993 -112.359.170 -11,1%
Jornais/suplementos 118.155.400 104.873.759 13.281.641 12,7%
Catalogos e Folhetos 79.040.608 106.990.787 -27.950.179 -26,1%
Listas 79.446.427 194.606.022 -115.159.595 -59,2%
TOTAL 1.179.581.258| 1.421.768.561 -242.187.303 -17,0%
(Unidade - Cadernos A4 de 16 pag.)
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ANALISE ECONOMICO-FINANCEIRA

Com a introdugdo do SNC a empresa passou a incluir um novo indicador -
Resultados Correntes - que reflecte os resultados decorrentes da exploragao
normal de actividade, o equivalente a conta Resultados Operacionais como era
anteriormente designada em POC. Ficam assim fora deste indicador os custos e
proveitos que em POC eram considerados como extraordinarios - Indemnizagoes,
Mais e Menos Valias de Vendas e de Imobilizado, etc. Estes valores estdo incluidos
na rubrica Custos e Proveitos nao Recorrentes.

Os Proveitos Correntes situaram-se em cerca de 31,1 milhdes de euros, dos quais
95% provém directamente das vendas e 5% de servigos prestados.
Comparativamente com o exercicio anterior regista-se uma reducdo de 13%; a
variagdo registada nas vendas explica-se, essencialmente, pelo menor nimero de
cadernos impressos.

ACTIVIDADE OPERACIONAL 2011/2010

DESCRICAO 2011 2010 Var. 10/11 |Var. 10/11
(Valores em milhares de Euros) em € em %
Vendas 29.529 95% | 34.742 97% -5.213 -15,0%
Out. Proveitos Correntes 1.554 5% 963 3% 591 61,4%
TOTAL PROVEITOS CORRENTES 1 31.083 35.705 -4.622 -12,9%
=
Custo Merc. Vend. e Consumid. (CMVC) 11.257 36% | 13.388 37% -2.131 -15,9%
Fornecimentos e Serv. Externos 7.519 24% 10.515 29% -2.996 -28,5%
Custos Com Pessoal 8.046 26% 9.241 26% -1.195 -12,9%
Amortizagdes e Ajustamentos 5.115 16% 5.801 16% -686 -11,8%
Outros Custos Correntes 913 3% 197 1% 716 363,5%
TOTAL CUSTOS CORRENTES 2 32.850 39.142 -6.292 -16,1%
RESULTADOS CORRENTES DAS OPERAC-{ 3 -1.767 -3.437 1.670 48,6%
RESULTADOS CORRENTES -% -5,7% -9,6%
Proveit/Custos ndo Recorrentes 4 422 744 -322 -43,3%
Imparidades Out. Créditos + Out. Proy] 5 15.071 0 15.071 #DIV/0!
RESULTADO OPERACIONAL SNC - € 6 -17.260 -4.181 -13.079 -312,8%
RESULTADO OPERACIONAL SNC - % -55,5% -11,7% -43,8%
EBITDA - € 7 3.348 2.364 984 41,6%
EBITDA - % 10,8% 6,6% 4,2%

3= (Resultados Correntes)1-2
4 =Indemnizagdes, Alienagdes Imobilizado, etc.
6 = (Resultado Operacional) 3-4-5

7 = (EBITDA) 6 + AmortizagBes e Ajustamentos+Prov/Custos Ndo Recorrentes+lmparidades Out. Crédit
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Os Custos Correntes apresentam um decréscimo face ao ano anterior de 16%, em
consequéncia da diminuicdo do Custo das Vendas e das medidas de redugdo de
custos adotadas ao longo do ano. Analisando em detalhe o comportamento dos
custos correntes em 2011 face ao exercicio anterior é de referir:

- na rubrica CMVC a reducdo de 15,9% resulta essencialmente da reducgao da
actividade, com especial destaque para o consumo de Papel cuja variacao foi de -
9,3%. Os restantes custos que compdem esta rubrica estdao em linha com a normal
estrutura de custos da empresa;

- nos Fornecimentos e Servigos Externos a variacdao de 28,5% resulta da evolugao
conjugada de varios fatores, entre eles, a reducdo de 45,8% no custo de
combustivel - Gas (consequéncia da alteracdo do sistema de incineracdo de gas), a
deducdo de 23% nas rendas com instalacdes em face da revisdao do valor debitado
pelo locador e redugao de 19,1% nos custos com Subcontratos de Impressao e
Acabamento em virtude dos trabalhos produzidos em 2011 apresentarem
caracteristicas que exigiram menor recurso a subcontratagao;

- quanto aos Custos com Pessoal o decréscimo registado de 12,9% é o resultado da
reducdo do nimero de trabalhadores no ambito da estratégia de racionalizacdo de
processos internos iniciada em anos anteriores e também das medidas de
contencdao de custos desta natureza levadas a cabo ao longo deste ano. No final do
ano anterior a empresa tinha 338 trabalhadores e no final deste exercicio o numero
tinha baixado para 313;

- as Amortizacoes e Ajustamentos decompdem-se em 4.580 mil Euros de custos
com depreciacdo e amortizagdao de bens do ativo e em 577 mil Euros, relativos ao
reforco de ajustamentos de Cobranga Duvidosa e Provisdes Para Outros Riscos e
Encargos ocorrido no exercicio. A variacao face ao periodo homdlogo ocorre na
ribrica Amortizacdes e é justificada pelo facto de alguns bens terem terminado o
seu periodo de amortizacdo ja em 2010;

Apesar da reducdo verificada na atividade, os Resultados Correntes das Operagoes
situam-se acima dos registados no ano anterior devido as medidas de contencdo de
custos adotadas ao longo do ano, e que levam a uma melhoria de quase 50% neste
indicador.

Nas Imparidades de Outros Créditos e Outras Provisbes estdo registados os
movimentos com perdas de imparidade relativas a créditos da empresa sobre uma
Sociedade accionista - Gestprint, S.A., o valor da provisdo relativa a apropriagao
dos capitais proprios negativos da subsidiaria Grafilis S.A. e o valor da participagao
nos resultados negativos registados na empresa Gestigrafica pela aplicagdo do
Método da Equivaléncia Patrimonial.

O Resultado Operacional mantém-se negativo, e inferior ao registado no periodo
homodlogo anterior. Para este desempenho contribuiu a variagdo nos
Proveitos/Custos ndo Recorrentes e os valores de Imparidades e Outras Provisoes:

- resultante do efeito da contabilizacdao do sinistro da Rotativa Sunday em que, para
custos de 966 mil Euros, apenas estdo reconhecidos proveitos de 627 mil euros de
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indemnizacdo inicial da seguradora aceite no inicio da reparagao; este processo
ainda ndo esta terminado, mas a empresa considera que todos os custos serdo
objeto de indemnizagao;

- 0 registo do Proveito de 1.257 k€ relativos a diferenga entre o crédito cedido a
subsididria Gestigrafica S.A. e o valor do débito regularizado no ambito desta
cessacao de créditos,

- 0 registo da imparidade do crédito sobre a accionista Gestprint S.A. e a
equivaléncia patrimonial sobre as subsidiarias Grafilis S.A. e Gestigrafica SA;

De salientar o bom desempenho do indicador EBITDA que continua a niveis
positivos com o valor de aproximadamente 3,4 milhdes de euros, e com uma
variagao positiva de quase 42 % face a 2010. A margem EBITDA atinge no
exercicio 11 % dos Proveitos Correntes e pela primeira vez nos Uultimos anos
ultrapassa a barreira dos 10%.

COMPARACAO RESULTADOS 2011/2010

DESCRICAO 2011 2010 Var. 10/11 | Var. 10/11
em € em %

Resultados Correntes -1.767 -3.437 1.670 48,6%
Resultados Operacionais -17.261 -4.,181 -13.080 -312,8%
Resultados Financeiros -2.679 -2.439 -240 -9,8%
IRC -164 -173 9 5,2%
Resultados Liquidos -20.104 -6.793 -13.311 | -196,0%
(Valores em milhares de euros)

Os resultados financeiros apresentam um crescimento face ao exercicio anterior
pelo facto de terem diminuido os proveitos financeiros uma vez que em 2010 foi
registado um proveito financeiro decorrente do registo do desconto do valor a
pagar a um fornecedor, facto que ndo ocorreu em 2011.

Pelo exposto os Resultados Liquidos de 2011 situam-se nos 20,1 milhdes de euros
negativos.
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COMPARACAO RUBRICAS DA POSICAO FINANCEIRA 2011/2010

DESCRICAO 2011 2010 Var. 10/11 |Var.10/11
(Valores em milhares de Euros) em € em %
Activo ndao Corrente 29.331 54.109| -24.778 -46%
Activos Tangiveis e Intangiveis 20.712 25.165| -4.453 -18%
Participagdes Financeiras 7 10.316| -10.309 -100%
Accionistas 1.260 12.017| -10.757 -90%
Outros + Activos p/ Impostos Diferidos 7.352 6.611 741 11%
Activo Corrente 11.960 14.342| -2.382 -17%
Inventarios 741 820 -79 -10%
Clientes 8.967 10.401 -1.434 -14%
Estado e Out. Entes Publicos 652 284 368 130%
Out. Contas a Receber 1.343 2.590 -1.247 -48%
Diferimentos 26 30 -4 -13%
Caixa e Dep. Bancarios 231 217 14 6%
TOTAL ACTIVO 41.291 68.451| -27.160 -40%o
Capital Préprio -43.002| -22.886| -20.116 88%
Capital, Reservas, Result. Transitados -22.898 -16.093 -6.805 42%
Resultado Liquido -20.104 -6.793] -13.311 196%
Passivo nao Corrente 16.160 52.527| -36.367 -69%
Provisoes 1.447 0 1.447 #DIV/0!
Estado e Out. Entes Publicos 2.066 2.472 -406 -16%
Financiamentos Obtidos 6.297 32.483| -26.186 -81%
Out. passivos nao Correntes 6.350 17.572| -11.222 -64%
Passivo Corrente 68.133 38.810| 29.323 76%
Fornecedores 13.436 13.453 -17 0%
Estado e Out. Entes Publicos 2.177 1.116 1.061 95%
Financiamentos Obtidos 47.343 19.952| 27.391 137%
Out. Contas a pagar 4.802 4.258 544 13%
Diferimentos 375 31 344 1110%
TOTAL CAP. PROPRIO+PASSIVO 41.291 68.451| -27.160 -40%

Em seguida apresentamos os respectivos comentarios a cada um dos principais
grupos que compdem as pegas do Balango:

- Activo ndo Corrente: a reducdo é justificada pelo efeito conjugado da reducgdo no
valor de Participagbes Financeiras, neste caso da subsidiaria Gestigrafica S.A.,
devido aos resultados apurados por esta empresa, pelo registo de imparidade do
crédito sobre a accionista Gestprint e pela cedéncia do crédito sobre a Rasografica
SA a Gestigrafica;
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- Activo Corrente: nesta conta é de salientar a diminuicdo do valor da rubrica de
clientes devido ao efeito da reducdo da actividade e do registo da Imparidade sobre
alguns créditos considerados incobraveis;

- Capital Proprio: nesta rubrica a principal variacdo deve-se ao impacto dos
Resultados Liguidos apurados no exercicio;

- Passivo Nao Corrente: as principais variacées decorrem da regularizacdo do débito
a sua subsidiaria Gestigrafica SA; pela cessdo do crédito detido sobre a sociedade
accionista Rasografica SA, e da transferéncia para passivo Corrente de algumas
operagdes de financiamento bancario que pelo facto de ndo estarem a ser
cumpridos na integra alguns do “covenants” as instituicdes bancarias podem exigir
a sua regularizagdo na totalidade;

- Passivo Corrente: a redugdo € consequéncia da reclassificagdo do endividamento
bancario supra mencionado;

Mesmo num cenario de grandes constrangimentos financeiros a Lisgrafica cumpriu
na sua maioria a liquidacdo dos impostos correntes devidos no exercicio, assim
como o plano de reembolso de dividas ao IAPMEI e Seguranga Social no ambito do
PEC e previsto para 2011 e que rondou os 268 mil Euros.

PERSPETIVAS PARA 2012

No ambito das politicas econdmicas restritivas decorrentes do acordo de resgate e
da conjuntura internacional estima-se que a economia portuguesa registe um
decréscimo na ordem dos 3,3%, ou seja, o segundo pior desempenho das
economias europeias. A contribuir ainda mais para o degradar da situagdao o
desemprego ira atingir no final do ano taxas acima dos 14%.

No sector de actividade onde a Lisgrafica se enquadra os constrangimentos
continuardo a ser evidentes uma vez que a dependéncia face ao comportamento do
investimento publicitario é elevada, e as recentes estimativas apontam para um
decréscimo ainda em 2012 e em especial na imprensa escrita. Este facto vai
continuar a condicionar o sector da imprensa o que podera originar o encerramento
de alguns projectos editoriais e a uma continuada reducdo do nimero de paginas.
Igual comportamento deve ocorrer com as grandes marcas de consumo cujo
suporte de comunicacdo é o papel (catdlogos e folhetos) e que aponta para um
comportamento de redugdo do numero e volume de campanhas.

Tendo em consideracao estes pressupostos, a Lisgrafica S.A. estima que para 2012
a facturacdo va apresentar uma ligeira reducdo face ao verificado neste exercicio e
manter as medidas de reducao de custos por forma a estancar o ciclo de resultados
negativos da empresa e ao mesmo tempo adequar a estrutura interna de producdo
e servicos de suporte, face ao nivel de produgdo que se antevé para 2012. Estas
medidas vao permitir continuar a melhorar o desempenho dos indicadores
financeiros e também do EBITDA.

Relatério e Contas Individual - Exercicio de 2011



Lisgrafica

PROPOSTA DO CONSELHO DE ADMINISTRAGAO PARA APLICAGAO DO
RESULTADO LIQUIDO INDIVIDUAL

O Conselho de Administragdo apresenta a deliberacdo dos Senhores Accionistas a
seguinte proposta de aplicagdo de resultados:

"Que, apos a constituicdo da Provisdo Para Impostos sobre lucros, o Resultado
Liguido apurado no exercicio de 2011 no montante de Euros 20.103.684,00 (Vinte
milhbes cento e trés mil seiscentos e oitenta e quatro Euros), tenha a seguinte
aplicacao:

1. “Para Resultados Transitados a totalidade do prejuizo”

DISPOSIGCOES LEGAIS

Anexo ao Relatorio de Gestdo nos termos dos Artigos nimeros 447° e 448°
do Cddigo das Sociedades Comerciais

Nos termos do n® 5 do Art® 447 de Cddigo das Sociedades Comerciais, declara-se
gue ndo ocorreram, durante o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2011
quaisquer transacgdes envolvendo accgdes da Empresa por parte de membros do
Conselho de Administracdo, nem dos membros do Conselho Fiscal.

Nos termos e para os efeitos do n® 4 do Art® 448 do Cddigo das Sociedades
Comerciais eram titulares da empresa, a data de encerramento do exercicio:

- Rasografica - Comércio e Servicos Graficos, SA 95.196.620

- Gestprint - Sociedade Gestora de Participacdes Sociais, SA 73.558.462

Informacdo nos termos da alinea B) do N°1 do Artigo 20° do Cédigo do dos
Valores Mobiliarios (Imputacao dos direitos de voto):

Em 31 de Dezembro de 2011 a Rasogréfica SA detinha 95 196 620 ac¢bes da
Lisgrafica que representam 50,99% dos direitos de voto e a Gestprint SA detinha
73.558.462 acgbes que representam 39,40% dos direitos de voto.

Informacao Complementar as Demonstracoes Financeiras Anexas
Reportadas a 31 de Dezembro de 2011 (valores em Euros) :

Accoes Proprias
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- Quantidade 52.213 acgbes
- Valor Unitario € 0,05
- Valor Nominal € 2.610,65

Durante o exercicio de 2011 ndo foram efectuadas operagdes sobre accoes
proprias.

CONSIDERAGOES FINAIS

O Conselho de Administracdo agradece aos Trabalhadores e Conselho Fiscal toda a
colaboragdo prestada durante o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2011.

O Conselho de Administragdo agradece, também a todas as InstituicGes Bancarias,
Clientes, Fornecedores e demais entidades pela colaboragao prestada neste
exercicio.

O Conselho de Administracdo no cumprimento do disposto no Artigo 35° do CSC ira
comunicar a Assembleia Geral de Acionistas o facto de estar perdido mais de
metade do Capital Social da empresa.

Queluz de Baixo, 27 de Abril de 2012

O CONSELHO DE ADMINISTRACAO

Luciano Manuel Ribeiro da Silva Patrao

Jaime Luciano Marques Baptista da Costa

Anténio Pedro Marques Patrocinio

Antonio Braz Monteiro
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GOVERNO SOCIETARIO
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Lisgrafica

RELATORIO SOBRE O GOVERNO DAS SOCIEDADES

CAPITULO O: Declaracdo de Cumprimento

A sociedade Lisgrafica - Impressdao e Artes Graficas, Lda (adiante “Lisgrafica” ou “a
Sociedade”), sociedade aberta sujeita a lei portuguesa, é uma sociedade emitente de acGes

que se encontram admitidas a negociagdo no mercado regulamentado da Euronext Lisbon.

A Lisgrafica estd assim abrangida pelas disposicGes legais regulamentares vigentes em
Portugal em matéria de governo das sociedades, designadamente, quanto ao disposto no
artigo 2459 - A do Cddigo dos Valores Mobilidrios, bem como pela regulamentagdo emitida
pela CMVM relativa ao Governo das Sociedades.

A Sociedade reconhece a importancia, especialmente relevante no caso de sociedades com
capital disperso pelo publico, da existéncia de mecanismos de bom governo societario no
estabelecimento e fortalecimento de uma relagdo aberta entre os acionistas e a
administracdo da sociedade, o que passa pelo fornecimento de informagdo clara e
transparente a todos os detentores de capital e pelo empenhamento da administracdao em
cumprir as suas obrigacdes perante os mesmos. Constitui assim objetivo da Lisgrafica a
concretizacdo de um modelo de gestdo integrada e eficaz que procure a valorizagao do
investimento dos acionista, através de uma gestdo prudente dos riscos inerentes aos

negocios.

No que respeita ao exercicio de 2011, a Lisgrafica encontra-se sujeita ao Cdédigo de Governo
das Sociedades da Comissdo do Mercado de Valores Mobilidrios (adiante “CMVM”) e ao
Regulamento da CMVM n.° 1/2010, ambos disponiveis no sitio eletrénico da CMVM no
endereco www.cmvm.pt. O presente relatério foi elaborado de acordo com o disposto no

regulamento acima mencionado.

A Lisgrafica ndo se encontra sujeita, nem aderiu voluntariamente, a nenhum outro cédigo

de governo das sociedades.

De seguida, sdo elencadas as recomendagdes contidas no Cddigo do Governo das

Sociedades da CMVM, com indicacdo da respetiva adocao ou nao adogdo, sempre que as
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mesmas sejam aplicaveis a estrutura da Lisgrafica, acompanhadas ainda de observacGes

sumarias, quando pertinente, quanto a algumas dessas recomendagdes. Assim, quando a

estrutura ou as praticas de governo da sociedade divirjam das recomendacdes da CMVM ou

de outros cédigos a que a sociedade se sujeite, serdo explicitadas as partes de cada codigo

nao cumpridas e feita remissdo para a parte do Relatdério onde a descricdo dessa situacao

pode ser encontrada.

correspondéncia e, quando adotado, do voto por
correspondéncia, eletrdnico.

RECOMENDA(}(N)ES DA CMVM EM VIGOR A GRAU DE < =
PARTIR DE 1 DE JANEIRO DE 2010 CUMPRIMENTO RELATORIO OBSERVAGOES
1. ASSEMBLEIA GERAL
1.1 MESA DA ASSEMBLEIA GERAL
1.1.1 O presidente da mesa da assembleia geral
deve dispor de recursos humanos e logisticos de
apoio que sejam adequados as suas Adoptada I.1
necessidades, considerada a situagdo econémica
da sociedade.
1.1.2 A remuneragdo do presidente da mesa da 0 exercicio do cardo n&o &
Assembleia Geral deve ser divulgada no N/A 1.3 9
- ) remunerado
relatorio anual sobre o governo da sociedade.
1.2 PARTICIPACAO NA ASSEMBLEIA
N/A
Derrogada pelo
1.2.1 A antecedéncia do depdsito ou bloqueio Decreto-Lei
< e : n.° 49/2010, de 19
das acgdes para a participagao em assembleia de L4
geral imposta pelos estatutos ndo deve ser ] :
. RO Maio, tendo o
superior a 5 dias Uteis. )
regime passado a
ser o do Art® 230
CMVM
DerroNnga clo A Sociedade tem em vista
1.2.2 Em caso de suspensdo da reunido da 9 pe proceder a alteragdo dos seus
. . ~ } Decreto-Lei
Assembleia Geral, a sociedade nao deve obrigar Estatutos, por forma a acomodar
) . - n.% 49/2010, de 19
ao bloqueio durante todo o periodo que medeia de L5 as regras constantes do Decreto-
até que a sessdo seja retomada, devendo ] ' Lei n.© 49/2010, de 19 de Maio,
P o Maio tendo o .
bastar-se com a antecedéncia exigida na . que alterou o Cédigo das
P = regime passado a ’ h .
primeira sessao. Sociedades Comerciais e o Cédigo
ser 0 do Arte 230 de Valores Mobiliarios
CMVM )
1.3 VOTO E EXERCICIO DO DIREITO DE VOTO
1.3.1 As sociedades ndo devem prever qualquer
restrigdo estatutaria do voto por Adoptada L9
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1.3.2 O prazo estatutario de antecedéncia para
a recepgao da declaragdo de voto emitida por

Lisgrafica

correspondéncia ndo deve ser superior a 3 dias Adoptada L11

Uteis.
De acordo com o disposto no n° 3
do Artigo 9° dos estatutos da
sociedade, a cada duas mil e
quinhentas acgdes cabe um voto.
Atendendo a (i) dispersdo do
capital social da Sociedade e ao

1.3.3 As sociedades devem assegurar a valor noTnt]_al undltal;lo c_l_as‘acgoes

proporcionalidade entre os direitos de voto e a ;?r%;e:;e;oad:evsatz :s(iﬁs(g())?’acto de

participagdo accionista, preferencialmente N&o Adoptada 1.6 os estatutos da ’sociedade

através da previsdo estatutaria que faca -

corresponder um voto a cada acgdo. preverem a possibilidade de
agrupamento e de voto por
correspondéncia, tem-se
entendido que n&o ha obstaculos a
uma representatividade accionista
adequada.

1.4 QUORUM E DELIBERACOES

1.4.1 As sociedades ndo devem fixar um

quérum constitutivo ou deliberativo superior ao Adoptada 1.8

previsto por lei.

1.5 ACTAS E INFORMAC@ES SOBRE
DELIBERAC@ES ADOPTADAS

1.5.1 As actas das reunides da Assembleia Geral

devem ser disponibilizadas aos accionistas no

sitio Internet da sociedade no prazo de 5 dias

apds a realizagdo da Assembleia Geral, ainda

que nao con_stltuam |nformagao_ pr|V|Ieg|ad,a_, nos Adoptada 114

termos legais, e deve ser mantido neste sitio

um acervo histérico das listas de presenga, das

ordens de trabalhos e das deliberagdes tomadas

relativas as reunibes realizadas, pelo menos,

nos 3 anos antecedentes.

1.6 MEDIDAS RELATIVAS AO CONTROLO DAS
SOCIEDADES

1.6.1 As medidas que sejam adoptadas com

vista a impedir o éxito de ofertas publicas de

aquisicdo devem respeitar os interesses da

sociedade e dos seus accionistas. Os estatutos

das sociedades que, respeitando este principio,

prevejam a limitagdo do nimero de votos que

podem ser detidos ou exercidos por um Unico

accionista, de forma individual ou em N/A L.19

concertagdo com outros accionistas, devem
prever igualmente que, pelo menos de cinco em
cinco anos, sera sujeita a deliberagdo pela
Assembleia Geral a manutengdo ou ndo dessa
disposigdo estatutaria — sem requisitos de
quoérum agravado relativamente ao legal - e
que nessa deliberagdo se contam todos os votos
emitidos sem que aquela limitagdo funcione.
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1.6.2 Ndo devem ser adoptadas medidas
defensivas que tenham por efeito provocar
automaticamente uma erosdo grave no
patrimonio da sociedade em caso de transicdo
de controlo ou de mudanga da composigdo do
6rgdo de administragdo, prejudicando dessa
forma a livre transmissibilidade das acgdes e a
livre apreciagao pelos accionistas do
desempenho dos titulares do érgéo de
Administragdo.

Adoptada

1.20

Lisgrafica

2. ORGAOS DE ADMINISTRAGAO E
FISCALIZAGAO

2.1. TEMAS GERAIS

2.1.1. ESTRUTURA E COMPETENCIA

2.1.1.1 O 6rgdo de Administragdo deve avaliar
no seu relatério de governo da sociedade o
modelo adoptado, identificando eventuais
constrangimentos ao seu funcionamento e
propondo medidas de actuagao que, no seu
juizo, sejam idoneas para os superar.

Adoptada

1.3

2.1.1.2 As sociedades devem criar sistemas
internos de controlo e gestdo de riscos, para a
detecgdo eficaz de riscos ligados a actividade da
empresa, em salvaguarda do seu valor e em
beneficio da transparéncia do seu governo
societdrio, que permitam identificar e gerir o
risco. Esses sistemas devem integrar, pelo
menos, as seguintes componentes: i) fixagao
dos objectivos estratégicos da sociedade em
matéria de assumpgao de riscos; ii) identificacdo
dos principais riscos ligados a concreta
actividade exercida e dos eventos susceptiveis
de originar riscos; iii) analise e mensuragdo do
impacto e da probabilidade de ocorréncia de
cada um dos riscos potenciais; iv) gestdo do
risco com vista ao alinhamento dos riscos
efectivamente incorridos com a a opgao
estratégica da sociedade quanto a assumpgé&o
dos riscos; v) mecanismos de controlo da
execucgao das medidas de gestdo de risco
adoptadas e da sua eficacia; vi) adopgdo de
mecanismos internos de informagédo e
comunicagao sobre as diversas componentes do
sistema e de alertas de riscos; vii) avaliagdo
periédica do sistema implementado e adopg&o
das modificagBes que se mostrem necessarias.

Adoptada

II.5

2.1.1.3 O 6rgdo de Administragdo deve
assegurar a criagdo e funcionamento dos
sistemas de controlo interno e gestdo de riscos,
cabendo ao érgdo de fiscalizagdo a
responsabilidade pela avaliagdo do
funcionamento destes sistemas e propor o
respectivo ajustamento as necessidades da
sociedade.

