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1. ENQUADRAMENTO MACROECONOMICO

Em 2007, a economia portuguesa cresceu 1,9%, depois de ter acelerado no ultimo trimestre do ano.
De acordo com dados divulgados pelo INE, o crescimento do PIB no ano passado foi o mais elevado
dos ultimos seis anos (2001), o que contrasta favoravelmente com 1,6% de crescimento que ocorreu
em 2006.

O perfil de recuperagdo da economia nacional registado em 2007 foi apoiado numa evolucdo mais
favoravel do investimento empresarial e num crescimento robusto das exportagbes de bens e
servigos. Simultaneamente, verificou-se uma correc¢éo de alguns desequilibrios, designadamente: i)
das contas externas, apesar dos choques desfavoraveis decorrentes do significativo aumento do
preco do petréleo e da subida das taxas de juro aos longo dos ultimos anos; e, ii) das financas
publicas, continuando-se a assistir ao processo de consolidagao or¢amental, que superou mesmo 0s
compromissos assumidos no ambito do Pacto de Estabilidade e Crescimento. Refira-se ainda que em
2007 continuou a desaceleracdo do consumo privado iniciada em 2006, a qual ter4 implicado a
interrupcdo da tendéncia decrescente da taxa de poupanca das familias observada nos anos mais
recentes.

A taxa de inflagdo em Portugal, medida pela taxa de variacio média anual do IHPC (indice
Harmonizado de Pre¢cos do Consumidor), devera ter diminuido de 3,0% em 2006 para 2,4% em 2007,
explicado, em grande parte, pela componente energética, que reflectiu a evolugdo do preco do
petroleo em euros, em termos anuais.

A nivel mundial, o ano de 2007 caracterizou-se por um crescimento global ainda relativamente forte, o
gue se ficou a dever, em grande medida, a contribuicdo do bloco de paises constituido pela China,
india, Russia e Brasil, nos quais, segundo estimativas do FMI o ritmo de expansdo da actividade
rondou os 8,1%. Por outro lado, as economias desenvolvidas abrandaram o ritmo de crescimento de
2,9% para 2,5%.

A situacdo nos mercados financeiros internacionais caracterizou-se, desde Agosto de 2007, por uma
elevada turbuléncia, que induziu uma reavaliacdo significativa e abrupta do risco por parte dos
investidores, cujos efeitos na actividade econémica ndo séo faceis de quantificar, quer pela auséncia
de informacédo sobre a verdadeira dimenséo do fendmeno, quer pela complexidade dos mecanismos
de transmissédo envolvidos e das solu¢des adequadas a sua resolucao.

A forte deterioracdo da confianca no sistema financeiro e o consequente alargamento dos diferenciais
entre as taxas de juro de mercado e as taxas directoras, influenciou a politica monetaria em 2007,
que acabou por ser um ano de viragem das politicas monetarias de alguns dos principais bancos
centrais e de interrupgdo do ciclo de normalizacé@o de outros.

Apéds 15 meses de pausa, em Setembro de 2007 a Reserva Federal Americana (FED) anunciou um
corte de 0,5% da taxa de referéncia dos fed funds, abandonando o discurso predominantemente
centrado no controlo das pressdes inflacionistas para focar a sua atencéo na reducdo dos riscos de
um arrefecimento mais pronunciado da economia. Até ao final do ano, o FED voltou a descer a taxa
directora, tendo mesmo surpreendido o mercado em Janeiro com a redugdo em 125 pontos da taxa,
colocando-a nos 3%.

Por seu lado, o BCE interrompeu a sua politica de subida gradual da taxa de juro de refinanciamento,
gue acabou por se manter nos 4% no final de 2007 devido a i) provavel arrefecimento da economia e
i) problemas de liquidez provocadas pela crise financeira que levaram a subida das taxas Euribor
para 0s prazos mais curtos. Apesar da interrupcdo do ciclo, o0 BCE tem mantido um discurso
agressivo, colocando énfase no controlo das tensdes inflacionistas.



€ .
d I| Semapa
|

2. ACTIVIDADE DESENVOLVIDA

Resultado Liquido Tendo em consideracdo o enquadramento

122,0 econémico, a Semapa SGPS registou um
desempenho globalmente positivo em 2007
dada: i) a contribuicdo liquido das suas
participadas para o resultado liquido, no valor
global de 127,9 milhdes de euros e ii) a
alienacdo de um total de 18,0 milhSes de
accdes da EDP, a que correspondeu a uma
mais valia de 23,9 milhdes de euros.

33,4%
91,4

u.m.: milhdes de euros

2006 2007

No exercicio de 2007, os resultados operacionais ascenderam a (13,7) milh6es de euros, em
sintonia com os valores registados no exercicio econémico anterior - (13,5) milh6es de euros) - e
resultaram essencialmente dos custos de estrutura da Semapa SGPS.

Os Resultados Financeiros aportam ao Resultado Liquido um contributo positivo de 105,4 milhdes
de euros. Para este valor concorreu fundamentalmente os Ganhos em Empresas do Grupo e
Associadas com 130,7 milhdes de euros (28,6% superior ao valor apresentado no exercicio de
2006).

Os Resultados Correntes foram positivos no valor de 91,6 milhGes de euros que comparam com 0s
83,5 milhdes de euros registados em 2006 (+9,7%).

A Semapa SGPS encerrou o exercicio de 2007 com um Resultado Liquido do periodo de 122,0
milhdes de euros, 33,4% superior ao valor apresentado em idéntico periodo do ano anterior.

Destaque-se também a reducdo do nivel de endividamento liquido bancério em 27,9 milhdes de
euros, relativamente ao final de 2006, Para a sua reducdo contribuiram os seguintes factores: (i) o
encaixe de 76,7 milhdes de euros com a alienacdo de accbes da EDP, (i) o recebimento de
dividendos das participadas Portucel e da Secil (82,3 e 19,1 milhdes de euros, respectivamente),
pese embora se tenha (i) pago dividendos de 27,2 milh8es de euros, (ii) adquirido ac¢bes proprias
no valor de 36,7 milhdes de euros, (iii) adquirido em bolsa ac¢des da Portucel no montante de 68,7
milhdes de euros e (iv) suportado os custos de estrutura e financeiros.
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3.

ACONTECIMENTOS RELEVANTES DO EXERCICIO

Realizacdo da Assembleia Geral da Semapa SGPS, em Marco de 2007, na qual foi deliberado
distribuir dividendos de 0,23 euros por ac¢do em circulacdo, os quais foram pagos em Abril, no
total de 27,2 milhdes de euros.

Alienacdo no decurso do exercicio de 2007, de um total de 18,0 milh6es de acc¢des da EDP —
Energias de Portugal, a que correspondeu um encaixe financeiro de 76,7 milhdes de euros e uma
mais valia de 23,9 milhdes de euros.

Refor¢o da participagdo na Portucel, através da aquisicdo em Bolsa de accdes representativas de
3,40% do capital daquela subsidiaria.

Ao abrigo do contrato Put & Call Combination celebrado com o Caixa Banco de Investimento no
final de 2006, a Semapa SGPS exerceu ainda o direito de compra de 2,95% do capital social da
Portucel.

Aquisicao de 2.720.000 accdes proprias correspondentes a 2,30% do capital social da Semapa
SGPS.
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4. AREA FINANCEIRA

4.1. Financiamentos

Em 31 de Dezembro de 2007, a divida
liquida bancéaria da Semapa SGPS DL Bancaria
totalizou cerca de 433,7 milhes de
euros, valor que compara
favoravelmente com o registado no final
de 2006, jA4 que se traduz numa de
reducéo de 27,9 milhdes de euros.

461,6 433,7

200A 2007

Em Fevereiro de 2007, e ao abrigo do
contrato Put & Call Combination
celebrado em Novembro de 2006 com o
Caixa — Banco de Investimento, a
Semapa SGPS exerceu o direito de
compra sobre 2,95% do capital social da  ®Obrigacionistas & Papel comercial ® Outros emprést. = Depésitos
Portucel. O valor de aquisicdo desta

participacdo adicional ascendeu a 76,4 milhfes de euros, tendo tipo um efeito neutro no
endividamento liquido da Semapa SGPS, uma vez que apenas houve uma substituicdo de divida.

u.m.: milhdes de euros

Em Marco de 2007, de acordo com o estipulado contratualmente, a Semapa SGPS procedeu ao
reembolso de 25% do valor nominal das obrigactes emitidas ao abrigo do empréstimo obrigacionista
— Semapa 98 — no valor de 5,6 milhdes de euros.

No decurso de 2007, a Semapa SGPS reforcou a utilizagdo da linha de crédito contratada com o
proposito de adquirir titulos de empresas cotadas integrantes do PSI20 (nomeadamente, o reforco da
participacéo financeira na Portucel e aquisi¢céo de accdes proprias).

A totalidade do financiamento da Semapa SGPS encontra-se denominada em euros e em regime de
taxa variavel.

4.2. Politicas Contabilisticas

As demonstracdes financeiras individuais da Semapa foram preparadas de acordo com os principios
contabilisticos geralmente aceites em Portugal, com a seguinte derrogacao:

e Aplicagdo da metodologia de reconhecimento dos ganhos e perdas actuariais, em planos de
beneficios definidos, directamente nos capitais proprios (Nota 40), conforme disposto na IAS
19 aprovada pelo Regulamento 1910/2005 da Comisséo Europeia, de 8 de Novembro.

e Valorizacdo dos activos financeiros disponiveis para venda, ao justo valor, de acordo com o
IAS 39, sendo que as varia¢des no justo valor desses activos sdo imputadas directamente
aos capitais proprios da Semapa

Adicionalmente, os investimentos financeiros em empresas do grupo (e subsidiarias de empresas do
grupo) e associadas relevados pelo método da equivaléncia patrimonial, incorporam os impactos de
alteracGes de politicas contabilisticas registados nas demonstracdes financeiras dessas empresas.

4.3. Gestao de Risco

A gestdo de riscos tem como prioridade a deteccdo e cobertura dos riscos que possam ter um
impacto materialmente relevante no “resultado liquido” e nos “capitais proprios” ou que criem
restricfes significativas a prossecucdo do desenvolvimento dos negdcios do Grupo.

No que concerne a actividade da Semapa SGPS refira-se que se encontra exposta a risco de taxa de
juro, ja que todos os financiamentos encontram-se em regime de taxa de juro variavel.
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A Semapa SGPS néo se encontra exposta a risco de taxa de cdmbio uma vez que ndo efectua
transacgdes com o estrangeiro.

A Semapa SGPS ndo se encontra exposta ao risco de liquidez por ter linhas de crédito por utilizar
com maturidades até 8 anos.

4.4. Pensoes

A implementacdo do Regulamento de reforma dos administradores da Semapa, aprovado na
Assembleia Geral de accionistas de 2005, resultou no reconhecimento de responsabilidades
referentes a servicos passados no valor de 84 milhdes de euros, os quais foram integralmente
reconhecidos como custos do exercicio de 2005. Da reavaliacdo destas responsabilidades no final
de 2007, resulta um montante de cerca de 91,8 milhdes de euros.

4.5. Evolugédo da Performance Bolsista

O ano de 2007 caracterizou-se por alguma volatilidade nos mercados de capitais, em particular na
segunda metade do ano. As principais bolsas europeias tiveram um desempenho misto, com alguns
indices a registar ganhos expressivos, nomeadamente o indice da bolsa de Lisboa, o PSI20, que se
valorizou cerca de 16%, e com outros indices a acumular perdas, caso do indice FTSE 30, que
perdeu cerca de 4%.

Em 2007, o titulo da Semapa teve um desempenho bolsista bastante positivo até a crise que abalou
os mercados financeiros em Agosto, acabando por encerrar o ano praticamente aos mesmos niveis
registados no final de 2006 e ligeiramente abaixo da performance do PSI20, conforme pode ser
observado no grafico que a seguir se apresenta:

Evolucao das Cotac6es - desde 29.12.2006 até 31.12.2007
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Assim, constata-se que os titulos da Semapa registaram uma valorizacdo de 51% no 1° semestre de
2007 e que, a partir de meados de Agosto até ao final de 2007, o titulo acumulou uma perda de cerca
de 23% . No ano de 2007, a cotacao acabou por desvalorizar cerca de 0,79%.

A cotacédo de fecho diaria do titulo Semapa variou entre 0 minimo de 8,77 euros e o maximo de 13,59
euros. O volume médio diario, no periodo em referéncia, situou-se nos 280.902 titulos.

Na sesséo apoés a divulgacdo dos resultados referentes ao exercicio de 2006, ocorrida no dia 2 de
Marco de 2007, registou-se um ajustamento da cotagéo do titulo tendo a cotagdo diminuido em 4,8%
face a sesséo anterior.

Aquando do pagamento de dividendos relativos ao exercicio de 2007, ndo se registou ajustamento
relevante na cotacado do titulo Semapa.
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4.6. Resultado Liquido do Exercicio

A Semapa encerrou o exercicio de 2007 com um Resultado Liquido de 122,0 milh&es de euros.
5. PERSPECTIVAS PARA 2008

O ano de 2008 sera marcado por uma grande incerteza quanto ao impacto que a crise que assola
actualmente os mercados financeiros ter4 na economia dos principais mercados do Grupo Semapa.

E expectavel que a economia norte-americana continue o processo de acentuado arrefecimento que
tem registado desde 2006, existindo mesmo a possibilidade de entrar em recessao durante o corrente
ano. Espera-se igualmente que a economia europeia sofra um abrandamento, mantendo contudo um
crescimento economico positivo. Como consequéncia, a economia global devera desacelerar também
em 2008, esperando-se contudo que as economias emergentes mantenham alguma pujanca.

Sendo a Semapa SGPS uma sociedade cujo objecto é a gestdo de participagdes sociais, as suas
perspectivas de evolugcdo dos negécios estdo, em grande medida, dependentes da evolucdo da
actividade das suas participadas: Grupo Secil e Grupo Portucel. Estas perspectivas vém
desenvolvidamente referidas no Relatorio de Gestéo referente as Contas Consolidadas. No entanto,
salientam-se duas notas:

e Em primeiro lugar nota-se que, embora ndo seja de prever impacto relevante, seja positivo ou
negativo, ndo esta ainda definitivamente fechado o sistema de ajustamento de preco da venda da
participacdo minoritaria da Secil a CRH, actuais soOcios Irlandeses, nos termos dos usuais
mecanismos contratuais entdo acordados. Admitimos que seja possivel encerrar este assunto
durante o exercicio de 2008.

e Em segundo lugar, tem ja julgamento marcado para Maio de 2008 a accao judicial que a Semapa,
através da sua subsidiaria Semapa Inversiones SL, mantém contra diversas sociedades dos
Grupos Teixeira Duarte, BCP e Lafarge, relativa a violacdo da obrigacdo de lancamento de uma
OPA obrigat6ria sobre acc¢des da Cimpor.

6. EVENTOS SUBSEQUENTES

e No decurso do més de Janeiro do ano corrente, a Semapa SGPS reforcou em 0,20% a sua
participacdo na subsidiaria Portucel, através da aquisicdo em bolsa de 1,5 milhdes de accoes.

7. REFERENCIAS FINAIS

O ano de 2007 representou para a Semapa SGPS mais um ano de crescimento e de consolidacdo da
Empresa e do Grupo, um dos maiores grupos de raiz industrial portugueses.

Para o resultado obtido muito contribuiram e, por isso, aqui deixamos expressos 0S NnosSsoS
agradecimentos:

e Aos nossos Colaboradores, cujo esforco e dedicacao tornou possivel o desenvolvimento de uma
das mais dinamicas Empresas/ Grupo portugueses;

e O apoio e compreensdo dos nossos Clientes e Fornecedores, assumindo-se como parceiros do
Nosso projecto;

e A cooperacao das Instituicdes Financeiras, das Autoridades de Regulacgéo e de Fiscalizacéo;
e A colaboracdo do Conselho Fiscal e da Mesa da Assembleia Geral; e

e Aos nossos Accionistas que continuadamente nos tém acompanhado e cuja confianga
acreditamos que continuaremos a merecer.
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8. PROPOSTA DE APLICACAO DOS RESULTADOS

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

e 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 manutencao de indicadores sélidos de solvabilidade;

Prop&e-se a aplicacdo dos Resultados Liquidos do exercicio individual, apurado segundo o normativo
POC, no montante de 121.950.560,81 euros (cento e vinte e um milhdes, novecentos e cinquenta mil,
quinhentos e sessenta euros e oitenta e um céntimos) conforme segue:

Dividendos as ac¢fes em circulagéo (25,5 céntimos/ acgéo) 29.481.173,48 euros
Reservas Livres 35.181.477,69 euros
Resultados Transitados 57.287.909,64 euros

Lisboa, 25 de Fevereiro de 2008

O CONSELHO DE ADMINISTRACAO

Pedro Mendonca de Queiroz Pereira
Presidente

Maria Maude Mendonca de Queiroz Pereira Lagos
Vogal

Carlos Eduardo Coelho Alves
Vogal

José Alfredo de Almeida Hondrio
Vogal
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Francisco José Melo e Castro Guedes
Vogal

Carlos Maria Cunha Horta e Costa
Vogal

José Miguel Pereira Gens Paredes
Vogal

Paulo Miguel Garcés Ventura
Vogal

Rita Maria Lagos do Amaral Cabral
Vogal

Anténio da Nobrega de Sousa da Camara
Vogal

Antonio Paiva de Andrada Reis
Vogal

Fernando Maria Costa Duarte Ulrich
Vogal

Joaquim Martins Ferreira do Amaral
Vogal
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Governo Societario

INTRODUCAO

A Semapa manteve o esforco que tem vindo a desenvolver nos Ultimos anos de atender as
preocupacdes cada vez maiores dos investidores com as questdes de governo societario. Este
esforco esta desde logo traduzido na manutencao do cumprimento no exercicio de 2007 de quase
todas as recomendagfes da CMVM neste ambito do governo societario.

Porque se trata de um processo evolutivo com novas preocupacdes e novos desafios, temos em
2008 um conjunto novo de recomenda¢Bes da CMVM que em parte € ja cumprido pela Semapa e
em parte vera o seu cumprimento assegurado durante o ano de 2008.

No exercicio passado a Semapa optou por estruturar o relatério de governo societario de forma a
incluir em capitulos independentes nao s6 o Relatério sobre a estrutura e as praticas do governo
societario elaborado nos termos do Regulamento da CMVM n.° 7/2001, mas também um conjunto
de outras matérias que resultam de outras exigéncias legais e recomendacdes. E uma estrutura
gue tem algumas sobreposicdes e obriga a algumas remissdes, mas que tem a vantagem de
apresentar os dados de forma mais estruturada e com maior facilidade de consulta.

Optamos por isso por manter a seguinte estrutura para este relatorio:

l. Relatoério sobre a estrutura e as praticas do governo societario elaborado nos termos
do Regulamento da CMVM n.° 7/2001;

II.  Relatério explicativo das matérias a que se refere o n° 1 do artigo 245.°-A do CVM;

lll. Declaragéo sobre politica de remuneracoes;

IV. Informacdes a que se referem os artigos 447.° e 448.° do CSC, e

V. Participagfes qualificadas no capital da Semapa.

1/49
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|. RELATORIO SOBRE A ESTRUTURA E AS PRATICAS DO GOVERNO SOCIETARIO
ELABORADO NOS TERMOS DO REGULAMENTO DA CMVM N.c 7/2001

Capitulo 0
Declaracdo de cumprimento

Recomendacdo 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 recomendacao € pois integralmente adoptada.

Recomendacéo n® 2

Ndo existe na sociedade qualquer tipo de restricdo ao exercicio do direito de voto ou a
representacdo dos accionistas, sendo os prazos estatutarios existentes para apresentacdo de
documentacdo necessaria a participacdo directa na assembleia ou exercicio de voto por
correspondéncia inferiores aos minimos recomendados.

E por isso também uma recomendac&o integralmente cumprida.

Recomendacédo n® 3

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

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

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

Recomendacao n® 4

Nao existem quaisquer medidas adoptadas com o objectivo de impedir o éxito de ofertas publicas
de aquisicéo, sendo por isso esta recomendacdo plenamente acolhida.

2/49
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Recomendacdo n® 5

O 6rgdo 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 recomendacao neste sentido € pois adoptada pela sociedade.

Recomendacdo n® 5-A

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

Para além do exercicio destas fun¢des por administradores ndo executivos, existe também um
organismo interno, a Comissdo de Controlo Interno, da qual ndo podem fazer parte
administradores com funcfes executivas, e que tem também um papel relevante de controlo e
acompanhamento, tendo designadamente fun¢gdes consultivas no que respeita a escolha dos
auditores externos.

Esta recomendacéao é assim plenamente adoptada pela sociedade.

Recomendacéo n® 6

Existem no Conselho de Administracdo da Semapa membros ndo executivos independentes. E o
caso dos Senhores Administradores Eng. Joaquim Martins Ferreira do Amaral e Eng. Anténio da
Nébrega de Sousa da Camara.

Para além disso, todos os membros do Conselho Fiscal sdo independentes e exercem de facto as
suas competéncias. Acresce ainda que o Presidente do Conselho Fiscal € membro da Comissao
de Controlo Interno da sociedade, também com fun¢Bes na area da fiscalizacdo e controlo,
incluindo designadamente poderes consultivos quanto a escolha dos auditores externos.

Trata-se de uma recomendacdo que a CMVM ndo considera cumprida pela sociedade por o
namero de administradores ndo executivos independentes ser inferior a 25% do total dos
administradores.

Note-se, ndo obstante, que a exigéncia da recomendacdo ndo € quantitativa, mas antes uma
exigéncia de “nuamero suficiente”, o que pressupfe em nosso entender uma apreciacao critica e
valoracdo caso a caso. Na situacdo concreta da Semapa, face as caracteristicas da sociedade,
designadamente a circunstancia de ser uma sociedade gestora de participacdes sociais com uma
estrutura muito simplificada, e face ao que se adiantou ja sobre o nimero de administradores néao
executivos independentes e a posicdo do Conselho Fiscal e Comissdo de Controlo Interno,
entendemos de forma diferente da CMVM que a recomendacdo é claramente cumprida pela
Semapa.

3/49
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Recomendacado n® 7

Funciona na sociedade uma Comisséo de Controlo do Governo Societario (CCGS) com atribui¢cdes
especificas na avaliacdo da estrutura e governo societario, nos termos adiante desenvolvidos. E
uma recomendacdo que a sociedade adopta 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
participacdo nos lucros, permite o alinhamento dos interesses dos administradores com os da
sociedade.

Nao é adoptada a recomendacdo no sentido da divulgacdo da remuneracdo dos administradores
em termos individuais. A ndo adopcéo fica a dever-se a ponderacdo de todos 0s interesses em
causa que, no entender da administracdo, para além de outros potenciais efeitos negativos, aponta
no sentido de ndo serem 0s ganhos resultantes dessa divulgagcéo superiores ao direito de reserva
e privacidade de cada administrador.

A recomendacdao € assim apenas parcialmente acolhida.

Recomendacédo n® 8-A

Esta recomendacao é adoptada pela sociedade.

No exercicio de 2007 foi submetida a apreciacdo dos accionistas na assembleia geral anual, e ai
discutida, uma declaragéo sobre politica de remuneragdes dos érgaos sociais, da responsabilidade
da Comissdo de Remuneracdes, com validade até ao final do mandato em curso dos érgaos
sociais.

Recomendacdo n® 9

Também esta recomendacao é adoptada com a independéncia de todos os membros da Comisséo
de Remuneracoes.

Recomendacédo n® 10

Esta recomendacado nao é aplicavel por ndo ter sido até hoje adoptado pela sociedade qualquer
plano de atribuicdo de accbes e/ou opcdes de aquisicao de accdes.
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Recomendacao n® 10-A

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

Trata-se de uma recomendacao plenamente adoptada pela sociedade.

Recomendacdo n® 11

Esta recomendacdo ndo € aplicavel a sociedade por ser dirigida apenas a investidores
institucionais.
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Capitulo |
Divulgacédo de Informacéo

1. Mapas Funcionais

Apresenta-se de forma gréafica simplificada o organigrama relativo a reparticdo de competéncias no
quadro do processo de decisdo empresarial:

Accionistas / Assembleia Geral

> DecisOes vinculativas <
> Controlo accionista

v

FISCALIZAGAO
Conselho Fiscal

v

I Gabinete de Apoio ao Investidor

Auditores independentes

Comisséo de Controlo Interno

\4

Servigos Comissédo Executiva Conselho de Administragédo
> Assessoria juridica e fiscal > . Ay
Servi d] L ; Exercicio de poderes > Planeamento estratégico
> Servigos administrativos P > Politica de investimentos
> Servicos financeiros o »| especificamente delegados pelo > i
X oy P > Politica de recursos humanos
> Desenvolvimento de novos Conselho de Administrag&o - )
A x > Politica financeira
j no ambito da gestéo corrente x )
projectos o g > Gesto de riscos
> Planeamento estratégico > Supervis&o geral
> Contaijllldade > Desenvolvimento de novos
> RelagGes com o mercado projectos
Decisoes relativas
arelagdo accionista
\4
I Sociedades participadas I

No que concerne a distribuicdo de pelouros entre os titulares do 6rgado de administracdo, muito
embora ndo exista uma compartimentacado rigida de funcbes e responsabilidades, podem ser
identificados essencialmente quatro nicleos:

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

2° Politica financeira e gestao de riscos, que cabe aos Administradores Senhores Dr. José Alfredo
de Almeida Hondrio e Dr. José Miguel Pereira Gens Paredes.

