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< PRINCPAIS INDICADORES ECONOMICOS E FINANCEIROS
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< PRINCIPAIS ACONTECIMENTOS VERIFICADOS NO PERIODO E PREVISTOS PARA O
SEGUNDO SEMESTRE DO ANO

A atividade do Grupo em geral, e da Parpublica em particular, foi enquadrada pelas politicas

governamentais decorrentes dos objetivos de consolidacdo orcamental e estabilizagdo
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financeira. Estas op¢des politicas e as medidas que as concretizam foram sucessivamente
sistematizadas no Orcamento do Estado para 2011, no PEC Ill, no Memorando de
Entendimento entre o Governo Portugués, o BCE e o FMI e no Programa do Governo. As
medidas com maior impacto direto na Parpublica sdo as que dizem respeito a reprivatizacao
de algumas das participacdes integradas na carteira (EDP, REN, TAP e HCB) e a eliminacdo de
direitos especiais no ambito das participacdes acionistas na EDP e na GALP. Com impacto na
Parpublica e transversalmente em todas em empresas do Grupo, sdo de referir os objetivos
definidos para todo o setor empresarial do Estado relativamente a contencdo do

endividamento e a reducao dos custos operacionais, incluindo salarios.

A gestdo da Divida do Grupo, nomeadamente a da Parpublica, insere-se no objetivo global e
abrangente de reducdo do seu valor nominal e peso relativo face ao valor dos ativos, e
respetiva rentabilidade, que a suportam, na Parpublica individualmente, no Grupo e,

acreditamos, no Pais.

A estratégia de reducdo de custos operacionais visa alargar a margem de EBITDA a um valor
que ultrapasse o acréscimo de custos financeiros causado pela degradagdo da percepgdo de

risco dos mercados internacionais, e respetivo impacto no aumento dos custos financeiros.

Em contrapartida, os fatores enddgenos a produgdo, nomeadamente fatores de produgado
implicitos e necessarios a venda de produtos e servicos, dependem mais de um redesenho da
organizacdo e da cadeia de produto que tenha em conta as restricdes de financiamento, a
evolucdo dos mercados de destino e a identificacdo das condi¢cées para melhoria de

produtividade.

Em execugdo dos objetivos definidos ainda durante o 12 semestre, e publicamente anunciados,
foram desenvolvidos os estudos e preparados os processos que culminaram, ja no decurso do
22 semestre, na abolicdo dos referidos direitos especiais associados as participa¢des detidas na
EDP, na GALP e na PT. Também ainda no primeiro semestre foram iniciados os trabalhos
tendentes a preparacdo dos processos de reprivatizagdo da EDP, da REN, da TAP,
nomeadamente no que se refere a preparac¢do e desenvolvimento das necessarias avaliacdes.
Prevé-se assim que durante o segundo semestre venham a estar reunidas as condicdes para
gue o governo possa decidir sobre as diversas questdes relacionadas com as operagdes de
venda das participacdes em causa, nomeadamente quanto aos respetivos modelos de venda e

abordagem de mercado, precgos e calendarios.
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No periodo em andlise deu-se continuidade a gestao da carteira de participacdes, a qual nao
registou alteracGes na sua composicao, prosseguindo-se a estratégia de valorizacao dos ativos,
tendo em vista a maximizacdo do seu valor. Neste ambito é igualmente de referir em
particular o acompanhamento dos processos relativos ao cumprimento dos objetivos definidos
para o setor empresarial do Estado com especial incidéncia no que se refere a evolugdo do
endividamento e dos custos operacionais, bem como a necessidade de prestacdo periddica de

informacao adicional sobre diversos aspetos da gestao.

< SITUAGCAO FINANCEIRA DO GRUPO E PERSPETIVAS PARA O 22 SEMESTRE

Apesar da conjuntura marcadamente instavel e tendencialmente negativa para a maioria dos
negocios o Grupo Parpublica registou um desempenho positivo no 12 semestre de 2011 tendo

alcangado um resultado consolidado de 71,3 milhdes de euros.

No final do 12 semestre o ativo liquido do Grupo ascendia aos 19,2 mil milhdes de euros, valor
que suplanta o verificado no final de 2010 em mais de 526 milhGes de euros, representando
assim um crescimento de quase 3%, semelhante ao verificado pelo passivo consolidado que
ascendeu aos 16,1 mil milhdes de euros. E no entanto de referir que este valor do passivo
integra 1,9 mil milhdes de euros que ndo correspondem a passivos exigiveis por se tratar de
subsidios para investimentos em curso, nomeadamente os relacionados com a AdP e a ANA,
pelo que se pode dizer que no final do 12 semestre de 2011 cerca de 27% do ativo consolidado
estava financiado por fundos equiparados a capitais préprios, percentagem idéntica a

verificada no final de 2010.

O Passivo de financiamento do Grupo, como tal evidenciado na demonstra¢do consolidada da
posicdo financeira, apresenta uma reducdo assinaldvel face ao final do exercicio anterior,
reducdo que no entanto resulta apenas da alteracdo do método de contabilizacdo da TAP que
passou a ser considerada como “ativo ndo corrente detido para venda” sendo os respetivos
ativos e passivos considerados de forma autonoma. Embora contribuindo para a situacdo
financeira do Grupo no final do semestre, esses ativos e passivos (incluindo os de
financiamento) deixardo a curto prazo de figurar nas contas consolidadas em virtude da sua

previsivel alienacdo dentro desse hiato temporal, fator que assim explica a mencionada
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reducdo. Ao nivel do Grupo o passivo de financiamento continua a concentrar-se nos
segmentos de gestdo de outras participacdes e diversos, correspondendo neste caso ao
endividamento da prépria Parpublica, e no das dguas e residuos, os quais sdo responsaveis por
cerca de 80% do total consolidado. De referir ainda que o endividamento nominal da
Parpublica, que no final do semestre ascendia a 5,6 mil milhGes de euros, inclui o montante de
1,9 mil milhGes de euros referente aos empréstimos emitidos pela Parpublica no ambito das

operacoes de reprivatizacdo da EDP e da GALP, através de Permutdveis.

Relativamente aos resultados alcancados é de referir que no semestre todos os segmentos
apresentam resultados positivos, com excepcdo do segmento das atividades aeronduticas -
devido ao aumento do prejuizo do Grupo TAP, que ascendeu aos 137 milhGes de euros - e do
segmento da gestdo e promog¢do imobilidria, neste caso devido essencialmente aos resultados
do Grupo Sagestamo, e que sdo fruto do acréscimo dos encargos com o Passivo. Os restantes
segmentos apresentam uma evolucdo francamente positiva dos resultados, em particular o
segmento da gestdo de outras participagoes e diversos que, tendo registado um prejuizo de 56
milhdes de euros no 12 semestre de 2010, apresenta agora um lucro de 140,8 milhdes de
euros, fruto, sobretudo, da mensuragdo das agdes e opgdes envolvidas em empréstimos

obrigacionistas permutaveis.

Relativamente aos fluxos de caixa no periodo ha a salientar que as atividades operacionais
geraram um saldo positivo de 123 milhdes de euros, enquanto as atividades de investimento e
as de financiamento originaram variagdes negativas que ascenderam a 25,6 e 79,7 milhdes de

euros, respetivamente.

O perfil de risco do Grupo, mais propriamente o da Parpublica individualmente considerada,
continua a ser objeto de acompanhamento por parte de entidades especializadas, quer
nacionais quer internacionais. Do nosso ponto de vista, os resultados disponibilizados em
termos de notacdo de rating sdao atualmente determinados, ndo sé pelo risco efetivo
decorrente da situa¢do financeira apresentada mas também e cada vez mais, por uma
percepcdo de risco moldada por analises assimétricas sobre realidades semelhantes, onde a
diferenciagdo entre a realidade factual, os rumores e temores e as perspetivas de decisdes
politicas com impacto econdmico e financeiros, é cada vez mais difusa. Neste contexto, o nivel
do rating atribuido a Parpublica tem acompanhado as evolug¢Ges registadas ao nivel da
notacdo definida para a Republica. Assim, no final do 12 semestre de 2011 a notacdo de rating

da Parpublica era a seguinte:
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Moody's - Issuer rating: B1/Negative Outlook
Moody's - Senior unsecured: B1/Negative Outlook
Standard & Poor's - Issuer rating: BB/Outlook Negative

Standard & Poor's - Senior unsecured: BB/Outlook Negative

As perspetivas para o final do corrente ano estdo naturalmente dependentes da evolugdo dos
mercados financeiros em geral e bolsistas em particular, evolucdo que, além de influenciar o
valor dos ativos em carteira poderd também moldar o calenddrio das operacdes de
reprivatizacdo com concretizacdo prevista para o 22 semestre do corrente ano. Por outro lado,
sera igualmente relevante a evolucdo de alguns negdcios, dado o seu peso na criacdo do
resultado, acompanhando-se com particular preocupacdo a capacidade do Grupo TAP para,

durante o segundo semestre, recuperar dos prejuizos acumulados neste primeiro semestre.

A inacessibilidade aos mercados de divida serd outra das restricbes (se ndo mesmo a

primordial) a atividade, nomeadamente pela necessidade de roll over de parte da mesma.

A crise de contraccdo econdmica que o mundo vive obriga, do nosso ponto de vista, a uma
recolocacdo do diagndstico do que tem sido designado por uma mera recessdo econémica
associada a um consequente problema de liquidez promovido por leituras incorretas do risco

de (e pelos) agentes econdmicos.

A alavancagem financeira construida ao longo dos ultimos 13 anos (desde o primeiro sinal
promovido pela faléncia do “hedge fund” LTC), atingiu propor¢des que ultrapassam varias
vezes o PIB do grupo de paises do chamado G20, que agrupa as economias representativas de

dois ter¢os do PIB mundial.

Neste entorno, e sendo correta, a analise reconduz-nos a uma crise baseada antes num
problema de solvéncia, no qual o valor dos ativos e as atuais taxas de crescimento ndo
comportardo uma previsivel e razoavel capacidade de cumprimento do servigo da divida, pelo

menos ao nivel das economias ocidentais.
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¢ ATIVOS E RESULTADOS POR SEGMENTO E PERSPETIVAS PARA O 22 SEMESTRE

» Gestao de Outras Participacoes e Diversos

Neste segmento estdo integradas, para além de participacdes diversas de reduzida expressao,
as participagdes na INAPA, na Sagesecur, na Credip e, principalmente, as participacdes na EDP,
REN e GalpEnergia, o que torna este um dos principais segmentos do Grupo Parpublica,
representando quase 40% dos ativos e passivos consolidados e absorvendo 58% dos capitais

proprios do Grupo.

No periodo em andlise ndo houve alteracGes quanto ao conjunto dos ativos integrados neste
segmento. Porém, as decisdes anunciadas pelo Governo relativamente as reprivatizacGes
previstas implicaram a alteracdo da forma de contabilizacdo de alguns dos ativos relevantes
(parte das acbes EDP e REN e as participacdes na TAP e HCB), as quais passaram a estar
registadas como ativos ndo correntes detidos para venda, o que teve implicacdes ao nivel da

estrutura do balanco.

No semestre em andlise a relevancia do ponto de vista patrimonial deste segmento traduziu-se
também em termos de resultado ja que foi alcancado um lucro superior a 140 milhGes de
euros, que foi determinante para a constituicdo do resultado consolidado do Grupo. Este
desempenho contrasta com o resultado apurado no periodo homdlogo, no qual se registou um
prejuizo de 56 milhdes de euros, sendo justificado essencialmente pelas variacdes positivas de
justo valor dos ativos, que ascenderam aos 35 milhdes de euros quando no 12 semestre de
2010 haviam sido negativas em cerca de 150 milhdes de euros. Esta situacdo deve-se, no
essencial, ao aumento do valor atribuido as a¢des GALP classificadas como ativo subjacente a
op¢do inerente ao empréstimo obrigacionista emitido no ambito da operagdo de
reprivatizacdo daquela sociedade, realizada no segundo semestre de 2010, isto a par da
relativa estabilizacdo do valor das a¢des EDP classificadas da mesma forma, participagao esta

gue no 12 semestre de 2010 havia registado uma redugdo de valor de 190 milhdes de euros.

Ainda ao nivel do resultado é de salientar o crescimento de 55% do valor relativo aos juros
suportados, o que traduz o aumento, face ao 12 semestre de 2010, quer do passivo de
financiamento quer das taxas de juro médias. Por outro lado, e apesar de este segmento ndo

apresentar um nivel significativo de gastos com fornecimentos e servicos externos, é de
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salientar, até em funcdo da importancia das orientacbes sobre esta matéria, que o
crescimento verificado nesta rubrica (+ 4,174 milhdes de euros) €, integral e exclusivamente,
explicado pela situagdo verificada na sociedade Circuito do Estoril, SA e resulta do facto do
Moto GP, que tem custos associados de cerca de 4,6 milhdes de euros, ter ocorrido no 12

semestre quando em 2010 teve lugar em outubro.

Face ao desempenho verificado no semestre em andlise os capitais préprios deste segmento
cresceram 151,3 milhGes de euros (+11,2%), ascendendo aos 1.504 milhdes de euros os quais
representam 20% dos ativos totais do segmento, percentagem idéntica a verificada no final do
exercicio de 2010. Ja o passivo de financiamento cresceu a um ritmo inferior correspondendo
essencialmente ao aumento do endividamento da Parpublica que se situou em termos de
perimetro comparavel em 90 milhdes de euros, havendo no entanto a assinalar um aumento

das disponibilidades de caixa da mesma Parpublica em cerca de 251,6 milhdes de euros.

As perspetivas para o final do ano no que se refere a resultados estdo assim fortemente

dependentes da evolucdo dos mercados.

» Gestao e Promogdo Imobiliaria

A desaceleracdo da atividade econdmica do pais registada no primeiro semestre de 2011
serviu de enquadramento a uma das piores performances do mercado imobilidrio dos ultimos
anos, impondo uma quebra da procura a que se associou uma auséncia quase total de
investidores estrangeiros. Porque fortemente dependente do crédito bancario, as restri¢cbes
de financiamento impostas, a subida dos juros, e o0 aumento do risco, acentuaram a retragao
das transa¢bes e penalizaram severamente a tesouraria das empresas, dados que tornam
necessaria a definicdo de novas estratégias, implicando maior exigéncia no controlo e eficicia
das cobrangas e a identificagdo de frentes de redugdao de custos, redirecionando a atencgdo
para novos mercados e produtos, num contexto de redefinicdo de novas politicas comerciais e

de promocgao.

Neste cendrio, ndo é estranho o comportamento e os resultados consolidados do segmento
imobilidario do Grupo Parpublica, assente nos seus principais vetores operacionais: o Grupo
Sagestamo, a Baia do Tejo e a Lazer e Floresta. O ativo do segmento registou uma quebra
ligeira, da ordem dos 37 milhdes de euros, num total de mais de 1,9 mil milhdes de euros,

tendo caido ligeiramente em relagdo ao Grupo Parpublica, representando agora pouco menos
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de 10% do ativo total. Esta reducao refletiu-se igualmente no passivo, ainda que de modo
menos acentuado, passando os 1,3 mil milhdes de euros a representar pouco mais de 8% do
total consolidado do Grupo. O capital préprio, no valor de cerca de 585 milhdes de euros, sofre
uma ligeira quebra de 9 milhdes de euros, justificada na totalidade pelos resultados negativos
do Grupo Sagestamo. De facto, apesar do EBITDA, no valor de 16,3 milhdes de euros,
apresentar uma variacdo positiva de 12 milhGes de euros relativamente ao periodo homdlogo
de 2010, o segmento apresenta um prejuizo de 9 milhGes de euros, mais de 6 milhdes de euros

face ao mesmo periodo.

Em termos consolidados os custos operacionais do segmento cresceram cerca de 37 milhdes
de euros entre os dois semestres em analise, totalizando no ultimo o valor global de 54,3
milhdes de euros. O essencial desse acréscimo ficou a dever-se a variacdo dos custos dos
imoveis vendidos pela Estamo que totalizaram 41,5 milhdes de euros. Por seu lado, os
fornecimentos e servicos externos cairam no periodo considerado mais de 9%, para um valor
aproximado de 6 milhGes de euros, assim como os custos com o pessoal, que apresentaram
uma quebra de 7,5%, para um valor de cerca de 3,6 milhGes de euros, redu¢cdes em termos
absolutos menos expressivas do que o esperado, que se explicam pelo crescimento

exponencial do numero e dispersao espacial dos imodveis sob gestao.

O ativo consolidado do Grupo Sagestamo, constituido pela prépria SGPS e trés empresas
subsididrias - Estamo, Consest e Fundiestamo -, atingiu no final do 12 semestre 1,49 mil
milhGes de euros, com uma redugado de 2,4% relativamente ao valor verificado em 31 de
dezembro de 2010, enquanto o passivo registava uma variacdo de cerca de -2,2%, por
deteriorag¢ao do capital préprio consolidado em aproximadamente 8,6 milhdes de euros, em
consequéncia dos resultados negativos do semestre (induzidos por um resultado financeiro de
-27,4 milhdes de euros), no essencial da Estamo, por forga do crescimento exponencial dos
juros dos suprimentos, refletindo o custo de funding do acionista. No semestre, a atividade do
Grupo centrou-se em particular na procura de solugées de colocagdo de imdveis para venda ou
arrendamento, na valorizacdo dos imdveis em carteira através da elaboracdo de estudos
urbanisticos, bem como na reabilitacdo de edificios. No periodo em causa foram celebradas
escrituras de venda no valor de 42,3 milhdes de euros, das quais resultou um resultado
operacional de 1,1 milhdes de euros. Contudo, a principal fonte de proveitos continuou a ser o
arrendamento e as indemnizag¢des por ocupacdao de espaco, que no conjunto atingiram o

montante global de 19,9 milhdes de euros. De sublinhar que o volume consolidado das vendas
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e prestacao de servicos no semestre foi seis vezes e meia superior a de igual periodo do ano
anterior, ascendo a 53,2 milhdes de euros, e o EBIT do Grupo ascendeu a cerca de 16 milhdes
de euros, revelando uma substancial melhoria relativamente aos 2,1 milhdes de euros do

periodo homélogo de 2010.

No primeiro semestre de 2011 a Baia do Tejo, SA manteve a sua atividade centrada na gestdo
dos Parques Empresariais do Barreiro, Seixal, Estarreja, e agora no da Mutela em Almada, na
sequéncia da incorporac¢do dos ativos da Margueira, tendo promovido o inicio dos processos
de remocgdo dos passivos ambientais existentes nalguns desses territérios — caso dos Parques
do Barreiro e do Seixal -, em paralelo com o desenvolvimento dos estudos de ordenamento
inseridos no plano de requalificacdo urbanistica da margem sul do estuario do Tejo. Apesar da
quebra de 12,5% nas vendas e servicos prestados face ao periodo homadlogo de 2010 (6,2
milhGes de euros que comparam com 7,1 milhdes de euros), o resultado liquido obtido, cifrado
em 651 milhares de euros foi bastante mais expressivo do que os 96 milhares de euros entdo
obtidos. A sociedade mantém uma estrutura financeira sélida, com 83% do ativo financiado

por capitais proprios, sem recurso a endividamento bancdrio.

Relativamente a Lazer e Floresta, a conjuntura econdmica desfavoravel vivida pelo mercado
imobiliario refletiu-se na sua atividade, traduzida nas escassas manifestacGes de interesse nos
ativos da empresa, tanto quanto nas evidentes dificuldades financeiras sentidas pelos
promitentes-compradores, perante a rigidez e o agravamento das condi¢des de concessao de
crédito. A empresa esteve por isso centrada na gestdo da atividade agro-florestal e cinegética,
da qual resultaram vendas de produtos de cerca de 783 milhares de euros, ainda que
ligeiramente inferiores as do periodo homdélogo de 2010 (-4,4%), desenvolvendo em paralelo
varios estudos de valorizagdo do potencial turistico-imobilidrio de diversas herdades. Quanto
as vendas, a receita global foi relativamente modesta, tendo ascendido a 1.480 mil euros,
apesar de tudo amplamente superior a verificada no periodo homdlogo do ano anterior
(pouco mais de 359 milhares de euros. A empresa gerou um resultado liquido positivo de 119
milhares de euros, substancialmente mais favoravel do que o registado no periodo homdlogo
de 2010 que foi negativo, no montante de 399 milhares de euros. Mantém também uma

estrutura financeira muito sélida, sem recurso a endividamento remunerado.

Se tivermos em consideracdao o ambiente e o desempenho registados pelo mercado durante o

primeiro semestre, pode concluir-se que é com cautela e incerteza que se encara a segunda
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metade de 2011. De facto, atento o contexto em que se moveu o segmento imobilidrio da
Parpublica, ndo é de esperar que o desempenho melhore sobremaneira, com os niveis de
absorcao do mercado a compensarem o fraco dinamismo de alguns anos a esta parte, abrindo
portas a colocacao de escritérios e a venda de herdades e propriedades de investimento, com
isso levando a melhoria dos resultados desta componente operacional do Grupo. Resta
continuar a assegurar, como atras se refere, uma gestdo de exigéncia, aproveitando o
momento para reformular alguns dos seus modelos adaptados a uma nova fase estrutural do
mercado, e procurando novos mercados e instrumentos para colocagdo destes ativos. A busca
de liquidez, tdo necessdria na fase particular de ciclo econémico que vivemos, devera nortear a

atividade do segmento.

» Producgao Agricola

A Companhia das Lezirias, SA, representa a totalidade deste segmento de atividade do Grupo
Parpublica, o qual continua a ter uma muito reduzida expressao relativamente aos valores
consolidados, j& que representa apenas 0,6% dos Ativos e 0,2% dos Passivos totais

consolidados, percentagens idénticas as de exercicios anteriores.

A situacdo financeira da empresa continua a apresentar-se bastante sdlida. O racio de
solvabilidade mantem-se elevado, sendo os capitais proprios suficientes para financiar 78% do

Ativo.