Adoptada

1.6

A estrutura, actividade e a
complexidade da empresa né&o
justificam a existéncia de auditoria
interna; 0s controlos sdo
garantidos pela auditoria externa.
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2.1.1.4 As sociedades devem, no relatério anual
sobre o Governo da Sociedade: i) identificar os
principais riscos econémicos, financeiros e
juridicos a que a sociedade se exp&e no
exercicio da actividade; ii) descrever a actuagdo
e eficacia do sistema de gestdo de riscos.

Adoptada

II.5 e II.9

Lisgrafica

2.1.1.5 Os 6rgdos de Administragdo e
fiscalizagdo devem ter regulamentos de
funcionamento os quais devem ser divulgados
no sitio na Internet da sociedade.

Parcialmente
adoptada

I1.3

O Regulamento da Comissao
Executiva esta disponivel para
consulta no sitio da internet da
Sociedade. O Conselho de
Administragdo e o Conselho Fiscal
ndo dispéem de regulamentos
aprovados, mas a Sociedade
incentivara a adopgéo dos mesmos
em momento oportuno.

2.1.2 INCOMPATIBILIDADES E INDEPENDENCIA

2.1.2.1 O Conselho de Administragdo deve
incluir um ndmero de membros ndo executivos
que garanta efectiva capacidade de supervisdo,
fiscalizagdo e avaliagao da actividade dos
membros executivos.

Adoptada

I1.3

2.1.2.2 De entre os Administradores nao
executivos deve contar-se um nimero adequado
de administradores independentes, tendo em
conta a dimensdo da sociedade e a sua
estrutura accionista, que ndo pode em caso
algum ser inferior a um quarto do nimero total
de administradores.

N3o adoptada

11.14

Os administradores executivos e
ndo executivos sdo propostos
pelos accionistas e eleitos em
Assembleia Geral, pelo que cabera
aos accionistas promover a
apresentagdo de propostas com
vista a eleicdo de membros que
possam cumprir este requisito.

2.1.2.3 A avaliagdo da independéncia dos
membros ndo executivos feita pelo 6rgdo de
Administragdo deve ter em conta as regras
legais e regulamentares em vigor sobre os
requisitos de independéncia e o regime de
incompatibilidades aplicaveis aos membros dos
outros 6rgdos sociais, assegurando a coeréncia
sistematica e temporal na aplicagdo dos critérios
de independéncia a toda a sociedade. Nao deve
ser considerado independente administrador
que, noutro érgdo social, ndo pudesse assumir
essa qualidade por forca de normas aplicaveis.

Adoptada

11.14

2.1.3 ELEGIBILIDADE E NOMEACAO

2.1.3.1 Consoante o modelo aplicavel, o
presidente do conselho fiscal, da comissao de
auditoria ou da comissdo para as matérias
financeiras deve ser independente e possuir as
competéncias adequadas ao exercicio das
respectivas fungoes.

Adoptada

1I.21

2.1.3.2 O processo de seleccao de candidatos a
administradores ndo executivos deve ser
concebido de forma a impedir a interferéncia
dos administradores executivos.

Adoptada

I1.3

2.1.4 POLITICA DE COMUNICACAO DE
IRREGULARIDADES
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2.1.4.1 A sociedade deve adoptar uma politica
de comunicacgdo de irregularidades
alegadamente ocorridas no seu seio, com os
seguintes elementos: i) indicagdo dos meios
através dos quais as comunicagGes de praticas

Lisgrafica

A empresa estd a ponderar a
criagdo e divulgagdo de regras de

irregulares podem ser feitas internamente, N3do adoptada 11.35 A
) ) e funcionamento que assegurem
incluindo as pessoas com legitimidade para C
N este objectivo.
receber comunicagdes; ii) indicagao do
tratamento a ser dado as comunicagdes,
incluindo tratamento confidencial, caso assim
seja pretendido pelo declarante.
2.1.4.2 As linhas gerais desta politica devem ser &%@i:n;r'r:g:toodeu;gt;ag de
divulgadas no relatério sobre o governo da N&o Adoptada 11.35 a

sociedade.

comunicagao de irregularidades,
as mesmas serdo divulgadas.

2.1.5 REMUNERACAO

2.1.5.1 A remuneragdo dos membros do 6rgéo
de administragdo deve ser estruturada de forma
a permitir o alinhamento dos interesses
daqueles com os interesses de longo prazo da
sociedade, basear-se em avaliagdo de
desempenho e desincentivar a assungao
excessiva de riscos. Para este efeito, as
remuneragdes devem ser estruturadas,
nomeadamente, da seguinte forma: i) a
remuneragao dos administradores que exergam
fungBes executivas deve integrar uma
componente varidvel cuja determinagdo
dependa de uma avaliagao de desempenho,
realizada pelos 6rgdos competentes da
sociedade, de acordo com critérios mensuraveis
pré-determinados, que considere o real
crescimento da empresa e a riqueza
efectivamente criada para os accionistas, a sua
sustentabilidade a longo prazo e os riscos
assumidos, bem como o cumprimento das
regras aplicaveis a actividade da empresa; ii) A
componente variavel da remuneragéo deve ser
globalmente razoavel em relagdo a componente
fixa da remuneragdo, e devem ser fixados
limites maximos para todas as componentes; iii)
Uma parte significativa da remuneragdo variavel
deve ser diferida por um periodo n&o inferior a
trés anos, e o seu pagamento deve ficar
dependente da continuagdo do desempenho
positivo da sociedade ao longo desse periodo.
(iv) Os membros do 6rgdo de administragdo ndo
devem celebrar contratos, quer com a
sociedade, quer com terceiros, que tenham por
efeito mitigar o risco inerente a variabilidade da
remuneragao que lhes for fixada pela sociedade;
v) Até ao termo do seu mandato, devem os
administradores executivos manter as acgdes da
sociedade a que tenham acedido por forga de
esquemas de remuneragdo variavel, até ao
limite de duas vezes o valor da remuneragao
total anual, com excepgdo daquelas que
necessitem ser alienadas com vista ao
pagamento de impostos resultantes do beneficio
dessas mesmas acgdes; vi) Quando a
remuneragdo variavel compreender a atribuigdo
de opgdes, o inicio do periodo de exercicio deve
ser diferido por um prazo ndo inferior a trés
anos; vii) Devem ser estabelecidos os
instrumentos juridicos adequados para que a
compensacgao estabelecida para qualquer forma
de destituicdo sem justa causa de administrador

Adoptada

11.30, I1.31 e I1.32
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nao seja paga se a destituicdo ou cessagao por
acordo é devida a desadequado desempenho do
administrador; viii) A remuneragdo dos
membros ndo executivos do érgdo de
administragdo ndo devera incluir nenhuma
componente cujo valor dependa do desempenho
ou do valor da sociedade.

Lisgrafica

2.1.5.2. A declaragdo sobre a politica de
remuneragdes dos 6rgdos de administragdo e
fiscalizagdo a que se refere o artigo 2.° da Lei
n.% 28/2009, de 19 de Junho, deve, além do
conteldo ali referido, conter suficiente
informagdo: i) sobre quais os grupos de
sociedades cuja politica e praticas
remuneratdrias foram tomadas como elemento
comparativo para a fixagdo da remuneragao; ii)
sobre os pagamentos relativos a destituicdo ou
cessagao por acordo de fungdes de
administradores.

Adoptada

11.30

Na Assembleia Geral de 2011, foi
apresentado pela Comissdo de
Vencimentos a declaragdo sobre a
politica de vencimentos dos 6rgéos
de administragdo.

2.1.5.3. A declaracgdo sobre a politica de
remuneragdes dos 6rgdos de administragdo e
fiscalizagdo a que se refere o art. 2.° da Lei n.°
28/2009 deve abranger igualmente as
remuneragdes dos dirigentes na acepgdo do n.°
3 do artigo 248.°-B do Cddigo dos Valores
Mobilidrios e cuja remuneragdo contenha uma
componente varidvel importante. A declaragéo
deve ser detalhada e a politica apresentada
deve ter em conta, nomeadamente, o
desempenho de longo prazo da sociedade, o
cumprimento das normas aplicaveis a actividade
da empresa e a contengdo na tomada de riscos.

N/A

11.30

2.1.5.4. Deve ser submetida a assembleia geral
a proposta relativa a aprovagao de planos de
atribuigdo de acgdes e/ou de opgdes de
aquisigcao de acgdes ou com base nas variagdes
do prego das acgdes a membros dos 6rgdos de
administragdo, fiscalizagdo e demais dirigentes,
na acepgdo do n.° 3 do artigo 248.9-B do
Cddigo dos Valores Mobiliadrios. A proposta deve
conter todos os elementos necessérios para uma
avaliagdo correcta do plano. A proposta deve ser
acompanhada do regulamento do plano ou, caso
0 mesmo ainda nao tenha sido elaborado, das
condigBes a que 0 mesmo devera obedecer. Da
mesma forma devem ser aprovadas em
assembleia geral as principais caracteristicas do
sistema de beneficios de reforma estabelecidos
a favor dos membros dos érgdos de
administragdo, fiscalizagdo e demais dirigentes,
na acepgdo do n.° 3 do artigo 248.°-B do
Cddigo dos Valores Mobilidrios.

N/A

1.17 e 1.18

A sociedade ndo tem em vigor
quaisquer planos de atribuigdo de
acgdes e/ou aquisicao e acgles.

2.1.5.6 Pelo menos um representante da
comissdo de remuneragdes deve estar presente
nas assembleias gerais anuais de accionistas.

N3ao Adoptada

O Presidente da Mesa da
Assembleia Geral informou a
Comissao de Vencimentos da
importancia da sua presenga na
préxima Assembleia Geral de
Accionistas.

2.1.5.7. Deve ser divulgado, no relatério anual
sobre o Governo da Sociedade, o montante da
remuneragao recebida, de forma agregada e
individual, em outras empresas do grupo e os
direitos de pensao adquiridos no exercicio em
causa.

Adoptada

II.19
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2.2. CONSELHO DE ADMINISTRAGCAO

Lisgrafica

2.2.1 Dentro dos limites estabelecidos por lei
para cada estrutura de administragao e
fiscalizagdo, e salvo por forga da reduzida
dimensdo da sociedade, o conselho de
administragdo deve delegar a administragédo
quotidiana da sociedade, devendo as
competéncias delegadas ser identificadas no
relatério anual sobre o Governo da Sociedade.

Adoptada

1.3

2.2.2 O Conselho de Administragdo deve
assegurar que a sociedade actua de forma
consentanea com os seus objectivos, ndo
devendo delegar a sua competéncia,
designadamente, no que respeita a: i) definir a
estratégia e as politicas gerais da sociedade; ii)
definir a estrutura empresarial do grupo; iii)
decisdes que devam ser consideradas
estratégicas devido ao seu montante, risco ou
as suas caracteristicas especiais.

Adoptada

1.3

2.2.3 Caso o Presidente do Conselho de
Administragdo exerga fungdes executivas, o
conselho de administragdo deve encontrar
mecanismos eficientes de coordenagdo dos
trabalhos dos membros ndo executivos, que
designadamente assegurem que estes possam
decidir de forma independente e informada, e
deve proceder-se a devida explicitagdo desses
mecanismos aos accionistas no &mbito do
relatério sobre o Governo da Sociedade.

Adoptada

11.8

2.2.4 O relatério anual de gestdo deve incluir
uma descrigdo sobre a actividade desenvolvida
pelos Administradores ndo executivos referindo,
nomeadamente, eventuais constrangimentos
deparados.

N/A

1.3

2.2.5. A sociedade deve explicitar a sua politica
de rotagao dos pelouros no Conselho de
Administragdo, designadamente do responsavel
pelo pelouro financeiro, e informar sobre ela no
relatério anual sobre o Governo da Sociedade.

N&o Adoptada

II.11

O Conselho de Administragao
entende que na actual conjuntura
econoémica n&o é do interesse da
sociedade a rotagdo do pelouro
financeiro.

2.3 ADMINISTRADOR DELEGADO, COMISSANO
EXECUTIVA E CONSELHO DE ADMINISTRACAO
EXECUTIVO

2.3.1 Os Administradores que exergam fungdes
executivas, quando solicitados por outros
membros dos érgdos sociais, devem prestar, em
tempo Util e de forma adequada ao pedido, as
informacg8es por aqueles requeridas.

Adoptada

11.13

2.3.2 O Presidente da Comissdo Executiva deve
remeter, respectivamente, ao presidente do
conselho de administragdo e, conforme
aplicavel, ao presidente do conselho fiscal ou da
comissdo de auditoria, as convocatorias e as
actas das respectivas reunides.

Adoptada

II.13
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2.3.3 O Presidente do Conselho de
Administracdo executivo deve remeter ao
presidente do conselho geral e de supervisdo e
ao presidente da comissdo para as matérias
financeiras, as convocatérias e as actas das
respectivas reunioes.

N/A 11.13

2.4. CONSELHO GERAL E DE SUPERVISAO,
COMISSAO PARA AS MATERIAS FINANCEIRAS,
COMISSAO DE AUDITORIA E CONSELHO FISCAL

2.4.1 O Conselho Geral e de Superviséo, além
do exercicio das competéncias de fiscalizagdo
que lhes estdo cometidas, deve desempenhar
um papel de aconselhamento, acompanhamento
e avaliagdo continua da gestdo da sociedade por
parte do conselho de administragdo executivo.
Entre as matérias sobre as quais o conselho
geral e de supervisdo deve pronunciar-se
incluem-se: i) a definigdo da estratégia e das
politicas gerais da sociedade; ii) a estrutura
empresarial do grupo; e iii) decisGes que
devam ser consideradas estratégicas devido ao
seu montante, risco ou as suas caracteristicas
especiais.

N/A 11.36

2.4.2 Os relatérios anuais sobre a actividade
desenvolvida pelo Conselho Geral e de
Supervisdo, a comissdo para as matérias
financeiras, a comissdo de auditoria e o Adoptada 11.4
conselho fiscal devem ser objecto de divulgagao
no sitio da Internet da sociedade, em conjunto
com os documentos de prestagdo de contas.

2.4.3 Os relatérios anuais sobre a actividade
desenvolvida pelo Conselho Geral e de
Supervisdo, a comissdo para as matérias
financeiras, a comissdo de auditoria e o
conselho fiscal devem incluir a descrigao sobre a
actividade de fiscalizagdo desenvolvida
referindo, nomeadamente, eventuais
constrangimentos deparados.

Adoptada 11.4

2.4.4 O Conselho Geral e de Supervisdo, a
comissdo para as matérias financeiras, a
comissdo de auditoria e o conselho fiscal,
consoante o modelo aplicavel, devem
representar a sociedade, para todos os efeitos,
junto do auditor externo, competindo-lhe,
designadamente, propor o prestador destes Adoptada 11.4
servigos, a respectiva remuneragdo, zelar para
que sejam asseguradas, dentro da empresa, as
condigBes adequadas a prestagdo dos servigos,
bem assim como ser o interlocutor da empresa
e o primeiro destinatario dos respectivos
relatérios.

2.4.5 O Conselho Geral e de Supervisdo, a
comissdo para as matérias financeiras, comissao
de auditoria e o conselho fiscal, consoante o
modelo aplicavel, devem anualmente avaliar o Adoptada 11.4
auditor externo e propor a assembleia geral a
sua destituicdo sempre que se verifique justa
causa para o efeito.
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2.4.6. Os servigos de auditoria interna e os que
velem pelo cumprimento das normas aplicadas a
sociedade (servigos de compliance) devem
reportar funcionalmente a Comissdo de
Auditoria, ao Conselho Geral e de Supervisao
ou, no caso das sociedades que adoptem o
modelo latino, a um administrador independente
ou ao Conselho Fiscal, independentemente da
relacdo hierdrquica que esses servigos
mantenham com a administragdo executiva da
sociedade.

N/A

II5ell6

Lisgrafica

Face a reduzida complexidade da
empresa, esta ndo dispbe de
servigos autonomizados de
auditoria interna e de compliance.

2.5. COMISSOES ESPECIALIZADAS

2.5.1 Salvo por forga da reduzida dimensdo da
sociedade, o Conselho de Administragdo e o
Conselho Geral e de Supervisao, consoante o
modelo adoptado, devem criar as comissdes que
se mostrem necessdrias para: i) assegurar uma
competente e independente avaliagdo do
desempenho dos administradores executivos e
para a avaliagdo do seu préprio desempenho
global, bem assim como das diversas comissdes
existentes; ii) reflectir sobre o sistema de
governo adoptado, verificar a sua eficacia e
propor aos 6rgdos competentes as medidas a
executar tendo em vista a sua melhoria; iii)
identificar atempadamente potenciais
candidatos com o elevado perfil necessario ao
desempenho de fungBes de administrador.

NA

11.36

A reduzida dimensao da
Sociedade ndo justifica a criagao
de comissGes para os efeitos da
presente recomendagao.

2.5.2 Os membros da Comissdo de
Remuneragdes ou equivalente devem ser
independentes relativamente aos membros do
6rgdo de administragdo.

Adoptada

11.38

2.5.3. Ndo deve ser contratada para apoiar a
Comissao de Remuneragdes no desempenho das
suas fungGes qualquer pessoa singular ou
colectiva que preste ou tenha prestado, nos
Ultimos trés anos, servigos a qualquer estrutura
na dependéncia do Conselho de Administragdo,
ao préprio Conselho de Administragéo da
sociedade ou que tenha relagdo actual com
consultora da empresa. Esta recomendagdo €
aplicavel igualmente a qualquer pessoa singular
ou colectiva que com aquelas se encontre
relacionada por contrato de trabalho ou
prestacdo de servigos.

Adoptada

11.39

2.5.4. Todas as comissGes devem elaborar actas
das reunides que realizem.

Adoptada

11.37

3. INFORMACAO E AUDITORIA

3.1 DEVERES GERAIS DE INFORMAGAO

3.1.1. As sociedades devem assegurar a
existéncia de um permanente contacto com o
mercado, respeitando o principio da igualdade
dos accionistas e prevenindo as assimetrias no
acesso a informagdo por parte dos investidores.
Para tal deve a sociedade manter um gabinete
de apoio ao investidor.

Adoptada

111.16
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3.1.2 A seguinte informacdo disponivel no sitio
da Internet da sociedade deve ser divulgada em
inglés: a) A firma, a qualidade de sociedade
aberta, a sede e os demais elementos
mencionados no artigo 171.° do Cédigo das
Sociedades Comerciais; b) Estatutos; c)
Identidade dos titulares dos érgdos sociais e do
representante para as relagdes com o mercado;
d) Gabinete de Apoio ao Investidor, respectivas
fungdes e meios de acesso; e) Documentos de
prestagdo de contas; f) Calendario semestral de
eventos societarios g) Propostas apresentadas
para discussd@o e votagdo em assembleia geral;
h) Convocatorias para a realizagéo de
assembleia geral.

N3o Adoptada

I11.16

Lisgrafica

A Sociedade desconhece a
existéncia de accionistas que nédo
tenham a nacionalidade
portuguesa e, nessa medida, a
informacdo disponibilizada no sitio
da internet da Sociedade tem sido
apenas disponibilizada em
portugués.

3.1.3. As sociedades devem promover a rotagao
do auditor ao fim de dois ou trés mandatos,
conforme sejam respectivamente de quatro ou
trés anos. A sua manutengéo além deste
periodo devera ser fundamentada num parecer
especifico do 6rgdo de fiscalizagdo que pondere
expressamente as condigdes de independéncia
do auditor e as vantagens e os custos da sua
substituicdo.

Adoptada

I11.18

3.1.4. O auditor externo deve, no ambito das
suas competéncias, verificar a aplicagdo das
politicas e sistemas de remuneragdes, a eficacia
e o funcionamento dos mecanismos de controlo
interno e reportar quaisquer deficiéncias ao
6rgédo de fiscalizagdo da sociedade.

Adoptada

II1.18

3.1.5. A sociedade ndo deve contratar ao
auditor externo, nem a quaisquer entidades que
com eles se encontrem em relagdo de
participagdo ou que integrem a mesma rede,
servigos diversos dos servigos de auditoria.
Havendo raz8es para contratagdo de tais
servigos - que devem ser aprovados pelo érgédo
de fiscalizagdo e explicitadas no seu relatério
anual sobre o Governo das Sociedades - eles
nao devem assumir um relevo superior a 30%
do valor total dos servigos prestados a
Sociedade.

Adoptada

111.17

4. CONFLITOS DE INTERESSES

4.1. RELACOES COM ACCIONISTAS

4.1. Os negdcios da sociedade com accionistas
titulares de participagdo qualificada, ou com
entidades que com eles estejam em qualquer
relagdo, nos termos do art. 20° do Cédigo dos
Valores Mobilidrios, devem ser realizados em
condigBes normais de mercado.

Adoptada

I11.12
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4.1.2. Os negdcios de relevancia significativa
com accionistas titulares de participagdo
qualificada, ou com entidades que com eles
estejam em qualquer relagdo, nos termos do
art. 20° do Codigo dos Valores Mobilidrios,
devem ser submetidos a parecer prévio do
érgdo de fiscalizagdo. Este 6rgdo deve
estabelecer os procedimentos e critérios
necessarios para a definicdo do nivel relevante
de significdncia destes negdcios e os demais
termos da sua intervengao.

N/A III. 12 e II1.13

A sociedade procedeu a uma avaliacao discriminada sobre o cumprimento das
recomendagdes da CMVM em matéria de governo das sociedades.

A estrutura e as praticas de governo da sociedade adoptadas ndo divergem das
recomendadas pela CMVM, salvo quanto as excecles anteriormente assinaladas e

fundamentadas no quadro acima.

CAPITULO I: Assembleia-Geral

I.1. Identificagdo dos membros da mesa da Assembleia-geral

A mesa da Assembleia-Geral da Sociedade é composta pelos seguintes membros:

a) Presidente: Dr. José Rodrigo Teixeira Bento de Melo

b) Vice-presidente: Dr.2 Inez de Castro Amaro Ruella Ramos

A mesa da Assembleia-geral dispde dos recursos humanos e logisticos para o exercicio da
sua atividade.

I.2. Indicacao da data de inicio e termo dos respectivos mandatos

Os actuais membros da mesa da Assembleia-Geral foram nomeados para o quadriénio 2011
- 2014 por deliberagcao tomada em 31 de Maio de 2011.

I.3. Indicacao da remuneracao do presidente da mesa da Assembleia-Geral

O presidente da mesa da Assembleia-geral ndo aufere qualquer remuneracdo pelo exercicio
do referido cargo.

I.4. Indicacdao da antecedéncia exigida para o bloqueio das accOes para a

participacao em Assembleia-geral
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Em razdo das alteracdes ao Codigo dos Valores Mobiliarios aprovadas pelo Decreto-Lei n.°
49/2010 a que ja antes se fez referéncia, o ordenamento juridico portugués adoptou, para as
sociedades emitentes de acgGes admitidas a negociacdo em mercado regulamentado, a regra
da “data de registo”, encontrando-se tal matéria regulada no n° lartigo 23.°-C do Cddigo
dos Valores Mobiliarios, sob a epigrafe “Participacdo e votacdo na assembleia geral”, que é
de aplicagdo obrigatoéria.

De acordo com as novas regras previstas no artigo 23.9-C, a possibilidade de participar e
votar na Assembleia Geral passa a ser determinada em funcdo da prova da qualidade de
accionista as 0 horas (TMG) do 5.° dia de negociacdo anterior ao da realizagdo da
assembleia. A partir desse momento, o exercicio do direito de participar na Assembleia Geral
e de ai discutir e votar ndo é prejudicado pela transmissdo das acgdoes em momento
posterior a “data de registo”, nem depende do bloqueio das mesmas entre aquela data e a
data da assembleia. Os accionistas que pretendam participar na Assembleia Geral, mas que
transmitam as acgdes no periodo que medeia entre a “data de registo” e a data da
Assembleia Geral, estdo obrigados a informar a CMVM e o Presidente da Mesa da Assembleia
deste facto.

Em consequéncia, deixou de fazer sentido falar em bloqueio de acgdes, uma vez que este
mecanismo tinha como objectivo exclusivo a producdo da prova da qualidade de accionista a
data de realizacdo da Assembleia Geral, dado que a actividade requerida a partir da vigéncia
do Decreto-Lei n.9 49/2010 se reconduz a um mecanismo de inscricdo prévia previsto no

artigo 23°-C n.° 3 do Cddigo de Valores Mobiliarios.

Conforme se referiu supra, a Sociedade tem em vista proceder a alteracdo dos seus
Estatutos, por forma a acomodar as regras constantes do Decreto-Lei n.°© 49/2010, de 19 de

Maio.

1.5. Indicacao das regras aplicaveis ao bloqueio das accdoes em caso de suspensao

da reuniao da Assembleia-Geral

Sédo igualmente validas, em relacdo a este paragrafo, as consideragdes tecidas relativamente
ao paragrafo anterior.

I.6. Nimero de accdes a que corresponde um voto
De acordo com o disposto no n.° 3 do Artigo 9° dos Estatutos da Sociedade, a cada duas

mil e quinhentas acgées corresponde um voto. O n°® 4 do mesmo Artigo prevé ainda

que os titulares de acgbes em numero inferior ao exigido para conferir voto poderdo agrupar-
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se de forma a completar o minimo exigido, fazendo-se entdo representar por qualquer dos

agrupados.

I.7. Indicacao das regras estatutarias que prevejam a existéncia de accoes que nao
confiram o direito de voto ou que estabelecam que ndao sejam contados direitos de
voto acima de certo nimero, quando emitidas por um s0 accionista ou por

accionistas com ele relacionados.

Ndo existem regras estatutarias que prevejam a existéncia de acgdes que ndo confiram o
direito de voto ou que estabelecam que ndao sejam contados direitos de voto acima de certo

numero, quando emitidas por um sé accionista ou por accionistas com ele relacionados.

I1.8. Existéncia de regras estatutarias sobre o exercicio do direito de voto,
incluindo sobre o quérum constitutivos e deliberativos ou sistemas de destaque

de direitos de contelido patrimonial

A Assembleia-Geral representa os accionistas, sendo composta pela universalidade dos

accionistas.

No que respeita a representagdo voluntaria, os Estatutos dispdem que os accionistas com
direito a voto poderdo fazer-se representar por pessoa com capacidade juridica plena
designada para o efeito, mediante carta da qual conste a identificacdo da reunido da
Assembleia-geral e os assuntos para que o mandato é conferido, a qual devera ser
dirigida ao presidente da mesa da Assembleia-geral e recebida na sede da Sociedade até as
17 horas do dia anterior ao da data marcada para a realizagdo da Assembleia-geral
(Artigo 99).