3° Politica de recursos humanos e controlo administrativo, que cabe aos Administradores
Senhores Dr. Francisco José de Melo e Castro Guedes e Dr. Carlos Maria Cunha Horta e
Costa.

4° Area juridica que cabe ao Administrador Senhor Dr. Paulo Miguel Garcés Ventura
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O Administrador Senhor Eng. Joaquim Martins Ferreira do Amaral, Gnico administrador que integra
a Comissao de Controlo Interno, tem especiais responsabilidades no ambito da supervisao geral.

2. Comissoes especificas

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

A Comissdo de Remuneracdes tem atribuicbes na area da definicdo das remunerac¢des dos 6rgaos
sociais e é composta pelos seguintes membros, que nao sdo accionistas nem fazem parte dos
restantes 6rgaos da sociedade, encontrando-se nesta data vago um dos lugares:

¢ Egon Zehnder, representada pelo Senhor Dr. José Gongalo Maury

e Eng. Frederico José da Cunha Mendonga e Meneses.

A Comissédo de Controlo Interno (CCI) tem atribuicdes na area da deteccdo e do controlo de todos
0s riscos relevantes na actividade da sociedade, em especial dos riscos financeiros, como adiante
se desenvolve, sendo composta pelas seguintes pessoas:
e Dr. Duarte Nuno D’'Orey da Cunha — Presidente do Conselho Fiscal
e Dr. Alvaro Manuel Ricardo Nunes — administrador de sociedade com participacéo
gualificada na Semapa
e Eng. Joaquim Martins Ferreira do Amaral — administrador n&o executivo independente

A Comisséo de Controlo do Governo Societario (CCGS) tem por objecto a supervisdo permanente
do cumprimento pela sociedade das disposi¢des legais, regulamentares e estatutérias aplicaveis
ao governo societario, a analise critica das praticas e comportamentos da sociedade no ambito do
governo societario, e a iniciativa no sentido de propor a discusséao, alteracao e introdugcédo de novos
procedimentos que visem o aperfeicoamento da estrutura e governo societérios.

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

Esta Comissdo é composta por trés a cinco pessoas nomeadas pelo Conselho de Administracao,
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 Comisséo
as seguintes pessoas:

o Dr2 Rita Maria Lagos do Amaral Cabral — Administradora ndo executiva

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

e Eng. Jorge Manuel de Mira Amaral — administrador de sociedades em relacdo de dominio
com a Semapa que exerceu durante varios anos funcées na mesa da assembleia geral da
Semapa.
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3. Controlo de riscos

O controlo de riscos na sociedade € efectuado através de uma unidade orgénica com funcfes
especificas nesta area — a Comissdo 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 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,
b) Acompanhar os negdcios da sociedade assegurando uma andlise 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 reducao
dos riscos na actividade da sociedade, visando o aperfeicoamento do sistema interno de
controlo de riscos, e
e) Emitir parecer sobre a escolha dos auditores externos e fiscalizar a sua independéncia.

A CCI deixou de supervisionar o sistema de comunicacdo de irregularidades por tal competéncia
ter sido entretanto atribuida expressamente pela lei ao Conselho Fiscal.

Esta Comissdo € composta por trés a cinco pessoas nomeadas pelo Conselho de Administracao,
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 fun¢gbes 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, que dispdem por isso de
sistemas proprios e independentes de controlo dos riscos a que estéo sujeitas.

A auditoria externa é realizada na Semapa e nas sociedades por si dominadas pela
PricewaterhouseCoopers.

4. Evolucao da cotacado

Em 2007, o titulo da Semapa teve um desempenho bolsista bastante positivo até a crise que
abalou os mercados financeiros em Agosto, acabando por encerrar 0 ano praticamente ao nivel do
final de 2006. A cotacdo média diaria do titulo Semapa variou entre o0 minimo de 8,72 euros e 0
maximo de 13,45 euros. O volume médio diario, no periodo em referéncia, situou-se nos 280.902
titulos.

Na sessao ap6s a divulgacdo dos resultados referentes ao exercicio de 2006, ocorrida no dia 2 de

Marco de 2007, registou-se um ajustamento da cotacdo do titulo tendo a cotacdo diminuido em
4,8% face a sessao anterior.
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Por seu lado, a distribuicdo de 0,23 euros por accdo em circulacdo, 0s quais representaram, em
termos liquidos, para os accionistas sujeitos a tributacédo, 0,184 euros por ac¢do, nao teve impacto
relevante na formacé&o do preco.

A evolucdo das cotacBes médias da Empresa no decurso do exercicio de 2007, bem como os
principais factos que foram objecto de comunicacdo ao mercado, encontram-se reflectidos no
grafico que a seguir se apresenta:

Evolugdo das cotagdes médias das acg6es da SEMAPA durante o ano de 2007
14,50 -

: _ Divulgagéo
Divulgacao resultados do
1350 | resultados de Pagamento de 1° sem. 2007
2006 dividendos de Divulgacédo

resultados do

12,50 3° trim. 2007

Euros

11,50 -

Divulgacéo
resultados do
1° trim. 2007

10,50 -

Anulncio do
pagamento de
dividendos de 2006

9,50 -

Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez

Assim, constata-se que os titulos da Semapa, depois de registarem uma forte valorizacdo, apos a
crise dos mercados financeiros de Agosto, registaram desvalorizacfes sucessivas

O titulo da Semapa encerrou 2007 com uma desvalorizacdo de 0,79% face ao final de 2006,
abaixo da performance do PSI20.

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 por 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 negoécio e por outros indicadores
sélidos de solvabilidade.

O ré&cio dividendos distribuidos / resultados liquidos do ano (pay-out) tem sido elevado tendo
registado o maximo de 94% em 1995 e 0 minimo de 7,1% em 2004.
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Nos ultimos trés exercicios foi distribuido o seguinte dividendo por cada ac¢ao em circulacédo:
2005 (relativo ao exercicio de 2004) 0,11€ por ac¢ao
2006 (relativo ao exercicio de 2005) 0,42€ por accdo
2007 (relativo ao exercicio de 2006) 0,23€ por accdo

O pagamento de dividendos em 2006 relativos ao exercicio de 2005 reflectiu um resultado
extraordinario e ndo recorrente resultante da venda da Enersis que justificou a proposta de um
dividendo significativamente superior aquele que teria sido proposto se nao tivesse ocorrido o
referido ganho.

6. Planos de atribuicdo de accdes e opcoes

N&o existem na sociedade planos de atribuicdo de ac¢cbes nem planos de atribuicdo de opcdes de
aquisicaéo de accoes.

7. Negdcios com titulares dos 6rgdos sociais, titulares de participacdes qualificadas e sociedades
dominadas

Nao h4, neste ambito, quaisquer negocios a registar.

8. Servicos de apoio ao investidor

O servi¢co de apoio ao investidor funciona num gabinete sob a responsabilidade do Administrador
Senhor Dr. José Miguel Pereira Gens Paredes, também representante da sociedade para as
relacbes 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
solicitagbes e por outro a transmissdo de informagao pertinente aos accionistas e investidores de
forma atempada e sem desigualdades.

O Senhor Dr. José Miguel Pereira Gens Paredes pode ser contactado através do endereco
jmparedes@semapa.pt ou através dos contactos telefénicos gerais da sociedade.

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

qualquer forma, que a informacao mais usualmente solicitada pelos investidores esta disponivel no
sitio da sociedade na internet em www.semapa.pt.

9. Comissdo de remuneracoes

A Comissdo de remuneracdes da Semapa tem a seguinte composicdo, ja acima indicada,
encontrando-se vago um dos lugares:

e Egon Zehnder, representada pelo Senhor Dr. José Gongalo Maury

e Eng. Frederico José da Cunha Mendonga e Meneses

10/49



S Semapa

Nenhum dos membros da Comissdo € também membro do 6rgdo de administracdo ou seu
cbnjuge, parente ou afim em linha recta até ao 3° grau inclusive.

10. Remuneracdo paga a auditores

Durante o exercicio de 2007 foram suportados pela sociedade e por outras consigo em relacéo de
dominio os seguintes custos com auditores:

Servicos de revisdo legal de contas 428.673 €
Outros servicos de garantia de fiabilidade 61.791 €
Servicos de consultoria fiscal 344.542 €
Outros servi¢cos que nao de revisao legal de contas -

Soma: 835.006 €

Quanto aos servicos de consultoria fiscal e outros que ndo a revisdo legal de contas, 0S nossos
auditores tém instituidas exigentes regras internas para garantir a salvaguarda da sua
independéncia, tendo essas regras sido adoptadas na prestacdo destes servicos e objecto de
monitorizacdo por parte da sociedade, em especial pelo Conselho Fiscal e pela Comissdo de
Controlo Interno.

Capitulo 1l
Exercicio de direito de voto e representacdo 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 nado teve qualquer solicitagdo ou manifestacdo de interesse por parte de
accionistas ou investidores na disponibilizacéo 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 cinco dias antes da data da assembleia.

5. Prazo de recepcao de voto por correspondéncia

Os votos por correspondéncia podem ser recebidos até a véspera da data da reunido da
Assembleia Geral.

6. NUmero de accdes a que corresponde um voto

Corresponde um voto a cada 385 accles da sociedade.

Capitulo 1l
Regras societarias

1. Cadigos de conduta e comunicacdo de irreqularidades

Na sociedade vigora um conjunto de “Principios Deontolégicos” aprovados pelo Conselho de
Administracdo que estabelecem regras e principios de natureza deontoldgica aplicaveis aos
trabalhadores e aos membros dos érgaos sociais.

Sdo 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 situacées de conflitos de interesses, e o
dever de confidencialidade com incidéncia no tratamento de informacéo relevante.

S&o ainda consagrados deveres de responsabilidade social empresarial, nomeadamente de defesa
ambiental e de proteccdo de todos o0s accionistas, concretamente minoritarios, assegurando
designadamente o cumprimento de deveres de informacao e um tratamento igual e justo.

Vigora também na sociedade um “Regulamento Relativo a Comunicacdo de Irreqularidades” que
tem como objecto regular a comunicacao pelos trabalhadores da sociedade de irregularidades
alegadamente ocorridas no seu seio.

Este regulamento consagra o dever geral de comunicacdo de alegadas irregularidades, indicando
0 Conselho Fiscal como entidade com competéncia para as receber, e prevendo também uma
solucédo alternativa na eventualidade de existir conflito de interesses por parte do Conselho Fiscal
no ambito da comunicacdo em causa.

12/49



S Semapa

O Conselho Fiscal, podendo para o efeito socorrer-se da colaboracdo da Comissdo de Controlo
Interno, deve proceder a averiguacdo de todos os factos necessarios a apreciacdo da alegada
irregularidade. Este processo termina com o arguivamento ou com a apresentacédo ao Conselho de
Administracdo ou & Comissdo Executiva, conforme esteja ou ndo em causa um titular dos érgéos
sociais, de uma proposta de aplicacdo das medidas mais adequadas face a irregularidade em
causa.

O regulamento contém ainda outras disposicdes, designadamente no sentido de salvaguardar a
confidencialidade da comunicacdo, o tratamento ndo prejudicial do trabalhador comunicante e a
difusdo do respectivo regime na sociedade.

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

2. Controlo de risco na actividade

Existe na sociedade uma unidade orgénica com competéncia no d&mbito do controlo de risco da
actividade da sociedade, a Comisséao de Controlo Interno, cujas atribuicdes foram ja descritas no
ponto 3 do capitulo I.

3. Medidas susceptiveis de interferir em OPAsS

N&o existem disposicbes estatutarias ou medidas adoptadas pela sociedade susceptiveis de
interferir no éxito de ofertas puablicas, nem a sociedade tem conhecimento de acordos parassociais
gue possam ter esse efeito, sem prejuizo da assumida coordenacao de direitos de voto por parte
de accionistas titulares de mais de metade do capital da sociedade, nos termos indicados na
listagem de participacdes qualificadas.

Capitulo IV
Orgéo de administragao

1. Caracterizacdo do 6rgao de administracdo

O Conselho de Administracdo da sociedade é composto por treze membros, tendo 7 funcdes
executivas e sendo dois dos ndo executivos independentes, nos termos do quadro seguinte:

Executivos Independentes
Pedro Mendonca de Queiroz Pereira X
Maria Maude Mendonca de Queiroz Pereira Lagos
Carlos Eduardo Coelho Alves X
José Alfredo de Almeida Honbrio X
Francisco José Melo e Castro Guedes X
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Executivos Independentes
Carlos Maria Cunha Horta e Costa X
José Miguel Gens Paredes X
Paulo Miguel Garcés Ventura X
Rita Maria Lagos do Amaral Cabral
Anténio da Nobrega de Sousa da Camara X
Antonio Paiva de Andrada Reis
Fernando Maria Costa Duarte Ulrich
Joaquim Martins Ferreira do Amaral X

Individualiza-se, em relagdo a cada um dos membros, a natureza das func¢des, as qualificacbes
profissionais, 0 nimero de acc¢les detidas, a data da primeira designacédo 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 funcdes no 6rgao de administracdo: Executivas

2. Numero de accdes da sociedade detidas: Nao é titular de acc¢des da sociedade

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

4. Data da primeira designacao e termo do mandato: 1991 - 2009

5. Funcdes desempenhadas noutras sociedades:

ABOUT THE FUTURE - Empresa Produtora de Papel, S.A (GS).. ............ Administrador

CIMENTOSPAR - Participagdes Sociais, SGPS, Lda (GS). ......c.ccovvevrveennn Gerente

CIMIGEST, SGPS, S.A. it Presidente do Conselho de Administragao
CIMINPART - Investimentos e Participagdes, SGPS, S.A. (GS) ................ Presidente do Conselho de Administragéo
CIMO - Gestao de Participagdes, SGPS, S.A......coooiiiiieiiiiee e Presidente do Conselho de Administragédo
CMP - Cimentos Maceira e Pataias, S.A. (GS)... Presidente do Conselho de Administragédo
ECOVALUE - Investimentos Imobiliarios, L.da.........cccccceeee.... Gerente

LONGAPAR, SGPS, SA ..o Presidente do Conselho de Administracdo
O E M - Organizagéo de Empresas, SGPS, S.A. ... Presidente do Conselho de Administragéo
PORTUCEL - Empresa Produtora de Pasta e Papel, S.A. (GS).................. Presidente do Conselho de Administracdo

e Membro da Comiss&o Executiva

SECIL - Companhia Geral de Cal e Cimento, S.A. (GS) ......cccovvvveeeeiiinnnen. Presidente do Conselho de Administragédo
SECILPAR INVErsiones, S.L. (GS) ...uuuutiiiiiiiiiiiieee et Presidente do Conselho de Administragédo
SEINPART - Participagfes, SGPS, S.A. (GS) ..cccoeiiiiiiiiiiiiiiiieeee e Presidente do Conselho de Administragéo
SEMINV - Investimentos, SGPS, S.A. (GS) Presidente do Conselho de Administracdo

SODIM SGPS, SA ..o Presidente do Conselho de Administracdo
SOPORCEL - Sociedade Portuguesa de Papel, S.A. (GS) Presidente do Conselho de Administragédo
e Membro da Comissao Executiva

SOPORCEL - Gestéo de Participagdes Sociais, SGPS, S.A. (GS) ............ Administrador
TEMA PRINCIPAL — SGPS, S.A. ..ot Administrador
VERTICE - Gestéo de Participagfes, SGPS, S.A. ... Presidente do Conselho de Administragédo
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Outras actividades profissionais exercidas nos ultimos 5 anos:

CIMIPAR — Sociedade Gestora de Participagdes Sociais, S.A..........cc..e... Presidente do Conselho de Administragédo
CMPartin - Inversiones y Participaciones Empresariales S.L. (GS) ............ Presidente do Conselho de Administragéo
ECOLUA - Actividades Desportivas, L.da........... Gerente

IMOCIPAR — Imobiliaria, S.A. .....cooveeeeeeeeeeeeeen. Administrador

PARSECIL, S.L. (GS) iiiciiieiiiiee ettt Presidente do Conselho de Administragéo
PARSEINGES - Gestéo de Investimentos, SGPS, S.A (GS) Presidente do Conselho de Administracédo
SEMAPA INVErsiones, S.L. (GS)...cccuueiiieiiiiiiiiiiie ettt Presidente do Conselho de Administragao

Sociedade Agricola da Quinta da Vialonga, S.A.........ccccceeeiiciiiieee e, Presidente do Conselho de Administragéo

Maria Maude Mendonca de Queiroz Pereira Lagos

arwpdpRE

Natureza das funcdes no 6rgao de administracdo: Nao executivas

Numero de acc¢bes da sociedade detidas: Nao é titular de ac¢des da sociedade
Qualificagbes profissionais: Curso Geral dos Liceus em Lisboa.

Data da primeira designacao e termo do mandato: 1994 - 2009

Funcbes desempenhadas noutras sociedades:

CUMIGEST, SGPS, S A et e r e e e e e s Administradora
HOTEL VILLA MAGNA, S.L.......... Presidente do Conselho de Administragdo
HOTEL RITZ, SA ..ot Presidente do Conselho de Administragédo
O E M - Organizagéo de Empresas, SGPS, S.A. ... Administradora
SODIM, SGPS, S.A. .ottt ———————————————————— Administradora
SONAGI, SGPS, S.A. oo ittt ————————————————————————————————. Administradora

Outras actividades profissionais exercidas nos ultimos 5 anos:

IDEIAS INTERACTIVAS - Informatica, S.A. (Ydreams).......c.ccccceeevieereennee Administradora
LQNGAVIA = IMODINANIA, S.A. e Administradora
VERTICE — Gestéo de Participagfes, SGPS, S.A ... Administradora

Carlos Eduardo Coelho Alves

Natureza das fungfes no 6rgdo de administracdo: Executivas

Numero de ac¢des da sociedade detidas: Nao é titular de accdes da sociedade
QualificacBes profissionais: Licenciatura em Engenharia Mecénica pelo Instituto Superior
Técnico (1971).

Data da primeira designacgéo e termo do mandato: 1991 - 2009

Func¢bes desempenhadas noutras sociedades:

ABOUT THE FUTURE — Empresa Produtora de Papel, S.A. (GS) . ........... Administrador

CIMINPART - Investimentos e Participa¢des, SGPS, S.A. (GS) .......ccceene Administrador

CIMENT DE SIBLINE S.A.L. (GS) .uuttiiiieiiiiiiiieee ettt Administrador

CIMENTOSPAR - Participagdes Sociais, L.da (GS)......ccccceevevvuvvieieeeeeiiiinns Gerente

CIMO - Gestao de Participacdes, SGPS, S.A......cccccvviiirinnnrnn. Administrador

CMP - Cimentos Maceira e Pataias, S.A. (GS).......occouviieiieiiiiiiiiieeei Administrador e Presidente da Comissao
Executiva

FLORIMAR - Gestéo de Participacdes, SGPS, Soc. Unip., L.da (GS) ....... Gerente
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HEWBOL — SGPS, L.da (GS) ...ueviiiiiiieiiiiiee ittt Gerente

LONGAPAR, SGPS, S A e Administrador

PARCIM — Investments B.V. (GS) ....ccoiiiiiiiiiee et Administrador

PORTUCEL — Empresa Produtora de Pasta e Papel, S.A. (GS)................. Administrador

SCG - Société des Ciments de Gabes, S.A. (GS) ..ccoccvvvveevviciiiiieee e, Presidente do Conselho de Administragéo

SECIL - Companhia Geral de Cal e Cimento, S.A. (GS) .....ooccvvveeeeeiiiiinen Administrador e Presidente da Comissao
Executiva

SECILPAR INVErsiones, S.L. (GS) . .uuutiiiaiiiiiiiieee et Administrador

SEMINV - Investimentos, SGPS, S.A. (GS)...uuuiiiiiiiiiiiiieeee e Administrador

SEINPART - Participagdes, SGPS, S.A. (GS).... Administrador
SODIM, SGPS, S.A. . e, Administrador
SONACA — SGPS, S.A. it Presidente do Conselho de Administragao

SOPORCEL - Sociedade Portuguesa de Papel, S.A. (GS) ......ccoccveveeeiiinns Administrador

6. Outras actividades profissionais exercidas nos ultimos 5 anos:

BETOPAL, S.L. (GS) tetiiiiiiie ittt ettt Administrador
CIMIGEST, SGP S, S A e e Administrador
CMPartin - Inversiones y Participaciones Empresariales S.L. (GS)............. Administrador
FESPECT — Servigo de Consultadoria, S.A..........cccceeiiiiieinieie e Administrador
PARSEINGES - Gestédo de Investimentos, SGPS, S.A. (GS).....cccccvvuvnneen. Administrador
PARSECIL, S.L. (GS) -tttttitiaiiiiiieiet ettt Administrador
SEMAPA INVersiones, S.L. (GS)....cuuuiiiiiiiiiiiieiiee et Administrador

José Alfredo de Almeida Honério

1. Natureza das funcdes no 6rgdo de administracdo: Executivas

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

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

4. Data da primeira designacao e termo do mandato: 1994 - 2009

5. Funcdes desempenhadas noutras sociedades:

ABOUT THE FUTURE — Empresa Produtora de Papel, S.A. (GS) . ........... Presidente da Comissdo Executiva e
Administrador

ALIANCA FLORESTAL — Soc. para o Des. Agro-Florestal, S.A. (GS) ........ Presidente do Conselho de Administracdo

CIMENTOSPAR - Participagdes Sociais, SGPS, L.da (GS)........ccccvevrvnennn Gerente

CIMINPART - Investimentos e Participa¢des, SGPS, S.A. (GS) .......ccvveene Administrador

CIMO - Gestao de Participacdes, SGPS, S.A......ocoooiiiiiiieeee e Administrador

Administrador
Presidente do Conselho de Administragéo

CMP - Cimentos Maceira e Pataias, S.A. (GS)...
IMPACTVALUE — SGPS, S.A. (GS) ...ccevvviiien.

LONGAPAR, SGPS, S A . e Administrador
PORTUCEL FLORESTAL — Empresa de Des. Agro-Florestal, S.A. (GS) ... Presidente do Conselho de Administra¢do
PORTUCEL — Empresa Produtora de Pasta e Papel, S.A. (GS)................. Presidente da Comissdo Executiva e

Administrador
Presidente do Conselho de Administracédo
Presidente do Conselho de Administracdo

PORTUCEL SOPORCEL Energia — SGPS, S.A. (GS)
PORTUCEL SOPORCEL Floresta — SGPS, S.A. (GS)

PORTUCEL SOPORCEL Papel — SGPS, S.A. (GS) ...uvvvveeeiiiiiiieee e Presidente do Conselho de Administragédo
PORTUCEL SOPORCEL Participa¢des — SGPS, S.A. (GS).....cccccevvivveennne Presidente do Conselho de Administragao
SECIL - Companhia Geral de Cal e Cimento, S.A. (GS) Administrador
SEINPART - Participagfes, SGPS, S.A. (GS) ...ccoviiiiiiiiiiiiieiiiiiieeee e Administrador
SEMINV - Investimentos, SGPS, S.A (GS). .. uuiiiiaiiiiiiiiiee e Administrador
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SOPORCEL - Sociedade Portuguesa de Papel, S.A. (GS) .....ccccccvveeeeinnns Presidente da Comissao Executiva e Vice-
Presidente do Conselho de Administragédo

SOPORCEL - Gestéo de Participacdes Sociais, SGPS. S.A. (GS) ............ Presidente do Conselho de Administracédo

TECNIPAPEL, L.da (GS) ...vviviiiie ettt e et a e Presidente do Conselho de Geréncia

Outras actividades profissionais exercidas nos ultimos 5 anos:

BETOPAL, S.L. (GS) utttiitiieaiiiiiieiee ettt e e e e e e e e e e nnneeee s Administrador
CEPI — Confederation of European Paper INdUStries ...........cccceovvveeeiiieeenne Membro da Comisséo Executiva
CELPA — Associacdo da Industria Papeleira..........cccovcvveiniveciiieee e Presidente do Conselho Geral e Vogal da

Comissao Executiva

CIMIGEST, SGPS, S.A...oovvtiivirinirneirieinrensrnnennnnn, Administrador

CIMPOR — Cimentos de Portugal, SGPS, S.A ...t Administrador
CMPartin - Inversiones y Participaciones Empresariales S.L. (GS)............. Administrador
FLORIMAR - Gestéo e Participacdes, SGPS, Soc. Unipessoal, L.da (GS) Gerente

HEWBOL — SGPS, L.da (GS)....uuuiiiiiieeiaiiiiiie et Gerente

IBET - Instituto de Biologia Experimental e Tecnologia Presidente da Direccéo
PARCIM INvestMENt B.V. (GS) ......cutieiiiiieiieie e Administrador
PARSECIL, S.L. (GS) utttiiiiiiii ittt ettt e e e e s e Administrador
PARSEINGES - Gestéo de Investimentos, SGPS, S.A. (GS)... Administrador
SECILPAR INVErsiones, S.L. (GS) ...uuutiiiiiiiiiiieieeeiiiiiieee e Administrador
SEMAPA INVErsiones, S.L. (GS)....ccuuuiiiiiiiiiiiiieee et Administrador

Francisco José Melo e Castro Guedes

wh ke

6.