A atividade continua centrada nas produgdes agro-florestais e na pecuaria, mantendo-se as
atividades acessérias ligadas ao turismo e a exploragdo dos recursos cinegéticos meramente
residuais, situagcdo ainda agravada por uma certa contrac¢do da procura verificada ao longo do
periodo em andlise. Ao nivel dos resultados verifica-se que apesar das condi¢Ges climatéricas
adversas verificadas em periodos chave do processo produtivo, a sociedade apresenta uma
evolugcdo positiva tendo alcancado lucros de 1,264 milhGes de euros, quando no periodo
homadlogo haviam sido registados prejuizos de 230 milhares de euros. Esta evolucdo é
justificada essencialmente pelo facto da venda de cortica ter sido efetuada ainda no primeiro
semestre ao contrario do que aconteceu em 2010, mas traduz também o esfor¢o de contencdo
de custos operacionais ja que estes ficaram abaixo do verificado no periodo homdélogo, o que é

de realc¢ar dada a estrutura de custos da empresa, nomeadamente em termos salariais.
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»> Producao de Moeda e Publicagdes

Este segmento de atividade é igualmente composto apenas por uma empresa, a INCM —
Imprensa Nacional, Casa da Moeda, SA, e representa apenas cerca de 1% dos ativos do Grupo

utilizando cerca de 3% dos capitais préprios consolidados.

Em termos de resultados o semestre terminou com um lucro de 20,7 milhGes de euros,
substancialmente superior ao apurado em igual periodo do ano anterior (6,9 milhGes de euros)
refletindo uma rentabilidade dos capitais préprios de 21%. Esta evolucdo traduz
essencialmente os efeitos da operacdo, ndo recorrente, associada a destruicdo e alienacdo de
metal amoedado (escudo) a qual foi responsavel por cerca de 71% do resultado alcancado.
Mas os resultados alcancados traduzem também o esforco de contencdo de custos que vem
sendo prosseguido e que se traduziu numa reducdo, face ao periodo homélogo, dos gastos
com fornecimentos e servicos externos e com pessoal, ao mesmo tempo que se verifica um

expressivo aumento do volume de negdcios.

Em termos patrimoniais é de salientar o crescimento de 11% dos capitais préprios, que
ascendem aos 99,3 milhGes de euros, ao mesmo tempo que se verifica o aumento do ativo
total em cerca de 9% para 207,1 milhGes de euros, resultando um aumento do racio de
autonomia financeira. E ainda de salientar a reducdo do passivo de financiamento, alids de
acordo com o previsto dado que o acréscimo de endividamento que se havia verificado no
final do ano de 2010 estava diretamente ligado com a operagao de destruigdo e alienagao do

metal amoedado, da qual foi ja concluida a primeira fase.

> Atividades Aeronauticas

Este segmento de atividade do Grupo Parpublica é particularmente sensivel ao evoluir da
conjuntura econdémica internacional a qual influencia de forma determinante quer o nivel da
procura, quer o preco dos principais fatores de produgdo, como é o caso dos combustiveis. E
no primeiro semestre de 2011 mantiveram-se alguns dos fatores que vém influenciando
negativamente a atividade, como sejam os crescentes receios quanto ao risco inerente a varias
dividas soberanas, a timida recupera¢do econdmica no espago europeu e a pressao sobre o
preco do petrdleo. Todos estes aspetos levaram a principal associagdo internacional do setor
do transporte aéreo (IATA) a rever em baixa acentuada a suas estimativas para os resultados

de 2011.
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Ao nivel do Grupo Parpublica este é um dos mais expressivos segmentos de atividade
representando cerca de 17% e 21% dos ativos e passivos consolidados, respetivamente, e
cerca de 70% do volume de negdcios de todo o Grupo. Mas por outro lado este é o Unico
segmento do Grupo que apresenta capitais prdprios negativos e que tem um contributo
igualmente negativo para a formulacdo do resultado consolidado, embora deva sublinhar-se
que o desempenho dos dois grupos empresariais que integram este segmento, o Grupo TAP e

o Grupo ANA, tém sido substancialmente diversos.

O Grupo TAP fechou o primeiro semestre com prejuizos que ascenderam aos 137 milhdes de
euros, valor que suplanta o verificado no periodo homdlogo em cerca de 73%. Esta evolugdo
tera ficado a dever-se, no essencial, ao substancial agravamento do custo com combustiveis,
cuja fatura se agravou cerca de 42%, ou seja mais 97 milhdes de euros, apenas parcialmente
compensado pelo aumento dos niveis de competitividade traduzido na melhoria de alguns dos
indicadores operacionais, como sejam, por exemplo, o aumento do coeficiente global de
ocupacado que, relativamente ao 12 semestre de 2010, apresenta um crescimento de 4,7 p.p.
tendo-se situado em 74,5%, e o resultado das medidas de racionalizacdo de custos aplicadas
de acordo com as especificidades do negdcio. Com contributo negativo para os resultados do
Grupo TAP continuam os negdcios fora do transporte aéreo, em particular a manutencao Brasil
e o handling, havendo expetativas de que as medidas de racionalizagdo que vém sendo
adoptadas (incluindo a necessdria alienacdo da participagdo na SPdH) possam finalmente

permitir a inversao da situa¢do que tarda a verificar-se.

Naturalmente que ao nivel do balanco o semestre em andlise aprofundou ainda mais a
degradacdo da situacao financeira do Grupo, tendo os capitais préprios atingido o montante
de — 405,9 milhGes de euros, quando no final de 2010 se situavam em — 264,8 milhdes de
euros, isto apesar de se ter verificado no periodo em andlise uma redugdo de cerca de 90

milhdes de euros no endividamento.

A principal atividade do Grupo TAP apresenta uma assinaldvel sazonalidade pelo que é
expetdvel que o segundo semestre do ano possa vir a ter um contributo positivo para os
resultados, sendo que o nivel do prejuizo ja acumulado ndo permite antever que os resultados

or¢camentados venham a ser alcangados.

Tendo presente tudo o que temos vindo a referir em anteriores relatérios a propdsito da

situacdo do Grupo TAP, sublinhado e agravado pelo desempenho do periodo em andlise, ndo
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existe outra perspetiva de continuidade da empresa que ndo passe pela sua recapitalizacao a
curto prazo, o que significa a necessidade de concretizar a sua reprivatizacao, a qual se

encontra prevista e cujos trabalhos preparatérios foram ja desencadeados.

O Grupo ANA, no qual a Parpublica detém uma participacdo correspondente a 68,56% do
capital, reporta um crescimento do trafego nos aeroportos nacionais (+11% nos passageiros
comerciais) o qual se refletiu nos resultados apurados no final do semestre que atingiram os
29 milhGes de euros, valor superior ao registado no periodo homdlogo em cerca de 15,3%.
Esta evolugdo traduz ndo sé o crescimento do volume de negdcios (+6,2%) mas também o
resultado da politica de contencdo de custos que vem sendo seguida e que permitiu uma
reducdo dos FSE e dos gastos com pessoal em cerca de 3%, resultado que é significativo por se
verificar em simultaneo com o aumento de atividade relativamente ao 12 semestre de 2010,
decorrente quer do aumento da procura quer do aumento de capacidade nas infraestruturas
aeroportudrias, com destaque para o Aeroporto de Lisboa que, no final de 2010, viu duplicar a

sua area de terminal de passageiros.

Para o resultado alcangado pelo Grupo ANA, contribuiram de forma positiva quer o segmento
aviagdo quer o segmento de nao aviagao, o qual inclui as atividades de exploragdo comercial
dos aeroportos, sendo de referir que a atividade tradicional da ANA enquanto gestora de
aeroportos, onde foi apurado um resultado de 25,5 milhGes de euros, gera resultados
praticamente equivalentes as atividades comerciais onde o resultado ja ultrapassa os 21,2
milhGes de euros. Por outro lado o segmento do handling do Grupo ANA apresenta no
semestre um resultado negativo de cerca de 893 milhares de euros, que no entanto é melhor

do que o apurado no periodo homdélogo (1 088 milhares de euros).

Relativamente a situacdo financeira do Grupo pode dizer-se que se manteve idéntica a
verificada no final de 2010, com uma ligeira redu¢do de 1p.p. no nivel de autonomia
financeira. E ainda de salientar o aumento do endividamento de cerca de 3,4% resultante da
utilizacdo de 32 milhdes de euros no ambito de um empréstimo contratado em 2009 pela ANA,
SA junto do BEI e destinado ao financiamento de investimentos a realizar nos aeroportos de

Faro e Jodo Paulo Il.

Dada a boa performance em termos de resultados verificada no 12 semestre e tendo presente

a consisténcia da politica de contencdo de custos que vem sendo seguida nos ultimos anos, é
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de prever que o segundo semestre venha a confirmar a tendéncia positiva evidenciada pelos

dados em analise.

> Aguas e Residuos

O segmento continua a integrar apenas a participacdo da Parpublica no Grupo AdP,
participacdo maioritaria que ascende aos 72,18%, estando o capital remanescente repartido
por outros acionistas publicos, a Parcaixa, SGPS, SA, com 19%, e a Direcdo Geral do Tesouro e

Finangas com 8,82%.

O segmento continua a ser um dos mais relevantes do Grupo Parpublica em termos
patrimoniais. Representa quase 40% dos ativos totais consolidados e 32% do total dos passivos
exigiveis, ou seja, considerando os subsidios para ativos, que ndo sdo exigiveis, equiparados a

capitais préprios.

Ao nivel dos resultados o contributo deste segmento é igualmente relevante, representando
quase 50% do resultado consolidado do Grupo Parpublica, sendo ainda de destacar o bom
desempenho apresentado no semestre traduzido pelo expressivo crescimento do resultado do
Grupo AdP que ascendeu aos 60,5 milhdes de euros, valor que compara com os 17,5 milhdes
de euros obtidos no semestre homdlogo. Na base deste resultado estd o crescimento do
volume de negdcios em cerca de 11%, decorrente da entrada em funcionamento de novas
infraestruturas entretanto concluidas, mas também do inicio de atividade de novas sociedades
como a Aguas da Regido de Aveiro, Simdouro e Aguas Publicas do Alentejo. Em sentido inverso
é de referir que a EPAL apresenta uma redu¢do do volume de negdcios resultante da reducgdo
dos volumes vendidos, quer aos consumidores diretos quer aos municipios. Mas o crescimento
dos resultados deve-se também a aplicagcdo das medidas de reducdo dos custos operacionais,
sendo de sublinhar que mesmo com o expressivo aumento de atividade verifica-se uma
reducdo do valor absoluto dos gastos com FSE e dos gastos com pessoal ao nivel do Grupo
AdP, sendo que em termos consolidados e para a atividade comparavel, a quebra atingiu os

16%.

A principal questdo ao nivel do Grupo AdP continua ligada ao acumular dos défices tarifarios e
das dividas dos municipios. Relativamente aos défices tarifarios, cujo saldo atinge ja os 203
milhGes de euros, é crescente a preocupac¢do quanto a sua recuperacdo dadas as respetivas

implicacdo tarifarias. Quanto as dividas dos municipios é igualmente preocupante o ritmo de
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crescimento que se vem registando uma vez que desde o final de 2010 o valor da divida
vencida aumentou 83 milhdes de euros situando-se nos 219,2 milhées de euros. Uma e outra
situacdo criam forte pressdo sobre a situacao financeira e as necessidades de financiamento

das empresas do Grupo AdP.
% DIVULGACOES AO ABRIGO DO CVM E REGULAMENTO 4/2004 DA CMVM

» Auditoria ou revisdo limitada a informagdo semestral

As demonstragdes financeiras intercalares ndo foram sujeitas a auditoria ou revisao limitada.

» Valores mobiliarios emitidos por empresas do grupo detidos por titulares dos 6rgédos
sociais

Os membros dos drgdos sociais ndo sdo detentores de instrumentos financeiros emitidos por
empresas do grupo.

» Titulares de participag6es qualificadas

O capital da Parpublica, SGPS, SA, sociedade de capitais publicos, é detido na totalidade pelo

Estado.
o DECLARACAO DE CONFORMIDADE

Tanto quanto é do nosso conhecimento a informagdo constante das demonstragGes
financeiras consolidadas foi elaborada em conformidade com as normas contabilisticas
aplicaveis, dando uma imagem verdadeira e apropriada do ativo e do passivo, da situagdo
financeira e dos resultados da Parplblica e das empresas incluidas no perimetro de

consolidacdo. E igualmente nossa conviccdo que o relatério de gestdo intercalar expde
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fielmente as informacgdes relativas a indicacdo dos acontecimentos importantes ocorridos no
periodo em andlise, do seu impacto nas respetivas demonstracdes financeiras, contendo ainda

a adequada descricdo dos principais riscos e incertezas para os seis meses seguintes.

Lisboa, em 30 de agosto de 2011

Joaquim José de Oliveira Reis

Presidente
Carlos Manuel Durdes da Conceigdo José Manuel Pereira Mendes Barros
Administrador Administrador
Fernanda Maria Mouro Pereira Pedro Soares Vasquez
Administradora ndo executiva Administrador nédo executivo

Mario Alberto Duarte Donas
Administrador ndo executivo
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DEMONSTRAGCAO CONSOLIDADA DA POSICAO FINANCEIRA EM 30 DE JUNHO DE 2011

Valores em Milhares Euros

RUBRICAS Notas 30-Jun-11 31-Dez-10
ATIVO
Ativo n3o corrente
Ativos fixos tangiveis 5 2 014 458 3085 887
Propriedades de investimento 6 465 300 468 509
Goodwill 7 116 713 327728
Ativos intangiveis 8 4991 096 4764 834
Ativos bioldgicos 9 22384 23109
Participagdes financeiras em associadas 10 536 276 3051949
Outras participagdes financeiras 11 1344271 1329353
Outros ativos financeiros 12 1401229 1427799
Ativos por impostos diferidos 13 303 880 309 786
Outras contas a receber 16 199 484 216 731
Diferimentos 17 348 243 310770
11 743 335 15 316 455
Ativo corrente
Inventdrios 18 1272 056 1456 646
Ativos bioldgicos 9 2706 2733
Clientes 19 471 370 599 700
Adiantamentos a fornecedores 14 5673 12 635
Estado e outros entes publicos 15 47 027 46 406
Outras contas a receber 16 258 847 376 129
Diferimentos 17 18 515 26 205
Outros ativos financeiros 12 5029 2 602
Caixa e depdsitos bancarios 20 802 909 906 944
2884132 3430 001
Ativos ndo correntes detidos para venda 21 4 645 415 -
7 529 547 3430 001
Total do ativo 19 272 882 18 746 455
CAPITAL PROPRIO E PASSIVO
Capital préprio
Capital realizado 1027 151 1027151
Reservas legais 731151 725 084
Outras reservas 93072 106 414
Ajustamentos em ativos financeiros (489 124) (467 963)
Resultados transitados 1170067 1092 879
Resultado liquido do periodo atribuivel aos detentores do capital da empresa-mae 71278 98 259
Total do capital préprio atribuivel aos detentores do capital da empresa-mae 22 2 603 594 2 581 824
Interesses que ndo controlam 23 559 450 551 594
Total do capital préprio 3 163 045 3133 418
Passivo ndo corrente
Provisdes 24 37053 196 917
Financiamentos obtidos 25 7 345 985 8304 330
Responsabilidades por beneficios pés-emprego 26 41 807 130 456
Passivos por impostos diferidos 13 341914 347 669
Acionistas / sécios 27 - 190
Outras contas a pagar 30 216 780 194 022
Outros passivos financeiros 31 11 896 16 107
Diferimentos 17 2707 544 2 627 044
10 702 979 11 816 734
Passivo corrente
Fornecedores 29 80988 243524
Adiantamentos de clientes 28 118 3628
Estado e outros entes publicos 15 79 906 237 307
Acionistas / sécios 27 25022 18
Financiamentos obtidos 25 1773 069 1846 027
Outras contas a pagar 30 951934 1387 474
Diferimentos 17 24 561 78 325
2935 598 3796 303
Passivos relacionados com ativos ndo correntes detidos para venda 21 2471260 -
5 406 858 3796 303
Total do passivo 16 109 837 15 613 037
Total do capital préprio e do passivo 19 272 882 18 746 455
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DEMONSTRAGCAO CONSOLIDADA DOS RESULTADOS POR NATUREZAS DO PERIODO FINDO EM 30 DE
JUNHO DE 2011

Valores em Milhares Euros

RUBRICAS Notas |12 Semestre 2011 | 12 Semestre 2010
Vendas e servigos prestados 32 1753197 1555 598
Subsidios a exploragdo 33 7 403 4041
Ganhos e perdas imputados de associadas 34 163 144 118 839
Dividendos de participagdes ao custo e ao justo valor 35 38 063 33013
Variagdo nos inventarios da produgdo 36 (474) 10 961
Trabalhos para a propria entidade 37 16 718 21988
Custo das mercadorias vendidas e das matérias consumidas 38 (157 985) (112 742)
Fornecimentos e servigos externos 39 (930 230) (811 456)
Gastos com o pessoal 40 (416 164) (420 136)
Ajustamentos de inventdrios 41 (1481) (783)
Imparidade de dividas a receber 42 (1031) 7323
Provisdes 43 2593 3664
Imparidade de investimentos ndo deprecidveis / amortizaveis 44 (23 178) (7 875)
Aumentos / redugdes de justo valor 45 39 045 (140 004)
Outros rendimentos e ganhos 46 54201 75 444
Outros gastos e perdas 47 (33892) (43 970)
Resultado antes de depreciagées, gastos de financiamento e impostos 509 929 293 904
Gastos/reversdes de depreciacdo e de amortizagdo 48 (227 495) (233 579)
Subsidios ao investimento 49 36 872 38 413
Resultado operacional (antes de gastos de financiamento e impostos) 319 306 98 738
Juros e rendimentos similares obtidos 50 21867 10 186
Juros e gastos similares suportados 50 (193 094) (167 522)
Resultado antes de imposto: 148 079 (58 599)

Imposto sobre o rendimento do periodo 51 (39 517) (27 928)
Resultado liquido do periodo 108 561 (86 527)

Resultado liquido dos interesses que ndo controlam 52 37284 21075
Resultado liquido dos detentores do capital da empresa-mae 71278 (107 602)

Resultado basico e diluido poragdo (euros) 0,18 -0,27
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DEMONSTRAGCAO CONSOLIDADA DO RENDIMENTO INTEGRAL DO PERIODO FINDO EM 30 DE JUNHO DE
2011

Valores em Milhares Euros

RUBRICAS 12 Semestre 2011 | 12 Semestre 2010

Resultado liquido 108 561 (86 527)

Outro rendimento integral

Ganhos e perdas com conversdo de balangos expressos em moeda diferente (3324) (1494)
Ganhos e perdas da remensuragdo de ativos financeiros disponiveis para venda 7 (184)
Ganhos e perdas em instrumentos de cobertura (de fluxo de caixa) 952 (23 234)
Alteragdes no excedente de revalorizagdo - -
Outro rendimento integral imputado de associadas e empreendimentos conjuntos (21 320) 19593
Outros ganhos e perdas (850) 748
(24 535) (4571)

Rendimento integral 84 027 (91 098)

Rendimento integral
Atribuivel aos detentores de capital 46 771 (108 801)
Atribuivel aos interesses que ndo controlam 37 256 18 393
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DEMONSTRACAO CONSOLIDADA DAS ALTERAGOES NO CAPITAL PROPRIO EM 2010 E NO PERIODO FINDO EM 30 DE JUNHO DE 2011

Valores em Milhares Euros

) Subtotal
DEMONSTRAGAO DE ALTERACOES NO CAPITAL PROPRIO i Reservas | Outras |Excedentes de Ajustamt_entos Resultados R,eSl_jltado (antes de Interesies
TOTAL Capital i ) . em activos . Liquido do N que ndo
legais reservas | revalorizagdo ) . transitados A Int.que ndo
financeiros Periodo controlam
controlam)
Posi¢do financeira em 01-01-2010 3077410 1027 151 711 169 75774 27 108 (518 149) 731713 506 324 2561090 516 320
Ajustamentos e correcgbes com efeitos retrospectivos 7 394 - - - (27 108) - 34 502 - 7 394
Posi¢do em 01-01-2010 apds ajustamentos e correcgdes 3084 804 1027 151 711 169 75774 - (518 149) 766 215 506 324 2568 484 516 320
Transacgbes com proprietarios de capital no 12 semestre de 2010 (123 126) - 15 424 43 787 - 131 339 985 (506 324) (106 997) (16 129)
Aplicagdo de resultados e distribui¢do de lucros e reservas (136 947) - 15424 43 787 - 131 339982 (506 324) (107 000) (29 947)
Outras transacgdes 13 821 - - - - - 3 - 3 13 818
Rendimento integral no 12 semestre de 2010 (91 097) (0) (1488) (34 095) - 19 608 14 086 (107 602) (109 490) 18 393
Resultado liquido do periodo (86 527) - - - - - - (107 602) (107 602) 21075
Outro rendimento integral (4571) (0) (1 488) (34 095) - 19 608 14 086 (1 888) (2 682)
Posi¢do financeira em 30-06-2010 2 870581 1027 151 725 105 85 466 - (498 410) 1120 287 (107 602) 2351998 518 584
Transacgbes com proprietarios de capital no 22 semestre de 2010 - - - - - - - - - -
Aplicagdo de resultados e distribui¢do de lucros e reservas - -
Outras transacgdes - - -
Rendimento integral no 22 semestre de 2010 262 836 - (22) 20948 - 30 447 (27 408) 205 861 229 826 33010
Resultado liquido do periodo 245 087 205 861 205 861 39226
Outro rendimento integral 17 749 (22) 20948 - 30 447 (27 408) 23 965 (6216)
Posi¢do financeira em 31-12-2010 3133418 1027 151 725 084 106 414 - (467 963) 1092 879 98 259 2581 824 551 594
Transacgbes com proprietarios de capital no 12 semestre de 2011 (54 400) - 7378 (10 908) - - 76 788 (98 259) (25 000) (29 400)
Aplicagdo de resultados e distribui¢do de lucros e reservas (57 856) - 7378 (10 908) - - 76 788 (98 259) (25 000) (32 856)
Outras transacgdes 3 456 - - - - - - - - 3 456
Rendimento integral no 12 semestre de 2011 84 027 - (1311) (2434) - (21 161) 399 71278 46 771 37 256
Resultado liquido do periodo 108 561 - - - - - - 71278 71278 37284
Outro rendimento integral (24 535) - (1311) (2434) - (21 161) 399 - (24 507) (28)
Posi¢do financeira em 30-06-2011 3163 045 1027 151 731151 93 072 - (489 124) 1170 067 71278 2 603 594 559 450
Dividendos distribuidos no 12 semestre de 2011 (a accionistas da empresa-mae) * 25 000
N.2 de acgbes do capital 400 000 000
Dividendos por ac¢do 0,00006
* os dividendos foram deliberados, mas ndo pagos até 30 de junho de 2011
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DEMONSTRAGCAO CONSOLIDADA DE FLUXOS DE CAIXA DO PERIODO FINDO EM 30 DE JUNHO DE 2011