I1.9. Existéncia e regras estatutarias sobre o exercicio do direito de voto por

correspondéncia

Os Estatutos da Sociedade prevéem expressamente no seu Artigo 10° o denominado “voto
por correspondéncia”, constando a regulamentacdo do modo do seu exercicio nas
convocatorias das Assembleias Gerais.

Nos termos do n.° 1 do Artigo 10° dos Estatutos, os votos por correspondéncia s6 serdo
considerados validos se obedecerem aos termos fixados na convocatéria da Assembleia
Geral, cabendo ao Presidente da Mesa da Assembleia Geral verificar a autenticidade dos
votos, designadamente mediante procedimento de identificacdo adequado, e assegurar a
confidencialidade dos votos por correspondéncia até ao momento da votacao.

Tém vindo a constar da convocatéria das Assembleias-Gerais da Lisgrafica os seguintes
termos do exercicio do direito de voto por correspondéncia:
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“Os Senhores Accionistas terdo direito a um voto por cada 2.500 acgdes 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, dirigido ao Presidente da Mesa da Assembleia Geral, e enviado através
de correio registado, de forma a ser recebido até as 17 horas do dia anterior ao da reunido.
A declaragdo de voto deve ser acompanhada de fotocdpia legivel do bilhete de identidade do
Senhor Accionista. Sendo este uma pessoa colectiva, as assinaturas de quem a obrigue
deverdo ser reconhecidas nessa qualidade. 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.

Os votos exercidos por correspondéncia serdo computados como votos negativos
relativamente as propostas de deliberacdo apresentadas posteriormente a emissdao dos

mesmos.”

1.10. Disponibilizacdo de um modelo para o exercicio do direito de voto por

correspondéncia

Considerando que nas ultimas Assembleias-Gerais da Sociedade ndo houve qualquer voto
por correspondéncia, nem foi recebida indicagdo por parte de qualquer accionista de intengdo

de o exercer, a Lisgrafica ndo tem disponibilizado no seu sitio na Internet www.lisgrafica.pt

um modelo de voto por correspondéncia, estando, no entanto, disponivel para o facultar caso

algum accionista transmita a sua intengdo de exercer o direito de voto por correspondéncia.

I.11. Exigéncia de prazo que medeie entre a recepcdo da declaracdao de voto por

correspondéncia e a data da realizacao da Assembleia-Geral

Tal como anteriormente mencionado, o voto por correspondéncia devera ser exercido
através do envio de carta registada que deverd ser recebida até as 17 horas do dia
anterior a data da realizacdo da Assembleia-Geral.

I.12. Exercicio do direito de voto por meios electrénicos

Nos Estatutos da Sociedade ndo consta expressamente o exercicio do direito de voto por

meios electronicos.
I1.13. Possibilidade de os accionistas acederem aos extractos das actas das reunioes
das Assembleias Gerais no sitio da Internet da Sociedade nos cinco dias apés a

realizacao da Assembleia Geral

A Sociedade disponibiliza no seu sitio da Internet as deliberacées tomadas em Assembleia
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Geral dentro do prazo de cinco dias apds a realizagdo da mesma.

I.14. Existéncia de um acervo historico, no sitio da Internet da Sociedade, com as
deliberag6es tomadas nas reunioes das assembleias-gerais da Sociedade, o capital
social representado e os resultados da votacdo, com referéncia aos 3 anos

antecedentes,

A Sociedade disponibiliza no seu sitio da Internet as deliberacdes tomadas nas Assembleias
Gerais de 2009, 2010 e 2011, respeitando assim a divulgacdo das deliberacbes em
Assembleia Geral nos 3 Gltimos anos.

I.15. Indicacao do(s) representante(s) da comissao de remuneragcdoes presentes

nas Assembleias Gerais

Na Assembleia Geral de 31 de Maio de 2011 ndo esteve presente qualquer membro da
Comissao de Vencimentos.

I1.16. Informacdo sobre a intervencao da Assembleia Geral no que respeita a
politica de remuneracdao da Sociedade e a avaliacdao do desempenho dos membros

do 6rgao de administracdo e outros dirigentes

De acordo com os Estatutos, as remuneragdes dos membros dos corpos sociais sao fixadas
pela Assembleia-Geral, tratando-se no entanto de uma competéncia atribuida a Comissdo de
Vencimentos, conforme n° 3 do Artigo 12° dos referidos estatutos.

Quanto a avaliacdo do desempenho dos administradores, a mesma ¢é sujeita a apreciacdo
dos accionistas numa base anual, porquanto um dos pontos da Ordem de Trabalhos da
Assembleia-geral anual consiste na “Apreciacdo geral da Administracdo e Fiscalizacdo da
Sociedade”.

I1.17. Informacdo sobre a intervencao da Assembleia Geral no que respeita a
proposta relativa a planos de atribuicao de acgoes, e/ou de opgoes de aquisicao de
acgcoes, ou com base nas variacoes de precos das accées, a membros dos 6rgaos de
administragao, fiscalizacao e demais dirigentes, na acepgao do n° 3 do Artigo 248-B
de Cédigo dos Valores Mobiliarios, bem como sobre os elementos dispensados a

Assembleia Geral com vista a uma avaliacao correcta desses planos

N3o existe plano de atribuicdo de acgdes ou de exercicio de opgdes.

I.18. Informacao sobre a intervencao da Assembleia-Geral na aprovacao das

principais caracteristicas do sistema de beneficios de reforma de que beneficiem os

Relatdrio e Contas Individual - Exercicio de 2011



Lisgrafica

membros dos oOrgaos de administracdo, fiscalizacdo e demais dirigentes, na

acepcao do n° 3 do Artigo 248-B de Cédigo dos Valores Mobiliarios

No ponto 2 do Artigo 12° dos Estatutos da Sociedade prevé que possam ser instituidos
regimes de reforma por velhice ou invalidez dos administradores ou atribuir complementos
de pensdes de reforma, ndo tendo, no entanto sido, até esta data, instituidos quaisquer

regimes de reforma ou complementos de pensdes de reforma.

1.19. Existéncia de norma estatutaria que preveja o dever de sujeitar, pelo menos
de cinco em cinco anos, a deliberacdao da assembleia-geral, a manutencdao ou
eliminacdao da norma estatutaria que preveja a limitacdo do nimero de votos
susceptiveis de detencdao ou de exercicio por um Unico accionista de forma

individual ou em concertacao com outros accionistas

Ndo aplicavel. Os estatutos da sociedade ndo contemplam qualquer norma que limite o
numero de votos susceptiveis de detencdo por um Unico acionista de forma individual ou

concertada.

I.20. Indicacao das medidas defensivas que tenham por efeito
provocar automaticamente uma erosdao grave no patrimonio da Sociedade em caso

de transicao de controlo ou de mudanca de composicdao do 6rgao de administracao

Nao foi adoptada pela Sociedade qualquer tipo de medidas defensivas que tenham por
efeito provocar automaticamente uma erosdo grave no patriménio da Sociedade em caso
de transicdo de controlo ou de mudanga de composicao do 6rgdo de administragao.

Nao foram igualmente tomadas pela Sociedade quaisquer medidas susceptiveis de interferir
no éxito de eventuais ofertas publicas de aquisicdo, nomeadamente, ndo existem quaisquer
limites ao exercicio dos direitos de voto, restricoes a transmissibilidade das acgoes,
direitos especiais de algum accionista e, segundo o melhor conhecimento da Sociedade,

quaisquer acordos parassociais relacionados com o exercicio dos direitos de voto.

I.21. Acordos significativos de que a Sociedade seja parte e que entrem em
vigor, sejam alterados ou cessem, em caso de mudanca de controlo da
Sociedade, bem como os efeitos respectivos, salvo se, pela sua natureza, a
divulgacao dos mesmos for seriamente prejudicial para a Sociedade, excepto se a
Sociedade for especificamente obrigada a divulgar essas informagoes por forca de

outros imperativos legais

Nao existem acordos significativos de que a Sociedade seja parte e que entrem em vigor,

sejam alterados ou cessem em caso de mudanca de controlo da Sociedade.
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I.22. Acordos entre a Sociedade e os titulares do 6rgdao de administracdo
e dirigentes, na acepgcdao do n.° 3 do artigo 248°-B do Cédigo dos Valores
Mobiliarios, que prevejam indemnizacdoes em caso de demissao, despedimento sem
justa causa ou cessacgdo da relacdo de trabalho na sequéncia de uma mudancga do

controlo da Sociedade

Existe um contrato de administracdo, datado de 14 de Junho de 2011, que ndo prevé
indemnizagdes em caso de demissdo por iniciativa do titular do 6rgdo de administracdo
Capitulo II: Orgdos de Administracio e Fiscalizacdo

Seccao I Temas Gerais

I1.1. Identificacdo e composicao dos o6rgaos da Sociedade

S3o Orgdos da Sociedade:

Assembleia-geral;

Conselho de Administracgao;

Conselho Fiscal;

Comissao de Vencimentos

ik wNoe

Revisor Oficial de Contas

A composicdo dos referidos orgdos foi aprovada por deliberacdo da Assembleia Geral
tomada em 31 de Maio de 2011, e a data de 31 de Dezembro de 2011, era a seguinte:

1. Assembleia-Geral:
a) Presidente: Dr. José Rodrigo Teixeira Bento de Melo

b) Vice-Presidente: Dr.2. Inez de Castro Amaro Ruella Ramos

2. Conselho de Administracgao:
a) Presidente: Dr. Luciano Manuel Ribeiro da Silva Patrao
b) Vice-Presidente: Dr. Jaime Luciano Marques Baptista da Costa
c) Vogal: Eng® Anténio Pedro Marques Patrocinio

d) Vogal: Dr. Anténio Braz Monteiro

3. Conselho Fiscal:
a) Presidente: Dr. Eduardo Anténio Aco Montenegro Santos

b) Vogal: Dr. José Manuel Spinola Barreto Brito
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¢) Vogal: Dr. Paulo Cardoso do Amaral
d) Suplente: Dr. Eduardo de Lima Mayer Hofacker de Moser

4. Comissdo de Vencimentos
a) Dr.2 Maria do Carmo Pinto de Ruella Ramos

b) Dr. Manuel José de Lemos Ribeiro

5. Revisor Oficial de Contas
PricewaterhouseCoopers & Associados , SROC, Lda, inscrita ha CMVM sob o n°9077
representada pelo Dr. Anténio Alberto Henriques Assis (ROC n° 815).

I1.2. Identificacdo e composicdo das comissdes especializadas constituidas com

competéncias em matéria de administracdo ou fiscalizacdo da Sociedade

Com excepgao da Comissao Executiva, tendo em conta a (i) dimensdao da Sociedade e (ii) a
reduzida dispersdo das suas accbes em Bolsa, ndo foram criadas no seio da Sociedade
quaisquer outras comissGes com competéncias em matéria de administracdo e

fiscalizagdo da mesma.

Pelas mesmas razdes, ndao foram criadas outras comissdes, designadamente, para efeitos de

avaliacdo interna do governo societario.

II.3. Organogramas ou mapas funcionais relativos a reparticio de
competéncias entre os varios 06rgdos sociais, comissdes e/ou
departamentos da Sociedade, incluindo informacdosobre o ambito das
delegacdoes de competéncias, em particular no que se refere a
delegacao de administracdo quotidiana da Sociedade, ou a distribuicdo de pelouros
entre os titulares dos o6rgaos de administracdao ou de fiscalizacdao e lista de

matérias indelegaveis e das competéncias efectivamente delegadas,

A Sociedade adopta, do ponto de vista da sua organizagao interna, o modelo de governagao
composto por (i) Conselho de Administracdo, (ii) Comissao Executiva (iii) Conselho Fiscal e
(iv) Revisor Oficial de Contas.

O Conselho de Administracdo, exerce um controlo efectivo na orientacdo da vida da
Sociedade, como é sua obrigacdo e competéncia, e sé por ele sdo tomadas decisdes sobre

matérias com determinada importancia.

O Conselho de Administragdo, cujo limite de membros, conforme actual redacgdo do pacto
social é de sete, é actualmente composto por 4 membros, com mandato conferido na

Assembleia Geral Anual de 2011, sendo 3 Administradores executivos e 1 Administrador nao
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executivo, a saber:
a) Administradores executivos:
Dr. Luciano Manuel Ribeiro da Silva Patrao
Dr. Jaime Luciano Marques Baptista da Costa

Eng® Antdnio Pedro Marques Patrocinio

b) Administrador ndo executivo:
Dr. Antonio Braz Monteiro

A Comissao Executiva tem como objectivo o planeamento, gestdo e a coordenacao da
Sociedade, bem como a informacdo aos seus Accionistas. Esta define também os vectores de
concretizacdo da acgdo estratégica global, que visa a criagdo de mais valor da empresa
através da prestacdo de servicos de qualidade, de prazos curtos, pregos competitivos,
grande atencdo aos clientes e as suas necessidades, e, por outro lado, a utilizacdo de
tecnologia moderna e capaz de aumentar a produtividade propria, tendo sempre presente
que os recursos humanos sdao um importante capital e que sdo sempre seguidos critérios

éticos e morais, com respeito pelo ambiente e pela seguranca.

O regulamento da Comissdao Executiva da Lisgrafica fixa a competéncia, ambito de actuacdo
e modo de funcionamento desta Comissdao e encontra-se, juntamente com os estatutos da

Sociedade, disponivel para consulta no sitio da internet da Sociedade www.lisgrafica.pt.

A Comissdo Executiva reine no minimo uma vez por més, em data diferente da reunido do
Conselho de Administracao, e com regularidade semanal realizam-se Reunides de Quadros

da empresa com a presenca de todos os Administradores Executivos e Directores.

A Comissdo Executiva é composta pelos trés Administradores executivos acima identificados.

Por seu turno, a Assembleia-Geral representa a totalidade dos accionistas, tendo como
competéncias as definidas por Lei e pelos Estatutos.

No que respeita ao Conselho Fiscal e Revisor Oficial de Contas, estes o6rgdos tém

igualmente por missdo o exercicio das competéncias legalmente fixadas.

Quanto a sua organizacdo interna, a Sociedade estrutura-se nos termos do seguinte

organograma:
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CONSELHO DE
ADMINISTRAGAO

COMISSAO
EXECUTIVA

Secretariado Secretario
CAJCE Sociedade

[ [ [ [ [ 1
Direcgéo

Direcgdo Direcgdo Direcgdo Direcgdo Direcgdo Servigos

Recursos Humanos Financeira Produgdo Comercial Aprovisionamento de Suporte
e Seguranga

Processamento | | Contabilidade || Impresséo Grandes Compras | | Manutencéo
Clientes

Formagéo || Gestéo | | Acabamento Vendas Armazém Patriménio e
Financeira Internas Gestéo iliri

Servicos Cobrancgas || Expedicdo Forca de Apoio
Médicos Vendas Juridico

Facturacdo CTP Vigilancia

Sistemas de Servigos
Informagéo Gerais

Tendo em conta o organograma acima, o processo de decisdo empresarial da Sociedade
assenta no exercicio das respectivas competéncias legais e estatutarias pelo Conselho de
Administracdo sempre coadjuvado pelos diversos departamentos que lhe prestam apoio nas
respectivas areas de competéncia especializada.

I1.4. Referéncia ao facto de os Relatérios anuais sobre a actividade desenvolvida
pelo Conselho Geral e Supervisdo, a Comissdo para as matérias financeiras,
Comissdo de Auditoria e ou Conselho Fiscal incluirem a descricdo sobre a actividade
de fiscalizacdao desenvolvida referindo eventuais constrangimentos detectados, e
serem objecto de divulgacao no sitio de internet da Sociedade, conjuntamente com

os documentos de prestacao de contas.

A Sociedade publica anualmente no seu sitio da Internet os relatérios e pareceres do
Conselho Fiscal, em conjunto com a documentacao de divulgacdo de contas anuais.

II.5. Descricdo dos sistemas de controlo interno e de gestao de
risco implementados na Sociedade, desighadamente, quanto ao processo
de divulgacao da informacao financeira, ao modo de funcionamento deste sistema

e a sua eficacia

O Conselho de Administracdo pauta a sua actuacgdo pelo sistematico acompanhamento
do risco inerente ao sector de actividade em que a Sociedade actua, procurando,
de forma atempada, identificar situacdes potencialmente geradoras de risco bem como
minimizar as situacdes de risco entretanto detectadas, assim salvaguardando o valor da
Sociedade. A gestdo do risco compreende os processos de identificacdo dos riscos actuais e
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potenciais, bem como a analise do seu possivel impacto nos objectivos estratégicos da
organizacgao, prevendo a probabilidade da sua ocorréncia, de modo a determinar a melhor
forma de gerir a exposicao a esses riscos.

A Sociedade procura aconselhamento com relagdo a documentos com relevancia juridica
gue submete a andlise por escritorios de advogados externos especializados,
nomeadamente nas areas de direito dos valores mobilidrios, direito administrativo e

direito fiscal.

I1.6. Responsabilidade do 6rgdo de Administracdo e do Orgdo de Fiscalizacdo na
criagao e no funcionamento dos sistemas de controlo interno e de gestao de riscos
da Sociedade, bem como na avaliagcdo do seu funcionamento e ajustamento as

necessidades da Sociedade

Embora a complexidade da empresa ndo justifique a existéncia de auditoria interna, sendo
tal controlo garantido pela auditoria externa, a empresa estd a ponderar a criacdo e

divulgacao de regras de funcionamento que melhor assegurem este objetivo.

I1.7. Indicacdo sobre a existéncia de regulamentos de funcionamento dos 6rgaos
da Sociedade, ou outras regras relativas a incompatibilidades definidas
internamente e ao nmero maximo de cargos acumulaveis, e o local onde os

mesmos podem ser consultados

A Sociedade adoptou o regulamento interno relativo ao funcionamento da Comissao
Executiva, que se encontra divulgado no seu sitio da Internet.

Secgao II - Conselho de Administracao

I1.8. Caso o Presidente do 6rgao de Administracdo exerca funcoes executivas,
indicagdao dos mecanismos de coordenacao dos trabalhos dos membros nao

executivos que assegurem o caracter independente e informado das suas decisdes

Toda a informacao é disponibilizada pelo Presidente do Conselho de Administracdao a pedido
do Administrador ndo Executivo nas reunides de Conselho de Administracdo ou por iniciativa

do Presidente do CA quando os assuntos forem considerados relevantes.

I1.9- Indicacdo dos principais riscos econdomicos, financeiros e juridicos a que a

Sociedade se expde no exercicio da actividade
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A principal actividade da empresa é a impressdao de revistas, jornais, boletins e listas
telefonicas. A Sociedade estd sujeita a evolucdo do volume da procura, que deriva da
evolugao do mercado publicitario o qual, por sua vez, reage a conjuntura econdémica. No que
respeita ao prego dos servigos prestados a empresa pratica pregos de mercado e é
adequadamente competitiva e com bons indices de produtividade comparada. Sa&o
igualmente de assinalar o risco associado ao comportamento do preco das matérias-primas,
ao risco da evolucao da taxa de juro (a possibilidade de flutuagdes no montante dos
encargos financeiros futuros em empréstimos contraidos devido a evolucdo do nivel de taxas
de juro do mercado), o risco de liquidez (que traduz a capacidade da Sociedade fazer face as
suas responsabilidades financeiras tendo em conta os recursos financeiros disponiveis) e o
risco de crédito (associado ao agravamento das condicbes econdomicas globais ou
adversidades que afectem a economia a uma escala local, nacional ou internacional, podendo
originar a incapacidade dos clientes da Sociedade para saldarem as suas obrigacdes perante
aquela, com efeitos negativos nos seus resultados).

I1.10. Poderes do 6rgao de administracdo, nomeadamente no que respeita a

deliberacoes de aumento de capital

Os Estatutos da Sociedade, que se encontram disponiveis no sitio na Internet da Sociedade,
estipulam no Artigo 82, nos n.%s 1 a 3, as regras e condicbes em que o Conselho de
Administracdo pode elevar o capital social.

II.11 - Informacao sobre a politica de rotacdo dos pelouros do Conselho de
Administracdo, designadamente no responsavel pelo pelouro financeiro, bem como
as regras aplicaveis a designacdo e a substituicio dos membros do 6rgdao de

administracao e de fiscalizagao

Ndo existem regras definidas para a politica de rotagdo dos pelouros atribuidos ao Conselho
de Administragao.

II.12 - Numero de reunides dos 6rgao de Administracdo e de Fiscalizacao, bem

como referéncia a realizacao das actas dessas reunides

O Conselho de Administracdo relne pelo menos uma vez por més, com elaboracdo regular
das respectivas atas que contém o descritivo das deliberagdes tomadas. Quanto ao Conselho
Fiscal, ndo existe uma regra definida no que diz respeito a regularidade das reunidoes desse
o6rgdo. Em 2011 o Conselho Fiscal efetuou 3 reunides com elaboracdo das atas

correspondentes.

II1.13 - Indicacdo sobre o nimero de reunides da Comissao Executiva ou do

Conselho de Administracao Executivo, bem como referéncia a realizacdao de Actas
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dessas reunides e seu envio, acompanhadas das convocatoérias, conforme aplicavel,
ao Presidente do Conselho de Administracao, ao Presidente do Conselho Fiscal ou
da Comissdao de Auditoria, ao Presidente do Conselho Geral e de Supervisdao e ao

Presidente da Comissao para as matérias financeiras

Durante o exercicio de 2011 foram realizadas 9 reunides da Comissdo Executiva, em datas
distintas das reunides do Conselho de Administracdo, com elaboragdo das respetivas atas, e
disponibilizadas convocatérias e atas as entidades a que tal se aplica. Os Administradores
que exercem fungdes executivas prestam aos outros drgdos sociais as informagGes por estes

requeridos, em tempo Util.

I1.14 - Distincao dos membros executivos dos nao executivos e, de entre estes,
discriminacdo dos membros que cumpririam, se lhes fosse aplicavel as regras de
incompatibilidade previstas no n°® 1 do artigo 414-A do Cédigo das Sociedades
Comerciais, com excepcao da prevista na alinea b) e os critérios de independéncia

previstos no n° 5 do artigo 414, ambos do Cédigo das Sociedades Comerciais

O Conselho de Administragdo é actualmente composto apenas por 4 membros dos quais 3
sdo executivos, os Senhores Dr. Luciano Manuel Ribeiro da Silva Patrdo, Dr. Jaime Luciano
Marques Baptista da Costa e Eng® Antonio Pedro Marques Patrocinio, e 1 ndo executivo, o
Senhor Dr. Antdénio Braz Monteiro.

O Administrador ndo executivo ndo cumpre integralmente as regras de incompatibilidade e
independéncia estabelecidas no Cddigo das Sociedades Comerciais, uma vez que é
Administrador da acionista Gestprint — Soc. Gestora de Participagdes Socias SA.

I1.15 - Indicacdo das regras legais, regulamentares e outros critérios que tenham
estado na base da avaliacdo da independéncia dos seus membros feita pelo 6rgao

de administracao

Nao aplicavel.

I1.16 - Indicagcdo das regras do processo de seleccio de candidatos a
Administradores nao Executivos e forma como asseguram a nao interferéncia nesse

processo dos Administradores Executivos

Os Administradores executivos e ndo executivos sao propostos pelos accionistas e eleitos em
Assembleia Geral, pelo que caberd aos accionistas promover a apresentagdo de propostas

com vista a eleicdo de membros que possam cumprir este requisito.
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I1.17 - Referéncia ao facto de o Relatério Anual de Gestao da Sociedade incluir uma
descricdao sobre a actividade desenvolvida pelos Administradores nao Executivos e

eventuais constrangimentos detectados

Nao aplicavel.

I1.18 - Qualificagcoes Profissionais dos membros do Conselho de Administracao, a
indicacdo das actividades profissionais por si exercidas, pelo menos, nos ultimos 5
anos, o n° de accoes da Sociedade de que sao titulares, data da primeira

designacao e data do termo de mandato

O Dr. Luciano Manuel Ribeiro da Silva Patrdo, licenciado em Finangas, foi Administrador de
“Heska - Industrias Tipograficas, S.A.” e é Gerente de “"THALIA - Sociedade Imobiliaria, Lda.”
e de “Flat Field - Marketing e Promocdo Lda.”, ndo é detentor de quaisquer accdes da

Sociedade, o seu atual Mandato iniciou-se em Maio de 2011 e termina em 2014.

O Dr. Jaime Luciano Marques Baptista da Costa, licenciado em Finangas, foi Administrador de
“Heska - Industrias Tipograficas, S.A.”, Administrador ndo Executivo de “EP - Estradas de
Portugal, E.P.E.”, é Administrador de “Alto da Lapa - Consultores, S.A.” e Gerente de “Flat
Field - Marketing e Promocdo Lda.”, ndo é detentor de quaisquer acgdes da Sociedade, o seu
atual Mandato iniciou-se em Maio de 2011 e termina em 2014.

O Eng.° Anténio Pedro Marques Patrocinio, licenciado em Engenharia Agrondémica, ndo é
detentor de quaisquer accdes da Sociedade e o seu atual Mandato iniciou-se em Maio de
2011 e termina em 2014.

O Dr. Anténio Braz Monteiro licenciado em Direito ndo é detentor de quaisquer agdes da

Sociedade e o seu atual Mandato iniciou-se em Maio de 2011 e termina em 2014

I1.19. Fungbes que os membros do 6rgao de administracdo exercem em outras

Sociedades, discriminando-se as exercidas em outras Sociedades do mesmo grupo

Os membros do Conselho de Administracdo desempenham igualmente funcdes em

Outras empresas do mesmo Grupo e no exercicio ndo tiveram direito a qualquer remuneracdo
e/ou direitos de pensdes nessas sociedades:

O Senhor Dr. Luciano Manuel Ribeiro da Silva Patrdo é administrador de “GRAFILIS -
Reproducdo e Artes Graficas, S.A.” e de “Gestigrafica - Soc. Gestora de Participagdes Sociais
S.A."
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O Senhor Dr. Jaime Luciano Marques Baptista da Costa é administrador de “GRAFILIS -
Reproducdo e Artes Graficas, S.A.” e de “Gestigrafica — Soc. Gestora de Participagdes Sociais
S.A.".

O Senhor Eng.° Antdénio Pedro Marques Patrocinio é administrador de “GRAFILIS -
Reproducdo e Artes Graficas, S.A.” e de “Gestigrafica - Soc. Gestora de Participagdes Sociais
S.A.".

