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1. Sintese da Actividade

O ano de 2005 foi um ano particularmente dificil para a economia portuguesa com um
crescimento econdmico praticamente nulo. A simultaneidade do aumento extraordinério do
preco do petréleo nos udltimos dois anos e a exigéncia da indispensavel contencdo das
despesas publicas contribuiram para este periodo de fraca conjuntura no actual ciclo
economico. Alids, estes factores, admitindo que se mantém, continuardo a produzir
consequéncias negativas por muito mais tempo, o que tem profundas consequéncias no
desempenho das empresas e, muito em particular, das que vendem maioritariamente para o
mercado portugués, como € o caso da area dos cimentos.

A par destes efeitos mais duradouros, a economia portuguesa defronta outros problemas
estruturais dificeis de vencer, como 0s que resultam da concorréncia de novos paises agora
integrados no mercado europeu e mundial. Estes factores assumem particular acuidade
para empresas como a Portucel/ Soporcel, cujo mercado de exportacdo é o destino quase
exclusivo da sua producao.

A desaceleracdo da economia portuguesa em 2005 resultou de uma diminuicdo acentuada
do contributo da procura interna para o crescimento do PIB decorrente em especial da
guebra do investimento (-3,1%) e do abrandamento do consumo publico. Também a quebra
do crescimento das exportacfes 5,4% em 2004 para 1,8% em 2005 - contribuiu para este
fraco desempenho.

Estes desenvolvimentos, quer da procura interna quer do investimento, ndo podem deixar
de ter um impacto significativo no nivel da actividade das empresas que se dedicam a
producao de bens industriais, como € o caso dos cimentos, papel e pasta de papel.

Atendendo a estes factores condicionantes, a previsdo para 2006 encontra-se,
naturalmente, rodeada do maior grau de incerteza, embora seja de presumir que a partir de
2007 se possam dissipar alguns destes efeitos negativos mais recentes, permitindo que a
economia possa crescer mais normalmente.

Apesar deste enquadramento macroeconémico particularmente dificil, o desempenho da
Semapa, em 2005, pode considerar-se positivo.

No que respeita a Gestado de Participacdes, no inicio do ano, as sociedades dominadas pela
SEMAPA - Sociedade de Investimento e Gestdo, SGPS, SA — SEINPAR INVESTMENTS BV
e PORTUCEL - Empresa Produtora de Pasta de Papel, SA — alienaram a totalidade das
participacbes sociais que detinham na ENCE - Grupo Empresarial Ence, SA,
correspondentes a 8,00% do respectivo capital social, pelo montante de 46 milhdes de
euros, ndo tendo, contudo, esta operacdo gerado mais valia para o Grupo Semapa no
exercicio de 2005.

Em Dezembro, a SEMAPA — Sociedade de Investimento e Gestdo, SGPS, SA, através da
sua subsidiaria integral CMP Investments BV, vendeu a uma sociedade do Grupo Babcock
& Brown Ltd., a totalidade da participacdo social que detinha da Enersis Il — Sociedade
Gestora de Participagdes Sociais, SA, representativa de 89,92% do respectivo capital social
pelo montante de 420,8 milhdes de euros. Com esta operacdo o Grupo SEMAPA recentrou
a sua actividade de “core-business” em duas areas de negécio, onde alids ja vinha
desenvolvendo a sua actividade:
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¢ Cimentos e seus derivados através do Grupo Secil
e Papel e Pasta de Papel através do Grupo Portucel/ Soporcel

Sera prioritariamente na consolidacdo e reforco de posicdo relativa nestes sectores
econdémicos que a SEMAPA continuara a focalizar a sua orientacao estratégica.

As Contas Individuais estdo elaboradas segundo o critério POC, com as derrogacgfes
necessarias para que o valor dos Capitais Proprios apresentados corresponda ao valor
desses mesmos Capitais Proprios na versado consolidada, elaboradas estas de acordo com
o IFRS (International Financial Reporting Standards). Estas derrogacfes tém a ver,
nomeadamente com (i) a aplicacao retrospectiva do IFRS 3 no ambito da contabilizacdo de
Concentracdes de Actividades Empresariais, (ii) do IFRS 41 sobre o Justo Valor dos Activos
Biolodgicos e (iii) com a aplicacéo do IAS 19 nomeadamente no registo dos desvios actuariais
nas responsabilidades p6s emprego. Acresce ainda o efeito da harmonizacao efectuada nas
taxas de amortizacdo para as diversas empresas do Grupo.

Em virtude das alteracées de participacdes accionistas ocorridas em 2005 o Resultado
Liquido apresentado pela SEMAPA inclui a apropriacdo de 51% do Resultado Liquido da
Secil, de 67,1% do Resultado Liquido da Portucel/ Soporcel e de 89,92% do Resultado
Liquido da Enersis Il no periodo de Janeiro a Novembro e do Resultado Liquido da prépria
SEMAPA decorrente da actividade da sua funcdo de gestéo de participacdes sociais.

Comparando as principais rubricas da Demonstracdo de Resultados Individuais entre os
exercicios de 2004 e 2005, as variagfes mais significativas ocorrem nos seguintes itens:

e Proveitos e Ganhos — Num montante total de 441,8 milhdes de euros ha a
destacar, pela sua relevancia:

= 0 proveito de carécter pontual e ndo recorrente resultante da venda da
participacdo social que a SEMAPA detinha na Enersis I, de 89,92% do
respectivo capital social, que originou uma mais-valia de 384,6 milhdes de
euros;

= a apropriacdo de Ganhos em Empresas do Grupo e Associadas num
montante de 44,9 milhdes de euros;

= proveitos decorrentes de prestacdo de servicos no montante de 6,6
milhdes de euros;

= juros recebidos de empréstimos a empresas do Grupo no valor de 5,5
milhdes de euros,

tendo estes trés ultimos itens caracter recorrente.

e Custos e Perdas — Para além dos custos correntes de funcionamento
respeitantes a estrutura da empresa ha a salientar, pelo seu valor:

= 0 provisionamento integral das responsabilidades assumidas com pensodes
na SEMAPA — num montante de 84,3 milhdes de euros — decorrente da
aprovacgao, na Assembleia Geral da Sociedade, de 30 de Margo de 2005,
do Regulamento de Reforma dos Administradores e

= a constituicio de uma provisdo para Prémios de desempenho da
Administragdo relativos ao exercicio de 2005, num montante estimado de
10,4 milhdes de euros.

Por ultimo destacamos o valor do resultado liquido do exercicio que atingiu os 329,8 milhdes
de euros positivos.
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2. Principais Acontecimentos e Factos Relevantes

Em Janeiro foi alienada a totalidade da participacdo social detida na ENCE - Grupo
Empresarial Ence, SA, correspondente a 2 037 600 accdes representativas de 8,00% do
respectivo capital social, pelo montante de cerca de 46 milhdes de euros. A referida
alienacéo foi efectuada através das sociedades dominadas pela SEMAPA-Sociedade de
Investimento e Gestédo, SGPS, SA, SEINPAR INVESTMENTS BV e PORTUCEL - Empresa
Produtora de Pasta de Papel, SA.

Em Dezembro, a SEMAPA através da sua subsidiaria integral CMP Investments BV, vendeu
a uma sociedade do Grupo Babcock & Brown Ltd., a totalidade da participacdo social que
possuia da ENERSIS |l - Sociedade Gestora de Participacdes Sociais, SA, representativa de
89,92% do respectivo capital social. A transaccdo teve por base um Enterprise Value da
Enersis de cerca de 1,005 bilides de euros, tendo a SEMAPA obtido o montante de 420,8
milhdes de euros pela venda da referida participacéo.

3. Area Financeira
3.1. Financiamentos

Em Marco, de acordo com o contratado, procedeu-se ao reembolso de 20% do valor
nominal das obrigacdes emitidas no ambito do empréstimo obrigacionista — Semapa 98 —
num montante de 4,5 milhdes de euros.

Em Junho, a Semapa SGPS contraiu um financiamento de médio e longo prazo junto da
Caixa Galicia no montante de 25 milh6es de euros e as suas participadas procederam a
uma amortizacdo antecipada do empréstimo, do mesmo montante, obtido junto do Sindicato
Bancario constituido pelos Grupos BES e CGD para financiamento parcial da aquisicdo da
Portucel. Em Dezembro, este empréstimo viria a ser amortizado em 350 milhdes de euros,
na sequéncia da venda da Enersis.

Em Maio, a SEMAPA recebeu da Portucel, através das suas participadas Seinpart —
Participacdes, SGPS, S.A. e Semapa Investments BV, dividendos no montante de 16,8
milhdes de euros provenientes dos resultados do exercicio de 2004.

Em Setembro, a SEMAPA e a Cimentospar (sociedade dominada pela SEMAPA) receberam
cerca de 13,2 milhdes de euros da Secil, 5,1 dos quais a titulo de distribuicdo de dividendos
antecipados.

A Enersis procedeu ao reembolso integral dos créditos que tinham sido concedidos pela
Semapa.

3.2. Gestdo de Riscos

A gestdo de riscos tem como prioridade a detec¢do e cobertura dos riscos que possam ter

um impacto materialmente relevante no “resultado liquido” e nos “capitais préprios” ou que
criem restricdes significativas a prossecucado do desenvolvimento dos negécios do Grupo.

Atendendo ao objecto da sociedade — gestdo de participacdes sociais, esta sujeita a dois
tipos de riscos:

3/8



|
S ||’ Semapa

0 Internos — risco taxa de juro: atendendo as oscilagdes dos montantes da divida
liguida da Semapa ocorridas durante o exercicio, optou-se por manté-la e a das
Holdings Instrumentais em regime de taxa variavel

0 Externos: os provenientes dos riscos a que estdo sujeitas as suas participadas as
quais tém contratualizadas operacdes de forma a minorarem ou a suprimirem 0s
seus riscos (para melhor esclarecimento vejam-se as demonstracdes financeiras
consolidadas da sociedade)

3.3. Beneficios de Reforma

A implementagéo do Regulamento de Reforma de Administradores aprovado na Assembleia
Geral Anual de Accionistas de 30 de Marco de 2005, resultou na constituicdo de provisdes
referentes a responsabilidades com servigos passados no montante de cerca de 84 milhfes
de euros, tendo sido integralmente reconhecidos como custos do exercicio de 2005.

3.4. Evolucéo da Cotacéo

Ao longo de 2005, as acgbes da SEMAPA acumularam uma valorizacdo bastante
expressiva, correspondente a cerca de 66%. A cotacdo média diaria deste titulo variou entre
0 minimo de EUR 4,05 e o maximo de EUR 6,85. O volume médio diario, no periodo em
referéncia, situou-se nos 70 241 titulos.

Na sessdo apos a divulgacdo dos resultados referentes ao exercicio de 2004, ocorrida no
dia 15 de Marco de 2005, ndo se registou nenhum ajustamento da cotacao do titulo.

De igual modo, a distribuicio de EUR 0,11 por acc¢do em circulagdo, os quais
representaram, em termos liquidos, para os accionistas sujeitos a tributagcéo, cerca de EUR
0,0935 por accéo para accionistas residentes e EUR 0,0825 por accao para accionistas nao
residentes, ndo teve impacto relevante na formacao do preco.

A evolugdo das cotacdes médias da Empresa no decurso do exercicio de 2005, bem como
0s principais factos que foram objecto de comunicagdo ao mercado, encontram-se
reflectidos no gréafico que a seguir se apresenta:

Evolucédo das cotagBes médias das accGes da SEMAPA durante o ano de 2005
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Tal como ja foi referido, o desempenho das cotacdes da SEMAPA foi bastante positivo,
especialmente quando comparado com o comportamento do principal indice do mercado
accionista portugués — PSI 20, o que pode ser observado no grafico seguinte:

Evolucdo das Cotagdes da Semapa vs. PSI 20 durante o ano de 2005
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3.5. Dividendos

No dia 28 de Abril de 2005, a SEMAPA pagou dividendos relativos ao exercicio de 2004 no
valor global de EUR 13 016 569, o que correspondeu a um dividendo de EUR 0,11 euros por
accao em circulagéo. Este valor representou um acréscimo de 10% face ao dividendo pago
no exercicio anterior.

3.6. Resultado Liquido do Exercicio

O Resultado Liquido do exercicio foi de 329 817 303 euros.

4. Perspectivas para 2006

A Sociedade tem como objecto a gestdo de participagbes sociais, e assim sendo a sua
evolucédo esta dependente sobretudo da das suas participadas.

Salientamos que os resultados do exercicio de 2006 dificiimente serdo da magnitude dos
registados em 2005 tendo em conta, como explicAmos atras, que sao provenientes em
grande parte das mais valias realizadas com a alienacdo da Enersis.

Das éareas de negécio Cimento e seus Derivados — Grupo Secil e do Papel e Pasta de Papel
— Grupo Portucel Soporcel, destacamos as seguintes perspectivas relativamente a 2006:

Grupo SECIL

e Portugal: perspectiva-se uma tendéncia de decrescimento em 2006 atendendo as
perspectivas gerais do sector da construcao;
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Tunisia: prevé-se a continuacdo do abrandamento do mercado verificado em 2005,
existindo, contudo, expectativas moderadamente positivas relativamente ao segmento
da construcdo residencial. A evolucdo das receitas da Société des Ciments de Gabeés
continua condicionada pela atitude do governo tunisino no que respeita a liberalizacdo
dos precos;

Angola: as perspectivas de evolugdo do mercado do cimento sdo favoraveis quer ao
nivel do pais quer ao nivel da regido Sul, que é o mercado natural da Secil-Lobito, dado

as expectativas existentes quanto a realizagdo de um vasto conjunto de obras
associadas ao processo de reconstrucdo do pais;

Libano: a previsdo para 2006 é de que o mercado poderd crescer tendo em
consideragdo a procura nos mercados proximos, nomeadamente no Iraque e na Siria, e
a procura associada a grandes projectos de construgdo promovidos por investidores
arabes. A concretizacdo desse cenario dependerd muito da resolucdo da actual crise
politica que afecta a regido do Médio Oriente e o pais. A possivel adesao do Libano a
Organizacao Mundial do Comércio podera levar o Governo Libanés a abdicar da
imposicdo de licencas para importacdo, o que terd, naturalmente, efeitos sobre o
mercado interno de cimento.

Grupo PORTUCEL / SOPORCEL

Na auséncia de altera¢des significativas no quadro econémico das principais economias,
ou que a actual relacdo cambial se modifique acentuadamente, ndo se prevé que o nivel
de desempenho do Grupo, no horizonte préximo, venha a ser muito diferente do
registado em 2005. O Grupo ird continuar a desenvolver politicas com vista a obtencao
de melhorias de eficiéncia da sua actividade.

O Conselho de Administracdo do Grupo PORTUCEL / SOPORCEL deliberou avancar
com o projecto de instalacdo de uma nova féabrica de papel no seu complexo industrial
de Setubal, com uma capacidade nominal de 500 mil ton/ano, num investimento previsto
de cerca de € 490 milhdes que permitira a Empresa reforgar, significativamente, a sua
competitividade no mercado de papel, assumindo posicdo de lideranga a nivel europeu
do mercado de papéis finos ndo revestidos (UWF). Prevé-se que a nova fabrica inicie a
sua produc¢do no segundo semestre de 2008.

A concretizacdo deste investimento estd apenas dependente da formalizagcdo de um
conjunto de incentivos a contratar com a Agéncia Portuguesa para o Investimento.

5. Referéncias finais

Apesar da conjuntura particularmente dificil como a que caracterizou o ultimo ano, podemos
afirmar que o ano de 2005 representou para a SEMAPA um ano de crescimento e de
consolidacdo da Empresa e do Grupo, hoje reconhecido como um dos maiores grupos
empresariais portugueses, e estamos convencidos que a Empresa continuard a responder
positivamente aos novos desafios que ira enfrentar.

Antes de terminar, ndo queremos deixar de expressar 0s sinceros agradecimentos:

aos nossos Colaboradores, cujo esfor¢o e dedicacao tornou possivel o desenvolvimento
de uma das mais dinamicas Empresas/ Grupo portugueses;
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e 0 apoio e compreensdo dos nossos Clientes e Fornecedores, assumindo-se como
parceiros do nosso projecto;

e a cooperacdo das Instituicbes Financeiras, das Autoridades de Regulacdo e
Fiscalizacao;

e acolaboracdo do Conselho Fiscal e da Mesa da Assembleia Geral e

e a0s nossos Accionistas que continuadamente nos tém acompanhado e cuja confianca
acreditamos que continuaremos a merecetr.

A todos deseja, por isso, 0 Conselho de Administracdo expressar o seu reconhecimento.

6. Proposta de Aplicacdo de Resultados

e Considerando que a Empresa deve manter uma estrutura financeira compativel com o
crescimento sustentado do Grupo que tutela nas diversas Areas de Negocio onde opera;

¢ Considerando que a independéncia da Empresa perante o sistema financeiro passa pela
preservacdo no curto, médio e longo prazos de niveis de endividamento consolidados
que permitam a manutencdo de indicadores sélidos de solvabilidade, e

e Considerando ainda que a alienacdo pela sociedade da sua participacdo na Enersis Il
gerou resultados extraordinarios e nao recorrentes que justificam plenamente o
pagamento de um dividendo de valor significativamente superior aquele que seria
proposto se néo tivesse ocorrido o referido ganho,

Propde-se a seguinte aplicacdo para o saldo da conta de Resultados Liquidos de
329 817 303 euros:

Dividendos as acc¢8es em circulacéo (de 0,42 euros/ acgao) 49 699 627 euros
Reserva Legal 1 445 412 euros
Reservas Livres 278 672 264 euros

Lisboa, 01 de Margo de 2006

O Conselho de Administracéo

Pedro Mendonca de Queiroz Pereira
Presidente

Maria Maude Mendonca de Queiroz Pereira Lagos
Vogal
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Carlos Eduardo Coelho Alves
Vogal

José Alfredo de Almeida Hondrio
Vogal

Frederico José da Cunha de Mendonca e Meneses
Vogal

Francisco José de Melo e Castro Guedes
Vogal

Luis Manuel Pego Todo Bom
Vogal
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RELATORIO
sobre a estrutura e as praticas do governo societario

Exercicio 2005

Capitulo 0
Declaracédo de cumprimento

Recomendacédo n° 1

A sociedade assegura a existéncia de um permanente contacto com o mercado, respeitando o
principio da igualdade de tratamento dos accionistas e prevenindo as assimetrias no acesso a
informacéo por parte dos investidores. Funciona para o efeito na sociedade um gabinete de apoio
ao investidor, nos termos adiante desenvolvidos.