Natureza das fun¢des no érgdo de administracdo: Executivas

Numero de acc¢fes da sociedade detidas: N&o é titular de ac¢bes da sociedade
QualificacBes profissionais: Licenciatura em Financas no Instituto Superior de Ciéncias
Econdmicas e Financeiras; MBA Insead.

Data da primeira designagéo e termo do mandato: 2001 - 2009

Funcdes desempenhadas noutras sociedades:

CMP- Cimentos Maceira e Pataias, S.A (GS) Administrador

CIMENT DE SIBLINE S.A.L. (GS) ...uvvtiiiiieiiiiiiieiee e Administrador

CIMENTOSPAR - Participagfes Sociais, SGPS, L.da (GS) Gerente

CIMINPART - Investimentos e Participacdes, SGPS, S.A. (GS) ................. Administrador

FLORIMAR - Gestéo e Participacdes, SGPS, Soc. Unipessoal, L.da (GS) Gerente

HEWBOL — SGPS, L.da (GS)....uuueiiiiieeiiiiiiiie et Gerente

SECIL — Companhia Geral de Cal e Cimento, S.A. (GS) Administrador

SEINPART Participacdes, SGPS, S.A. (GS) ....uvviiiieeeiiiiie e Administrador

SEMINV — Investimentos, SGPS, S.A. (GS)....cciviiiiiiiiiiiiee e Administrador

SCG - Société des Ciments de Gabes, S.A. (GS) Administrador

SEMAPA INVErsiones, S.L. (GS)....c.uuuieiiiiiiiiiiiiiee e Presidente do Conselho de Administragédo
SILONOR, S.A. (GS) ittt a e e Administrador

VERDEOCULTO - Investimentos, SGPS, S.A. (GS) ....cooviiiiieeeiiiiiieeeenn Presidente do Conselho de Administracdo
VIROC PORTUGAL - Industrias de Madeira e Cimento, S.A. (GS)............ Presidente do Conselho de Administracdo

Outras actividades profissionais exercidas nos ultimos 5 anos:
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ENERSIS - Sociedade Gestora de Participacdes Sociais, S.A.................... Administrador
ENERSIS Il — Sociedade Gestora de Participacdes Sociais, S.A................ Administrador
PARSEINGES - Gestédo de Investimentos, SGPS, S.A. (GS).....ccccceevuvveenn. Administrador

Carlos Maria Cunha Horta e Costa

arwpdPE

Natureza das funcdes no érgao de administracdo: Executivas

Numero de ac¢des da sociedade detidas: Nao é titular de accdes da sociedade
Qualificagdes profissionais: Licenciatura em Economia pelo Instituto Superior de Economia
Data da primeira designacgdo e termo do mandato: 2006 - 2009

Func¢Bes desempenhadas noutras sociedades:

CIMIGEST, SGPS, S A e e Administrador
CIMIPAR, Sociedade Gestora de Participages Sociais, S.A... Presidente Conselho de Administragao
CIMO - Gestao de Participacdes, SGPS, S A........ccovvvvvveneenn. Administrador
LONGAPAR, SGPS, S.A. ittt Administrador

Outras actividades profissionais exercidas nos ultimos 5 anos:

CTT- Correios de Portugal, S.A. .....ooueiiiiiieie e Presidente Conselho de Administragao
CTT EXPreSs0, S.A. it Presidente Conselho de Administragdo
CTT — Gestéo de Servigos e Equipamentos Postais ................ Presidente Conselho de Administra¢do

Payshop, S.A. . Presidente Conselho de Administracdo
Mailtec — Holding, SGPS, S.A....... Presidente Conselho de Administracdo
[2L01S) (e70] 0] v= To1 (o TR I £ R Gerente

Lucent Technologies — POrtUGal .........coccuviieiiiiieiiiiee e Presidente

Joédo Lagos Sports — Gestdo de Eventos, S.A.......oeiviiiiiieieee e Administrador

José Miguel Pereira Gens Paredes

Natureza das funcdes no érgao de administracdo: Executivas

Numero de ac¢des da sociedade detidas: Nao é titular de accdes da sociedade
QualificagBes profissionais: Licenciatura em Economia

Data da primeira designacgéo e termo do mandato: 2006 - 2009

Funcdes desempenhadas noutras sociedades:

CIMIPAR - Sociedade Gestora de Participagdes Sociais, S.A.........cccveenne Administrador
SEINPART - Participagdes, SGPS, S.A. (GS) ...coveviiiiiiiiieee e Administrador
SEMINV - Investimentos, SGPS, S.A. (GS) ...uuvvvieiiiiiiiiiie e Administrador
SONACA, SGP S, S A e s Administrador
TERCIM — Terminais de Cimento, S.A. (GS)......uuuieiiiiiiiiiiiieeeeeeieeeee e Administrador
VERDEOCULTO - Investimentos, SGPS, S.A. (GS) ...ccccevviiuiiieieeeeeiiiieee. Administrador

Outras actividades profissionais exercidas nos ultimos 5 anos:

BECIM — Corretora de Seguros, L.da........ccccceeeiiiiiiiiieiie e Gerente
CIMINPART - Investimentos e Participagfes, SGPS, S.A. (GS) ............... Administrador
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ENERSIS — Sociedade Gestora de Participagfes Sociais, SGPS, S.A....... Administrador
ENERSIS Il — Sociedade Gestora de Participacdes Sociais, SGPS, S.A.... Administrador

ECH — Exploragéo de Centrais Hidroeléctricas, S.A........cccoeeeiviireinienennne Administrador
PESL - Parque Eodlico da Serra do Larouco, S.A. ........c.cceenes Administrador
SILONOR, S.A. (GS) .ottt ettt e e et e e e e e e e enees Administrador
SODIM, SGP S, S A e Vogal do Conselho Fiscal
SECILPAR INVErsiones, S.L. (GS) ...uuutiiiiiiiiiiiiiieeei e Administrador

Paulo Miquel Garcés Ventura

1.
2.
3

Natureza das fungfes no 6rgdo de administracdo: Executivas

Numero de acc¢des da sociedade detidas: Nao é titular de acc¢des da sociedade
QualificagBes profissionais: Licenciado em Direito pelo Faculdade de Direito da Universidade
de Lisboa. Inscrito na Ordem dos Advogados.

Data da primeira designacao e termo do mandato: 2006 - 2009

Func¢Bes desempenhadas noutras sociedades:

BEIRA-RIO — Sociedade Construtora de Armazéns, S.A. .......cceeeveeeeeeennnn. Presidente da Mesa da Assembleia Geral
CIMILONGA — IMODINATIA, S.A. e Presidente da Mesa da Assembleia Geral
CIMIPAR — Sociedade Gestora de Participagdes Sociais, S.A........ccccveene Administrador
CIMO - Gestao de Participagdes, SGPS, S.A......ocooviiiiiiiieeceeeiiiee e Presidente da Mesa da Assembleia Geral
ESTRADAS DE PORTUGAL, S.A. .ot Vice-Presidente da Mesa da Assembleia
Geral
GALERIAS RITZ — IMODbIliaria, S.A. ..o Presidente da Mesa da Assembleia Geral
GOLIATUR — Sociedade de Investimentos Imobiliarios, S.A. .. Presidente da Mesa da Assembleia Geral
LONGAPAR, SGPS, S A ot a e e a e e Presidente da Mesa da Assembleia Geral
LONGAVIA — IMODIlIArIia, S.A. oo Presidente da Mesa da Assembleia Geral
O E M - Organizagéo de Empresas, SGPS, S.A. ......ccccvvevnee. Presidente da Mesa da Assembleia Geral
PARQUE RITZ — IMODbIlIAria, S.A.....coiiiiiiiiiiiee et Presidente da Mesa da Assembleia Geral
REN — Redes Energéticas Nacionais, SGPS, S.A......cccccccviviiiiiieeeeesiiiie, Vice-Presidente da Mesa da Assembleia
Geral

SEINPART Participagdes, SGPS, S.A. (GS) Presidente da Mesa da Assembleia Geral
SEMAPA Inversiones, S.L. (GS)....cccccceveeeviunnnnn. Administrador

SEMINV - Investimentos, SGPS, S.A (GS)......... Presidente da Mesa da Assembleia Geral
SONAGI — IMOoDbIlIAria, S.A. ..o Presidente da Mesa da Assembleia Geral
VERTICE — Gestéo de Participacdes, SGPS, S.A.......cccceeveeeeveeeranenenns Presidente da Mesa da Assembleia Geral
Sociedade Agricola da Quinta da Vialonga, S.A.......c.ccccceeeeiiiiiieee e, Presidente da Mesa da Assembleia Geral

Outras actividades profissionais exercidas nos ultimos 5 anos:

CIMIPAR — Sociedade Gestora de Participagdes Sociais, S.A..........cc.uee... Presidente da Mesa da Assembleia Geral
IMOCIPAR — IMODIlIANIA, S.A. ..o Presidente da Mesa da Assembleia Geral
SEMAPA - Sociedade de Investimento e Gestdo, SGPS, S.A........ccccvvveee Secretario da Sociedade

Exerceu advocacia em regime de profissional liberal

Rita Maria Lagos do Amaral Cabral

1.
2.

Natureza das funcdes no érgdo de administracdo: Nao executivas
Numero de accles da sociedade detidas: Nao é titular de ac¢des da sociedade
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3.

Qualificagbes profissionais: Licenciatura em Direito pela Faculdade de Direito da Universidade
de Lisboa — Advogada inscrita na Ordem dos Advogados

Data da primeira designacgéo e termo do mandato: 2006 - 2009

Funcbes desempenhadas noutras sociedades:

CIMIGEST, SGPS, S A i a e e e enees Administradora

Sociedade Amaral Cabral & Associados — Sociedade de Advogados, RL.. Administradora

Casa Agricola Amaral Cabral, L.da. ........cccceviiiieiiiiie e Gerente

Sociedade Agricola do Margarido, L.da..........cccceevieeeriiieeeiiie e Gerente

Companhia Agricola da Quinta do DUQUE ...........cccuveeeiiiiieeeiiieesciiee e Presidente da Mesa da Assembleia Geral

Outras actividades profissionais exercidas nos ultimos 5 anos:

Assistente convidada da Faculdade de Direito da Universidade Catolica Portuguesa.
Membro do Conselho Nacional de Etica para as Ciéncias da Vida

Antonio da Noébrega de Sousa da Camara

1.
2.
3

Natureza das fun¢des no érgdo de administracdo: Nao executivas

Numero de acc¢fes da sociedade detidas: N&o é titular de ac¢des da sociedade
Qualificacbes profissionais: Licenciatura em Engenharia Civil (1977), IST; MSc (1979) e PhD
(1982) em Engenharia de Sistemas Ambientais.

Data da primeira designac¢éo e termo do mandato: 2006 - 2009

Funcdes desempenhadas noutras sociedades:

IDEIAS INTERACTIVAS — Informatica, S.A. (Ydreams)........cccccceveeeeinnnnnn. Chief Executive Officer

Outras actividades profissionais exercidas nos ultimos 5 anos:

Professor Catedratico da Faculdade de Ciéncias e Tecnologia da Universidade Nova de Lisboa.

Anténio Paiva de Andrada Reis

wh ke

Natureza das fungbes no 6rgdo de administracdo: Nao executivas

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

Qualificacbes profissionais: Licenciatura em Direito pela Faculdade de Direito da Universidade
de Lisboa

Data da primeira designacgéo e termo do mandato: 2006 - 2009

Funcdes desempenhadas noutras sociedades:

CIMIGEST, SGPS, S.A. it Administrador
CIMO - Gestao de Participacdes, SGPS, S.A......ccoooiiiiiiiiiee e Administrador
LONGAPAR, SGPS, S A, e Administrador
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6.

Outras actividades profissionais exercidas nos ultimos 5 anos:

CIMIPAR - Sociedade Gestora de Participagfes Sociais, S.A. ......cccccveeene Administrador
Associag8o Portuguesa de Seguradores. .........occuvveeeeeeiiiiiiiieeee e Presidente

Fernando Maria Costa Duarte Ulrich

wN e

Natureza das fun¢fes no 6rgéo de administracdo: Nao executivas

Numero de acc¢des da sociedade detidas: Nao é titular de acc¢des da sociedade

QualificacBes profissionais: Frequéncia do Curso de Gestdo de Empresas no Instituto Superior
de Economia de Lisboa.

Data da primeira designacgdo e termo do mandato: 2006 - 2009

Func¢Bes desempenhadas noutras sociedades:

BanNCO BPI, S.A. .o Presidente da Comissao Executiva e Vice-
Presidente do Conselho de Administragédo
BFA - Banco de Fomento SARL (ANgOIa)..........cccoovuviiiiieeeiiiiiiiiee e, Presidente do Conselho de Administragéo
Banco Portugués de INvestimento, S.A. ......cccceiiieeiniiieeieee e Presidente do Conselho de Administragéo
BPI VIDA — Companhia de Seguros de Vida, S.A. .....ccccceeiriiiieiiieeeeeiiee, Presidente do Conselho de Administragédo
BPI Gestao de Activos — Sociedade Gestora de Fundos de Investimento
MODBIIAIIOS, S.A. .o e e e e e e Presidente do Conselho de Administracdo
BPI Pensdes — Sociedade Gestora de Fundos de Pensbes, S.A................ Presidente do Conselho de Administracdo
Inter - Risco — Sociedade de capital de RiSCO, S.A.......cccceevviiiiiiiieeeeniiie, Administrador

Viacer - Sociedade Gestora de Participa¢bes Sociais, L.da .... Gerente

PetroCer, L.a ....c.oooiiiiiiiiieeeic e Gerente

BPI Capital Finance Limited (Cayman Islands).........c.ccccccoevuiiienieeeiiiinnnen.. Administrador

BPI Global Investment Fund Management Company SA (Luxemburgo)..... Presidente

BPI Madeira, SGPS, UNIPESS0@I ......ccccuiiiiiiiiiiiaiiiiiiieiee e Vogal do Conselho de Administragado

Outras actividades profissionais exercidas nos ultimos 5 anos:

Banco Portugués de Investimento, S.A. .......veeiieeiiiiiiiii e Vice-Presidente do Conselho de
Administracao

Portugal TeIECOM, S.A.. ... e Administrador ndo executivo

Banco de Fomento de Angola — BFA.................. Administrador

Vice-Presidente do Conselho de
Administracao

Banco de Fomento S.A.R.L. (Angola)

BaNCO BPL, S.A. e raaas Vice-Presidente da Comissdo Executiva

Companhia de Seguros Allianz Portugal, S.A........ccccceiiiiieiiieeiiee e Administrador ndo executivo

PT — Multimédia, Servi¢os de Telecomunicages e

MUliMEdia, SGPS, S.A. .. Administrador ndo executivo

Solo — Investimentos em Comunicagdes, SGPS, S.A. ............. Presidente do Conselho de Administragéo

Banco de Fomento S.A.R.L. (Mogambique) ..........ccccuveeieiiiiiiiiiiiieeceeiee, Vice-Presidente do Conselho de
Administracado

IMPrESa — SGPS, S.A. i Administrador

SIC - Sociedade Independente de Comunicagdo, S.A. .......cccoeieeeereiiinienn. Administrador

INVESTEC, SGPS, S A . o e et aans Vice-Presidente do Conselho de
Administracao

P e Membro do Conselho Consultivo
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Joaquim Martins Ferreira do Amaral

Natureza das fun¢des no érgdo de administracdo: Nao executivas

Numero de acc¢fes da sociedade detidas: N&o é titular de ac¢des da sociedade
QualificacBes profissionais: Licenciatura em Engenharia Mecénica - IST.

Data da primeira designacéo e termo do mandato: 2006 - 2009

Funcbes desempenhadas noutras sociedades:

arwnhpPE

LUSOPONTE - Concessiondria para a Travessia do Tejo S.A................... Presidente do Conselho de Administragédo
Dresdner BanK. ........c.eeiiiiiiiiiie e Sénior Advisor
TranSdeV — TraNSPOMES ... ...uueeiiieee ettt e e e e ettt e e e e e e e e e e e e e e ennnreeeeaa e s Consultor

6. Outras actividades profissionais exercidas nos ultimos 5 anos:

CIMIANTO - Sociedade Técnica de Hidraulica, S.A.. .......ccccvvvvvvvvvervnnnnnnnnn, Administrador
ENERSIS - Sociedade Gestora de Participacdes Sociais, S.A............c....... Administrador
ENERSIS Il — Sociedade Gestora de Participacdes Sociais, SGPS, SA..... Administrador
GALP ENERGIA, SGPS, S.A. et Presidente do Conselho de Administracédo

2. Comissao Executiva

A Unica comissdo com competéncia em matéria de gestdo é a Comissdo Executiva, sendo
composta pelos administradores Senhores Pedro Mendonga de Queiroz Pereira, Eng. Carlos
Eduardo Coelho Alves, Dr. José Alfredo de Almeida Honério, Dr. Francisco José Melo e Castro
Guedes, Dr. Carlos Maria Cunha Horta e Costa, Dr. José Miguel Gens Paredes e Dr. Paulo Miguel
Garcés Ventura.

Estdo delegados na Comissédo Executiva os mais amplos poderes de gestdo, na sua grande parte

discriminadamente indicados no acto de delegacédo, e apenas limitados no que respeita a matéria
identificada no artigo 407° n° 4 do CAdigo das Sociedades Comerciais

3. Funcionamento do 6rgao de administracdo

A gestéo da sociedade é centrada na articulacdo entre o Conselho de Administracéo e a Comissao
Executiva.

A coordenacdo e a aproximacdo € assegurada pela existéncia de um presidente comum, pela
transmissdo regular de toda a informacédo relevante relativa a gestdo 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 convocacédo de reunides do
Conselho de Administracdo para todas as decisfes consideradas especialmente relevantes, ainda
gue se enquadrem no ambito dos poderes gerais delegados.
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E relevante notar neste Ambito o facto de existir uma permanente disponibilidade dos membros da
Comissdo Executiva para prestar as informacdes que sejam solicitadas pelos restantes membros
do Conselho de Administracao e a pratica seguida de transmissdo imediata a estes de todas as
informacdes que a relevancia ou urgéncia assim o imponham.

Estdo vedadas a Comissao Executiva as deliberacdes sobre:

i) Escolha do Presidente do Conselho de Administracao;

i) Cooptacdo de administradores;

iiiy Pedido de convocacao de assembleias gerais;

iv) Relatérios e contas anuais;

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

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

N&ao 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 2007 o Conselho de Administracéo reuniu quatro vezes.

4. Politica de remuneracao

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

Quanto a primeira, é estabelecida tendo em conta os usuais critérios em fun¢des de administragéo,
ponderando em especial 0 nivel das responsabilidades, a dimensdo e capacidade da sociedade,
os valores praticados no mercado para fungBes equivalentes e a natureza executiva ou ndo das
funcbes. Quanto a segunda, traduz-se numa participa¢do nos resultados estatutariamente limitada
a 5% dos resultados liquidos para o conjunto dos administradores.

Nao existe nenhuma definicdo formal de tratamento remuneratoério distinto entre administradores
executivos e ndo executivos, sendo essa circunstancia ponderada de forma geral na fixacdo dos
varios valores.

Nao estd em vigor na sociedade qualquer politica relativa a compensacdes ou outros pagamentos
ligados a cessacédo de funcbes, que ndo seja o regime de reformas aprovado em assembleia geral
e gue adiante se desenvolve.

Remete-se de qualquer forma, nesta matéria, para a declaracdo da Comissao de Remunerac¢des
incluida adiante neste documento.
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5. Indicacdo da remuneracao e regime de reforma

Durante o exercicio de 2007 a remuneracao total auferida pelo conjunto dos administradores na
sociedade foi a seguinte, tendo em conta a distingdo entre administradores executivos e nao
executivos e a distincdo entre remuneracao fixa e variavel:

Adm. executivos Adm. ndo executivos Total
Remuneracéao Fixa 1.906.698,35 € 779.535,60 € 2.686.233,95 €
Remuneracdo Variavel 1.354.689,00 € 685.495,00 € 2.040.184,00 €
Total 3.261.387,35 € 1.465.030,60 € 4,726.417,95 €

Muito embora no passado a parte varidvel da remuneracdo dos membros do Conselho de
Administracdo tenha sido directamente deliberada pela assembleia geral como aplicagcdo de
resultados, a necessidade desde 2007 de atender aos normativos contabilisticos que determinam a
contabilizacdo no proprio exercicio das remuneracdes variaveis que ao mesmo dizem respeito,
levou a que nos ultimos exercicios se tenha optado por uma solucgéo diferente.

A remuneracao variavel previsivel é agora provisionada nas contas do exercicio a que diz respeito
e é posteriormente fixada pela Comissdo de Remunerac@es, respeitando o limite consignado nos
estatutos, que determinam: "A remunerac@o pode ser constituida por uma parte fixa e uma parte
variavel, que englobara uma participacao nos lucros, ndo podendo esta participacdo nos lucros ser
superior, para o conjunto dos administradores, a cinco por cento do resultado liquido do exercicio
anterior.".

O sistema variavel de remuneracdes é pois baseado nos resultados e nos critérios da Comisséo de
Remuneracfes adiante desenvolvidos na respectiva declaracéo.

Para além destes valores, os administradores executivos da sociedade auferiram também
remuneracdes por funcBes de administracdo exercidas em sociedades dominadas que no seu
total, incluindo remuneracdes fixas e variaveis, atingiram 7.316.217,10 €.

Na sociedade ndo existem beneficios de natureza n&o pecuniaria nem outros beneficios
pecuniarios para além das remuneracdes indicadas. N&o existem também na sociedade direitos de
aquisicao de accdes ou opcdes sobre accdes ou outro sistema de incentivos com accgoes, tal como
nao existem indemnizacdes pagas ou devidas a ex-administradores executivos relativamente a
cessacdao das suas funcdes durante o exercicio.

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 penséo ¢ fixado entre 80% e 27,2% do resultado da divisdo por 12 da remuneracéo fixa
anual que o administrador auferir a data da cessacdo de fun¢cdes como administrador da Semapa e
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de qualquer outra sociedade dominada. A percentagem é 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 o minimo
de 8 anos. A Assembleia Geral de 30 de Marco de 2005 decidiu a aplicacdo do limite maximo 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
pensdo quer o montante de servigos remunerados que venham a ser prestados posteriormente a
Semapa ou a sociedades dominadas, quer o valor das pensdes que o 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 relatdrio, para o qual se remete.
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[I. RELATORIO EXPLICATIVO DAS MATERIAS A QUE SE REFERE O N° 1 DO ARTIGO
245 .o-A po CVM

Disp&e o n.° 3 do artigo 245.°-A do Cdadigo de Valores Mobiliarios que o 6rgdo de administracao de
sociedades emitentes de ac¢des admitidas a negociacdo em mercado regulamentado apresenta
anualmente a assembleia geral um relatorio explicativo de um conjunto de matérias de governo
societario identificadas no n.° 1 do mesmo artigo.

E essa explicacdo que se faz de seguida, com a identificagdo exacta das alineas a que respeita,
sendo que, nos casos em que o conteudo informativo resulta ja do relatério sobre a estrutura e as
praticas do governo societario elaborado nos termos do Regulamento da CMVM n.° 7/2001, para ai
nos limitamos a remeter.

a) Estrutura de capital, incluindo indicacdo das acg¢Bes ndo admitidas a negociacéo,
diferentes categorias de accdes, direitos e deveres inerentes as mesmas e percentagem
de capital que cada categoria representa

O capital social da Semapa é composto exclusivamente por accdes ordinarias, com o valor
nominal de 1 euro cada, sendo iguais os direitos e deveres inerentes a todas as accoes.

O capital é composto por um total de 118.332.445 accles, correspondentes a igual valor
nominal total em euros, e encontram-se todas elas admitidas a negociacao.