Valores em Milhares Euros

RUBRICAS 12 Semestre 12 Semestre
2011 2010
Atividades operacionais:
Recebimentos de clientes 1660 264 1341746
Pagamentos a fornecedores (1392 644) (1228 833)
Pagamentos ao pessoal (341 264) (331 110)
Caixa gerada pelas operagées (73 644) (218 198)
Pagamento / recebimento de imposto sobre o rendimento (87 421) (31233)
Outros recebimentos / pagamentos relativos a actividade operacional 284 477 218 464
Fluxos de caixa das atividades operacionais 123411 (30 966)
Atividades de investimento:
Recebimentos provenientes de:
Outros ativos fixos tangiveis 1748 734
Ativos fixos intangiveis 38 262
Investimentos financeiros 95918 55 806
Subsidios ao investimento 44 482 102 043
Juros e rendimentos similares 12 491 30982
Empréstimos concedidos - 32326
Dividendos 213121 183 553
367 798 405 706
Pagamentos respeitantes a:
Outros ativos fixos tangiveis (89 716) (118 396)
Propriedades de investimento (1) (10)
Outros ativos intangiveis (190 807) (187 759)
Investimentos financeiros (112 279) (124 054)
Juros e gastos similares (7) (10 255)
Empréstimos concedidos (172) -
Outros ativos (488) (220)
(393 470) (440 695)
Fluxos de caixa das atividades de investimento (25 672) (34 989)
Atividades de financiamento:
Recebimentos provenientes de:
RealizagBes de capital e de outros instrumentos de capital préprio 1679 2188
Financiamentos obtidos 780 837 452 373
Subsidios e doagdes 3654 3667
Cobertura de prejuizos - 102 302
Juros e rendimentos similares 945 429
Outras operagdes de financiamento - 1309
787 115 562 268
Pagamentos respeitantes a:
Redugdes de capital e de outros instrumentos de capital préprio (850) -
Financiamentos obtidos (691 801) (472 139)
Contratos de locagdo financeira (59 519) (69 939)
Juros e gastos similares (87 332) (73 793)
Dividendos (27 030) (122 122)
Outras operagdes de financiamento (334) (91 515)
(866 866) (829 508)
Fluxos de caixa das atividades de financiamento (79 751) (267 240)
Variagdes de caixa e seus equivalentes 17 989 (333 195)
Efeito das diferengas de cambio 1967 6998
Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo 712744 652 145
Descobertos bancarios 234544 -
Caixa e seus equivalentes no fim do periodo 732 700 325948
Reconciliagdo da Caixa e seus equivalentes
RUBRICAS 12 Semestre 12 Semestre
2011 2010
Caixa e seus equivalentes no fim do periodo 732 700 325948
Descobertos bancarios 234 544 172 991
VariagGes de caixa por concentragdes - 167
Outros 1465 3
Caixa e seus equivalentes classificados como ativos ndo correntes detidos para venda (165 800)
Caixa e depésitos bancarios constantes do balango 802 909 499 109
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NOTAS

1 - Atividade econémica do Grupo PARPUBLICA

A PARPUBLICA — Participacdes Publicas, SGPS, SA (abreviadamente designada por Empresa ou PARPUBLICA)
é uma Sociedade Gestora de Participa¢des Sociais de capitais exclusivamente publicos, criada pelo Decreto-
Lei n.2 209/2000, de 2 de setembro, constituindo um instrumento do Estado para atuacdo nos seguintes
dominios:

(a) Gestdo de participacdes em empresas em processo de privatizacdo ou privatizaveis a prazo;
(b) Desenvolvimento dos processos de privatizacdo, no quadro determinado pelo governo;
(c) Reestruturacdo de empresas transferidas para a sua carteira para o efeito;

(d) Acompanhamento de participacdes em empresas privatizadas que conferem direitos especiais ao
Estado;

(e) Gestdo de patrimdnio imobilidrio publico excedentario, através de empresas subsidiarias de objeto
especializado;

(f) Apoio ao exercicio pelo Ministro das Finangas da tutela financeira sobre empresas do Estado e
empresas concessionarias de servicos de interesse econémico geral;

(g) Promocao da utilizagdo das parcerias publico-privadas para o desenvolvimento de servigos publicos
em condi¢cGes de maior qualidade e eficiéncia;

As missdes cometidas a PARPUBLICA pelo diploma que a constituiu desenvolvem-se, quer através dos
mecanismos proprios de uma SGPS, ou seja, da sua carteira de participa¢des, quer através da prestacao de
servigcos ao Ministério das Finangas.

Considerando as atividades desenvolvidas pelas entidades cujas demonstracGes financeiras foram incluidas
na consolidacio do Grupo PARPUBLICA e a forma de reporte da informagdo, foram identificados seis
segmentos de negdcio: (i) Gestdo de Outras ParticipagOes e Diversos; (ii) Gestdo e Promogdo Imobilidria;
(iii) Exploracdo Agricola, Pecuaria e Florestal; (iv) Producdo de Moeda e Publicagbes; (v) Atividades
Aeronduticas; e (vi) Aguas e Residuos.

As presentes demonstragdes financeiras consolidadas respeitam ao periodo de seis meses findo em 30 de
junho de 2011, foram preparadas a partir dos registos contabilisticos da empresa efetuados no pressuposto
da continuidade das operagdes e do acréscimo e estdo apresentadas em euros, salvo quando referida outra
unidade.


http://dre.pt/pdf1sdip/2000/09/203A00/46214636.pdf
http://dre.pt/pdf1sdip/2000/09/203A00/46214636.pdf

Relato por segmentos

PARPUBLICA - PARTICIPACOES PUBLICAS (SGPS), S. A.

Valores em milhares de Euros

Segmentos de Negdcio

Rubricas Gestdo de O. Participagdes Gestdo e Promogdo Exploragdo Agricola, Produgdo de Moeda e L L B | Inter-S os C
. - L - Actividades Aeronauticas Aguas e Residuos
e Diversos Imobiliaria Pecudria e Florestal Publicagdes
30-Jun-11 31-Dez-10 30-Jun-11 31-Dez-10 30-Jun-11 31-Dez-10 30-Jun-11 31-Dez-10 30-Jun-11 31-Dez-10 30-Jun-11 31-Dez-10 30-Jun-11 31-Dez-10 30-Jun-11 31-Dez-10
PATRIMONIO E O. INFORMAGOES
Activos
Activos dos negdcios 7165 750 6741478 1820079 1828 626 102 492 101 628 121441 132326 3135080 3066 345 6627 272 6314 820] (1184 449) (828 761) 17 787 665 17 356 461
(dos quais detidos para venda) 2 566 584 1910347
Activos diversos 327 136 22227 105 394 134553 6 008 4809 85 706 57 030 198 488 281435 771123 898 578 (8637) (8637) 1485217 1389994
(dos quais detidos para venda) 168 484
Activos totais 7 492 886 6763 705 1925473 1963 179 108 500 106 437 207 147 189 356 3333568 3347 780 7398 395 7213 398 (1193 086) (837 398) 19 272 882 18 746 455
Passivos
Passivos dos negdcios 621818 517377 101017 155 110 2079 1976 27994 17078 1123619 913 668 335978 350 207 (43 620) (10 421) 2168 886 1944 994
(dos quais detidos para venda) 1012 848
Passivos de financiamento e diversos 5360025 4888 151 1238816 1213356 20391 19619 79791 82701 2205 287 2276101 4237 994 4092 247| (1 149 466) (826 977) 11 992 840 11745198
(dos quais detidos para venda) 1458411
Subsidios para Activos 1615 - 51 58 944 1020 - 24/ 76 979 79271 1868 522 1842 472 - 1948 112 1922845
Passivos totais 5983 459 5405 528 1339884 1368 524| 23415 22615 107 785 99 803 3 405 885 3269 040 6442 494 6 284 926 (1 193 086) (837 398) 16 109 837 15613 037
Capital Préprio do Grupo 1504 282 1352 966 584 248 593 285 85085 83 822 99 361 89 553 -185 400 -38917 516 020 501 115 (0) - 2603 594 2581824
Interesses que ndo controlam 5146 5211 1341 1369 - - - - 113 083 117 657 439 881 427 358 - 559 450 551594
Capital Préprio 1509 427 1358177 585 589 594 654 85 085 83822 99 361 89 553 -72317 78 740 955 901 928 472 (0) - 3163 045 3133418
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Valores em milhares de Euros

Segmentos de Negécio
. . ~ Eliminagdes Inter- "
Rubricas Gestdo de O. Gestdo e Promogdo Exploragdo Agricola, Produgédo de Moeda e . . ‘ B iminagoes Inter Consolidado
. ~ . - L L Actividades Aeronduticas Aguas e Residuos Segmentos
Participagdes e Diversos Imobiliaria Pecudria e Florestal Publicagdes
30-Jun-11 30-Jun-10 30-Jun-11 30-Jun-10 30-Jun-11 30-Jun-10 30-Jun-11 30-Jun-10 30-Jun-11 30-Jun-10 30-Jun-11 30-Jun-10 30-Jun-11 30-Jun-10 30-Jun-11 30-Jun-10
Vendas e servicos prestados 5709 6007 60344 16 476 1451 1312 69 062 42124] 1243351 1152266 373281 337472 - (60)| 1753197 1555598
Subsidios a exploragdo 4824 924 7 17 976 933 1 1 1478 1842 117 324 - - 7403 4041
Ganhos e perdas imputados de associadas 170270 130628 - - - - - (7 126) (11 789) - - - - 163 144 118 839
Dividendos de participagdes ao custo e ao justo valor 38063 33013 38063 33013
Variagdo nos inventdrios da produgdo + Trabalhos para a prépria enti - - (448) 2253 (67) 647 495 (327) 967 11151 15297 19 225 - - 16 244 32949
Custo das mercadorias vendidas e das matérias consumidas (5) (2) (41 462) (3653) (1064) (1216) (19 636) (8 266)| (82 989) (88941) (12 829) (10 664) - - (157 985) (112 742)
Fornecimentos e servicos externos (6 896) (2722) (6 005) (6 611) (1126) (1156) (6 151) (6238)| (803787) (687024)| (106287) (106 753) 22 (953)] (930 230) (811 456)
Gastos com o pessoal (1631) (1596) (3574) (3862) (1114) (1129) (11812) (12696) (322 215) (319 181) (75 832) (81673) 14 - (416 164) (420 136)
Ajustamentos de inventarios - - 146 46 - - 51 468 (1678) (1297) - - - - (1481) (783)]
Provisdes - - 12 0 - 2 - 2701 2667 (122) 997 - - 2593 3664
Imparidade de activos n3o depreciaveis / amortizaveis (22 628) (7 875) (54) (41) 2 - (34) 32 (502) 8337 (993) (1 005) - - (24 209) (552)
Aumentos / redugdes de justo valor 34891 (150 822) (1133) - 1531 (81) 5 - 104 - 3648 10 899 - - 39045 (140 004)
Outros rendimentos e ganhos 26264 11181 10093 2679 1212 1298 3289 1053 25180 56 031 12 020 6889 (23 857) (3687) 54201 75 444
Outros gastos e perdas (56) (2272) (1635) (3185) (66) (91) (3638) (3118) (22 779) (28 638) (5718) (6 666) - - (33 892) (43 970)
I antes de des, gastos de fil i e

impostos 248 805 16 464 16 292 4119 1735 517 31632 13 035 32705 95 424 202 582 169 045 (23 821) (4 700) 509 929 293 904
Gastos/reversdes de depreciagdo e de amortizagdo (3175) (2 798) (603) (602) (509) (781) (2974) (3 758) (101 284) (105 350) (118 950) (120 290) - - (227 495) (233 579)
Imparidade de investimentos deprecidveis / amortizaveis - - - - - - - - - - - - -
Subsidios ao investimento - - - - 42 38 - - 2 360 2 066 34 470 36 309 36872 38413
Resultado operacional (antes de gastos de financiamento e

impostos) 245 630 13 666 15 689 3518 1267 (226) 28658 9277 (66 219) (7 860) 118 102 85 064 (23 821) (4 700) 319 306 98 738
Juros suportados (104 900) (67 427) (25911) (6 545) - - (652) (11 267)| (30 242) (28 560) (46 917) (24 768) 23821 3886 (184 801) (134 680)
Outros ganhos e perdas de financiamento 6 - (1322) (768) (3) (4) - 11059 6432 (5 064) 8462 (28 693) - 814 13575 (22 656)
Resultado antes de impostos 140 735 (53 761) (11 544) (3795) 1264 (230) 28 006 9 069 (90 029) (41 484) 79 647 31604 (1) (1) 148 079 (58 599)
Imposto sobre o rendimento do periodo (38) (1627) 2504 872 - (7 293) (2 118)| (15572) (11 009) (19 118) (14 047) - - (39517) (27 928)
Resultado liquido do periodo das actividades em continuacio 140 697 (55 388) (9 040) (2923) 1264 (230) 20713 6951 (105 601) (52 493) 60529 17557 (1) (1) 108 561 (86 527)
Resultado liquido dos Interesses que ndo controlam -69 761 -14 3 0 0 0 of 11 400 9280 25 966 11031 - 0 37 284 21075
Resultado liquido dos detentores do capital da empresa-mae 140 766 (56 149) (9 026) (2926) 1264 (230) 20713 6951 (117 001) (61772) 34 563 6525 (1) (1) 71278 (107 602)
EBITDA (a) 248 805 16 464 16 292 4119 1735 517 31632 13035 32705 95424 202 582 169 045 (23 821) (4 700) 509929 293 904

(a) EBITDA = Resultado antes de impostos, de Juros suportados, de resultados de operacdes descontinuadas e de Gastos/reversdes de depreciacdo e de amortizagdo

10
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2 — Bases de apresentagao e principais politicas contabilisticas aplicadas

2a - Introdugao

As principais politicas contabilisticas adotadas pelo Grupo PARPUBLICA na preparacdo destas
demonstragdes financeiras consolidadas sdo expostas nas notas seguintes. Excetuando as situacOes
descritas na nota 2b, estas politicas foram aplicadas de forma consistente para todos os exercicios
apresentados.

O Grupo PARPUBLICA apresenta as suas demonstragdes financeiras em conformidade com as Normas
Internacionais de Relato Financeiro (/nternational Financial Reporting Standards - IFRS), Normas
Internacionais de Contabilidade e Interpretacdes (International Accounting Standards and Interpretations)
emitidas pelo International Accounting Standards Board (IASB), tal como adotadas na Unido Europeia (UE),
doravante designadas por IFRS/UE.

A preparacdo de demonstracdes financeiras consolidadas em conformidade com as IFRS requer o uso de
determinadas estimativas contabilisticas criticas. Requer igualmente que a Administracdo exerca juizos de
valor ao aplicar as politicas contabilisticas do Grupo PARPUBLICA da forma mais apropriada. As dreas onde
foram feitas as estimativas e os juizos de valor mais significativos encontram-se apresentadas na nota 2aa.

Todas as quantias sdo apresentadas em milhares de euros, arredondados ao milhar mais préximo, exceto
guando indicado de forma diferente.

2b - Alteragdes nas politicas contabilisticas

2bi Novas normas, interpretagées e alteragcées com eficdcia a partir de 01 de janeiro de 2011

Y

e Alteragbes a IAS 32 Instrumentos financeiros: divulgacdes, alteracdes relacionadas com a forma
como devem ser contabilizados certos direitos quando os instrumentos emitidos sdo denominados
numa moeda diferente da moeda funcional do emitente> Regulamento 1293/09, de 23 de
dezembro;

Y

e Alteragbes a IFRS 1 Adogdo pela primeira vez das IFRS e a IFRS 7 Instrumentos financeiros:
divulgagbes> relacionadas com a isencao da obrigacdo de apresentar divulga¢cdes comparativas de
acordo com a IFRS 7, no que respeita a mensuracgdo pelo justo valor e ao risco de liquidez quando
esses periodos comparativos terminem antes de 31 de dezembro de 2009> Regulamento 574/10, de
30 de junho;

o Alterag6es a IFRIC 14 Pré-pagamento de um requisito de financiamento minimo> visam eliminar uma
consequéncia ndo intencional da IFRIC 14 nos casos em que uma entidade sujeita a um requisito de
financiamento minimo procede ao pagamento antecipado de contribuicbes quando, em certas
circunstancias, a entidade que procede a esse pré-pagamento seria obrigada a reconhecer um

11
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dispéndio. Se um determinado plano de beneficios definidos estiver sujeito a um requisito de
financiamento minimo, a emenda a IFRIC 14 determina que o pagamento seja tratado, como
qualquer outro pré-pagamento, como se fosse um ativo> Regulamento 633/10, de 19 de julho;

Adogdo da IFRIC 19 Extingdo de passivos financeiros através de instrumentos de capital préprio e
consequentes alteracbes a IFRS 1 Adocdo pela primeira vez das IFRS> o objetivo da IFRIC 19 é
proporcionar orientacdo sobre a forma como um devedor deve contabilizar os seus instrumentos de
capital préprio emitidos com vista a liquidagdo total ou parcial de um passivo financeiro no
seguimento da renegocia¢do dos termos desse passivo> Regulamento 662/10, de 23 de julho;

Melhoramentos (varios) introduzidos nas IFRS (IFRS1, IFRS 3, IFRS 7, IAS 1, IAS 21, IAS 28, IAS 31,
IAS 32, IAS 34, IAS 39, e IFRIC 13)> Regulamento 149/11, de 18 de fevereiro, cujos topicos de
alteragGes sdo os seguintes:

IFRS 1> alteragGes de politicas contabilisticas no periodo abrangido pelas primeiras demonstracées
financeiras; uso de base de reavaliagdo como custo considerado pode ser aplicdvel ao periodo
abrangido pelas primeiras demonstracdes financeiras em IFRS; uso do custo considerado para as
operacoes sujeitas a taxa regulamentada;

IFRS 3> requisitos de transicdo para retribuicdes contingentes a partir de uma concentracdo de
atividades que ocorreu antes da data efetiva da IFRS 3 (revista em 2008); altera¢do na definicdo para
mensuracdo dos interesses que nao controlam; pagamentos de prémios com base em acgles —
prémios de substituicdo e prémios nao substituiveis;

IFRS 7> clarificacdo de algumas divulgacdes. O objetivo da alteracdo a IFRS 7 é dar clareza na
interacdo entre a divulgacdo qualitativa e quantitativa da natureza e extensao dos riscos resultantes
de instrumentos financeiros. A principal mudanga refere-se a exigéncia, em adi¢do a descri¢do das
garantias colaterais detidas como seguranga, de fornecer uma descricdo dos respetivos efeitos
financeiros em relagdao a quantidade de exposicdo maxima ao risco de crédito;

IAS 1> clarificagdo da demonstracdo de alteragGes no capital préprio (DACP). Entre as alteragbes
destaca-se a necessidade de incluir, ou na DACP ou nas notas, uma analise por item dos outros
rendimentos integrais incluidos na DACP para cada componente do capital préprio;

IAS 21, IAS 28 e IAS 31> requisitos de transicdo para as emendas resultantes da IAS 27 (conforme
emendada em 2008). As emendas esclarecem que as "altera¢des consequentes" devem ser aplicadas
prospectivamente;

IAS 32> alteragbes que resultam das emendas na IFRS 3 introduzidas pelos Melhoramentos
(contratos de retribui¢do contingente);

IAS 34> eventos e transagdes significativos. O objetivo da alteragcdo é o de emendar a IAS 34 para
colocar maior énfase nos principios (eventos transacdes significativas, informacOes atualizadas) e
incluem exemplos adicionais relativos a requisitos de divulgacdao mais recente;
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e IAS 39> alteragdes que resultam das emendas na IFRS 3 introduzidas pelos Melhoramentos
(contratos de retribuicdo contingente);

e IFRIC 13> altera¢des na definicdo do justo valor dos créditos de prémio. E alterado o paragrafo AG2
(e o Exemplo 1, nos exemplos ilustrativos) para esclarecer que, quando o justo valor dos créditos de
prémio é estimado por referéncia ao valor dos prémios para os quais eles poderiam ser resgatados, o
valor desses prémios serd ajustado para refletir forfeitures esperados, bem como descontos ou
incentivos.

As novas normas, interpretacdes e alteracdes com eficacia a partir de 01 de janeiro de 2011, referidas
acima nao tiveram impacto significativo nas demonstragdes financeiras.

2bii Novas normas, interpretacdes e altera¢des que ainda ndo entraram em vigor

A data, ndo existem normas, interpreta¢des e alteracdes que tenham sido adotadas na Unido Europeia e
gue ainda ndo tenham entrado em vigor. Todas as normas e interpretacGes adotadas na Unido Europeia
estdo atualmente em vigor.

2c - Principios de consolida¢ao

As demonstracdes financeiras consolidadas do Grupo PARPUBLICA s3o apresentadas como as de uma Unica
entidade econédmica. As transacdes e saldos de intra-grupo sao eliminados integralmente.

As subsididrias incluidas nas demonstragdes financeiras encontram-se listadas na nota 2e.

2d - Concentragdes de atividades empresariais

As presentes demonstracdes financeiras consolidadas incorporam efeitos de concentracées de atividades
empresariais usando o método de compra. Os resultados das operac¢Ges das adquiridas sdo incluidos na
demonstragdo consolidada dos resultados a partir da data em que o controlo é obtido.

2e - Subsidiarias

Foram consideradas subsidiarias todas as entidades controladas pelo Grupo PARPUBLICA, considerando-se
controlo como o poder de gerir as politicas financeiras e operacionais de uma entidade de forma a obter
beneficios das suas atividades. Presumiu-se a existéncia de controlo quando a PARPUBLICA é titular, direta
ou indiretamente através de subsidiarias, de mais de metade do poder de voto de uma entidade.
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As entidades que se qualificam como subsidiarias sdo as seguintes:

PARPUBLICA - PARTICIPACOES PUBLICAS (SGPS), S. A.