A recomendacéo é pois integralmente adoptada.

Recomendacéao n° 2

A recomendacao é adoptada no que respeita ao voto por correspondéncia, sendo disponibilizado
no sitio da sociedade na internet o boletim de voto e exigida uma antecedéncia para recep¢ao dos
votos de apenas trés dias Uteis, sem qualquer outra limitacdo estatutaria ao exercicio do voto por
esta forma.

Quanto a restricbes ao voto por representacdo, os estatutos da sociedade consagram s6 a
restricdo para a representacdo de pessoas singulares a que se refere o artigo 380° n°® 1 do Cdadigo
das Sociedades Comerciais.

A recomendacdo para que a exigéncia de antecedéncia do depdsito ou bloqueio das acc¢des nao
seja superior a cinco dias Uteis ndo vinha a ser adoptada pela sociedade, uma vez que 0s seus
actuais estatutos exigem 8 dias de calendario de antecedéncia para recepc¢do dos documentos
comprovativos do blogueio. Tratava-se pois de uma diferenca de um dia que, precisamente por se
tratar de apenas um dia, ndo correspondia a uma divergéncia dos principios que se pretendem
defender na recomendacéo em causa.

N&o obstante, o Conselho de Administragdo entendeu propor aos accionistas uma alteracdo do
prazo para apenas cinco dias, proposta essa que consta da ordem de trabalhos da assembleia
geral anual onde sera submetida a discusséao e votacao.

Esta recomendacédo nao é pois integralmente adoptada nesta data, sendo no entanto de prever
gue 0 seja a muito curto prazo, se 0s accionistas assim o entenderem.
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Recomendacéao n° 3

A recomendacdo no sentido de criar um sistema interno de controlo de riscos é adoptada pela
sociedade.

Para além de organismos e mecanismos proprios que existem ao nivel das sociedades

participadas, funciona na prépria sociedade uma Comissdo de Controlo Interno (CCI) com
competéncias especificas na area do controlo de riscos, nos termos adiante descritos.

Recomendacdo n° 4

N&o existem quaisquer medidas adoptadas com o objectivo de impedir o éxito de ofertas publicas
de aquisicdo, sendo por isso esta recomendac¢éo plenamente acolhida.

Recomendacdo n° 5

O 6rgao de administracdo € composto por uma pluralidade de membros que exercem uma

\

orientacdo efectiva em relacdo a gestdo da sociedade e aos seus responsaveis, nos termos
adiante mais desenvolvidos. A recomendacédo neste sentido € pois adoptada pela sociedade.

Recomendacao n° 5-A

Na sociedade existe um numero de administradores ndo executivos que assegura 0
acompanhamento e avaliacdo continua da gestdo da sociedade por parte dos administradores
executivos.

Para além do exercicio destas fun¢gBes por administradores ndo executivos, existe também um
organismo interno, a Comissdo de Controlo Interno, da qual ndo podem fazer parte
administradores com fungdes executivos, e que tem também um papel relevante de controlo e

acompanhamento, tendo designadamente fung¢des consultivas no que respeita & escolha dos
auditores externos.

Esta recomendacao é pois plenamente adoptada pela sociedade.

Recomendacdo n° 6

N&o existem nesta data membros independentes no Conselho de Administracdo da sociedade,
segundo o0 conceito adoptado no n.° 2 do artigo 1° do Regulamento CMVM 7/2001, sendo no
entanto uma situacao susceptivel de alteracdo na assembleia geral anual em que se vai proceder a
eleicao dos titulares dos 6rgaos para o proximo quadriénio, se for essa a vontade dos accionistas.
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N&o obstante, a recomendacao é adoptada pela sociedade, devido a existéncia de pelo menos um
titular do 6rgédo de fiscalizagdo que respeita os critérios de independéncia fixados no regulamento
referido e que desempenha efectivamente funcbes sucedaneas das que seriam exercidas por um
administrador qualificavel como independente. A pessoa em causa, 0 Senhor Dr. Duarte Nuno
d’'Orey da Cunha, para além do efectivo exercicio das fungdes de fiscalizacdo que resultam da lei,
designadamente no que diz respeito a fiscalizagdo geral da administracdo e vigilancia do
cumprimento da lei, € membro da Comissdo de Controlo Interno da sociedade, também com
funcdes na area da fiscalizagcao e controlo, incluindo designadamente poderes consultivos quanto a
escolha dos auditores externos.

E pois, como se disse, uma recomendacio adoptada pela sociedade.

Recomendacdo n° 7

Funciona na sociedade uma Comissédo de Controlo do Governo Societario (CCGS) com atribuicbes
especificas na avaliacdo da estrutura e governo societario, nos termos adiante desenvolvidos. E
uma recomendacgdo que a sociedade adopta agora plenamente.

Recomendacdo n° 8

A estrutura da remuneracédo do Conselho de Administracdo, que nos termos estatutarios pode ser
constituida por uma parte fixa e outra variavel, sendo que a parte variavel pode compreender uma
participagdo nos lucros, permite um alinhamento dos interesses dos administradores com os da
sociedade.

N&o é adoptada a recomendacéo no sentido da divulgacdo da remuneracado dos administradores
em termos individuais. A ndo adopcdo fica a dever-se a ponderacdo de todos os interesses em
causa que, no entender da administragéo, para além de outros potenciais efeitos negativos, aponta
no sentido de ndo serem o0s ganhos resultantes dessa divulgacdo superiores ao direito de reserva
e privacidade de cada administrador.

Recomendacao n° 8-A

Recomenda-se que a Comissao de Remuneracfes submeta a assembleia geral um documento
contendo orientacdes a observar pela comissdo. Esta recomendacdo néo foi ainda acolhida, sem
gue tal represente qualquer divergéncia quanto a conveniéncia da sua adopcédo. Efectivamente,
cessando na proxima assembleia geral o mandato da Comissdo de Remunera¢des actualmente
em fun¢des, entenderam os seus membros que a iniciativa e as opg¢des quanto ao contetdo do
documento deveriam caber a quem vier a exercer as funcdes nos préximos anos.
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Recomendacao n° 9

A Comissdo de Remuneracfes da sociedade é composta apenas por pessoas colectivas o que,
face ao conceito de independéncia seguido pela recomendacdo, leva a que ndo possa deixar de se
considerar plenamente adoptada.

Recomendacédo n° 10

Esta recomendacdo ndo é aplicavel por ndo ter sido até hoje adoptado pela sociedade qualquer
plano de atribuicdo de ac¢Bes e/ou opgdes de aquisicdo de acgdes.

Recomendacado n° 10-A

A sociedade adoptou um regime interno de comunicacdo de irregularidades alegadamente
ocorridas no seu seio, no qual sdo consagrados 0os meios de comunicacdo, as pessoas com
legitimidade para as receberem, o regime de tratamento e outros elementos adiante desenvolvidos.

Trata-se pois de uma recomendacédo plenamente adoptada pela sociedade.

Recomendacdo n® 11

Esta recomendagdo ndo é aplicavel a sociedade por ser dirigida apenas a investidores
institucionais.

Capitulo |
Divulgacéo de Informacéao

1. Mapas Funcionais

Apresenta-se de forma grafica simplificada o organigrama relativo a reparticdo de competéncias no
guadro do processo de decisdo empresarial:
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> Controlo accionista

\4

FISCALIZACAO
v Conselho Fiscal

Gabinete de Apoio ao Investidor Auditores Externos
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no ambito da gest&o corrente Politica financeira

> Gestéo de riscos
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v
I Sociedades participadas I

No que concerne a distribuicdo de pelouros entre os titulares do 6rgdo de administracdo, muito
embora ndo exista uma compartimentacdo rigida de funcdes e responsabilidades, podem ser
identificados essencialmente quatro nucleos:

1° Planeamento estratégico e politica de investimentos, que cabe ao Presidente do Conselho de
Administracdo Senhor Pedro Mendonca de Queiroz Pereira e Administrador Senhor Eng.
Carlos Eduardo Coelho Alves.

2° Politica financeira e gestéo de riscos, que cabe ao Administrador Senhor Dr. José Alfredo de
Almeida Honério.

3° Politica de recursos humanos e controlo administrativo, que cabe ao Administrador Senhor Dr.
Francisco José de Melo e Castro Guedes.

4° Supervisdo geral que cabe em especial ao Administrador Senhor Eng. Frederico José da
Cunha Mendonca e Meneses, Unico administrador que integra a Comissdo de Controlo Interno.

2. Comissodes especificas

Funcionam no ambito da sociedade trés comissdes especificas: a Comissdo de Remuneragdes, a
Comisséo de Controlo Interno e a Comisséo de Controlo do Governo Societario.

5/20



S Semapa

A Comisséo de Remuneracdes tem atribuicfes especificas na area da definicdo das remuneracdes
dos 6rgdos sociais e € composta pelos seguintes membros, todos eles pessoas colectivas
accionistas da sociedade:

Sociedade Agricola da Quinta da Vialonga, S.A.

Cimo - Gestao de Participacdes, SGPS, S.A.

Longapar, SGPS, S.A.

A Comisséao de Controlo Interno (CCl) tem atribuicbes na area da deteccédo e do controlo de todos
0s riscos relevantes na actividade da sociedade, em especial dos riscos juridicos e financeiros,
como adiante se desenvolve, sendo composta pelas seguintes pessoas:

Dr. Duarte Nuno D’'Orey da Cunha — membro do Conselho Fiscal

Dr. Henrique Reynaud Campos Trocado — Presidente da Mesa da Assembleia Geral

Eng. Frederico José da Cunha Mendonga e Meneses — Administrador ndo executivo

A Comisséo de Controlo do Governo Societério (CCGS) tem por objecto a supervisdo permanente
do cumprimento pela sociedade das disposicfes legais, regulamentares e estatutarias aplicaveis
ao governo societario, a analise critica das praticas e comportamentos da sociedade no ambito do
governo societério, e a iniciativa no sentido de propor a discussao, alteracao e introducdo de novos
procedimentos que visem o0 aperfeicoamento da estrutura e governo societarios.

A CCGS relne com a periodicidade compativel com o exercicio das suas competéncias, tendo a
obrigacdo de submeter anualmente ao Conselho de Administragcdo um relatério completo sobre a
situacdo do governo da sociedade e as propostas de alteracdo que entenda convenientes.

Esta Comisséo é composta por trés a cinco pessoas nomeadas pelo Conselho de Administragéo,
devendo do mesmo fazer parte pelo menos um administrador ndo executivo e uma pessoa que
nao desempenhe funcdes de administracdo na sociedade. Fazem nesta data parte da Comissao
as seguintes pessoas:

Eng. Frederico José da Cunha Mendonca e Meneses — Administrador ndo executivo

Eng. Goncalo Allen Serras Pereira — Consultor que exerceu até 2005 funcbes de
administrador executivo na sociedade

Dr. Anténio Duarte Serrdo — Director Geral da sociedade

3. Controlo de riscos

O controlo de riscos na sociedade € efectuado através de uma unidade organica com funcbes
especificas nesta area — a Comissao de Controlo Interno —, através da existéncia de auditorias
independentes e através dos 6rgaos sociais.

A CCI tem como principal objecto a deteccdo e o controlo de todos os riscos relevantes na
actividade da sociedade, em especial dos riscos juridicos e financeiros, tendo-lhe sido atribuidas
todas as competéncias necessarias ao prosseguimento daquele objectivo, nomeadamente:
a) Assegurar o cumprimento pela sociedade de todo o quadro normativo que lhe seja
aplicavel, de natureza legal ou regulamentar,
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b) Acompanhar os negécios da sociedade assegurando uma analise integrada e permanente
dos riscos associados aos mesmos,

c) Fiscalizar a qualidade da informacéo financeira e contabilistica velando pela sua fiabilidade,

d) Propor a aprovacdo de medidas concretas e procedimentos relativos ao controlo e reducdo
dos riscos na actividade da sociedade, visando o aperfeicoamento do sistema interno de
controlo de riscos,

e) Emitir parecer sobre a escolha dos auditores externos e fiscalizar a sua independéncia, e

f) Supervisionar o sistema de comunicagdo de irregularidades no seio da sociedade,
cumprindo as atribuicdes que Ihe sejam cometidas nesse ambito.

A CCI é composta por trés a cinco pessoas nomeadas pelo Conselho de Administracdo, da qual
ndo podem fazer parte administradores com fungdes executivas, tendo nesta data a composicao ja
acima indicada.

Ainda na vertente interna, para além da relevancia nesta area das funcbes desempenhadas pelo
Conselho Fiscal, o controlo de riscos assume particular relevancia a nivel das principais dominadas
onde é diferente a natureza dos riscos e a exposi¢do das sociedades e que dispdem por isso de
sistemas proprios e independentes de controlo dos riscos a que estao sujeitas.

A auditoria externa é realizada na Semapa e nas sociedades em relacdo de dominio pela
PricewaterhouseCoopers.

4. Evolucdo da cotacao

Ao longo de 2005, as accdes da sociedade acumularam uma valorizacdo bastante expressiva,
correspondente a cerca de 66%. A cotacdo média diaria deste titulo variou entre o minimo de EUR
4,05 e 0 maximo de EUR 6,85. O volume médio diario, no periodo em referéncia, situou-se nos
70 241 titulos.

Na sessdo apos a divulgacao dos resultados referentes ao exercicio de 2004, ocorrida no dia 15 de
Marco de 2005, ndo se registou nenhum ajustamento da cotagao do titulo.

De igual modo, a distribuicdo de EUR 0,11 por accdo em circulacdo, os quais representaram, em
termos liquidos, para os accionistas sujeitos a tributacdo, cerca de EUR 0,0935 por accdo para
accionistas residentes e EUR 0,0825 por ac¢do para accionistas ndo residentes, ndo teve impacto
relevante na formacao do preco.

A evolucdo das cotacdes médias da empresa no decurso do exercicio de 2005, bem como os

principais factos que foram objecto de comunicagdo ao mercado, encontram-se reflectidos no
gréafico que a seguir se apresenta:
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Evolucédo das cotagBes médias das ac¢gdes da SEMAPA durante o ano de 2005
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Tal como ja foi referido, o desempenho das cotacdes da sociedade foi bastante positivo,
especialmente quando comparado com o comportamento do principal indice do mercado
accionista portugués — PSI 20, o que pode ser observado no gréafico seguinte:

Evolucédo das Cotacbes da Semapa vs. PSI 20 durante o ano de 2005
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5. Politica de distribuicdo de dividendos

No que se refere a distribuicdo de dividendos, a sociedade tem seguido a politica de distribuir um
montante elevado sem recorrer a endividamento adicional para o efeito e sem pdr em causa a sua
solidez financeira. Procura-se manter por um lado uma estrutura financeira compativel com o
crescimento sustentado da empresa e das diversas areas de negécio e por outros indicadores
sélidos de solvabilidade.
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O racio dividendos distribuidos/ resultados liquidos do ano (pay-out) tem sido elevado tendo
registado o maximo de 94% em 1995 e o minimo de 26% em 2001.

Nos ultimos trés exercicios foi distribuido o seguinte dividendo por cada accéo em circulacéo:
2003 (relativo ao exercicio de 2002) 0,10€ por ac¢ao
2004 (relativo ao exercicio de 2003) 0,10€ por ac¢ao
2005 (relativo ao exercicio de 2004) 0,11€ por accao

6. Planos de atribuicdo de accdes e opcodes

N&o existem na sociedade planos de atribuicdo de accbes nem planos de atribuicdo de opc¢des de
aquisicao de accoes.

7. Neqgodcios com titulares dos 6rgdos sociais, titulares de participacées qualificadas e sociedades
dominadas

N&o ha, neste ambito, quaisquer negdcios a registar.

8. Servicos de apoio ao investidor

O servico de apoio ao investidor funciona num gabinete sob a responsabilidade do Senhor Dr. José
Miguel Gens Paredes, também representante da sociedade para as relagdes com o mercado, que
dispde de colaboradores e de acesso em tempo Util a todos os sectores da sociedade por forma a
garantir por um lado a eficacia necessaria na resposta as solicitacdes e por outro a transmissao de
informacdo pertinente aos accionistas e investidores de forma atempada e sem desigualdades.

Para além dos contactos gerais da sociedade o Senhor Dr. José Miguel Gens Paredes pode ser
contactado através do endereco jmparedes@semapa.pt ou através dos contactos telefonicos
gerais da sociedade.

Por este meio é possivel ter acesso a toda a informacgéo publica relativa a sociedade. Nota-se, de

gualquer forma, que a informacé@o mais usualmente solicitada pelos investidores esta disponivel no
sitio da sociedade na internet em www.semapa.pt.

9. Comissao de remuneracoes

A Comissédo de remuneragdes da Semapa tem a seguinte composicao, ja acima indicada:
Sociedade Agricola da Quinta da Vialonga, S.A.
Cimo - Gestéo de Participacbes, SGPS, S.A.
Longapar, SGPS, S.A.
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No caso da Cimo e da Longapar existem membros do 6rgdo de administracdo que sdo também
administradores da Semapa.

10. Remuneracao paga a auditores

Durante o exercicio de 2005 foram suportados pela sociedade e por outras consigo em relacdo de
dominio os seguintes custos com auditores:

Servigos de revisao legal de contas 521 762 € ( 59,2%)
Outros servicos de garantia de fiabilidade 32344 € ( 3,7%)
Servicos de consultoria fiscal 299481 € ( 34,0%)

Outros servicos que nao de reviséo legal de contas 28120€ ( 3,1%)
881 707 € (100,0%)
Nota: Relativamente aos Grupos Portucel Soporcel e Secil, esclarece-se que as verbas referidas incluem 100% dos

montantes pagos anualmente por aqueles Grupos de sociedades, independentemente da participa¢do accionista da
Semapa.