A opcdo quanto a existéncia de uma Unica categoria de accdes mantém-se desde a
constituicdo da sociedade e ndo existem por ora circunstancias que justifiguem propor aos
accionistas a alteracdo da situacao.

b) Eventuais restricbes a transmissibilidade das accbes, tais como clausulas de
consentimento para a alienagao, ou limitacdes a titularidade de ac¢bes
N&o existem na Semapa restricbes de qualquer natureza a transmissibilidade ou titularidade
das suas accoes. E também uma situacdo que se mantém desde a constituicdo da sociedade e
gue parece ser ainda no actual momento a mais equilibrada na ponderacdo de todos os
interesses accionistas.

c) Participacfes qualificadas no capital social da sociedade

Remete-se o contetdo informativo para a respectiva parte do relatério onde é exposta essa
informacéo.

26/49



¢

) Semapa

d)

f)

Da apreciacdo da listagem de participacbes qualificadas, verifica-se a existéncia de um
conjunto de sociedades controladoras, que se mantém nessa posicdo desde a admissdo das
accOes da Semapa a negociacdo. Parte relevante do restante capital estda também distribuido
por outras participagfes qualificadas.

A Semapa é uma sociedade que tem beneficiado de uma grande estabilidade accionista, com
alguma implicacédo na liquidez do titulo.

Identificacdo de accionistas titulares de direitos especiais e descricdo desses direitos

Nado h4d na Semapa nenhum accionista ou categoria de accionistas que sejam titulares de
direitos especiais.

Mecanismos de controlo previstos num eventual sistema de participacdo dos
trabalhadores no capital na medida em que os direitos de voto ndo sejam exercidos
directamente por estes

Nao existe também na Semapa qualquer mecanismo de participacéo dos trabalhadores no seu
capital.

Note-se que, sendo a Semapa uma sociedade gestora de participacdes sociais com um
namero muito limitado de trabalhadores, ndo parece que se justifique adopcdo de tal
mecanismo.

Eventuais restricdes em matéria de direito de voto, tais como limitac6es ao exercicio do
voto dependente da titularidade de um numero ou percentagem de accbes, prazos
impostos para o exercicio do direito de voto ou sistemas de destaque de direitos de
conteudo patrimonial

Nada ha a apontar neste ambito excepto quanto a existéncia de prazos para apresentacéo da
documentacgdo necesséria a participagdo na assembleia e para o voto por correspondéncia.

Os prazos, que respeitam as recomendacdes nesta matéria, sdo 0s seguintes:

Antecedéncia necessaria para apresentacdo de
documento comprovativo da titularidade de accdes da

S0 T (=T = To [ 20 5 dias
Antecedéncia necessaria para apresentacdo dos
instrumentos de representacdo de acCioniStas .......cccevvveevvvieviiiiieeeee e, 5 dias
Antecedéncia necessdria para apresentacdo da
documentagao para voto por correSpondéncia.........cccceeeeeevvvvveennn. véspera da AG

Cremos que o actual regime é razoavel e ndo se justifica por enquanto qualquer alteragéo.
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h)

)

Acordos parassociais que sejam do conhecimento da sociedade e possam conduzir a
restricdes em matéria de transmissao de valores mobiliarios ou de direitos de voto

A sociedade desconhece a existéncia de qualquer acordo parassocial relativo a accdes
representativas do seu capital, sem prejuizo da assumida coordenac¢do de direitos de voto por
parte da Cimigest, SGPS, S.A. e outras entidades nos termos que resultam da listagem de
participacdes qualificadas.

Regras aplicaveis a nomeacao e substituicdo dos membros do 6rgdo de administracédo e
a alteracao dos estatutos da sociedade

Nao existem na Semapa quaisquer regras especiais relativas a nomeacao e substituicdo dos

membros dos 6rgdos de administracdo ou a alteracdo dos seus estatutos. Ha pois nestas
matérias que aplicar o regime geral que resulta do Codigo das Sociedades Comerciais.

Sendo o regime geral supletivo um regime equilibrado, quer no que respeita a homeacao e
substituicdo de membros do 6rgédo de administracdo quer quanto ao regime de alteracdes aos
estatutos da sociedade, e ndo existindo na Semapa quaisquer circunstancias particulares que
recomendem outra solugéo, entendemos que a situacdo deve ser mantida.

Poderes do 6rgdo de administracdo, nomeadamente no que respeita a deliberacdes de
aumento do capital

O contrato social da Semapa néo autoriza o Conselho de Administracédo a deliberar aumentos
de capital.

Reconhece-se que a opgao por permitir o Conselho de Administrac@o deliberar nessa matéria
pode ter conveniéncias de ordem pratica e de celeridade. Ainda n&o se sentiu necessidade de
0 propor aos accionistas, mas € uma possibilidade em aberto e regularmente ponderada.

Acordos significativos de que a sociedade seja parte e que entrem em vigor, sejam
alterados ou cessem em caso de mudanca de controlo da sociedade na sequéncia de
uma oferta publica de aquisicdo, bem como os efeitos respectivos, salvo se, pela sua
natureza, a divulgacdo dos mesmos for seriamente prejudicial para a sociedade, excepto
se a sociedade for especificamente obrigada a divulgar essas informagfes por forca de
outros imperativos legais

Nao existem acordos de qualquer natureza que produzam efeitos em caso de mudanca de
controlo da sociedade na sequéncia de uma oferta publica de aquisicao.

E uma situacdo preferivel a existéncia de relacbes directas entre a estabilidade de
funcionamento da sociedade e a sua situacdo accionista, e que o Conselho de Administracdo
se esforgara por preservar.
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) Acordos entre a sociedade e os titulares do 6rgdo de administracdo ou trabalhadores
que prevejam indemnizacbes em caso de pedido de demissdo do trabalhador,
despedimento sem justa causa ou cessacdo da relacdo de trabalho na sequéncia de uma
oferta publica de aquisicao

N&o existem também acordos entre a sociedade e os titulares dos 6rgdos sociais ou
trabalhadores que prevejam indemnizacdes em caso da cessacao da relacdo na sequéncia de
uma oferta publica de aquisicéo.

m) Sistemas de controlo interno e de risco de gestdo implementados na sociedade

Existem sistemas de controlo interno e de risco de gestdo implementados nos moldes descritos
no ponto 3 do capitulo | do relatério sobre a estrutura e as praticas do governo societario
elaborado nos termos do Regulamento da CMVM n.° 7/2001, para onde se remete.

O sistema existente na sociedade parece adequado e suficiente a natureza da sociedade e dos
riscos efectivos que se lhe deparam. A Semapa é uma sociedade gestora de participacdes
sociais com uma estrutura organizativa propria relativamente reduzida que no nosso entender
nao justifica a criacdo de unidades de controlo e fiscalizagdo mais desenvolvidas do que o
existente.
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[1l. DECLARACAO SOBRE POLITICA DE REMUNERACOES

Recomenda expressamente a Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios que seja submetida a
apreciacao pela assembleia geral de accionistas uma declaracdo sobre politica de remuneracéo
dos 6rgaos sociais. Foi o que se fez em 2007 com a apresentacao aos accionistas da declaragéo
sobre politica de remuneracdes preparada pela Comissdo de Remuneracdes da Semapa, a qual
foi aprovada em conjunto com os restantes documentos de prestacdo de contas por nenhum dos
accionistas ter solicitado, como ent&o proposto, a sua votagdo em separado.

Esta declaracdo, como resulta do seu teor, contém as opcdes que no entender da Comissdo
devem ser mantidas até ao final do mandato em curso dos titulares dos 6érgdos sociais. Aqui se
reproduz o seu teor:

Declaracdo em vigor sobre politica de remuneracdes
daresponsabilidade da Comissdo de Remuneragdes
aprovada em Marc¢o de 2007

“1. Introducéo

As duas possibilidades de definicdo de remunera¢des dos 6rgdos sociais mais comuns tém
entre si um significativo afastamento. Temos por um lado a definicdo directa das remuneracfes
pela assembleia, a que poucas vezes se recorre por ndao ser muito praticavel pelas mais
diversas razdes, e por outro a definicAo das remunera¢cfes por uma Comissdo que decide
segundo critérios em relacdo aos quais 0s accionistas ndo tiveram oportunidade de se
pronunciar.

Entendemos pois que é de louvar a solucdo intermédia de submeter a apreciacdo dos
accionistas uma declaracéo sobre a politica de remunera¢fes a seguir pela Comissao. E o que
fazemos com este documento.

2. Regime legal e estatutéario

Qualquer definicdo de remuneracfes ndo pode deixar de ter em conta quer o regime legal geral
guer o regime particular acolhido pelos estatutos da sociedade, quando for caso disso.

O regime legal para o conselho de administracdo vem essencialmente estabelecido no artigo
399° do Cddigo das Sociedades Comerciais, e do mesmo resulta essencialmente o seguinte:

\

o A fixagdo das remuneragbes compete a assembleia geral de accionistas ou a uma
comissao por aguela nomeada.
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e Aquela fixacdo de remuneracfes deve ter em conta as funcbes desempenhadas e a
situacdo econdmica da sociedade.

e A remuneracdo pode ser certa ou consistir parcialmente numa percentagem dos lucros
do exercicio, mas a percentagem maxima destinada aos administradores deve ser
autorizada por clausula do contrato de sociedade e nao incide sobre distribuicdes de
reservas nem sobre qualquer parte do lucro do exercicio que ndo pudesse, por lei, ser
distribuido aos accionistas.

Para o Conselho Fiscal e para os membros da Mesa da Assembleia Geral determina a lei que a
remuneracdo deve consistir numa quantia fixa, e que é determinada nos mesmos molde pela
assembleia geral de accionistas ou uma comissdo por aquela nhomeada, devendo ter em conta
as funcdes desempenhadas e a situagdo econémica da sociedade.

J& no que respeita aos estatutos, no caso da Semapa existe uma clausula especifica apenas
para o Conselho de Administracdo, a 172, que rege simultaneamente o regime de reforma, e
tem, na parte que aqui interessa, o seguinte conteudo:

"2 — A remuneracdo dos administradores e [...] € fixado por uma Comissdo de
RemuneracBes constituida por nimero impar de membros e eleita pela
Assembleia Geral.

3 - A remuneracdo pode ser constituida por uma parte fixa e uma parte variavel,
gue englobara uma participacdo nos lucros, ndo podendo esta participagdo
nos lucros ser superior, para o conjunto dos administradores, a cinco por cento
do resultado liquido do exercicio anterior. "

E este o enquadramento formal em que deve ser definida a politica de remuneracdes.

3. O percurso histérico

Na Semapa, desde a sua constituicdo e até ao ano de 2002, a remuneracdo de todos o0s
administradores foi sempre composta apenas por uma parte fixa, pagavel catorze vezes por
ano, e fixada pela Comissdo de Remuneracfes, entdo com a designacdo de Comissao de
Fixacdo de Vencimentos.

No ano de 2003, na deliberacao relativa a aplicacao do resultado de 2002, foi pela primeira vez
aplicado parte do resultado directamente na remuneragdo dos membros do Conselho de
Administracdo, com a distribuicdo entre os membros que foi definida pela Comissdo de
Remuneracoes.

Este procedimento repetiu-se até ao ano de 2005, com referéncia aos resultados de 2004.

No ano de 2006 a aplicacdo de resultados do exercicio de 2005 ndo previu a aplicacdo de
qualquer montante destinado a remuneracao da administracdo, o que se compreendia, tendo
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em conta que o resultado ja reflectia uma provisdo para remuneracédo variavel da administragédo
nos termos das novas disposices contabilisticas aplicaveis. A parte varidvel da remuneragao
foi em 2006 fixada pela Comissdo de Remuneragdes, também por referéncia ao resultado, nos
termos estatutarios.

O percentual da remuneracao variavel da administragcdo em confronto com o resultado foi de
aproximadamente 5% desde que teve inicio 0 pagamento de remuneracao variavel e até hoje,
excepto quanto a remuneracdo paga em 2006, relativa ao ano de 2005, que foi de
aproximadamente 4%.

Existe pois um procedimento constante desde o ano de 2003 no sentido de a remuneracao dos
membros do Conselho de Administracdo ser composta por uma parte fixa e outra variavel
sendo esta determinada como uma percentagem dos resultados.

Quanto ao Conselho Fiscal foi desde a constituicAo da sociedade remunerado com uma
guantia mensal fixa. J& os membros da Mesa da Assembleia sé recentemente passaram a ser
remunerados, sendo a remuneragcdo determinada em funcdo das reunifes efectivamente
ocorridas.

4. Principios Gerais

Os principios gerais a observar na fixagdo das remuneracbes dos o6rgdos sociais séo
essencialmente aqueles que de forma muito genérica resulta da lei: por um lado as fun¢bes
desempenhadas e por outro a situacdo econdmica da sociedade. Se a estes acrescentarmos
as condicdes gerais de mercado para situacdes equivalentes, encontramos aqueles que nos
parecem ser 0s trés grandes principios gerais:

a) Funcdes desempenhadas.

Ha que ter em conta as fungbes desempenhadas por cada titular de érgaos sociais nédo
apenas num sentido formal, mas num sentido mais amplo da actividade efectivamente
exercida e das responsabilidades que lhe estdo associadas. Ndo estdo na mesma posicao
todos os administradores executivos entre si, nem muitas vezes todos os membros do
conselho fiscal, por exemplo. A ponderacéo das fungdes deve ser efectuada no seu sentido
mais amplo e deve considerar critérios tdo diversos como, por exemplo, a responsabilidade,
o tempo de dedicacdo, ou o valor acrescentado para a empresa que resulta de um
determinado tipo de intervencdo ou de uma representacao institucional.

Também a existéncia de funcbes desempenhadas noutras sociedades dominadas nao
pode ser alheia a esta ponderacao, pelo que significa por um lado em termos de aumento
de responsabilidade e por outro em termos de fonte cumulativa de rendimento.

c) A situacdo econdémica da sociedade.
Também este critério tem que ser compreendido e interpretado com cuidado. A dimensao
da sociedade e inevitdvel complexidade da gestdo associada, é claramente um dos
aspectos relevantes da situacdo econdmica entendida na sua forma mais lata. As

implicagbes existem quer na necessidade de remunerar uma responsabilidade que é maior
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em sociedades maiores e com modelos de negdcio complexos quer na capacidade de
remunerar adequadamente a gestao.

d) Critérios de mercado.

O

encontro entre a oferta e a procura é incontornavel na definicdo de qualquer

remuneracdo, e os titulares dos 6rgdos sociais ndo sdo excep¢do. SO 0 respeito pelas
praticas do mercado permite manter profissionais de um nivel ajustado a complexidade das
funcdes a desempenhar e responsabilidades a assumir, e assim assegurar ndo s6 0s
interesses do préprio mas essencialmente os da sociedade e a criacdo de valor para todos
0S Seus accionistas.

5. Opcoes concretas

As opcBes concretas de politica de remuneracdo que submetemos a apreciacdo dos
accionistas da sociedade sdo as seguintes:

1a

2a

3a

46.

5a

Ga

7a

A remuneracao dos membros executivos do Conselho de Administracdo sera composta
por uma parte fixa e por uma parte variavel.

A remuneracdo dos membros ndo executivos do Conselho de Administracdo, dos
membros do Conselho Fiscal e dos membros da Mesa da Assembleia Geral sera
composta apenas por uma parte fixa. Excepcionalmente, os Administradores n&o
executivos poderéo receber uma remuneracéo extra por trabalhos adicionais solicitados
e desempenhados. Nestes casos esta remuneracdo serd separada daquela que ja
auferem por ineréncia dos cargos que desempenham.

A parte fixa da remuneracdo dos membros do Conselho de Administracdo consistira
num valor mensal pagavel catorze vezes por ano ou num valor predeterminado por
cada participacdo em reunido do Conselho de Administragéo.

A fixacdo do valor mensal para a parte fixa das remuneraces dos membros do
Conselho de Administracao sera feita para todos os que sejam membros da Comissao
Executiva e para os que ndo sendo membros daquela Comissédo exercam fungbes ou
desenvolvam trabalhos especificos de natureza repetida ou continuada.

A fixacdo de valor predeterminado por cada participagdo em reunido aos membros do
Conselho de Administracao sera feita para aqueles que tenham funcdes essencialmente
consultivas e de fiscalizacéo.

As remuneracfes fixas dos membros do Conselho Fiscal consistirdo todas num valor
fixo mensal pagavel catorze vezes por ano.

As remuneracoes fixas dos membros da Mesa da Assembleia Geral consistirdo todas
num valor predeterminado por cada reunido.
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82 O processo de atribuicdo de remuneracdes variaveis aos membros executivos do
Conselho de Administracdo devera seguir os critérios propostos pela Comissdo de
Remuneracfes, ndo devendo exceder o valor global de cinco por cento do resultado
liquido consolidado em formato IFRS, sem prejuizo de outras ponderagfes no caso de
existéncia de resultados de natureza muito excepcional.

92 Na fixacdo de todas as remuneracgOes, incluindo designadamente na distribuicdo do
valor global da remuneracéo variavel do Conselho de Administracdo serdo observados
0s principios gerais acima consignados: funcBes desempenhadas, situacdo da
sociedade e critérios de mercado.

Entendemos que estas op¢Bes devem ser mantidas até ao final do mandato em curso dos
orgdos sociais.
A Comissédo de Remuneragbes
Presidente: Egon Zehnder, representada por José Gongalo Maury

Vogal: Anténio Mota de Sousa Horta Osério
Vogal: Frederico José da Cunha Mendonga e Meneses”
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IV.INFORMACOES A QUE SE REFEREM OS ARTIGOS 447.°cE 448.c D0 CSC

(por referéncia ao exercicio de 2007)

1. Valores mobiliarios da sociedade detidos pelos titulares dos 6rgaos sociais:
e José Alfredo de Almeida Hondrio - 20.000 accoes.

e Duarte Nuno d’'Orey da Cunha — 1.455 accdes.

2. Valores mobiliarios de sociedades dominadas ou em relacdo de grupo com a Semapa
detidos pelos titulares dos 6rgédos sociais:
¢ Antoénio Paiva de Andrada Reis — 4.400 accles da Portucel — Empresa Produtora de
Pasta e Papel, S.A.
o Duarte Nuno d'Orey da Cunha — 13.900 acc¢Bes da Portucel — Empresa Produtora de

Pasta e Papel, S.A.

3. Valores mobiliarios da sociedade e de sociedades em relacdo de dominio detidos por
sociedades em que os membros dos 6rgdos de administracdo e fiscalizagdo exercem
cargos nos 6rgaos sociais:

o Cimigest, SGPS, S.A. — 100 accdes da Semapa.

e Cimo - Gestéo de Participagces, SGPS, S.A. - 14.211.710 acc¢bes da Semapa.

e Longapar, SGPS, S.A. - 20.000.000 ac¢des da Semapa.

e Sodim SGPS, SA - 23.365.000 ac¢des da Semapa.

e Sociedade Agricola da Quinta da Vialonga, SA - 642.535 ac¢cGes da Semapa.

e Sonaca, SGPS, SA - 1.630.590 acc¢des da Semapa.

e OEM - Organizacdo de Empresas, SGPS, SA — 500.000 acc¢des da Semapa.

e Seminv - Investimentos, SGPS, S.A. — 2.727.975 acc¢des da Semapa.

e Banco Portugués de Investimento, S.A. — 3.294 acc¢bes das Semapa e 42.612 accles

da Portucel
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BPI Vida — Companhia de Seguros de Vida, S.A. — 405.804 accdes da Semapa e
1.788.606 acc¢bes da Portucel.

4. Aquisicao, alienacdo ou oneracgado de valores mobiliarios da sociedade ou de sociedades

em relagdo de dominio ou de grupo pelos titulares dos 6rgdos sociais e pelas sociedades

referidas em 3:

Carlos Eduardo Coelho Alves alienou 153.600 accbes da Portucel — Empresa
Produtora de Pasta e de Papel, S.A., pelo preco de 2,63€ por accdo, no dia 28 de
Fevereiro

Carlos Maria Cunha Horta e Costa alienou 700 accbes da Portucel — Empresa
Produtora de Pasta e Papel, S.A., pelo preco de 2,53€ por acgéo, no dia 15 de Janeiro.
Duarte Nuno d'Orey da Cunha comprou 2.000 ac¢bes da Portucel — Empresa
Produtora de Pasta e de Papel, S.A., pelo preco de 3,12€ por ac¢éo, no dia 23 de Julho
Duarte Nuno d’'Orey da Cunha comprou 5.000 accdes da Portucel — Empresa
Produtora de Pasta e de Papel, S.A., pelo preco de 2,86€ por accdo, no dia 21 de
Agosto

Duarte Nuno d'Orey da Cunha comprou 1.200 acc¢des da Portucel — Empresa
Produtora de Pasta e de Papel, S.A., pelo preco de 2,24€ por accdo, no dia 31 de
Dezembro

Duarte Nuno d'Orey da Cunha comprou 300 ac¢cBes da Semapa — Sociedade de
Investimento e Gestdo, SGPS, S.A., pelo preco de 8,88€ por accdo, no dia 31 de
Dezembro

Duarte Nuno d'Orey da Cunha comprou 25 accbes da Semapa — Sociedade de
Investimento e Gestdo, SGPS, S.A., pelo pre¢co de 13,54€ por accgdo, no dia 16 de
Julho

Sonaca, SGPS, S.A. comprou 380.590 accbes da Semapa — Sociedade de
Investimento e Gestdo, SGPS, S.A., pelo preco de 9,84€ por accdo, no dia 5 de
Dezembro

Sodim, SGPS, S.A. alienou 2.750.000 ac¢des da Semapa — Sociedade de Investimento
e Gestéo, SGPS, S.A., pelo preco de 13,51€ por accéo, no dia 4 de Julho
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e Cimo - Gestdo de Participagbes, SGPS, S.A, vendeu 380.590 accdes da Semapa —
Sociedade de Investimento e Gestdo, SGPS, S.A., pelo preco de 9,84€ por acgéo, no
dia 5 de Dezembro

e O Banco BPI, S.A. realizou as seguintes compras e vendas de ac¢des da Portucel —

Empresa Produtora de Pasta e de Papel, S.A.:

Data Quantidade Preco médio  Compra/Venda
20070108 95.827 2,39€ Compra
20070109 113.378 2,39€ Compra
20070301 94.700 2,62 € Compra
20070305 99.206 252 € Compra
20070521 176.580 2,84 € Compra
20070115 217.090 2,54 € Venda
20070116 217.090 2,63 € Venda
20070312 94.700 2,67€ Venda
20070319 99.206 2,61€ Venda
20070816 176.580 259 € Venda

e O Banco Portugués de Investimento, S.A. realizou as seguintes compras e vendas de

accdes da Portucel — Empresa Produtora de Pasta e de Papel, S.A.:

Data Quantidade Preco médio  Compra/Venda
20070111 223.000 243 € Compra
20070112 75.000 247 € Compra
20070115 50.000 252€ Compra
20070116 150.000 261€ Compra
20070117 198.461 2,63 € Compra
20070119 200.000 2,60 € Compra
20070122 200.000 257€ Compra
20070123 135.690 254 € Compra
20070124 35.690 2,52 € Compra
20070129 50.000 2,66 € Compra
20070130 130.000 2,67€ Compra
20070131 170.000 2,62 € Compra
20070201 50.000 2,64 € Compra
20070202 100.000 2,65€ Compra
20070205 68.130 2,63 € Compra
20070207 150.000 2,64 € Compra
20070212 685.000 2,72€ Compra
20070213 100.000 2,75 € Compra
20070214 175.000 2,78 € Compra
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Data Quantidade Preco médio Compra/Venda
20070215 250.000 2,73 € Compra
20070216 30.488 2,75€ Compra
20070223 197.000 2,79€ Compra
20070226 175.897 2,84 € Compra
20070227 389.400 2,73 € Compra
20070228 200.000 2,64 € Compra
20070301 250.000 2,65€ Compra
20070302 90.024 2,63 € Compra
20070305 147.376 252¢€ Compra
20070306 50.000 2,56 € Compra
20070309 100.000 2,65 € Compra
20070312 50.000 2,65€ Compra
20070313 218.508 2,63 € Compra
20070314 60.110 2,56 € Compra
20070320 50.000 2,62 € Compra
20070326 25.000 2,65€ Compra
20070327 25.000 2,62 € Compra
20070328 46.600 2,62 € Compra
20070330 118.100 2,66 € Compra
20070403 175.000 2,70 € Compra
20070404 449.239 2,78 € Compra
20070405 22.721 2,75€ Compra
20070410 50.000 2,69 € Compra
20070411 100.000 2,69€ Compra
20070412 2.682 2,67€ Compra
20070417 50.000 2,70 € Compra
20070418 50.000 272 € Compra
20070419 50.000 2,72€ Compra
20070420 150.000 2,75€ Compra
20070423 150.000 2,79€ Compra
20070424 162.184 2,75€ Compra
20070508 100.000 2,86 € Compra
20070509 50.000 2,87€ Compra
20070511 116.500 2,83 € Compra
20070514 33.500 2,84 € Compra
20070515 100.000 2,84 € Compra
20070517 100.000 2,83 € Compra
20070522 50.000 2,90 € Compra
20070523 50.000 293 € Compra
20070524 50.000 290€ Compra
20070525 100.000 2,88 € Compra
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Data Quantidade Preco médio Compra/Venda
20070529 50.000 292€ Compra
20070530 16.254 291 € Compra
20070531 100.000 295€ Compra
20070605 50.000 293 € Compra
20070606 71.150 2,88 € Compra
20070612 16.965 2,83 € Compra
20070613 25.000 2,84 € Compra
20070619 100.000 287€ Compra
20070627 25.000 2,88 € Compra
20070628 230.000 291€ Compra
20070629 148.459 297 € Compra
20070702 50.000 3,02€ Compra
20070703 30.000 3,03 € Compra
20070704 170.000 3,12 € Compra
20070705 177.915 3,13 € Compra
20070706 700 3,12€ Compra
20070711 30.000 3,07 € Compra
20070712 25.000 3,10€ Compra
20070717 35.000 3,13€ Compra
20070718 50.000 3,12 € Compra
20070719 50.000 3,15€ Compra
20070720 50.000 3,15€ Compra
20070727 30.000 3,04 € Compra
20070815 100.000 2,79€ Compra
20070820 25.000 2,80€ Compra
20070823 90.000 2,86 € Compra
20070824 50.000 2,84 € Compra
20070829 35.703 2,78 € Compra
20070905 103.641 2,84 € Compra
20070907 2.235 2,82€ Compra
20070912 150.000 2,66 € Compra
20070913 50.000 2,64 € Compra
20070914 100.000 257€ Compra
20070917 105.360 251€ Compra
20070918 58.642 2,53 € Compra
20070919 150.000 2,64 € Compra
20070921 40.000 2,69€ Compra
20070924 10.000 2,66 € Compra
20070925 30.377 258 € Compra
20070927 30.000 2,60 € Compra
20071001 104.250 2,60 € Compra
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Data Quantidade Preco médio Compra/Venda
20071002 100.000 2,66 € Compra
20071003 12.654 2,67 € Compra
20071004 150.000 2,65€ Compra
20071009 134.200 2,74 € Compra
20071010 83.500 2,77€ Compra
20071011 62.630 2,78 € Compra
20071012 40.000 2,75€ Compra
20071015 29.182 2,71 € Compra
20071016 10.000 2,64 € Compra
20071017 30.000 2,67€ Compra
20071019 10.000 2,63 € Compra
20071023 60.000 259¢€ Compra
20071025 100.000 2,56 € Compra
20071026 100.000 255 € Compra
20071030 50.000 2,58 € Compra
20071105 15.000 2,56 € Compra
20071106 40.000 257€ Compra
20071107 30.000 255¢€ Compra
20071109 40.000 249€ Compra
20071112 15.000 2,44 € Compra
20071113 75.000 243 € Compra
20071116 15.000 2,40 € Compra
20071119 15.000 2,39 € Compra
20071120 40.000 2,29€ Compra
20071123 10.000 2,29€ Compra
20071127 30.000 2,30 € Compra
20071128 40.000 232€ Compra
20071130 35.000 235€ Compra
20071203 15.000 2,46 € Compra
20071204 40.000 251¢€ Compra
20071205 25.000 254 € Compra
20071211 45.000 2,56 € Compra
20071212 25.000 252¢€ Compra
20071213 60.000 239€ Compra
20071219 10.000 2,37€ Compra
20071228 30.000 2,27 € Compra
20070102 96.408 240€ Venda
20070111 173.000 2,44 € Venda
20070112 125.000 2,46 € Venda
20070115 50.000 251¢€ Venda
20070116 150.000 2,63 € Venda
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Data Quantidade Preco médio Compra/Venda
20070117 150.000 2,62 € Venda
20070118 248.461 261€ Venda
20070119 163.774 261€ Venda
20070122 21.916 2,58 € Venda
20070123 85.690 2,54 € Venda
20070124 300.000 256 € Venda
20070129 150.000 2,67€ Venda
20070130 80.000 2,67 € Venda
20070131 170.000 2,63 € Venda
20070201 200.000 2,63 € Venda
20070202 100.000 2,66 € Venda
20070205 80.000 2,64 € Venda
20070206 88.130 2,64 € Venda
20070207 50.000 2,64 € Venda
20070212 496.171 2,74 € Venda
20070213 243.829 2,74 € Venda
20070214 225.000 2,77€ Venda
20070215 100.488 2,75€ Venda
20070216 30.000 2,75€ Venda
20070223 197.000 2,80 € Venda
20070226 175.897 284 € Venda
20070227 159.400 272€ Venda
20070228 200.000 2,66 € Venda
20070301 250.000 2,69€ Venda
20070302 9.749 2,65€ Venda
20070305 50.000 2,55 € Venda
20070306 227.651 2,60 € Venda
20070307 100.000 2,64 € Venda
20070309 100.000 2,66 € Venda
20070312 5.731 2,66 € Venda
20070313 182.164 2,62 € Venda
20070314 60.110 2,58 € Venda
20070315 80.613 2,61€ Venda
20070320 50.000 2,61€ Venda
20070326 25.000 2,64 € Venda
20070327 53.500 2,64 € Venda
20070328 18.100 2,64 € Venda
20070330 118.100 2,66 € Venda
20070403 175.000 2,72 € Venda
20070404 649.236 2,76 € Venda
20070410 50.003 2,70 € Venda
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Data Quantidade Preco médio Compra/Venda
20070411 100.000 2,70€ Venda
20070413 2.682 2,69 € Venda
20070417 50.000 2,72 € Venda
20070418 50.000 272€ Venda
20070419 50.000 2,72 € Venda
20070420 150.000 277€ Venda
20070424 112.184 2,75€ Venda
20070425 200.003 2,78 € Venda
20070508 100.000 2,86 € Venda
20070510 50.000 2,85€ Venda
20070511 100.000 2,84 € Venda
20070514 50.000 2,85€ Venda
20070515 100.000 2,85€ Venda
20070517 100.000 2,83 € Venda
20070523 100.000 293 € Venda
20070524 50.000 290 € Venda
20070525 100.000 2,89 € Venda
20070529 50.000 292€ Venda
20070530 116.254 292€ Venda
20070531 50.000 2,96 € Venda
20070601 50.000 295€ Venda
20070605 16.473 294 € Venda
20070606 125.106 291 € Venda
20070612 16.965 2,84 € Venda
20070613 25.000 2,84 € Venda
20070615 11.470 2,88 € Venda
20070619 50.000 2,87€ Venda
20070620 50.000 2,88 € Venda
20070627 25.000 2,89 € Venda
20070628 30.000 290€ Venda
20070629 124.312 2,98 € Venda
20070702 100.000 3,01€ Venda
20070703 80.054 3,05€ Venda
20070704 120.000 3,13 € Venda
20070705 225.700 3,12 € Venda
20070706 2.915 312 € Venda
20070709 100.000 3,16 € Venda
20070711 30.000 3,09 € Venda
20070712 25.000 3,13 € Venda
20070717 50.000 3,13 € Venda
20070718 35.000 3,13 € Venda
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Data Quantidade Preco médio Compra/Venda
20070723 50.000 3,15€ Venda
20070725 50.000 3,11 € Venda
20070727 30.000 3,05€ Venda
20070820 25.000 2,80 € Venda
20070821 130.000 2,89 € Venda
20070823 90.000 2,85€ Venda
20070824 50.000 2,86 € Venda
20070829 35.703 2,79 € Venda
20070903 2.064 2,85€ Venda
20070905 4.676 285€ Venda
20070906 126.359 2,83 € Venda
20070907 113.641 281l€ Venda
20070912 100.000 2,67€ Venda
20070913 50.000 2,64 € Venda
20070914 150.000 2,62 € Venda
20070917 105.360 250€ Venda
20070918 58.642 2,56 € Venda
20070919 150.000 2,66 € Venda
20070924 50.000 2,65€ Venda
20070925 30.377 2,60 € Venda
20070927 30.000 2,60 € Venda
20071001 4.250 2,63 € Venda
20071002 100.000 2,67 € Venda
20071003 12.654 2,67€ Venda
20071004 80.000 2,67€ Venda
20071008 40.000 2,69 € Venda
20071009 164.200 2,74 € Venda
20071010 83.500 2,78 € Venda
20071011 30.000 2,77€ Venda
20071012 40.000 2,76 € Venda
20071015 161.812 2,69€ Venda
20071016 10.000 2,66 € Venda
20071017 30.000 2,68 € Venda
20071019 10.000 2,63 € Venda
20071023 60.000 2,60 € Venda
20071026 100.000 255€ Venda
20071029 50.000 257€ Venda
20071030 30.594 2,59 € Venda
20071031 20.000 2,62 € Venda
20071101 20.000 2,64 € Venda
20071105 15.000 2,56 € Venda
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Data Quantidade Preco médio Compra/Venda
20071106 40.000 257€ Venda
20071107 30.000 2,50 € Venda
20071112 15.000 2,44 € Venda
20071114 65.000 246 € Venda
20071115 20.000 245 € Venda
20071116 15.000 239€ Venda
20071119 15.000 231€ Venda
20071120 20.000 2,29 € Venda
20071121 20.000 2,28 € Venda
20071123 10.000 231€ Venda
20071127 30.000 231€ Venda
20071128 40.000 235€ Venda
20071130 35.000 239€ Venda
20071203 15.000 2,46 € Venda
20071204 240.000 252¢€ Venda
20071205 25.000 255€ Venda
20071211 165.000 2,58 € Venda
20071212 56.392 254 € Venda
20071214 51.250 237€ Venda
20071217 8.750 2,35€ Venda
20071219 10.000 2,37€ Venda
20071228 30.000 2,28 € Venda

e O BPI Vida — Companhia de Seguros de Vida, S.A. realizou as seguintes compras e

vendas de accdes da Portucel — Empresa Produtora de Pasta e de Papel, S.A.:

Data Quantidade Preco médio  Compra/Venda
20070102 83.000 2,40 € Compra
20070110 2.200 240€ Compra
20070122 4.545 2,60 € Compra
20070228 8.344 2,67€ Compra
20070305 2.200 251€ Compra
20070314 2.000 255€ Compra
20070416 75.892 2,71€ Compra
20070418 1.800 272€ Compra
20070710 865 3,13 € Compra
20070711 17.949 3,10€ Compra
20070928 2.700 2,59 € Compra
20071228 6.696 2,29€ Compra
20070116 9.054 2,65€ Venda
20070223 339.398 2,78 € Venda
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Data Quantidade Preco médio  Compra/Venda
20070313 4.034 2,63 € Venda
20070723 84.131 3,14 € Venda
20070919 12.324 2,67 € Venda

e O Banco Portugués de Investimento, S.A. realizou as seguintes compras e vendas de

accdes da Semapa — Sociedade de Investimento e Gestdo, SGPS, S.A.:

Data Quantidade Preco médio Compra/Venda
20070110 528 8,80 € Compra
20070115 15.000 9,11 € Compra
20070129 1.000 9,28 € Compra
20070202 10.000 9,80 € Compra
20070206 15.000 10,02 € Compra
20070212 5.332 1121 € Compra
20070213 27.200 1152 € Compra
20070214 14.500 11,37 € Compra
20070216 7471 11,09 € Compra
20070221 1.457 11,66 € Compra
20070227 52.740 11,66 € Compra
20070228 17.000 1101 € Compra
20070301 9.024 11,05 € Compra
20070302 81 10,97 € Compra
20070305 21.898 10,58 € Compra
20070306 3.684 10,79 € Compra
20070307 24.863 11,00 € Compra
20070309 4.000 10,88 € Compra
20070312 5.000 11,00 € Compra
20070313 14.084 10,87 € Compra
20070314 3.580 10,56 € Compra
20070315 6.870 10,96 € Compra
20070319 147 11,08 € Compra
20070327 1.170 11,21 € Compra
20070329 10.000 11,31 € Compra
20070403 5.000 11,90 € Compra
20070404 10.000 11,86 € Compra
20070412 6.000 11,84 € Compra
20070413 6.000 11,86 € Compra
20070416 3.964 11,84 € Compra
20070510 1.215 12,41 € Compra
20070521 7 12,36 € Compra
20070530 10.000 12,45 € Compra
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Data Quantidade Preco médio  Compra/Venda
20070605 4.854 12,55 € Compra
20070629 378 13,34 € Compra
20070913 3 11,79 € Compra
20071204 2.488 10,08 € Compra
20070111 528 8,84 € Venda
20070115 15.000 9,20 € Venda
20070129 500 9,27 € Venda
20070130 500 9,30 € Venda
20070202 10.000 9,85 € Venda
20070206 5.000 10,10 € Venda
20070207 10.000 9,93 € Venda
20070212 101.672 11,13 € Venda
20070213 27.200 1156 € Venda
20070214 14.500 1141 € Venda
20070216 7.471 11,20 € Venda
20070222 1.457 11,67 € Venda
20070227 2.740 11,43 € Venda
20070228 17.000 11,19 € Venda
20070301 25.000 11,24 € Venda
20070302 26.143 11,17 € Venda
20070305 15.000 10,67 € Venda
20070306 18.544 10,97 € Venda
20070307 4.863 10,99 € Venda
20070308 20.000 11,01 € Venda
20070309 4.000 10,98 € Venda
20070312 5.000 10,97 € Venda
20070313 14.084 10,91 € Venda
20070314 3.580 10,68 € Venda
20070315 6.870 10,92 € Venda
20070319 147 11,26 € Venda
20070327 1.170 11,22 € Venda
20070329 10.000 11,39 € Venda
20070403 5.000 11,92 € Venda
20070404 10.000 11,92 € Venda
20070411 5.000 11,88 € Venda
20070412 6.000 11,88 € Venda
20070413 4.964 11,87 € Venda
20070510 1.215 12,42 € Venda
20070528 7 12,55 € Venda
20070530 10.000 12,44 € Venda
20070606 2.000 12,59 € Venda
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Data Quantidade Preco médio  Compra/Venda
20070608 2.854 12,21 € Venda
20070615 1.736 12,32 € Venda
20070903 54 12,46 € Venda
20070913 3 11,90 € Venda
20071030 54 11,26 € Venda
20071204 2.488 10,07 € Venda

e O BPI Vida — Companhia de Seguros de Vida, S.A. realizou as seguintes compras e

vendas de accdes da Semapa — Sociedade de Investimento e Gestdo, SGPS, S.A.:

Data Quantidade Preco médio  Compra/Venda
20070102 570 8,82 € Compra
20070112 280 8,93 € Compra
20070122 429 9,19 € Compra
20070125 6.826 9,22 € Compra
20070129 2.421 9,28 € Compra
20070130 1.409 9,32 € Compra
20070227 8.500 11,36 € Compra
20071114 14.606 10,79 € Compra
20071116 5.000 10,49 € Compra
20071205 17.224 10,11 € Compra
20071228 1.643 8,90 € Compra
20070212 11.405 11,51 € Venda
20070411 19.000 11,90 € Venda
20070413 1.201 11,90 € Venda
20070423 2.183 12,08 € Venda
20070509 1.171 12,06 € Venda
20070510 6.538 12,40 € Venda
20070522 211 12,46 € Venda
20070720 8.188 13,53 € Venda
20070726 1.474 13,39 € Venda
20070919 2.513 11,77 € Venda
20071212 371 9,69 € Venda
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V. PARTICIPACOES QUALIFICADAS NO CAPITAL DA SEMAPA

(por referéncia a data deste relatério)

% capital e % dir. de voto
direitos de néo
Entidade N° accles voto sSuUsSpensos
Cimigest, SGPS, SA 100 0,00% 0,00%
Cimo - Gestao de Participacdes, SGPS, S.A. 14.211.710 12,01% 12,59%
Longapar, SGPS, S.A. 20.000.000 16,90% 17,72%
Sonaca, SGPS, S.A. 1.630.590 1,38% 1,44%
OEM - Organizacdo de Empresas, SGPS, S.A. 500.000 0,42% 0,44%
Sociedade Agricola da Quinta da Vialonga, S.A. 642.535 0,54% 0,57%
Sodim, SGPS, S.A. 23.365.000 19,75% 20,70%
José Alfredo Almeida Honério 20.000 0,02% 0,02%
Duarte Nuno d' Orey da Cunha 1.455 0,00% 0,00%
Soma:  60.371.390 51,02% 53,48%
Banco BPI, S.A. - - -
Banco Portugués de Investimento, S.A. — carteira propria 3.294 0% 0%
BPI Vida - Companhia de Seguros de Vida, S.A. 405.804 0,34% 0,36%
Fundos de Pensbes geridos pela BPI Pensbes - Sociedade
Gestora de Fundos de Pensdes, S.A. 10.362.388 8,76% 9,18%
Fundos de Investimento geridos pela BPI Fundos — Gestéo de
Fundos de Investimento Mobiliério, S.A. 1.237.518 1,05% 1,10%
Soma: 12.009.004 10,15% 10,64%
Banco Espirito Santo, S.A. - -
Fundo de Pensbes do BES 6.191.854 5,23% 5,49%
Soma: 6.191.854 5,23% 5,49%
Credit Suisse Group - - -
Credit Suisse (votos também imputaveis ao Credit Suisse
Securities (Europe) Limited a quem as ac¢6es foram
emprestadas) 19.279.477 16,29% 17,08%
Credit Suisse International 4.320.523 3,65% 3,83%
Soma:  23.600.000 19,94% 20,91%
Bestinver Gestién, SGIIC, SA - -
BESTINVER BOLSA, F.I. 1.547.305 1,31% 1,37%
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% capital e % dir. de voto
direitos de néo
Entidade N° accbes voto sSuspensos
BESTINFOND F.I. 591.849 0,50% 0,52%
BESTINVER MIXTO, F.I. 260.945 0,22% 0,23%
SOIXA SICAV, S.A. 112.774 0,10% 0,10%
TEXRENTA INVERSIONES SICAV, S.A. 20.938 0,02% 0,02%
CORFIN INVERSIONES S.I.C.AV., S.A. 9.450 0,01% 0,01%
RODAON INVERSIONES, SICAV, S.A. 7.993 0,01% 0,01%
TIBEST CINCO, SICAV, S.A. 6.880 0,01% 0,01%
INVERS, EN BOLSA SIGLO XXI, SICAV, S.A. 6.509 0,01% 0,01%
ATON INVERSIONES SICAV, S.A. 4.657 0,00% 0,00%
TIGRIS INVERSIONES, SICAV, S.A. 4.435 0,00% 0,00%
MERCADAL DE VALORES, SICAV, S.A. 4.179 0,00% 0,00%
H202 Inversiones SICAV, S.A. 3.850 0,00% 0,00%
DIVALSA DE INVERSIONES SICAV, S.A. 3.782 0,00% 0,00%
ENTRECAR INVERSIONES, SICAV, S.A. 3.395 0,00% 0,00%
PASGOM INVERSIONES, SICAV, S.A. 3.313 0,00% 0,00%
ACCIONES, CUP. Y OBLI. SEGOVIANAS, SICAV, S.A. 2.969 0,00% 0,00%
ZAMARRON SICAV, S.A. 2.487 0,00% 0,00%
Cartera Millennium SICAV, S.A. 2.483 0,00% 0,00%
CAMPO DE ORO, SICAV, S.A. 2.073 0,00% 0,00%
LINKER INVERSIONES, SICAV, S.A. 2.020 0,00% 0,00%
HELDALIN INVERSIONES SICAV, S.A. 1.462 0,00% 0,00%
Opec Inversiones, SICAV, S.A. 1.402 0,00% 0,00%
TAWARZAR 2-S2 SICAV, S.A. 1.211 0,00% 0,00%
IBERFAMA SICAV, S.A. 966 0,00% 0,00%
Soma: 2.609.327 2,21% 2,31%
Morgan Stanley - - -
Morgan Stanley & Co. Incorporated e Morgan Stanley & Co.
International plc 3.159.859 2,67% 2,80%
Soma: 3.159.859 2,67% 2,80%

Semapa é detentora de 2.720.000 ac¢Bes préprias, e a sociedade Seminv Investimentos, SGPS, S.A., integralmente
dominada pela Semapa, detém 2.727.975 accdes da Semapa, havendo assim um total de 5.447.975 acgOes,

correspondentes as 4,6% do capital, sujeitas ao regime de acc¢des proprias
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DEMONSTRAGOES DOS RESULTADOS POR NATUREZAS PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2007 E 2006

SEMAPA - SOCIEDADE DE INVESTIMENTO E GES'

SGPS, S.A.

(Montantes expressos em Euros)

CUSTOS E PERDAS Notas 31-12-2007 31-12-2006 PROVEITOS E GANHOS Notas 31-12-2007 31-12-2006
Fornecimentos e servicos externos 2.296.765 2.541.500 Prestacdes de servigos 44 e53 4.362.282 5.077.367
Custos com o pessoal: Proveitos suplementares - 60.992
Remuneragdes 8.099.911 11.914.443 Proveitos e ganhos operacionais 1.369 3.522
Encargos sociais Reversoes de amortizacées e ajustamentos - 1.369 7.853.000 7.917.514
Pensdes 31 3.999.746 3.740.061 (B) 4.363.651 12.994.881
Outros 482.240 12.581.897 586.707 16.241.211
Ganhos em empresas do grupo e associadas 16 e 45 130.706.065 101.611.511
Amortizacdes do imobilizado corpéreo e incorpéreo 10 141.762 143.731 Rendimentos de participacdes de capital 45 128.261 689.147
Provisdes 34 2.234.293 2.376.055 7.070.374 7.214.105 Outros juros e proveitos similares:
Relativos a empresas do grupo 45e53 869.375 7.085.986
Impostos 743.867 453.729 Outros 45 405.257 132.108.958 903.606 110.290.250
Outros custos e perdas operacionais 92.390 836.257 76.058 529.787 (D) 136.472.609 123.285.131
()] 18.090.974 26.526.603
Proveitos e ganhos extraordinarios 46 26.061.624 2.735.242
Perdas relativas relativas a empresas do grupo e associadas 16 e 45 2.765.435 427.888
Juros e custos similares:
Relativos a empresas do grupo 45e53 98.142 378.523
Outros 45 23.881.146 23.979.288 12.411.696 12.790.219
©) 44.835.697 39.744.710
Custos e perdas extraordinarios 46 24.244 22.562
(E) 44.859.941 39.767.272
Imposto sobre o rendimento do exercicio 6 (4.276.269) (5.146.170)
(©) 40.583.672 34.621.102
Resultado liquido do exercicio 121.950.561 91.399.271
162.534.233 126.020.373 (F) 162.534.233 126.020.373
Resultados operacionais: (B) - (A) (13.727.323) (13.531.722)
Resultados financeiros: (D-B) - (C-A) 105.364.235 97.072.143
Resultados correntes: (D)-(C) 91.636.912 83.540.421
Resultados antes de impostos: P -(E) 117.674.292 86.253.101
Resultado liquido do exercicio M -(©G) 121.950.561 91.399.271

O Técnico Oficial de Contas

O anexo faz parte integrante da demonstracéo dos resultados por naturezas para o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2007

O Conselho de Administracao
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SEMAPA - SOCIEDADE DE INVESTIMENTO E GESTAO, SGPS, S.A.

BALANCOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2007 E 2006

(Montantes expressos em Euros)

31-12-2007 31-12-2006
Activo Amortizacdes Activo Activo
ACTIVO Notas bruto e LGk liquido liquido CAPITAL PROPRIO E PASSIVO Notas 31-12-2007 31-12-2006

IMOBILIZADO: CAPITAL PROPRIO:

Imobilizacdes corpéreas: Capital 36, 37 e 40 118.332.445 118.332.445
Edificios e outras constru¢oes 10 758.139 (211.956) 546.183 539.666 Accdes proprias - Valor nominal 36, 37 e 40 (2.720.000) -
Equipamento de transporte 10 109.849 (101.693) 8.156 16.308 Accdes proprias - Descontos e prémios 36, 37 e 40 (34.045.574) -
Ferramentas e utensilios 10 2.023 (567) 1.456 - Prémios de emissao de accoes 40 3.923.459 3.923.459
Equipamento administrativo 10 279.178 (192.631) 86.547 85.292 Ajustamentos de partes de capital em filiais e associadas 40 (25.856.524) (25.740.560)
Outras imobilizagdes corpéreas 10 76.927 (20.772) 56.155 26.403 Ajustamentos de justo valor 17 e 40 277.637 16.505.299
Imobilizagdes em curso 10 191.977 191.977 177.483 Reservas:

1.418.093 (527.619) 890.474 845.152 Reservas legais 40 23.666.489 23.666.489

Investimentos financeiros: Outras reservas 40 592.474.440 528.291.632
Partes de capital em empresas do grupo 10,16 e 17 372.885.141 - 372.885.141 201.761.758 Resultados transitados 40 (52.177.910) (19.375.703)
Prestagdes suplementares em empresas do grupo 10,16 e 17 716.419.891 - 716.419.891 827.120.000 Resultado liquido do exercicio 40 121.950.561 91.399.271
Empréstimos a empresas do grupo 10,16 e 17 180.065.000 - 180.065.000 180.065.000 Total do capital préprio 745.825.023 737.002.332
Titulos e outras aplicacdes financeiras 10e 17 1.129.885 - 1.129.885 70.136.794

1.270.499.917 - 1.270.499.917 1.279.083.552 PASSIVO:

CIRCULANTE: PROVISOES:

Dividas de terceiros - Curto prazo: Provisdes para pensdes 3le34 91.827.435 83.953.229
Empresas do grupo 53 5.726.357 - 5.726.357 19.960.099 Outras provisdes 34 2.572.005 7.353.924
Estado e outros entes publicos 48 274.316 274.316 636.622 94.399.440 91.307.153
Outros devedores 49 8.784.382 - 8.784.382 6.362.266 DIVIDAS A TERCEIROS - Médio e longo prazo:

14.785.055 - 14.785.055 26.958.987 Empréstimos por obrigagdes 51 225.000.000 227.244.591

Dep6sitos bancarios e caixa: Programa de papel Comercial 51 55.500.000 123.550.000
Dep6sitos bancarios 26.902.806 26.902.806 8.683 Dividas a institui¢des de crédito 51 176.805.084 104.630.756
Caixa 2.744 2.744 2.494 457.305.084 455.425.347

54 26.905.550 26.905.550 11.177 DIVIDAS A TERCEIROS - Curto prazo:

ACRESCIMOS E DIFERIMENTOS: Empréstimos por obriga¢oes 51 2.244.590 5.611.476
Acréscimos de proveitos 50 147.586 147.586 51.004 Dividas a instituicdes de crédito 51e54 1.100.477 613.183
Custos diferidos 50 2.841.827 2.841.827 2.911.547 Fornecedores, c/c 113.487 62.225
Activos por impostos diferidos 6 9.483.578 9.483.578 5.180.014 Empresas do grupo 53 1.103.031 7.595.827

12.472.991 12.472.991 8.142.565 Accionistas 52 8.162.701 4.492.436
Estado e outros entes publicos 48 192.502 283.448
Outros credores 49 4.496.354 4.375.158
17.413.142 23.033.753
ACRESCIMOS E DIFERIMENTOS:
Acréscimos de custos 50 10.611.298 8.272.848
Total de amortizagdes (527.619) Total do passivo 579.728.964 578.039.101
Total do activo 1.326.081.606 527.619 1.325.553.987 1.315.041.433 Total do capital préprio e do passivo 1.325.553.987 1.315.041.433

O Técnico Oficial de Contas

O anexo faz parte integrante do balanco em 31 de Dezembro de 2007

O Conselho de Administracao
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SEMAPA - SOCIEDADE DE INVESTIMENTO E GESTAO, SGPS, S.A.

DEMONSTRACOES DOS RESULTADOS POR FUNCOES

PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2007 E 2006

(Montantes expressos em Euros)

Vendas e prestacoes de servicos

Custo das vendas e das prestagdes de servicos

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 correntes

Impostos sobre o rendimento do exercicio

Resultado liquido do exercicio

Resultado por acgao

O anexo faz parte integrante da demonstracéo dos resultados por fungées

Notas 31-12-2007 31-12-2006
44e53 4.362.282 5.077.367
(4.645.380) (5.320.857)

(283.098) (243.490)

26.062.993 10.652.756

(852.728) (681.744)

(12.617.110) (20.546.564)

12.310.057 (10.819.042)

(22.704.656) (4.800.627)

45 127.940.630 101.183.623
45 128.261 689.147
117.674.292 86.253.101

6 4.276.269 5.146.170
121.950.561 91.399.271
1,04 0,77

para o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2007

O Técnico Oficial de Contas

O Conselho de Administragéo
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SEMAPA - SOCIEDADE DE INVESTIMENTO E GESTAO, SGPS, S.A.

DEMONSTRAGCOES DOS FLUXOS DE CAIXA PARA OS EXERCICIOS

FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO 2007 E 2006

(Montantes expressos em Euros)

ACTIVIDADES OPERACIONAIS:
Pagamentos a fornecedores
Pagamentos ao pessoal

Fluxos gerados pelas operacées

(Pagamento) / recebimento do imposto sobre o rendimento
Outros recebimentos/ (pagamentos) relativos a actividade operacional
Fluxos gerados antes das rubricas extraordinarias

Fluxos das actividades operacionais (1)

ACTIVIDADES DE INVESTIMENTO:
Recebimentos provenientes de:
Investimentos financeiros
Imobilizagdes corpdreas
Juros e proveitos similares
Dividendos

Pagamentos respeitantes a:
Investimentos financeiros
Imobilizagdes corpdreas
Imobilizagdes incorpéreas

Fluxos das actividades de investimento  (2)

ACTIVIDADES DE FINANCIAMENTO:
Recebimentos provenientes de:
Empréstimos obtidos
Empréstimos concedidos

Pagamentos respeitantes a:
Empréstimos obtidos
Empréstimos concedidos
Juros e custos similares
Dividendos
Aquisicéo de acgdes proprias

Fluxos das actividades de financiamento  (3)

VARIAGAO DE CAIXA E SEUS EQUIVALENTES ~ (4) = (1) + (2) + (3)
CAIXA E SEUS EQUIVALENTES NO INICIO DO EXERCICIO
CAIXA E SEUS EQUIVALENTES NO FIM DO EXERCICIO

Notas 31-12-2007 31-12-2006

(2.296.353) (2.772.696)
(8.047.322) (20.741.374)
(10.343.675) (23.514.070)

327.641 380.587

1.414.971 1.461.709
(8.601.063) (21.671.774)
(8.601.063) (21.671.774)

743.985.101 19.564.217

14.000 -

442.724 897.390

45 374.526.183 2.971.570
1.118.968.008 23.433.177
(1.056.497.950) (171.897.102)

(184.903) (181.766)

(805) -

(1.056.683.658) (172.078.868)

62.284.350 (148.645.691)

708.781.961 588.396.081

40.970.781 139.127.947

749.752.742 727.524.028

(665.822.261) (232.219.302)

(26.057.334) (344.576.467)

(21.167.319) (12.509.520)

40 (27.216.462) (49.699.627)
40 (36.765.574) -
(777.028.950) (639.004.916)

(27.276.208) 88.519.112

26.407.079 (81.798.353)

54 (602.006) 81.196.347
54 25.805.073 (602.006)

O anexo faz parte integrante da demonstracéo dos fluxos de caixa para o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2007

O Técnico Oficial de Contas

O Conselho de Administragéo
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ANEXO AO BALANCO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2007 E AS DEMONSTRAGOES 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 gestao de participacdes sociais noutras sociedades, nomeadamente nos sectores
da producdo de cimento e derivados e 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.

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

As notas cuja numeragdo se encontra ausente deste anexo ndo séo aplicaveis a Empresa ou a sua apresentacdo
ndo é relevante para a leitura das demonstracgdes financeiras anexas.

1. DERROGACOES AO PLANO OFICIAL DE CONTABILIDADE

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

- Aplicacdo da metodologia de reconhecimento dos ganhos e perdas actuariais, em planos de beneficios
definidos, directamente nos capitais préprios (Nota 40), conforme disposto na IAS 19 aprovada pelo
Regulamento 1910/2005 da Comissédo Europeia, de 8 de Novembro.

- Valorizacdo dos activos financeiros disponiveis para venda, ao justo valor, de acordo com a IAS 39,
sendo que as variagdes no justo valor destes activos sdo imputadas directamente aos capitais préprios
da Semapa (Notas 17 e 40).

Adicionalmente, os investimentos financeiros em empresas do grupo (e subsidiarias de empresas do grupo)
e associadas relevados pelo método da equivaléncia patrimonial, incorporam os impactos de alteracdes de
politicas contabilisticas registados nas demonstragées financeiras dessas empresas, conforme exposto na
Nota 16.

3. BASES DE APRESENTACAO E PRINCIPAIS CRITERIOS VALORIMETRICOS

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

Estas demonstracdes 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 2007, relativamente as contas individuais, as seguintes
diferencgas, sendo certo que os capitais proprios individuais, fruto da aplicacdo do método da equivaléncia
patrimonial as suas subsidiarias e das derrogagGes referidas na Nota 1, coincidem com os capitais préprios
consolidados:

Aumento
Total do activo 1.931.671.141
Total do passivo 1.626.798.061
Proveitos totais 1.328.649.402
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ANEXO AO BALANCO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2007 E AS DEMONSTRAGOES DOS RESULTADOS PARA
O EXERCICIO FINDO NESTA DATA

(Montantes expressos em Euros)

Os principais critérios valorimétricos utilizados na preparacdo das demonstra¢Bes financeiras foram os
seguintes:

a)

b)

c)

d)

ImobilizacGes corpéreas

As imobilizagdes corpéreas, que compreendem edificios e outras construgdes, equipamento de
transporte, ferramentas e utensilios, equipamento administrativo e outras imobiliza¢cdes corpdreas,
encontram-se registadas ao custo de aquisicdo e sdo amortizadas através do método das quotas
constantes, durante um periodo que varia entre dois e dez anos, como se segue:

Vida util
(anos)
Edificios e outras construgfes 8al0
Equipamento de transporte 2a4
Ferramentas e utensilios 4
Equipamento administrativo 3as8
Outras imobiliza¢bes corpéreas 4a1l0

Investimentos financeiros

Os investimentos financeiros em empresas do grupo (e subsididrias de empresas do grupo) e
associadas séo registados pelo método da equivaléncia patrimonial (Nota 16).

De acordo com o método da equivaléncia patrimonial, os investimentos financeiros séo ajustados
anualmente pelo montante correspondente a proporcdo 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 diminuigdo ao valor dos investimentos financeiros, no exercicio em que séo atribuidos.

Os activos financeiros disponiveis para venda estdo registados na rubrica de titulos e outras
aplicacdes financeiras e sdo constituidos por partes de capital em outras empresas (Notas 10 e 17).
Encontram-se contabilizados ao justo valor que é o seu valor de mercado, entendido como o
respectivo valor de cotagcdo a data do balango. As mais e menos valias potenciais resultantes séo
registadas directamente em capitais proprios, na rubrica “Ajustamentos de justo valor”, até que o
investimento financeiro seja vendido, recebido ou de qualquer forma alienado, momento em que o
ganho ou perda acumulado, anteriormente reconhecido na rubrica “Ajustamentos de justo valor” é
incluido no resultado liquido do exercicio.

Especializacdo de exercicios

A Empresa regista os seus custos e proveitos de acordo com o principio da especializagdo dos
exercicios pelo qual as receitas e despesas sdo reconhecidas & medida em que sdo geradas,
independentemente do momento em que séo recebidas ou pagas. As diferencas entre 0s montantes
recebidos e pagos e as correspondentes receitas e despesas geradas séo registadas nas rubricas de
acréscimos e diferimentos (Nota 50).

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 é também
reconhecido directamente em reservas, nomeadamente, no que se refere ao efeito das reavaliagées.

O imposto corrente sobre o rendimento é determinado com base nos resultados liquidos, ajustados em
conformidade com a legislagéo fiscal vigente a data do balango.
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ANEXO AO BALANCO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2007 E AS DEMONSTRAGOES DOS RESULTADOS PARA
O EXERCICIO FINDO NESTA DATA

(Montantes expressos em Euros)

e)

9)

h)

O imposto diferido € calculado, com base na responsabilidade de balango, sobre as diferencas
temporarias entre os valores contabilisticos dos activos e passivos e a respectiva base de tributacéo.
Para a determinacéo do imposto diferido € utilizada a taxa fiscal (decretada) que se espera estar em
vigor no exercicio em que as diferencas temporérias serdo revertidas.

Sao reconhecidos impostos diferidos activos sempre que existe uma razoavel seguranca de que serao
gerados lucros fiscais futuros contra os quais o0s activos poderdo ser utilizados. Os impostos diferidos
activos séo revistos anualmente e reduzidos sempre que deixe de ser provavel que os mesmos
possam ser utilizados.

Complementos de pensdes de reforma

A Empresa assumiu o compromisso de conceder aos seus administradores prestacdes pecuniarias a
titulo de complementos de pensdes de reforma, nos termos referidos na Nota 31.

As responsabilidades pelo pagamento de pensbes de reforma sdo registadas de acordo com os
critérios consagrados pela IAS 19 aprovada pelo Regulamento 1910/2005 da Comisséo Europeia, de 8
de Novembro.

De acordo com a IAS 19, as empresas com planos de pensdes reconhecem o0s custos com a
atribuicdo destes beneficios a medida que os servigos sdo prestados pelos beneficiarios. Deste modo
a responsabilidade total da Semapa € estimada, pelo menos, semestralmente, a data dos fechos
intercalar e anuais de contas, por uma entidade especializada e independente de acordo com o
método das unidades de crédito projectadas.

A responsabilidade assim determinada é apresentada no balango e os custos com pensdes sao
registados na rubrica “Custos com o0 pessoal — encargos sociais — pensfes”. Os desvios actuariais,
resultantes das diferengcas entre os pressupostos utilizados para efeito de apuramento de
responsabilidades e o que efectivamente ocorreu sdo reconhecidos directamente em capitais préprios,
na rubrica “Resultados transitados” (Nota 40), bem como os impactos decorrentes da alteracdo de
pressupostos.

Provisdes

As provisdes sdo constituidas com o objectivo de reconhecer as responsabilidades cuja natureza
esteja claramente definida e que a data do balanco sejam de ocorréncia provavel ou certa, mas
incertas quanto ao seu valor ou data de ocorréncia.

Uso de estimativas

A preparacao de demonstracdes financeiras exige que a gestdo da empresa efectue julgamentos e
estimativas que afectam os montantes de proveitos, despesas, activos, passivos e divulga¢fes a data
do balango. Estas estimativas sdo determinadas pelo juizo da gestdo da empresa, baseado: (i) na
melhor informacado e conhecimento de eventos presentes, suplementada, em alguns casos, em relatos
de peritos independentes e (ii) nas ac¢des 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.

Accdes Préprias

As accgOes proprias sdo contabilizadas pelo seu valor de aquisicdo como uma reducéo do capital
préprio na rubrica “Accgdes proprias” sendo os ganhos ou perdas inerentes a sua alienagéo registados
em “Outras reservas”. Em conformidade com a legislagdo comercial aplicavel, enquanto as acc¢des
proprias se mantiverem na posse da sociedade, é tornada indisponivel uma reserva de montante igual
ao seu custo de aquisicao.
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ANEXO AO BALANCO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2007 E AS DEMONSTRAGOES DOS RESULTADOS PARA
O EXERCICIO FINDO NESTA DATA

(Montantes expressos em Euros)

6.

IMPOSTOS SOBRE O RENDIMENTO

A partir do exercicio com inicio em 1 de Janeiro de 2006, a Empresa é tributada através do regime especial
de tributacdo de grupos de sociedades (“RETGS”), constituido pelas empresas em que detém participagao
igual ou superior a 90% e que cumprem as condi¢Bes previstas no artigo 63° e seguintes do Cédigo do IRC,
possuindo prejuizos reportaveis de exercicios anteriores ao da aplicacéo do referido regime de tributacéo de
Euros 18.325.643, sobre os quais ndo foram calculados impostos diferidos activos por ndo existirem
expectativas de geracdo de lucro tributavel no futuro, dado que a Empresa tem vindo a gerar resultados
operacionais negativos.

Nos termos da legislagdo em vigor os prejuizos fiscais sdo reportaveis durante um periodo de seis anos
apds a sua ocorréncia e susceptiveis de dedugdo aos lucros fiscais gerados durante esse periodo. Em 31
de Dezembro de 2007 e 2006, os prejuizos fiscais reportaveis, gerados em periodos anteriores a aplicagdo
do RETGS pela Semapa SGPS, e o respectivo exercicio de reporte sdo como segue:

Exercicio Exercicio
de Valor reportavel de
origem no periodo reporte
2001 2.803.802 2007
2002 4.374.315 2008
2003 5.120.440 2009
2004 8.830.888 2010

21.129.445

Relativamente aos prejuizos fiscais gerados no ambito do RETGS, no montante de Euros 37.934.313, e que
sobre 0s quais existe expectativa de virem a ser consumidos por lucros futuros gerados pelo grupo fiscal, no
periodo de reporte dos mesmos, foram calculados impostos diferidos activos, os quais, em 31 de Dezembro
de 2007, ascendiam a Euros 9.483.578.

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

O imposto sobre o rendimento dos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2007 e 2006 tem a seguinte
composicao:

31-12-2007 31-12-2006
Imposto corrente (Nota 48) 27.295 33.844
Imposto diferido (4.303.564) (5.180.014)
(4.276.269) (5.146.170)

O imposto corrente estimado no exercicio, no montante de Euros 27.295, refere-se a tributacdes
auténomas.
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A reconciliacdo da taxa efectiva de imposto € evidenciada como segue:

31-12-2007 31-12-2006
Resultado antes de impostos 117.674.292 86.253.101
Taxa nominal de imposto 26,50% 27,50%
Imposto esperado 31.183.687 23.719.603
Diferengas permanentes (a) (33.527.913) (29.231.787)
Tributagdo autébnoma 27.295 33.844
Alteragdo da taxa de imposto - 518.001
Prejuizos fiscais ndo recuperaveis 161.317 -
Prejuizos fiscais apropriados no ambito do RETGS (2.120.655) (185.831)
(4.276.269) (5.146.170)
Taxa efectiva de imposto (3,63%) (5,97%)
Taxa efectiva de imposto sem efeito do M.E.P. 25,18% 26,29%
(@) Este valor respeita essencialmente a:
31-12-2007 31-12-2006
Efeito da aplicagdo do método da Equivaléncia Patrimonial (Nota 16) (127.940.630) (101.183.623)
Ajustamentos e provisdes tributadas 2.234.293 11.880.862
Reducéo de provisdes (479.659) (11.476.353)
Reversdes de amortizagfes e ajustamentos - (7.853.000)
Responsabilidades com beneficios de reforma (Nota 31) 3.999.746 3.740.061
Dividendos tributados 76.551 -
Dividendos néo tributados reconhecidos em resultados (29.224) (689.147)
Mais valias / menos valias contabilisticas nao tributadas (24.824.975) (784.000)
Mais Valias fiscais tributadas 24.832.019 -
Lucro tributavel das subsidiarias incluidas no RETGS 966.407 -
Perda na liquidagdo de subsidiarias (Nota 16) (7.420.000) -
Outros 2.065.045 67.793

Impacto fiscal 26,5% (2006: 27,5%)

(126.520.427)

(106.297.407)

(33.527.913)

(29.231.787)

De acordo com a legislagdo em vigor, as declaracdes fiscais estdo sujeitas a revisdo e correccao por parte
das autoridades fiscais durante um periodo de quatro anos e dez anos para a Seguranca Social. Contudo,
no caso de serem apresentados prejuizos fiscais estes podem ser sujeitos a revisédo e liquidagdo pelas
autoridades fiscais por um periodo de 6 anos. As declaracdes fiscais da Empresa relativas aos anos de
2004 a 2007 poderdo vir ainda a ser sujeitas a revisao.

A Administracdo da Empresa entende que eventuais correcgdes resultantes de revises/inspecgbes por

parte das autoridades fiscais aquelas declaracdes de impostos ndo terdo um efeito significativo nas
demonstragdes financeiras em 31 de Dezembro de 2007.

7. NUMERO MEDIO DE PESSOAS AO SERVICO DA EMPRESA

O numero médio de empregados ao servigco da Empresa em 31 de Dezembro de 2007 e 2006 foi de 21 e 20
pessoas, respectivamente.
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10. MOVIMENTO NO ACTIVO IMOBILIZADO

Durante o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2007, o movimento ocorrido no valor das imobilizacdes
incorporeas, corporeas e investimentos financeiros, bem como nas respectivas amortizagées acumuladas,

foi 0 seguinte:

Activo bruto

Saldo Transferéncias Saldo
Rubricas inicial Aumentos Alienacdes e abates final
Imobilizagdes corpéreas:
Edificios e outras construcées 674.582 83.557 - - 758.139
Equipamento de transporte 159.636 - (49.787) - 109.849
Ferramentas e utensilios - 2.023 - - 2.023
Equipamento administrativo 234.358 44.820 - - 279.178
Outras imobilizagdes corpdreas 34.736 42.191 - - 76.927
Imobilizagdes em curso 177.483 14.494 - - 191.977
1.280.795 187.085 (49.787) - 1.418.093
Investimentos financeiros:
Partes de capital em empresas do grupo (Notas 16 e 17) 201.761.758 277.953.530 (2.896.592) (103.933.555) 372.885.141
Prestacoes suplementares em empresas do grupo (Notas 16 e 17) 827.120.000 731.002.856 - (841.702.965) 716.419.891
Empréstimos a empresas do grupo (Notas 16 e 17) 180.065.000 - - - 180.065.000
Titulos e outras aplicagdes financeiras (Nota 17) 70.136.794 3.892 (69.154.481) 143.680 1.129.885

1.279.083.552

1.008.960.278

(72.051.073)

(945.492.840)

1.270.499.917

Amortizacdes acumuladas

Saldo Transferéncias Saldo
Rubricas inicial Reforco Alienacées e abates final
Imobilizagdes corpéreas:

Edificios e outras construcdes 134.916 77.040 - - 211.956
Equipamento de transporte 143.328 8.152 (49.787) - 101.693
Ferramentas e utensilios - 567 - 567
Equipamento administrativo 149.066 43.565 - - 192.631
Outras imobilizagdes corpéreas 8.334 12.438 - - 20.772
435.644 141.762 (49.787) - 527.619

16. EMPRESAS DO GRUPO

Em 31 de Dezembro de 2007, os investimentos financeiros em empresas do grupo tinham a seguinte

composicao:

31 de Dezembro de 2007 Valor de Proporcéo
Sede Capital Capitais Resultado % balango no resultado

Empresas Social social préprios a) liquido &) (Nota 10) (Notas 17 e 45)

Bosques do Atlantico (ex-Betopal, SL) Madrid 3.005 5.651 14.981 100,00% - b) 5.651
CMP Investments, BV Amesterdao 50.000 32.626 (322.928) 100,00% - Q) (322.928)
Portucel, SA Setabal 767.500.000 1.122.448.076 136.838.423 7,22% d) 81.040.346 7.201.563
Secil, SA Setubal 264.600.000 432.716.148 64.631.746 6,42% 27.760.703 4.146.420
Seinpar Investments, BV Amesterdao 18.000 494.317.311 (1.692.208) 100,00% 494.317.311 (1.692.208)
Seinpart, SGPS, SA Lisboa 180.000.000 387.784.634 (1.527.823) 49,00% 190.014.471 (748.633)
Semapa Inversiones, SL Madrid 3.006 209.114.918 19.071.863 100,00% 209.114.918 e) 19.071.863
Semapa Investments, BV (Nota 34) Amesterdao 18.000 (57.565) 70.385.842 100,00% - f) 70.385.842
Seminv, SGPS, SA Lisboa 7.500.000 267.073.949 29.894.726 100,00% 267.073.949 29.894.726
Verdeoculto, SGPS, SA Lishoa 50.000 48.334 (1.666) 100,00% 48.334 (1.666)
1.269.370.032 127.940.630

a) Depois de ajustadas as politicas contabilisticas.

b) A subsidiaria Bosques do Atlantico, SL (ex-Betopal, SL) foi alienada durante o exercicio findo em 31 de Dezembro
de 2007 pelo que os capitais préprios e o resultado liquido aqui mencionados reportam-se a data de alienagéo.

c) A subsidiaria CMP Investments, BV foi liquidada durante o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2007.
d) Durante o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2007 e relativamente a Portucel, a Semapa reforcou a

participacao nesta subsidiaria de 4,16% para 7,22%. O resultado liquido apropriado pela Semapa nesta subsidiaria,
reflecte o efeito das aquisicdes sucessivas ocorridas em 2007.
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e) Inclui os empréstimos subordinados (“prestamos participativos”).

f) Em 31 de Dezembro de 2007, os capitais proprios da subsidiaria Semapa Investments, BV apresentam o valor
negativo de Euros 57.565, pelo que foi constituida a respectiva provisdo (Nota 34).

Derrogacdes ao Plano Oficial de Contabilidade

As participadas 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 “Concentracdes de actividades empresariais”. De acordo com esta
norma o goodwill ndo é amortizado e € 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 biologicos (florestas em
crescimento), passando a aplicar a IAS 41 “Agricultura”. De acordo com esta norma os activos bioldgicos
sdo mensurados ao justo valor, deduzido dos custos estimados de venda no momento da colheita.