Detengdo do Capital

técnicos

Internacional, S.A.

d - "
Firma SSe .el Atividade Principal % do capital detido pela
ocia Entidade detentora direta
30-Jun-2011 31-Dez-2010
PARPUBLICA - Gestdo de participagdes
Participaces Publicas Lishoa o participag ESTADO PORTUGUES 100,00% 100,00%
(SGPS), S.A.
AdP -Aguas de Portugal, | |, Gestdo de participacbes PARPUBLICA, SGPS, S.A. 72,17% 72,17%
SGPS, S.A. sociais
Exploragdo do servigo
ANA - Aeroportos de Lisboa plblico aeroportudrio de | o) poip) 1ca sGPS, S.A. 68,56% 68,56%
Portugal, S.A. apoio a aviagdo civil em
Portugal
Capitalpor - Participaces | ;.\, Gestdo de participagGes PARPUBLICA, SGPS, S.A. 100,00% 100,00%
Portuguesas, SGPS, S.A. sociais
CE ~Circuito do Estor, Alcabideche Organizacdo de eventos PARPUBLICA, SGPS, S.A. 100,00% 100,00%
S.A. desportivos
hi Leziri .
gi\mpa” fa das Lezirias, Samora Correia | Produgdo agricola e animal | PARPUBLICA, SGPS, S.A. 100,00% 100,00%
ENVC - Sociedade Viana do Desenvolvimento e PARPUBLICA, SGPS, S.A. 99,80% 99,80%
Imobiliaria, S.A. Castelo projetos imobilidrios
INCM - Imprensa Nacional | ;. Produgdo de moeda, PARPUBLICA, SGPS, S.A. 100,00% 100,00%
Casa da Moeda, S.A. impressos e publicagdes
U s
. - Almada investimento imobilidrio PARPUBLICA, SGPS, S.A. 51,00% 51,00%
Investimento Imobilidrio, . .
SA Margueira Capital
SAGESECUR - Sociedade de T
Estudos, Desenvolvimento Est., desenv. E participacdo
T Lisboa em investimentos PARPUBLICA, SGPS, S.A. 80,50% 80,50%
e Participagdao em el
. mobilidrios
Projetos, S.A.
SAGESTAMO - Sociedade Gestdo de participagdes
Gestora de Participagdes Lisboa sociais e prestagdo de PARPUBLICA, SGPS, S.A. 100,00% 100,00%
Sociais Imobilidrias, S.A. servigos
TAP - Transportes Aéreos Lishoa Ges.tz?o das participagdes PARPUBLICA, SGPS, S.A. 100,00% 100,00%
Portugueses, SGPS, S.A. (b) sociais
AdP — Aguas de Portugal . Prestagdo de servigos AdP - Aguas de Portugal,
Li 1 9 1 9
Servigos Ambientais, S.A. isboa técnicos SGPS, S.A. 00,00% 00,00%
Aquasis, S.A. Lisboa Slstem’a§ de Informacdo AdPA— Aguas de Portugal 55,00% 55,00%
Geografica Servigos, S.A.
Sistema multimunicipal de
P . V.N. Santo abastecimento de dgua e AdP - Aguas de Portugal, o o
Aguas de Santo André, S.A. André de saneamento de 4guas SGPS, SA. 100,00% 100,00%
residuais
EPAL—Empresa ‘
P . AdP - A de Port l,
Portuguesa das Aguas Lisboa Distribuicdo de dgua SGPS Sg:as erortuga 100,00% 100,00%
Livres, S.A. T
Empresa Geral do . Gestdo de participagdes AdP - Aguas de Portugal, o o
Fomento, S.A. Lisboa sociais SGPS, S.A. 100,00% 100,00%
AdP Energias, S.A. ‘
(Reciclamas — Multigestdo Lisboa Gestdo ambiental ?(Gjlzs ég:as de Portugal, 100,00% 100,00%
Ambiental, S.A.) ek
AdP — Aguas de Portugal Lishoa Ges.ta}o de participagdes AdP - Aguas de Portugal, 100,00% 100,00%
Internacional, S.A. sociais SGPS, S.A.
Aquatec, Lda Maputo Prestagdo de servigos AdP - Aguas de Portugal 100,00% 100,00%
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PARPUBLICA - PARTICIPACOES PUBLICAS (SGPS), S. A.

Detengdo do Capital

d - "
Firma SSe .el Atividade Principal % do capital detido pela
ocia Entidade detentora direta
30-Jun-2011 31-Dez-2010
Aguas de Mogambique, Exploragdo de servico de AdP - Aguas de Portugal
M t 73,00
SARL aputo abastecimento de 4gua Internacional, S.A. (a) /00%
Aguas do Brasil, S.A. Rio de Janeiro Distribui¢do de dgua g\ggs_ ggAuas de Portugal, 100,00% 100,00%
Sistema multimunicipal de
P abastecimento de dgua e AdP - Aguas de Portugal,
A do Al S.A. F 54,44Y 54,449
guas do Algarve, aro de saneamento de aguas SGPS, S.A. A4% A4%
residuais
Sistema multimunicipal de
Aguas do Centro Alentejo, . abastecimento de 4gua e AdP - Aguas de Portugal,
E 51,00% 51,00%
S.A. vora de saneamento de aguas SGPS, S.A. ,00% /00%
residuais
Sistema multimunicipal de
Aguas do Centro, S.A. Castelo Branco abastecimento de algua N AdP - Aguas de Portugal, 70,00% 70,00%
de saneamento de 4guas SGPS, S.A.
residuais
Sistema multimunicipal de
Aguas do Douro e Paiva, abastecimento de 4gua e AdP - Aguas de Portugal,
Port h 51,00% 51,00%
S.A. orto de saneamento de 4guas SGPS, S.A. ? ?
residuais
Sistema multimunicipal de
. i 5 AdP - A P I
Aguas do Noroeste, S.A. Barcelos abastecimento de algua N d guas de Portugal, 56,66% 56,66%
de saneamento de 4guas SGPS, S.A.
residuais
Sistema multimunicipal de
P . abastecimento de dgua e AdP - Aguas de Portugal, o o
Aguas do Mondego, S.A. Taveiro de saneamento de 3guas SGPS, S.A. 51,00% 51,00%
residuais
Sistema multimunicipal de
Aguas do Norte abastecimento de dgua e AdP - Aguas de Portugal
P | ! 1,009 1,009
Alentejano, S.A. ortalegre de saneamento de aguas SGPS, S.A. >1,00% >1,00%
residuais
Sistema multimunicipal de
P .- abastecimento de dgua e AdP - Aguas de Portugal,
A A 1,009 1,009
guas do Oeste, S Obidos de saneamento de aguas SGPS, S.A. 51,00% 51,00%
residuais
Sistema multimunicipal de
Aguas de Tras-os-Montes, ) abastecimento de dgua e AdP - Aguas de Portugal,
Vila Real : 70,549 70,549
S.A. fla Rea de saneamento de 4guas SGPS, S.A. 0,54% 0,54%
residuais
Sistema multimunicipal de
Aguas do Zézere e Cda, abastecimento de dgua e AdP - Aguas de Portugal,
Guard b 87,46% 87,46%
S.A. uarda de saneamento de 4guas SGPS, S.A. ? ?
residuais
Gestdo integrada dos
servicos municipais de
AdRA - Aguas da Regido de . abastecimento de agua AdP — Aguas de Portugal,
1,009 1,009
Aveiro, S.A. Aveiro para consumo publico e de | SGPS, S.A. >1,00% >1,00%
saneamento de aguas
residuais urbanas
Exploragdo e gestdo
AGDA - Aguas Publicas do . Concessionaria do Sistema | AdP — Aguas de Portugal,
B 1,009 1,009
Alentejo, S.A. 3 de exploragdo e gestdo dos | SGPS, S.A. >1,00% >1,00%
servigos de agua “em alta”
Sistema Multimunicipal de p
Sanest, S.A. Cascais Saneamento de Aguas Q(Gj:S_ égAuas de Portugal, 51,00% 51,00%
Residuais ks
Sistema Multimunicipal de p
Simarsul, S.A. Setubal Saneamento de Aguas AdP - Aguas de Portugal, 51,00% 51,00%

Residuais

SGPS, S.A.
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PARPUBLICA - PARTICIPACOES PUBLICAS (SGPS), S. A.

Detengdo do Capital

d n "
Firma SSe .el Atividade Principal % do capital detido pela
ocia Entidade detentora direta
30-Jun-2011 31-Dez-2010
Sistema Multimunicipal de P
Simlis, S.A. Leria Saneamento de Aguas Qggs- égAuas de Portugal, 70,16% 70,16%
Residuais ks
Sistema Multimunicipal de P
Simria, S.A. Aveiro Saneamento de Aguas Qggs- égAuas de Portugal, 67,72% 67,72%
Residuais ks
Sistema Multimunicipal de <
Simtejo S.A. Lisboa Saneamento de Aguas Q(Gj::s- égAuas de Portugal, 50,50% 50,50%
Residuais ek
’ Sistema Multimunicipal de <
Simdouro S.A. V”? Nova de Saneamento de Aguas AdP - Aguas de Portugal, 51,00% 51,00%
Gaia . . SGPS, S.A.
Residuais
Sistema Multimunicipal de
Tratamento e Valorizagdo Empresa Geral do Fomento
Al S.A. F . 0 ! 56,00% 56,00%
gar, aro de Residuos Sélidos S.A. ? ?
Urbanos
Sistema Multimunicipal de
Amarsul, S.A. palmela Tratam{ento e l\{alonzagao Empresa Geral do Fomento, 51,00% 51,00%
de Residuos Sélidos S.A.
Urbanos
Sistema Multimunicipal de
Ersuc, S.A Coimbra Tratam’ento e ’V:EI|OI'IZB(;BO Empresa Geral do Fomento, 51,46% 51,46%
de Residuos Sdlidos S.A.
Urbanos
Sistema Multimunicipal de
Resiestrela, S.A. Serra da Estrela Tratam’ento e ’V:EI|OI'IZB(;BO Empresa Geral do Fomento, 62,95% 62,95%
de Residuos Sdlidos S.A.
Urbanos
Sistema Multimunicipal de
Resinorte, S.A. Celorico de Tratam’ento e ’V.alorlzagao Empresa Geral do Fomento, 51,00% 68,00%
Basto de Residuos Sdlidos S.A.
Urbanos
Sistema Multimunicipal de
. Viana do Tratamento e Valorizagdo Empresa Geral do Fomento, o o
Resulima, S.A. Castelo de Residuos Sélidos S.A. >1,00% >1,00%
Urbanos
Sistema Multimunicipal de
suldouro, S.A. Sermonde Tratam{ento e l\/.alorlzagao Empresa Geral do Fomento, 60,00% 60,00%
de Residuos Sélidos S.A.
Urbanos
Sistema Multimunicipal de
Valnor, S.A. Avis Tratam{ento e l\/.alorlzagao Empresa Geral do Fomento, 53,33% 53,33%
de Residuos Sélidos S.A.
Urbanos
Sistema Multimunicipal de
Valorlis, S.A. Leria Tratam’ento e ’\/.alorlzagao Empresa Geral do Fomento, 51,00% 51,00%
de Residuos Sdlidos S.A.
Urbanos
Sistema Multimunicipal de
Valorminho, S.A. Valenca Tratam’ento e ’V.alorlzagao Empresa Geral do Fomento, 51,00% 51,00%
de Residuos Sdlidos S.A.
Urbanos
Sistema Multimunicipal de
Valorsul, S.A. Valenga Tratam’ento e ’\lfalorlzagao Empresa Geral do Fomento, 56,79% 56,79%
de Residuos Sdlidos S.A.
Urbanos
Al}lAM - Aerop.. Navegacao Funchal Gestdo de lln.fraestruturas ANA, SA. 70,00% 70,00%
Aérea da Madeira, S.A. aeroportudrias
Desenvolvimento de
NAER- N Al t
SA ove Aeroporto, Lisboa estudos para a construgdo ANA, S.A. 84,41% 84,41%
o de um novo aeroporto
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PARPUBLICA - PARTICIPACOES PUBLICAS (SGPS), S. A.

Detengdo do Capital
d - "
Firma SSe .el Atividade Principal % do capital detido pela
ocia Entidade detentora direta
30-Jun-2011 31-Dez-2010
Portway- Handling de Lisboa Handling ANA, S.A. 100,00% 100,00%
Portugal, S.A.
Lazer e Floresta - Empresa
de Desenvolvimento Agro- . Desenvolvimento agro- .
I Lisboa Capitalpor 100,00% 100,00%
Florestal Imobilidrio florestal
Turistico e Cinegético,S.A.
SPE — Sociedade
Portuguesa de Lisboa Minas / minérios PARPUBLICA, SGPS, S.A. 81,13% 81,13%
Empreendimentos, S.A.
BAIA DO TEIO, S.A. (ex- Desenvolvimento e gestdo
QUIMIPARQUE — Parques Barreiro g. . Capitalpor 100,00% 100,00%
L de parques empresariais
Empresariais, S.A.
Desmantelamento de inst. .
AMBISIDER - Recuperagdes . . . BAIA DO TEJO, S.A. (em o o
Ambientais, S.A. Paio Pires |ndu§tr|a|s e recup. 2008 SNESGES, S.A.) 100,00% 100,00%
Ambiental
553312/:0_ :%ce'eiifeaf ¢ Paio Pires Aterro de residuos BAIA DO TEIO, S.A. (em 51,00% 51,00%
. posie industriais especiais 2008) URBINDUSTRIA, S.A. (s (s
de Residuos, S.A.
APIS —Associagdo Parque | |, . Parques tecnologicos e BAIA DO TEJO, S.A. 93,77% 93,77%
Industrial do Seixal industriais
rnlir;ctj)ﬁigreicl)n::s;;?znto Lisboa Fundo Imobiliario SAGESECUR, S.A. 99,997% 99,997%
Estamo ESTAMO, SGPS, S.A. 0,003% 0,003%
CONSEST ~Promogdo Lisboa Compra,vendae | gpcreramo, SGPS, S.A. 100,00% 100,00%
Imobiliaria, S.A. administragdo de imdveis
ESTAMO — ParticipagBes | hoa Compra,vendae | o)creramo, SGPS, S.A. 100,00% 100,00%
Imobiliarias, S.A. administragdo de imdveis
EESEJEZZAGAZZC;M de Administracdo de Fundos
. Lisboa de Investimento SAGESTAMO, SGPS, S.A. 100,00% 100,00%
Fundos de Investimento Imobiliario
Imobiliario, S.A.
TAP-Transportes Acreos |\, Atividades Aeronauticas TAP, SGPS, S.A. 100,00% 100,00%
Portugueses, S.A. (b)
TAPG~ER - Soa.edade de Lishoa PresEacao de servigos de TAP, SGPS, S.A. 100,00% 100,00%
Gestdo e Servigos, S.A. (b) gestdo
CATERINGPOR - Catering . ; o o
de Portugal, S.A. (b) Lisboa Catering TAPGER, S.A. 51,00% 51,00%
L.F.P. - Lojas Francas de . . “ ” o o
Portugal, S.A. (b) Lisboa Exploracdo de “free shop TAPGER, S.A. 51,00% 51,00%
MEGASIS - Soc. de Servicos Engenharia e prestacdo de
e Engenharia Informatica, | Lisboa gennaria € prestac TAPGER, S.A. 100,00% 100,00%
servigos informaticos
S.A. (b)
U.C.S. - Cuidados ~ .
Integrados de Satide, SA. | Lisboa :gff:gao decuidadosde | rapceg s, 100,00% 100,00%
(b)
PORTUGALIA — Companhia
;‘e’,::;i”:sz deTransportes | i oa Atividades Aeronauticas TAP, SGPS, S.A. 100,00% 100,00%
(“PORTUGALIA”) (b)
AERO-LB, Participagdes, Brasil Gestdo e administragdo de TAP, SGPS, S.A. 99,00% 99,00%
S.A. (“AERO-LB”) (b) participagdes sociais PORTUGALIA 1,00% 1,00%
TAP —Manutengdo e Manutengdo e engenharia
Engenharia Brasil, S.A. (ex- | Brasil ene & AERO-LB 98,64% 98,64%
VEM) (b) aeronautica

(a) Entidade alienada em 2011.

(b)  Entidade incluida no grupo de empresas para alienagdo classificado como Detido para venda de acordo com a IFRS 5.
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O Grupo TAP foi incluido num grupo de empresas para alienacdo classificado como Detido para venda de

acordo com a IFRS 5, conforme descrito na Nota 21.

2f - Associadas

Foram consideradas associadas todas as entidades sobre as quais o Grupo PARPUBLICA tenha diretamente

participacdo no capital e nas quais exerca influéncia significativa, direta ou indiretamente, e que ndo sejam

subsididrias nem interesses em empreendimentos conjuntos. Influéncia significativa é considerada como

sendo o poder de participar nas decisdes das politicas financeiras e operacionais das investidas mas que

nao constitui controlo nem controlo conjunto sobre essas politicas. Considerou-se a existéncia de influéncia

significativa quando a PARPUBLICA detém, direta ou indiretamente, 20% ou mais do poder de voto da

investida, ou quando detém direitos especiais de voto.

O Grupo detém 7% dos direitos de voto da GALP. O Grupo detém uma golden share que Ihe atribui direitos

especiais, como tal considera que possui influéncia significativa, no entanto esta golden share deixou de

existir apds o final do 12 semestre de 2011.

As entidades que se qualificam como associadas sdo as seguintes:

Detengdo do Capital

i Sede . e % do capital detido pela
Firma social Atividade Principal tidad detentora direta
ntidade

30-Jun-2011 31-Dez-2010
ADA — Administracdo de Macau Administragdo de aeroportos ANA, S.A. 49,00% 49,00%
Aeroportos, Lda.
CREDIP - Instituicdo Lisboa Exercicio de atividade bancria | PARPUBLICA, SGPS, S.A. 20,00% 20,00%
Financeira de Crédito, S.A.

_ . Recegao, triagem e primeira
CRL, . Companh.la das Benavent transformagdo de madeira, COMPANHIA DAS
Lezirias e Associados . p 20,00% 20,00%
. e biomassa e produtos e LEZIRIAS, S.A.
Renovaveis, Lda .
subprodutos florestais
CvpP —.Souedade de Gestao Lishoa Ad.mlnlstragoeslde unidades de PARPUBLICA, SGPS, S.A. 45,00% 45,00%
Hospitalar, S.A. cuidados de saude
i 0, 0,
EDP - Energias de Lisboa Comercializagdo e distribuigdo Capitalpor 11,17% 11,17%
Portugal, S.A. (c) de energia elétrica PARPUBLICA, SGPS, S.A. 9,73% 9,73%
INAPA — Investimentos
Participagdes e Gestdo, Lisboa Gestdo de participagdes sociais PARPUBLICA, SGPS, S.A. 32,72% 32,72%
S.A.
ISOTAL - Imobiliario do Faro Desenvolvimento de PARPUBLICA, SGPS, S.A. 31,05% 31,05%
Sotavento Algarvio, S.A. empreendimentos turisticos
Miese vila Real Qggs_ :i“as de Portugal, 20,00% 20,00%
Mult.l?ert: Servu;c’)s .de Lishoa SEI’VI(’}O.S de Certificagdo INCM 20,00% 20,00%
Certificagdo Eletrdnica Eletrdnica
Netdouro, S.A. (b) Porto Gestdo de I.nfra~estruturas de Aguas do Douro e Paiva, 100,00% 100,00%
Telecomunicagdes S.A
ORIVARZEA, S.A. Benavent Produgdo e comercializagdo de COMPANHIA DAS 26,81% 26,81%
e arroz LEZIRIAS, S.A.

Parcaixa, SGPS, S.A. Lisboa Gestdo de participagdes sociais PARPUBLICA, SGPS, S.A. 49,00% 49,00%
PORTOSIDER Paio Pires Gest3o de atividades portuarias | BAIA DO TEJO, S.A. 40,00% 40,00%
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PARPUBLICA - PARTICIPACOES PUBLICAS (SGPS), S. A.

Detengdo do Capital
. Sede » e % do capital detido pela
Firma social Atividade Principal idad detentora direta
ntidade

30-Jun-2011 31-Dez-2010
REN — Rede Eléctrica Lisboa Sf;f;ﬂggﬂi‘t’:c'ifgio Capitalpor 46,00% 46,00%
Nacional, S.A. (c) oiblico PARPUBLICA, SGPS, S.A. 3,90% 3,90%
SML - Sociedade Mineira Angola Explor:jgao, p.rospegao e SPE, S.A. 49,00% 49,00%
do Lucapa, Lda extragdo de diamantes.
SPdH — Servigos TAP SGPS, S.A. 43,90% 43,90%
Portugueses de Handling, Lisboa Handling PORTUGALIA 6,00% 6,00%
S.A. (“SPdH”) (c) TAP, S.A. 50,10% 50,10%
Trevoeste Alcobaca | S2neamento de dguas AdP, SGPS 35,00% 35,00%

residuais.

(a) Entidade alienada em 2011
(b) Entidade sem atividade em 2011, em fase de liquidagdo.
(c) Entidade incluida no grupo de empresas para alienagao, classificado como Detido para venda de acordo com a IFRS 5.

Milhares de Euros

Total Total
Empresas Participadas Activo total [ Activo total [ Passivo Passivo rendimentose | rendimentos e RL RL
30Junll 2010 30Junll 2010 ganhos ganhos 30Junll 2010
30Junil 2010

CVP - Sociedade de Gestdo Hospitalar, S.A. 47 906 37984 35920 26 919 24 810 45 040 1731 1347
Parcaixa, SGPS, S.A. 1040 612 1010 982 8415 65 18 743 16 464 15 700 5849
INAPA — Investimentos Participagdes e Gestdo, S.A. 728 521 740 290 562 750 580 432 488 640 1017 481 1109 3 666
ISOTAL - Imobilidrio do Sotavento Algarvio, S.A. 224 233 2 3 0 7 -8 -98
CREDIP - Instituicdo Financeira de Crédito, S.A. 33568 347 386 21698 335683 6569 9 096 167 659
ADA — Administragio de Aeroportos, Lda. 3405 22942 976 20235 8541 20461 355 991
EDP - Energias de Portugal, S.A. 39011 000| 40488 853| 28 376 000| 29 703 894 7 760 600 14 491 631 608 700| 1078 925
REN - Rede Eléctrica Nacional, S.A. ™ 4494330| 4460503\ 3431764 3438603 199 042 1231191 68200 110265
ORIVARZEA, SA. N.d. 11943 N.d. 6 765 N.d. 13739 N.d. 354
CRL — Companhia das Lezirias e Associados Renovaveis, Lda N.d. 4 N.d. 2 N.d. -2
PORTOSIDER N.d. 744 N.d. 51 N.d. 8 N.d. 7
Multicert - Servicos de Certificagdo Eletrénica N.d. 3847 N.d. 799
Trevoeste 3270 3277 765 852 0 (23) -81
Netdouro, S.A. 94 95 9 16 13 25 5 10
Miese (b) 50 201 42 83 - 0 @3) -82
SML — Sociedade Mineira do Lucapa, Lda

SPdH — Servigos Portugueses de Handling, S.A. (“SPdH”) 35 296 33391 154 556 145 352 N.d. 135429 -7 300 -43 556
Aguas de Timor 0 0 0 0

Clube Golf das Amoreiras 1518 1512 1384 1374 - 0 [©)) -51

(1) - Indicadores do 1° trimestres de 2011

Na aquisicao dos investimentos em associadas, qualquer diferenga entre o custo do investimento e a parte
do Grupo no justo valor liquido dos ativos, passivos e passivos contingentes identificdveis da associada é
contabilizada de acordo com a IFRS 3 e incluida na quantia escriturada do investimento.