Quanto aos servicos de consultoria fiscal e outros que nédo a revisdo legal de contas, 0s Nnossos
auditores tém instituidas exigentes regras internas para garantir a salvaguarda da sua
independéncia, tendo essas regras sido adoptadas na prestacado destes servicos e objecto de
monitorizacao por parte da sociedade, em especial pela Comisséo de Controlo Interno.

Capitulo Il
Exercicio de direito de voto e representacado accionista

1. Regras societarias sobre direito de voto

N&o existem regras societarias que de alguma forma limitem o direito de voto ou que excluam o
direito de voto por correspondéncia. As regras societarias pertinentes no que respeita ao exercicio
do direito de voto pelos accionistas sdo apenas as que se desenvolvem nos pontos seguintes.

2. Modelo para voto por correspondéncia

A sociedade disponibiliza um modelo para o exercicio do direito de voto por correspondéncia. Este
modelo esta disponivel no sitio da sociedade na internet e pode ser pedido através dos servigos de
apoio ao investidor.

3. Voto por meios electrénicos

N&o é ainda possivel o exercicio do direito de voto por meios electronicos. Anota-se que até esta
data a sociedade ndo teve qualquer solicitacdo ou manifestacdo de interesse por parte de
accionistas ou investidores na disponibilizacdo desta funcionalidade.
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4. Antecedéncia de blogueio

Os estatutos da sociedade exigem que 0s accionistas apresentem a sociedade o documento
comprovativo da titularidade das ac¢des até oito dias antes da data da assembileia.

Desse documento devera também resultar que o accionista é titular de ac¢des da sociedade desde
pelo menos o trigésimo dia anterior a data da assembleia e que as accbes se manterdo
blogueadas até ao seu termo. Este prazo de 30 dias pode ser atestado pela entidade depositante
sem obrigar a qualquer bloqueio durante a parte desse tempo que excede os 8 dias de calendario
da comunicacao.

Como se disse acima, o prazo de bloqueio foi objecto de uma proposta do Conselho de

Administracdo no sentido da sua reducdo para 5 dias, que serd submetida a apreciacdo dos
accionistas na proxima assembleia geral.

5. Prazo de recepcéao de voto por correspondéncia

Os votos por correspondéncia podem ser recebidos até trés dias Uteis antes da data da reunido da
Assembleia Geral.

6. NUmero de accdes a que corresponde um voto

Corresponde um voto a cada 385 acc¢des da sociedade.

Capitulo I
Regras societarias

1. Cédigos de conduta e comunicacdo de irregularidades

Na sociedade vigora um conjunto de “Principios Deontoldgicos” aprovados pelo Conselho de
Administracdo e que estabelecem regras e principios de natureza deontolégica aplicaveis aos
trabalhadores e aos membros dos 6rgéos sociais.

Sao em especial consagrados os deveres de diligéncia, traduzidos em obrigacdes concretas de
profissionalismo, zelo e responsabilidade, o dever de lealdade, que no ambito dos principios de
honestidade e integridade visa especialmente precaver situagcdes de conflitos de interesses, e o
dever de confidencialidade com incidéncia no tratamento de informacao relevante.

S&o0 ainda consagrados deveres de responsabilidade social empresarial, nomeadamente de defesa

ambiental e de proteccdo de todos os accionistas, concretamente minoritarios, assegurando
designadamente o cumprimento de deveres de informacgéo e um tratamento igual e justo.
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Vigora também na sociedade um “Regulamento Relativo a Comunicacdo de Irreqularidades” que
tem como objecto regular a comunicagdo pelos trabalhadores da sociedade de irregularidades
alegadamente ocorridas no seu seio.

Este regulamento consagra o dever geral de comunicagédo de alegadas irregularidades, indicando
a pessoa com competéncia para as receber, que € designada pelo Conselho de Administracdo, e
prevendo também uma solucdo alternativa na eventualidade de existir conflito de interesses por
parte dessa pessoa no ambito da comunicacdo em causa.

A pessoa que recebe as comunicagfes tem a competéncia para realizar diligéncias prévias de
natureza preliminar e deve propor a Comissdo de Controlo Interno, com responsabilidade de
supervisao nesta matéria, o arquivamento imediato da comunica¢&o ou a abertura de um processo
completo de averiguacdo. Este processo completo termina com o arquivamento ou com a
apresentacao ao Conselho de Administracdo ou a Comissdo Executiva, conforme esteja ou nao
em causa um titular dos Orgdos sociais, de uma proposta de aplicacdo das medidas mais
adequadas face a irregularidade em causa.

O regulamento contém ainda outras disposi¢des, designadamente no sentido de salvaguardar a
confidencialidade da comunicacéo e o tratamento néo prejudicial do trabalhador comunicante e a
difusdo do respectivo regime na sociedade.

Tanto o documento dos “Principios Deontoldgicos” como o “Regulamento Relativo & Comunicagao
de Irregularidades” sdo de acesso reservado.

2. Controlo de risco na actividade

Existe na sociedade uma unidade organica com competéncia no ambito do controlo de risco da
actividade da sociedade, a Comissao de Controlo Interno, cujas atribuicbes foram ja descritas no
ponto 3 do capitulo I.

3. Medidas susceptiveis de interferir em OPAs

N&o existem disposicBes estatutarias ou medidas adoptadas pela sociedade susceptiveis de
interferir no éxito de ofertas publicas, nem a sociedade tem conhecimento de acordos parassociais
gue possam ter esse efeito, sem prejuizo da assumida coordenacéo de direitos de voto por parte
de accionistas titulares de mais de metade do capital da sociedade, nos termos indicados no
respectivo anexo ao relatdrio do Conselho de Administracao.

12/20



S Semapa

Capitulo IV
Orgao de administracao

1. Caracterizacdo do 6rgdo de administracao

O Conselho de Administracdo da sociedade é composto por sete membros: Pedro Mendonga de
Queiroz Pereira, D. Maria Maude Mendonca de Queiroz Pereira Lagos, Eng. Carlos Eduardo
Coelho Alves, Dr. José Alfredo de Almeida Hondrio e Dr. Francisco José Melo e Castro Guedes,
Eng. Frederico José da Cunha Mendonca e Meneses e Eng. Luis Manuel Pego Todo Bom. Nos
termos ja acima expostos nenhum dos membros do Conselho de Administracdo € independente
segundo o conceito do Regulamento da CMVM n° 7/2001.

Individualiza-se, em relagdo a cada um dos membros, a natureza das fungdes, as qualificacdes
profissionais, o nimero de accdes detidas, a data da primeira designacdo e termo do mandato, a
indicacdo das funcdes desempenhadas noutras sociedades com a identificacdo das que fazem
parte do grupo Semapa (identificadas com as siglas “GS”), e ainda outras actividades profissionais
exercidas nos ultimos 5 anos.

Pedro Mendonca de Queiroz Pereira

1. Natureza das funcées no 6rgao de administracdo: Executivas

2. Numero de accdes da sociedade detidas: Nao é titular de accfes da sociedade

3. QualificagBes profissionais: Curso Geral dos Liceus em Lisboa e frequéncia do Instituto
Superior de Administracao.

4. Data da primeira designacéo e termo do mandato: 1991 - 2005

5. Funcbes desempenhadas noutras sociedades:

CIMENTOSPAR Participagdes Sociais,SGPS, Lda (GS). ......ccccceeeevivvveennn. Gerente

CIMIANTO - Gestao de Participacdes, SA, Presidente Conselho Administracao
CIMINPART - Investimentos e Participagdes, SGPS, S.A. (GS) ......cccee..... Presidente Conselho Administracéo
CIMO - Gestéo de Participagfes, SGPS, SA......ccccovvviiiieiiiiiiieee e Presidente Conselho Administracdo
CMPartin - Inversiones y Participaciones Empresariales SL (GS)............... Presidente Conselho Administracéo
CMP - Cimentos Maceira e Pataias, SA (GS).......ccccevevvreriveeennnen. Presidente Conselho Administracéo

ECOLUA - Actividades Desportivas, Lda...........cccceevvceeinciieennneen. Gerente

LONGAPAR, SGPS, SA ..o Presidente Conselho Administracdo
O E M - Organizagd@o de Empresas, SGPS, SA ..., Presidente Conselho Administracéo
PARSECIL, SL (GS) «ittiiiiiitiiiee ettt ettt e et e e e s e eineeeee e e annes Presidente Conselho Administracdo

PARSEINGES - Gestéo de Investimentos, SGPS, S.A. (GS).......
PORTUCEL - Empresa Produtora de Pasta e Papel, S.A. (GS)...

Presidente Conselho Administracdo
Presidente Conselho Administra¢éo

SECIL - Companhia Geral de Cal e Cimento, SA (GS) ......ccccvvveeeviciineneennn Presidente Conselho Administragcao
SECILPAR, SL (GS) .uuttiiieiiiiiiiie e ettt ettt e e s st a e e e s e e e e e s nnaaaaaee s Presidente Conselho Administragcao
SEINPART Participagtes, SGPS, S.A (GS) ....ccovveverieiiiniieeae, Presidente Conselho Administragcao
SEMAPA InVersiones, SL (GS)....cccivveiieeeiiiciiiiiee e ciieeeee e Presidente Conselho Administragao
SEMINV - Investimentos, SGPS, S.A (GS)....ccccceevvviiiiieee e Presidente Conselho Administracdo
SODIM SGPS, SA ..ottt Presidente Conselho Administracédo
SOPORCEL - Sociedade Portuguesa de Papel, S.A. (GS) Presidente Conselho Administracédo

VERTICE-Gesto de Participactes, SGPS, SA .......ccccooveveeeveieeeeeeseenanenns Presidente Conselho Administracao
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6. Outras actividades profissionais exercidas nos ultimos 5 anos:

BANCO ESPIRITO SANTO, S.A. .cooiiiiiiiiiiieeeeeeee ettt Administrador
GOLIATUR - Sociedade de Investimentos Imobiliarios, S.A. ........cccceeueeee. Presidente do Conselho de Administracdo
HOTEL RITZ, S.A. oot Administrador

IMOCIPAR — IMODili&ria, S.A. .....ooiiiiiiieeee e Administrador
LAGUM — Sociedade Imobilidria, Lda. ........cccccooevrevrennne. Gerente
Sociedade Agricola da QUINTA DA VIALONGA, S.A. ....ccccceenn.e. Presidente do Conselho de Administragdo

SOREL, SGP S, S A e Administrador

Maria Maude Mendonca de Queiroz Pereira Lagos

1. Natureza das funcées no 6rgao de administracdo: Nao executivas
2. Numero de acg¢8es da sociedade detidas: N&o é titular de ac¢fes da sociedade
3. QualificagBes profissionais: Curso Geral dos Liceus em Lisboa.
4. Data da primeira designacéo e termo do mandato: 1994 - 2005
5. Funcbes desempenhadas noutras sociedades:
CIMIANTO-Gestao de PartiCipagdes, SA ... Administradora
O E M - Organizacédo de Empresas, SGPS, SA Administradora
SODIM, SGPS, SA et Administradora
HOLEI RITZ, SA .. it e e s e e e e s sbtreeeeeeanes Presidente Conselho Administracédo
LONGAVIA-IMODINAIA, SA ...evveeiieeiiieiiieeeeeeieeeee ettt Administradora

6. Outras actividades profissionais exercidas nos ultimos 5 anos:

IDEIAS INTERACTIVAS - Informatica, S.A........ooooiiiiii Administradora
VERTICE — Gestéo de Participagdes, SGPS, S.A.....ccccvviiiiieeeiiiiiieee e Administradora

Carlos Eduardo Coelho Alves

1. Natureza das fun¢fes no 6rgdo de administracdo: Executivas

2. Numero de accdes da sociedade detidas: Nao é titular de accbes da sociedade

3. Qualificacdes profissionais: Licenciatura em Engenharia Mecéanica pelo Instituto Superior
Técnico (1971).

4. Data da primeira designac¢éo e termo do mandato: 1991 - 2005

5. Funcbes desempenhadas noutras sociedades:

SONACA - Sociedade Nacional de CanalizagBes, S.A........ccccccvveviviiieenenn. Administrador
SODIM, SGPS, SA e Administrador
SECIL - Companhia Geral de Cal e Cimento, SA (GS) Presidente da Comissédo Executiva
CMP - Cimentos Maceira e Pataias, SA (GS).....ccccvvvvrveeeiniiunnnnn. Presidente da Comisséo Executiva
CIMO - Gestéo de Participagfes, SGPS, SA......cccccoviviiiineeinniinns Administrador
SCG - Société des Ciments de Gabes, SA (GS) ..ccccovvveeeriveeennnne. Presidente Conselho Administragdo
SEMINV - Investimentos, SGPS, S.A (GS)....ccccceeeiviiiiieieeeeiee, Administrador
SECILPAR, SL (GS) .uuttitieiiiiiiiiie e ettt ettt e st e e e e st a e e e s s nnraeeeae s Administrador
CIMINPART - Investimentos e Participagdes, SGPS, S.A. (GS) ......ccceee.... Administrador
PARCIM — Investments B.V. (GS) ...cccccvveivviiieeiee e Administrador

PARSEINGES - Gestéo de Investimentos, SGPS, S.A. (GS) Administrador
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SEINPART Participagdes, SGPS, S.A (GS) ....ovoviveiriiiienieie e Administrador
LONGAPAR, SGPS, SA .. e eaa Administrador
BETOPAL, S.L. (GS) .utttiiiiiieiieie ettt Administrador

CMPartin-Inversiones y Participaciones Empresariales SL (GS).. Administrador
PARSECIL, SL (GS) .ittieiiiitiiiiee ettt ettt Administrador
SEMAPA INVErSiONES, SL (GS)..uuiiiiiiiriieeeiiiiiieee e e seiitree et e e e e eiaveeee s Administrador
CIMENTOSPAR - Participagfes Sociais, Lda. (GS)......cccccevvieveeeeriiiiiineenn. Gerente

FLORIMAR — Gestao e Participagbes, SGPS, Soc. Unipessoal, Lda. (GS) Gerente

PORTUCEL - Empresa Produtora de Pasta e Papel, SA (GS) Administrador
SOPORCEL - Sociedade Portuguesa de Papel, SA (GS) .....ccccceeevvicivnnennn. Administrador

6. Outras actividades profissionais exercidas nos ultimos 5 anos:

CIMIANTO - Gestao de Participagfes, S.A. ..o Administrador
ENERSIS - Sociedade Gestora de Participagdes Sociais, S.A..... Presidente do Conselho de Administracdo
FESPECT — Servigo de Consultadoria, S.A........cccccovvveeiiieennnenn. Administrador
GOLIATUR - Sociedade de Investimentos Imobiliarios, S.A............c.ccoeeeee. Administrador

José Alfredo de Almeida Hondério

1. Natureza das funcées no 6rgao de administracdo: Executivas

2. Numero de accdes da sociedade detidas: 20.000 ac¢cdes

3. Qualificagdes profissionais: Licenciatura em Economia pela Faculdade de Economia da
Universidade de Coimbra (1980)

4. Data da primeira designacéo e termo do mandato: 1994 - 2005

5. Funcbes desempenhadas noutras sociedades:

PORTUCEL - Empresa Produtora de Pasta e Papel, SA (GS)........cccceenuue Presidente da Comissao Executiva
SOPORCEL - Sociedade Portuguesa de Papel, SA (GS) ....cccccvveevvivvvennnn. Presidente da Comissé@o Executiva
PORTUCEL FLORESTAL — Empresa de Desenv. Agro-Florestal, SA (GS) Presidente Conselho de Administragdo
ALIANCA FLORESTAL — Sociedade para o Des. Agro-Florestal, SA (GS). Presidente Conselho de Administracao

SOPORCEL - Gestéo de Participagfes Sociais, SGPS. S.A.........ccccveeeennn. Presidente Conselho de Administragcdo
SEMINV - Investimentos, SGPS, S.A (GS)...ccccccieiiiiiiieie e Administrador
CMPartin-Inversiones y Participaciones Empresariales SL (GS).. Administrador

PARSECIL, SL (GS) .ittieiiiitiiieee ettt ettt Administrador
SEMAPA Inversiones, SL (GS) Administrador
CIMENTOSPAR - Participagfes Sociais, SGPS, Lda. (GS).....cc..ceeuvvveennn. Gerente
FLORIMAR — Gestéo e Participagdes, SGPS, Soc. Unipessoal, Lda. (GS) Gerente
BETOPAL, S.L. (GS) ciiiiiiiiiiiii ettt ettt e e e erae e e e e snarraaa e e Administrador
LONGAPAR, SGPS, S A . e e eaas Administrador

CIMINPART-Investimentos e Participagdes, SGPS, S.A. (GS) .... Administrador
PARSEINGES-Gestao de Investimentos, SGPS, S.A. (GS)......... Administrador
SEINPART Participacdes, SGPS, S.A. (GS) c.cvvevviiiieiiieeiiiiieeee e Administrador
CIMO-Gestéo de ParticipagBes, SGPS, S.A ... Administrador
CMP-Cimentos Maceira e Pataias, S.A (GS).......cc.ceeuuee Administrador
SECIL-Companhia Geral de Cal e Cimento, S.A. (GS) ... Administrador
HEWBOL — SGPS, L.da (GS)....cciciviiieee ittt ettt e e siieeie e snineeea e Gerente

6. Outras actividades profissionais exercidas nos ultimos 5 anos:

PARCIM Investment B.V. (GS) Administrador
CIMIANTO-Gestéo de Participagdes, SGPS, S.A. ..o Administrador
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CIMPOR — Cimentos de Portugal, SGPS, S.A ... Administrador
] O [ A = R Administrador

Frederico José da Cunha Mendonca e Meneses

wN e

Natureza das func¢des no 6rgédo de administragdo: N&do executivas

Numero de acgdes da sociedade detidas: Nao é titular de ac¢des da sociedade

Qualificacdes profissionais: Licenciatura em Engenharia Quimica e Industrial IST (1959); PMD
Harvard Business School (1970)

Data da primeira designacgéo e termo do mandato: 1994 - 2005

Func¢bes desempenhadas noutras sociedades:

CIMILONGA — IMODBIlIANia S.A. ... .ot Presidente Conselho Administracdo
LONGAVIA — Imobiliaria, S.A. ............ Presidente Conselho Administracdo
IMOCIPAR — Imobiliéria, S.A. ............. Presidente Conselho Administragao
SONAGI, SGPS, S A. ..., Presidente Conselho Administracédo
SONAGI — IMObIlIAria S.A......cooiiiieiiie e Presidente Conselho Administragcao
Sociedade Imobiliaria de Baldio de Paula, S.A..........ccccceeiiieeenne Presidente Conselho Administragcao
SAIVANE IMOobiliaria, S.A. .....ueeieeeiiiiieiie e Presidente Conselho Administracédo
Hotel RITZ, SA Administrador

Goliatur — Sociedade Investimentos Imobiliarios SA Presidente Conselho Administracédo
Cunha € MENESES, LAA......c.cuuiiiiiiiiiiie e Gerente

Outras actividades profissionais exercidas nos ultimos 5 anos:

CIMIANTO-Gestéo de Participages, SA .......cccevieiiriieeeiee e Administrador

PVQ — Producéo de Vinho da Quinta, Lda .........ccccooveeiiiieennneen. Gerente

SCG - Société des Ciments de Gabeés, SA (GS) Administrador

DIMO — Desenvolvimento Imobiliario e Construgdo, S.A........cccevveeeinecenne Presidente do Conselho de Administracéo
ALELUIA — Cerdmica Comércio e IndUstria, S.A. ......cccooviieiieciiiiecieeeee Administrador

SECLA — Sociedade de Exportacdo de Ceramica, S.A. .....ccoovvvveeeiiiinennennn Presidente do Conselho de Administracéo

Francisco José Melo e Castro Guedes

wh e

Natureza das fun¢des no 6rgdo de administracdo: Executivas

Numero de accbes da sociedade detidas: N&o é titular de ac¢des da sociedade
Qualificacdes profissionais: Licenciatura em Finangas no Instituto Superior de Ciéncias
Econdmicas e Financeiras; MBA Insead.