As participadas Secil — Companhia Geral de Cal e Cimento, SA e Portucel — Empresa Produtora de Pasta e
Papel, SA e as filiais destas valorizam os seus instrumentos financeiros derivados, quer sejam de
negociacdo quer sejam de cobertura, e os activos financeiros disponiveis para venda, ao justo valor, de
acordo com a IAS 39. Assim, as variagdes no justo valor dos seus instrumentos financeiros derivados
considerados como de cobertura e dos activos financeiros disponiveis para venda sao imputadas
directamente aos capitais proprios destas participadas. A variagdo no justo valor dos instrumentos
financeiros considerados como de negociacdo € reconhecida nas respectivas demonstracdes dos
resultados.

Algumas das subsidiarias do subgrupo Portucel alteraram a politica contabilistica de reconhecimento dos
contratos que contém uma locag¢ao conforme Interpretacdo IFRIC 4 - Determinar se um Acordo contém uma
Locacdo. Foram contabilizados no activo destas subsidiarias os bens locados por contrapartida de
fornecedores em locagdo, conta esta por sua vez reduzida por cada renda paga, na parte relativa a
amortizagdo de capital . Em cada periodo é contabilizada a amortizagdo dos equipamentos e 0s encargos
financeiros incluidos na renda paga.
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17. INVESTIMENTOS FINANCEIROS

O movimento ocorrido nas rubricas “Partes de capital em empresas do grupo”, “Presta¢des suplementares
em empresas do grupo”, “Empréstimos a empresas do grupo” e “Titulos e outras aplicagfes financeiras”,
durante o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2007 foi 0 seguinte:

Partes de Prestagdes Titulos e

capital em suplementares Empréstimos outras

empresas em empresas a empresas aplicacdes

do grupo do grupo do grupo financeiras Total
Saldo inicial 201.761.758 827.120.000 180.065.000 70.136.794 1.279.083.552
Constituicéo da filial Verdeoculto - Investimentos, SGPS, SA 50.000 - - - - - 50.000
Aquisicéo de 1.000 ac¢des do Banco Comercial Portugués, SA - - - 3.892 3.892
Alienagdo de 18.003.117 ac¢des da EDP - Energias de Portugal, SA - - - (69.154.481) (69.154.481)
Aquisicéo de 25.417.336 acc¢des da Portucel - Empresa Produtora

de Pasta e Papel, SA 67.082.315 - - - - - 67.082.315
Diferenga apurada na aquisi¢éo da participacéo na Portucel -

Empresa Produtora de Pasta e Papel, SA (Nota 40) (29.702.264) - - - - - (29.702.264)
Alienagéo de 1.939.000 ac¢des da Portucel - Empresa Produtora

de Pasta e Papel, SA (2.890.941) - - - - - (2.890.941)
Aquisicéo de 17.640.000 ac¢des da Seinpart - Participagdes, SA 210.821.215 - - - - - 210.821.215
Diferenca apurada na aquisicéo da participagdo na Seinpart -

Participagdes, SGPS, SA (77.138.794) - - - - - (77.138.794)
Alienagéo da filial Bosques do Atlantico, SL (ex-Betopal, SL) (5.651) - - - (5.651)
Resultado apropriado pela aplicacdo do método

da equivaléncia patrimonial (Notas 6, 16 e 45):

- Ganhos 130.706.065 - - - 130.706.065

- Perdas (2.442.507) (322.928) (2.765.435)
Dividendos distribuidos a Empresa pelas participadas:

- Portucel - Empresa Produtora de Pasta e Papel, SA (Nota 45) (6.401.931) - - - (6.401.931)

- Secil - Companhia Geral de Cal e Cimento, SA (Nota 45) (2.407.487) - - - (2.407.487)

- Seinpar Investments, BV (Nota 45) (325.000) - - - (325.000)

- Semapa Investments, BV (Nota 45) (366.561.071) - - - (366.561.071)
Prestagdes suplementares as filiais:

- CMP Investments, BV - 7.420.000 - - 7.420.000

- Seinpar Investments, BV - 666.330.276 - - 666.330.276

- Seinpart - Participacdes, SGPS, SA - 57.252.580 - - 57.252.580
Reembolso de presta¢des suplementares pelas filiais:

- CMP Investments, BV - (32.626) - - (32.626)

- Semapa Investments, BV - (630.000.000) - - (630.000.000)

- Seminv - Investimentos, SGPS, SA - (32.270.000) - - (32.270.000)

Anulagéo da provisdo para capitais préprios negativos da filial

CMP Investments, BV (Nota 34) - (7.064.446) - - (7.064.446)
Ajustamento de partes de capital por movimentos na rubrica de

Ajustamentos de justo valor nas filiais:

- Cimentospar - Participagdes Sociais, SGPS, Lda. (1.865.435) - - - (1.865.435)

- Seinpart - Participagdes, SGPS, SA 972) (972)
Outras varia¢des nos capitais proprios das filiais:

- Seinpar Investments, BV (170.119.443) - - - (170.119.443)

- Semapa Inversiones, SL (1.348.941) - - - (1.348.941)

- Semapa Investments, BV 247.906.394 - - - 247.906.394
Outras variagdes nos capitais préprios dos sub-grupos:

- Portucel - Empresa Produtora de Pasta e Papel, SA 9.350.689 - - - 9.350.689

- Secil - Companhia Geral de Cal e Cimento, SA (6.282.051) - - - (6.282.051)
Provisdo para capitais proprios negativos da filial Semapa

Investments, BV (Nota 34) 57.565 - - - 57.565
Dividendos Semapa distribuidos & subsidiaria Seminv, SGPS, S.A. 627.434 - - - 627.434
Ajustamentos ao justo valor dos activos financeiros disponiveis

para venda:

- Banco Espirito Santo, SA (Nota 40) - - - 66.669 66.669
- EDP - Energias de Portugal, SA (Nota 40) - - - 79.212 79.212
- Banco Comercial Portugués, SA (Nota 40) - - - (972) (972)
Transferéncias e reposicdes de saldos entre rubricas 172.014.194 (172.012.965) - (1.229) -
Saldo final 372.885.141 716.419.891 180.065.000 1.129.885 1.270.499.917

No decurso do ultimo trimestre de 2007, foi efectuada uma reestruturacéo interna das participagbes de
forma a simplificar a estrutura societéria do Grupo pelo que a participa¢édo de 36,63% no capital da Portucel
detida pela subsidiaria Semapa Investment BV foi transferida para a subsidiaria Seinpar Investment BV. A
Semapa Investment BV procedeu igualmente a transferéncia da sua participacdo de 49% na Seinpart SGPS
para a Semapa SGPS. Estas operag0es, realizadas a valores de mercado, ndo originaram qualquer impacto
contabilistico nas presentes demonstragdes financeiras.
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25.

Em 31 de Dezembro de 2007 as partes de capital em empresas do grupo tinham a seguinte composi¢ao:

31-12-2007

Portucel, SA 81.040.346
Secil, SA 27.760.703
Seinpart, SGPS, SA 132.761.891
Semapa Inversiones, SL 29.049.918
Seminv, SGPS, SA 102.223.949
Verdeoculto, SGPS, SA 48.334

372.885.141

Em 31 de Dezembro de 2007, as presta¢6es suplementares de Euros 716.419.891, tinham sido concedidas
as seguintes entidades:

31-12-2007
Seinpar Investments, BV 494.317.311
Seinpart, SGPS, SA 57.252.580
Seminv, SGPS, SA 164.850.000
716.419.891

Os empréstimos a empresas do grupo, no montante de Euros 180.065.000, correspondem a empréstimos
subordinados (“prestamos participativos”) e foram integralmente concedidos a Semapa Inversiones, SL.

Os titulos e outras aplicag@es financeiras, no montante de Euros 1.129.885, repartem-se do seguinte modo:

31 de Dezembro de 2007
Mais / (menos)

Numero Custo valia potencial
Empresas de accdes histérico (Nota 40) Total
EDP, SA 90.000 323.088 79.212 402.300
BES, SA 48.311 525.268 199.397 724.665
BCP, SA 1.000 3.892 (972) 2.920
852.248 277.637 1.129.885

As diferencas positivas para o custo historico, apuradas na valorizagdo das accdes da EDP e do BES, nos
montantes de Euros 557.802 e Euros 270.897, respectivamente, e a diferenca negativa apurada nas ac¢des
do BCP, no montante de Euros 972, foram registadas por contrapartida de capitais préprios (Nota 40).

DIVIDAS ACTIVAS E PASSIVAS COM O PESSOAL

Em 31 de Dezembro de 2007 a Empresa nao tinha dividas activas ou passivas relacionadas com o pessoal.
Em 31 de Dezembro de 2006 a Empresa tinha dividas passivas relacionadas com o pessoal no montante de
Euros 47.685 (Nota 49).
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29.

31.

DIVIDAS A TERCEIROS A MAIS DE CINCO ANOS

Em 31 de Dezembro de 2007 as dividas a terceiros a mais de cinco anos respeitam a empréstimos
obrigacionistas e ao programa de papel comercial, no montante de Euros 413.579.000 (Nota 51).

RESPONSABILIDADES POR COMPLEMENTOS DE PENSOES DE REFORMA

Plano de beneficios definidos a cargo da Empresa

A Assembleia Geral Anual de accionistas, realizada em 30 de Marco de 2005, aprovou 0 Regulamento de
reforma dos administradores da Semapa, em execucdo do disposto no artigo 17° dos estatutos da
sociedade. Nos termos do referido regulamento, os administradores da Semapa tém direito ao abono de
uma pensao 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 cessacéo de fungdes.

Esta pensado atinge um maximo de 80%, sobre o vencimento mensal a data de cessacao de funcdes, nos
casos em que estejam atingidos 20 anos na qualidade de administrador, da Semapa e de qualquer outra
sociedade por ela dominada, e um minimo de 27,2% correspondente a oito anos nessa qualidade. A estes
montantes serdo no entanto subtraidos os valores de pensdes recebidos pelos beneficiarios através do
sistema publico de seguranca social.

Uma vez que os estatutos da Empresa determinam que os mandatos dos Orgéos sociais correspondem a
um periodo de quatro anos, a responsabilidade decorrente deste plano é apurada e contabilizada a partir do
inicio do segundo mandato.

Nao foi constituido qualquer fundo de pensées para financiamento desta responsabilidade que ficou a cargo
da Empresa.

As responsabilidades da Empresa nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2007 e 2006, registaram a
seguinte evolucao:

31-12-2007 31-12-2006
Responsabilidades no inicio do exercicio 83.953.229 84.295.795
Movimentos no exercicio: 7.874.206 (342.566)
Custos / (proveitos) reconhecidos nos resultados 3.999.746 3.740.061
Perdas / (ganhos) actuariais (Nota 40) 4.344.788 (3.543.052)
Pensfes pagas no exercicio (470.328) (539.575)
Responsabilidades no fim do exercicio 91.827.435 83.953.229

A Semapa procedeu a aplicagdo da metodologia de reconhecimento dos ganhos e perdas actuariais
directamente nos capitais préprios, conforme disposto na IAS 19 aprovada pelo Regulamento 1910/2005 da
Comissao Europeia, de 8 de Novembro. Em 31 de Dezembro de 2007 o plano de beneficios definidos da
Empresa registou perdas actuariais no montante de Euros 4.344.788 evidenciadas por contrapartida de
capitais proprios (Nota 40).

De acordo com o célculo actuarial, reportado a 31 de Dezembro de 2007, as responsabilidades por servigos
passados ascendem a Euros 91.827.435, encontrando-se totalmente provisionadas na rubrica do passivo
“Provisdes para pensdes” (Nota 34). Em 31 de Dezembro de 2006 a provisdo ascendia a
Euros 83.953.229.

10
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32.

34.

O célculo actuarial considera os seguintes pressupostos financeiros e demograficos:

31-12-2007 31-12-2006
Tabelas de mortalidade TV 88/90 TV 88/90
Tabela de Invalidez EKV 80 EKV 80
Taxa de crescimento das pensdes 2,25% 2,25%
Taxa técnica de juro 5,25% 4,50%
Taxas de crescimento salarial 2,50% 2,50%
Taxa de reversibilidade das pensdes 50% 50%
N° de prestacBes anuais do complemento Semapa 12 12
Formula de Beneficios da Seguranca Social Decreto-Lei n° 187/2007 Decreto-Lei n° 35/2002
de 10 de Maio de 19 de Fevereiro

Durante o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2007, a Semapa procedeu a alteracdo de alguns dos
pressupostos utilizados no célculo das responsabilidades assumidas com complementos de pensdes de
reforma, nomeadamente a alteracdo da taxa de desconto, por considerar serem estes 0s pressupostos que
melhor se adequam a realidade financeira e econémica actual da Empresa.

GARANTIAS PRESTADAS

No decurso do exercicio de 2006, a Semapa SGPS e a Semapa Inversiones, SL, na qualidade de garante,
celebraram com uma instituicdo financeira um contrato promessa de concessdo de crédito, até um
montante de Euros 200.000.000, tendo como objectivo financiar a aquisi¢cdo de ac¢des cotadas na Euronext
Lisboa e que integrassem o PSI 20 e/ou aquisi¢cdo de acgdes da Portucel.

Com a disponibilidade de fundos ao abrigo do referido contrato, a Semapa e/ou a Garante obrigam-se a dar
em penhor as correspondentes acc¢des adquiridas e/ou acgdes da Portucel que detenham em carteira, ou
alternativamente a constituicdo de um depdsito a prazo, suficiente para manter um racio de cobertura do
montante em divida nunca inferior a 1,1. Desta linha de crédito encontrava-se utilizado, em 31 de Dezembro
de 2007, o montante de Euros 133.079.000, tendo sido dadas em penhor 37.475.858 ac¢bes da Portucel,
86.386 accdes da EDP e 2.720.000 accdes proprias da Semapa SGPS.

MOVIMENTO OCORRIDO NAS PROVISOES

Durante o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2007, realizaram-se 0s seguintes movimentos nas
rubricas de provisées:

Saldo Constituicéo/ Utilizagao/ Saldo
Rubricas inicial Reforco Reducdes /reposicédo final
Provisdes:
Pensbes (Nota 31) 83.953.229 8.344.534 - (470.328) 91.827.435
Apropriagéo pelo método da equivaléncia patrimonial de

capitais préprios negativos de subsidiarias (Nota 16) 7.073.776 57.565 (9.330) (7.064.446) 57.565
Outras provisdes 280.148 2.234.292 - 2.514.440
91.307.153 10.636.391 (9.330) (7.534.774) 94.399.440

Em 31 de Dezembro de 2007, os movimentos ocorridos na rubrica de provisdo para capitais proprios
negativos, por entidade, foram como segue:

Saldo Utilizag&o/ Saldo
Empresas inicial Reforgo Redugdes /reposicéo final
Betopal, SL (Nota 6) 9.330 - (9.330)
CMP Investments, BV 7.064.446 - - (7.064.446)
Semapa Investments, BV (Nota 16) - 57.565 - 57.565
7.073.776 57.565 (9.330) (7.064.446) 57.565
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36. COMPOSICAO DO CAPITAL SOCIAL

Em 31 de Dezembro de 2007, o capital social da Empresa, encontrava-se totalmente subscrito e realizado,
sendo composto por 118.332.445 acg¢bes 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 27 de Margco de 2007, e participacbes qualificadas
comunicadas, o capital da sociedade, em referéncia a 31 de Dezembro de 2007 e 2006 é detido da seguinte

forma:
%

Nome N° de Accdes 31-12-2007 31-12-2006
Credit Suisse Group 23.600.000 19,94 19,94
Sodim, SGPS, S.A. 23.365.000 19,75 22,07
Longapar, SGPS, S.A. 20.000.000 16,90 16,90
Cimo - Gestao de Participagdes, SGPS, S.A. 14.211.710 12,01 12,33
Banco BPI, SA 11.855.974 10,02 10,02
Banco Espirito Santo, SA 6.191.854 5,23 5,52
Morgan Stanley 3.159.859 2,67 -
Seminv - Investimentos, SGPS, S.A 2.727.975 2,31 2,31
Accdes proprias 2.720.000 2,30 -
Bestinver Gestion, SGIIC, S.A. 2.609.327 2,21 -
Sonaca - Sociedade Nacional de Canalizagbes, S.A, 1.630.590 1,38 1,06
Outros accionistas com participagdes inferiores a 2% 6.260.156 5,29 9,85
118.332.445 100,00 100,00

A sociedade Seminv - Investimentos, SGPS, S.A. é uma empresa subsidiaria do Grupo Semapa pelo que
as 2.727.975 acgOes por si detidas encontram-se evidenciadas como acgdes proprias nas Demonstracdes
Financeiras consolidadas do Grupo.

Adicionalmente, no dia 4 de Julho de 2007, a Semapa — Sociedade de Investimento e Gestdo, SGPS, S.A.

adquiriu, através de compra realizada em bolsa, 2.720.000 ac¢Bes proprias, correspondentes a 2,30% do
seu capital social.
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40.

VARIACAO NAS RUBRICAS DE CAPITAL PROPRIO

O movimento ocorrido nas rubricas de capital préprio durante o exercicio findo em 31 de Dezembro de
2007, foi como segue:

Saldo Saldo
Rubricas inicial Aumentos Diminuicées Transferéncias final
Capital 118.332.445 - - - 118.332.445
Accdes proprias - Valor nominal - - (2.720.000) - (2.720.000)
Accdes proprias - Descontos e prémios - (34.045.574) - (34.045.574)
Prémios de emisséo de acgles 3.923.459 - - - 3.923.459
Ajustamentos de partes de capital em filiais
e associadas (Nota 17) (25.740.560) 257.884.517 (256.755.637) (1.244.844) (25.856.524)
Ajustamentos de justo valor (Nota 17) 16.505.299 145.881 (16.373.543) - 277.637
Reservas:
Reservas legais 23.666.489 - - 23.666.489
Outras reservas 528.291.632 - - 64.182.808 592.474.440
Resultados transitados (19.375.703) - (34.047.052) 1.244.845 (52.177.910)
Resultado liquido do exercicio 91.399.271 121.950.561 (27.216.462) (64.182.809) 121.950.561
737.002.332 379.980.959 (371.158.268) - 745.825.023

Na sequéncia da aquisi¢cdo de 2.720.000 ac¢Oes proprias, pelo montante de Euros 36.765.574, foi tornada
indisponivel uma reserva de igual montante, em reservas livres, em conformidade com a legislagdo
comercial aplicavel, reserva esta que devera ser mantida até a alienacéo das referidas accoes.

O aumento ocorrido na rubrica “Ajustamentos de justo valor”, durante o exercicio findo em 31 de Dezembro
de 2007, no montante de Euros 145.881, refere-se aos acertos do justo valor dos activos financeiros
disponiveis para venda, incluidos na rubrica do activo “Titulos e outras aplica¢des financeiras” (Notas 10 e
17).

A diminuicdo ocorrida na rubrica “Ajustamentos de justo valor”, durante o exercicio findo em 31 de
Dezembro de 2007, inclui o montante de Euros 16.372.571, refere-se a transferéncia para resultados do
justo valor dos activos financeiros disponiveis para venda, entretanto alienados no exercicio (Nota 17).

A diminuicdo de Euros 34.047.052, ocorrida na rubrica “Resultados transitados”, durante o exercicio findo
em 31 de Dezembro de 2007, corresponde: (i) a diferenca apurada entre a percentagem adicional de
3,06%, no montante de Euros 29.702.264, adquirida pela Semapa a accionistas minoritarios da subsidiaria
Portucel e o respectivo valor de aquisicao e (ii) ao reconhecimento das perdas actuariais directamente nos
capitais préprios, no montante de Euros 4.344.788 (Nota 31), conforme disposto na IAS 19 aprovada pelo
Regulamento 1910/2005 da Comisséo Europeia, de 8 de Novembro.

Por deliberacdo da Assembleia Geral da Empresa, realizada em 27 de Margo de 2007, a aplicacdo do
resultado liquido do exercicio de 2006, foi como segue:

Distribuicdo de dividendos (0,23 euros por ac¢ao) 27.216.462
Outras reservas 64.182.809
91.399.271

Ajustamentos de partes do capital em filiais e associadas: reflectem a compensacgédo efectuada entre os
valores contabilisticos das partes de capital detidas nas empresas do grupo e associadas e a proporgao dos
capitais proprios que eles representavam na data do primeiro registo pelo método de equivaléncia
patrimonial, bem como os ajustamentos efectuados, ap6s aquela data, directamente aos seus capitais
proprios.
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A movimentag&o ocorrida nesta rubrica, durante o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2007, apresenta-
se como segue:

Saldo inicial (25.740.560)
Ajustamento de partes de capital por movimentos na rubrica de
Ajustamentos de justo valor na filiais:

- Cimentospar - Participacdes Sociais, SGPS, Lda. (1.865.435)

- Seinpart - Participac@es, SGPS, SA (972)
Outras variagdes nos capitais proprios das filiais:

- Seinpar Investments, BV (170.119.443)

- Semapa Inversiones, SL (1.348.941)

- Semapa Investments, BV 247.906.394
Outras variagdes nos Capitais Préprios dos sub-grupos:

- Portucel - Empresa Produtora de Pasta e Papel, SA 9.350.689

- Secil - Companhia Geral de Cal e Cimento, SA (6.282.051)
Diferenga apurada na aquisi¢cao da participacao na Seinpart - Participagbes, SGPS, SA (77.138.794)
Dividendos Semapa distribuidos a subsidiaria Seminv, SGPS, S.A. 627.434
Transferéncia para resultados transitados por alienagao da filial Betopal, SL (4.334)
Transferéncia para resultados transitados por liquidacéo da filial CMP Investments, BV (1.240.511)
Saldo final (25.856.524)
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43.

44,

O valor dos ajustamentos, no montante negativo de Euros 25.856.524, reparte-se pelas seguintes
participadas directas:

Portucel - Empresa Produtora de Pasta e Papel, SA 714.084
Secil - Companhia Geral de Cal e Cimento, SA 1.493.551
Seinpar - Investments, BV (176.881.168)
Seinpart - Participacdes, SGPS, SA (77.310.691)
Semapa Inversiones, SL 1.245.227
Semapa Investments, BV 258.252.437
Seminv - Investimentos, SGPS, SA (33.369.964)

(25.856.524)

Os ajustamentos de partes de capital em filiais (e subsidiarias de empresas do grupo) e associadas sao
resultantes da aplicacdo do método da equivaléncia patrimonial aos investimentos financeiros nessas
empresas, evidenciando assim, entre outros, os impactos de alterac6es de politicas contabilisticas das
subsidiarias do grupo (Nota 16).

Reservas legais: A legislagdo comercial estabelece que, pelo menos, 5% do resultado liquido anual tem de
ser destinada ao reforgo da reserva legal até que esta represente pelo menos 20% do capital, o que ja se
verifica. Esta reserva nao é 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 remuneragGes dos membros dos 6rgdos sociais, incluindo a estimativa para o prémio de gestdo, nos
exercicios findos em 31 de Dezembro de 2007 e 2006, foram as seguintes:

31-12-2007 31-12-2006
Conselho de Administra¢édo - Remuneracéo 2.697.435 2.283.891
Conselho de Administracéo - Especializagdo de prémio de gestéo (Nota 50) 6.419.003 7.342.171
Conselho de Administracéo - Reverséo do excesso de estimativa para
prémio de gestéo relativo ao exercicio de 2006 (2.770.304) -
Conselho Fiscal 41.612 11.447
Impacto em resultados do exercicio 6.387.746 9.637.509

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

PRESTACOES DE SERVICOS POR MERCADOS

As prestagdes de servigos, nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2007 e 2006, distribuem-se da
seguinte forma:

31-12-2007 31-12-2006
Mercado interno (Nota 53) 4.353.923 5.077.367
Mercado externo (Nota 53) 8.359 -
4.362.282 5.077.367
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45. DEMONSTRACOES DOS RESULTADOS FINANCEIROS

Os resultados financeiros dos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2007 e 2006 tém a seguinte

composicao:
31-12-2007 31-12-2006
Custos e perdas:
Juros suportados com empréstimos obtidos
junto de accionistas (Nota 52) 339.132 272.617
Juros suportados com empréstimos obtidos
junto de empresas do grupo (Nota 53) 98.142 378.523
Juros suportados com outros empréstimos obtidos 21.525.163 10.944.151
Perdas em empresas do grupo (Nota 16) 2.765.435 427.888
Ajustamentos de aplicagfes financeiras -
Outros custos e perdas financeiros 2.016.851 1.194.928
26.744.723 13.218.107
Resultados financeiros 105.364.235 97.072.143
132.108.958 110.290.250
Proveitos e ganhos:
Juros obtidos com empréstimos concedidos
a empresas do grupo (Nota 53) 869.375 7.085.986
Outros juros obtidos 182.284 829.900
Ganhos em empresas do grupo e associadas (Nota 16) 130.706.065 101.611.511
Rendimentos de participacdes de capital 128.261 689.147
Reversfes e outros proveitos e ganhos financeiros 222.973 73.706
132.108.958 110.290.250

Os rendimentos de participagfes de capital, no montante de Euros 128.261, correspondem a dividendos
recebidos das sociedades EDP — Energias de Portugal, SA, Banco Espirito Santo, SA e Banco Comercial
Portugués, SA, no montante de respectivamente, Euros 108.900, Euros 19.324 e Euros 37. Adicionalmente,
a Empresa recebeu dividendos das participadas Secil — Companhia Geral de Cal e Cimento, SA, Seinpar
Investments BV, Semapa Investments, BV e Portucel — Empresa Produtora de Pasta e Papel, SA, no valor
de Euros 2.407.487, Euros 325.000, Euros 366.561.071 e Euros 6.401.931, respectivamente (Nota 17), que
foram reconhecidos a crédito das participacdes financeiras nestas sociedades.
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46. DEMONSTRACOES DOS RESULTADOS EXTRAORDINARIOS

Os resultados extraordinarios dos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2007 e 2006 tém a seguinte

composicao:
31-12-2007 31-12-2006
Custos e perdas:
Donativos 10.000 5.800
Perdas em imobilizagGes 14.044 -
Multas e penalidades 200 -
Correccdes relativas a exercicios anteriores - 366
Outros custos e perdas extraordinarios - 16.396
24.244 22.562
Resultados extraordinéarios 26.037.380 2.712.680
26.085.868 2.757.804
Proveitos e ganhos:
Ganhos em imobilizag6es 26.049.938 2.158.591
Reducéo de provisdes (Nota 34) 9.330 576.126
Outros proveitos e ganhos extraordinarios 2.356 525
26.061.624 2.735.242

A rubrica “Ganhos em imobilizag6es” inclui o montante de Euros 23.904.869 referente a alienagédo de
18.003.117 acg¢Bes da EDP (Nota 17).