As associadas foram contabilizadas pelo método da equivaléncia patrimonial, pelo qual o investimento é
inicialmente reconhecido pelo custo e a quantia escriturada é aumentada ou diminuida para reconhecer a
parte da investidora nos lucros ou prejuizos da investida depois da data da aquisi¢cdo. A parte da investidora
nos lucros ou prejuizos da investida é reconhecida nos lucros ou prejuizos da investidora. As distribui¢des
recebidas de uma investida reduzem a quantia escriturada do investimento. Podem também ser
necessarios ajustamentos na quantia escriturada para alteracGes no interesse proporcional da investidora
na investida, resultantes de alteragGes no capital préprio da investida que ndao tenham sido reconhecidas
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nos lucros ou prejuizos da investida. A parte da investidora nessas altera¢des é reconhecida diretamente no
capital proprio da investidora.

Se a parte do Grupo nas perdas de uma associada igualar ou exceder o seu interesse, é descontinuado o
reconhecimento de perdas adicionais; depois do interesse ser reduzido a zero, é reconhecido um passivo se
o Grupo tiver incorrido em obrigacdes legais ou construtivas.

Apds a aplicagdo do método da equivaléncia patrimonial sdo aplicados os requisitos da IAS 39 para
determinar a necessidade de reconhecer qualquer perda por imparidade adicional com respeito ao
interesse do Grupo em cada uma das associadas.

A SPdH encontra-se classificada como associada na medida em que a AdC (Autoridade da Concorréncia)
imp0ds, até a venda, que a gestdo da Empresa seja efetuada por um mandatario de gestdo, que age em
nome da AdC, gerindo a SPdH de forma independente do Grupo TAP.

A EDP, a HCB e a REN apesar de serem empresas associadas, foram incluidas num grupo para alienacgado
classificado como Detido para venda de acordo com a IFRS 5, conforme descrito na Nota 21.

2g - Ativos fixos tangiveis

Os ativos fixos tangiveis do Grupo PARPUBLICA encontram-se mensurados ao custo deduzido das respetivas
depreciacbes acumuladas e perdas por imparidade acumuladas.

No reconhecimento inicial de um ativo, o Grupo PARPUBLICA considera no respetivo custo: (i) o seu preco
de compra; (ii) quaisquer custos diretamente atribuiveis para colocar o ativo na localizagdo e condigdes
necessarias para o mesmo ser capaz de funcionar da forma pretendida pela administracdo; e (iii) a
estimativa inicial dos custos de desmantelamento e remocdo do item e de restauracdo do local no qual este
esta localizado.

Os gastos diretos relacionados com as areas técnicas envolvidas na construgao de ativos do Grupo
PARPUBLICA sdo capitalizados no ativo tangivel. Esta capitalizacio é efetuada em funcdo dos recursos
internos utilizados e dos tempos despendidos, por contrapartida de trabalhos para a prépria empresa.

Os custos subsequentes com os ativos tangiveis sdo reconhecidos como tal apenas se for provavel que
deles resultardao beneficios econdmicos futuros para o Grupo. Todas as despesas com a manutengdo e
reparacao dos ativos sdo reconhecidas como gasto, de acordo com o principio do acréscimo.
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O Grupo PARPUBLICA calcula as depreciacdes dos seus ativos tangiveis de acordo com o método de linha
reta, de acordo com os seguintes periodos de vida util esperados dos bens (em anos):

Ativos fixos tangiveis Vida util
Edificios e outras construgdes 5 a50
Equipamento basico 3a20
Equipamento de transporte 4a10
Equipamento administrativo 4al6
Ferramentas e utensilios 4a16
Outros ativos tangiveis 4a10

A quantia escriturada de um item do ativo fixo tangivel é desreconhecida pelo Grupo nas seguintes
situagdes: (i) no momento da alienacao; e (ii) quando ndo se esperam futuros beneficios econdmicos do seu
uso ou alienacdo. O ganho ou perda decorrente do desreconhecimento de um item do ativo fixo tangivel:
(i) é incluido nos resultados quando o item é desreconhecido; e (ii) é determinado como a diferenga entre o
produto liquido da alienacao, se o houver, e a quantia escriturada do item.

2h - Propriedades de investimento

As propriedades de investimento do Grupo PARPUBLICA provém dos imdveis detidos com o objetivo de
obter rendas, de valorizacdo do capital ou de ambas.

As propriedades de investimento sdo mensuradas inicialmente pelo seu custo, incluindo os custos de
transacdo que lhes sejam diretamente atribuiveis. Apds o reconhecimento inicial as propriedades de
investimento sdo mensuradas ao justo valor, o qual reflete as condi¢ées de mercado. As mensuragdes do
justo valor tém por base avaliacGes independentes.

Os ganhos ou perdas provenientes de alteragdes no justo valor de propriedades de investimento sdo
reconhecidos nos resultados do periodo em que ocorram.

As propriedades de investimento sdo desreconhecidas na alienacdo ou quando forem permanentemente
retiradas de uso e nenhuns beneficios econémicos forem esperados da sua alienacao.

2i - Goodwill

O goodwill representa o excesso do custo de uma concentragdo de atividades empresariais sobre os
interesses no justo valor de ativos identificdveis, passivos e passivos contingentes da adquirida. O custo
inclui as quantias tidas como justos valores, a data de aquisicdo, dos ativos cedidos, dos passivos incorridos
ou assumidos, e dos instrumentos de capital préprio emitidos, em troca do controlo sobre a adquirida, mais
quaisquer custos diretamente atribuiveis a concentracdo de atividades empresariais.
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Apds o reconhecimento inicial, o goodwill adquirido numa concentracdo de atividades empresariais é
mensurado pelo custo menos qualquer perda por imparidade acumulada.

O teste de imparidade das unidades geradoras de caixa a que tenham sido imputado goodwill foi baseado
em avaliagGes dos capitais proprios orientadas essencialmente para a perspetiva de transagao.

2j — Outros ativos intangiveis
Os ativos intangiveis do Grupo PARPUBLICA encontram-se escriturados ao custo de aquisicio deduzido das

respetivas amortizagdes acumuladas e perdas por imparidade acumuladas.

O Grupo PARPUBLICA calcula as amortizacBes dos seus ativos intangiveis de acordo com o método de linha
reta, de acordo com os seguintes periodos de vida util esperados dos bens (em anos):

Outros ativos intangiveis Vida util
Despesas de desenvolvimento 3
Propriedade Industrial e Outros Direitos 3al0
Software 3

2k - Ativos bioldgicos e produtos agricolas

Os ativos bioldgicos sdo mensurados pelo seu justo valor deduzido dos custos estimados no ponto de
venda. Nas situagdes em que ndo é possivel este tratamento, os mesmos sdo mensurados pelo custo
depreciado.

Os produtos agricolas sdo mensurados pelo seu justo valor deduzido dos custos estimados no ponto de
venda no momento da colheita. A quantia escriturada na data da colheita, constitui o montante a registar
em inventarios.

Um ganho ou uma perda proveniente do reconhecimento inicial dos ativos bioldgicos e de alteracao de
justo valor menos os custos estimados no ponto-de-venda sdo incluidos no resultado liquido do exercicio
do periodo em que surgem.

Um subsidio do Governo ndo condicional que se relacione com um ativo bioldgico ou produto agricola
mensurado pelo seu justo valor menos custos no ponto-de-venda estimados é reconhecido como
rendimento quando o subsidio do Governo se torne recebivel.

2l — Inventarios

Os Inventdrios sdo mensurados ao menor entre o seu custo de aquisicao e o valor realizavel liquido. O custo
dos inventarios inclui todos os custos de compra, custos de conversdo e outros custos incorridos para
colocar os inventdrios no seu local e na sua condicdo atual.
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O valor realizavel liquido é o preco de venda estimado no decurso normal da atividade deduzido dos
respetivos custos de venda.

As diferencas entre o custo e o valor realizdvel liquido, quando mais baixo encontram-se registadas na
rubrica ajustamentos em inventarios.

O método de custeio adotado para a valorizacdo das saidas de armazém é o custo médio ponderado.

Os inventarios relativos aos ativos bioldgicos relacionados com a atividade agricola e os produtos agricolas
na altura das colheitas sdo tratados pelo disposto na IAS 41, conforme referido na Nota 2k.

2m - Caixa e depdsitos bancarios

Caixa compreende o dinheiro em caixa e em depdsitos a ordem. Equivalentes de caixa consistem em
investimentos a curto prazo, altamente liquidos que sejam prontamente convertiveis para quantias
conhecidas de dinheiro e que estejam sujeitos a um risco insignificante de alteracdes de valor.

2n - Ativos ndo correntes detidos para venda e passivos relacionados

O Grupo PARPUBLICA classifica um ativo ndo corrente ou um grupo para alienacdo como Detido para venda
se a sua quantia escriturada vai ser recuperada principalmente através de uma transag¢do de venda em vez
de através de uso continuado.

Os ativos ou grupos para alienagdo assim classificados estdo disponiveis para venda imediata na sua
condicdo presente e a venda desses ativos ou grupos para alienacdo é altamente provavel.

Espera-se que as vendas dos ativos ou dos grupos para alienagao sejam concluidas até um ano a partir da
data da respetiva classificagdo como detidos para venda. E mantida a classificagdo como detidos para
venda perante acontecimentos e circunstancias fora do controlo do Grupo PARPUBLICA que obriguem a
estender o periodo para concluir as vendas para |a de um ano

Os ativos ou grupos para alienagdo, classificados como detidos para venda, sdo mensurados pelo menor
valor entre as respetivas quantias escrituradas e os respetivos justos valores menos os custos de vender.
Antes da classificagdo inicial dos ativos ou grupos para alienacdo como detidos para venda, as respetivas
guantias escrituradas sdao mensuradas de acordo com as IFRS aplicaveis. Por outro lado, sdo reconhecidas
perdas por imparidade relativamente a redug¢des do ativo ou grupo de ativos para alienagao para o justo
valor menos os custos de vender e sdo reconhecidos ganhos para qualquer aumento no justo valor menos
os custos de vender dos ativos até a quantia inicial.
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20 - Imparidade de ativos nao financeiros

Quando existe indicagcdo de que um ativo possa estar em imparidade, é estimado o seu valor recuperavel,
sendo reconhecida perda sempre que o valor liquido de um ativo exceda o seu valor recuperavel. O Grupo
PARPUBLICA reconhece as perdas por imparidade em resultados do periodo.

A quantia recuperavel é determinada como o mais elevado entre o justo valor menos os custos de venda e
o seu valor de uso, sendo este calculado com base no valor atual dos fluxos de caixa futuros estimados que
se esperam obter do uso continuado do ativo e da sua alienacdo no fim da sua vida util.

Os ativos intangiveis que ndo tém uma vida atil definida e os ativos intangiveis em curso ndo estdo sujeitos
a amortizacdo, mas sao objeto de testes de imparidade anuais a exemplo do que acontece com o goodwill.
Os ativos sujeitos a amortizacdo sdo revistos quanto a imparidade sempre que eventos ou alteragdes nas
condicBes envolventes indiqguem que o montante pelo qual se encontram registados nas demonstragoes
financeiras consolidadas possa ndo ser recuperdvel. Uma perda por imparidade é reconhecida pelo
montante do excesso da quantia contabilistica do ativo face a sua quantia recuperdvel. A quantia
recuperdvel é a mais alta de entre o justo valor de um ativo deduzido dos custos de venda e o seu valor de
uso. Na impossibilidade de atribuir uma quantia recuperavel a um determinado ativo, o mesmo devera ser
agregado com outros ativos, de forma que conjuntamente gerem fluxos de caixa independentes e, dessa
forma, constituam uma UGC (Unidade geradora de caixa). Sempre que se verifique uma perda por
imparidade numa UGC a qual tenha sido alocado goodwill, a perda serd alocada em primeiro lugar ao
goodwill sendo o remanescente rateado por entre os ativos que a compdem com base no valor liquido de
balanco dos mesmos. Nesta reparticdo pelos ativos, o valor ajustado de cada um ndo podera ficar inferior
ao maior de entre o valor de um ativo deduzido dos gastos para venda, o seu valor de uso e O (zero).

A perda por imparidade é reconhecida na demonstragdo consolidada dos resultados, sendo a amortizagdo
do bem ajustada prospectivamente de acordo com o valor amortizavel ajustado pela imparidade registada.

2p - Instrumentos de capital proprio da entidade

Um instrumento financeiro é classificado como sendo um instrumento de capital préprio, quando o mesmo
evidencia um interesse residual nos ativos de uma entidade apds dedugdo de todos os seus passivos. Os
custos diretamente atribuiveis a emissdo de instrumentos de capital prdprio sdo registados como uma
dedugdo ao valor da emissao.

As distribuicdes aos detentores dos instrumentos de capital préprio do Grupo PARPUBLICA apenas sdo
reconhecidas (como passivo ou recebimento) e debitadas diretamente no capital préprio da entidade, no
exercicio em que essas distribuicdes sdo aprovadas pelo acionista do Grupo PARPUBLICA.
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2g- Provisodes, ativos contingentes e passivos contingentes

As provisGes sdo reconhecidas para passivos de tempestividade ou quantia incerta como resultado de
acontecimentos passados e sdo reconhecidas pelo seu valor descontado quando o efeito do valor temporal
do dinheiro for material.

Os ativos e passivos contingentes ndo sdo reconhecidos nas demonstracdes financeiras, mas divulgados nas
notas anexas. Nos casos em que a possibilidade de um exfluxo de recursos que incorporem beneficios
econdmicos for remota ou se for pouco provavel que ocorra o influxo de beneficios econédmicos, os
respetivos passivos contingentes ou ativos contingentes ndo sao divulgados.

2r - Beneficios dos empregados

O Grupo PARPUBLICA atribui beneficios pds-emprego a parte dos seus colaboradores, através de planos de
beneficios definidos, nomeadamente planos de pensbes que garantem complementos de reforma por
idade, invalidez e sobrevivéncia, pensGes de reforma antecipada e cuidados de saude durante o periodo de
reforma e de reforma antecipada. Porém, além de um plano de beneficio definido que abrange apenas
pensionistas a data da reconversdo do plano (janeiro de 2004), o Grupo ANA atribui beneficios pds-
emprego aos seus colaboradores, através de planos de contribuicao definida.

Os planos de beneficios definidos sdo financiados através de fundos de pensdes complementados por
provisGes especificas quando necessario.

Neste contexto, o Grupo PARPUBLICA reconhece como um passivo a diferenca entre o valor presente da
obrigacdo de beneficios definidos a data do balanco e o justo valor dos ativos do plano (quando existentes)
a custa dos quais vao ser liquidadas as obrigagdes.

Os ganhos e perdas atuariais determinados anualmente sdo reconhecidos como um rendimento ou como
um gasto no periodo em que ocorrem.

As responsabilidades do Grupo PARPUBLICA sdo regularmente calculadas por peritos independentes,
individualmente para cada plano, com base no método da Unidade de Crédito Projetada, sendo assim
determinado o valor presente das suas obriga¢des de beneficios definidos e respetivo custo do servigo
corrente. Para esse efeito, sdo usados determinados pressupostos atuariais. Os pressupostos atuariais sao
as melhores estimativas da entidade das varidveis que determinardo o custo final de proporcionar
beneficios pds-emprego. Os pressupostos atuariais compreendem:

e pressupostos demograficos acerca das caracteristicas futuras de empregados (e seus dependentes)
correntes e antigos que sejam elegiveis para os beneficios. Os pressupostos demograficos tratam
matérias tais como:

(i) mortalidade, tanto durante como apds o emprego;

(ii) taxas de rotacdo, de incapacidade e de reforma antecipada dos empregados;
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(iii) a proporcdo dos membros do plano quando dependentes que sejam elegiveis para os beneficios;
e

(iv)taxas de reivindica¢do segundo os planos médicos.
e pressupostos financeiros, tratando de itens tais como:

(i) ataxa de desconto;

(ii) niveis de ordenados futuros e de beneficios;

(iii) no caso de beneficios médicos, custos médicos futuros incluindo, quando material, o custo de
administrar reivindicacbes e pagamentos de beneficios; e

(iv) taxa esperada de retorno dos ativos do plano.

2s — Locagoes

O Grupo PARPUBLICA classifica as operacdes de locagdes como locacdes financeiras ou locagdes
operacionais, em func¢do da sua substancia e ndo da sua forma legal, dando cumprimento aos critérios
estabelecidos na IAS 17.

Os contratos de locacao financeira sdo registados, na data do seu inicio, no ativo e no passivo, pelo custo
de aquisicdo da propriedade locada, ou pelo montante atual das rendas de locacdo vincendas, se menor. As
rendas sdo constituidas: (i) pelo encargo financeiro que é debitado em resultados; e (ii) pela amortizagdo
financeira do capital que é deduzida ao passivo. Os encargos financeiros sao reconhecidos como gastos ao
longo do periodo de locacdo, a fim de produzirem uma taxa de juro periddica constante sobre o saldo
remanescente do passivo em cada periodo.

Os pagamentos de locagdo ao abrigo de contratos de locagao operacional, sdo registadas como um gasto
no periodo em que ocorrem, numa base de linha reta durante o periodo de locagao.

O Grupo PARPUBLICA apresenta no balanco os ativos locados a terceiros (locagdo operacional) de acordo
com a natureza do ativo.

Os rendimentos provenientes de contratos de locacdo operacional, sdo reconhecidos no rendimento numa
base de linha reta durante o prazo da locagao.

Os custos diretos iniciais incorridos sdo adicionados a quantia escriturada do ativo locado e reconhecidos
como um gasto durante o prazo da locagdao, na mesma base do rendimento da locagao.

Por forma a determinar se o ativo locado ficou em imparidade, aplica-se o disposto na IAS 36.
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2t - Instrumentos financeiros
Outros ativos financeiros

Os ativos financeiros sdo classificados de acordo com cada uma das seguintes categorias, dependendo do
objetivo para o qual esse ativo foi adquirido:

e Ativos financeiros pelo justo valor por via dos resultados sdao os designados como tal ou detidos para
negociacdo (incluindo derivados ndo designados como instrumentos de cobertura). S3o mensurados
inicialmente pelos seus justos valores e quaisquer alteracdes subsequentes aos seus justos valores sao
reconhecidas diretamente na demonstracdo dos resultados.

e Investimentos detidos até a maturidade, ndo derivados com pagamentos fixados ou determindveis e
maturidade fixada que o Grupo PARPUBLICA tem a intencdo positiva e a capacidade de deter até a
maturidade. Estes ativos sdo mensurados inicialmente pelos seus justos valores acrescidos dos custos de
transacdo diretamente atribuiveis a sua aquisicdo e sdo mensurados subsequentemente pelo custo
amortizado através do método do juro efetivo.

e Empréstimos concedidos e contas a receber sdo ndo derivados com pagamentos fixados ou
determindveis que ndo estdo cotados num mercado ativo. Estes ativos sdo mensurados inicialmente
pelos seus justos valores acrescidos dos custos de transacdo diretamente atribuiveis a sua aquisicdo e
sdo mensurados subsequentemente pelo custo amortizado através do método do juro efetivo.

e Ativos financeiros disponiveis para venda sdo ndo derivados que sejam designados como tal ou que nao
sejam classificados nas categorias anteriores (incluindo instrumentos de capital préprio mensurados
pelo custo por ndo ser possivel estimar fiavelmente o seu justo valor). Sdo mensurados inicialmente
pelos seus justos valores acrescidos dos custos de transagao diretamente atribuiveis a sua aquisi¢ao e,
guando mensuraveis pelo justo valor, as respetivas alteracdes subsequentes sdo reconhecidas
diretamente no capital préprio (exceto no caso de perdas por imparidade e de ganhos e perdas
cambiais) até que o ativo financeiro seja desreconhecido, momento em que o ganho ou perda
cumulativa anteriormente reconhecido no capital préprio é reconhecido nos resultados.

Um ativo financeiro é desreconhecido quando (i) os direitos contratuais aos fluxos de caixa resultantes
desse ativo expiram, (ii) tenham sido transferidos substancialmente todos os riscos e beneficios associados
a detencgdo desse ativo; ou (iii) apesar dos riscos e beneficios ndo terem sido substancialmente transferidos,
o Grupo nao reteve o controlo sobre esse ativo.

Nos ativos financeiros ao justo valor através de resultados estdo incluidos, por designacdo, as a¢cdes da EDP
e da GALP subjacentes a opgBes em dois empréstimos obrigacionistas, para evitar o mismatch na
mensuracao entre as opgdes e os ativos que determinam o seu valor.

Os instrumentos financeiros derivados que ndo satisfazem os requisitos para designacdao como instrumento
de cobertura de riscos, sao classificados como de negociagao.

O justo valor dos ativos financeiros mensurados pelo justo valor corresponde ao seu valor de mercado,
guando disponivel, ou na sua auséncia é determinado por entidades externas tendo por base técnicas de
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valorizacdo, incluindo modelos de desconto de fluxos de caixa e modelos de avaliagdo de opg¢des conforme
seja apropriado.

O Grupo PARPUBLICA avalia regularmente se existem sinais de imparidade para os ativos financeiros, ou
grupos de ativos financeiros que ndao sejam mensurados pelo justo valor através de resultados, e em caso
afirmativo, determina os fluxos de caixa futuros descontados e reconhece a perda.

Quando existe evidéncia de imparidade nos ativos financeiros disponiveis para venda, a perda potencial
acumulada registada no capital préprio (correspondente as variagdes negativas no justo valor) é transferida
para resultados. Para as categorias de ativos financeiros mensurados pelo custo ou custo amortizado
(incluindo investimentos em instrumentos de capital préoprio mensurados pelo custo), as perdas por
imparidade reconhecidas sdo registadas diretamente nos resultados.