Data da primeira designacgéo e termo do mandato: 2001 - 2005

Funcdes desempenhadas noutras sociedades:

CMP- Cimentos Maceira e Pataias, S.A (GS).....cccvvvvirivieeiiiiiiiieeessiieeeenn Administrador
PARSEINGES-Gestao de Investimentos, SGPS, S.A. (GS)......... Administrador
SECIL — Companhia Geral de Cal e Cimento, S.A. (GS).............. Administrador
SEINPART Participagfes, SGPS, S.A. (GS) ....ccevcvvviriiiieniieeeee, Administrador
SEMINV — Investimentos, SGPS, S.A. (GS).......cccveeuee. Administrador
SCG - Société des Ciments de Gabes, S.A. (GS) ......... Administrador
CDS- Ciments de Sibline, SGPS, S.A. (GS) ..uuuviiiiiiiiiiie e Administrador

16/20



Qe

d Semapa

CIMINPART-Investimentos e Participagdes, SGPS, S.A. (GS) .......cccveeneeen. Administrador
SEMAPA INVErSIONES, SL (GS)...eiiiiiiiiiiieiiiiiiiiee ettt Administrador
SILONOR, S.A. (GS) ..ttt Administrador

Outras actividades profissionais exercidas nos ultimos 5 anos:

ENErSiS I, SGPS, S.A. .o e e eaas Administrador

Luis Manuel Pego Todo Bom

wnN e

Natureza das fun¢des no 6rgdo de administracéo: Nao executivas

Numero de accbes da sociedade detidas: N&o é titular de ac¢des da sociedade

Qualificagdes profissionais: Licenciatura em Eng. Quimico-Industrial - Instituto Superior Técnico
(1971); Mestrado em Gestdo de Empresas - M.B.A. - pela Univ. Nova de Lisboa/Wharton
School of Pennsylvania (1982); Stanford Executive Program (1997) & Executive Program on
Strategy and Organization (1998) - Universidade de Stanford; Conclusao do primeiro ano do
DBA — Doctor of Business Administration Program — Cranfield University (2000) e actualmente

doutorando em Estratégia Empresarial, no ISCTE.
Data da primeira designacéo e termo do mandato: 2003 - 2005
Funcdes desempenhadas noutras sociedades:

Amorim Imobili&ria, SGPS, S.A. ..o Administrador
Celulose do Caima, SGPS, S.A. .. .o Administrador
Companhia de Seguros Sagres, S.A. ...t Administrador
Portugal Telecom Investimentos Internacionais, S.A........cccccccevviiivieeeeniens Administrador

Outras actividades profissionais exercidas nos ultimos 5 anos:

Banco FINANtia, S.A. ..ot Administrador
AMDELIS, S.A. e eaaas Administrador
ParaRede, SGPS, S.A. ... e Administrador

2. Comissao Executiva

A Unica comissao com competéncia em matéria de gestdo € a Comissdo Executiva, sendo
composta pelos administradores Senhores Pedro Mendongca de Queiroz Pereira, Eng. Carlos
Eduardo Coelho Alves, Dr. José Alfredo de Almeida Hono6rio e Dr. Francisco José Melo e Castro

Guedes.

Estdo delegados na Comissdo Executiva os mais amplos poderes de gestdo, na sua grande parte
discriminadamente indicados no acto de delegacao, e apenas limitados no que respeita a matéria

identificada no artigo 407° n° 4 do Cdédigo das Sociedades Comerciais
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3. Funcionamento do 6rgdo de administracéo

A gestao da sociedade é centrada na articulagdo entre o Conselho de Administracdo e a Comisséo
Executiva.

A coordenacgdo e a aproximacdo é assegurada pela existéncia de um presidente comum, pela
transmissdo regular de toda a informacgéo relevante relativa a gestéo corrente da sociedade aos
membros do Conselho de Administracdo que ndo sdo membros da Comissdo Executiva por forma
a permitir um acompanhamento permanente da vida societaria, e pela convocacao de reunifes do
Conselho de Administracao para todas as decisdes consideradas especialmente relevantes, ainda
gue se enquadrem no ambito dos poderes gerais delegados.

E relevante notar neste ambito o facto de existir uma permanente disponibilidade dos membros da
Comisséo Executiva para prestar as informacdes que sejam solicitadas pelos restantes membros
do Conselho de Administracéo e a préatica seguida de transmissao imediata a estes de todas as
informacgdes que a relevancia ou urgéncia assim o imponham.

Estdo vedadas & Comissao Executiva as deliberacdes sobre:

i) Escolha do Presidente do Conselho de Administracao;

ii) Cooptacdo de administradores;

iii) Pedido de convocacao de assembleias gerais;

iv) Relatérios e contas anuais;

v) Prestacdo de caucdes e garantias pessoais ou reais pela sociedade;
vi) Mudanca de sede e aumentos de capital, e

vii) Projectos de fuséo, de ciséo e de transformacéo da sociedade.

N&o existe definicdo interna de incompatibilidades ou de nimero maximo de cargos acumulaveis
pelos administradores em 6rgaos de gestdo de outras sociedades.

Durante o ano de 2005 o Conselho de Administracao reuniu sete vezes.

4. Politica de remuneracao

A politica de remuneracéo, que ndo é determinada pelo proprio Conselho de Administracédo, alinha
os interesses dos administradores com os da sociedade dividindo a remuneracao numa parte fixa e
noutra variavel.

Quanto a primeira, é estabelecida tendo em conta os usuais critérios em funcdes de administracao,
ponderando em especial o nivel das responsabilidades, a dimenséo e capacidade da sociedade,
os valores praticados no mercado para funcdes equivalentes e a natureza executiva ou ndo das
funcdes. Quanto a segunda, traduz-se numa participacdo nos resultados aprovada em assembleia
geral e estatutariamente limitada a 5% dos resultados liquidos, havendo casos excepcionais em
gue a Comissao de Remuneragdes atribui prémios de desempenho.

18/20



S Semapa

N&o existe nenhuma definicdo formal de tratamento remuneratdrio distinto entre administradores
executivos e ndo executivos, sendo essa circunstancia ponderada de forma geral na fixagdo dos
varios valores, quer fixos quer variaveis.

N&o existe na sociedade qualquer politica relativa a compensacgdes ou outros pagamentos ligados

a cessacao de fungdes, que ndo seja o regime de reformas aprovado em assembleia geral e que
adiante se desenvolve.

5. Indicacdo da remuneracao e regime de reforma

Durante o exercicio de 2005 a remuneracéo total auferida pelo conjunto dos administradores na
sociedade foi a seguinte, tendo em conta a distingdo entre administradores executivos e néo
executivos e a distingdo entre remuneracao fixa e variavel:

Adm. executivos Adm. ndo executivos Total
Remuneracao Fixa 1.252.416,77€ 641.537,70€ 1.893.954 47€
Remuneracao Variavel 11.435.500,00€ 864.500,00€ 12.300.000,00€
Total 12.687.916,77€ 1.506.037,70€ 14.193.954,47€

(Valores relativos a 9 administradores, incluindo pois os que cessaram fung®es durante o exercicio)

Os valores indicados como remuneragdo variavel resultam essencialmente da deliberagdo de
aplicacdo de resultados da assembleia geral que tem aprovado, nos termos do artigo 17.° n.° 3 dos
estatutos da sociedade, uma participacdo dos administradores no resultado. Esta participacao,
como se disse ja, esta estatutariamente limitada a 5% do resultado. Para além desse montante,
estdo compreendidos na remuneracao variavel prémios de desempenho atribuidos a alguns dos
administradores executivos no valor total de 3.200.000€, fixados pela Comissdo de Remuneragoes,
e de natureza excepcional, relacionados com a alienacéo da Enersis.

O sistema varidvel de remuneracgdes é pois baseado nos resultados e na respectiva deliberacdo da
assembleia geral e pode eventualmente ter também uma componente de prémios de desempenho
fixados pela Comissdo de Remuneracgdes. E também a Comissdo de Remuneracdes que delibera
guanto a distribuicdo entre os administradores da participacdo nos resultados aprovada em
assembleia geral, ndo tendo em nenhum dos casos critérios obrigatdrios pré-definidos.

Para além destes valores, os administradores executivos da sociedade auferiram também
remuneracdes por funcdes de administracdo exercidas em sociedades dominadas que no seu total
atingiram 4.934.292,22¢€.

Na sociedade nao existem beneficios de natureza n&o pecunidria nem outros beneficios
pecuniarios para além das remunerag@es indicadas. Nao existem também na sociedade direitos de
aquisicao de accdes ou opgdes sobre acgdes ou outro sistema de incentivos com acgdes, tal como
nao existem indemnizacdes pagas ou devidas a ex-administradores executivos relativamente a
cessacéo das suas funcdes durante o exercicio.
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Esta em vigor na sociedade um sistema de reforma para os administradores aprovado em
assembleia geral, nos termos do qual os administradores tém direito ao abono de uma penséo
mensal vitalicia, paga 12 vezes por ano, a partir dos 55 anos de idade, se tiverem prestado um
minimo de 8 anos de servico a sociedade, seguidos ou interpolados na qualidade de
administradores. No caso de invalidez, o direito ndo depende da idade.

O valor da penséao é fixado entre 80% e 27,2% do resultado da divisdo por 12 da remuneracao fixa
anual que o administrador auferir a data da cessacao de fungcdes como administrador da Semapa e
de qualquer outra sociedade dominada. A percentagem € determinada pelo tempo total de servigo
prestado, neste caso incluindo o prestado na Semapa e em sociedades dominadas, na qualidade
de administrador ou outra. A percentagem de 80% € aplicavel a situacdes de 20 ou mais anos,
sendo sucessivamente aplicaveis percentagens inferiores até aos referidos 27,2% para 0 minimo
de 8 anos. Na Assembleia Geral de 30 de Marco de 2005 foi decidido pelos accionistas a aplicacao
do limite méximo a 6 administradores.

Com relevancia, o regulamento consagra ainda a transmissibilidade de metade do valor da penséo
ao conjuge sobrevivo ou filhos menores ou incapazes, e a obrigatoriedade de deduzir ao valor da
pensao quer o montante de servicos remunerados que venham a ser prestados posteriormente a
Semapa ou a Sociedades dominadas, quer o valor das pensdes que 0 beneficiario tenha direito a
receber de um sistema publico de seguranca social e respeitem ao mesmo periodo de servico.

6. Politica de comunicacdo de irreqularidades

As linhas gerais da politica de comunicacdes de irregularidades ocorridas na sociedade ficaram ja
amplamente descritas no ponto 1 do Capitulo 3 deste relatério, para o qual se remete.
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Anexo a que se referem os artigos 447° e 448° do Cddigo das Sociedades Comerciais e a
alinea e) do n°1 do artigo 8° do Regulamento CMVM n° 04/2004
(Exercicio de 2005)

1. Valores mobiliarios da sociedade detidos pelos titulares dos 6rgdos sociais: José Alfredo
de Almeida Hondrio - 20.000 ac¢des; Duarte Nuno d’Orey da Cunha — 1.130 acc¢des

2. Os titulares dos 6rgaos sociais ndo séo titulares de valores mobilidrios de sociedades
dominadas ou em relagdo de grupo com a Semapa.

3. Valores mobilidrios da sociedade detidos por sociedades em que os membros dos
orgdos de administracdo e fiscalizacdo exercem cargos nos 6rgaos sociais: Cimianto —
Gestdo de Participacdes, S.A. — 100 acc¢des; Cimo - Gestdo de Participagdes, SGPS, S.A. -
14.592.300 acc¢des; Longapar, SGPS, S.A. - 20.000.000 acc¢des; Sodim SGPS, SA - 26.115.000
accgOes; Sociedade Agricola da Quinta da Vialonga, SA - 642.535 acc¢fes; Sonaca - Sociedade
Nacional de Canaliza¢des, SA - 1.250.000 acc¢bes; OEM - Organizacao de Empresas, SGPS,
SA —500.000 accbes; Cunha e Meneses, Lda — 8.000 acc¢des; Secil Investimentos, SGPS, S.A.
—2.727.975 accoes.

4. Aquisicao, alienacdo ou oneracéo de valores mobiliarios da sociedade ou de sociedades
em relacéo de dominio ou de grupo pelos titulares dos 6rgdos sociais e pelas sociedades
referidas em 3: Duarte Nuno d’'Orey da Cunha adquiriu 1.130 acc¢des da Semapa no dia 14-7-
2005 pelo preco unitério de 4,67€; Banco Espirito Santo de Investimento, S.A. realizou as
seguintes operacdes:

Data Descricdo Quantidade Preco (€)
27-1-2005 Compra 735 4,50
27-1-2005 Venda 735 4,50
17-6-2005 Compra 1.000 4,65
20-6-2005 Venda 1.000 4,60
29-9-2005 Compra 1.467 5,45
29-9-2005 Venda 1.467 5,60
4-10-2005 Compra 35.000 5,93
6-10-2005 Compra 10.475 5,98
7-10-2005 Venda 10.475 5,90
28-10-2005 Compra 3.474 5,64
28-10-2005 Compra 1.000 5,70
28-10-2005 Venda 1.000 5,65

2-11-2005 Compra 1.526 5,74

19-12-2005 Venda 40.000 6,77
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5. Participagdes qualificadas calculadas nos termos do artigo 20° do Codigo de Valores

Mobiliarios:

% dir. de
% voto ndo
Entidade N° acches acchbes suspensos
A ~ L
~ Cimianto - Gestao de Participacdes, S.A. 100 0,00% 0.00%
Cimo - Gestao de Participacdes, SGPS, S.A. 14.592.300 12,33% 12,62%
Longapar, SGPS, S.A. 20.000.000 16,90% 17,30%
Sonaca - Sociedade Nacional de Canalizagdes, S.A. 1.250.000 1,06% 1,08%
OEM - Organizacdo de Empresas, SGPS, S.A. 500.000 0,42% 0,43%
Sociedade Agricola da Quinta da Vialonga, S.A. 642.535 0,54% 0,56%
Sodim, SGPS, S.A. 26.115.000 22,07% 22,59%
José Alfredo Almeida Hondrio 20.000 0,02% 0,02%
Soma: 63.119.935 53,34% 54,60%
[3 Banco BPI, S.A. ) ) )
Banco Portugués de Investimento, S.A. — carteira
prépria 150.680 0,13% 0,13%
BPI Vida - Companhia de Seguros de Vida, S.A. 105.388  0,09% 0,09%
Fundos de Pensbes geridos pela BPI Pensdes -
Sociedade Gestora de Fundos de Pensdes, S.A. 10.362.388  8,76% 8,96%
Fundos de Investimento geridos pela BPI Fundos —
Gestao de Fundos de Investimento Mobiliario, S.A. 1.237.518 1,05% 1,07%
Soma: 11.855.974 10,02% 10,26%
f: Banco Espirito Santo, S.A. i i i
Fundo de Pensbtes do BES gerido pela ESAF -
Espirito Santo Fundo de Pensbes, S.A. 4.982.310 4.21% 4,31%
Outros Fundos geridos pela ESAF - Espirito Santo
Fundo de Pensdes, S.A. 1.279.005 1,08% 1,11%
Fundos geridos pela ESAF - Espirito Santo Fundos de
Investimento Imobiliario, S.A. 748.191 0,63% 0,65%
Clientes sob gestao da ESAF - Espirito Santo Gestao
de Patrimonios, S.A. 2.500 0,00% 0,00%
Soma:  7.012.006 5,93% 6,07%
_D Espirito Santo International i i i
Companhia de Seguros Tranquilidade Vida, S.A. 2.529.248 2,14% 2,19%
Soma:  2.529.248 2,14% 2,19%
_E Credit Suisse i i i
Credit Suisse First Boston International 23.095.800 19,52% 19,98%
Soma: 23.095.800 19,52%  19,98%

Esclarece-se que as 2.727.975 accdes da sociedade detidas Secil Investimentos, SGPS,
S.A., e correspondentes a 2,305% do capital social, estdo sujeitas ao regime de accbes

préprias.
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SEMAPA - SOCIEDADE DE INVESTIMENTO E GESTAO, SGPS, S.A.

BALANCOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2005 E 2004

(Montantes expressos em Euros)

31-12-2005 31-12-2004
Activo Amortizacoes Activo Activo
ACTIVO Notas bruto e ajustamentos liquido liquido CAPITAL PROPRIO E PASSIVO Notas 31-12-2005 31-12-2004
IMOBILIZADO: CAPITAL PROPRIO:
Imobilizagbes incorpéreas: Capital 36,37 €40 118.332.445 118.332.445
Despesas de instalagéo 10 - - - 21.569 Prémios de emiss&o de acgdes 40 3.923.459 3.923.459
Ajustamentos de partes de capital em filiais e associadas 40 (21.080.486) (32.230.787)
Imobilizagbes corpéreas: Reservas:
Edificios e outras construgdes 10 674.581 (67.458) 607.123 - Reservas legais 40 22.221.077 13.117.391
Equipamento de transporte 10 135.175 (109.409) 25.766 42.479 Outras reservas 40 249.619.367 101.765.900
Equipamento administrativo 10 189.845 (111.179) 78.666 54.092 Resultados transitados 40 442.568 (2.557.432)
Outras imobilizagdes corpéreas 10 28.925 (3.866) 25.059 2.055 Resultado liquido do exercicio 40 329.817.303 182.073.722
Imobilizagdes em curso 10 74.557 74.557 - Total do capital proprio 703.275.733 384.424.698
1.103.083 (291.912) 811.171 98.626
PASSIVO:
Investimentos financeiros: PROVISOES:
Partes de capital em empresas do grupo 10 e 16 349.265.474 - 349.265.474 292.530.557 Provisdes para pensoes 34 84.295.795 -
Titulos e outras aplicagdes financeiras 10 1.229 - 1.229 1.229 Outras provisdes 34 11.259.810 4.587.844
349.266.703 - 349.266.703 292.531.786 95.555.605 4.587.844
REALIZAVEL A MEDIO E LONGO PRAZO:
Dividas de terceiros - Médio e longo prazo: DIVIDAS A TERCEIROS - Médio e longo prazo:
Empresas do grupo 53 422.661.650 - 422.661.650 124.371.545 Empréstimos por obrigagdes 51 7.856.067 13.467.543
Dividas a institui¢des de crédito 51 25.000.000 -
CIRCULANTE: 32.856.067 13.467.543
Dividas de terceiros - Curto prazo: DIVIDAS A TERCEIROS - Curto prazo:
Empresas do grupo 53 768.967 - 768.967 15.828.926 Empréstimos por obrigacdes 51 5.611.476 4.489.181
Estado e outros entes piblicos 48 651.019 651.019 875.523 Dividas a instituicdes de crédito - 23.002.167
Outros devedores 21,23e49 9.493.125 (7.853.000) 1.640.125 3.878.907 Fornecedores, c/c 179.285 112.570
10.913.111 (7.853.000) 3.060.111 20.583.356 Empresas do grupo 53 9.458.652 361.816
Titulos negociaveis Accionistas 52 6.965.125 6.883.458
Outros titulos negociaveis 54 391.932 - 391.932 385.527 Estado e outros entes publicos 48 2.414.684 161.727
Outros credores 49 115.346 234.253
Depésitos bancérios e caixa: 24.744.568 35.245.172
Depésitos bancarios 80.802.700 80.802.700 426.449
Caixa 1.715 1.715 1.215 ACRESCIMOS E DIFERIMENTOS:
54 80.804.415 80.804.415 427.664 Acréscimos de custos 50 778.675 774.544
Proveitos diferidos - 518
ACRESCIMOS E DIFERIMENTOS: 778.675 775.062
Acréscimos de proveitos 50 21.817 21.817 58.506
Custos diferidos 50 192.849 192.849 21.740
214.666 214.666 80.246
Total de amortizagdes (291.912)
Total de ajustamentos (7.853.000)
Total do activo 865.355.560 (8.144.912) 857.210.648 438.500.319 Total do capital préprio e do passivo 857.210.648 438.500.319

O Técnico Oficial de Contas

O anexo faz parte integrante do balango em 31 de Dezembro de 2005

O Conselho de Administracéo



Semapa

SEMAPA - SOCIEDADE DE INVESTIMENTO E GESTAO, SGPS, S.A.
DEMONSTRACOES DOS RESULTADOS POR NATUREZAS PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2005 E 2004

(Montantes expressos em Euros)

CUSTOS E PERDAS Notas 31-12-2005 31-12-2004 PROVEITOS E GANHOS Notas 31-12-2005 31-12-2004
“ornecimentos e servigos externos 1.906.327 1.909.682 Prestagdes de servicos 44 €53 6.573.800 1.041.188
Sustos com o pessoal: Proveitos suplementares 3.029 537.096
Remuneracdes 4.066.865 3.142.518 Proveitos e ganhos operacionais 2.590 5.619 2.590 539.686
Encargos sociais ®) 6.579.419 1.580.874
Pensdes 84.295.795 -
Outros 464.368 88.827.028 352.916 3.495.434
\mortizagdes do imobilizado corpéreo e incorpéreo 10 138.451 99.600 Ganhos em empresas do grupo e associadas 16 € 45 429.651.283 50.887.963
\justamentos 21e23 7.451.000 - Rendimentos de participacdes de capital 45 10.704 31
rovisdes 34 10.429.165 18.018.616 1.186.262 1.285.862 Outros juros e proveitos similares:
Relativos a empresas do grupo 45e53 5.458.779 6.395.026
mpostos 346.298 793.640 Outros 45 132.217 435.252.983 59.492 57.342.512
dutros custos e perdas operacionais 105.139 451.437 5.071 798.711 (D) 441.832.402 58.923.386
(A) 109.203.408 7.489.689
Proveitos e ganhos extraordinarios 46 1.299 144.458.587
2erdas relativas relativas a empresas do grupo e associadas 16e45 1.041.798 8.414.289
e de apli e
investimentos financeiros 16,21 e45 6.901 3.809.987
luros e custos similares:
Relativos a empresas do grupo 45¢53 468.238
Outros 45 1.218.692 1.693.831 1.543.371 5.353.358
©) 111.939.037 21.257.336
Zustos e perdas extraordinarios 31e46 5.061 39.732
(E) 111.944.098 21.297.068
mposto sobre o rendimento do exercicio 6e48 72.300 11.183
(©) 112.016.398 21.308.251
Resultado liquido do exercicio 329.817.303 182.073.722
81.97: (F) 203.381.973
Resultados operacionais: ®)- (A (102.623.989) (5.908.815)
Resultados financeiros: (D-B) - (C-A) 432.517.354 43.574.865
Resultados correntes: (D)-(C) 329.893.365 37.666.050
Resultados antes de impostos: (F) - (E) 329.889.603 182.084.905
Resultado liquido do exercicio F) - (G) 329.817.303 182.073.722
0 anexo faz parte da 4o dos por natureza para o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2005

O Técnico Oficial de Contas O Conselho de Administracdo



S ’|| Semapa

SEMAPA - SOCIEDADE DE INVESTIMENTO E GESTAOQ, SGPS, S.A.

DEMONSTRACOES DOS RESULTADOS POR FUNCOES

PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2005 E 2004

(Montantes expressos em Euros)

Vendas e prestacdes de servicos

Custo das vendas e das prestacdes de servigcos

Resultados brutos

Outros proveitos e ganhos operacionais
Custos administrativos

Outros custos e perdas operacionais
Resultados operacionais

Custo liquido de financiamento

Ganhos / (perdas) em associadas

Ganhos / (perdas) em outros investimentos
Resultados néo usuais ou nado frequentes
Resultados correntes

Impostos sobre o rendimento do exercicio

Resultado liquido do exercicio

Resultado por acgédo

O anexo faz parte integrante da demonstragao dos resultados por funcdes

Notas 31-12-2005 31-12-2004
44 ¢ 53 6.573.800 1.041.188
(6.330.735) (4.937.051)
243.065 (3.895.863)
6.918 539.686
(453.123) (468.065)
(102.424.611) (2.084.573)
(102.627.751) (5.908.815)
3.904.066 4.911.147
45 428.602.584 38.663.718
45 10.704 -
46 - 144.418.855
329.889.603 182.084.905
648 (72.300) (11.183)
329.817.303 182.073.722
2,79 1,54

para o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2005

O Técnico Oficial de Contas

O Conselho de Administragao



S /l Semapa

SEMAPA - SOCIEDADE DE INVESTIMENTO E GESTAO, SGPS, S.A.

DEMONSTRACOES DOS FLUXOS DE CAIXA PARA OS EXERCICIOS

FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO 2005 E 2004

(Montantes expressos em Euros)

Notas 31-12-2005 31-12-2004
ACTIVIDADES OPERACIONAIS:
Pagamentos a fornecedores (2.804.267) (4.401.000)
Pagamentos ao pessoal (18.579.403) (5.482.864)
Fluxos gerados pelas operagdes (21.383.670) (9.883.864)
(Pagamento) / recebimento do imposto sobre o rendimento 836.957 (18.881)
Outros recebimentos/ (pagamentos) relativos a actividade operacional 5.542.189 (2.189.494)
Fluxos gerados antes das rubricas extraordinarias (15.004.524) (12.092.239)
Fluxos das actividades operacionais (1) (15.004.524) (12.092.239)
ACTIVIDADES DE INVESTIMENTO:
Recebimentos provenientes de:
Investimentos financeiros 10 41.090.000 329.688.663
Imobilizacdes corpéreas 1.000 38.410
Juros e proveitos similares 848.460 369.674
Dividendos 10 404.846.475 90.194.963
446.785.935 420.291.710
Pagamentos respeitantes a:
Investimentos financeiros 10 (66.665.000) (67.512.284)
Imobilizacdes corpéreas (678.705) (71.298)
(67.343.705) (67.583.582)
Fluxos das actividades de investimento  (2) 379.442.230 352.708.128
ACTIVIDADES DE FINANCIAMENTO:
Recebimentos provenientes de:
Empréstimos obtidos 50.463.463 165.389.257
Empréstimos concedidos 53.641.448 97.837.611
104.104.911 263.226.868
Pagamentos respeitantes a:
Empréstimos obtidos (45.843.228) (170.242.705)
Empréstimos concedidos (328.023.049) (420.011.844)
Juros e custos similares (1.130.853) (1.159.200)
Dividendos 40 (13.016.569) (11.833.245)
(388.013.699) (603.246.994)
Fluxos das actividades de financiamento  (3) (283.908.788) (340.020.126)
VARIAGAO DE CAIXA E SEUS EQUIVALENTES @) =(1)+@2)+@®d 80.528.918 595.763
CAIXA E SEUS EQUIVALENTES NO INICIO DO EXERCICIO 54 661.024 71.666
AJUSTAMENTO DE TiTULOS NEGOCIAVEIS 21 - (6.405)
REVERSAO DO AJUSTAMENTO DE TiTULOS NEGOCIAVEIS 21 6.405 -
CAIXA E SEUS EQUIVALENTES NO FIM DO EXERCICIO 54 81.196.347 661.024

O anexo faz parte integrante da demonstracéo dos fluxos de caixa para o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2005

O Técnico Oficial de Contas O Conselho de Administragao



SEMAPA — SOCIEDADE DE INVESTIMENTO E GESTAO, SGPS, S.A.

ANEXO AO BALANCO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2005 E A DEMONSTRACAO DOS RESULTADOS PARA O
EXERCICIO FINDO NESTA DATA

(Montantes expressos em Euros)

NOTA INTRODUTORIA

A Semapa — Sociedade de Investimento e Gestdo, SGPS, SA ("Empresa") foi constituida em 21 de Junho de 1991 e
tem por objecto social a gestdo de participacBes sociais noutras sociedades, nomeadamente nos sectores da producéo
de cimento e derivados, de pasta e de papel, através das suas participadas Secil — Companhia Geral de Cal e Cimento,
SA e Portucel — Empresa Produtora de Pasta e Papel, SA. Até Dezembro de 2005 a Empresa detinha ainda participagédo
no sector da producéo de energia a partir de fontes renovaveis através da sociedade Enersis Il, SGPS, SA.

As notas que se seguem respeitam a numeragéo sequencial definida no Plano Oficial de Contabilidade (“POC”). As notas

cuja numeragédo se encontra ausente deste anexo nédo sdo aplicaveis a Empresa ou a sua apresentacéo nado é relevante
para a leitura das demonstrag@es financeiras anexas.

1. DERROGAGOES AO PLANO OFICIAL DE CONTABILIDADE

As demonstragdes financeiras individuais da Semapa foram preparadas de acordo com os principios contabilisticos
geralmente aceites em Portugal, com as seguintes derrogagdes:

- principio contabilistico do custo histérico na relevagdo das florestas em crescimento, por aplicagéo do justo valor
conforme disposto na Norma Internacional de Contabilidade (“IAS”) 41, em algumas subsidiarias do grupo, com
implicacdes nas demonstragdes financeiras da Semapa via aplicagdo do método da equivaléncia patrimonial;

- as subsidiarias alteraram a metodologia do reconhecimento subsequente do goodwill, designadamente
cessando a sua amortizagao sistematica e substituindo-a por testes de imparidade, conforme IFRS 3;

- procedeu-se a aplicacdo da metodologia de reconhecimento dos ganhos e perdas actuariais directamente nos
capitais proprios, com efeitos retrospectivos a 1 de Janeiro de 2004, conforme disposto na IAS 19.

2.  VALORES COMPARATIVOS

A andlise comparativa dos valores apresentados nas rubricas de balanco e nas rubricas da demonstracdo dos
resultados, com os do exercicio findo em 31 de Dezembro de 2004, deve ter em consideracdo as situacdes acima
referidas e cujo impacto é evidenciado nas notas seguintes.

Em 2005 a Empresa procedeu pela primeira vez a periodificacdo da remuneracdo variavel dos seus
administradores, constituindo uma provisdo nas contas do exercicio em que esta respeita, por contrapartida do
resultado do préprio exercicio. Se a mesma pratica tivesse sido seguida em 2004, o resultado liquido desse
exercicio seria inferior em €9.100.000 (Nota 34).

As subsidiarias Secil — Companhia Geral de Cal e Cimento, SA e Portucel — Empresa Produtora de Pasta e Papel,
SA e as suas filiais valorizam os seus instrumentos financeiros derivados, quer sejam de negocia¢do quer sejam de
cobertura, e os activos financeiros disponiveis para venda, ao justo valor, de acordo com o Decreto-lei n® 88/2004,
de 20 de Abril, com implicagbes nas demonstragBes financeiras da Semapa via aplicacdo do método da
equivaléncia patrimonial, sendo que o efeito em 2004 ndo é materialmente relevante.

As quantias relativas ao exercicio findo em 31 de Dezembro de 2004 (comparativo) incluidas nas presentes
demonstracbes financeiras, estdo apresentadas em conformidade com o modelo resultante das alteracbes
introduzidas ao POC pelo Decreto-lei n°35/2005, de 17 de Fevereiro.

3. BASES DE APRESENTACAO E PRINCIPAIS CRITERIOS VALORIMETRICOS

As demonstracgfes financeiras anexas foram preparadas no pressuposto da continuidade das operacdes, a partir
dos livros e registos contabilisticos da Empresa, mantidos de acordo com principios de contabilidade geralmente
aceites em Portugal, com as excepc¢odes referidas na Nota 1.



SEMAPA — SOCIEDADE DE INVESTIMENTO E GESTAO, SGPS, S.A.

ANEXO AO BALANCO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2005 E A DEMONSTRACAO DOS RESULTADOS PARA O
EXERCICIO FINDO NESTA DATA

(Montantes expressos em Euros)

Estas demonstra¢@es financeiras reflectem apenas as contas individuais da Empresa. A Empresa preparou também
contas consolidadas, em conformidade com as Normas Internacionais de Relato Financeiro (“IFRS”), as quais
reflectem em 31 de Dezembro de 2005 relativamente as contas individuais, as seguintes diferencas, sendo certo
que os capitais préprios individuais, em resultado da aplicagdo do método da equivaléncia patrimonial as suas
subsidiérias, coincidem com os capitais proprios consolidados:

Aumento
Total do activo 2.616.435.041
Total do passivo 2.073.157.936
Proveitos totais 1.535.578.192
Resultado liquido do periodo 4.367.163

Os principais critérios valorimétricos utilizados na preparagéo das demonstragdes financeiras foram os seguintes:

a) ImobilizacBes corpdreas

As imobilizagbes corpéreas, que compreendem equipamento de transporte, equipamento administrativo e
outras imobiliza¢Bes corporeas, encontram-se registadas ao custo de aquisicdo e sédo amortizadas através do
método das quotas constantes, durante um periodo que varia entre trés e dez anos, como se segue:

Vida util
(anos)
Edificios e outras construcdes 10
Equipamento de transporte 4
Equipamento administrativo 3a8
Outras imobilizagdes corpéreas 4a10

b) Investimentos financeiros

Os investimentos financeiros em empresas do grupo (e subsidiarias de empresas do grupo) e associadas sédo
registados pelo método da equivaléncia patrimonial, absorvendo pois os impactos de altera¢des de politicas
contabilisticas das suas subsidiarias infra expostas.

De acordo com o método da equivaléncia patrimonial, os investimentos financeiros sao ajustados anualmente
pelo montante correspondente a propor¢do da Empresa nos resultados liquidos das empresas do grupo por
contrapartida de ganhos ou perdas do exercicio (Nota 45). Adicionalmente, os dividendos recebidos destas
empresas, por distribuicdo de resultados ou reservas, sdo registados como uma diminuicdo ao valor dos
investimentos financeiros, no exercicio em que séo atribuidos.