O Senhor Dr. Anténio Braz Monteiro ndo desempenha quaisquer funcGes em outras
sociedades do mesmo grupo.

As funcOes exercidas pelos membros do Conselho de Administracdo em Sociedades fora do
grupo sao:

O Senhor Dr. Luciano Manuel Ribeiro da Silva Patrdo é Gerente de “THALIA - Sociedade
Imobilidria, Lda.” e de “Flat Field - Marketing e Promocdo, Lda.” e Administrador da

“Rasografica - Comércio e Servigos Graficos SA”.

O Senhor Dr. Jaime Luciano Marques Baptista da Costa é Administrador da Sociedade “Alto
da Lapa - Consultores, S. A.” e Gerente de “Flat Field - Marketing e Promogdo, Lda.” e

Administrador da “Rasografica - Comércio e Servigos Graficos SA”.

O Senhor Dr. Anténio Braz Monteiro € Administrador da GESTPRINT - Gestdo de Comércio e

Industrias Graficas e Afins SA.

Seccdao III - Conselho Geral e de Supervisdao, Comissdo Para as matérias
Financeiras e Conselho Fiscal

I1.21. Identificagdo dos membros do Conselho Fiscal, declarando-se que
cumprem as regras de incompatibilidade previstas no n.° 1 do artigo 414°-A e
se cumprem os critérios de independéncia previstos no n.° 5 do artigo 4149,
ambos do Coédigo das Sociedades Comerciais. Para o efeito o Conselho Fiscal

procede a respectiva auto-avaliacao

O Conselho Fiscal tem a seguinte composicdo:

a) Presidente: Dr. Eduardo Anténio Aco Montenegro Santos
b) Vogal: Dr. José Manuel Spinola Barreto Brito

¢) Vogal: Dr. Paulo Cardoso do Amaral

d) Suplente: Dr. Eduardo de Lima Mayer Hofacker de Moser
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Todos os membros do Conselho Fiscal cumprem as regras de incompatibilidade previstas no
n.° 1 do artigo 4140°-A, cumprindo, também, os critérios de independéncia previstos no n.° 5

do artigo 4149, ambos do Cdédigo das Sociedades Comerciais.

I1.22. Qualificacoes profissionais dos membros do Conselho Fiscal, a indicacao
das actividades profissionais por si exercidas, pelo menos, nos ultimos cinco
anos, o numero de accoes da Sociedade de que sao titulares, data da primeira

designacao e data do termo de mandato

O Dr. Eduardo Anténio Ago Montenegro Santos € licenciado em Direito na vertente das
ciéncias juridico econdmicas, ndo detém quaisquer acgdes da Sociedade, e o actual mandato
iniciou-se em 2011 e termina em 2014.

O Dr. José Manuel Spinola Barreto Brito ¢é licenciado em Financas, ndo detém quaisquer

accdes da Sociedade, e o actual mandato iniciou-se em 2011 e termina em 2014.

O Dr. Paulo Cardoso do Amaral é licenciado em Engenharia Eletronica de Sistemas e
Computadores, ndo detém quaisquer acgdes da Sociedade, e o atual mandato iniciou-se em
2011 e termina em 2014.

O Dr. Eduardo de Lima Mayer Hofacker de Moser é licenciado em Gestdo de Empresas, ndo
detém quaisquer acgdes da Sociedade, e o atual mandato iniciou-se em 2011 e termina em
2014.

I1.23. Funcdes que os membros do conselho fiscal exercem em outras Sociedades,

discriminando-se as exercidas em outras Sociedade do mesmo grupo

O Dr. Eduardo Anténio Aco Montenegro Santos desempenha fungGes como Consultor
Independente.

O Dr. José Manuel Spinola Barreto desempenha fungGes no Grupo Joaquim
Chaves/Quadrantes como Administrador.

O Dr. Paulo Cardoso do Amaral desempenha fungdes como Professor na Academia Militar , e
na Universidade Catdlica.

O Dr. Eduardo de Lima Mayer Hofacker de Moser desempenha fungdes de Presidente do
Conselho de Administracao da HPA Construcdes SA.
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I1.24 - Referéncia ao facto de o Conselho Fiscal avaliar anualmente o Auditor
externo e a possibilidade de proposta a Assembleia Geral de destituicdao do auditor

com justa causa

O Conselho Fiscal nunca se pronunciou formalmente sobre o auditor, nem foi por este 6rgdo

proposta a substituicdo do auditor.

I1.25 ao I1.29 — Nao aplicavel

Secgao IV - Remuneragao

I1.30. Descricdo da politica de remuneracoes dos 6rgaos de administracdao e

fiscalizacao a que se refere ao artigo 2° da Lei n® 28/2009 de 19 de Junho.

Nos termos dos Estatutos, a remuneragdo dos administradores é apreciada e aprovada pela
Assembleia-Geral, com possibilidade de delegacdo na Comissdo de Vencimentos, o que
efectivamente sucedeu, por deliberacao tomada na Assembleia Geral de 31 de Maio de 2011.

A remuneragdo fixa dos administradores ndo ¢é atribuida em fungdo do seu
desempenho, sendo atribuida uma remuneracdo varidvel em funcdo de referéncias de

performance da sociedade.

No que concerne a avaliacdo dos administradores, a mesma é realizada pelos accionistas

numa base anual no @mbito da Assembleia-geral.

I1.31. Indicacao do montante anual da remuneracao auferida individualmente
pelos membros dos 6rgaos de administracao e fiscalizacao da Sociedade, incluindo

remuneracao fixa e variavel.

Os montantes de remuneracgdes fixas atribuidos aos 6rgdos de administracdo e fiscalizacdo

da Sociedade no exercicio de 2011 foram os seguintes:

Remuneracdo Global do Conselho de Administragao € 296.930
Dr. Luciano Manuel Ribeiro da Silva Patrao € 95.250
Dr. Jaime Luciano Marques Baptista da Costa € 88.900
Eng.© Antdnio Pedro Marques Patrocinio € 81.280
Dr. Anténio Braz Monteiro € 31.500
Remuneracdo Global do Conselho Fiscal € 5.200
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Remuneracgdao do Auditor Externo € 55.000

A remuneracdo dos membros executivos do 6rgdo de administracdo tem componente fixa e
variavel, e apenas fixa no caso do administrador ndo executivo ainda que os estatutos
prevejam no n° 1 do Artigo 10° a possibilidade de atribuicdo de percentagem sobre os

lucros.

Os membros do érgdo de administracdo e fiscalizacdo da Sociedade ndo auferiram quaisquer
direitos de pensdo no exercicio de 2011.

I1.32. Informacao sobre o modo como a remuneracao é estruturada de forma a
permitir o alinhamento dos interesses dos membros do 6rgao de Administracao
com os interesses de longo prazo da Sociedade bem como sobre o modo como é
baseada na avaliacdao do desempenho e desincentiva a assumpgcao excessiva de

riscos

A atribuicdo da componente varidavel encontra-se dependente do cumprimento de objetivos
de desempenho tendo em conta o indicador escolhido, EBITDA. O pagamento da
remuneracdo variavel é efetuado no prazo maximo de 6 meses apds o encerramento de cada

exercicio.

I1.33 - Relativamente a remuneracao dos Administradores Executivos:

a) A remuneracdo dos Administradores Executivos integra uma componente variavel que
depende do cumprimento de objetivos de desempenho baseados no indicador EBITDA;

b) Os Administradores Executivos sdo avaliados pela Assembleia Geral;

C) Como referido na alinea a) a avaliagdo de desempenho rege-se pelo indicador EBITDA;

d) Até este exercicio ndo se registaram pagamentos de remuneragles varidveis, nem
existem limites maximos de remuneracao;

e) O pagamento da componente variavel ndo tem periodo de diferimento, embora esta
tenha que ser liquidada até 6 meses apds o encerramento das contas;

f) A sociedade ndo aplica a condicdo de sujeicdo do pagamento da remuneracdo variavel
a continuacdo do desempenho positivo da sociedade;

g) Nao existe atribuicdo de remuneragao varidvel em acoes;

h) Nao existe atribuicdo de remuneragao varidvel em opgoes;

i) Ndo existem quaisquer outros prémios para além do descrito na alinea a)
nomeadamente de outros beneficios ndo pecuniarios;

1) N&o foram pagos em 2011 quaisquer valores a titulo de remuneragdo variavel;

k) Ndo foram pagos em 2011 indemnizagdes a ex-administradores, nem sdo devidas

quaisquer quantias relativas a indemnizacdes a ex-administradores
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D) Existe um contrato de administracdo, e este ndo prevé indemnizacGes em caso de
demissdo por iniciativa do titular do 6rgéo de administracao;

m) No exercicio de 2011 os Administradores da Lisgrafica ndo auferiram qualquer
remuneracao de sociedades que com ela estejam em relacao e Grupo.

n) Embora os estatutos prevejam que possa ser instituidos regimes de reforma por
velhice ou invalidez para Administradores, até esta data tal ndo foi instituido;

0) Ndo existem outros beneficios ndo pecuniarios relevantes que sejam considerados
como remuneragao, que ndo estejam indicados nos pontos anteriores;

p) Ndo foram celebrados contratos com os administradores nem existe conhecimento de
que algum administrador tenha celebrado com terceiros contratos que ponham em

causa a razdo de ser da remuneracgdo variavel;

I1.34. Referéncia ao facto de a remuneracao dos administradores nao executivos

do 6rgao de administracao nao integrar componentes variaveis

A remuneragdo do administrador ndo-executivo ndo integra componente variavel.

I1.35. Informacao sobre a politica de comunicacdo de irregularidades adoptada
na Sociedade (meios de comunicacao, pessoas com legitimidade para receber as
comunicacoes, tratamento a dar as mesmas e indicacao das pessoas e 6rgaos com

acesso a informacgdo e respectiva intervencao no procedimento)

A Sociedade estad a preparar a criacdo de regras de funcionamento que assegurem estes
objetivos. Tal politica terd essencialmente em vista garantir a existéncia de condigdes que
permitam a qualquer colaborador comunicar livremente as suas preocupagdes nestes
dominios e facilitar a deteccdo precoce de situacGes irregulares que, se viessem a ser
praticadas, poderiam causar graves danos a Sociedade, bem como aos seus accionistas.

Quando estiver elaborada, a politica de comunicacdo e denudncia de irregularidades da

Sociedade ira figurar no seu sitio na Internet.

Secgao V — ComissoOes Especializadas

I1.36. Identificacdo dos membros das comissées constituidas para efeitos de
avaliacao de desempenho individual e global dos administradores executivos,
reflexao sobre o sistema de Governo adoptado pela Sociedade e identificacdao de

potenciais candidatos com perfil para o cargo de Administrador

Nao aplicavel.
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I1.37. Nimero de reunidoes das Comissdes constituidas com competéncia em
matéria de Administracdo e fiscalizacdo durante o exercicio em causa, bem com

referéncia a realizacao das Actas dessas reunides

No exercicio de 2011 foram realizadas 3 reunides do Conselho Fiscal e elaboradas as
respetivas atas com o devido detalhe quanto aos trabalhos desenvolvidos em cada reunido.

I1.38. Referéncia ao facto de um membro da comissdao de remuneracoes possuir

conhecimento e experiéncia em matéria de politica de remuneracao

A Comissdo de Vencimentos foi criada em 30 Maio de 2005, sendo composta actualmente
pela Sra. Dra, Maria do Carmo Pinto de Ruella Ramos e pelo Sr. Dr. Manuel José Lemos
Ribeiro. Os membros da comissdo de vencimentos sdo pessoas de grande experiéncia
pessoal e empresarial e portanto de reconhecida competéncia para o desempenho das
funcdes atribuidas. Os membros da Comissdao de Vencimentos sdao independentes

relativamente aos membros do 6rgao de administracdo.

I1.39. Referéncia a independéncia das pessoas singulares ou colectivas contratadas
para a comissao de remuneracdoes por contrato de trabalho ou de prestacao de
servico relativamente ao conselho de administracdo bem como, quando aplicavel,

ao facto de essas pessoas terem relagao actual com consultora da empresa

Nao aplicavel.

CAPITULO III: Informacéo e Auditoria

S

III.1. Estrutura de capital, incluindo indicacdo das acgcdoes nao admitidas a
negociacdo, diferentes categorias de acgdes, direitos e deveres inerentes as

mesmas e percentagem de capital que cada categoria representa

O capital social da Sociedade, integralmente subscrito e realizado, é de nove milhdes
trezentos e trinta e quatro mil oitocentos e trinta e um euros, sendo representado por um
total de cento e oitenta e seis milhdes seiscentas e noventa e seis mil seiscentas e vinte

acgoes escriturais com o valor nominal de cinco céntimos de Euro, cada uma.

A totalidade das acgles representativas do capital social encontra-se admitida a negociacdo
no Mercado de Cotagdes Oficiais da Euronext Lisbon.
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As accdes conferem aos seus titulares, designadamente os seguintes direitos:
a) Direito a informacado;
b) Direito de voto;
c) Direito de receber dividendos; e

d) Direito de partilha de patriménio em caso de liquidacao.

II1.2. Participagdoes qualificadas no capital social do emitente, calculados nos

termos do artigo 20° do Codigo dos Valores Mobiliarios

A data de 31.12.2011, as participacdes qualificadas no capital social da Sociedade eram as

seguintes:
Accionistas N.° Accoes %o Capital % Direitos de
Voto
Rasografica Comércio e Servigos G., S.A. 95.196.620 50,99 50,99
Gestprint, S.A. 73.558.462 39,40 39,40

II1.3. Identificacdo dos accionistas titulares de direitos especiais e descrigao

desses direitos

Nao existem na Sociedade accionistas titulares de direitos especiais.

II1.4. Eventuais restricées a transmissibilidade das acgées, tais como clausulas de

consentimento para a alienacao ou limitagoes a titularidade das acgoes

N3o existem restricoes a transmissibilidade das accbes, tais como clausulas de

consentimento para a alienagdo ou limitagGes a sua titularidade.

II1.5. Acordos parassociais que sejam do conhecimento da Sociedade e possam
conduzir a restricbes em matéria de transmissao de valores mobiliarios ou de
direitos de voto

Segundo o melhor conhecimento da Sociedade, ndo existem acordos parassociais que
possam conduzir a restricbes em matéria de transmissao de valores mobilidrios ou de
direitos de voto.

II1.6. Regras aplicaveis a alteracao dos estatutos da Sociedade

Os estatutos da Sociedade nado estabelecem regras especificas relativas a respectiva
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alteracdo, pelo que se aplicam as regras legalmente previstas.

II1.7. Mecanismos de controlo previstos num eventual sistema de participacdao dos
trabalhadores no capital na medida em que os direitos de voto ndao sejam exercidos

directamente por estes

Nao existe na Sociedade qualquer sistema que confira aos trabalhadores o direito de

participar no seu capital social.
III1.8. Descricao da evolucao da cotacao das acgoes do emitente
A evolugdo da cotagdo das accles ao longo do exercicio de 2011 esta ilustrada no grafico

abaixo que evidencia o seu comportamento no mercado bolsista nacional (cotacdo de fecho

no final de cada més - em Euros):
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A Sociedade tem acgdes admitidas a negociagdo na Bolsa de valores portuguesa desde 1998.

Em 28 de Julho de 2008 a empresa apresentou a CMVM e a Euronext o pedido de admissao a
negociagdo no Eurolist by Euronext Lisbon das 86.696.620 acgdes emitidas na sequéncia do
aumento de capital resultante do processo de fusdo entre a Lisgrafica e a Sociedade Heska
concluido em 2008, titulos estes que foram admitidos a cotacdo em 26 de Outubro de 2009.

III1.9. Descricao da politica de distribuicdao de dividendos adoptadas pela Sociedade,
identificando, designadamente, o valor do dividendo por accoes distribuido nos trés

ultimos exercicios

A Sociedade ndo distribuiu, em relacdo ao exercicio de 2011, quaisquer dividendos devido a
sua situacdo econdmica e financeira, a qual se encontra evidenciada nos documentos de

prestacdo de contas elaborados em termos individuais e consolidados.

Também ndo ocorreu qualquer distribuicdo de dividendos relativamente aos exercicios de
2009 e 2010.
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II1.10. Descricao das principais caracteristicas dos planos de atribuicdo de acgoes e
dos planos de atribuicao de opcdes de aquisicao de acgoes adotados ou vigentes no
exercicio em causa, designadamente justificacdo para adopgao do plano, categoria
e numero de destinatarios do plano, condicbes de atribuicdo, clausulas de
inalienabilidade de acgdes, critérios relativos ao preco das accoes e o prego de
exercicio das opgodes, periodo durante o qual as opcdoes podem ser exercidas,
caracteristicas das ac¢does a atribuir, existéncia de incentivos para aquisicdo de
accoes e ou o exercicio de opgées e competéncia do 6rgao de Administragcdo para
execucgao e ou modificacao do plano.

Indicacao:

a) Do numero de accOes necessarias para fazer face ao exercicio de opcoes
atribuidas e do nimero de accbes necessarias para fazer face ao exercicio de
opcoes exercitaveis, por referéncia ao principio e ao fim do ano;

b) Do nimero de opgoes atribuidas, exercitaveis e extintas durante o ano;

c) Da apreciacdo em Assembleia Geral das caracteristicas dos planos

adoptados ou vigentes no exercicio em causa

No exercicio de 2011, bem como nos anteriores, ndo foi adoptado pela Sociedade qualquer

plano de atribuicdo de acgdes ou plano de opgbes de aquisicdo de acgles.

III.11. Descricdo dos elementos principais dos negécios e operacdes realizados
entre, de um lado, a Sociedade e, de outro, os membros dos seus Orgdos de
administracao ou fiscalizacdao, ou Sociedades que se encontrem em relacdao de
dominio ou de grupo, desde que sejam significativos em termos economicos para
qualquer das partes envolvidas, excepto no que respeita aos negocios ou operagoes
que, cumulativamente sejam realizados em condicbes normais de mercado para

operagdes similares e fagam parte da actividade corrente da Sociedade

Em 2011 ndo ocorreram negodcios e operacdes entre a Sociedade e os membros dos seus
orgdos de administracdo ou fiscalizacdo, nem entre Sociedades que se encontrem em relagdo
de dominio ou de grupo, que ndo tenham sido realizados em condicdes de mercado para

operagoes similares e ndo facam parte da actividade corrente da Sociedade.

II1.12. Descricdao dos elementos fundamentais dos negdécios e operagcoes realizadas
entre a Sociedade e titulares de participacao qualificada ou entidades que com eles
estejam em qualquer relacao, nos termos do artigo 20° do Cdédigo dos Valores

Mobiliarios, fora das condic6es normais de mercado

Ndo Aplicavel.
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II1.13. Descricao dos procedimentos e critérios aplicaveis a intervengao do o6rgao
de fiscalizacdo para efeitos de avaliacdo prévia dos negécios a realizar entre a
Sociedade e titulares de participacao qualificada ou entidades que com eles
estejam em qualquer relagcdo, nos termos do artigo 20° do Coédigo dos Valores

Mobiliarios

Ndo Aplicavel.

II1.14. Descricao dos elementos estatisticos (nimero, valor médio e valor maximo)

relativos aos negocios sujeitos a intervencgado prévia do 6rgao de fiscalizacdao

Ndo Aplicavel.

II1.15. Indicacdo da disponibilizacdo, no sitio da internet da Sociedade, dos
relatorios anuais sobre a actividade desenvolvida pelo Conselho Geral e de
Supervisao, pela Comissao para as matérias financeiras, pela comissdo de auditoria
e pelo Conselho Fiscal, incluindo indicagcdo de eventuais constrangimentos

deparados, em conjunto com os documentos de prestacao de contas

Os relatdrios anuais sobre a actividade do Conselho Fiscal, divulgados em conjunto com o
documento anual de prestacdo de contas, estdo disponiveis no sitio da Internet da
Sociedade.

II1.16. Referéncia a existéncia de um Gabinete de Apoio ao Investidor ou a outro

servico similar:

O Servico de apoio ao Investidor é realizado pelo administrador designado Representante
para as relagdes com o Mercado, cabendo-lhe atender todos os Accionistas interessados em
informacgdes sobre a Sociedade e dispde do endereco e-mail apoioaoinvestidor@lisgrafica.pt

Dentro do cumprimento das obrigacGes e recomendacgdes vigentes no que diz respeito a
informagdo a prestar ao Mercado, a Lisgrafica tem a preocupacdo de comunicar todos os
factos relevantes da sua actividade ao longo do ano, quer em Comunicados para a CMVM,
quer, quando apropriado, através de contactos com a Comunicagdo Social.

O referido Representante é o Senhor Dr. Jaime Luciano Marques Baptista da Costa.

A Lisgrafica tem um sitio na Internet que contém as informacGes obrigatérias sobre a
Sociedade, designadamente as de caracter financeiro (Relatérios e Contas, Convocatorias,
Notas Informativas, Factos Relevantes, Pacto Social, Orgéos Sociais, etc.) bem como as
Normas sobre o Governo da Sociedade.
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O endereco electrdénico do sitio é www.lisgrafica.com

II1.17. Indicagdao do montante da remuneracdao anual paga ao Auditor e a outras
pessoas singulares ou colectivas pertencentes a mesma rede suportada pela
Sociedade e ou por pessoas colectivas em relacao de dominio ou de grupo e, bem

assim descriminacao da percentagem respeitante aos seguintes servicos:

Em 2011 a Sociedade pagou € 55.000,00 ao auditor, relativamente ao servico prestado no
ambito da auditoria e revisdo legal de contas. O Auditor prestou servicos de outro ambito a
Sociedade no valor de € 21.688,00, o que representa uma percentagem de 28,3% do valor
total dos servicos prestados a Sociedade.

II1.18 Referéncia ao periodo de rotatividade do auditor externo.

Ndo existe regra definida quanto ao periodo de rotatividade do auditor externo. O auditor
externo verifica a aplicagdo das politicas e sistemas de remuneracbes, a eficacia e o
funcionamento dos mecanismos de controlo interno e reporta as deficiéncias ao d6rgdo de

fiscalizacao.

De todo o modo, é relevante referir que foi eleito um novo auditor externo para o quadriénio de
2011/2014, promovendo-se, assim, a rotatividade do titular deste 6rgdo de fiscalizagdo.
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DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS
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LISGRAFICA — IMPRESSAO E ARTES GRAFICAS, S.A.

ANEXO AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS INDIVIDUAIS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011
(Montantes expressos em Euros)

3.1

3.2.

3.3.

NOTA INTRODUTORIA

A Lisgrafica - Impresséo e Artes Gréficas, S.A. (“Empresa” ou “Lisgréafica”) é uma sociedade anénima, foi constituida em
27 de Dezembro de 1973 e tem a sua sede social em Queluz de Baixo.

A actividade da Empresa consiste na impressdo de revistas, jornais, boletins e listas telefénicas. A Empresa opera
principalmente no mercado nacional.

As demonstracdes financeiras anexas sdo apresentadas em Euros, dado que esta é a divisa utilizada preferencialmente
no ambiente econdmico em que a Empresa opera.

Estas demonstrac¢des financeiras foram aprovadas pelo Conselho de Administracdo, na reunido de 30 de Abril de 2012.

E do entendimento do Conselho de Administrac&o que estas demonstragées financeiras reflectem de forma verdadeira e
apropriada as operagfes da Empresa, bem como a sua posi¢do e desempenho financeiros e fluxos de caixa.

REFERENCIAL CONTABILISTICO DE PREPARAGCAO DAS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS

As demonstragdes financeiras anexas foram preparadas no quadro das disposi¢des em vigor em Portugal, efectivas para
os exercicios iniciados em 1 de Janeiro de 2010, em conformidade com o Decreto-Lei n° 158/2009, de 13 de Julho, e
portaria 986/2009 de 7 de Setembro, e de acordo com a estrutura conceptual, normas contabilisticas e de relato
financeiro (“NCRF”) e normas interpretativas (“NI”) consignadas, respectivamente, nos avisos do Ministério das Finangas
15652/2009, 15655/2009 e 15653/2009, de 7 de Setembro, os quais, no seu conjunto constituem o Sistema de
Normalizacéo Contabilistica (“SNC”).

PRINCIPAIS POLITICAS CONTABILISTICAS

Bases de apresentacao

As demonstracdes financeiras anexas foram preparadas no pressuposto da continuidade das operacdes, a partir dos
livros e registos contabilisticos da Empresa mantidos de acordo com as NCRF.

As demonstragdes financeiras anexas referem-se & Empresa em termos individuais, preparadas nos termos legais para
aprovacdo em Assembleia Geral de Accionistas tendo os investimentos financeiros sido registados pelo método da
equivaléncia patrimonial, tal como explicado nas notas 8 e 9, pelo que as mesmas ndo incluem o efeito da consolidacao
integral ao nivel dos activos, passivos, rendimentos e gastos.

A Empresa apresenta separadamente demonstracBes financeiras consolidadas, preparadas de acordo com o0s
International Financial Reporting Standards (“IFRS”), tal como adoptados pela Unido Europeia, as quais evidenciam
activos, passivos, proveitos operacionais, capital proprio negativo e um resultado liquido negativo do exercicio findo em
31 de Dezembro de 2011 nos montantes de 42.875.578 Euros, 35.602.278 Euros, 31.746.724 Euros, 39.079.257 Euros,
e 19.617.185 Euros, respectivamente.

Investimentos financeiros

Os investimentos em subsidiarias sdo registados pelo método da equivaléncia patrimonial. De acordo com o método da
equivaléncia patrimonial, as participagBes financeiras s&o registadas inicialmente pelo seu custo de aquisicdo e
posteriormente ajustadas em funcé@o das alteragbes verificadas, ap6s a aquisicdo, na quota-parte da Empresa nos
activos liquidos das correspondentes entidades. Os resultados da Empresa incluem a parte que lhe corresponde nos
resultados dessas entidades.

O excesso do custo de aquisicéo face ao justo valor de activos e passivos identificaveis de cada entidade adquirida na
data de aquisigdo é reconhecido como goodwill e € mantido no valor de investimento financeiro. Caso o diferencial entre
0 custo de aquisi¢é@o e o justo valor dos activos e passivos liquidos adquiridos seja negativo, 0 mesmo é reconhecido
como um rendimento do exercicio.

E feita uma avaliagio dos investimentos financeiros quando existem indicios de que o activo possa estar em imparidade,
sendo registadas como gastos na demonstracao dos resultados, as perdas por imparidade que se demonstre existir.

Activos fixos tangiveis

Os activos fixos tangiveis sdo inicialmente registados ao custo de aquisicdo ou producgdo, o qual inclui o custo de
compra, quaisquer custos directamente atribuiveis as actividades necessarias para colocar os activos na localizagcéo e
condig&o necessarias para operarem da forma pretendida.
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3.4.