Se, num periodo subsequente, a quantia da perda por imparidade diminuir e tal facto for objetivamente
relacionado com um acontecimento que ocorra apdés o reconhecimento da imparidade, a perda por
imparidade anteriormente reconhecida é revertida por contrapartida em resultados, ndo excedendo
contudo o custo amortizado que resultaria caso a imparidade nado tivesse sido reconhecida a data em que a
mesma foi revertida.

Porém, no caso de investimentos em instrumentos de capital préprio que sejam mensurados pelo custo
(classificados como disponiveis para venda), as perdas de imparidade reconhecidas ndo sdo reversiveis.

Outras contas a receber

As contas a receber sdo mensuradas inicialmente pelo seu justo valor e subsequentemente pelo custo
amortizado usando o método do juro efetivo. As perdas por imparidade verificadas sdao reconhecidas nos
resultados.

O ajustamento para imparidade das contas a receber é estabelecido quando ha evidéncia objetiva de que o
Grupo PARPUBLICA n3o receberd parte ou a totalidade dos montantes em divida, nos termos acordados.
Dificuldades financeiras significativas por parte do devedor, probabilidade de o devedor se tornar
insolvente ou a falha sucessiva de pagamentos por parte do devedor, sdo considerados indicadores de que
a conta a receber esta numa situacdo de imparidade/incobrabilidade.

Outros passivos financeiros

Um instrumento é classificado como um passivo financeiro quando existe uma obrigacdo contratual da sua
liguidacdo ser efetuada mediante a entrega de dinheiro ou de outro ativo financeiro, independentemente
da sua forma legal. Estes sdao mensurados inicialmente pelo seu justo valor deduzido dos custos de
transacdo diretamente atribuiveis a emissdo do passivo financeiro e subsequentemente mensurados pelo
custo amortizado usando o método do juro efetivo.

O justo valor dos derivados é estimado com base em instrumentos cotados. Na auséncia de precos de
mercado, o justo valor dos derivados é estimado através do método de fluxos de caixa descontados
determinados por entidades externas, tendo por base técnicas de valorizagao aceites pelo mercado.
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Instrumentos financeiros derivados e contabilidade de cobertura

Os instrumentos financeiros derivados sdao reconhecidos na data da sua negociacdo pelo seu justo valor.
Subsequentemente, o justo valor dos instrumentos financeiros derivados é apurado numa base regular,
sendo os ganhos ou perdas resultantes registados diretamente em resultados do periodo, exceto no que se
refere aos derivados de cobertura.

O justo valor dos instrumentos financeiros derivados corresponde ao seu valor de mercado, quando
disponivel, ou na sua auséncia é determinado por entidades externas tendo por base técnicas de
valorizacdo, incluindo modelos de desconto de fluxos de caixa e modelos de avaliacdo de op¢des conforme
seja apropriado.

O Grupo PARPUBLICA utiliza instrumentos financeiros derivados para cobertura de riscos de justo valor, de
fluxos de caixa ou de investimento liquido em unidades operacionais estrangeiras. Os derivados de
cobertura sdo registados ao seu justo valor e os ganhos ou perdas sdo reconhecidos de acordo com os
requisitos e o modelo de contabilidade de cobertura adotado pelo Grupo, correspondentes aos definidos
na IAS 39.

Os derivados embutidos em instrumentos financeiros sao tratados separadamente sempre que os riscos e
beneficios econdmicos do derivado ndo estdo relacionados com os do instrumento principal, desde que
este ndo esteja contabilizado ao justo valor com impacto em resultados do exercicio. Os derivados
embutidos sdo registados ao justo valor com as suas variacdes registadas em resultados do exercicio.

2u - Reconhecimento de gastos e perdas e de rendimentos e ganhos

Os gastos e rendimentos s3ao registados no periodo a que se referem independentemente do seu
pagamento ou recebimento, de acordo com o regime contabilistico do acréscimo. As diferengas entre os
montantes pagos e recebidos e os respetivos gastos e rendimentos sdo registados no passivo e no ativo
respetivamente.

O rédito proveniente das vendas de bens é reconhecido quando forem satisfeitas todas as condigdes
seguintes:

e O Grupo PARPUBLICA tenha transferido para o comprador os riscos e vantagens significativos da
propriedade dos bens;

e O Grupo PARPUBLICA n3o retenha envolvimento continuado de gestdo com grau geralmente
associado com a posse nem o controlo efetivo dos bens vendidos;

e A quantia do rédito seja fiavelmente mensurada;
e Seja provavel que os beneficios econdmicos associados com a transac¢do fluam para o Grupo; e

e Os custos incorridos ou a serem incorridos referentes a transagdo possam ser fiavelmente
mensurados.
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O rédito associado com uma transagdo que envolva prestacdo de servicos é reconhecido quando o
desfecho dessa transacao possa ser fiavelmente estimado, isto é, quando:

e A quantia de rédito seja fiavelmente mensurada;
e Seja provavel que beneficios econdmicos associados com a transa¢do fluam para o Grupo;
e Afase de acabamento da transacdo a data do balango seja fiavelmente mensurada; e

e Os custos incorridos com a transagdo e os custos para concluir a transa¢do sejam fiavelmente
mensurados.

O rédito proveniente do uso de ativos do Grupo PARPUBLICA que produzam juros, royalties e dividendos é
reconhecido quando:

e Seja provavel que os beneficios econdmicos associados com a transac¢do fluam para o Grupo; e
e A quantia do rédito possa ser fiavelmente mensurada.

O rédito proveniente do uso desses ativos é reconhecido nas seguintes bases:

e Os juros sdo reconhecidos utilizando o método do juro efetivo;

e Os royalties sdo reconhecidos num regime de acréscimo de acordo com a substancia do acordo
relevante; e

e Os dividendos s3o reconhecidos quando for estabelecido o direito do Grupo PARPUBLICA (enquanto
acionista) de receber o pagamento, exceto nas associadas em que o rédito corresponde ao resultado
atribuivel a participacao.

Os rendimentos e gastos dos contratos de construgdo sdo reconhecidos de acordo com o método da
percentagem de acabamento.

Os trabalhos para a prépria entidade correspondem essencialmente aos gastos associados a execugao e
reparagao de equipamentos proprios e incluem gastos com materiais, mao-de-obra direta e gastos gerais.

Os custos de empréstimos obtidos que sejam diretamente atribuiveis a aquisi¢do, construgdo ou producdo
de um ativo que se qualifica como parte do custo desse ativo sdo objeto de capitalizagdo. Os outros custos
de empréstimos obtidos sdo reconhecidos como um gasto no periodo em que sejam incorridos, de acordo
com o principio da especializacdo dos exercicios e em conformidade com o método da taxa de juro efetiva.

Os subsidios do Governo sdo reconhecidos pelo seu justo valor quando existe seguranca razoavel de que
serdo recebidos e que o Grupo PARPUBLICA cumprira as condi¢des inerentes aos mesmos. Os subsidios do
Governo recebidos para financiamento de aquisi¢cGes de ativos sdo registados como um rendimento
diferido no passivo e reconhecidos em resultados, proporcionalmente as amortizacées dos ativos
subsidiados. Os subsidios do Governo relacionados com rendimentos, sdo reconhecidos como créditos na
demonstragdo dos resultados pelo periodo necessario para os balancear com os gastos que se destinem a
compensar. Os subsidios do Governo relacionados com ativos bioldgicos tém o tratamento descrito na nota
2k.
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2v - Imposto sobre o rendimento

Os impostos sobre o rendimento compreendem os impostos correntes e os impostos diferidos. Imposto
corrente é a quantia a pagar ou a recuperar de impostos sobre o rendimento respeitante ao lucro ou a
perda tributavel de um periodo. Os impostos diferidos sdo calculados para as diferencas temporarias entre
os valores contabilisticos dos ativos e passivos e a sua base fiscal, utilizando as taxas de imposto aprovadas
ou substancialmente aprovadas a data de balango em cada jurisdicdo e que se espera que venham a ser
aplicadas quando as diferencas temporarias se reverterem.

Sao reconhecidos para todas as diferencas temporarias e reportes fiscais dedutiveis até ao ponto em que
seja provavel que exista um lucro tributdvel ao qual a diferenca tempordria dedutivel possa ser usada, a
ndo ser que o ativo por impostos diferidos resulte do reconhecimento inicial de um ativo ou passivo numa
transagao que:

e N3do seja uma concentracdo de atividades empresarias; e
¢ No momento da transacdo, ndo afete o lucro contabilistico nem o lucro tributdvel.

Sao reconhecidos para todas as diferencas temporarias tributdveis exceto quando esse imposto diferido
resultar de:

e Reconhecimento inicial do goodwill; ou

e Reconhecimento inicial de um ativo ou passivo numa transacdo que ndo seja uma concentracdo de
atividades empresariais e ndo afete, no momento dessa transacdo, nem o lucro contabilistico nem o
lucro tributavel.

Os Ativos por Impostos Diferidos relativos a prejuizos fiscais reportaveis e crédito de imposto sdo
reconhecidos quando exista uma expectativa razodvel de haver lucros tributdveis futuros. A incerteza de
recuperabilidade de prejuizos fiscais reportaveis e crédito de imposto é considerada no apuramento de
ativos por impostos diferidos.

2w - Transa¢0es em moeda estrangeira

As transa¢Ges em moeda estrangeira sdao convertidas a taxa de cambio em vigor a data de transag¢do. Os
ativos e passivos monetdrios expressos em moeda estrangeira sdo convertidos para euros a taxa de cadmbio
em vigor na data do balanco. As diferencas cambiais resultantes desta conversdo sdo reconhecidas em
resultados. No entanto, todas as diferencas de cambio resultantes da transposicdo para euros das
demonstragdes financeiras das subsididrias, empreendimentos conjuntos e associadas cuja moeda
funcional difere do euro, sdo reconhecidas no capital préprio. Os ativos e passivos ndo monetarios
registados ao custo histérico, expressos em moeda estrangeira sdo convertidos a taxa de cambio a data da
transacdo. Ativos e passivos ndo monetdrios expressos em moeda estrangeira registados ao justo valor sdo
convertidos a taxa de cambio em vigor na data em que o justo valor foi determinado.
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2x — Ativos e passivos regulatdrios dos sistemas multimunicipais

As empresas gestoras de SMM (sistemas multimunicipais) do Grupo AdP atuam no dmbito das atividades
reguladas. O maior efeito da regulacdao sobre a atividade das empresas esta no escrutinio que a entidade
reguladora (ERSAR - DL 362/98, de 18 de novembro, com as alteracdes introduzidas pelos DL 151/2002, de
23 de maio, e DL 277/2009, de 2 de outubro) faz da tarifa a aplicar aos servicos prestados aos utilizadores e
bem como do respetivo orgcamento anual.

Tendo em conta a hierarquia definida no IAS 8, as empresas com atividades reguladas adotaram como
politica contabilistica as regras definidas pelo FAS 72 emitido pelo FASB (com o quais converge o ED/2009/8
emitido pelo IASB). Assim, sdo definidos um conjunto de critérios para o reconhecimento de ativos e
passivos relacionados com regras regulatérias. Essas regras prescrevem que uma empresa deva reconhecer
nas suas demonstracées financeiras os efeitos da sua atividade operacional, desde que preste servigos
cujos precos estejam sujeitos a regulacao.

A atividade das empresas de sistemas multimunicipais do Grupo AdP é regulada, no sentido de que os
precos sao fixados por uma terceira entidade (Governo) sob parecer do Regulador — ERSAR, Entidade
Reguladora dos Servicos de Agua e Residuos, I.P., estando deste modo enquadrada no dmbito deste
normativo.

Resumidamente, é requerido que uma empresa reconheca ativos regulatérios ou passivos regulatdrios se o
regulador permitir a recuperacdo de custos anteriormente incorridos ou reembolsar montantes
anteriormente cobrados, e a ser remunerado sobre as suas atividades reguladas, através de ajustamentos
ao preco cobrado aos seus clientes. Ou seja, quando existe o direito a aumentar ou a obrigacdo de diminuir
as tarifas em periodos futuros em resultado da pratica atual ou expectavel do regulador, (i) uma entidade
deve reconhecer um ativo regulatério de modo a recuperar um custo anteriormente incorrido e obter uma
determinada remuneracgdo, ou; (ii) uma entidade deve reconhecer um passivo regulatério de modo a
reembolsar valores previamente cobrados e a pagar uma determinada remuneragdo. O efeito de aplicar os
requisitos referidos corresponde ao reconhecimento inicial de um ativo (ou passivo), que de outro modo
seriam reconhecidos em resultados, como um gasto (ou um rendimento).

Encontram-se abrangidos nesta categoria os acréscimos de custos por investimento contratual futuro, bem
como o registo dos desvios tarifarios. Assim, de acordo com a regra de reconhecimento de ativos e passivos
regulatérios, estes ativos (e/ou passivos) deverdo ser reconhecidos em balango uma vez que a recuperagdo
do seu custo (e/ou reembolso do passivo) é elegivel para efeito da determinacdo da tarifa pelo regulador
em periodos subsequentes.

Desvio tarifdrio ativo e passivo

Os contratos de concessdo das empresas do Grupo AdP estabelecem os critérios para a fixagao das tarifas
ou valores garantidos, em termos anuais, baseados na completa recuperagdo dos custos de investimento,
operacionais, financeiros e também a adequada remuneracdo dos capitais préprios das concessionarias.
Potencialmente, a esta remuneracdo ainda pode acrescer uma remuneracdo relativa a ganhos de
produtividade.
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Assim, anualmente o Grupo AdP efetua o cdlculo da diferenca entre o resultado gerado pelas operages e a
remuneragdo garantida ao capital acionista investido, sendo o valor bruto registado numa conta de
rendimentos — desvios tarifdrios — e o imposto induzido por estes numa conta de imposto diferido, por
contrapartida no reconhecimento de ativos e passivos regulatorios.

O valor do rédito do desvio tarifario corresponde ao crédito ou ao débito a fazer ao rédito das atividades
reguladas por forma a que este revele os proveitos necessdrios ao cumprimento do disposto
contratualmente relativamente a recuperacao integral dos custos, incluindo impostos sobre o rendimento
(IRC) e remuneragdo anual garantida.

Se a diferenga for positiva (tarifa praticada> tarifa necessaria) gera-se um desvio tarifario negativo que
deve ser levado a débito dos rendimentos. Este registo da lugar ainda ao reconhecimento de um ativo por
impostos diferidos, relativos a correcao do imposto associada ao débito dos rendimentos. O efeito liquido
corresponde a correcdo do resultado liquido para a recuperagao integral dos custos e a remuneracdo
acionista garantida anualmente.

Se a diferenga for negativa (tarifa praticada <tarifa necessaria) gera-se um desvio tarifario positivo que
deve ser levado a crédito dos rendimentos. Este registo da lugar ainda ao reconhecimento de um passivo
por impostos diferidos, relativos a correcdao do imposto associada ao crédito dos rendimentos. O efeito
liquido corresponde a correcdo do resultado liquido para a recuperacdo integral dos custos e a
remuneragao acionista garantida anualmente.

Acréscimos de custos para investimentos contratuais e politica de amortiza¢des

Em cumprimento do estipulado nos contratos de concessdo e gestdo de parcerias e com as regras
regulatdrias, e sempre que aplicavel, é registada a quota-parte anual dos custos estimados para fazer face
as despesas contratuais em investimentos ainda ndo realizados (regulados) ou em investimentos de
expansao (regulados) da concessao e da parceria.

Para os bens (que se materializardo em direitos de utilizagdo de infraestruturas — IFRIC 12) com vidas Uteis
superiores ao periodo da concessdo, as amortizacGes de ativos intangiveis respeitantes a investimentos
iniciais ou os que venham a ser posteriormente aprovados ou impostos pelo Concedente e que
materializem em expansdo ou modernizagao das obrigagdes iniciais, normalmente fazem-se pelo prazo da
concessdo. No entanto, os investimentos adicionais de expansdo ou modernizacdo, cuja vida util se
prolongue para além do prazo da concessdo, e que apresentam valor residual dardo lugar a uma
indemnizac¢do equivalente ao montante ainda ndo amortizado a data do fim da concessao.

Estas amortizagdes sdo calculadas pelo método da soma das unidades, isto é pela amortizacdo dos
investimentos, iniciais e ainda por realizar, que constam do estudo de viabilidade econdmico e financeira
utilizado, tendo como base os caudais de efluente faturados nesse exercicio e os efluentes a faturar até ao
final da concessao previstos no estudo de viabilidade. S3o registadas nos resultados por contrapartida de
amortiza¢des acumuladas e de acréscimos de custos para investimentos contratuais regulados no passivo.
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2y — Servigos no ambito das concessoes de servigos multimunicipais

O IFRIC 12 define as regras a observar na contabilizacdo dos contratos de concessdo, atendendo aos
servicos que presta e ao poder de controlo sobre os ativos da concessdo. Nos termos desta norma as
empresas concessiondrias do Grupo prestam dois tipos de servicos: o de construcdao, modernizacdo e
renovacdo das infraestruturas afetas ao sistema; e o de exploracdo e gestdo (operar e manter) do sistema
constituido pelas infraestruturas, necessarias a prestacdo de servicos aos utilizadores. Deste modo a
empresa deve reconhecer e mensurar o rédito (rendimento) dos servicos que presta de acordo com o
disposto nos IAS 11 — Contratos de construgdo para os servicos de construcao, e IAS 18 — Rédito para os
servicos de operacao.

Classificacdo da infraestrutura

A infraestrutura no ambito do IFRIC 12 ndo deve ser reconhecida como imobilizado corpéreo da
concessiondria) porque o contrato de concessao nao lhe da o direito de a controlar.

A contrapartida da concessionaria relativo a construcdo ou modernizacdo das infraestruturas deve ser
reconhecida pelo seu justo valor, e corresponde a um montante que se materializa num direito que
corresponde a: (a) um ativo financeiro, ou (b) um ativo intangivel.

Contratualmente, as empresas do Grupo AdP assentam em modelos tendentes a classificacdo da
infraestrutura como ativo financeiro, uma vez que ndo apresentam risco, tendo direito a uma remuneracao
(minima) anual garantida contratualmente, cujo recebimento pode ser diferido no tempo, mas que estara
assegurado.

No entanto, a definicao de ativo financeiro, estabelecida pelo IAS 32, ndo esta associada ao risco mas ao
direito presente e incondicional a receber dinheiro ou outro ativo financeiro. De entre os vdrios
mecanismos de reequilibrio dos contratos de concessdo das empresas do Grupo, aumento de tarifas,
indemnizacdo direta do concedente e/ou extens&o do prazo de concessdo, a extensdo de prazo ndo cumpre
com os requisitos previstos naquela norma (IAS 32), uma vez que constitui um direito futuro a cobrar aos
utilizadores, inviabilizando a opgdo pelo reconhecimento do ativo financeiro. Deste modo, as empresas do
Grupo AdP concessiondrias de SMM ou gestoras de parcerias classificam as infraestruturas dos sistemas
gue exploram como ativos intangiveis — direito de utilizacdo de infraestruturas — para efeitos da IFRIC 12.

Os ativos intangiveis sdo registados ao custo de aquisi¢dao ou producdo, incluindo os gastos e rendimentos
(liquidos) diretos e indiretamente relacionados com os projetos de investimento, que sdo capitalizados em
imobilizagdes em curso. Os custos que podem ser capitalizados sdo os relacionados com a realizagdo do
investimento. Os custos operacionais sdo afetos ao imobilizado em curso através de uma percentagem
calculada em funcdo da afetacdo do pessoal aos respetivos projetos. Os encargos financeiros relacionados
com empréstimos obtidos para financiamento do investimento em curso sdo capitalizados na sua
totalidade até a entrada em exploracdo do sistema.

As despesas com grandes reparagles e benfeitorias as infraestruturas (incluindo bens de substituicdo), por
via da regulacdo econdmica das concessbes, sdo especificamente remuneradas na medida em que
concorrem para a formacdo da tarifa (ou seja, tém uma recuperagao implicita na aceitacdo da amortizagdo
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pelo regulador), sendo desta forma contabilizadas como parte do ativo intangivel. As despesas de
conservagdo e manutengdo correntes, sdo reconhecidas em custos nos respetivos exercicios em que
ocorrem.

Amortizagoes

O ativo intangivel, direito de utilizacdo de infraestruturas, é amortizado numa base sistematica de acordo
com o padrdo de obtencdo de beneficios econdmicos associados ao mesmo. No caso das concessdes do
Grupo AdP os beneficios econdmicos obtidos na exploracdo dos direitos de concessdo sdo determinados
pela regulacdo econdmica, ou seja, pela aceitacdo dos custos de amortizacao na formacao anual das tarifas
por parte do regulador.

Valor residual

Os investimentos adicionais de expansdo ou modernizagdo, cuja vida util se prolongue para além do prazo
da concessao, poderdo apresentar valor residual que dard lugar a uma indemnizagdo equivalente ao valor
ndo amortizado a essa data, pelo que estes montantes sdo classificados como ativos financeiros (valor a
receber descontado).

Rédito dos servicos de construgéio

De acordo com o IFRIC 12 — Contratos de concessdo, o rédito dos servicos de construcdo deve ser
reconhecido de acordo com o IAS 11 — Contratos de construcdo. O modelo regulatdrio e as regras de
célculo das tarifas ndo permitem que as empresas do Grupo Aguas de Portugal separem os efeitos do
servico de construcdo e do servico de operacgdo, e que se determine o justo valor do respetivo rédito com
fiabilidade.

Saliente-se ainda que para a fase de construgao das infraestruturas ndo esta prevista a apropriacdo de
qgualquer margem, no decurso da atividade operacional.

Assim, e tendo em conta as disposi¢Ges regulatérias das empresas do Grupo AdP, o rédito reconhecido é
aquele que resulta da aplicagdo das tarifas aprovadas pelo concedente e escrutinadas pelo regulador, mais
ou menos o desvio tarifario subjacente, tal como previsto nos contratos de concessao.

2z — Servigcos no ambito de concessoes aeroportudrias

Pelas obrigacbes de expansdo ou requalificacdo das infraestruturas do estabelecimento da concessdo
atribuido a ANAM, SA, e pela aplicagdo da IFRIC 12, é reconhecido o rédito de servigos de construgdo por
contrapartida do registo de um incremento ao montante do direito de concessao obtido.