As subsidiarias da Semapa passaram a aplicar em 2005, com efeitos reportados a 1 de Janeiro de 2004, o
método de valorizacdo do goodwill, subsequente ao seu reconhecimento inicial, preconizado pela Norma
Internacional de Relato Financeiro n°® 3 “ConcentracBes de actividades empresariais”. De acordo com esta
norma o goodwill ndo é amortizado e é sujeito a testes de imparidade, numa base minima anual. As perdas de
imparidade relativas ao goodwill ndo podem ser revertidas.

Ainda durante o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2004, algumas das subsidiarias do subgrupo Portucel
alteraram a politica contabilistica de reconhecimento de activos biolégicos (florestas em crescimento),
passando a aplicar a IAS 41 “Agricultura”.



SEMAPA — SOCIEDADE DE INVESTIMENTO E GESTAO, SGPS, S.A.

ANEXO AO BALANCO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2005 E A DEMONSTRACAO DOS RESULTADOS PARA O
EXERCICIO FINDO NESTA DATA

(Montantes expressos em Euros)

As subsidiarias Secil — Companhia Geral de Cal e Cimento, SA e Portucel — Empresa Produtora de Pasta e
Papel, SA e as suas filiais valorizam os seus instrumentos financeiros derivados, quer sejam de negociagédo
quer sejam de cobertura, e os activos financeiros disponiveis para venda, ao justo valor, de acordo com o
Decreto-lei n° 88/2004, de 20 de Abril. Assim, as variagdes no justo valor do seus os instrumentos financeiros
derivados considerados como de cobertura e dos activos financeiros disponiveis para venda sao imputadas
directamente aos capitais proprios destas participadas. A variacdo no justo valor dos instrumentos financeiros

considerados como de negociagao sdo inscritas nas respectivas demonstragées dos resultados.

Adicionalmente, as subsidiarias procederam a aplicacdo da metodologia de reconhecimento dos ganhos e
perdas actuariais directamente nos capitais proprios, com efeitos retrospectivos a 1 de Janeiro de 2004,

conforme disposto na IAS19.

Os outros investimentos financeiros, nomeadamente os registados na rubrica de titulos e outras aplicagbes
financeiras séo registados ao valor mais baixo de entre o custo de aquisi¢édo e o valor de realizagao liquido.

c) Ajustamentos para créditos de cobranca duvidosa

O ajustamento para créditos de cobrancga duvidosa é calculado tendo por base os riscos previstos de cobranca

no final de cada exercicio.

d) Especializacéo de exercicios

A Empresa regista 0s seus custos e proveitos de acordo com o principio da especializacdo dos exercicios pelo
qual as receitas e despesas sao reconhecidas a medida em que sdo geradas, independentemente do
momento em que sdo recebidas ou pagas. As diferencas entre os montantes recebidos e pagos e as
correspondentes receitas e despesas geradas sao registadas nas rubricas de acréscimos e diferimentos (Nota

50).

e) Impostos sobre o rendimento

O imposto sobre o rendimento do exercicio, inclui imposto corrente e diferido, quando aplicavel. O imposto
sobre o rendimento é reconhecido na demonstracdo dos resultados, excepto quando se relaciona com ganhos
ou perdas directamente reconhecidos em reservas, caso em que € também reconhecido directamente em

reservas, nomeadamente, no que se refere ao efeito das reavaliagdes.

O imposto corrente sobre o rendimento é determinado com base nos resultados liquidos, ajustados em

conformidade com a legislacéo fiscal vigente & data do balanco.

O imposto diferido é calculado, com base na responsabilidade de balanco, sobre as diferencas temporarias
entre os valores contabilisticos dos activos e passivos e a respectiva base de tributacdo. Para a determinagdo
do imposto diferido é utilizada a taxa fiscal (decretada) que se espera estar em vigor no exercicio em que as

diferengas temporarias seréo revertidas.

Sao reconhecidos impostos diferidos activos sempre que existe uma razoavel seguranca de que serdo
gerados lucros fiscais futuros contra os quais os activos poderdo ser utilizados. Os impostos diferidos activos
sdo revistos anualmente e reduzidos sempre que deixe de ser provavel que os mesmos possam ser utilizados.

f)  Complementos de pensdes de reforma

A Empresa assumiu o compromisso de conceder aos seus administradores presta¢des pecunidrias a titulo de

complementos de pensdes de reforma, nos termos referidos na Nota 31.

As responsabilidades pelo pagamento de pensdes de reforma sdo registadas de acordo com os critérios

consagrados pela IAS 19.
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ANEXO AO BALANCO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2005 E A DEMONSTRACAO DOS RESULTADOS PARA O
EXERCICIO FINDO NESTA DATA

(Montantes expressos em Euros)

g) Provisdes

As provisdes sao constituidas pelos valores efectivamente necessarios para fazer face a perdas econémicas
estimadas.

h)  Uso de estimativas

A preparacgdo de demonstracdes financeiras exige que a gestdo da empresa efectue julgamentos e estimativas
gue afectam os montantes de proveitos, despesas, activos, passivos e divulgacdes a data do balango. Estas
estimativas sdo determinadas pelo juizo da gestdo da empresa, baseado: (i) na melhor informagdo e
conhecimento de eventos presentes, suplementada, em alguns casos, em relatos de peritos independentes e
(i) nas accdes que a empresa considera poder vir a desenvolver no futuro. Todavia, na data de desfecho das
operacdes, os resultados das mesmas poderdo ser diferentes destas estimativas.

6. IMPOSTOS SOBRE O RENDIMENTO

Nos termos da legislagdo em vigor os prejuizos fiscais séo reportaveis durante um periodo de seis anos apds a sua
ocorréncia e susceptiveis de dedugdo aos lucros fiscais gerados durante esse periodo. A Empresa é tributada
individualmente, possuindo reporte de prejuizos fiscais ndo utilizados, desde 2000, que ascendem a Euros
21.425.514. Conforme referido na Nota 3.e), e dado que a Empresa tem vindo a gerar resultados operacionais
negativos, ndo existe uma razoavel seguranca de que serdo gerados lucros fiscais futuros pelo que nao foi
efectuado nenhum registo de impostos diferidos activos decorrente dos referidos prejuizos fiscais.

Os ganhos e perdas em empresas do grupo, resultantes da aplicacdo do método da equivaléncia patrimonial, séo
deduzidos ou acrescidas, respectivamente, ao resultado do exercicio, para apuramento da matéria colectavel.

O imposto sobre o rendimento do exercicio findo em 31 de Dezembro de 2005, corresponde ao imposto corrente
apurado no montante de Euros 72.300, referente a tributagcdes autbnomas.

A reconciliagdo da taxa efectiva de imposto € evidenciada como segue:

31-12-2005 31-12-2004
Resultado antes de impostos 329.889.603 182.084.905
Taxa nominal de imposto 27,50% 27,50%
Imposto esperado 90.719.641 50.073.349
Diferengas permanentes (a) (89.740.762) (49.999.697)
Ajustamentos a colecta 72.300 11.183
Prejuizos fiscais ndo recuperaveis - -
Prejuizos fiscais utilizados (978.879) (73.652)

72.300 11.183

Taxa efectiva de imposto 0,02% 0,01%
(a) Este valor respeita essencialmente a:

31-12-2005 31-12-2004
Efeito da aplicacdo do método da Equivaléncia Patrimonial (Nota 16) (428.609.485) (42.473.674)
Ajustamentos e provisdes tributadas (Notas 21 e 34) 17.887.066 4.996.249
Responsabilidades com beneficios de reforma (Nota 31) 84.295.795 -
Mais valias / (menos valias) néo tributadas (939) (144.423.547)
Mais Valias fiscais 1.000 60.865
QOutros 96.518 23.026

Impacto fiscal (27,5%)

(326.330.045)

(181.817.081)

(89.740.762)

(49.999.697)
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De acordo com a legislagdo em vigor, as declaragfes fiscais estdo sujeitas a reviséo e correcgdo por parte das
autoridades fiscais durante um periodo de gquatro anos e dez anos para a Seguranca Social. As declaragdes fiscais

da Empresa relativas aos anos de 2002 a 2005 poderao vir ainda a ser sujeitas a revisao.

A Administracdo da Empresa entende que eventuais correcgfes resultantes de revisdes/inspecgdes por parte das
autoridades fiscais aquelas declaracdes de impostos ndo terdo um efeito significativo nas demonstracbes

financeiras em 31 de Dezembro de 2005.

7. NUMERO MEDIO DE PESSOAS AO SERVICO DA EMPRESA
O numero médio de empregados ao servico da Empresa em 31 de Dezembro de 2005 e 2004 foi de 23 e 13
pessoas, respectivamente.

10. MOVIMENTO NO ACTIVO IMOBILIZADO

Durante o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2005, o movimento ocorrido no valor das imobilizagdes
incorpbreas, imobilizacbes corpéreas e investimentos financeiros, bem como nas respectivas amortizagdes

acumuladas, foi o seguinte:

Activo bruto

Saldo Abates e Saldo
Rubricas inicial Aumentos Alienacdes outros final
Imobilizag6es incorpéreas:
Despesas de instalagéo 236.233 - (236.233) -
Imobilizagées corpéreas:
Edificios e outras construges - - - 674.581 674.581
Equipamento de transporte 164.418 21.500 (50.743) - 135.175
Equipamento administrativo 136.063 49.426 - 4.356 189.845
Outras imobilizag6es corpéreas 2.349 2.381 - 24.195 28.925
Imobilizagées em curso 777.689 - (703.132) 74.557
302.830 850.996 (50.743) - 1.103.083
Investimentos financeiros:
Partes de capital em empresas do grupo (Nota 16) 292.530.557 66.665.000 - (9.930.083) 349.265.474
Titulos e outras aplicacdes financeiras 1.229 - - - 1.229
292.531.786 66.665.000 - (9.930.083) 349.266.703
293.070.849 67.515.996 (50.743) (10.166.316) 350.369.786
Amortizacdes acumuladas
Saldo Abates e Saldo
Rubricas inicial Reforco Alienacoes outros final
Imobilizagées incorpéreas:
Despesas de instalagdo 214.664 - (214.664)
Imobilizagées corpéreas:
Edificios e outras construgdes - 67.458 - - 67.458
Equipamento de transporte 121.939 38.213 (50.743) - 109.409
Equipamento administrativo 81.971 29.208 - - 111.179
Outras imobilizagdes corpéreas 294 3.572 - - 3.866
204.204 138.451 (50.743) - 291.912
418.868 138.451 (50.743) (214.664) 291.912
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O movimento ocorrido, na rubrica “Partes de capital em empresas do grupo”, durante o exercicio findo em 31 de

Dezembro de 2005 foi o0 sequinte:

Saldo inicial
Resultado apropriado pela aplicagdo do método
da equivaléncia patrimonial (Notas 6, 16 e 45):
- Ganhos
- Perdas
Dividendos distribuidos a Empresa pelas filiais:
- Secil - Companhia Geral de Cal e Cimento, SA
- Seinpar Investments BV
- CMP Investments BV
Reembolso de prestacdes suplementares pela filiais:
- Seinpar Investments BV
- Seminv - Investimentos, SGPS, SA
- CMP Investments BV
Empréstimos subordinados a filial Semapa Inversiones, SL
Cobertura de capitais préprios negativos das filiais:
- Semapa Inversiones, SL
- Semapa Investments, BV

Ajustamento de partes de capital por anulagdo da amortizagédo do exercicio

anterior do goodwill, nas filiais:

- Cimentospar - Participa¢des Sociais, SGPS, Lda
- Seinpart, SGPS, SA

- Seminv - Investimentos, SGPS, SA

- Semapa Investments, BV

Ajustamento de partes de capital por movimentos na rubrica de Resultados

Transitados nas filiais:

- Semapa Investments, BV

- Seminv - Investimentos, SGPS, SA

- Seinpart, SGPS, SA

- Semapa Inversiones, SL
Outras varia¢des nos Capitais Proprios dos sub-grupos:

- Enersis Il - Gestéo de Participagfes, SGPS, SA

- Portucel - Empresa Produtora de Pasta e Papel, SA

- Secil - Companhia Geral de Cal e Cimento, SA
Dividendos Semapa distribuidos a subsidiaria Seminv, SGPS, S.A.
Saldo final

Empresas do

Grupo

292.530.557

429.651.283
(1.041.798)

(1.660.771)
(11.175.000)
(392.000.000)

(6.500.000)
(12.090.000)
(22.500.000)

66.665.000

(625.260)
(3.138.838)

520.529
1.766.026
4.278.786
3.515.768

3
(167)

670

3.644

1.233.951
(3.174.420)
2.705.434

300.077

349.265.474
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16. EMPRESAS DO GRUPO

Em 31 de Dezembro de 2005, os investimentos financeiros em partes de capital em empresas do grupo, tinham a
seguinte composicao:

Fraccdo de capital detida

31 de Dezembro de 2005 Valor de Proporcéo
Sed_e Cap?tal Ca’pit_ais Rgsul_tado % balanco no resultado
Empresas Social social préprios liquido (Nota 10) (Notas 10 e 45)

Betopal, S.L. (@) Madrid 3.005 (6.901) (27.638) 100,00% - (27.638)
CMP Investments B.V. (b) Amesterddo 50.000 427.888 388.126.619 100,00% 427.888 388.126.619
Secil, S.A. Outdo 264.600.000 391.537.801 79.594.935 6,42% 25.118.926 5.106.376
Seinpar Investments, B.V. Amesterdao 18.000 986.499 278.633 100,00% 986.499 278.633
Semapa Inversiones, S.L. (c) Madrid 3.006 65.836.194 (1.021.061) 100,00% 65.836.194 (1.021.061)
Semapa Investments, B.V. (d) Amesterdado 18.000 (39.483) 1.844.662 100,00% - 1.844.662
Seminv, SGPS, SA Amesterdéo 7.500.000 256.895.967 34.294.993 100,00% 256.895.967 34.294.993

349.265.474 428.602.584

a) No exercicio findo em 31 de Dezembro de 2005 a Betopal, SL apresenta capitais proprios negativos de Euros
6.901 pelo que o respectivo investimento financeiro tem um valor nulo no balango da Empresa. A Semapa
apropriou-se do resultado liquido negativo desta subsidiaria, no montante de Euros 27.638, nas seguintes
rubricas da demonstragdo dos resultados: (i) em “Perdas em empresas do grupo e associadas” até ao valor
contabilistico da participagédo, no montante de Euros 20.737 (Nota 45) e (ii) em “Amortiza¢des e ajustamentos
de aplicacdes e investimentos financeiros”, para cobertura do capital proprio negativo em Euros 6.901 (Notas
21 e 45).

b) No decorrer do exercicio findo em 31 de Dezembro de 2005 a subsidiaria CMP Investments BV alienou a
totalidade da sua participagdo do capital da Enersis Il, SGPS, SA, holding do sector das energias renovaveis
do Grupo pelo que os seus resultados reflectem a mais valia obtida, no montante de Euros 384.607.117.

c) No exercicio findo em 31 de Dezembro de 2004 e ap0s ajustamentos de consolidacdo, o valor dos capitais
proprios da Semapa Inversiones, SL apresentava-se negativo, pelo que, durante o exercicio findo em 31 de
Dezembro de 2005, a Semapa SGPS, SA fez empréstimos subordinados a esta participada, no montante de
Euros 66.665.000 (Nota 10) e reverteu a provisdo para capitais préprios negativos, apropriados pelo método
da equivaléncia patrimonial, na rubrica do passivo “Provisdes — Outras provisdes”, no montante de Euros
625.260 (Nota 34).

d) Apds ajustamentos de consolidagdo, o valor dos capitais préprios da subsidiaria Semapa Investments é
negativo, pelo que o respectivo investimento financeiro apresenta um valor nulo no balan¢o da Semapa SGPS,
SA, e o0 valor dos respectivos capitais préprios negativos, apropriados pelo método da equivaléncia
patrimonial, encontram-se cobertos na rubrica do passivo “Provis6es — Outras provisfes”, pelo montante de
Euros 39.483 (Nota 34).

As subsidiarias Semapa Investments, BV e Semapa Inversiones, SL dominam indirectamente 15,3% e 14,7%,
respectivamente, da Portucel, SA através da Seinpart, SGPS, SA, que detém 30% do capital social da Portucel SA,
sendo que, a Semapa Investments BV detém ainda uma participacao directa de 37,1% no capital desta sociedade.

A subsidiaria Seminv, SGPS, SA detém 100% da sociedade Cimentospar, SGPS, Lda, a qual por seu turno detém
41,06% do capital social da Secil, SA pelo que a Semapa controla, directa e indirectamente, 46,97% do capital
social da Secil - Companhia Geral de Cal e Cimento, SA correspondendo a 51% dos direitos de voto.
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21.

23.

25.

31

MOVIMENTO OCORRIDO EM AJUSTAMENTOS DE ACTIVOS

O movimento ocorrido nas rubricas de ajustamentos durante o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2005 foi o
seguinte:

Saldo Saldo
Rubricas inicial Reforco Reversédo final
Dividas de terceiros:
Outros devedores 402.000 7.451.000 - 7.853.000
Titulos negociaveis:
Outros titulos negociaveis 6.405 - (6.405) -
408.405 7.451.000 (6.405) 7.853.000

DIVIDAS DE COBRANCA DUVIDOSA

Em 31 de Dezembro de 2005, as dividas de cobranga duvidosa ascendiam a Euros 7.853.000 e estavam incluidas
no balango na rubrica “Outros devedores”, sendo nula a quantia contabilistica reportada, liquida de ajustamentos
(Nota 21).

DIiVIDAS ACTIVAS E PASSIVAS COM O PESSOAL

Em 31 de Dezembro de 2005 a Empresa tinha dividas passivas relacionadas com o pessoal no montante de Euros
24.741 (Nota 49). Em 31 de Dezembro de 2004 a Empresa tinha dividas activas relacionadas com o pessoal no
montante de Euros 245 (Nota 49).