48. ESTADO E OUTROS ENTES PUBLICOS

Em 31 de Dezembro de 2007, ndo existiam dividas em situagdo de mora com o Estado e outros entes
publicos.

Os saldos com estas entidades, em 31 de Dezembro de 2007 e 2006, eram como segue:

31-12-2007 31-12-2006
Devedores Credores Devedores Credores
Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Colectivas - IRC 274.316 - 577.340 -
Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Singulares - IRS - 101.970 - 135.476
Imposto sobre o Valor Acrescentado - 48.115 59.282 97.982
Imposto do selo - 2.200 - 1.600
Contribuigdes para a Seguranga Social - 40.217 - 48.390
274.316 192.502 636.622 283.448

Em 31 de Dezembro de 2007 e 2006, os montantes registados na rubrica de Imposto sobre o Rendimento
das Pessoas Colectivas — IRC, tinham a seguinte composi¢éo:
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31-12-2007 31-12-2006

Estimativa de imposto sobre o rendimento - da Empresa (Nota 6) (27.295) (33.844)
Pagamento especial por conta 27.246 14.159
Retenc¢des na fonte efectuadas a Empresa 264.877 526.584
Retencgdes na fonte efectuadas as subsidiarias incluidas no RETGS 9.488 70.441

274.316 577.340
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49.

OUTROS DEVEDORES E CREDORES

Em 31 de Dezembro de 2007 e 2006, estas rubricas tinham a seguinte composig&o:

31-12-2007 31-12-2006
Outros devedores
Fornecedores, c/c 2.489 3.318
Devedores diversos:
Accionistas - 233
Empresas do Grupo (Nota 53) 7.404.354 5.278.682
Qutros 1.377.539 1.080.033
8.784.382 6.362.266
Outros credores
Fornecedores de imobilizado conta corrente 71.899 36.971
Pessoal - 47.685
Consultores e assessores 128.112 27.725
Accionistas (Nota 52) 4.266.555 4.262.673
Empresas do Grupo (Nota 53) 15.743 104
Outros 14.045 -
4.496.354 4.375.158

Em 31 de Dezembro de 2007 o valor a receber de empresas do grupo inclui o montante de Euros
5.500.000, referente a caugao prestada por conta dos administradores eleitos pela Semapa, nos respectivos
conselhos de administracdo dessas empresas, nos termos dos artigos 396° e 418°-A do Cédigo das
Sociedades Comerciais (Nota 53). Em 31 de Dezembro de 2006 este montante ascendia a Euros
4.000.000.

O valor a pagar a accionistas inclui o montante de Euros 4.250.000 referente a caugéo por estes prestada

por conta dos administradores eleitos para o Conselho de Administracdo da Semapa, nos termos dos
artigos 396° e 418°-A do Cddigo das Sociedades Comerciais (Nota 52).
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50. ACRESCIMOS E DIFERIMENTOS

Em 31 de Dezembro de 2007 e 2006, estas rubricas tinham a seguinte composi¢&o:

31-12-2007 31-12-2006
Acréscimos de proveitos
Juros a receber:
Empresas do grupo (Nota 53) 147.586 51.004
Custos diferidos:
Rendas 41.321 40.079
Juros antecipados do Programa de Papel Comercial 121.270 576.571
Despesas com abertura de crédito (Nota 51):
Empréstimos obrigacionistas 1.016.742 1.147.042
Programa de papel comercial 856.586 870.210
Empréstimos bancarios 804.150 275.334
Outros custos diferidos 1.758 2.311
2.841.827 2.911.547
Acréscimos de custos:
Seguros 1.206 16.288
Juros de empréstimos a liquidar 3.453.710 2.650.442
Férias, subsidio de férias e outros encargos com o pessoal 7.139.823 5.551.305
Outros acréscimos de custos 16.559 54.813
10.611.298 8.272.848

Em 31 de Dezembro de 2007, a rubrica “Acréscimos de custos — Férias, Subsidio de férias e outros
encargos com o pessoal’, inclui o montante de Euros 6.309.012 respeitante a especializagdo do custo com

51.

0 prémio a pagar a Administracdo relativo ao prémio de gestao (Nota 43).

EMPRESTIMOS

Em 31 de Dezembro de 2007 e 2006, esta rubrica apresentava a seguinte composi¢ao:

31-12-2007 31-12-2006
Médio e
Curto prazo longo prazo Total Total
Empréstimo por obrigacdes Semapa 1998/2008 2.244.590 - 2.244.590 7.856.067
Empréstimos por obrigagdes Semapa 2006/2016 - 225.000.000 225.000.000 225.000.000
Programa de papel comercial 55.500.000 55.500.000 123.550.000
Empréstimos obtidos de instituicdes bancarias 158.079.000 158.079.000 38.367.000
Outros empréstimos obtidos - 18.726.084 18.726.084 66.263.756
Descobertos bancarios 1.100.477 - 1.100.477 613.183
3.345.067 457.305.084 460.650.151 461.650.006

No que respeita ao empréstimo obrigacionista Semapa 1998/2008, apdés 0 reembolso antecipado e os
programados no 14°, 16° e 18° cupdes, de 20%, 25% e 25%, respectivamente, ocorridos em 9 de Mar¢o de
2005, 2006 e 2007, o montante deste empréstimo obrigacionista ascende actualmente a Euros 2.244.590
correspondendo a 2.244.590.447 obrigagdes com o valor nominal de 0,001 euro cada, cujo reembolso esta
previsto para Margo de 2008.

A Semapa SGPS, SA, no ambito do processo de reestruturacédo da divida, contratou, no primeiro semestre

de 2006, dois empréstimos obrigacionistas, nos montantes de Euros 50.000.000 e
Euros 175.000.000 pelo prazo de 10 anos, liderados pelo Banco BPI, SA e pelo Banco Espirito Santo de

20



|

S }l( Semapa

ANEXO AO BALANCO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2007 E AS DEMONSTRAGOES DOS RESULTADOS PARA
O EXERCICIO FINDO NESTA DATA

(Montantes expressos em Euros)

52.

Investimento, SA conjuntamente com a Caixa — Banco de Investimento, SA. Este Ultimo encontra-se cotado
na Euronext Lisboa sob a designacéo “ObrigacBes Semapa 2006/2016" ascendendo o seu valor unitario,
em 31 de Dezembro de 2007, a Euros 100,93.

Durante o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2006, a Semapa contratou um programa de papel
comercial até ao montante maximo de Euros 175.000.000, pelo prazo de 10 anos, junto de um sindicato
bancéario liderado pelo Banco Espirito Santo de Investimento, S.A. e pela Caixa — Banco de Investimento,
S.A. do qual se encontra utilizado um montante de Euros 55.500.000, em 31 de Dezembro de 2007.

Adicionalmente, em 31 de Dezembro de 2006, a Semapa tinha negociadas 2 estruturas - com o Caixa—
Banco de Investimento (Put & Call Combination) e com o Credit Suisse International (Portucel Total Return
Swap) - evidenciadas na rubrica “Outros empréstimos obtidos” pelo montante global de Euros 66.263.756 -
as quais lhe conferem o direito de, em datas pré-determinadas, comprar 2,95% e 1,13% do capital social da
Portucel S.A., respectivamente. Caso a Semapa nao exer¢a as opgdes até ao final dos prazos contratados
(10-11-2009 e 14-11-2009, respectivamente), as instituicdes financeiras tém a opcéo de venda a Semapa.
Durante o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2007, a Semapa exerceu a opcdo de compra referente a
Put & Call Combination pelo montante de Euros 47.537.673.

Em 31 de Dezembro de 2007, os empréstimos classificados a médio e longo prazo apresentavam o
seguinte plano de reembolso previsto:

2009 18.726.084
2010 25.000.000
2013 e seguintes 413.579.000

457.305.084

Em 31 de Dezembro de 2007 e 2006, os créditos bancarios concedidos e ndo sacados, ascendiam a
Euros 197.570.523 e a Euros 249.719.816, respectivamente.

ACCIONISTAS

Em 31 de Dezembro de 2007 os montantes a pagar a accionistas tinha o seguinte detalhe:

Passivo
Fornecedores, Outros

Accionistas conta credores

-curto prazo corrente (Nota 49)
Cimigest, SGPS, SA - 10.864 -
Cimo - Gestéo de Participagdes, SGPS, SA 3.239.252 - -
Longapar, SGPS, SA 4.601.613 - 4.266.555
Sonaca - Sociedade Nacional de Canalizag6es, SA 321.836 - -
8.162.701 10.864 4.266.555

Os montantes a pagar a accionistas de Euros 8.162.701 respeita a operacdes de tesouraria de curto prazo.
Estes montantes vencem juros a taxas normais de mercado.

A rubrica “Outros credores” inclui o montante de Euros 4.250.000 que a Semapa recebeu do accionista
Longapar, SGPS, SA, referente a caucdo por esta prestada por conta dos administradores eleitos para o
Conselho de Administracdo da Semapa, nos termos dos artigos 396° e 418°-A do Cdédigo das Sociedades
Comerciais (Nota 49).
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(Montantes expressos em Euros)

Durante o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2007, as transac¢fes com accionistas foram como segue:

Compras Custos
de bens e financeiros
servigos (Nota 45)
Cimigest, SGPS, SA 107.740 -
Cimo - Gestédo de Participacbes, SGPS, SA - 130.253
Longapar, SGPS, SA - 174.709
Sonaca - Sociedade Nacional de Canalizag6es, SA - 34.170
107.740 339.132
53. EMPRESAS DO GRUPO
Em 31 de Dezembro de 2007, os saldos com as principais empresas do grupo sao 0s seguintes:
Activo Passivo
Empresas Outros Acréscimos Empresas Outros
do grupo devedores de proveitos do grupo credores
-curto prazo (Nota 49) (Nota 50) -curto prazo (Nota 49)
Bosques do Atlantico, SL (ex-Betopal, SL) 97 -
Cimentospar - Participagdes, SGPS, Lda. 1.790.862 4.831
Ciminpart - Investimentos e Participagdes, SGPS, SA 3 -
Portucel - Empresa Produtora de Pasta e Papel, SA 3.327.319
Secil - Companhia Geral de Cal e Cimento, SA 2.286.073 -
Seinpar Investments, BV - 895.548
Seinpart - Participagdes, SGPS, SA - 197.995
Semapa Inversiones, SL 5.628.063 147.586 -
Semapa Investments, BV 40.391 - - -
Seminv - Investimentos, SGPS, SA 57.903 - - 4.657 15.743
5.726.357 7.404.354 147.586 1.103.031 15.743

Os saldos a receber das empresas de grupo, no montante de Euros 5.726.357, respeitam a operagdes de
tesouraria de curto prazo e vencem juros a taxas de mercado, debitados trimestralmente.

Em 31 de Dezembro de 2007, o montante da rubrica “Outros devedores” a receber das empresas do grupo,
Secil — Companhia Geral de Cal e Cimento, SA e Portucel — Empresa Produtora de Pasta e Papel, SA,
inclui os montantes de EUR 2.250.000 e Euros 3.250.000, respectivamente, referente a caucdo prestada
por conta dos administradores eleitos pela Semapa, conforme Nota 49.

Durante o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2007, as transacc¢des efectuadas com as empresas do
grupo foram como segue:
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ANEXO AO BALANCO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2007 E AS DEMONSTRAGOES DOS RESULTADOS PARA
O EXERCICIO FINDO NESTA DATA

(Montantes expressos em Euros)

Vendas Proveitos Custos
e prestacdes financeiros financeiros
de servicos (Nota 45) (Nota 45)
Bosques do Atlantico, SL (ex-Betopal, SL) 8.359 65 -
Cimenpar Investments, BV - 3.234 -
Cimentospar - Participagfes, SGPS, Lda 1.527.360 - 71.674
CMP Investments, BV - 319.648 -
Portucel - Empresa Produtora de Pasta e Papel, SA 2.670.720 - -
Secil - Companhia Geral de Cal e Cimento, SA 155.843 - -
Seinpar Investments, BV - 25.600 9.686
Seinpart - Participagfes, SGPS, SA - 45.459 16.782
Semapa Inversiones, SL - 465.554 -
Semapa Investments, BV - 1.271 -
Seminv - Investimentos, SGPS, SA - 8.544 -
4.362.282 869.375 98.142

O montante de Euros 4.362.282 inscrito na rubrica “Vendas e prestacdes de servi¢os”, refere-se a servicos
prestados pela Empresa, nas areas financeira, contabilistica, fiscal e informatica, entre outros.

54. DISCRIMINACAQ DE CAIXA E SEUS EQUIVALENTES

A discriminagéo de caixa e seus equivalentes em 31 de Dezembro de 2007 e 2006, é como segue:

31-12-2007 31-12-2006
Depositos a ordem 26.902.806 8.683
Numerario 2.744 2.494
Descobertos bancarios (1.100.477) (613.183)
25.805.073 (602.006)

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

Os custos suportados com servigos prestados, pelos actuais auditores/ revisores, durante o exercicio findo
em 31 de Dezembro de 2007 e 2006, foram os seguintes:

31-12-2007 31-12-2006

Servicos de Revisédo Legal de Contas 64.141 94.752
Servicos de assessoria fiscal 9.500 2.600
Outros servicos de assessoria financeira - 13.300

73.641 110.652

56. RECONCILIACANO DA RUBRICA *“RESULTADOS EXTRAORDINARIOS”~ EVIDENCIADA NA
DEMONSTRACAO DOS RESULTADOS POR NATUREZAS E NA DEMONSTRACAO DOS RESULTADOS

POR FUNCOES

A demonstracdo dos resultados por fungdes apresenta um conceito de resultados extraordinérios diferente
do definido no Plano Oficial de contabilidade (POC) para preparacdo da demonstracao dos resultados por
naturezas. Assim o valor dos resultados extraordinarios nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2007
e 2006 de, respectivamente, Euros 26.037.380 e Euros 2.712.680, apresentados na demonstracdo dos
resultados por naturezas (Nota 46) foram reclassificados para a rubrica de resultados correntes:
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ANEXO AO BALANCO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2007 E AS DEMONSTRAGOES DOS RESULTADOS PARA
O EXERCICIO FINDO NESTA DATA

(Montantes expressos em Euros)

Resultados operacionais
Resultados correntes

Resultados extraordinarios
Resultado liquido do exercicio

Demonstragdo dos resultados
2007 2006
Por Reclassi- Por Por Reclassi- Por

naturezas ficacdes funcdes naturezas ficacbes funcbes
(11.513.575) 26.037.380 14.523.805 (13.531.722) 2.712.680 (10.819.042)

93.861.150 26.037.380 119.898.530 83.540.421 2.712.680 86.253.101

26.037.380 (26.037.380) - 2.712.680 (2.712.680) -
119.871.235 - 119.871.235 91.399.271 91.399.271

24



S Semapa
|

ANEXO AO BALANCO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2007 E AS DEMONSTRAGOES DOS RESULTADOS PARA
O EXERCICIO FINDO NESTA DATA

(Montantes expressos em Euros)

CONSELHO DE ADMINISTRAGAO

Pedro Mendonga de Queiroz Pereira
Presidente

Maria Maude Mendonga de Queiroz Pereira Lagos
Vogal

Carlos Eduardo Coelho Alves
Vogal

José Alfredo de Almeida Hon6rio
Vogal

Francisco José de Melo e Castro Guedes
Vogal

Carlos Maria Cunha Horta e Costa
Vogal

José Miguel Pereira Gens Paredes
Vogal

Paulo Miguel Garcés Ventura
Vogal

Rita Maria Lagos do Amaral Cabral
Vogal

Antonio da Nébrega de Sousa da Camara
Vogal

Anténio Paiva de Andrada Reis
Vogal
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ANEXO AO BALANCO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2007 E AS DEMONSTRAGOES DOS RESULTADOS PARA
O EXERCICIO FINDO NESTA DATA

(Montantes expressos em Euros)

Fernando Maria Costa Duarte Ulrich

Vogal
Paulo Jorge Morais Costa Joaquim Martins Ferreira do Amaral
Técnico Oficial de Contas Vogal
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PricewaterhouseCoopers

& Associados - Sociedade de
Revisores Oficiais de Contas, Lda.
Palacio Sottomayor

Rua Sousa Martins, 1 - 3°

1069-316 Lisboa

Portugal

Tel +351 213 599 000

Fax +351 213 599 999

Certificacao Legal das Contas e Relatorio de Auditoria
elaborado por auditor registado na CMVM
sobre a Informac¢ao Financeira Individual

Introducao

1 Nos termos da legislagéo aplicavel, apresentamos a Certificagdo Legal das Contas e
Relatério de Auditoria sobre a informagéo financeira contida no Relatério de gestdo e nas
demonstragdes financeiras anexas da Semapa — Sociedade de Investimento e Gestio,
SGPS, SA as quais compreendem o Balango em 31 de Dezembro de 2007, (que evidencia
um total de €1.325.553.987 e um total de capital proprio de €745.825.023, incluindo um
resultado liquido de €121.950.561), as Demonstragées dos resultados, por naturezas e por
fungcbes e a Demonstragcéo dos fluxos de caixa do exercicio findo naquela data, e o
correspondente Anexo.

Responsabilidades

2 E da responsabilidade do Conselho de Administragdo da Empresa (i) a preparacéo do
Relatério de gestéo e de demonstracdes financeiras que apresentem de forma verdadeira e
apropriada a posicéo financeira da Empresa, o resultado das suas operagdes e os fluxos de
caixa; (i) que a informagéo 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 Cédigo dos Valores Mobiliarios; (iii) a adopgdo de politicas e
critérios contabilisticos adequados; (iv) a manutengéo de um sistema de controlo interno
apropriado; e (v) a divulgagcdo de qualquer facto relevante que tenha influenciado a sua
actividade, posigdo financeira ou resultados.

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

Ambito

4 O exame a que procedemos foi efectuado de acordo com as Normas Técnicas e as
Directrizes de Revisdo/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 demonstracées financeiras ndo contém distor¢des
materialmente relevantes. Para tanto o referido exame incluiu; (i) a verificagdo, numa base
de amostragem, do suporte das quantias e divulgacdes constantes das demonstracdes

PricewaterhouseCoopers & Associados - Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, Lda. Inscrita na lista dos Revisores Oficiais de Contas sob o n® 183
Sede: Palacio Sottomayor, Rua Sousa Martins, 1 - 3°, 1069 - 316 Lisboa NIPC 506628752 Capital Social Euros 245.500

Matriculada na Conservatéria do Registo Comercial sob o n® 506 628 752 (exn®11912) Inscrita na Comiss&o de Valores Mobilidrios sob o n° 9077
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Semapa — Sociedade de Investimento e Gestao, SGPS, SA

financeiras e a avaliagdo das estimativas, baseadas em juizos e critérios definidos pelo
Conselho de Administragdo, utilizadas na sua preparacdo; (ii) a apreciacdo sobre se s&o
adequadas as politicas contabilisticas adoptadas e a sua divulgacdo, tendo em conta as
circunstancias; (iii) a verificacdo da aplicabilidade do principio da continuidade; (iv) a
apreciacdo sobre se é adequada, em termos globais, a apresentacéo das demonstracdes
financeiras; e (v) a apreciacdo se a informacéo financeira & completa, verdadeira, actual,
clara, objectiva e licita.

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

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

Opiniao

7 Em nossa opinido, as referidas demonstracdes financeiras apresentam de forma
verdadeira e apropriada, em todos os aspectos materialmente relevantes, a posigéao
financeira da Semapa — Sociedade de Investimento e Gestdo, SGPS, SA em 31 de
Dezembro de 2007, o resultado das suas operagdes e os fluxos de caixa no exercicio findo
naguela data, em conformidade com os principios contabilisticos geralmente aceites em
Portugal, derrogados pela aplicacéo de Normas Internacionais de Relato Financeiro (IFRS),
conforme referido na Nota 1 do Anexo as demonstracées financeiras, e a informacéo nelas
constante é completa, verdadeira, actual, clara, objectiva e licita.

Lisboa, 26 de Fevereiro de 2008
PricewaterhouseCoopers & Associados
- Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, Lda

Inscrita na Comissao de Valores Mobiliarios sob o n°® 9077
representada por:

/\/ﬂ:m f1'77‘--€

Abdul Nasser Abdul Sattar, R.0.C.
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SEMAPA
Sociedade de Investimento e Gestao, SGPS, SA

Relatorio e Parecer do Conselho Fiscal
Sobre as Contas Individuais
Exercicio de 2007

Senhores Accionistas,

1. Nos termos da lei, dos estatutos da empresa e do mandato que nos conferiram
apresentamos 0 nosso relatério sobre a actividade fiscalizadora desenvolvida e
damos o nosso parecer sobre o Relatério Individual de Gestdo e Demonstracdes
Financeiras individuais apresentadas pelo Conselho de Administracdo da Semapa
— Sociedade de Investimento e Gestdo, SGPS, S.A., relativamente ao exercicio
findo em 31 de Dezembro de 2007.

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

3. Acompanhamos os trabalhos desenvolvidos pela PriceWaterhouseCoopers &
Associados, SROC, Lda. e apreciamos a Certificacdo Legal de Contas e Relatério
de Auditoria, concordando com a Certificacdo Legal de contas apresentada.

4. No ambito das nossas fun¢des verificamos que:

a) o Balanco individual, a Demonstracdo de Resultados individual por natureza e
por funcbes, a Demonstracdo individual dos Fluxos de Caixa e o
correspondente Anexo permitem uma adequada compreensdo da situacao
financeira da empresa e dos seus respectivos resultados;

b) as politicas contabilisticas e os critérios valorimétricos adoptados sdo
adequados e conformes com o0s principios contabilisticos geralmente aceites
em Portugal, tendo-se dado seguimento as analises e recomendacdes emitidas
pelo auditor externo;

c) o Relatério Individual de Gestédo é suficientemente esclarecedor da evolugao
dos negdcios e da situagdo da empresa, evidenciando com clareza 0s
aspectos mais significativos da actividade;

d) a proposta de aplicagdo de resultados € adequada e devidamente
fundamentada.

5. Nestes termos, tendo em consideragéo as informacgdes recebidas do Conselho de
Administracdo e Servicos da empresa, bem como as conclusfes constantes da
Certificacao Legal de Contas e Relatério de Auditoria, somos do parecer que:

a) seja aprovado o Relatério Individual de Gestéo;

b) sejam aprovadas as Demonstracfes Financeiras individuais;



c) seja aprovada a proposta de aplicacao de resultados.

6. Finalmente, os membros do Conselho Fiscal expressam o seu reconhecimento e
agradecimento pela colaboracdo prestada, ao Conselho de Administracdo, aos
principais responsaveis da empresa e demais Colaboradores da empresa.

Lisboa, 27 de Fevereiro de 2008

O Presidente do Conselho Fiscal

Duarte Nuno d’Orey da Cunha

O Vogal

Miguel Camargo de Sousa Eird

O Vogal

Goncalo Nuno Palha Gaio Picdo Caldeira
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