As responsabilidades reconhecidas com base no plano de renovagdes a efetuar nas infraestruturas
aeroportudrias, que sdo o estabelecimento da concessdo, de forma a manter o nivel de presta¢do de
servicos previsto no contrato de concessao sdao mensuradas pelo valor presente, considerando o prazo de
realizacdo estimada.
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2aa - Juizos de valor, estimativas e pressupostos criticos

A preparacdo de demonstracBes financeiras consolidadas de acordo com as IFRS requer que o Grupo
PARPUBLICA efetue julgamentos e estimativas e utilize pressupostos que afetam a aplicagdo das politicas
contabilisticas e os montantes de rendimentos, gastos, ativos e passivos. Alteracdes em tais pressupostos
ou diferencas destes face a realidade poderdo ter impacto sobre as atuais estimativas e julgamentos. As
areas que envolvem um maior nivel de julgamento e complexidade, ou onde sdo utilizados pressupostos e
estimativas significativas na preparacdo das demonstragdes financeiras consolidadas, sdo as seguintes:

Prazo de uma concessdo

O prazo inicial da concessao atribuida a ANAM, SA é de 25 (vinte e cinco anos) a partir de 1 de outubro de
1993. Contudo com base no Decreto Legislativo Regional n2 7-A/2000/M, de 15 de marco, é permitida a
renovacgdo do contrato de concessdo por periodos sucessivos de 5 anos até ao limite de 15 anos, consoante
a taxa interna de rentabilidade nominal dos investimentos efetuados que devera atingir os 7,1% + 0,4%
para cada periodo de renovagdo e a amortizacdo integral do servico da divida que foi contratada para o
projeto de ampliacdo do Aeroporto de Santa Catarina.

A Assembleia Geral de Acionistas encarregou o Conselho de Administracao da ANAM de iniciar o processo
de renegociacdo do Contrato de Concessdao, nomeadamente quanto ao alargamento do seu prazo, tendo
em vista o reequilibrio financeiro da concessao.

A proposta de alteragdo ao contrato de concessdo consagra o alargamento do prazo de concessao por mais
20 anos, ou seja, até 2053 e encontra-se em andlise no Governo Regional, na qualidade de concedente. A
ANAM ja recebeu indicagdes de que, apesar de ndo haver um prazo previsto para a conclusdo do processo
de analise, seria previsivel a extensdo do prazo de concessdo conforme proposto pela empresa. Desta
forma, foi assumido como pressuposto o prazo de concessdao da ANAM até 2053.

Vidas uteis dos ativos fixos tangiveis e intangiveis

A determinagdo das vidas Uteis dos ativos, bem como o método de depreciagdo ou amortizagdo, é essencial
para determinar o montante de depreciagdes ou amortizagdes a reconhecer na demonstragao dos
resultados consolidados. Estes dois parametros sdo definidos de acordo com o melhor julgamento da
Administragdo para os ativos e negdcios em questdo, podendo, no entanto, virem a ser alterados se a
pratica internacional do sector, para situaces idénticas, apontar para um benchmark diferente.

Justo valor de propriedades de investimentos e ativos bioldgicos

As propriedades de investimento e os ativos bioldgicos mensurados pelo justo valor sdo objeto de
avaliagdes por avaliadores independentes com adequada qualificacdo profissional, realizadas de forma
regular. As referidas avaliagGes foram realizadas com base no método dos fluxos de caixa descontados
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Imparidade

O Grupo testa a imparidade de acordo com a politica contabilistica indicada na nota 20. Os valores
recuperdveis dos ativos ou das unidades geradoras de fluxos de caixa sdo determinados com base no
calculo de valores de uso ou de valores de mercado baseados nas melhores estimativas.

Justo valor dos instrumentos financeiros

O justo valor dos instrumentos financeiros que ndao tém mercado ativo é determinado com base em
avaliacdoes que refletem o “mark-to-market” desses instrumentos. S3o usadas técnicas de avaliagdo e
pressupostos para a avaliagdo dos derivados contratados a data do reporte financeiro, com apoio de
especialistas.

Pensodes

A obrigagdo dos planos de beneficios definidos é calculada anualmente por atudrios independentes,
utilizando o método do crédito da unidade projetada. O valor presente da obrigacdo do beneficio definido
é determinado pelo desconto dos pagamentos futuros dos beneficios, utilizando a taxa de juro de
obrigacbes de elevada qualidade denominadas na mesma moeda em que os beneficios serdo pagos e com
termos de maturidade que se aproximam dos da responsabilidade assumida.

Provisbes e ajustamentos

As provisGes sdao reconhecidas quando o Grupo tem: i) uma obrigacdo presente legal ou construtiva
resultante de eventos passados; ii) para a qual é mais provdvel de que ndo que seja necessario um
dispéndio de recursos internos no pagamento dessa obrigacdo; e iii) o0 montante possa ser estimado com
razoabilidade. Sempre que um dos critérios ndo seja cumprido ou a existéncia da obrigacdo esteja
condicionada a ocorréncia (ou ndo ocorréncia) de determinado evento futuro, o Grupo PARPUBLICA divulga
tal facto como um passivo contingente, salvo se a avaliagdo da exigibilidade da saida de recursos para
pagamento do mesmo seja considerada remota.

Imposto sobre o rendimento

O Grupo reconhece passivos para liquidagdes adicionais de impostos que possam resultar de revisdes pelas
autoridades fiscais. Quando o resultado final destas situagbes é diferente dos valores inicialmente
registados, as diferencgas terdo impacto no imposto sobre o rendimento e nas provisdes para impostos, no
exercicio em que tais diferengas se constatam.
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3 - Reexpressoes e reclassificagoes

31-Dez-10 (final

RUBRICAS 31-Dez-10 Reexpressdes
de n-1)
ATIVO
Ativo ndo corrente
Ativos fixos tangiveis 3085 887 - 3085 887
Propriedades de investimento 468 509 - 468 509
Goodwill 327728 - 327728
Ativos intangiveis 4764 834 - 4764 834
Ativos bioldgicos 23109 - 23109
Participagdes financeiras em associadas 3051949 4 3051945
Outras participagdes financeiras 1329353 (1642) 1330995
Outros ativos financeiros 1427799 (37 875) 1465674
Ativos por impostos diferidos 309 786 7 080 302 707
Outras contas a receber 216731 59 100 157 631
Diferimentos 310770 - 310770
15 316 455 26 667 15 289 788
Ativo corrente
Inventérios 1456 646 - 1456 646
Ativos bioldgicos 2733 - 2733
Clientes 599 700 - 599 700
Adiantamentos a fornecedores 12 635 - 12 635
Estado e outros entes publicos 46 406 - 46 406
Outras contas a receber 376 129 - 376 128
Diferimentos 26 205 - 26 205
Outros ativos financeiros 2 602 (19 587) 22189
Caixa e dep6sitos bancarios 906 944 - 906 944
3430 001 (19 587) 3 449 587
Ativos ndo correntes detidos para venda - - -
3430001 7080 6899 174
Total do ativo 18 746 455 7080 18 739 375
CAPITAL PROPRIO E PASSIVO
Capital préprio
Capital realizado 1027 151 - 1027 151
Reservas legais 725 084 - 725 084
Outras reservas 106 414 - 106 414
Excedentes de revalorizagdo - (21359) 21359
Ajustamentos em ativos financeiros (467 963) - (467 963)
Resultados transitados 1092 879 28753 1064 126
Resultado liquido do periodo atribuivel aos detentores do capital da empresa-mde 98 259 42 98 217
Total do capital préprio atribuivel aos detentores do capital da empresa-mae 2581824 7437 2574 387
Interesses que ndo controlam 551 594 551 594
Total do capital préprio 3133418 7437 3125 981
Passivo ndo corrente
Provisdes 196 917 - 196 917
Financiamentos obtidos 8304 330 (13 386) 8317715
Responsabilidades por beneficios pds-emprego 130 456 - 130 456
Passivos por impostos diferidos 347 669 (324) 347993
Acionistas / sécios 190 - 190
Outras contas a pagar 194 022 - 194 022
Outros passivos financeiros 16 107 - 16 107
Diferimentos 2 627 044 - 2 627 044
11816 734 (13 710) 11 830 444
Passivo corrente
Fornecedores 243524 (72) 243 596
Adiantamentos de clientes 3628 (177) 3805
Estado e outros entes publicos 237 307 (33) 237 340
Acionistas / sécios 18 - 18
Financiamentos obtidos 1846 027 13386 1832641
Outras contas a pagar 1387474 249 1387226
Diferimentos 78 325 - 78 325
3796 303 13 353 3782 950
Passivos relacionados com ativos ndo correntes detidos para venda - - -
3796 303 13 353 3782 950
Total do passivo 15 613 037 (357) 15 613 394
Total do capital proprio e do passivo 18 746 455 7 080 18 739 375
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-Jun-10 (final
RUBRICAS 12 Semestre 2010 | Reexpressoes 30-Jun-10 (fina
de n-1)
Vendas e servigos prestados 1555598 - 1555 598
Subsidios a exploragdo 4041 - 4041
Ganhos e perdas imputados de associadas 118 839 8194 110 645
Dividendos de participagdes ao custo e ao justo valor 33013 - 33013
Variagdo nos inventarios da produgdo 10961 - 10 961
Trabalhos para a prépria entidade 21988 18 708 3280
Custo das mercadorias vendidas e das matérias consumidas (112 742) - (112 742)
Fornecimentos e servigos externos (811 456) (2 665) (808 791)
Gastos com o pessoal (420 136) (5 694) (414 443)
Ajustamentos de inventarios (783) - (783)
Imparidade de dividas a receber 7323 1788 5535
Provisdes 3664 - 3664
Imparidade de investimentos ndo deprecidveis / amortizédveis (7 875) (7 875)

Aumentos / redugdes de justo valor (140 004) (280) (139 724)
Outros rendimentos e ganhos 75 444 (23 022) 98 466
Outros gastos e perdas (43 970) 18933 (62 903)
Resultado antes de depreciagdes, gastos de financiamento e impostos 293 904 8 087 285 817
Gastos/reversdes de deprecia¢do e de amortizagdo (233 579) (2201) (231 378)
Subsidios ao investimento 38413 - 38413
Resultado operacional (antes de gastos de financiamento e impostos) 98 738 5886 92 852
Juros e rendimentos similares obtidos 10 186 2262 7924
Juros e gastos similares suportados (167 522) (11 059) (156 463)
Resultado antes de impostos (58 599) (2911) (55 687)
Imposto sobre o rendimento do periodo (27 928) (853) (27 075)
Resultado liquido do periodo (86 527) (3 765) (82762)

Resultado liquido dos interesses que ndo controlam 21075 - 21075
Resultado liquido dos detentores do capital da empresa-mae (107 602) (3 765) (103 838)
Resultado basico e diluido poracdo (euros) -0,27 -0,26

As reexpressdes e reclassificagdes envolveram as seguintes quantias principais:

e Reclassificagdo de 18 708 milhares de euros em Trabalhos para a prépria empresa do Grupo TAP, por
contrapartida em Fornecimentos e servigos externos (2 665 milhares de euros), Gastos com pessoal
(4 984 milhares de euros) e Gastos financeiros (11 059 milhares de euros).

e Reclassificacdo de 2 054 milhares de euros de AmortizagOes e respetivo Imposto diferido proveniente
de novas vidas Uteis dos Ativos fixos tangiveis da EPAL.

e Reclassificacdo de 18 933 milhares de euros de Outros rendimentos e ganhos para Outros gastos e
perdas porque, em 2010, as Diferengas de cambio do Grupo TAP foram consideradas pela sua
guantia liquida.

e Reclassificagdo de 21 225 milhares de euros, relativo as notes Sagres da SAGESECUR da rubrica de
Outros ativos financeiros — ativo corrente - para Outros ativo financeiros — ativo ndo corrente.

e Reclassificagdo de 1642 milhares de euros relativos ao Fundo ESTAMO da rubrica Outras

participagdes financeiras para Outros ativos financeiros.

e Reclassificacdo de 59 100 milhares de euros relativos ao contrato promessa de compra e venda
celebrado entre o Estado Portugués e a Baia do Tejo para aquisicdo dos imdveis do Complexo da
Margueira de Outros ativos financeiros — ativo ndo corrente- para Outras contas a receber — ativo
ndo corrente -.
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e Reclassificacdo de 13 386 milhares de euros da classe ndo corrente para a corrente do passivo de
financiamentos da SPE que ndo cumpriam com os critérios da alinea c) e da alinea d) do paragrafo 60
da IAS1.

e Reexpressdo de 7 080 milhares de euros em Ativos por impostos diferidos na INCM por contrapartida
de Resultados Transitados decorrentes do reconhecimento de Responsabilidades por beneficios pds-
emprego.

e Reclassificagdo de 21359 milhares de euros em Resultados transitados por contrapartida de
Excedentes de revalorizacdo por n3o ter sido adotado pelo Grupo PARPUBLICA o modelo de
revalorizagdao subsequente em ativos fixos.

4 - Fluxos de caixa

A preparagao da Demonstragdo consolidada dos fluxos de caixa obedeceu as disposi¢Ges da IAS 7.

Os fluxos de caixa relativos a atividade operacional respeitam essencialmente ao segmento das atividades
aeronauticas, traduzindo os Recebimentos de Clientes 73% (30JUN10: 70%) sobre o total. Nos Pagamentos

a Fornecedores e ao Pessoal este segmento tem um peso de 80% (30JUN10:61%) e de 79% (30JUN10:77%),
respetivamente.

As atividades de financiamento e de investimento respeitam essencialmente a operacdes da PARPUBLICA,
do Grupo AdP e do Grupo SAGESTAMO.
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5 - Ativos fixos tangiveis

PARPUBLICA - PARTICIPACOES PUBLICAS (SGPS), S. A.

12 Semestre 2011
Terrenos e Edificios e Equipamento  Equipamento Ferramentas Equipamento Outras Imobilizagdes Adiantamentos Total
. . recursos outras basico de transporte e utensilios administrativo imobiliza¢des em curso por conta de
Ativos fixos tangiveis naturais  construgdes corpéreas imobilizagdes
corpéreas
Ativo bruto
Saldoinicial 327563 1730501 3707593 42416 35454 174850 145156 201053 15607 6380194
Adigdes - 116 5303 503 503 1072 3486 49999 - 60981
(45 641) (350184) (2146 148) (5218) (32705) (69 570) (21107) (4 846) 6347)| (2681766)
Transferéncia para "Detidos para venda"
Alienagdes (541) (17) (2 160) (117) - (15) (9) - - (2859)
Outras transferéncias/abates 4675 14075 35374 (483) 336 (1770) 103 (53581) (862) (2132)
Diferengas cambio (26) (82) (374) (2) (204) (95) 2 (67) - (848)
Saldo final 286030 1394409 1599588 37098 3385 104473 127631 192558 8398 3753570
Depreciagdes acumuladas
Saldoinicial 450 866 975 2117368 33772 20704 154370 61180 (23) - 3254795
Adicdes 4 23563 85805 1561 841 3544 3089 - - 118408
Transferéncia para "Detidos para venda" - (227 960) (1336716) (4958) (18611) (65083) (17 617) - - (1670945)
Alienacdes - (17) (1949) (117) - (21) 7) - - (2111)
Outras transferéncias/abates - (2010) 5532 (608) (16) (3154) (82) - - (338)
Diferengas cambio - (22) (239) ) (64) (82) 2 - - (407)
Saldo final 454 660530 869 801 29647 2854 89574 46 565 (23) - 1699402
Perdas de imparidade acumuladas
Saldoinicial 25889 12282 48 - - - 1292 - - 39511
Perdas imparidade reconhecidas - - - - - - - - - -
Perdas imparidade revertidas - - 198 - - - - - - 198
Saldo final 25889 12282 246 - - - 1292 - - 39709
Valor liquido (IFRS) 259 687 721598 729 540 7451 531 14 898 79774 192581 8398 2014458
Ano 2010
Terrenos e Edificios e Equipamento  Equipamento Ferramentas Equipamento Outras Imobilizagdes Adiantamentos Total
3 recursos outras bésico de transporte e utensilios administrativo imobilizagées em curso por conta de
Ativos fixos tangiveis B ~ . . e
naturais  construgdes corporeas imobilizagdes
corpdreas
Ativo bruto
Saldoinicial 329239 1661498 3677678 42627 23653 170264 135853 183674 14883 6239369
Variagdo do perimetro de consolidagéo - (0) (1352) (784) - (604) (32) 5 - (2767)
AdicBes (121) 2436 15712 1528 2248 3451 1842 159420 1866 188382
Transferéncia para "Detidos para venda" (288) (1345) - - - - - - - (1633)
Revalorizagdes (500) (440) - - - - - - - (940)
Alienagdes (753) (489) (949) (668) ) (216) (21) - - (3098)
Outras transferéncias/abates (173) 68587 13777 (299) 8408 (245) 7514 (142 284) (1142) (45857)
Diferengas cambio 159 255 2727 12 1147 2200 - 238 - 6738
- 327563 1730501 3707593 42416 35454 174 850 145156 201053 15607 6380194
Deprecia¢des acumuladas
Saldo inicial 444 819892 1951654 31909 16392 146764 49295 - - 3016349
Variagdo do perimetro de consolidagdo - (0) (237) (645) - (408) - (23) - (1313)
Adigdes 21 44331 190212 3299 1201 8405 5937 - - 253406
Transferéncia para "Detidos para venda" - (312) - - - - - - - (312)
Alienagdes - (80) (886) (625) (3) (181) (17) - - (1791)
Outras transferéncias/abates (15) 3073 (25410) (176) 2840 (2049) 5964 - - (15772)
Diferengas cambio - 71 2034 10 274 1840 0 - - 4229
450 866 975 2117368 33772 20704 154370 61180 (23) - 3254795
Perdas de Imparidade Acumuladas
Saldo inicial 20298 - - - - - - - - 20298
Perdas Imparidade reconhecidas 5592 12144 - - - - 1292 - - 19028
Perdas Imparidade revertidas - 138 48 - - - - - - 186
25 889 12282 48 - - - 1292 - - 39511
Valor Liquido 301224 851244 1590177 8644 14750 20480 82683 201076 15607 3085887
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Os Terrenos e edificios a 30 de junho de 2011 incluem:

e 575 milhGes de euros (31DEZ10: 571 milhdes de euros) relativos a terrenos utilizados na atividade
aeroportudria e edificios e outras constru¢des implantadas nesses terrenos, nomeadamente, pistas,
placas de estacionamento e vias de circulagdo;

e 250 milhdes de euros (31DEZ10: 252 milhGes de euros) relativos a infraestruturas de producao,
transporte e distribuicdo de agua; e

e 63 milhdes de euros (31DEZ10: 53 milhdes de euros) relativos ao Grupo Baia do tejo.
O Equipamento basico inclui essencialmente:

e 548 milhdes de euros (31DEZ10: 550 milhdes de euros) respeitante a equipamento de producéo,
transporte e distribuicdo de agua.

e 174 milhGes de euros (31DEZ10: 168 milhdes de euros) de equipamento afeto a ANA.

O aumento da rubrica Equipamento basico inclui a aquisicdo, pela TAP, de sobressalentes em cerca de
1 398 milhares de euros, de equipamentos de manutencdo no montante de 947 milhares de euros e de
diversos equipamentos no montante de 1 212 milhares de euros.

As alienagbes de Equipamento basico referem-se, essencialmente, sobresselentes da TAP no montante de
1 286 milhares de euros.

O montante liquido de Transferéncias e abates de Equipamento basico, inclui:
e Abate de equipamentos da TAP no montante de 1 900 milhares de euros negativos;

e Entrada em exploragdo de equipamentos da ANA, no montante de 22 749 milhares de euros
positivos;

e Transferéncia de ativos no montante de 14 469 milhares de euros positivos, maioritariamente afetos
a EPAL.

Na rubrica de Imobilizagdes em curso salienta-se as adi¢des realizadas pela AdP no montante de 8 milhdes
de euros, bem como as adi¢des verificadas na ANA, no montante de cerca de 38 milhGes de euros, que
respeitam essencialmente ao Plano de Expansao do Aeroporto de Lisboa.

A reducdo desta rubrica inclui o montante de cerca de 8 milhdes de euros que advém do Grupo AdP e o
montante de 44 milhGes de euros relativo a investimentos do Grupo ANA que entraram em explora¢do no
exercicio de 2011, incluindo o Plano de Expansdo do Aeroporto de Lisboa (26 milhGes de euros) e as obras
de ampliagdo da plataforma W do Aeroporto Jodo Paulo Il, nos Agores (cerca de 6 milhGes de euros).

O montante de Equipamento administrativo advém maioritariamente da ANA (9,7 milhGes de euros) e do
Grupo AdP (4,1 milhGes de euros).
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A rubrica de Outras imobilizagdes corpdreas inclui essencialmente: (i) 67 564 milhares de euros de material
circulante em operacgao no Eixo Ferrovidrio Norte-Sul respeitante a SAGESECUR,; (ii) 8 653 milhares de euros
referentes a INCM; e (iii) 3 330 milhares de euros do Grupo AdP.

A rubrica de Adiantamentos por conta de imobilizacGes corpdreas refere-se, essencialmente, a: (i)
adiantamentos efetuados pela empresa Lazer e Floresta, relacionados com a aquisicdo de propriedades,
aguardando-se a efetivacdo da escritura (5 935 milhares de euros); e (ii) adiantamentos para aquisi¢ao de
pecas de reserva para o material circulante em operacdao no Eixo Ferrovidrio Norte-Sul, adquirido pela
SAGESECUR em 2006 (1 264 milhares de euros).

O montante identificado como Transferéncia para “Detidos para venda” corresponde aos ativos do Grupo
TAP incluidos no grupo para alienagdo classificado como Detido para venda de acordo com a IFRS 5
conforme descrito na Nota 21.

O saldo inicial da perda por imparidade acumulada estd na totalidade relacionado com ativos da
Companhia das Lezirias e do Circuito Estoril.

6 - Propriedades de investimento

12 Semestre 2011 Ano 2010

Propriedades de investimento Ao justo valor Ao custo Ao justo valor Ao custo
Saldo inicial 467 248 1261 458 852 1262
Ajustamentos de justo valor - ganhos e perdas liquidos (1031) 6187 -
Aumentos - aquisi¢des 537 271 -
Transferéncias para e de inventarios e propriedade ocupada pelo dono - 390 -
Transferéncias para ativos tangiveis (20) - (971) -
Transferéncia para "Detidos para venda" (2 690) - -
Outras variagdes (4) 2519 -
Saldo final 464 040 1260 467 248 1261
Total 465 300 468 509

As Propriedades de investimento respeitam as seguintes entidades:

Propriedades de Investimento por entidade 30-Jun-11 31-Dez-10
Grupo Sagestamo 180 800 180799
Grupo Baia do Tejo 132160 131646
Companhia das Lezirias 623861 62 865
Fundo Il Estamo 46 897 48 009
Lazer & Floresta 41238 41238
ENVC 84 84
Grupo AdP 1260 1261
Grupo TAP 0 2607
Total 465 300 468 509

O principal critério usado para distinguir Propriedades de investimento de Propriedades detidas para venda
no curso ordindrio dos negécios provém do arrendamento.
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Os ajustamentos negativos ao justo valor correspondem a imdveis em carteira, detidos pelo Fundo Il

FEstamo.