COMPROMISSOS FINANCEIROS

Responsabilidades por complementos de pensdes de reforma

Plano de beneficios definidos a cargo da Empresa

A Assembleia Geral Anual de accionistas, realizada em 30 de Marco de 2005, aprovou o Regulamento de reforma
dos administradores da Semapa, em execuc¢do do disposto no artigo 17° dos estatutos da sociedade. Nos termos
do referido regulamento, os administradores da Semapa tém direito ao abono de uma penséo mensal vitalicia paga
12 vezes por ano, a partir dos 55 anos de idade, se tiverem prestado o minimo de 8 anos de servigo a sociedade,
seguidos ou interpolados, na qualidade de administradores, o qual s6 podera ser exercido quando da cessacdo do
exercicio de fungdes.

De acordo com o célculo actuarial, reportado a 31 de Dezembro de 2005, as responsabilidades por servi¢os
passados ascendem a Euros 84.295.795, encontrando-se totalmente provisionadas na rubrica do passivo
Provisdes para pensfes” (Nota 34) por contrapartida da rubrica da demonstragdo dos resultados “Custos com o
pessoal - Pensdes”, nos termos da IAS 19.

O calculo actuarial considera os seguintes pressupostos financeiros e demograficos:
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32.

34.

31-12-2005
Tabelas de mortalidade TV 88/90
Tabela de Invalidez EKV 80
Taxa de crescimento das pensdes 2,25%
Taxa técnica de juro 4,50%
Taxas de rendimento para os administradores 4,50%
Taxas de crescimento salarial 2,50%
Taxa de reversibilidade das pensdes 50%
N° de presta¢des anuais do complemento Semapa 12
Formula de Beneficios da Seguranca Social Decreto-Lei n° 35/2002

de 19 de Fevereiro

GARANTIAS PRESTADAS

Durante o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2004, as filiais Semapa Inversiones, SL e Semapa Investments,
BV contrairam conjuntamente com a Semapa, junto de um sindicato bancério, um financiamento (cujo capital em
divida a 31 de Dezembro de 2005 é de Euros 326.090.563) para a aquisigdo, através da Seinpart — Participacdes,
SGPS, SA e Semapa Investments, BV, de uma participagdo de 67,1% do capital social da sociedade Portucel —
Empresa Produtora de Pasta e Papel, SA.

No ambito deste financiamento foram constituidos penhores sobre as partes de capital e prestacdes acessorias

detidas directa e indirectamente pela Semapa nas sociedades Semapa Inversiones, SL, Semapa Investments, BV,
Seinpart — Participagbes, SGPS, SA, Portucel — Empresa Produtora de Pasta e Papel, SA e CMP Investments, BV.

MOVIMENTO OCORRIDO NAS PROVISOES

Durante o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2005, realizaram-se os seguintes movimentos nas rubricas de
provisdes:

Saldo Saldo
Rubricas inicial Reforco Reducdes final
Provisdes,:
Pensdes (Nota 31) - 84.295.795 - 84.295.795
Apropriacdo pelo método da equivaléncia patrimonial de

capitais proprios negativos de subsidiarias (Nota 16) 3.803.582 6.901 (3.764.100) 46.383
Outras provisdes 784.262 10.429.165 - 11.213.427
4.587.844 94.731.861 (3.764.100) 95.555.605

O valor dos capitais proprios da subsidiaria Semapa Inversiones S.L. era negativo a 31 de Dezembro de 2004 no
montante de Euros 625.260 (Nota 16) tendo sido constituida uma provisédo de igual montante. Esta provisao foi
revertida durante o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2005, em virtude da Semapa se ter apropriado, através
do método da equivaléncia patrimonial, dos capitais proprios positivos desta participada, no montante de Euros
65.836.194 (Notas 10 e 16).

O valor dos capitais préprios, da subsidiaria Semapa Investments B.V. era negativo, a 31 de Dezembro de 2004, no
montante de Euros 3.178.322 tendo sido constituida nessa data uma provisdo de igual montante. Durante o
exercicio findo em 31 de Dezembro de 2005 esta provisao foi reduzida em Euros 3.138.839 , em virtude da Semapa
se ter apropriado, através do método da equivaléncia patrimonial, da variagdo positiva do mesmo montante ocorrida
nos capitais préprios positivos desta participada (Notas 10 e 16).

Adicionalmente, em 31 de Dezembro de 2005, o valor dos capitais préprios da subsidiaria Betopal, SL era negativo
no montante de Euros 6.901 (Notas 16 e 45), tendo sido constituida uma proviséo de igual montante.

O reforgo ocorrido na rubrica “Outras provisdes” inclui 0 montante de Euros 10.360.652 relativos a estimativa para
remunerag@es variaveis dos administradores conforme os estatutos da Empresa (Nota 2).
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36. COMPOSICAO DO CAPITAL SOCIAL

Em 31 de Dezembro de 2005, o capital social da Empresa, encontrava-se totalmente subscrito e realizado, sendo
composto por 118.332.445 ac¢des com o valor nominal de 1 Euro cada (Nota 40).

37. IDENTIFICACAO DAS PESSOAS COLECTIVAS COM CAPITAL SOCIAL SUBSCRITO

De acordo com a ultima Assembleia Geral, datada de 30 de Marco de 2005, e as participacdes qualificadas
comunicadas, as seguintes pessoas colectivas detém o capital em 31 de Dezembro de 2005:

Nome N° de Accles %

Sodim, SGPS, S.A. 26.115.000 22,07
Credit Suisse 23.820.387 20,13
Longapar, SGPS, S.A. 20.000.000 16,90
Cimo - Gestéo de Participagfes, SGPS, S.A. 14.592.300 12,33
Banco BPI, SA 7.926.800 6,70
Banco Espirito Santo, SA 7.012.006 5,93
Seminv - Investimentos, SGPS, S.A 2.727.975 2,31
Companhia de Seguros Tranquilidade Vida, SA 2.529.248 2,14
AF Investimentos - Fundo Imobiliarios, SA 2.468.900 2,09
Sonaca - Sociedade Nacional de Canalizagdes, SA 1.250.000 1,06
Outros accionistas com participacdes inferiores a 2% 9.889.829 8,36

118.332.445 100,00

Ap6s 31 de Dezembro de 2005 e no seguimento das participagBes qualificadas entretanto comunicadas, as
seguintes pessoas colectivas detém o capital da Empresa:

Nome N° de Accbes %

Sodim, SGPS, SA 26.115.000 22,07
Credit Suisse 23.095.800 19,52
Longapar, SGPS, SA 20.000.000 16,90
Cimo - Gestédo de Participagdes, SGPS, SA 14.592.300 12,33
Banco BPI, SA 11.855.974 10,02
Banco Espirito Santo, SA 7.012.006 5,93
Seminv - Investimentos, SGPS, SA 2.727.975 2,31
Companhia de Seguros Tranquilidade Vida, SA 2.529.248 2,14
AF Investimentos - Fundo Imobiliarios, SA 2.468.900 2,09
Sonaca - Sociedade Nacional de Canalizagdes, SA 1.250.000 1,06
Outros accionistas com participag@es inferiores a 2% 6.685.242 5,65

118.332.445 100,00

40. VARIACAO NAS RUBRICAS DE CAPITAL PROPRIO

O movimento ocorrido nas rubricas de capital préprio durante o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2005, foi
como segue:

10
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Saldo Saldo
Rubricas inicial Aumentos DiminuicGes Transferéncias final
Capital 118.332.445 - - - 118.332.445
Prémios de emisséo de acc¢des 3.923.459 - - - 3.923.459
Ajustamentos de partes de capital em filiais
e associadas (Nota 10) (32.230.787) 14.324.888 (3.174.587) - (21.080.486)
Reservas:
Reservas legais 13.117.391 - - 9.103.686 22.221.077
Outras reservas 101.765.900 - - 147.853.467 249.619.367
Resultados transitados (2.557.432) - - 3.000.000 442,568
Resultado liquido do periodo 182.073.722 329.817.303 (22.116.569) (159.957.153) 329.817.303
384.424.698 344.142.191 (25.291.156) - 703.275.733

Por deliberagdo da Assembleia Geral da Empresa, realizada em 30 de Margo de 2005, a aplicagdo do resultado
liquido do exercicio de 2004, foi como segue:

Distribui¢éo de dividendos (0,11 euros por acGéo) 13.016.569
Reservas legais 9.103.686
Outras reservas 147.853.467
Gratificagéo de balanco nos termos estatutarios 9.100.000
Resultados transitados 3.000.000

182.073.722

Ajustamentos de partes do capital em filiais e associadas: reflectem a compensacgéo efectuada entre os valores
contabilisticos das partes de capital detidas nas empresas do grupo e associadas e a propor¢do dos capitais
proprios que eles representavam na data do primeiro registo pelo método de equivaléncia patrimonial, bem como os
ajustamentos efectuados, apds aquela data, directamente aos seus capitais proprios.

A movimentac&o ocorrida nesta rubrica, no exercicio findo em 31 de Dezembro de 2005, apresenta-se como segue:

Ajustamentos
de partes capital
Saldo inicial (32.230.787)
Ajustamento de partes de capital por anulacdo da amortizagcdo do exercicio
anterior do goodwill, nas filiais:
- Cimentospar - Participacdes Sociais, SGPS, Lda 520.529
- Seinpart, SGPS, SA 1.766.026
- Seminv - Investimentos, SGPS, SA 4.278.786
- Semapa Investments, BV 3.515.768
Ajustamento de partes de capital por movimentos na rubrica de Resultados
Transitados nas filiais:
- Semapa Investments, BV 3
- Seminv - Investimentos, SGPS, SA (167)
- Seinpart, SGPS, SA 670
- Semapa Inversiones, SL 3.644
Outras variages nos Capitais Proprios dos sub-grupos:
- Enersis Il - Gestdo de Participa¢des, SGPS, SA 1.233.951
- Portucel - Empresa Produtora de Pasta e Papel, SA (3.174.420)
- Secil - Companhia Geral de Cal e Cimento, SA 2.705.434
Dividendos Semapa distribuidos a subsidiaria Seminv, SGPS, S.A. 300.077
Saldo final (21.080.486)

Reservas legais: A legislagdo comercial estabelece que, pelo menos, 5% do resultado liquido anual tem de ser
destinada ao reforco da reserva legal até que esta represente pelo menos 20% do capital. Esta reserva ndo &

11
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43.

44,

distribuivel a ndo ser em caso de liquidagdo da Empresa, mas pode ser utilizada para absorver prejuizos depois de
esgotadas as outras reservas, ou incorporada no capital.

REMUNERACAO DOS MEMBROS DOS ORGAOS SOCIAIS

As remuneragdes atribuidas aos membros dos 6rgdos sociais, incluindo a participacdo nos resultados de 2004
(Nota 40) e 2003, nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2005 e 2004, foram as seguintes:

31-12-2005 31-12-2004
Conselho de Administragdo - Remuneragéo 5.093.954 1.828.222
Conselho de Administracéo - Participagdo nos resultados (Nota 40) 9.100.000 2.000.000
Conselho Fiscal 4.788 4.090
14.198.742 3.832.312

Adicionalmente os administradores da Semapa beneficiam de um plano de pens6es conforme descrito na Nota 31.

Foi provisionado na rubrica do passivo “ProvisGes — Outras provisGes” a estimativa para as remuneracdes variaveis
dos administradores relativas a 2005 (Nota 34).

PRESTACOES DE SERVICOS POR MERCADOS

As prestacdes de servigos de gestdo a subsidiarias do grupo, nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2005 e
2004, distribuem-se da seguinte forma:

31-12-2005 31-12-2004
Mercado interno (Nota 53) 6.372.800 450.938
Mercado externo (Nota 53) 201.000 590.250
6.573.800 1.041.188

12
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45. DEMONSTRACOES DOS RESULTADOS FINANCEIROS

Os resultados financeiros dos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2005 e 2004 tém a seguinte composi¢ao:

31-12-2005 31-12-2004
Custos e perdas:
Juros suportados com empréstimos obtidos
junto de accionistas (Nota 52) 287.226 250.259
Juros suportados com empréstimos obtidos
junto de empresas do grupo (Nota 53) 468.238 389.182
Juros suportados com outros empréstimos obtidos 900.453 840.585
Perdas em empresas do grupo (Nota 16) 1.041.798 8.414.289
Ajustamentos de investimentos financeiros (Nota 16 e 34) 6.901 3.809.987
Outros custos e perdas financeiros (Nota 49) 31.013 63.345
2.735.629 13.767.647
Resultados financeiros 432.517.354 43.574.865
435.252.983 57.342.512
Proveitos e ganhos:
Juros obtidos com empréstimos concedidos
a empresas do grupo (Nota 53) 5.458.779 6.395.026
Outros juros obtidos 125.812 49.480
Ganhos em empresas do grupo e associadas (Nota 16) 429.651.283 50.887.963
Ganhos na alienacéo de aplicagdes de tesouraria - 10.012
Rendimentos de participagdes de capital 10.704 31
Reversdes e outros proveitos e ganhos financeiros (Nota 21) 6.405
435.252.983 57.342.512
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46. DEMONSTRACOES DOS RESULTADOS EXTRAORDINARIOS

Os resultados extraordinarios dos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2005 e 2004 tém a seguinte

Composicao:
31-12-2005 31-12-2004
Custos e perdas:
Donativos 5.000 150
Dividas incobraveis - 127
Perdas em imobilizag6es 61 -
Outros custos e perdas extraordinarios (Nota 31) - 39.455
5.061 39.732
Resultados extraordinarios (3.762) 144.418.855
6.360 144.498.319
Proveitos e ganhos:
Ganhos em imobilizagbes 1.000 144.423.548
Outros proveitos e ganhos extraordinarios 299 35.039
1.299 144.458.587

Em 31 de Dezembro de 2004, a rubrica “Ganhos em imobilizagbes” inclui o montante de
Euros 144.303.341 referente a mais valia apurada na alienacéo de 45,125% do capital social da Secil — Companhia
Geral de Cal e Cimento, SA, que confere ao seu titular 49% dos direitos de voto.

48. ESTADO E OUTROS ENTES PUBLICOS

Em 31 de Dezembro de 2005, ndo existiam dividas em situacdo de mora com o Estado e outros entes publicos. Os
saldos com estas entidades, em 31 de Dezembro de 2005 e 31 de Dezembro de 2004, eram como segue:

31-12-2005 31-12-2004
Devedores Credores Devedores Credores
Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Colectivas - IRC 651.019 - 875.523 -
Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Singulares - IRS - 2.170.913 - 76.391
Imposto sobre o Valor Acrescentado - 203.244 - 44.532
Contribuigdes para a Seguranga Social - 40.527 - 40.804
651.019 2.414.684 875.523 161.727

Em 31 de Dezembro de 2005 o montante registado na rubrica de Imposto sobre o Rendimento das Pessoas
Colectivas — IRC, tinha a seguinte composi¢ao:

Estimativa de imposto sobre o rendimento (Nota 6) (72.300)
Pagamento especial por conta 16.385
Retencdes na fonte efectuadas a Empresa 706.934

651.019

14



SEMAPA — SOCIEDADE DE INVESTIMENTO E GESTAO, SGPS, S.A.

ANEXO AO BALANCO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2005 E A DEMONSTRACAO DOS RESULTADOS PARA O
EXERCICIO FINDO NESTA DATA
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49.

50.

OUTROS DEVEDORES E CREDORES

Em 31 de Dezembro de 2005 e 31 de Dezembro de 2004, estas rubricas tinham a seguinte composicao:

31-12-2005 31-12-2004
Outros devedores
Fornecedores, c/c 155 -
Pessoal - 245
Devedores diversos:
Empresas do Grupo (Nota 53) 8.452.573 54.789
QOutros 1.040.397 4.225.873
9.493.125 4.280.907
Ajustamentos (Nota 21) (7.853.000) (402.000)
1.640.125 3.878.907
Outros credores
Fornecedores de imobilizado conta corrente 41.924 -
Pessoal 24.741 -
Consultores e assessores 48.681 234.253
115.346 234.253

ACRESCIMOS E DIFERIMENTOS

Em 31 de Dezembro de 2005 e 31 de Dezembro de 2004, estas rubricas tinham a seguinte composi¢ao:

31-12-2005 31-12-2004
Acréscimos de proveitos
Juros a receber de depésitos a prazo 21.817 -
Custos diferidos:
Rendas 40.340 17.153
Seguros 3.678 -
Despesas com abertura de crédito 147.763 -
Outros custos diferidos 1.068 4.587
192.849 21.740
Acréscimos de custos:
Juros de empréstimos a liquidar 164.105 194.868
Férias, subsidio de férias e outros encargos com o pessoal 579.161 524.981
Seguros a liquidar - 14.008
Outros acréscimos de custos 35.409 40.687
778.675 774.544
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51.

52.

EMPRESTIMOS

Em 31 de Dezembro de 2005 e 31 de Dezembro de 2004, esta rubrica apresentava a seguinte composi¢éo:

31-12-2005 31-12-2004
Médio e
Curto prazo longo prazo Total Total
Empréstimos por obrigagées Semapa/98 5.611.476 7.856.067 13.467.543 17.956.724
Empréstimos obtidos de instituigdes bancarias - 25.000.000 25.000.000 23.002.167

5.611.476 32.856.067 38.467.543 40.958.891

Em 9 de Margo de 1998 a Empresa emitiu um empréstimo por obrigac8es, através da emissdo de 4.800.000
obrigagbes com o valor nominal de mEsc. 1 cada, por um prazo de 10 anos. Posteriormente, durante o ano de 2001,
foi efectuada a redenominagdo para o montante total da emissdo de Euros 23.942.299, correspondente a
2.394.229.906 obriga¢des com o valor nominal de 0,01 euro cada. Ap6s o reembolso antecipado e os programados
no 12° e 14° cupdes, ambos de 20%, ocorridos em 9 de Margo de 2004 e 2005, o montante do empréstimo
obrigacionista ascende actualmente a Euros 13.467.543 correspondendo a 2.244.590.447 obrigagGes com o valor
nominal de 0,006 euro cada.