3.5.

3.6.

Os activos fixos tangiveis adquiridos até 31 de Dezembro de 1997, encontram-se registados ao custo de aquisigéo,
reavaliado de acordo com as disposicdes legais, com base em coeficientes oficiais de desvalorizagdo monetaria, que
conforme as disposi¢8es transitérias da NCRF 3, assumem o valor resultante como sendo novo valor de custo.

As depreciagdes séo calculadas, apds 0 momento em que o bem se encontra em condi¢cdes de ser utilizado, de acordo
com o método das quotas constantes, em conformidade com o periodo de vida Util estimado para cada grupo de bens.

As vidas Uteis e método de depreciacdo dos varios bens sédo revistos anualmente. O efeito de alguma alteracdo a estas

estimativas é reconhecido prospectivamente na demonstracédo dos resultados.

Os activos fixos tangiveis séo depreciados de acordo com o método das quotas constantes durante as seguintes vidas
Uteis estimadas:

Classe homogénea Anos
Edificios e outras construcoes 10
Equipamento basico 4a24
Equipamento de transporte 3alz
Equipamento administrativo 3a20
Outros activos fixos tangiveis 3a20

As despesas de manutencéo e reparacdo (dispéndios subsequentes) que ndo sdo susceptiveis de gerar beneficios
econdmicos futuros adicionais sdo registadas como gastos no periodo em que séo incorridas.

O ganho ou a perda resultante da alienag&o ou abate de um activo fixo tangivel € determinado como a diferenga entre o
montante recebido na transacgéo e o valor liquido contabilistico do activo e é reconhecido em resultados no periodo em
que ocorre o abate ou a alienagao.

LocacOes

As locagdes séo classificadas como financeiras sempre que 0s seus termos transferem substancialmente todos os riscos
e recompensas associados a propriedade do bem para o locatario. As restantes locacdes sdo classificadas como
operacionais. A classificacédo das locacdes é feita em fungéo da substancia e ndo da forma do contrato.

Os activos adquiridos mediante contratos de locag&o financeira, bem como as correspondentes responsabilidades, séo
registados no inicio da locagdo pelo menor de entre o justo valor dos activos e o valor presente dos pagamentos
minimos da locag&o. Os pagamentos de locacdes financeiras séo repartidos entre encargos financeiros e redugdo da
responsabilidade, de forma a ser obtida uma taxa de juro constante sobre o saldo pendente da responsabilidade.

Os pagamentos de locacdes operacionais sdo reconhecidos como gasto numa base linear durante o periodo da locagé&o.

Activos intangiveis

Os activos intangiveis séo registados ao custo e correspondem a programas de computador (“softwares”) e a direitos
contratuais de clientes adquiridos, deduzidos de depreciac¢des e perdas de imparidade acumuladas.

As depreciagdes sdo reconhecidas numa base sistematica/linear durante a vida Util estimada dos activos intangiveis. As
vidas Uteis e método de amortizagdo dos varios activos intangiveis sdo revistos anualmente. O efeito de alguma
alteracéo a estas estimativas € reconhecido prospectivamente na demonstracéo dos resultados.

Os activos intangiveis de vida (til finita sdo depreciados de acordo com o método das quotas constantes durante as
seguintes vidas (teis estimadas:

Classe homogénea Anos
Software 3a6
Direitos contratuais 15

Especializacdo dos exercicios

Os gastos e rendimentos s&@o reconhecidos no periodo a que dizem respeito, de acordo com o principio da
especializacdo de exercicios, independentemente da data/momento em que as transaccdes sdo facturadas. Os gastos e
rendimentos cujo valor real ndo seja conhecido sdo estimados.
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3.7.

3.8.

3.9.

Os gastos e rendimentos imputaveis ao periodo corrente e cujas despesas e receitas apenas ocorrerdo em periodos
futuros, bem com as despesas e receitas que ja ocorreram, mas que respeitam a periodos futuros e que serdo
imputados aos resultados de cada um desses periodos, pelo valor que lhes corresponde, sédo registados nas rubricas de
diferimentos.

Imposto sobre o rendimento

O imposto sobre o rendimento corresponde a soma dos impostos correntes com os impostos diferidos. Os impostos
correntes e os impostos diferidos séo registados em resultados, salvo quando os impostos diferidos se relacionam com
itens registados directamente no capital proprio. Nestes casos, os impostos diferidos sdo igualmente registados no
capital proprio.

O imposto corrente sobre o rendimento é calculado com base no lucro tributavel do exercicio. O lucro tributavel difere do
resultado contabilistico, uma vez que exclui diversos gastos e rendimentos que apenas serdo dedutiveis ou tributaveis
em exercicios subsequentes, bem como gastos e rendimentos que nunca serdo dedutiveis ou tributaveis de acordo com
as regras fiscais em vigor.

Os impostos diferidos referem-se as diferengas temporéarias entre os montantes dos activos e passivos para efeitos de
relato contabilistico e os respectivos montantes para efeitos de tributagdo, bem como os resultados de beneficios fiscais
obtidos e de diferengas temporérias entre o resultado fiscal e contabilistico.

Sé&o geralmente reconhecidos passivos por impostos diferidos para todas as diferengas temporarias tributaveis.

Sé&o reconhecidos activos por impostos diferidos para as diferencas temporarias dedutiveis, porém tal reconhecimento
unicamente se verifica quando existem expectativas razoaveis de lucros fiscais futuros suficientes para utilizar esses
activos por impostos diferidos. Em cada data de relato é efectuada uma revisdo desses activos por impostos diferidos,
sendo os mesmos ajustados em fungéo das expectativas quanto a sua utilizagao futura.

Os activos e os passivos por impostos diferidos sdo mensurados utilizando as taxas de tributacdo que se espera estarem
em vigor a data da reversdo das correspondentes diferengas temporarias, com base nas taxas de tributacdo (e
legislacgéo fiscal) que estejam formalmente emitidas na data de relato.

Nos termos do artigo 88° do Cédigo do Imposto sobre o Rendimento de Pessoas Colectivas (“CIRC”), a Empresa
encontra-se sujeita, adicionalmente, a tributagdo auténoma sobre um conjunto de encargos as taxas previstas no artigo
mencionado.

Inventarios

As matérias-primas séo registadas ao menor de entre o custo e o valor liquido de realizagdo. O valor liquido de
realizacéo representa o preco de venda estimado deduzido de todos os custos estimados necessarios para a concluir os
inventérios e para efectuar a sua venda.

Os produtos e trabalhos em curso encontram-se valorizados ao custo de produgdo, que inclui o custo das matérias-
primas incorporadas, méo-de-obra e gastos gerais de fabrico, e que é inferior ao respectivo valor de mercado.

O método de custeio dos inventarios adoptado pela Empresa consiste no custo médio.

Séo registadas perdas de imparidade aos inventarios nos casos em que o custo é superior ao valor estimado de
recuperacao.

Activos e passivos financeiros

Os activos e o0s passivos financeiros sdo reconhecidos no balanco quando a Empresa se torna parte das
correspondentes disposi¢des contratuais. Os activos financeiros e os passivos financeiros séo mensurados ao custo ou
ao custo amortizado deduzido de eventuais perdas de imparidade acumuladas (no caso de activos financeiros), quando:

Sejam a vista ou tenham uma maturidade definida; e
Tenham associado um retorno fixo ou determinavel; e
— N&o sejam ou ndo incorporem um instrumento financeiro derivado.

O custo amortizado corresponde ao valor pelo qual um activo financeiro ou um passivo financeiro € mensurado no
reconhecimento inicial, menos os reembolsos de capital, mais ou menos a amortizagdo cumulativa, usando o método da
taxa de juro efectiva, de qualquer diferenga entre esse montante na maturidade. A taxa de juro efectiva é a taxa que
desconta os pagamentos ou recebimentos futuros estimados no valor liquido contabilistico do activo ou passivo
financeiro.

Os activos e passivos financeiros ao custo ou ao custo amortizado incluem:
- Caixa e equivalentes de caixa;

- Clientes;

- Outras contas a receber;
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3.10

3.11

- Fornecedores;
- Outras contas a pagar;
- Empréstimos obtidos.

Caixa e equivalentes de caixa

A rubrica de caixa e seus equivalentes inclui caixa, depdsitos bancarios e descobertos bancarios com vencimento inferior
a trés meses, que possam ser imediatamente mobilizaveis com risco insignificante de alteracdo de valor.

Imparidade de activos financeiros

Os activos financeiros classificados na categoria “ao custo ou custo amortizado” sdo sujeitos a testes de imparidade em
cada data de relato. Tais activos financeiros encontram-se em imparidade quando existe uma evidéncia objectiva de que,
em resultado de um ou mais acontecimentos ocorridos apés o seu reconhecimento inicial, os seus fluxos de caixa futuros
estimados sé&o afectados.

Para os activos financeiros mensurados ao custo amortizado, a perda por imparidade a reconhecer corresponde a
diferenca entre o valor liquido contabilistico do activo e o valor presente dos novos fluxos de caixa futuros estimados
descontados a respectiva taxa de juro efectiva original.

Para os activos financeiros mensurados ao custo, a perda por imparidade a reconhecer corresponde a diferenca entre o
valor liquido contabilistico do activo e a melhor estimativa do justo valor do activo.

As perdas por imparidade s&o registadas em resultados na rubrica “Perdas por imparidade” no periodo em que s&o
determinadas.

Subsequentemente, se o montante da perda por imparidade diminui e tal diminuicAo pode ser objectivamente
relacionada com um acontecimento que teve lugar apds o reconhecimento da perda, esta deve ser revertida por
resultados. A reversdo deve ser efectuada até ao limite do montante que estaria reconhecido (custo amortizado) caso a
perda nao tivesse sido inicialmente registada. A reversdo de perdas por imparidade é registada em resultados na rubrica
“Reversfes de perdas por imparidade”. Ndo é permitida a reversdo de perdas por imparidade registada em investimentos
em instrumentos de capital préprio (mensurados ao custo).

Desreconhecimento de activos e passivos financeiros

A Empresa desreconhece activos financeiros apenas quando os direitos contratuais aos seus fluxos de caixa expiram, ou
guando transfere para outra entidade os activos financeiros e todos os riscos e beneficios significativos associados a
posse dos mesmos. Sdo desreconhecidos os activos financeiros transferidos relativamente aos quais a Empresa reteve
alguns riscos e beneficios significativos, desde que o controlo sobre os mesmos tenha sido cedido.

A Empresa desreconhece passivos financeiros apenas quando a correspondente obrigacéo seja liquidada, cancelada ou
expire.

Subsidios do Governo

Os subsidios do Governo apenas séo reconhecidos quando uma certeza razoavel de que a Empresa ird cumprir com as
condigbes de atribuicdo dos mesmos e de que 0os mesmos irdo ser recebidos.

Os subsidios do Governo associados a aquisi¢do ou produgéo de activos ndo correntes séo inicialmente reconhecidos

no capital proprio, sendo subsequentemente imputados numa base sistematica como rendimentos do exercicio, de forma
consistente e proporcional com as deprecia¢des dos activos cuja aquisi¢cdo se destinaram.

ProvisGes e passivos contingentes

Provis6es

Sé&o reconhecidas provisdes apenas quando a Empresa tem uma obrigacédo presente (legal ou implicita) resultante de
um acontecimento passado, é provavel que para a liquidagdo dessa obrigagdo ocorra uma saida de recursos e o
montante da obrigag&o possa ser razoavelmente estimado.

O montante reconhecido das provisdes consiste no valor presente da melhor estimativa na data de relato dos recursos
necessarios para liquidar a obrigagdo. Tal estimativa é determinada tendo em consideragdo os riscos e incertezas
associados a obrigagédo.

As provisdes séo revistas na data de relato e sdo ajustadas de modo a reflectirem a melhor estimativa a essa data.

Passivos contingentes

Os passivos contingentes ndo séo reconhecidos nas demonstracdes financeiras, sendo divulgados sempre que a
possibilidade de existir uma saida de recursos englobando beneficios econémicos néo seja remota, nem provavel.
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3.12

3.13

3.14

3.15

3.16

Rédito

Os rendimentos decorrentes de vendas (que respeitam, essencialmente, a impressdo de jornais, revistas, listas
telefénicas, boletins e outros) sdo reconhecidos na demonstracéo dos resultados quando os riscos e beneficios inerentes
a posse dos activos sdo transferidos para o comprador e o montante dos rendimentos possa ser razoavelmente
quantificado. As vendas sdo reconhecidas liquidas de impostos, descontos comerciais e outros custos inerentes a sua
concretizagdo, pelo justo valor do montante recebido ou a receber.

Os descontos de pronto pagamento apenas sdo concedidos em determinadas circunstancias que se poderao verificar ou
ndo, ndo existindo a data do reconhecimento inicial das contas a receber qualquer obrigagédo construtiva ou legal de
conceder aqueles descontos, os quais sdo registados quando a obrigacdo da sua concessdo ocorre, como custo
financeiro.

Os juros e rendimentos financeiros séo reconhecidos de acordo com o principio da especializag@o dos exercicios e de
acordo com a taxa de juro efectiva aplicavel.

Os gastos e os rendimentos s&o contabilizados no periodo a que dizem respeito, independentemente da data do seu
pagamento ou recebimento. Os gastos e rendimentos cujo valor real ndo seja conhecido séo determinados com base em
estimativas.

Encargos financeiros com empréstimos obtidos

Os encargos financeiros relacionados com empréstimos obtidos sdo reconhecidos como gastos a medida que sdo
incorridos.

Acontecimentos ap6s a data do balanco

Os acontecimentos ap6s a data do balango que proporcionem informagéo adicional sobre condi¢des que existiam a data
do balanco s&o reflectidos nas demonstragdes financeiras. Os acontecimentos ap6s a data do balango que proporcionem
informacéo sobre condi¢cdes que ocorram apds a data do balango sdo divulgados nas demonstragdes financeiras, se
forem considerados materiais.

Operacdes de factoring e de desconto de letras

Os créditos cedidos em regime de factoring e os titulados por letras estéo evidenciados no activo ao seu valor nominal,
sendo os juros registados de acordo com o critério de especializacdo dos exercicios. Os montantes adiantados pelas
sociedades de factoring, bem como os valores descontados em instituigées financeiras, por conta dos créditos cedidos
com direito de regresso e das letras, respectivamente, so evidenciados no passivo (Nota 19.1). A medida que se
efectuam as cobrancas dos valores em divida, as mesmas sdo registadas como uma deducdo ao passivo e
regularizados por contrapartida dos saldos das contas a receber.

Juizos de valor, pressupostos criticos e principais fontes de incerteza associadas a estimativas

Na preparagdo das demonstraces financeiras anexas foram efectuados juizos de valor e estimativas e utilizados
diversos pressupostos que afectam o valor contabilistico dos activos e passivos, assim como os rendimentos e gastos do
periodo.

As estimativas e os pressupostos subjacentes foram determinados com base no melhor conhecimento existente a data
de aprovacdo das demonstragfes financeiras dos eventos e transacgBes em curso, assim como na experiéncia de
eventos passados e/ou correntes. Contudo, poderdo ocorrer situagdes em periodos subsequentes que, ndo sendo
previsiveis a data de aprovacdo das demonstragBes financeiras, ndo foram consideradas nessas estimativas. As
alteracBes as estimativas que ocorram posteriormente a data das demonstrag@es financeiras serdo corrigidas de forma
prospectiva. Por este motivo e dado o grau de incerteza associado, os resultados reais das transac¢des em questao
poderéo diferir das correspondentes estimativas.

Os principais juizos de valor e estimativas efectuadas na preparacdo das demonstracdes financeiras anexas foram os
seguintes:

- Vidas uteis dos activos fixos tangiveis;

- Registos de ajustamentos para contas a receber,
- Direitos contratuais de clientes;

- Recuperagéo dos activos por impostos diferidos;
- Registo de provisdes.
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4.1.

FLUXOS DE CAIXA

Caixa e depésitos bancarios

Para efeitos da demonstracéo dos fluxos de caixa, caixa e seus equivalentes inclui numeréario e depoésitos bancarios
imediatamente mobilizaveis (de prazo inferior ou igual a trés meses), liquidos de descobertos bancérios e de outros
financiamentos de curto prazo equivalentes. Caixa e seus equivalentes em 31 de Dezembro de 2011 e 2010 tém a

seguinte composigao:

2011 2010
Numerario 3.080 3.700
Depositos bancarios imediatamente mobilizaveis 228.004 212.719
Caixa e seus equivalentes 231.084 216.419
Descobertos bancarios (Nota 19.1) (120.543) (315.938)
Caixa e depositos bancarios 110.541 (99.519)

POLITICAS CONTABILISTICAS, ALTERACOES NAS ESTIMATIVAS CONTABILISTICAS E ERROS

Durante os exercicios findos em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, ndo ocorreram quaisquer alterages de politicas
contabilisticas ou alteracdes significativas de estimativas, nem identificados erros materiais que devessem ser corrigidos.
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6.  ACTIVOS FIXOS TANGIVEIS

Durante os exercicios findos em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, o movimento ocorrido nos activos fixos tangiveis, bem
como nas respectivas depreciagfes e perdas por imparidade acumuladas, foi o seguinte:

Activo bruto:
Saldo inicial
Transferéncias em curso
Aquisicdes
Alienagoes

Saldo final

Depreciagdes e perdas por imparidade acumuladas:

Saldo inicial

Depreciagdes do exercicio (Nota 31)
Alienagdes

Regularizacdes / Transferéncias
Saldo final

Activo liquido

Activo bruto:
Saldo inicial
Transferéncias em curso
Aquisicdes
Alienagdes

Saldo final

Depreciacdes e perdas por imparidade acumuladas:

Saldo inicial

Depreciacdes do exercicio (Nota 31)
Alienagoes

Regulariza¢des / Transferéncias
Saldo final

Activo liquido

2011
Edificios Equipamento Outros Activos fixos
e outras Equipamento de Equipamento activos fixos tangiveis
construgbes basico transporte administrativo tangiveis em curso Total
462.956 110.218.916 1.323.030 1.006.179 868.605 174.486 114.054.172
- 174.486 - - - (174.486) -
- 112.589 14.000 859 - - 127.448
- 2.809.086 - - - - 2.809.086
462.956 107.696.905 1.337.030 1.007.038 868.605 - 111.372.534
152.727 88.993.813 1.169.005 864.857 438.010 - 91.618.412
46.296 4.037.348 75.431 29.438 9.901 - 4.198.414
- 2.809.085 - - - - 2.809.085
- 251 - (5.320) 4.212 - (857)
199.023 90.221.825 1.244.436 899.615 443.699 - 93.008.598
263.933 17.475.080 92.594 107.423 424.906 - 18.363.936
2010
Edificios Equipamento Outros Activos fixos
e outras Equipamento de Equipamento activos fixos tangiveis
construgdes béasico transporte administrativo tangiveis em curso Total
462.956 115.256.947 1.658.189 1.005.596 868.605 131.360 119.383.653
- 13.288 - 583 - 43.126 56.997
- (5.051.319) - - - - (5.051.319)
- - (335.159) - - - (335.159)
462.956 110.218.916 1.323.030 1.006.179 868.605 174.486 114.054.172
106.431 89.375.115 1.361.355 828.859 425.381 - 92.097.141
46.296 4.474.156 140.763 35.998 12.629 - 4.709.842
- (4.855.458) - - - - (4.855.458)
- - (333.113) - - - (333.113)
152.727 88.993.813 1.169.005 864.857 438.010 - 91.618.412
310.229 21.225.103 154.025 141.322 430.595 174.486 22.435.760

A diminuicdo da rubrica “Equipamento basico” corresponde, essencialmente, a alienagdo da maquina Harris M 850 por
14.680 Euros e do incinerador por 15.000 Euros, traduzindo-se numa mais-valia de 29.680 Euros.
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7.  ACTIVOS INTANGIVEIS

Durante os exercicios findos em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, o movimento ocorrido nos activos intangiveis, bem
como nas respectivas depreciagfes e perdas por imparidade acumuladas, foi o seguinte:

2011
Outros activos
Software intangiveis Total
Activo bruto:
Saldo inicial 967.675 2.586.827 3.554.502
Saldo final 967.675 2.586.827 3.554.502
Depreciag@es e perdas por imparidade acumuladas:
Saldo inicial 623.452 201.570 825.022
AmortizagGes do exercicio (Nota 31) 179.689 201.571 381.260
Saldo final 803.141 403.141 1.206.282
Activo liquido 164.534 2.183.686 2.348.220
2010
Outros activos
Software intangiveis Total
Activo bruto:
Saldo inicial 967.675 2.586.827 3.554.502
Saldo final 967.675 2.586.827 3.554.502
Depreciag8es e perdas por imparidade acumuladas:
Saldo inicial 443.485 - 443.485
Amortizagbes do exercicio (Nota 31) 179.967 201.570 381.537
Saldo final 623.452 201.570 825.022
Activo liquido 344.223 2.385.257 2.729.480

Os “Outros activos intangiveis” correspondem a direitos contratuais de impressédo que foram adquiridos

estdo a ser amortizados linearmente, durante o periodo dos respectivos contratos (Nota 20).

INVESTIMENTOS EM SUBSIDIARIAS

Em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, a Empresa detém o seguinte investimento em subsidiarias:

a terceiros e

2011 2010
Resultado Resultado
% Capital liquido % Capital liquido

Subsidiaria Sede Activo detida préprio (Nota 9) detida préprio (Nota 9)
Sociedade Gestora de Participagoes Queluz de
Sociais, SA ("Gestigrafica") Baixo 5.501 100% 5386  (10.274.451) 100% 10.279.837 (49.608)
Reproducéo e Artes Gréficas, SA Queluz de
("Grafilis") Baixo 7.901 100% (1.447.109) (29.427)

Os montantes apresentados foram extraidos das demonstra¢des financeiras das empresas em 31 de Dezembro de

2011.

Adicionalmente, no decorrer do exercicio a Empresa adquiriu a totalidade do capital da Grafilis - Reprodugéo e Artes
Gréficas, S.A. (“Grafilis™), por 1 Euro, a sua subsidiaria Gestigrafica, empresa que se encontra inativa. Em virtude de os
capitais proprios desta subsidiaria serem negativos em 1.447.109 Euros, foi constituida uma proviséo por este montante.

Os investimentos nas subsidiarias sdo registados pelo método da equivaléncia patrimonial.

Em 30 de Abril de 2012, através de contrato de cesséo de crédito para dacdo em pagamento o acionista Lisgréafica, SA.,
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10.

cedeu o crédito que detinha sobre a Rasografica, S.A. no montante de 8.530.117 Euros, a sua subsidiaria Gestigréafica.
Ap6s a cessédo do crédito da Lisgrafica sobre a Rasografica, S.A. constatou-se a impossibilidade do recebimento do valor
remanescente pelo que a Empresa Gestigréafica optou por registar a totalidade na rubrica de perdas por imparidade no
exercicio.

Estas operag6es foram reflectidas nas demonstracdes financeiras reportadas a 31 de Dezembro de 2011.

PARTICIPACOES FINANCEIRAS

Durante os exercicios findos em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, o movimento ocorrido nas rubricas “Participacdes
financeiras” foi o seguinte:

2011
Método da
equivaléncia
patrimonial
Saldo inicial 10.279.837
Aumentos 1
Perdas por imparidade Q)
Efeito da aplicagdo do método da equivaléncia patrimonial (Nota 8) (10.274.451)
Saldo final 5.386
2010
Método da
equivaléncia
patrimonial
Saldo inicial 10.329.445
Efeito da aplicagdo do método da equivaléncia patrimonial (Nota 8) (49.608)
Saldo final 10.279.837

Os aumentos respeitam a aquisicdo de 100 % das acc¢es representativas do capital social da Grafilis — Reproducéo e
Artes Gréficas, S.A.

As perdas por imparidade referem-se ao ajustamento das perdas por imparidade da subsidiaria Grafilis.

O montante registado na rubrica de “Participacdes financeiras — outros métodos” corresponde a uma quota no montante
de 2.000 Euros da Flat Field — Marketing e Promog0es, Lda. contabilizado ao custo de aquisigao.

IMPOSTO SOBRE O RENDIMENTO

A Empresa encontra-se sujeita a Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Colectivas (“IRC"), a taxa de 25% sobre a
matéria colectavel superior a 12.500 Euros, aplicando-se a taxa de 10% para a matéria colectavel inferior a essa quantia,
nos termos do artigo 80° do CIRC. Adicionalmente, a partir de 1 de Janeiro de 2010, os lucros tributaveis que excedam
0s 2.000.000 de Euros séo sujeitos a derrama estadual & taxa de 2,5%, nos termos do artigo 87°-A do CIRC.

Nos termos de artigo n.° 88 do Cédigo do IRC a Empresa e as suas subsidiarias encontram-se sujeitas a tributagédo
auténoma sobre um conjunto de encargos as taxas previstas no artigo mencionado.

De acordo com a legislacdo em vigor, as declaragfes fiscais estdo sujeitas a revisdo e correccdo por parte das
autoridades fiscais durante um periodo de quatro anos (cinco anos para a Seguran¢a Social), excepto quando tenha
havido prejuizos fiscais, tenham sido concedidos beneficios fiscais, ou estejam em curso inspeccdes, reclamagdes ou
impugnacdes, casos estes em que, dependendo das circunstancias, os prazos sdo alargados ou suspensos. Deste
modo, as declaragdes fiscais da Empresa dos anos de 2008 a 2011 poderao vir ainda ser sujeitas a reviséo.

O Conselho de Administracdo entende que as eventuais correcgdes resultantes de revisdes/inspecgfes por parte das

autoridades fiscais aquelas declaragdes de impostos ndo terdo um efeito significativo nas demonstragdes financeiras em
31 de Dezembro de 2011 e 2010.
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Nos termos da legislagdo em vigor, os prejuizos sdo reportaveis durante um periodo de 4 anos (6 anos para 0s
incorridos até 2009) apds a sua ocorréncia e susceptiveis de deducéo a lucros fiscais gerados durante esse periodo.

Em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, os prejuizos fiscais reportaveis ascendiam a 22.997.669 Euros e 17.054.613
Euros. A data limite de utilizacdo dos prejuizos fiscais existentes em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, é como segue:

2011 2010
2014 11.783.468 10.250.933
2015 11.214.201 6.803.680
22.997.669 17.054.613

Em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, o gasto com impostos sobre o rendimento referiam-se a tributagéo autbnoma e
ascenderam a 164.166 Euros e 173.457 Euros, respectivamente (Nota 22).
Impostos diferidos

Os activos e passivos por impostos diferidos em 31 de Dezembro de 20110 e 2010, de acordo com as diferencas
temporérias que os geraram, tém a seguinte composi¢&o:

Activos por impostos diferidos Passivos por impostos diferidos
2011 2010 2011 2010
Prejuizos fiscais reportaveis - 125.725 - -
Mais-valias ndo tributadas - - - 125.725
Subsidio do Governo - - 13.875 17.148
- 125.725 13.875 142.873

Em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, os passivos por impostos diferidos estdo relacionados com mais-valias néo
tributadas, deduzidos da parte reinvestida e subsidios do Governo, tendo a Empresa optado por registar activos por
impostos diferidos decorrentes de prejuizos fiscais reportaveis, até a concorréncia dos passivos por impostos diferidos,
com excepcao dos relacionados com os subsidios do Governo, uma vez que s&o registados em capital proprio. A
expectativa da Empresa, relativamente ao excedente daquele valor relativo aos prejuizos fiscais reportaveis, ndo é
realizavel ou exigivel no periodo de reversdo das respectivas diferencas temporarias.

O movimento ocorrido nos activos por impostos diferidos nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, foi
como o seguinte:

Prejuizos
fiscais
reportaveis
Activos por impostos diferidos:

Saldo em 1 de Janeiro de 2010 161.839
Reducdes (36.104)
Saldo em 31 de Dezembro de 2010 125.735
Reducdes (125.735)
Saldo em 31 de Dezembro de 2011 -
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O movimento ocorrido nos passivos por impostos diferidos nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, foi
como o seguinte:

Subsidio do
Mais-valias Governo
ndo tributadas (Nota 29) Total
Passivos por impostos diferidos:
Saldo em 1 de Janeiro de 2010 161.829 60.894 222.723
Reducdes (36.104) (43.746) (79.850)
Saldo em 31 de Dezembro de 2010 125.725 17.148 142.873
Reducdes (125.725) (3.273) (128.998)
Saldo em 31 de Dezembro de 2011 - 13.875 13.875

Outras informacgdes:

No exercicio de 2006, a Empresa foi alvo de liquidag6es adicionais efectuadas pela Administragdo Fiscal em sede de
IRC, Imposto sobre o Valor Acrescentado (“IVA”) e Imposto Municipal sobre Transmisses (‘IMT”) referentes ao
exercicio de 2004, no montante de, aproximadamente, 1.139.000 Euros, tendo solicitado a emissdo de garantias
bancérias, no montante de 1.207.971 Euros (Nota 24). A Empresa, suportada no parecer dos seus advogados, recorreu
daquelas notificagdes, por considerar que as mesmas ndo tém fundamento, tendo, inclusive, j& sido anulada pelos
Servicos da Direcgdo Geral dos Impostos a liquidagdo adicional, no montante de 248.900 Euros, referente ao IVA de
operacdes imobiliarias. Consequentemente, a Empresa nédo constituiu qualquer provisdo para aquele efeito.

11. INVENTARIOS

Em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, os inventarios da Empresa tém a seguinte composigao:

2011 2010
Valor Perdas por Valor Valor Perdas por Valor
bruto imparidade liquido bruto imparidade liquido
Matéraias-primas, subsidiarias e de consumo 655.933 (33.485) 622.448 835.328 (52.269) 783.059
Produtos e trabalhos em curso 118.835 - 118.835 37.216 - 37.216
774.768 (33.485) 741.283 872.544 (52.269) 820.275

E esperado que os inventarios sejam realizados até 12 meses apés a data das demonstragées financeiras.

O custo das mercadorias vendidas e matérias consumidas reconhecido nos exercicios findos em 31 de Dezembro de
2011 e 2010, tem a seguinte composi¢ao:

2011 2010
Matérias-primas, Matérias-primas,
subsidiérias e de subsidiarias e de
Mercadorias consumo Total Mercadorias consumo Total

Saldo inicial - 835.328 835.328 - 1.210.842 1.210.842
Compras - 11.077.854 11.077.854 - 13.012.620 13.012.620
Regularizagéo de existéncias 189.301 (189.301) - 205.835 (205.835) -
Saldo final - (655.933) (655.933) - (835.328) (835.328)
Custo das existéncias vendidas e consumidas 189.301 11.067.948 11.257.249 205.835 13.182.299 13.388.134
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12.

A variacao dos inventarios da produgéo dos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, tem a seguinte
composicao:

2011 2010
Saldo inicial (37.216) (153.553)
Saldo final 118.835 37.216
Variacao dos inventarios 81.619 (116.337)

O movimento ocorrido nas perdas por imparidade acumuladas de inventarios nos exercicios findos em 31 de Dezembro
de 2011 e 2010, foi como segue:

2011 2010
Saldo Saldo Saldo Saldo
inicial Aumentos Anulacdes final inicial Anulacdes final
Matérias-primas, subsidiarias e de consumo 52.269 11.491 30.275 33.485 169.621 (117.352) 52.269

As reversdes das perdas por imparidade resultam da venda e/ou consumo dos respectivos artigos.

As reversfes de perdas por imparidade de inventarios dos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, foram
registadas por contrapartida da seguinte rubrica:

2011 2010

Reversdes de perdas por imparidade:
Reversdes de perdas por imparidade em inventarios 30.275 117.352

CLIENTES E OUTRAS CONTAS A RECEBER

Em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, as contas a receber da Empresa tém a seguinte composi¢&o:

Clientes:

2011 2010
Desconto Imparidade Valor Desconto Imparidade Valor
valor bruto da divida acumulada liquido valor bruto da divida acumulada liquido
N&o correntes:
Clientes, conta corrente (a) 5.392.949 (805.599) (1.362.751) 3.224.599 5.841.969  (439.020) (1.799.075) 3.603.874
Correntes:
Clientes, conta corrente 8.400.499 - - 8.400.499 9.871.598 - 9.871.598
Clientes de cobranga duvidos: 8.667.843 - (8.667.843) - 8.965.718 - (8.965.718) -
Clientes, titulos a receber 567.097 - - 567.097 529.422 - 529.422
17.635.439 - (8.667.843) 8.967.596 19.366.738 - (8.965.718) 10.401.020
23.028.388 (805.599) (10.030.594) 12.192.195 25.208.707 (439.020) (10.764.793) 14.004.894
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Outras contas a receber:

N&o correntes:
Gespatrimonio (a)
Grafilis (b)

Depositos a prazo (c)

Correntes:
Juros a debitar
Devedores diversos

Devedores por acréscimos de rendimentos (d )

Débitos em emissédo
Adiantamentos ao pessoal
Outros

2011 2010

Valor bruto Valor
1.580.223 1.580.223
1.266.933 1.203.018
85.317 98.788
2.932.473 2.882.029
- 550.568
213.927 531.722
901.016 141.880
15 39.832
45.701 23.375
145.817 121.765
1.306.476 1.409.142

(a) Esta rubrica corresponde a um adiantamento concedido por conta da exploracéo de um projecto imobiliario a ser
desenvolvido em conjunto com a Gespatrimonio. No entendimento do Conselho Administragé@o, este montante ndo
sera recebido no curto prazo, pelo que foi classificado a médio e longo prazo.

(b) Montante a receber da subsidiaria Grafilis.

(c) Em 31 de Dezembro de 2011, os depdsitos a prazo encontravam-se condicionados, essencialmente, a libertagdo
das garantias bancérias solicitadas no ambito do procedimento extrajudicial de conciliagédo (Nota 19.1).

(d) Esta rubrica engloba 313.500 Euros a serem reembolsados pela Seguradora referentes a indemnizacdo pelo
sinistro ocorrido no exercicio de 2011 na dobradeira Sunday 4000.

Durante os exercicios findos em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, ocorreram 0s seguintes movimentos nas rubricas de
imparidade de clientes e outras contas a receber:

Saldo em 31 de Dezembro de 2009
Aumentos
Redugdes
Utilizagbes
Saldo em 31 de Dezembro de 2010

Aumentos
Reducgdes
Utilizagbes
Saldo em 31 de Dezembro de 2011

Outras contas

Clientes a receber Accionistas Total
13.549.547 43.315 - 13.592.862
880.416 - - 880.416
(131.611) (34.185) - (165.796)
(3.533.559) (9.130) - (3.542.689)
10.764.793 - - 10.764.793
587.883 - 3.349.627 3.937.510
(10.350) - - (10.350)
(1.311.732) - - (1.311.732)
10.030.594 - 3.349.627

13.380.221

As utilizagbes das perdas de imparidade em “Clientes” em 2011 e 2010, estdo relacionadas com a utilizagdo dos
ajustamentos de clientes constituidos em exercicios anteriores em que a Empresa considerou perdida a recuperagao.

No decurso do exercicio findo em 31 de Dezembro de 2011, foram reconhecidas perdas por imparidade em dividas a
receber de clientes de 587.883 Euros (714.620 Euros em 2010), expurgando o efeito da actualizacdo financeira das

contas a receber.
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13.

14.

De igual modo foram registadas perdas por imparidade de 3.349.627 Euros relativa a crédito, empréstimos e juros, sobre
a sua participante no capital, Gestprint — Sociedade Gestora de Participagdes Sociais, SA., por se ter concluido néo
haver viabilidade do seu recebimento, devido a incapacidade financeira da devedora.

As antiguidades dos saldos da rubrica “Clientes” em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, séo como segue:

2011 2010
Imparidade Imparidade
Valor bruto acumulada Valor liquido Valor bruto acumulada Valor liquido
N&o vencido 3.780.877 - 3.780.877 5.919.106 - 5.919.106
Vencido:
0-30 dias 1.866.903 - 1.866.903 2.511.962 - 2.511.962
30-90 dias 1.641.298 - 1.641.298 701.186 - 701.186
90-180 dias 260.550 - 260.550 247.243 (10.521) 236.722
> 180 dias 14.673.161 (10.030.594) 4.642.567 15.390.190 (10.754.272) 4.635.918
22.222.789 (10.030.594) 12.192.195 24.769.687 (10.764.793) 14.004.894

Em Abril de 2011, a Empresa intentou uma acgéo declarativa de condenacéo, sob a forma de processo ordinario contra
empresas do Grupo Impala, decorrente do incumprimento destas no pagamento de uma divida no montante de,
aproximadamente, 5.403.000 Euros correspondente ao montante liquido de perdas de imparidade de, aproximadamente,
3.604.000 Euros. Em 31 de Dezembro de 2011, esta conta a receber foi registada como néo corrente pelo seu valor
actual, correspondente ao entendimento da melhor estimativa efectuada pelo Conselho de Administracéo.

DIFERIMENTOS ACTIVOS

Em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, a rubrica “Diferimentos” tém a seguinte composi¢éo:

2011 2010
Tickets de restaurante 12.064 22.514
Seguros 13.902 6.958
25.966 29.472
CAPITAL

Em 31 de Dezembro de 2011, o capital da Empresa, no montante de 9.334.831 Euros, encontra-se totalmente subscrito
e realizado, sendo composto por 186.696.620 ac¢des com o valor nominal de cinco céntimos de Euros cada acgao.

O capital social em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, tem a seguinte composicao:

2011 2010
Capital
Valor nominal 9.334.831 9.334.831
Accdes proprias (474.121) (474.121)
(474.121) (474.121)
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15.

16.

17.

Em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, o capital social da Empresa era detido pelos seguintes accionistas:

N° de acc¢des Percentagem
Rasogréfica - Comércio e Servigos Gréficos, S.A. ("Rassogréfica") 95.196.620 50.99%
Gestprint - Sociedade Gestora de Participacdes
Sociais, S.A. ("Gestprint") 73.558.462 39,40%
Oultros, inferiores a 10% do capital 17.941.538 9,61%
186.696.620 100,00%
RESERVAS

No decurso dos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, as reservas ndo apresentaram movimento e tém
a seguinte composicao:

2011 2010
Reserva legal 1.357.744 1.357.744
Outras reservas 7.901.553 7.901.553
Doacdes 22.347 22.347

9.281.644 9.281.644

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

Outras reservas: Esta rubrica resulta, da reavaliacdo dos activos fixos tangiveis, efectuada nos termos da legislagéo
aplicavel. De acordo com a legislagdo vigente e as praticas contabilisticas seguidas em Portugal, estas reservas ndo sédo
distribuiveis aos accionistas podendo apenas, em determinadas circunstancias, ser utilizadas em futuros aumentos do
capital e cobertura de resultados transitados negativos.

AJUSTAMENTOS EM ACTIVOS FINANCEIROS

No decurso dos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, a rubrica “Ajustamentos em activos financeiros”,
no montante de 3.113.730 Euros, ndo apresentou movimento e encontra-se relacionada com a subsidiaria da Empresa.

2011 2010
Outras Outras
Ajustamentos variagdes nos Ajustamentos variagdes nos
Entidade de transicao capitais préprios Total de transicao capitais proprios Total
Gestigrafica, SA (88.745) (125.189) (213.934) (88.745) (125.189) (213.934)
Grafilis, SA 3.516.838 (189.173) 3.327.665 3.516.838 (189.173) 3.327.665
3.428.093 (314.362) 3.113.731 3.428.093 (314.362) 3.113.731

EXCEDENTES DE REVALORIZACAO

No decurso dos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, a rubrica “Excedentes de revaloriza¢do”, no
montante de 34.955 Euros, ndo apresentou movimento.
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18. PROVISOES

O movimento ocorrido na rubrica de “Provisdes” nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, foi o seguinte:

2011
Saldo Saldo
inicial Aumentos Utilizagbes final
Outras Provisfes 23.268 1.447.109 (23.268) 1.447.109
2010
Saldo Saldo
inicial Reversbes Utilizacdes final
Outras Provisbes 128.373 (5.000) (100.105) 23.268

N
o final do exercicio de 2011, o valor do capital proprio da subsidiaria Grafilis, adquirida no decorrer do exercicio, era
negativo em 1.447.109 Euros, pelo que se considerou necessaria a constituicdo de uma proviséo para o efeito, com base
no método da equivaléncia patrimonial.

19. EINANCIAMENTOS OBTIDOS

Os financiamentos obtidos em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, tém a seguinte composicao:

2011 2010
Passivos Passivos Passivos Passivos
ndo correntes correntes ndo correntes correntes
Empréstimos e outras dividas financeiras 862.392 46.067.309 29.875.946 17.607.462
Credores por locagacdes financeiras 5.434.618 1.276.074 2.607.094 2.344.525
6.297.010 47.343.383 32.483.040 19.951.987
19.1 Empréstimos e outras dividas financeiras:
2011 2010
Na&o corrente Corrente Na&o corrente Corrente
Empréstimos bancérios (a) 862.392 36.610.985 29.552.638 8.597.815
Outros empréstimos (b) - 606.198 323.308 371.200
Descabertos bancérios ( ¢) - 120.543 - 315.938
Factoring (d) - 6.231.019 - 5.663.776
Letras descontadas ( €) - 1.916.597 - 1.965.122
Cheques pré-datados (f) - 581.967 - 693.611
862.392 46.067.309 29.875.946 17.607.462

(a) Em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, o detalhe dos empréstimos bancarios era como segue:
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N&o corrente Corrente N&o corrente Corrente

Banco Espirito Santo, S.A. ("BES") (i) - 1.188.852 - 1.098.557
BCP (i) - 2.650.000 2.650.000

Barclays Bank, S.A. ("Barcklays") (iii) - 990.000 - 1.000.000
Caixa Geral de Depdsitos, S.A. ("CGD") (iv) - 1.502.234 - 2.311.609
BES - - - 186.720
BCP (v) - 602.500 - 2.410.000
Banco Portugués de Negécios, S.A. ("BPN") - - - 46.875
Finibanco, S.A. ("Finibanco") (vi) 93.007 20.832 104.167 83.333
Caixa Econémica Montepio Geral, S.A. ("Montepio") (vii) 78.605 182.658 235.814 157.200
BCP (viii) - 1.021.236 1.021.236 -
BCP (ix) - 20.240.000 20.240.000 -
BCP (x) - 4.000.000 4.000.000 -
BCP (xi) - 116.667 116.667 233.333
Banco Popular, S.A. ("BP") (xii) 106.481 63.307 155.556 53.333
Banif (xiii) - 407.125 395.833 50.000
Banif (xiv) - 662.832 633.365 80.004
CGD (xv) - 1.619.048 - -
Banco Efisa (xvi) 584.299 52.500 - -
Banif (xvii) - 1.291.194 - -
Contas correntes caucionadas - - - 886.851

@

(i)

(iii)

(iv)

V)

862.392 36.610.985 29.552.638

Empréstimo correspondente a trés linhas conta-corrente caucionada com o BES, sem plano de
amortizagao contratado, no valor de 1.188.557 Euros, com as seguintes particularidades:

- Linha de 588.852 Euros — taxa de referéncia: Euribor a 90 dias, acrescida de 4,75%;

- Linha de 500.000 Euros — taxa de referéncia: Euribor a 90 dias, acrescida de 4,75%;

. Linha de 100.000 Euros — taxa de referéncia: Euribor a 90 dias, acrescida de 4%

Financiamento renegociado pelo BCP em Dezembro de 2010, no montante inicial de 2.650.000 Euros,
com caréncia de capital e juros, de trés anos e seis meses, respectivamente. Apds esse periodo, 0
capital sera amortizavel em 118 prestag6es mensais com inicio a 15 de Janeiro de 2014 e término em
15 de Outubro 2023. As primeiras 70 prestagfes no montante de 13.475 Euros e as restantes 48, no
montante de 35.558 Euros. Como garantia do integral cumprimento deste empréstimo, a Rasogréfica e
a Gestprint subscreveram uma livranca em branco e adicionalmente cederam em penhor as acc¢des
detidas no capital da Lisgréafica. Este financiamento vence juros a taxa Euribor a 1 més, acrescida de
2%. Adicionalmente, em resultado da contratagdo deste financiamento a Empresa assumiu diversos
“covenants” que ndo estdo a ser cumpridos pelo que foi classificado na totalidade como passivo
corrente.

Financiamento concedido pelo Barclays, no montante inicial de 1.000.000 Euros, com caréncia de
capital de doze meses. Em 8 de Agosto de 2011 foi realizado um aditamento ao contrato inicial,
passando o capital a ser amortizado em 60 prestacdes mensais com inicio em 18 de Setembro de
2011 e término em 18 de Agosto de 2016 nas seguintes condi¢Bes: entre a 12 e 12° prestagdo os
reembolsos serdo de 2.500 Euros, entre a 132 e 242 de 5.000 Euros, entre a 252 e 362 de 10.000
Euros, entre a 372 e 482 de 32.500 Euros, entre a 492 e 562 de 40.000 Euros e entre a 572 e 602 de
20.000 Euros. Este financiamento vence juros a taxa Euribor a 1 més, acrescida de 3%.
Adicionalmente, em resultado da contratagdo deste financiamento a Empresa assumiu diversos
“covenants” que ndo estdo a ser cumpridos pelo que foi classificado na totalidade como passivo
corrente.

Financiamento concedido pela CGD em 5 de Junho de 2009, no montante inicial de 2.375.000 Euros.
O empréstimo € liderado pela CGD (831.250 Euros), BCP 1.068.750 Euros e Banif (475.000 Euros)
sendo o capital amortizavel em 13 presta¢6es mensais com inicio em 7 de Julho de 2009 e término em
7 de Julho de 2010, sendo as primeiras 12 prestacdes, no montante de 62.500 Euros cada, e a Ultima
presta¢éo, no montante de 1.625.000 Euros. Em 15 de Marco de 2011, foi renegociada a parcela em
divida a CGD, 809.375 Euros, tendo ficado em divida o montante de 1.502.234 Euros. Em 31 de
Dezembro de 2011, este montante encontra-se em mora face ao plano de reembolso contratado pelo
gue foi classificado a curto prazo. Adicionalmente, este financiamento vence juros a taxa Euribor a 1
més, acrescida de 2,75%.

Financiamento concedido pelo Banif em 22 de Maio de 2009, no montante inicial de 2.410.000 Euros.
O empréstimo é liderado pelo Banif (1.205.000 Euros), BCP (602.500 Euros) e Banco Efisa (602.500
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(Vi)

(vii)

(viii)

(ix)

®)

()

Euros), sendo o capital amortizavel em 73 prestagcdes mensais, com inicio em 22 de Junho de 2010 e
término em 22 de Julho de 2016, sendo as presta¢des no montante de 33.014 Euros cada. No primeiro
semestre de 2011 foram negociadas as parcelas em divida ao Banif e Banco Efisa por um prazo de
120 meses e com caréncia de capital de 36 meses. Em 31 de Dezembro de 2011, a parcela referente
ao BCP ainda nédo se encontra renegociada e vence juros a taxa Euribor a 1 més, acrescida de 2,75%.

Financiamento concedido pelo Finibanco, no montante inicial de 250.000 Euros, amortizavel em 36
prestacdes mensais de 6.944 Euros, com inicio em 15 de Abril de 2010 e término em 15 de Margo de
2013. Em 31 de Dezembro de 2011, o montante em divida ascendia a 113.839 Euros, do qual 20.832
Euros se vence a médio e longo prazo. Adicionalmente, vence juros a taxa Euribor a 3 meses,
acrescida de 4,5%.

Financiamento concedido pelo Montepio, no montante inicial de 500.000 Euros, com caréncia de
capital de seis meses e, apds esse periodo, o capital serd amortizavel em 42 presta¢cdes mensais e
constantes, com inicio em 16 de Janeiro de 2010 e término em 16 de Janeiro de 2013. Em Abril de
2010, o montante em divida era de 471.614 Euros, tendo-se realizado um aditamento ao contrato
inicial, passando o capital a ser amortizado em 36 prestacdes mensais, com inicio em 16 de Julho de
2010 e término em 16 de Junho de 2013. Em 31 de Dezembro de 2011, o montante em divida
ascendia a 261.263 Euros, do qual 78.605 Euros se vence a médio e longo prazo. Adicionalmente,
vence juros a taxa Euribor a 3 meses, acrescida de 4%.

Financiamento concedido pelo BCP em Dezembro de 2010, no montante inicial de 1.021.236 Euros,
com caréncia de capital e juros, de trés anos e seis meses, respectivamente. Apés esse periodo, o
capital serd amortizavel em 51 prestagées mensais com inicio a 14 de Janeiro de 2014 e término em
18 de Margo 2018. Como garante do integral cumprimento empréstimo, a Lisgrafica subscreveu uma
livranca em branco e constituiu o penhor sobre direitos de créditos emergentes do contrato de
impressdo com o cliente Paginas Amarelas, S.A.. Este financiamento vence juros a taxa Euribor a 1
més, acrescida de 2%. Adicionalmente, em resultado da contratacéo deste financiamento a Empresa
assumiu diversos “covenants” que ndo estdo a ser cumpridos pelo que foi classificado integralmente
como passivo corrente.

Financiamento concedido pelo BCP em Dezembro de 2010, no montante inicial de 20.240.000 Euros,
com caréncia de capital e juros, de trés anos e seis meses, respectivamente. Apds esse periodo, o
capital serd amortizavel em 84 prestagées mensais com inicio a 30 de Janeiro de 2014 e término em
20 de Dezembro 2020. As primeiras 36 prestacdes ascender&o a 144.536 Euros cada, posteriormente
47 prestacdes no montante de 313.161 Euros e a Ultima no montante de 318.162 Euros. Em resultado
da contratacdo deste financiamento, a Empresa assumiu diversos “covenants” a serem cumpridos
durante o periodo de vigéncia do contrato de financiamento (nomeadamente, cumprimento dos
contratos de financiamento celebrados, independentemente da sociedade financiadora, taxas,
contribuicbes e impostos, restricdes relativamente a contratacdo de novos financiamentos, entre
outros). A Empresa assumiu ainda diversas garantias nomeadamente, a prestagdo de aval pelos
accionistas Rasografica e Gestprint, detentoras, actualmente, respectivamente, de 50,1% e 39% das
accOes representativas do capital social da Empresa, a constituicdo de penhor financeiro pela
Rasografica sobre 8.500.000 acgdes de sua titularidade, representativas do capital social da Empresa
e outorga de respectiva procuracdo irrevogavel, a constituigdo de penhor financeiro pela Gestprint
sobre 72.223.016 acc¢des de sua titularidade, representativas do capital social da Empresa e outorga
de respectiva procuragdo irrevogavel, a constituicdo de penhor sobre os direitos de crédito e
consignacao de receitas atribuidos a Empresa nos termos do contrato / protocolo celebrado em 20 de
Julho de 2004, entre esta e o Fundo de Investimento Imobiliario gerido e legalmente representado pela
ESAF, para o desenvolvimento conjunto de um projecto imobiliario do qual participam, o penhor sobre
os direitos de crédito do contrato de impressédo com o cliente Paginas Amarelas, S.A., a constituicdo de
um penhor sobre equipamentos desonerados e a subscricdo de uma livranga caugéo pela Empresa.
Este financiamento vence juros a taxa Euribor a 1 més, acrescida de 2%. Adicionalmente, em resultado
da contratac@o deste financiamento a Empresa assumiu diversos “covenants” que ndo estdo a ser
cumpridos pelo que foi classificado integralmente como passivo corrente.

Financiamento concedido pelo BCP em Dezembro de 2010, no montante inicial de 4.000.000 Euros,
com caréncia de capital até a data de vencimento que ocorre a 30 de Dezembro de 2015 e de juros
durante os primeiros seis meses. Em resultado da contratagdo deste financiamento, a Empresa
assumiu diversos “covenants” a serem cumpridos durante o periodo de vigéncia do contrato de
financiamento (nomeadamente, cumprimento dos contratos de financiamento celebrados,
independentemente da sociedade financiadora, taxas, contribuicbes e impostos, restricoes
relativamente a contratacdo de novos financiamentos, entre outros). Como garante do integrante
cumprimento deste empréstimo, foi constituido penhor do crédito detido pela Lisgrafica sobre a Impala;
a consignacao das receitas liquidas emergentes do crédito consignado e a subscrigdo de uma livranca
caucdo em branco. Este financiamento vence juros a taxa Euribor a 6 meses, acrescida de 2%.
Adicionalmente, em resultado da contratacdo deste financiamento a Empresa assumiu diversos
“covenants” que ndo estdo a ser cumpridos pelo que foi classificado na totalidade como passivo
corrente.