Os juros dos cupfes sdo pagos semestralmente e os futuros reembolsos ocorrerdo: 25% no 16° (09/03/2006) e no
18° (09/03/2007) e 10% no 20° e ultimo cupéo (09/03/2008), ndo sendo j& possivel qualquer reembolso antecipado
por decisdo da Assembleia Geral de obrigacionistas de 5 de Margo de 2004. Estas obriga¢Bes foram integralmente
subscritas e realizadas no acto de subscricdo e encontram-se representadas por valores mobiliarios escriturais
cotados na Euronext Lisbon.

Em 31 de Dezembro de 2005, os empréstimos classificados a médio e longo prazo apresentavam o seguinte plano
de reembolso previsto:

2007 5.611.476
2008 2.244.591
2009 -
2010 25.000.000

32.856.067
Em 31 de Dezembro de 2005 e 31 de Dezembro de 2004, os créditos bancarios concedidos e ndo sacados,
ascendiam a Euros 12.244.591 e a Euros 2.094.591, respectivamente.
ACCIONISTAS

Em 31 de Dezembro de 2005 e 31 de Dezembro de 2004, o montante a pagar a accionistas, respeitante a
operacdes de tesouraria, tinha o seguinte detalhe:

31-12-2005 31-12-2004
Cimo - Gestao de Participagdes, SGPS, SA 3.835.959 3.888.777
Longapar, SGPS, SA 2.176.148 2.026.737
Sonaca - Sociedade Nacional de Canalizacdes, SA 953.018 967.944
6.965.125 6.883.458

Estes montantes vencem juros a taxas normais de mercado.
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53.

Durante os exercicios findos em 31 de Dezembro de 2005 e 2004, as transac¢des com accionistas, foram como

seqgue:
31-12-2005 31-12-2004
Compras Custos Compras Custos
de bens e financeiros de bens e financeiros
servicos (Nota 45) servicos (Nota 45)
Cimianto - Gestao de Participacfes, SGPS, SA 107.740 - 185.000 -
Cimo - Gestéo de Participagdes, SGPS, SA - 153.682 - 153.166
Longapar, SGPS, SA - 97.411 - 62.093
Sonaca - Sociedade Nacional de Canalizagdes, SA - 36.133 - 35.000
107.740 287.226 185.000 250.259
EMPRESAS DO GRUPO
Os saldos em 31 de Dezembro de 2005, com as principais empresas do grupo sdo 0s seguintes:
Activo Passivo
Empresas
Empresas do grupo Outros Empresas Fornecedores,
do grupo - médio e devedores do grupo conta
-curto prazo longo prazo (Nota 49) -curto prazo corrente
Betopal, SL 10.365 - -
Cimenpar Investments, BV 34.540 - -
Cimentospar - Participagbes, SGPS, Lda - 222.481 9.030.117
CMP Investments, BV (Nota 21) - 7.250.010 428.535
Portucel - Empresa Produtora de Pasta e Papel, SA - - 372.680 - -
Secil - Companhia Geral de Cal e Cimento, SA - 3.256 1571
Seinpar Investments, BV - - - - -
Seinpart - Participagoes, SGPS, SA - 102.040.284 167 -
Semapa Inversiones, SL 707.893 - 151 -
Semapa Investments, BV - 320.621.366 40 -
Seminv - Investimentos, SGPS, SA 16.169 - 788 - -
Silonor, SA (Nota 21) - - 603.000 - -
768.967 422.661.650 8.452.573 9.458.652 1.571

Os saldos a receber das empresas de grupo, no montante de Euros 768.967, respeita a operacdes de tesouraria de
curto prazo e vencem juros a taxas de mercado, debitados trimestralmente.

O montante de Euros 422.661.650, a receber das empresas do grupo, respeita a empréstimos de médio e longo
prazo e vencem juros a taxas de mercado debitados trimestralmente.

Durante o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2005, as transacgOes efectuadas com as empresas do grupo,

foram como segue:

Vendas Compras Proveitos Custos
e prestacdes de bens e financeiros financeiros
de servicos Servicos (Nota 45) (Nota 45)
Betopal, SL - - 235 -
Cimenpar Investments, BV - - 494 -
Cimentospar - Participacdes, SGPS, Lda 1.979.040 - - 287.009
CMP Investments, BV - - - 3.291
Enersis Il, SGPS, SA - - 740.905 -
Portucel - Empresa Produtora de Pasta e Papel, SA 4.393.760 - - -
Secil - Companhia Geral de Cal e Cimento, SA - 1.873 - -
Seinpar Investments, BV - - 58.503 174.396
Seinpart - Participagdes, SGPS, SA - - 3.582.493 -
Semapa Inversiones, SL - - 56.878 -
Semapa Investments, BV - - 1.000.700 3.542
Seminv - Investimentos, SGPS, SA - - 18.571 -
Silonor, SA 201.000 - - -
6.573.800 1.873 5.458.779 468.238

O montante de Euros 6.573.800 inscrito na rubrica

“Vendas e prestagdes de servicos”,

prestados pela Empresa, nas areas financeira, contabilistica, fiscal e informatica, entre outros.
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54.

DISCRIMINACAO DE CAIXA E SEUS EQUIVALENTES

A discriminacéo de caixa e seus equivalentes em 31 de Dezembro de 2005 e 31 de Dezembro de 2004, é como

segue:
31-12-2005 31-12-2004

Titulos negociaveis 391.932 385.527
Depositos a prazo 3.310.000 420.660
Depositos a ordem 77.492.700 5.789
Numerario 1.715 1.215
Descobertos bancarios - (152.167)

81.196.347 661.024

55. CUSTOS SUPORTADOS COM SERVICOS PRESTADOS PELOS ACTUAIS AUDITORES/ REVISORES

56.

Nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2005 e 2004, os custos suportados com servigos prestados, pelos

actuais auditores/ revisores, foram os seguintes:

31-12-2005 31-12-2004

Servicos de Reviséo Legal de Contas 44.441 56.378
Servigos de assessoria fiscal - 86.423
Outros servigos de assessoria financeira 11.000 70.145
55.441 212.946

RECONCILIACAO DA RUBRICA “RESULTADOS EXTRAORDINARIOS” EVIDENCIADA NA DEMONSTRACAO

DOS RESULTADOS POR NATUREZAS E NA DEMONSTRACAQO DOS RESULTADOS POR FUNCOES

A demonstragdo dos resultados por fungBes apresenta um conceito de resultados extraordinarios diferente do
definido no Plano Oficial de contabilidade (POC) para preparagdo da demonstragdo dos resultados por naturezas.
Assim o valor dos resultados extraordinarios nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2005 e 2004 de,
respectivamente, Euros 3.762 e Euros 144.418.855, apresentados na demonstragdo dos resultados por naturezas

(Nota 46) foram reclassificados para a rubrica de resultados correntes:

Demonstragdo dos resultados

2005 2004
Por Reclassi- Por Por Reclassi- Por
naturezas ficagbes funcbes naturezas ficagdes fungbes
Resultados operacionais (102.623.989) (3.762) (102.627.751) (5.908.815) (5.908.815)
Resultados correntes 329.893.365 (3.762)  329.889.603 37.666.050 144.418.855 182.084.905
Resultados extraordinarios (3.762) 3.762 - 144.418.855  (144.418.855) -
Resultado liquido do exercicio  329.817.303 - 329.817.303 182.073.722 182.073.722
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Vogal
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&A - de
Revisores Oficiais de Contas, Lda
Palacio Sottomayor

Rua Sousa Martins, 1 -3°
1050-217 Lisboa

Portugal

Telephone +351 2135 99 000
Facsimile +351 2135 99 999

Certificacao Legal das Contas e Relatério de Auditoria
elaborado por auditor registado na CMVM
sobre a Informacé&o Financeira Individual

Introducao

1 Nos termos da legislagdo aplicavel, apresentamos a Certificacdo Legal das Contas
e Relatorio de Auditoria sobre a informacéo financeira contida no Relatério de gestéo e
nas demonstragdes financeiras anexas da SEMAPA — Sociedade de Investimento e
Gestao, SGPS, SA as quais compreendem o Balango em 31 de Dezembro de 2005, (que
evidencia um total de €857.210.648 e um total de capital proprio de €703.275.733,
incluindo um resultado liquido de €329.817.303), as Demonstracdes dos resultados, por
naturezas e por funcdes e a Demonstragao dos fluxos de caixa do exercicio findo naquela
data, e o correspondente Anexo.

Responsabilidades

2 E da responsabilidade do Conselho de Administragiao da Empresa (i) a preparacao
do Relatorio de gestdo e de demonstragbes financeiras que apresentem de forma
verdadeira e apropriada a posicao financeira da Empresa, o resultado das suas
operacdes e os fluxos de caixa; (ii) que a informacéo financeira histérica seja preparada
de acordo com os principios contabilisticos geralmente aceites e que seja completa,
verdadeira, actual, clara, objectiva e licita, conforme exigido pelo Codigo dos Valores
Mobiliarios; (iii) a adopgao de politicas e critérios contabilisticos adequados; (iv) a
manuten¢ao de um sistema de controlo interno apropriado; e (v) a divulgacao de qualquer
facto relevante que tenha influenciado a sua actividade, posigao financeira ou resultados.

3 A nossa responsabilidade consiste em verificar a informagao financeira contida nos
documentos de prestagao de contas acima referidos, designadamente sobre se é
completa, verdadeira, actual, clara, objectiva e licita, conforme exigido pelo Codigo dos
Valores Mobiliarios, competindo-nos emitir um relatério profissional e independente
baseado no nosso exame.

Ambito

4 O exame a que procedemos foi efectuado de acordo com as Normas Técnicas e as
Directrizes de Revisao/Auditoria da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas, as quais
exigem que o mesmo seja planeado e executado com o objectivo de obter um grau de
seguranca aceitavel sobre se as demonstragées financeiras ndo contém distorgdes
materialmente relevantes. Para tanto o referido exame incluiu: (i) a verificagdo, numa
base de amostragem, do suporte das quantias e divulgagdes constantes das
demonstracdes financeiras e a avaliacao das estimativas, baseadas em juizos e critérios

P oopers & - do Oficiats de Contas. Lda Matnculada na Conservatdna do Registe Comearcial sob o n® 118412
Sede’ Paldcio Sottomayor - Rua Sousa Martng, 1 = 3°, 1050-217 Lisboa Inscnta na kela dos Revisores Oficiais de Contas sob o i® 183
NIPC 506628752 Capital Social Euros 217 500 Inscrita na Comissao de Valores Mobiliarios sob o n. 8077
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definidos pelo Conselho de Administragdo, utilizadas na sua preparagao; (ii) a apreciacao
sobre se sdo adequadas as politicas contabilisticas adoptadas e a sua divulgacgao, tendo
em conta as circunstancias; (iii) a verificagcdo da aplicabilidade do principio da
continuidade; (iv) a apreciagdo sobre se é adequada, em termos globais, a apresentacao
das demonstragdes financeiras; e (v) a apreciagéo se a informacéo financeira & completa,
verdadeira, actual, clara, objectiva e licita.

5 O nosso exame abrangeu ainda a verificagdo da concordancia da informacao
financeira constante do Relatério de gestdo com os restantes documentos de prestacao
de contas.

6 Entendemos que o exame efectuado proporciona uma base aceitavel para a
expressio da nossa opinido.

Opiniao

i Em nossa opinido, as referidas demonstragoes financeiras apresentam de forma
verdadeira e apropriada, em todos os aspectos materialmente relevantes, a posicao
financeira da SEMAPA — Sociedade de Investimento e Gestdo, SGPS, SA em 31 de
Dezembro de 2005, o resultado das suas operagdes e os fluxos de caixa no exercicio
findo naquela data, em conformidade com os principios contabilisticos geralmente aceites
em Portugal, derrogados pela aplicagdo de Normas Internacionais de Relato Financeiro
(IFRS), conforme referido na Nota 1 do Anexo as demonstragcbes financeiras, e a
informacdo nelas constante & completa, verdadeira, actual, clara, objectiva e licita.

Lisboa, 10 de Marco de 2006

PricewaterhouseCoopers & Associados, SROC, Lda
representada por:

o e

Abdul Nasser Abdul Sattar, R.O.C.

(2)



Relatério e Parecer do
Conselho Fiscal

Senhores Accionistas,

1 Nos termos da lei e do mandato que nos conferiram, apresentamos o relatorio
sobre a actividade fiscalizadora desenvolvida e damos parecer sobre o Relatério de
Gestao e as Demonstracées Financeiras apresentados pelo Conselho de Administragéo
da SEMAPA — Sociedade de Investimento e Gestdo, SGPS, S.A. relativamente ao
exercicio findo em 31 de Dezembro de 2005.

2 No decurso do exercicio acompanhamos, com a periodicidade e a extensao que
consideramos adequada, a actividade da empresa. Verificamos a regularidade da
escrituracdo contabilistica e da respectiva documentagdo. Vigiamos tambem pela
observancia da lei e dos estatutos.

3 Acompanhamos igualmente 0s trabalhos desenvolvidos pela
PricewaterhouseCoopers & Associados, SROC, Lda e apreciamos a Certificacao Legal
das Contas e Relatério de Auditoria, em anexo, com a qual concordamos. Tomamos
também conhecimento do teor do Relatério sobre a Fiscalizagéo enderecado por aquela
Sociedade ao Conselho de Administragdo, nos termos do art® 451° do Codigo das
Sociedades Comerciais.

4 No ambito das nossas fungoes verificamos que:

i) o Balanco, as Demonstracoes dos Resultados por naturezas e por fungdes, a
Demonstragdo dos Fluxos de Caixa e o correspondente Anexo permitem uma
adequada compreensao da situagéo financeira da empresa e dos seus resultados;

ii) as politicas contabilisticas e os critérios valorimétricos adoptados séo adequados;

iii) o Relatério de Gestéo é suficientemente esclarecedor da evolugdo dos negécios e
da situacdo da sociedade evidenciando os aspectos mais significativos;

iv) a proposta de aplicacao de resultados se encontra devidamente fundamentada.
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5 Nestes termos, tendo em consideragao as informagdes recebidas do Conselho de
Administracdo e Servicos e as conclusdes constantes da Certificacao Legal das Contas e
Relatorio de Auditoria, somos do parecer que:
i) seja aprovado o Relatério de Gestao;

ii) sejam aprovadas as Demonstracdes Financeiras;

iii) seja aprovada a proposta de aplicagao de resultados.

Lisboa, 10 de Margo de 2006

Q Presidente do Conselho Fiscal

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

o [T+

Abdul Nasser Abdul Sattar, R.O.C.

O Vogal

Dr. Rafael Cald#ira Castel-Branco Valverde

O Vogal

=D el e 7

Dr. Duarteuno D'Orey da Cunha /




Semapa
Assembleia Geral
Acta n® 23

No dia 3 de Abril de 2006, pelas 11 horas, reuniu em Lisboa, no Hotel Ritz, a
Assembleia Geral da Semapa - Sociedade de Investimento e Gestdo, SGPS, SA,
sociedade aberta, [...]

[-]

Estando a assembleia regularmente convocada e em condi¢fes de deliberar validamente, o
Senhor Presidente iniciou a sesséo, agradeceu a presenca de todos os accionistas e procedeu a
leitura da ordem de trabalhos.

[--]

Ninguém mais desejando usar da palavra, o Senhor Presidente submeteu a votacdo o
Relatério de Gestdo, o Balanco e as Contas do exercicio bem como o Relatério e Parecer do
Conselho Fiscal, e de forma independente os documentos de consolidacao de contas relativos ao
mesmo periodo, tendo em ambos 0s casos 0s documentos sido aprovados com as abstencfes de
accionistas que representavam 57 votos e os votos favoraveis de todos os demais accionistas
presentes. [...].

Entrou-se entdo no terceiro ponto da ordem de trabalhos, tendo o Senhor Presidente
comecado por ler a Gnica proposta existente da responsabilidade do Conselho de Administracao,
que se transcreve:

“e Considerando que a Empresa deve manter uma estrutura financeira compativel com o
crescimento sustentado do Grupo que tutela nas diversas Areas de Negocio onde
opera;

» Considerando que a independéncia da Empresa perante o sistema financeiro passa
pela preservagdo no curto, médio e longo prazos de niveis de endividamento
consolidados que permitam a manutencao de indicadores sélidos de solvabilidade, e

» Considerando ainda que a alienacdo pela sociedade da sua participacdo na Enersis Il
gerou resultados extraordinarios e nao recorrentes que justificam plenamente o
pagamento de um dividendo de valor significativamente superior aquele que seria
proposto se néo tivesse ocorrido o referido ganho,

Propde-se a seguinte aplicacdo para o saldo da conta de Resultados Liquidos de

329 817 303 euros:



Dividendos as ac¢des em circulagdo (de 0,42 euros/ ac¢ao) 49 699 627 euros
Reserva Legal 1 445 412 euros
Reservas Livres 278 672 264 euros”

Como ninguém desejou usar da palavra, o Senhor Presidente considerou encerrada a
discussdo e submeteu a proposta a votacdo, tendo a mesma sido aprovada por
unanimidade.

[.]
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Semapa - Sociedade de Investimento e Gestdo, SGPS, S.A. Sociedade Aberta

Sede: Av. Fontes Pereira de Melo, 14 — 10° -1050-121 Lisboa
Capital Social: 118.332.445 Euros - Mat. na C.R.C. de Lisboa sob o n.° 2630 - NIPC n.° 502593130

COMUNICADO

DELIBERACOES ASSEMBLEIA GERAL

Informamos que na Assembleia Geral Anual de Accionistas desta sociedade, realizada em
3 de Abril de 2006, foram aprovados os documentos de prestacdo de contas individuais e
consolidadas relativos ao exercicio de 2005; foi deliberada a distribuicdo de um dividendo
de 42 céntimos por accédo; foram eleitos os Corpos Sociais para 0 quadriénio de 2006-
2009 e foi aprovada a alteracdo dos numeros 5 e 8, do artigo 9° do contrato social no
sentido de permitir que a apresentacdo dos comprovativos de titularidade de accdes e dos
instrumentos de representacdo possa ser efectuada até 5 dias antes da data das

assembleias gerais.
Lisboa, 03 de Abril de 2006

A Administracao