Financiamento concedido pelo BCP, no montante inicial de 350.000 Euros, amortizavel em 18
prestacdes mensais, no montante de 19.444 Euros com inicio a 30 de Janeiro de 2011 e término em
30 de Junho 2012. Em resultado da contratacdo deste financiamento, a Empresa assumiu diversos
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(xii)

(xiii)

(xiv)

(xv)

(xvi)

(xvii)

“covenants” a serem cumpridos durante o periodo de vigéncia do contrato de financiamento
(nomeadamente, cumprimento dos contratos de financiamento celebrados, independentemente da
sociedade financiadora, taxas, contribuicdes e impostos, restricGes relativamente a contratagdo de
novos financiamentos, entre outros). Adicionalmente, vence juros a taxa Euribor a 1 més, acrescida de
2%.

Financiamento concedido pelo Banco Popular, no montante inicial de 240.000 Euros, amortizavel em
54 prestagbes mensais e constantes, com inicio em 25 de Junho de 2010 e término em 25 de
Novembro de 2014. Em 31 de Dezembro de 2011, o montante em divida ascendia a 169.788 Euros, do
qual 106.481 Euros se vence a médio e longo prazo. Vence juros a taxa Euribor a 3 meses, acrescida
de 4,0%.

Financiamento concedido pelo Banif, no montante inicial de 450.000 Euros, amortizavel em 108
prestacdes mensais de 4.167 Euros, com inicio em 19 de Dezembro de 2010 e término em 19 de
Novembro de 2019. Adicionalmente, em resultado da contratacdo deste financiamento a Empresa
assumiu diversos “covenants” que ndo estdo a ser cumpridos pelo que foi classificado na totalidade
como passivo corrente.

Financiamento concedido pelo Banif, no montante inicial de 720.000 Euros, amortizavel em 108
prestacdes mensais de 6.667 Euros, com inicio em 23 de Dezembro de 2010 e término em 23 de
Novembro de 2019. Vence juros a taxa Euribor a 3 meses, acrescida de 2,5%. Adicionalmente, em
resultado da contratacéo deste financiamento a Empresa assumiu diversos “covenants” que nédo estéo
a ser cumpridos pelo que foi classificado na totalidade como passivo corrente.

Financiamento concedido pela Caixa Geral de Depésitos a partir de 15 de Mar¢o de 2011, no
montante de 1.619.048 Euros, com caréncia de capital de 36 meses. Apés esse periodo o empréstimo
sera amortizavel em 14 prestacdes semestrais com inicio em 15 de Setembro de 2014. Este
financiamento resulta da reestruturagéo de outros ja existentes e vence juros a taxa Euribor a 6 meses
acrescida de 2%. Adicionalmente, em resultado da contratagdo deste financiamento a Empresa
assumiu diversos “covenants” que ndo estdo a ser cumpridos pelo que foi classificado na totalidade
como passivo corrente.

Financiamento concedido pelo Banco Efisa, no montante de 647.229 Euros, amortizavel em 60
prestacdes mensais com inicio em 30 de Setembro de 2011 e término em 30 de Agosto de 2016 nas
seguintes condigdes: entre a 12 & 122 prestagdo os reembolsos mensais seréo de 3.500 Euros, entre a
132 e 242 de 7.000 Euros e o remanescente serd reembolsado em 36 prestacGes mensais, iguais e
sucessivas. Adicionalmente, este financiamento resulta da reestruturacéo de outro ja existente e vence
juros a taxa Euribor a 1 més acrescida de 2%.

Financiamento concedido pelo Banif, no montante de 1.291.194 Euros, amortizavel em 84 prestacoes
mensais com inicio em 30 de Agosto de 2014, sendo a ultima prestacé@o acrescida de 516.478 Euros.
Este financiamento resulta da reestruturagdo de outro ja existente e vence juros a taxa Euribor a 1 més
acrescida de 2%. Adicionalmente, em resultado da contratacdo deste financiamento a Empresa
assumiu diversos “covenants” que ndo estdo a ser cumpridos pelo que foi classificado na totalidade
como passivo corrente.

Em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, os planos de reembolso dos empréstimos bancarios séo conforme segue:

2011
2012 36.610.985
2013 406.066
2014 213.430
2015 170.268
2016 72.628
37.473.377

2010
2011 8.597.815
2012 540.536
2013 315.239
2014 2.318.161
2015 6.266.426
2016 e seguintes 20.112.276
38.150.453
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(b) Esta rubrica corresponde a um subsidio reembolsavel obtido no ambito do Pedip Il (Contrato n°® S/95/703), recebido
nos exercicios de 1996 e 1998, no total de 5.167.207 Euros e corresponde a 94,72% do incentivo contratado e o
respectivo contrato tem um plano de reembolso de nove prestagfes semestrais, iniciando-se 24 meses apds cada
utilizag&o. Até 31 de Julho de 2005, a Empresa amortizou 3.155.529 Euros e encontrava-se em divida o montante de
2.011.678 Euros, o qual foi objecto de uma garantia bancéria, que actualmente é de 341.267 Euros (Nota 24). A
Empresa mantém, também, um depdsito a prazo, no montante de 85.317 Euros cuja movimentacdo esta
condicionada a redugé&o da referida garantia (Nota 12), uma vez que tera de ser 25% desta. Em 31 de Julho de 2005,
a Empresa obteve aprovacdo do IAPMEI para o pedido formulado de inclusdo da divida no procedimento
extrajudicial de conciliagdo. Este financiamento vence juros a taxa de 2,5% por ano, tendo o mesmo sido
renegociado em data posterior. Entre Janeiro e Abril de 2011, a prestacdo mensal foi de 11.974 Euros, sendo que, a
partir de Maio de 2011, os pagamentos mensais foram de 40.413 Euros. Em 31 de Dezembro de 2011, o valor em
divida ascendia a 606.198 Euros do qual 282.291 Euros se encontra em mora.

(c) Em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, os descobertos bancarios séo facilidades concedidas, essencialmente, pelo
BES e BCP, destinadas a suprir necessidades pontuais de tesouraria e vencem juros a taxas correntes de mercado
(Nota 4).

(d) O saldo desta rubrica corresponde a financiamento em regime de factoring, com recurso, que vencem juros a taxas
normais de mercado para operagdes similares.

(e) O saldo desta rubrica corresponde a saques sobre terceiros, descontados e ndo vencidos, que vencem juros a taxas
normais de mercado para operagdes similares.

(f) A rubrica de cheques pré-datados, no valor de 581.967 Euros, inclui cheques de clientes para liquidacéo de facturas,
os quais foram objecto de desconto junto de instituicdes de crédito. Em 31 de Dezembro de 2011, a Empresa tinha
contrata das duas linhas de descontos de cheques, as quais se detalham:

- BPN, com plafond de 250.000 Euros, vence juros a taxa Euribor a 3 meses, acrescida de 4,5%;
- BCP, com plafond de 600.000 Euros, vence juros a taxa Euribor a 1 més, acrescida de 4,0%.

19.2 Locag®es Financeiras

Em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, a Empresa mantém os seguintes bens em regime de locagéo financeira:

2011 2010
AmortizagOes Valor Valor
Custo acumuladas contabilistico contabilistico
Equipamento basico 22.427.982 12.022.332 10.405.650 12.108.341
Equipamento de transporte 116.279 82.233 34.046 78.618
22.544.261 12.104.565 10.439.696 12.186.959

Para além dos bens em regime de locagdo financeira, ndo existem restricdes a titularidade de activos fixos
tangiveis.

Em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, esta rubrica tinha a seguinte composicao:

2011 2010
Passivos Passivos Passivos Passivos
nao correntes correntes ndo correntes correntes
Credores por locagdes financeiras 5.434.618 1.276.074 2.607.094 2.344.525
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Em 31 de Dezembro de 2011, a Empresa tinha contas a pagar as locadoras, no montante de 12.361.472 Euros,
deduzidos de adiantamentos pagos por conta no montante de 6.954.029 Euros. Estes montantes vencem-se como

se segue:
2012 1.276.074
2013 1.002.402
2014 367.238
2015 380.561
2016 e seguintes 3.684.417
5.434.618
Total 6.710.692

A Empresa celebrou, em 2008, um contrato de sublocacdo com a Gestprint para a aquisi¢cdo do equipamento de
impressao “Rotativa 10", pelo valor de 7.928.073 Euros (Nota 25), com um plano de pagamento de 8 anos,
vencendo juros a taxa anual de 7,108% e tendo sido definido um valor residual de 2.400.000 Euros.
Adicionalmente, decorrente deste contrato de sublocacdo, a Empresa em 31 de Dezembro de 2011 tinha
procedido a pagamentos a Gestprint, correspondentes a caugéo e reforgos da caugdo no montante de 5.650.780
Euros. Estes montantes vencem juros a taxa média de financiamento da Empresa.

19.3 Locacbes Operacionais

Em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, as locacdes operacionais existentes respeitam, essencialmente, a locacéo
das instalagbes da Empresa em Queluz de Baixo, cujo contrato foi celebrado em 20 de Julho de 2004 com o
Espirito Santo Activos Financeiros, S.G.P.S., S.A. (“ESAF”), pelo prazo inicial de 15 anos, com opgdo de
renovagdo, bem como de revisdo da area locada. Sublinha-se que as responsabilidades futuras poderdo ser
significativamente reduzidas, caso as éareas objecto do contrato em apre¢co venham a ser parcialmente
desafectadas, no quadro de um projecto imobiliario conduzido pelo ESAF, em apreciagdo na Camara Municipal de
Oeiras. Conforme previsto no contrato inicial, em 30 de Novembro de 2010, foi assinada uma adenda em que é
reduzida a area locada e consequentemente as responsabilidades assumidas (Nota 21).

Nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, os custos incorridos incluidos na rubrica
“Fornecimentos e servigos externos” relativos aqueles contratos, sdo os seguintes:

2011 2010

Fornecimentos e servigos externos 2.399.350 3.567.357

Em 31 de Dezembro de 2011, as responsabilidades futuras da Empresa com contratos de locacao operacional
vencem-se COmMo segue:

2012 2.366.070
2013 1.750.686
2014 1.694.742
2015 1.694.742
2016 1.694.742
2017 1.694.742
2018 1.694.742
2019 847.371

13.437.837

Em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, as responsabilidades da Empresa provenientes de contratos de locagdo
operacional com vencimento superior a 5 anos, ascendiam a 4.236.855 Euros e 5.931.597 Euros, respectivamente.
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Adicionalmente em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, a Empresa suportou gastos anuais no montante de 671.328
Euros, referentes ao contrato de arrendamento das instalagdes de Campo Raso, cujo término ocorre no més de
Janeiro de 2013 (Nota 25)

20. OUTRAS CONTAS A PAGAR

Em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, as rubricas “Outras contas a pagar” tém a seguinte composicao:

2011 2010
N&o corrente:
Gestigrafica 1.727.226 11.515.835
Contrato de impresséo (b) 2.206.681 2.392.229
3.933.907 13.908.064
Corrente:
Credores por acréscimos de gastos:
Rasografica 137.705 -
Juros a liquidar (a) 1.681.532 1.759.311
Remuneracdes a liquidar 1.333.936 1.051.201
Rappel a liquidar 517.653 519.668
Fornecimentos e servigos externos 386.462 190.446
Outros custos e perdas - 124.699
Credores diversos:
Indemnizag6es a liquidar 503.150 349.450
Contrato de impressao (b) 160.548 151.104
Outros 75.611 105.846
4.796.597 4.251.725

(@) Em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, esta rubrica inclui os montantes de 431.280 Euros e 496.171 Euros,
respectivamente, a pagar a entidades relacionadas.

(b) Esta rubrica corresponde ao justo valor de um contrato de impressao, com um valor nominal de 4.157.009 euros, que
sera liqguidado em presta¢des mensais de 25.000 Euros até Outubro de 2022 (Nota 7)

21. FORNECEDORES

Em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, as rubricas de “Fornecedores” tém a seguinte composi¢ao:

2011 2010
N&o corrente Corrente N&o corrente Corrente
Fornecedores, conta corrente (a) 2.402.099 11.308.332 3.497.547 12.432.754
Fornecedores, titulos a pagar - 502.637 - 644.639
Fornecedores, facturas em recepgao e conferéncia - 1.456.724 84.246
Fornecedores de imobilizado, conta corrente - 82.374 - 115.807
Fornecedotres de imobilizado, titulos a pagar - 85.492 - 175.492
2.402.099 13.435.559 3.497.547 13.452.938

(@) Em Novembro de 2010, foi celebrado um aditamento ao contrato estabelecido entre a ESAF e a Empresa onde
acordam alterar o montante da renda devida, actualmente, para 141.652 Euros. A renda passa a ser paga
postecipadamente no més a que disser respeito. A quantia devedora nessa data, no montante de 3.927.256 Euros
sera paga da seguinte forma: 1.663.807 Euros em 36 prestagdes mensais e sucessivas de 46.217 Euros vencendo-
se a primeira em 1 de Abril de 2011 e 2.263.448 Euros por conta da mais-valia futura no projecto imobiliario gerido
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22.

pela Gespatriménio / ESAF. Em 31 de Dezembro de 2011, o montante em divida nominal ascendia a 3.945.498
Euros, do qual 2.402.094 Euros se vence no médio e longo prazo.

ESTADO E OUTROS ENTES PUBLICOS

Em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, as rubricas de “Estado e outros entes publicos” tém a seguinte composicéo:

2011 2010
Activo Passivo Activo Passivo
corrente néo corrente corrente corrente  ndo corrente corrente
Imposto sobre o rendimento das pessoas colectivas:

Pagamentos especiais por conta 279.224 278.071 -

Estimativa de Imposto (Nota 10) - 167.429 - 173.457

Imposto a pagar - - 173.071 -

Retencdo na fonte 330 - 386 -
Imposto sobre o rendimento das pessoas singulares - 271.404 - 141.531
Imposto sobre o valor acrescentado 371.982 5.690 148.105
Contribui¢des para a seguranca social - - 911.610 - - 302.035
Dividas a Seguranca Social integradas em planos de pagamentos (a) - 2.065.725 575.696 - 2.472.098 349.092
Dividas a Autoridade Tributaria integradas em planos de pagamento (b) - - 67.491 - - -
Outrs impostos - 10.040 - - 1.317

651.536 2.065.725 2.176.741 284.147 2.472.098 1.115.537

@)

(b)

No exercicio de 2003, a Empresa solicitou ao IAPMEI, Seguranca Social de Direc¢do Geral dos Impostos, a
instauracdo de um procedimento extrajudicial de conciliagdo nos termos do Decreto-Lei n°. 316/98, de 20 de
Outubro, conducente a regularizacéo dos valores vencidos, tendo proposta a regularizacédo das dividas vencidas a
seguranga social em cento e cinquenta prestagfes mensais de 29.541 euros e a regularizacdo das dividas
vencidas de IRS e IVA, em sessenta presta¢des mensais de 42.892 Euros, e juros vincendos calculados a taxa de
2,5%. O acordo final para a regulariza¢cdo nos termos propostos foi subscrito pelas partes envolvidas em 31 de
Julho de 2005, o qual aprova o ndo pagamento de juros vencidos, dele sendo lavrada acta final nessa data, tendo
0 seu inicio em Setembro de 2005. Ao abrigo deste acordo, a Empresa solicitou a emissdo de garantias bancarias
a favor do Instituto de Gestdo Financeira da Seguranca Social, hos montantes de 3.397.244 Euros e 1.684.394
euros, respectivamente (Nota 24). Em 31 de Dezembro de 2011, mantinha-se activa a garantia de 3.397.244
Euros. O referido procedimento extrajudicial teve como pressuposto a consolidacgéo financeira da Empresa.

Em 31 de Dezembro de 2011, as dividas incluidas no referido processo de conciliagdo, venciam-se conforme
segue:

2012 (i) 575.696

2013 406.372

2014 406.372

2015 406.372

2016 406.372

2017 406.372

2018 33.865

Total a médio e longo prazo 2.065.725

0] Em 31 de Dezembro de 2011 encontrava-se em mora o montante de 169.320 Euros.

Em 31 de Dezembro de 2011 encontrava-se em mora o montante de 24.542 Euros.

Em 31 de Dezembro de 2011 encontravam-se em mora 0 montante de 1.156.193 Euros referente as dividas fiscais e
parafiscais seguintes:
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23.

24,

data de
Entidade Tributo vencimento Em mora

Autoridade Tributéria IRC de 2010 30 de Dezembro de 2011 173.071
Autoridade Tributaria Retencdes na fonte de IRS/IRC e Imposto de selo (a) 20 de Margo de 2011 36.195
Autoridade Tributaria Retengdes na fonte de IRS/IRC e Imposto de selo 20 de Dezembro de 2011 112.081
Autoridade Tributéria Taxa extraordinaria 23 de Dezembro de 2011 57.788
Segurancga Social Taxa Social Unica 15 de Janeiro de 2011 226.526
Segurancga Social Taxa Social Unica 20 de Setembro de 2011 65.293
Segurancga Social Taxa Social Unica 20 de Outubro de 2011 94.140
Segurancga Social Taxa Social Unica 20 de Novembro de 2011 136.165
Segurancga Social Taxa Social Unica 20 de Deezmbro de 2011 254.934

1.156.193

(a) Montante ja liqguidado em 2012.

No final do més de Dezembro de 2011, a Empresa entregou o requerimento de apresentacdo ao PEC (Procedimento
Extrajudicial de Conciliagdo), o qual incluia os montantes do actual PEC e as dividas existentes em 2011.
Em 23 de Janeiro de 2012, a Empresa foi informada pelo IAPMEI que se deu inicio ao processo supracitado ao qual foi

atribuida a referéncia 22/22.

DIFERIMENTOS PASSIVOS

Em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, a rubrica do passivo “Diferimentos” tem a seguinte composicao:

Francisco Batista, Lda (a)

2011 2010
Corrente Corrente
375.000 31.250
375.000 31.250

Este montante respeita a facturacédo antecipada de apara, a ser reconhecido como rendimento em 2012.

PASSIVOS, GARANTIAS E COMPROMISSOS

Em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, a Lisgréfica tinha solicitado a emissdo de garantias bancérias prestadas a favor de
terceiros no montante de 4.165.505 Euros e 6.905.246 Euros, respectivamente, que visam, essencialmente, garantir o

seguinte:

Instituto de Gestdo Financeira da Seguranca Social (a)

Direcgéo Geral de Impostos
Direcgéo Geral de Impostos (b)
EDP Servi¢o Universal

IAPMEI ( c)

Petrogal - Petrdleos de Portugal, S.A. (d)

Fundacéao Inatel (e)

Cémara Municipal do Porto (e)
Cémara Municipal de Almada (e)
Cémara Municipal de Oeiras (e)
Cémara Municipal de Mafra (e)

31 de Dezembro

31 de Deezmbro

Banco de 2011 de 2010
BCP 2.540.548 3.397.244
BCP - 1.648.394
CGD 1.207.971 1.207.971
BCP - 180.767
Banif 341.267 395.151
BES 8.500 8.500
BCP 44.738 44.738
BES 9.606 9.606
BES 7.320 7.320
BES 2.821 2.821
BES 2.734 2.734
4.165.505 6.905.246

(a) Garantia prestada no ambito do procedimento extrajudicial de conciliagdo (Nota 22).
(b) Garantia prestada no ambito da liquidacao adicional efectuada pela Administracéo Fiscal referente ao exercicio de

2004 (Nota 10).

(c) Garantia prestada no ambito do subsidio reembolséavel obtido do IAPMEI (Nota 19.1).
(d) Garantia prestada a fornecedor no ambito de acordo comercial.
(e) Garantias prestada a clientes no ambito de acordos comerciais.
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25.

Em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, existiam equipamentos dados como penhor para os seguintes efeitos, com os
respectivos limites:

2011 2010
Empréstimos bancarios 20.240.000 3.047.908
Locacbes financeiras 1.348.756 3.870.403
Fornecedores 275.809 270.767
Estado e outros entes publicos 2.692.993 3.000.000

24.557.558 10.189.078

Adicionalmente, em resultado da renegociagdo do passivo financeiro junto do BCP, a Empresa assumiu diversas
garantias, nomeadamente, o penhor sobre direito de crédito emergente do contrato de impresséo celebrado em 19 de
Dezembro de 2008 entre a Empresa e as Paginas Amarelas, S.A., a constituicdo de penhor sobre os direitos de crédito
atribuidos a Empresa nos termos do contrato / protocolo celebrado em 20 de Julho de 2004, entre esta e o Fundo de
Investimento Imobiliario gerido e legalmente representado pela ESAF, para o desenvolvimento conjunto de um projecto
imobiliario e a constituicdo de penhor do direito de crédito detido pela Empresa sobre a Impala.

PARTES RELACIONADAS

A Empresa é detida em 50,99% pela Rasografica com sede em Campo Raso, Sintra e em 39,40% pela Gestprint, com
sede em Lisboa.

No decurso dos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, foram efectuadas as seguintes transac¢des com
partes relacionadas:

2011
Fornecimentos e Gastos com Juros e gastos Juros e rendimentos
servigos externos pessoal similares suportados similares obtidos
(Notas 19.2 e 27) (Nota 28) (Nota 33) (Nota 32)
Rasogréfica 671.328 - - 200.308
Gestprint 910.751 431.280 267.796
Conselho de Administragdo - 318.442 -
1.582.079 318.442 431.280 468.104
2010
Fornecimentos e Gastos com Juros e gastos Juros e rendimentos
Servicos externos pessoal similares suportados similares obtidos
(Notas 19.2 e 27) (Nota 28) (Nota 33) (Nota 32)
Rasogréfica 671.328 - - 277.881
Gestprint - 496.171 272.687
Conselho de Administragc&o - 287.375 -

671.328 287.375 496.171 550.568

O montante de 671.328 Euros, registado na rubrica de Fornecimentos e servigos externos, corresponde aos custos
suportados com o contrato de arrendamento das instalacdes de Campo Raso (Nota 27). A rubrica de “Juros e
rendimentos similares obtidos” corresponde aos juros debitados sobre saldos devedores destas entidades.

O montante de 910.751 Euros, registado na rubrica de Fornecimentos e servigos externos, séo aos valores debitados
pela Gestprint correspondente a sublocagdo da “Rotativa 10" na parte relativa a amortizagao do capital (Nota 19.2).

Em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, a Empresa apresentava os seguintes saldos com partes relacionadas:
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2011
Credores
Accionistas Outras contas por locacéo Outras contas
areceber financeira a pagar
nao correntes correntes (Nota 12) (Nota 19.2) (Nota 20)
Rasogréfica 2.454.703 154.797 - - -
Gestprint - - - (63.293) (1.303.249)
Conselho de Administragdo - - (69.041)
2.454.703 154.797 - (63.293) (1.372.290)
2010
Credores
Accionistas Outras contas por locacéo Outras contas
areceber financeira a pagar
nao correntes correntes (Nota 12) (Nota 19.2) (Nota 20)
Rasogréfica 9.208.302  1.145.288 277.881 - -
Gestprint 2.809.154 - 272.687 (63.293) (1.065.421)
Conselho de Administrac&o - - (50.435)
12.017.456  1.145.288 550.568 (63.293) (1.115.856)

Em 31 de Dezembro de 2011, a Empresa tem contas a receber da Rasogréafica os seguintes montantes:

-1.260.000 Euros respeitante a caugdes prestadas ao abrigo do contrato de arrendamento das instalagdes de Campo
Raso, propriedade da Rasogréafica, cujo reembolso se encontra associado ao término do contrato de arrendamento.
Os termos ou condigdes praticados com a Rasografica e Gestprint sdo substancialmente idénticos aos que
normalmente seriam contratados, aceites e praticados entre entidades independentes em operagdes comparaveis.

- 1.349.500 Euros, titulado por duas letras no montante de 514.700 Euros e 834.8 00 Euros, respectivamente,
descontadas numa instituicéo financeira, ndo vencendo juros e dos quais 154.794 Euros tém prazo de vencimento a
ocorrer no curto prazo, sendo que o montante remanescente foi registado a médio e longo prazo.

Atendendo a estrutura de governacdo da Empresa e ao processo de tomada de decisdo, esta apenas considera
“pessoal-chave da geréncia” o Conselho de Administragdo, uma vez que as principais decisdes relacionadas com a sua
actividade sé@o tomadas por este.

Nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, foram atribuidas remuneragdes aos membros do Conselho

de Administragdo da Empresa de 318.442 Euros e 287.375 Euros, tendo sido atribuidas remunerag6es ao Conselho
Fiscal de 19.200 Euros e 16.000 Euros, respectivamente.

26. REDITO

O rédito reconhecido pela Empresa nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, tem a seguinte

composicao:
2011 2010

Revistas 14.983.721 16.780.014
Jornais e suplementos 7.972.839 7.136.125
Catélogos e folhetos 4.506.012 7.368.521
Listas 1.006.113 2.350.003
Outros 1.060.400 1.107.271

29.529.085 34.741.934

Durante os exercicios findos em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, as vendas realizaram-se, essencialmente, no
mercado nacional.

27. EORNECIMENTOS E SERVICOS EXTERNOS

76



LISGRAFICA — IMPRESSAO E ARTES GRAFICAS, S.A.

ANEXO AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS INDIVIDUAIS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011
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28.

29.

A rubrica de “Fornecimentos e servi¢os externos” nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, tem a

seguinte composigao:

2011 2010

Subcontratos (a) 853.755 1.211.132
Trabalhos especializados 456.832 551.392
Conservacéo e reparacéo (b) 1.488.212 872.025
Energia e fluidos 2.272.605 3.018.075
Deslocag0Oes, estadas e transportes 322.002 529.048
Rendas e alugueres (c) 2.399.350 3.567.357
Outros 691.840 766.036

8.484.596 10.515.065

(& Em 31 de Dezembro de 2011 esta rubrica inclui o montante de 83.462 Euros decorrentes do sinistro ocorrido

durante o exercicio na dobradeira da Sunday 4000 (ver nota 29 c)).

(b) Em 31 de Dezembro de 2011 esta rubrica engloba o montante de 882.213 Euros referente ao sinistro ocorrido

durante o exercicio na dobradeira da Sunday 4000 (ver nota 29 c)).

(c) Em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, esta rubrica inclui o montante de 671.328 Euros, decorrente de transacgdes

com entidades relacionadas (Nota 25).

GASTOS COM O PESSOAL

A rubrica de “Gastos com o pessoal’ nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, tem a seguinte

composicao:
2011 2010

Remuneragdes dos érgaos sociais (Nota 25) 318.442 287.375
Remunerag@es do pessoal 5.593.878 6.374.791
Encargos sobre remuneragdes 1.366.943 1.630.744
Indemnizagdes 723.271 649.357
Seguros - 51.543
Gastos de ac¢éo social 111.081 188.477
Outros 655.356 707.790

8.768.971 9.890.077

Em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, o nimero médio de pessoas ao servico foi de 313 e 338 empregados,
respectivamente. A variagao resulta essencialmente do processo de reestruturacéo, desenvolvido a partir de 2009.

Os outros custos incorridos com pessoal no decorrer do exercicio findo em 31 de Dezembro de 2011, respeitam,

essencialmente, a senhas para refeigéo.

Em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, ndo existem quaisquer prémios a pagar aos empregados e colaboradores da

Empresa relativos ao exercicio findo naquela data.

OUTROS RENDIMENTOS E GANHOS

A rubrica de “Outros rendimentos e ganhos” nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, tém a seguinte

composicao:
2011 2010

Rendimentos suplementares (a) 954.883 956.303
Descontos de pronto pagamentos obtidos 3.355 5.776
Imputacéo de subsidios do Governo (b) 12.348 165.081
Correcg0es relativas a exercicios anteriores 22.879 206.371
Rendimentos e ganhos em activos fixos tangiveis ( c) 656.680 28.755
Regularizag¢des (d) 1.257.492 -
Actualizacéo do justo valor ( e) 406.426 -
Outros 42.326 93.644

3.356.389 1.455.930
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30.

(a) Nesta rubrica séo registados os subarrendamentos de parte das instalagcdes da Empresa que estéo a ser utilizadas
por outras entidades bem como os custos imputados e facturados a empresas que desenvolvem a sua actividade
operacional nas instalacdes da Lisgréafica.

(b) Nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, estes montantes foram reconhecidos em resultados em
contrapartida da rubrica de outras variagdes no capital préprio, conforme segue:

2011 2010
Imputacéo de subsidios do Governo 12.347 165.081
Reverséo do passivo por imposto diferido (Nota 10) (818) (43.746)
11.529 121.335

(c) Este montante engloba 627.000 Euros referentes a indemnizagdo da Seguradora pelo sinistro corrido durante o
exercicio, na dobradeira Sunday 4000.

(d) Este montante refere-se a diferenga entre o valor a pagar a Gestigréafica (9.787.610 Euros) e o crédito cedido a
mesma Empresa (8.530.118 Euros), detido pela Rasografica, conforme acordo de cessé&o de créditos assinado em
30 de Abril de 2012.

(e) Em 2011 e 2010, esta rubrica corresponde a actualizagdo do montante em divida a pagar a ESAF (nota 21). Em

2011, dado o agravamento da situagéo financeira da empresa, foi actualizada a taxa de desconto utilizada de
3,116% para 6,25%, de forma a reflectir de forma mais apropriada o custo médio de capital da Empresa.

OUTROS GASTOS E PERDAS

A rubrica de “Outros gastos e perdas” nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, tem a seguinte
composicao:

2011 2010
Impostos (a) 209.055 164.868
Descontos de pronto pagamento concedidos 20.485 27.039
Dividas incobraveis 4.302 2.232
Correccdes realtivas a exercicios anteriores (b) 618.068 1.509
Gastos e perdas em investimentos financeiros 25.310 -
Gastos e perdas em activos fixos tangiveis - 182.935
Despesas ndo documentadas 160.000 232.655
Actualizagdo do justo valor( c) 366.579 439.020
Outros 127.033 124.909

1.530.832 1.175.167

(a) Nesta rubrica sao registados os custos suportados pela Empresa relativos, essencialmente, a imposto
do Selo sobre transacc¢des bancarias nomeadamente, emissao de letras, garantias e empréstimos.

(b) O montante registado nesta rubrica respeita a regularizagéo, em 2011, do custo de papel consumido
em 2009 e 2010.

(c) Este montante corresponde a actualizagéo financeira, em 2011 de 6,25% e em 2010 a taxa média de
endividamento médio da empresa, de contas a receber de clientes cujo recebimento se estima que
ocorra fora do prazo médio de recebimentos (Nota 12). O montante 439.020 Euros, classificado em
2010 em Juros e Gastos Similares Suportados, foi reexpresso em 2011.

78



LISGRAFICA — IMPRESSAO E ARTES GRAFICAS, S.A.

ANEXO AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS INDIVIDUAIS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011
(Montantes expressos em Euros)

31

32.

33.

DEPRECIACOES

A rubrica de “Gastos / reversdes de depreciagdo e de amortizagdo” nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2011 e
2010, tem a seguinte composi¢ao:

2011 2010
Activos fixos tangiveis (Nota 6) 4.198.414 4.709.842
Activos intangiveis (Nota 7) 381.260 381.537
4.579.674 5.091.379

JUROS E RENDIMENTOS SIMILARES OBTIDOS

Os juros e outros rendimentos similares reconhecidos no decurso dos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2011 e
2010, tém a seguinte composi¢éo:

2011 2010
Juros obtidos:
Depésitos em instituicdes de crédito 843 1.124
Financiamentos concedidos a accionistas (a) 468.104 550.568
- 439.250
Outros rendimentos 24.229 1.050

493.176 991.992

(@) Em 2011 e 2010, esta rubrica inclui os montantes de 468.104 Euros e 550.568 Euros, respectivamente, obtidos de
entidades relacionadas (Nota 25).

JUROS E GASTOS SIMILARES SUPORTADOS

Os gastos e perdas de financiamento reconhecidos no decurso dos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2011 e
2010, tém a seguinte composi¢éao:

2011 2010

Juros suportados:
Financiamentos bancarios (a) 1.981.129 1.194.487
Locacbes financeiras 516.762 627.440
Outros 370.193 677.140
Comiss0es e encargos similares 144.394 199.112
Servigos bancérios 121.833 168.787
Outros gastos de financiamento 37.486 124.769
3.171.797 2.991.735

(@) Em 2011 e 2010, esta rubrica inclui o montante de 431.280 Euros e 496.171 Euros, respectivamente, relacionados
com o contrato de sublocacao financeira celebrado com a Gestprint (Nota 25).
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34.

35.

36.

RESULTADO POR ACCAO

O resultado por acgéo basico dos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, foi determinado como segue:

2011 2010

Resultado:
Resultado liquido do exercicio (20.103.684) (6.793.374)
Numero de acgdes da Lisgréafica 186.696.620 186.696.620
NUmero de accdes proprias (52.513) (52.513)
Numero médio ponderado de acgdes para efeito de célculo
do resultado liquido do accéo basico e diluido (a) 186.644.107 186.644.107
Resultado por acgéo:

Basico (0,1077) (0,0364)

(a) Este montante corresponde ao nimero total de ac¢des da Lisgréafica, deduzido de 52.213 acg6es proprias.

Pelo facto de ndo existirem situacdes que originam dilui¢cdo, o resultado liquido por accao diluido é igual ao resultado
liquido por acgéo basico.

OUTRAS INFORMAGCOES

Em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, os honorarios totais facturados durante os exercicios findos naquelas datas pelo
Revisor Oficial de Contas relativamente a revisdo legal das contas anuais foram de 55.000 Euros e 71.275 Euros,
respectivamente.

ACONTECIMENTOS APOS A DATA DO BALANCO

Em 30 de Abril de 2012 a Lisgrafica assinou um contrato de cessacao de créditos para dagdo em cumprimento, no qual
esta sociedade cedeu a totalidade do crédito detido sobre a accionista Rasografica a sua subsidiaria Gestigrafica para
liquidacdo do débito que a Lisgrafica detinha sobre esta subsidiaria.

Esta transaccéo foi reflectida nas demonstragées financeiras reportadas a data de 31 de Dezembro de 2011.

Queluz de Baixo, 30 de Abril de 2011

O TECNICO OFICIAL DE CONTAS O CONSELHO DE ADMINISTRAGCAO

Manuel Ramos Gaspar Luciano Manuel Ribeiro da Silva Patréo

Jaime Luciano Marques Baptista da Costa

Antonio Pedro Marques Patrocinio

Anténio Braz Monteiro

80



LISGRAFICA - IMPRESSAO E ARTES GRAFICAS, S.A.

BALANCOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 E 2010

(Montantes expressos em Euros)

ACTIVO Notas 2011 2010
ACTIVO NAO CORRENTE:

Activos fixos tangiveis 6 18 363 936 22 435 760
Activos intangiveis 7 2348 220 2729 480
Participagdes financeiras - método da equivaléncia patrimonial 8e9 5386 10 279 837
Participagdes financeiras - outros métodos 9 2 000 35692
Accionistas 25 2454703 12 017 456
Clientes 12 3224 599 3603874
Outras contas a receber 12 2932473 2882 029
Activos por impostos diferidos 10 - 125 725

Total do activo ndo corrente 29 331 317 54 109 853

ACTIVO CORRENTE:

Inventarios 11 741 283 820 275
Clientes 12 8967 596 10 401 020
Adiantamentos a fornecedores 35433 35444
Estado e outros entes publicos 22 651 536 284 147
Accionistas 25 154 797 1145 288
Outras contas a receber 12 1151679 1409 142
Diferimentos 13 25 966 29472
Caixa e depésitos bancéarios 4 231 084 216 419

Total do activo corrente 11 959 374 14 341 207

Total do activo 41 290 691 68 451 060

CAPITAL PROPRIO E PASSIVO

CAPITAL PROPRIO:

Capital realizado 14 9334831 9334831
Accdes proprias 14 (474 121) (474 121)
Reserva legal 15 1357 744 1357 744
Outras reservas 15 7 923 900 7 923 900
Resultados transitados (38 009 644) (31 203 922)
Ajustamentos em activos financeiros 16 (3113 730) (3113 730)
Excedentes de revalorizagdo 17 34 955 34 955
Outras variagdes no capital préprio 47 559 47 559
(22 898 506) (16 092 784)
Resultado liquido do exercicio 34 (20 103 684) (6 793 374)
Total do capital préprio (43 002 190) (22 886 158)
PASSIVO:
PASSIVO NAO CORRENTE:
Provisdes 18 1447 109 23 268
Fornecedores 21 2 402 099 3 497 547
Estado e outros entes publicos 22 2 065 725 2 472 098
Financiamentos obtidos 19 6297 010 32 483 040
Passivos por impostos diferidos 10 13875 142 873
Diferimentos 23 - -
Outras contas a pagar 20 3933 907 13 908 064
Total do passivo ndo corrente 16 159 725 52 526 890

PASSIVO CORRENTE:

Fornecedores 21 13 435 559 13 452 938
Adiantamentos de clientes 5876 6891
Estado e outros entes publicos 22 2176 741 1115537
Financiamentos obtidos 19 47 343 383 19 951 987
Outras contas a pagar 20 4796 597 4251725
Diferimentos 23 375 000 31 250
Total do passivo corrente 68 133 156 38 810 328
Total do passivo 84 292 881 91 337 218
Total do capital proprio e do passivo 41 290 691 68 451 060

O anexo faz parte integrante do balanco em 31 de Dezembro de 2011.

O TECNICO OFICIAL DE CONTAS O CONSELHO DE ADMINISTRAGCAQ

Manuel Ramos Gaspar Luciano Manuel Rbeiro da Silva Patrao
Jaime Luciano Marques Baptista da Costa
Anténio Pedro Marques Patrocinio

Anténio Braz Monteiro
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DEMONSTRACOES DOS RESULTADOS POR NATUREZAS

DOS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 E 2010

(Montantes expressos em Euros)

RENDIMENTOS E GASTOS Notas 2011 2010

Vendas e servigos prestados 26 29 529 085 34741934
Perdas imputadas a subsidiarias 9 (10 274 451) (49 608)
Variagéo nos inventérios da produgéo 11 81619 (116 340)
Custo das mercadorias vendidas e das matérias consumidas 11 (11 257 249) (13 388 134)
Fornecimentos e servigcos externos 27 (8 484 596) (10 515 065)
Gastos com o pessoal 28 (8 768 971) (9 890 077)
Imparidade de inventarios 11 18 784 117 352
Imparidade de dividas a receber 12 (3 927 160) (714 620)
Provisdes 18 (1423 841) 5 000
Imparidades de investimentos ndo depreciaveis/amortizaveis 1) -
Outros rendimentos e ganhos 29 3 356 389 1455 930
Outros gastos e perdas 30 (1 530 832) (736 147)
Resultado antes de depreciacdes, gastos de financiamento e impostos (12 681 224) 910 225

Gastos de depreciacéo e de amortizacdo 31 (4 579 673) (5091 379)
Resultado operacional (antes de gastos de financiamento e impostos) (17 260 897) (4 181 154)

Juros e rendimentos similares obtidos 32 493 176 991 992
Juros e gastos similares suportados 33 (3171 797) (3 430 755)
Resultado antes de impostos (19 939 518) (6 619 917)

Imposto sobre o rendimento do exercicio 10e 22 (164 166) (173 457)
Resultado liquido do exercicio (20 103 684) (6 793 374)

Resultado por accéo bésico 34 (0.1077) (0.0364)

O anexo faz parte integrante da demonstragéo dos resultados por naturezas
do exercicio findo em 31 de Dezembro de 2011.

O TECNICO OFICIAL DE CONTAS O CONSELHO DE ADMINISTRAGCAO

Manuel Ramos Gaspar Luciano Manuel Ribeiro da Silva Patrdo

Jaime Luciano Marques Baptista da Costa

Antonio Pedro Marques Patrocinio

Antonio Braz Monteiro



Saldo em 1 de Janeiro de 2010

Alteragdes no periodo:

Reconhecimento dos subsidios do Governo em resultados (Nota 29)
Aplicagéo do resultado do exercicio findo em 31 de Dezembro de 2008
Resultado liquido do exercicio findo em 31 de Dezembro de 2010

Saldo em 1 de Janeiro de 2011

Alteragdes no periodo:

Outras alteragdes reconhecidas no capital préprio (Nota 29)
Aplicagéo do resultado do exercicio findo em 31 de Dezembro de 2010
Resultado liquido do exercicio findo em 31 de Dezembro de 2011

Saldo em 31 de Dezembro de 2011

O TECNICO OFICIAL DE CONTAS

Manuel Ramos Gaspar

LISGRAFICA - IMPRESSAO E ARTES GRAFICAS, S.A.

DEMONSTRACOES DAS ALTERACOES NO CAPITAL PROPRIO

DOS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 E 2010

(Montantes expressos em Euros)

Ajustamentos Outras Resultado Total do
Capital Accdes Reserva Outras Resultados em activos Excedentes de variacdes no liquido do capital
realizado préprias legal reservas transitados financeiros revalorizagdo capital préprio exercicio préprio
9 334 831 (474 121) 1357 744 7 923 900 (23 553 184) (3113 730) 34 955 168 894 (7 650 738) (15 971 449)
- - - - - - - (121 335) - (121 335)
- - - - (7 650 738) - - - 7 650 738 -
- - - - - - - - (6 793 374) (6 793 374)
9 334 831 (474 121) - 1357744 - 7 923 900 (31 203 922) (3113 730) 34 955 47 559 (6 793 374) (22 886 158)
- - - - (12 348) - - - (12 348)
- - - - (6 793 374) - - - 6793 374 -
- - - - - - - - (20 103 684) (20 103 684)
9 334 831 (474 121) 1357 744 7 923 900 (38 009 644) (3113 730) 34 955 47 559 (20 103 684) (43 002 190)

O anexo faz parte integrante da demonstracéo das alteracdes no capital préprio do exercicio findo em 31 de Dezembro de 2011.

O CONSELHO DE ADMINISTRACAO

Luciano Manuel Ribeiro da Silva Patréo

Jaime Luciano Marques Baptista da Costa

Anténio Pedro Marques Patrocinio

Anténio Braz Monteiro



LISGRAFICA - IMPRESSAO E ARTES GRAFICAS, S.A.

DEMONSTRACOES DOS FLUXOS DE CAIXA

DOS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 E 2010

(Montantes expressos em Euros)

Nota 2011 2010
ACTIVIDADES OPERACIONAIS:
Recebimentos de clientes 32873919 36 314 812
Pagamentos a fornecedores (20 414 255) (21 863 062)
Pagamentos ao pessoal (7 927 064) (10 035 372)
Fluxos gerados pelas operagfes 4 532 600 4416 378
Pagamento do imposto sobre o rendimento (70 000) (299 389)
Outros pagamentos (1 555 860) (1273 373)
Fluxos das actividades operacionais [1] 2906 740 2 843 616
ACTIVIDADES DE INVESTIMENTO:
Pagamentos respeitantes a:
Accionistas - (209 353)
Activos fixos tangiveis (186 443) (363 741)
(186 443) (573 094)
Recebimentos provenientes de:
Activos fixos tangiveis 36 506 51190
Accionistas - 61 600
Juros e rendimentos similares 1204 1124
37710 113 914
Fluxos das actividades de investimento [2] (148 733) (459 180)
ACTIVIDADES DE FINANCIAMENTO:
Recebimentos provenientes de:
Financiamentos obtidos 26 082 27 064 334
Pagamentos respeitantes a:
Financiamentos obtidos (787 287) (7 597 641)
Juros e gastos similares (1 254 579) (1 945 862)
Amortizacdes de contratos de locacgao financeira (532 163) (2 656 199)
(2 574 029) (12 199 702)
Fluxos das actividades de financiamento [3] (2 547 947) 14 864 632
Variacdo de caixa e seus equivalentes [4]=[1]+[2]+[3] 210 060 17 249 068
Caixa e seus equivalentes no inicio do exercicio 4 (99 519) (17 348 587)
Caixa e seus equivalentes no fim do exercicio 4 110 541 (99 519)

O anexo faz parte integrante da demonstracéo dos fluxos de caixa
do exercicio findo em 31 de Dezembro de 2011.

O TECNICO OFICIAL DE CONTAS O CONSELHO DE ADMINISTRAGCAO

Manuel Ramos Gaspar Luciano Manuel Ribeiro da Silva Patr&o

Jaime Luciano Marques Baptista da Costa

Anténio Pedro Marques Patrocinio

Anténio Braz Monteiro



LISGRAFICA - IMPRESSAO E ARTES GRAFICAS, S.A.
Sede: Estrada Consiglieri Pedroso, 90
Queluz de Baixo - 2730-053 Barcarena
NIPC e n°® matricula da Conservatdria do Registo Comercial de Cascais
500166587
Capital Social: 9.334.831 Euros

Declaragoes de Conformidade

Em cumprimento da alinea c) no n°1 do artigo 245° do Cddigo dos Valores
Mobilidrios, os membros do Conselho de Administracdo declaram tanto quanto é do
seu conhecimento que o relatério de gestdo, as contas anuais e demais documentos
de prestacdao de contas foram elaboradas em conformidade com as normas
contabilisticas aplicaveis, dando uma imagem verdadeira e apropriada do activo e
do passivo, da situacdo financeira e dos resultados da Lisgrafica - Impressao e
Artes Griaficas, S.A., e das empresas incluidas no perimetro de consolidagdo, e que
o relatorio de gestao expde fielmente a evolucdo dos negdcios, do desempenho e
da posicdo da Lisgrafica - Impressao e Artes Graficas, S.A. e empresas incluidas no
perimetro de consolidacdo, e contém uma descricdo dos principais riscos e
incertezas com que se defrontam.

Queluz de Baixo, 27 de Abril de 2012

Luciano Manuel Ribeiro da Silva Patrao
Presidente do Conselho de Administracdao e Presidente da Comissdao Executiva

Jaime Luciano Marques Baptista da Costa
Vice-Presidente do Conselho de Administragao e Vice-Presidente da Comissao Executiva

Anténio Pedro Marques Patrocinio
Vogal do Conselho de Administracdao e Vogal da Comissao Executiva

Antdnio Braz Monteiro
Vogal do Conselho de Administragao



Certificacao Legal das Contas Individuais

Introducio

1 Examinadmos as demonstracoes financeiras da Lisgrafica — Impressdo e Artes Graficas, S.A., as
quais compreendem o Balang¢o em 31 de dezembro de 2011 (que evidencia um total de 41.290.691
euros e um total de capital proprio negativo de 43.002.190 euros, incluindo um resultado liquido
negativo de 20.103.684 euros), a Demonstra¢do dos resultados por naturezas, a Demonstracio das
alteracoes no capital proprio e a Demonstragio de fluxos de caixa do exercicio findo naquela data, e o
correspondente Anexo.

Responsabilidades

2 I da responsabilidade do Conselho de Administracio a preparacio do Relatério de gestio e de
demonstracdes financeiras que apresentem de forma verdadeira e apropriada a posicfo financeira da
Empresa, o resultado das suas operagdes, as alteragdes no capital préprio e os fluxos de caixa, bem
como a adocdo de politicas e critérios contabilisticos adequados e a manutencdo de um sistema de
controlo interno apropriado.

3 A nossa responsabilidade consiste em expressar uma opinido profissional e independente,
baseada no nosso exame daquelas demonstracdes financeiras.

Ambito

4 Exceto quanto as limitagdes descritas nos paragrafos n° 7, 8 e g abaixo, o exame a que
procedemos foi efetuado de acordo com as Normas Técnicas e as Diretrizes de Revisdo/Auditoria da
Ordem dos Revisores Oficiais de Contas, as quais exigem que o mesmo seja planeado e executado com
o objetivo de obter um grau de seguranga aceitével sobre se as demonstracGes financeiras ndo contém
distor¢oes materialmente relevantes. Para tanto o referido exame incluiu: (i) a verificacdo, numa base
de amostragem, do suporte das quantias e divulga¢des constantes das demonstraces financeiras e a
avaliacdo das estimativas, baseadas em juizos e critérios definidos pelo Conselho de Administragao,
utilizadas na sua preparacio; (ii) a apreciacio sobre se sio adequadas as politicas contabilisticas
adotadas e a sua divulgacio, tendo em conta as circunsténcias; (iii) a verificacdo da aplicabilidade do
principio da continuidade; e (iv) a apreciacio sobre se é adequada, em termos globais, a apresentacio
das demonstragoes financeiras.

5 O nosso exame abrangeu ainda a verificacdo da concordancia da informacéo financeira
constante do Relatério de gestdo com as demonstragGes financeiras.

6 Entendemos que o exame efetuado proporciona uma base aceitavel para a expressao da nossa
opinido.
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Reservas

7 Em 31 de dezembro de 2011, o balanco inclui um valor a receber de um cliente ascendendo
aproximadamente a Euros 3.528 milhares, cuja recuperabilidade est4 a ser discutida em tribunal. Na
presente data, por falta da informacéo que seria relevante, ndo nos é possivel concluir quanto a
recuperabilidade deste saldo.

8 A resposta recebida ao nosso pedido de confirmagio independente de saldos por parte de uma
instituicdo financeira com quem a Empresa trabalha, revela diferencas entre o montante dos
financiamentos registados na contabilidade e aqueles que nos foram reportados pela referida
instituicio financeira. Os saldos registados na contabilidade apresentam um valor liquido superior em
Euros 800 milhares face a informacéo recebida da instituicdo financeira. Na presente data estdo em
curso os procedimentos tendentes ao esclarecimento da diferenca apurada, pelo que ndo nos € possivel
concluir quanto & razoabilidade dos referidos saldos.

9 As presentes demonstrag¢des financeiras foram preparadas no pressuposto da continuidade das
operacdes ainda que, em 31 de dezembro de 2011, o capital préprio seja negativo em Euros 43.002
milhares, sendo aplicavel o incumprimento das disposigGes dos artigos 35° e 171° do Cédigo das
Sociedades Comerciais. Também naquela data, os resultados operacionais gerados foram negativos
em, aproximadamente, Euros 17.261 milhares e o ativo corrente era inferior ao passivo corrente em,
aproximadamente, Euros, 56.174 milhares, situagdes que tém vindo a persistir nos tiltimos exercicios.
Adicionalmente e conforme referido na Nota 22, no decorrer do exercicio findo em 31 de dezembro de
2011, a Empresa entrou em mora com diversas obrigagdes fiscais, apresentando naquela data uma
divida total de Euros 1.156 milhares, com possiveis consequéncias relativamente aos contratos de
financiamento obtidos. Até A presente data, desconhecemos o plano a aprovar pelos acionistas que ird
permitir capitalizar a Empresa e inverter estas situagdes e, consequentemente, que possa confirmar a
adequacao do principio da continuidade das operag¢oes adotado na elaboragdo das demonstragoes
financeiras anexas.

Opinido

10 Em nossa opinio, exceto quanto aos efeitos dos ajustamentos que poderiam revelar-se
necessarios caso nao existissem as limitacdes referidas nos paragrafos n°7, 8 e g acima, as referidas
demonstracoes financeiras apresentam de forma verdadeira e apropriada, em todos os aspetos
materialmente relevantes, a posicio financeira da Lisgrafica — Impressio e Artes Graficas, S.A. em 31
de dezembro de 2011, o resultado das suas operagdes, as alteragoes no capital proprio e os fluxos de
caixa do exercicio findo naquela data, em conformidade com os principios contabilisticos geralmente
aceites em Portugal.

Relato sobre outros requisitos legais

11 K também nossa opinido que a informagcao financeira constante do Relatério de gestdo é
concordante com as demonstragdes financeiras do exercicio.
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Enfases

12

Sem afetar a opinido expressa no paragrafo n°10 acima, chamamos a atencio para as seguintes

situagdes:

i)

ii)

a Certificacao Legal das Contas relativa ao exercicio de 2010, emitida em 21 de abril de 2011, por
outra Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, incluia reservas por limita¢éo de ambito pelo
facto de nao terem sido obtidas as confirmacdes (a) da acionista Gestprint para os valores a
receber e a pagar incluidos no balango da Lisgrafica pelos montantes de Euros 3.082 milhares e
Euros 1.129 milhares, respetivamente, e (b) das responsabilidades perante instituigoes
financeiras por conta de operagdes de factoring incluidas no balanco da Lisgrafica pelo
montante de Euros 5.664 milhares, nao tendo sido possivel realizar para ambas as situacoes
suficientes procedimentos alternativos de auditoria que permitissem concluir quanto a
razoabilidade daqueles saldos. No decorrer de 2011 estas limitacgdes foram satisfatoriamente
ultrapassadas e os ajustamentos que se concluiu necessérios foram registados;

as presentes demonstragdes financeiras, referem-se a atividade da Empresa a nivel individual e
foram elaboradas para aprovacdo e publicagdo nos termos da legislacio em vigor. Conforme
indicado na Nota 8 do anexo as demonstracées financeiras, os investimentos financeiros nas
subsidiarias foram registados pelo método da equivaléncia patrimonial. No entanto a Empresa
também preparou demonstracoes financeiras consolidadas de acordo com as normas
internacionais de relato financeiro adotadas pela Unido Europeia, para publica¢do em separado,
nos termos da legislacio em vigor.

28 de maio de 2012

PricewaterhouseCoopers & Associados
- Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, Lda.
representada por:

Anténio Alberto Henriques Assis, R.O.C.
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