Relativamente ao Grupo Baia do Tejo, as principais tipologias de investimentos de 30 de junho de 2011 e 31
de dezembro de 2010 sdo: terrenos, armazéns e escritérios localizados nos parques do Barreiro, Seixal,
Estarreja e Vendas Novas que estdo cedidos a Clientes ou Disponiveis para cedéncia.

O montante identificado como Transferéncias para “Detidos para venda” corresponde aos ativos do Grupo

TAP incluidos no grupo para alienagdo classificado como Detido para venda de acordo com a IFRS 5

conforme descrito na Nota 21.

Os métodos significativos aplicados na determinacao do justo valor de Propriedades de investimentos sao
descritos de seguida:

Método de Comparacdo de Mercado - Consiste em relacionar o valor de um imdvel com os dados de
mercado relativos a transacdo recente de propriedades na mesma drea de localizacdo cujas
caracteristicas sejam comparaveis ou semelhantes.

Método do Custo - Considera-se o somatdrio dos gastos necessarios para reproduzir uma
propriedade com as mesmas caracteristicas da avaliada, de acordo com os precos vigentes no
mercado.

Método do Rendimento - Considera-se que o valor do imdvel é equivalente ao investimento
necessdrio para obter o rendimento real gerado pela exploracdo do negdcio, sendo calculado através
da capitalizacdo desse rendimento por uma taxa yield (bindmio risco/rendimento associado ao
investimento) adequada as caracteristicas do imével e ao nivel de risco do investimento imobilirio. E
um método indireto, comum na afericdo do valor de mercado de ativos suscetiveis de gerar
rendimento em funcdo da utilizacdo para a qual estardo mais vocacionados.

Método do Valor Residual - Baseia-se no principio da maxima e melhor utilizacdo de um terreno
urbano, segundo as premissas aprovadas pelas entidades com jurisdicdo sobre o imodvel e
considerando que o mesmo se encontra expectante, isto é livre de construgdes, salvaguardas e
compromissos urbanisticos de caracter publico. O valor do solo urbano determina-se deduzindo ao
conjunto das receitas potencialmente geradas pelo empreendimento (apuradas através do Método
de Comparacdo de Mercado e/ou do Rendimento), os gastos necessarios a execucdo fisica do
edificado, infraestruturas e obras de urbanizacdo, bem como os gastos indiretos afetos, como
projetos, taxas, encargos de gestdo, fiscalizacdo, promoc¢do e comercializa¢cdo (obtidos através do
Método dos Custos). Tendo em atengdo o caracter temporal de desenvolvimento do
empreendimento o estudo da rentabilidade global decorre de uma andlise de fluxos de caixa (cash-
flow), sendo utilizada uma taxa de atualizacdo correspondente a rentabilidade minima exigida pelo

investidor/promotor.
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Os principais pressupostos assumidos pelo Grupo PARPUBLICA na utilizagdo do Método do Valor Residual e
do Método do Rendimento, sdo os seguintes:

Taxas de atualizagdo por Método do Rendimento Método do Valor Residual

método/Subsidiaria

Grupo Sagestamo Entre 6,5% e 9,75%. Entre 7,0% e 10,9%

Grupo Baia do Tejo Entre 7% a 11% 4,4%
Companhia das Lezirias 3,92% 5%
Fundo Il Estamo n.a. 10%
Lazer & Floresta n.a. 5,25%
ENVC n.a. n.a.
Grupo AdP n.a. n.a.
7 - Goodwill
12 Semestre 2011 Ano 2010
Perdas de
Sald Out anci
Goodwill inaiciaol variuarZZS Transferéncia s31do final Saldo imparidad  Outras saldo final
¢ para "Detidos inicial e do variacdes
para venda exercicio
Reaching Force 91 605 - (91 605) - 91 605 - - 91 605
Aero -LB 56 311 (1 056) (55 255) - 49 728 - 6 583 56 311
Portugalia 63 099 - (63 099) - 63 099 - - 63 099
AdP 95 005 - 95 005 95 005 - - 95 005
Valorsul 3307 - 3307 3307 - - 3307
Algar 130 - 130 130 - - 130
Aquasis 210 - 210 210 - - 210
ANA 15 850 - 15 850 15 850 - - 15 850
NAER - Novo Aeroporto 690 - 690 690 - - 690
Portway Handling de Portugal 1430 - 1430 1430 - - 1430
Lazer e Floresta, S.A. - - - 4515 (4 515) - -
Companhia das Lezirias, S.A. - - - 318 (318) - -
Baia do Tejo 91 - 91 91 - - 91
327 727 (1 056) (209 959) 116 713 325978 (4 833) 6 583 327 728

N

As outras variagfes incluem o montante de 1056 milhares de euros referente a variagdo cambial do
goodwill da Aero-LB que se encontra denominado em Reais (124 880 960 BRL).

Para efeitos de testes de imparidade, o valor recuperavel das unidades geradoras de caixa (UGCs) Reaching
Force, AERO LB e PORTUGALIA foi determinado com base no valor em uso, de acordo com o método dos
fluxos de caixa descontados. Os cdlculos basearam-se no desempenho histérico e nas expectativas de
desenvolvimento do negdcio com a atual estrutura produtiva, sendo por norma utilizado o orcamento para
0 ano seguinte e uma estimativa dos fluxos de caixa para um periodo subsequente de 4 anos.

No caso da unidade de negdcio da TAP Manutengao e Engenharia Brasil, S.A. foi utilizado um or¢amento
para o ano seguinte, e uma estimativa para o periodo subsequente de 9 anos que incorporou,
nomeadamente, a recupera¢ao dos prejuizos fiscais existentes na estimativa de fluxos de caixa.
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Em resultado dos testes de imparidade efetuados as diferentes UGCs, ndo foram identificadas perdas por
imparidade no goodwill. Os principais pressupostos utilizados para efeitos de testes de imparidade foram
os seguintes, tendo em conta o pais em que se inserem cada uma das UGCs:

30 -Jun-2011 Portugal Brasil
Taxa de Desconto 8,90% 14,50%
CAGR da receita * 0,00% 13,20%
Crescimento da perpetuidade 0,00% 4,00%
Taxa de Imposto 26,50% 34,00%

31 -Dez-2010 Portugal Brasil
Taxa de Desconto 8,90% 14,50%
CAGR da receita * 0,00% 13,20%
Crescimento da perpetuidade 0,00% 4,00%
Taxa de Imposto 26,50% 34,00%

* Compound Annual Groowth Rate da receita — taxa de crescimento ano apds ano de um investimento durante
um determinado periodo de tempo

Os testes de imparidade realizados sustentam a recuperabilidade da quantia escriturada das referidas
unidades geradoras de caixa. Em 30 de junho de 2011 e em 31 de dezembro de 2010, os valores
contabilisticos da unidade do transporte aéreo ascendem a 11 169 milhares de euros e 110 257 milhares de
euros, respetivamente. O valor contabilistico da unidade de Manutencdo do Brasil, em 30 de junho de 2011
e em 31 de dezembro de 2010, é negativo em 146 484 milhares de euros e 118 707 milhares de euros,
respetivamente.

Refira-se que em 30 de junho de 2011, os activos do Grupo TAP foram incluidos no grupo para alienacdo
classificado como Detido para venda de acordo com a IFRS 5 conforme descrito na Nota 21.

Relativamente ao goodwill da Valorsul, Algar e Aquasis, foram efetuados testes a imparidade tendo como
referencia o valor recuperavel da unidade geradora de caixa que o gerou. O valor recuperavel corresponde
ao seu valor de uso, e este por sua vez corresponde a remuneracao garantida (dividendo) em cada um dos
anos ao longo do prazo da concessdo. Estes montantes fazem parte do EVEF (estudo de viabilidade
econémica e financeira) anexos aos contratos de concessdo que sdo reenviados anualmente para o
regulador do sector. A remuneragao garantida é calculada com base na taxa de juro sem risco que
corresponde ao yield das obrigacGes de tesouro a 10 anos (5,42% em 2010; 11,6268% a junho de 2011)
acrescidas de um spread de 3% definido contratualmente. Esta remuneragdo (paga sob a forma de
dividendo; cash-flow gerado), é de valor consideravelmente superior ao valor da unidade geradora de caixa
(neste caso, a empresa concessionaria) mais o valor do goodwill, ou seja, o valor recuperavel é maior que o
valor corrente. Nas empresas em causa o cash-flow gerado tem sido superior ao contratualmente definido,
tendo sido ja pagos adicionais remuneratdrios a titulo de ganhos de produtividade.

As restantes quantias de goodwill ndo sdao materialmente relevantes e no contexto das demonstragdes
financeiras consolidadas intercalares considerou-se o teste de imparidade realizado a 31 de dezembro de
2010.
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12 Semestre 2011 Ano 2010
Ativos intangiveis (valores liquidos) Com vida util | Com vida util Total Com vida util | Com vida util Total
indefinida finita indefinida finita

Saldo inicial 3 4764 831 4764 834 3 4210 358 4210 361
AdigBes - 299 199 299 199 - 568 128 568 128
Outras transferéncias/ abates (12 839) (12 839) - 81249 81249
Transferéncia para "Detidos para venda" (1 245) (1 245) - - -
Amortiza¢des - operagdes em continuagdo - (57 608) (57 608) - (94 904) (94 904)

Saldo final 3 4991 093 4 991 096 3 4764 831 4764 834

Os Ativos intangiveis advém maioritariamente do Grupo AdP, sendo que 4,7 mil milhdes de euros
(31DEZ10: 4,6 mil milhdes de euros) correspondem a direitos de utilizacdo de infraestruturas (IFRIC 12) das
unidades de negdcios UNA-PD (aguas) e UNR (residuos).

Os Ativos intangiveis provenientes da ANA totalizam o montante de 189 356 milhares de euros (31DEZ10:
191 902 milhares de euros) referentes a:

e Ativos intangiveis resultantes do Direito de Concessao afeto a ANAM (187 498 milhares de euros); e

e Dispéndios com software (1 858 milhares de euros).

O montante identificado como Transferéncia para “Detidos para venda” corresponde aos activos do Grupo

TAP incluidos no grupo para alienacdo classificado como Detido para venda de acordo com a IFRS 5

conforme descrito na Nota 21.

As adicGes advém essencialmente do Grupo AdP (298 693 milhares de euros), bem como as Outras
transferéncias / abates (14 084 milhares de euros) e as amortizacdes (-54 259 milhares de euros), em
resultado do continuo volume de investimento efetuado pelas diversas empresas do Grupo AdP, durante o

primeiro semestre de 2011.

47



PARPUBLICA - PARTICIPACOES PUBLICAS (SGPS), S. A.

9 - Ativos bioldgicos

12 Semestre 2011
Aumentos Diminuics Variagdes do exercicio
) . - Saldo derivados |m|r‘1u|coes derivadas de alteragdes no . . L Outras Saldo
Ativos bioldgicos ndo correntes L devidas a . Alienagdes | Depreciacdes L. X
inicial de X JV menos custos estimados variagdes final
L colheitas
aquisicBes no ponto de venda
Ativos - mensurados ao JV
Floresta - - - - - - -
Pinhal 10372 - - - (104) -1 10267
Eucaliptal 10 459 - - - (431) -1 10028
Bovinos reprodutores 914 32 - (145) - - 800
21744 32 - (145) (535) - - 21095
Ativos - mensurados ao custo
Olival 170 31 - - (21) - 179
Vinha 1164 - - - (86) - 1078
Outros 32 - - - - - 32
1365 31 - - - (107) - 1289
Total 23 109 63 - (145) (535) (107) - | 22384
Ano 2010
sald Aumentos Diminuics Variagdes do exercicio
N L. - A a_ _0 derivados |m|r_\u|<;oes derivadas de alteragdes no . N L Outras Saldo
Ativos biolégicos ndo correntes inicial devidas a . Alienagdes | Deprecia¢des - X
de X JV menos custos estimados variagdes final
reexpresso N colheitas
aquisicdes no ponto de venda
Ativos - mensurados ao JV
Floresta
Pinhal 10921 - (556) (351) (207) - 564 | 10372
Eucaliptal 11 146 - - (36) (432) - (219); 10459
Bovinos reprodutores 1016 - - (102) - - - 914
23 083 - (556) (489) (639) - 346 1 21744
Ativos - mensurados ao custo
Olival 180 - - - - (10) - 170
Vinha 807 389 - - - (32) - 1164
Outros - 32 - - - - - 32
987 421 - - - (42) - 1365
Total 24 070 421 (556) (489) (639) (42) 346 | 23109
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12 Semestre 2011
Aumentos Diminuics Variagdes do exercicio
) L. Saldo derivados |m|r_\ungoes derivadas de alteragdes no X N L Outras Saldo
Ativos bioldgicos correntes R devidas a . Alienac8es | Deprecia¢des - )
inicial de ) justovalor menos custos variagdes final
- colheitas K
aquisigbes estimados no ponto de venda
Ativos - mensurados ao JV
Floresta
Pinhal 800 - - - - - 800
Eucaliptal 1 000 - - - - - 1 000
Bovinos reprodutores 933 - - (27) - - 906
Total 2733 - - (27) - - - 2 706
Ano 2010
Aumentos Diminuics Variagdes do exercicio
) L Saldo derivados |m|rTU|goes derivadas de alteragdes no . N L Outras Saldo
Ativos bioldgicos correntes o devidas a ) Alienagdes | Depreciagdes S
inicial de ) justovalor menos custos variagdes final
- colheitas )
aquisigdes estimados no ponto de venda
Ativos - mensurados ao JV
Floresta
Pinhal 1364 - - - - - (564) 800
Eucaliptal 774 - - - - - 226 1000
Bovinos reprodutores 851 - - 82 - - - 933
2990 - - 82 - - (339) 2733

Considerando as atividades desenvolvidas pelo Grupo PARPUBLICA, distinguem-se como principais Ativos
biolégicos a floresta (sobretudo pinhal e eucaliptal), olival e vinha e ainda bovinos reprodutores.

A floresta encontra-se registada ao justo valor calculado através do método do valor atual dos cash flows
descontados conforme previsto na IAS 41. A area afecta é: (i) de Pinheiro e outras resinosas, 3 709 Hectares
(o mesmo que em 31DEZ10); (ii) de Eucalipto, 8 880 Hectares (o mesmo que em 31DEZ10); (iii) de
Sobreiros, 8 759 Hectares (0 mesmo que em 31DEZ10).

Os Ativos bioldgicos olival e vinha encontram-se valorizados ao custo depreciado (considerando uma vida
util de 20 e 25 anos, respetivamente), dado ndo ser possivel estimar com fiabilidade o respetivo justo valor.

No que diz respeito aos animais de trabalho e bovinos reprodutores estes encontram-se valorizados ao

justo valor.

O justo valor dos Ativos bioldgicos baseou-se numa valorizagdo por avaliadores independentes que
possuem adequada qualificacdo profissional, adotando indicadores fisicos, temporais e valorimétricos

relevantes para os tipos de ativos.
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10 - Participag0es financeiras em associadas

12 S 2011
Participades financeiras em associadas saldo Movimentos de | Transferéncia Perdas Perdas Diferencas de
inicial equivaléncia para "Detidos | imparidade | imparidade cambio Saldo final
patrimonial para venda" | reconhecidas revertidas
EDP - Energias de Portugal, S.A. 1890 089 (27 936) (1868 078) - 5925 - (0)
REN —Rede Eléctrica Nacional, S.A. 631 060 (4 128) (626 932) - - - -
Parcaixa, SGPS, SA 495 349 10427 - - - - 505 777
CVP - Sociedade de Gestdo Hospitalar, S.A. 9893 420 - - - - 10313
Credip - Institui¢do Financeira de Crédito 2341 33 - - - - 2374
ISOTAL - Imobiliario do Sotavento Algarvio, S.A. 71 (2) - - - - 69
Multicert - Servigos de Certificagdo Electronica 580 - - - - - 580
ORIVARZEA, S.A. 1417 - - - - - 1417
PORTOSIDER 277 - - - - - 277
GALP - - - - - - -
INAPA - Invest. Part. E Gestdo, SA 18 407 979 - (5 642) - - 13744
ADA - Administracdo Aeroportos, Lda 1382 (123) - - - (66) 1193
Trevoeste, S.A. 550 - - (550) - - -
Aguas de Timor 5 - - - - 5
Aguas da Regido de Aveiro - - - - - - -
Aguas Publicas do Alentejo - - - - - - -
Mieses 187 - - - - - 187
Clube Golf das Amoreiras 250 - - - - - 250
Netdouro 86 - - - - - 86
CLR - Comp. Lezirias e Associados Renovaveis, Lda 1 - - - - - 1
Sociedade Mineira do Lucapa 0 - - - - - 0
ACEs Quimiparque, Snesges Urbindustria, Portosider 4 - - - - - 4
3051949 (20 329) (2495 010) (6192) 5925 (66) 536 276
Ano 2010
par Ses fi iras em o Movimentos de ) Per(?as Outras Diferencas
Saldo inicial AdigBes equivaléncia |mpar|d§de transferancias | de cambio Saldo final
patrimonial reconhecidas
EDP - Energias de Portugal, S.A. 1011712 575 904 84 419 (145 866) 363 920 - 1890 089
REN — Rede Eléctrica Nacional, S.A. 621 336 - 9724 - - - 631 060
Parcaixa, SGPS, SA 500071 - (4722) - - - 495 349
CVP - Sociedade de Gestdo Hospitalar, S.A. 9 369 - 524 - - - 9893
Credip - Instituigdo Financeira de Crédito 2209 - 132 - - - 2341
ISOTAL - Imobiliario do Sotavento Algarvio, S.A. 101 - (30) - - - 71
Multicert - Servigos de Certificagdo Electrénica 420 - 160 - - - 580
ORIVARZEA, S.A. 1385 - 32 - - - 1417
PORTOSIDER 274 - - - 3 - 277
GALP 426 671 - 14 498 - (441 169) - -
INAPA - Invest. Part. E Gestdo, SA 31414 - 2392 (15 400) - - 18 407
ADA - Administra¢do Aeroportos, Lda 1341 - (78) - - 119 1382
Trevoeste, S.A. 550 - - - - 550
Aguas de Timor 5 - - - - - 5
Aguas da Regido de Aveiro 7768 - - - (7 768) - -
Aguas Publicas do Alentejo 256 - - - (256) - -
Mieses 40 - - - 147 - 187
Clube Golf das Amoreiras 250 - - - - - 250
Netdouro 86 - - - - - 86
CLR - Comp. Lezirias e Associados Renovéveis, Lda 1 - - - - - 1
Sociedade Mineira do Lucapa 15 388 - - (15 388) - 0
ACEs Quimiparque, Snesges Urbindustria, Portosider 4 - - - - - 4
2 630 650 575 904 107 052 (176 654) (85 123) 119 i 3051949
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Das principais variagdes ocorridas destacam-se:

e A Transferéncia para “Detidos para Venda” das participacdes na EDP e na REN uma vez que estd
prevista no Programa do Governo a sua privatizacdo em prazo que ndo ultrapassa um ano,
encontrando-se em 30 de junho de 2011 reunidos os requisitos da IFRS 5 para classificacdo como
ativos ndo correntes detidos para venda, conforme descrito na Nota 21.

e Reconhecimento de Perda por imparidade da Trevoeste devido a existéncia de algumas incertezas no
gue concerne a continuidade da empresa;

e Aplicacdo do método de equivaléncia patrimonial.

O justo valor das participacdes para as quais estdo disponiveis cotacdo de preco, ou seja INAPA, EDP e REN,
é respetivamente 13 744 milhares de euros, 1 872 164 milhares de euros e 660 582 milhares de euros.

11 - Outras participagoes financeiras

Outras participag¢des financeiras 30-Jun-11 31-Dez-10
Valorizadas ao justo valor
EDP - Energias de Portugal, S.A. 371 065 377 429
GALP 955 407 832 861
Portugal Telecom e ZON Multimédia 5 840 7 098
Futuro, SGFP 363 372
1332675 1217 760
Valorizadas ao custo
Soc. Parque Industrial de Vendas Novas 59 59
Instituto da Habitagdo e Reabilitagdo Urbana 11 469 11 468
HCB-Hidroelectrica Cahora Bassa - 100 000
Outros 67 66
11 596 111 593
1344271 1329353

As ac¢Oes da EDP e da GALP encontram-se subjacentes a op¢do de permuta no reembolso de empréstimos
obrigacionistas (vide nota 25).

A participacdo na HCB foi transferida para Ativos ndo correntes detidos para venda, conforme descrito na
Nota 21.

As varia¢des ocorridas no justo valor encontram-se registadas na rubrica de Aumentos/redugdes de justo
valor (vide nota 45), havendo ainda rendimentos com dividendos registados na rubrica de Dividendos de
participagdes ao custo e ao justo valor (vide nota 35).

A estimativa utilizada para o célculo do justo valor das ParticipacGes financeiras foi baseada nas referéncias
de mercado (sempre que disponivel cotagdo desses ativos), em transagdes recentes ou em avaliagGes
técnicas.
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No 12 semestre de 2011 foram reconhecidas perdas por imparidade na Participa¢do financeira HCB —
Hidroeléctrica Cahora Bassa no montante de 22 500 milhares de euros, tendo por base estudos especificos
de avaliacdo realizados por entidades independentes.

12 - Outros ativos financeiros

30-Jun-11 31-Dez-10
Outros ativos financeiros Correntes N3o Correntes N3ao correntes
correntes
Investimentos financeiros pelo justo valor através de resultados
Detido para negociagdo
Swaps de taxa de juro 2444 2 056 885 2228
Outros 2585 92 1717 100
Empréstimos correntes e contas a receber
Celtejo - 22 500 - 22 500
Fundo de renovagdo - 4970 - 7 980
Fundo de reconstitui¢do - 97 075 - 96 910
Outros - 1417 - 779
Adiantamentos relativos a privatizagdes - 1273010 - 1273101
Disponiveis para venda
Notes de securitizagdo de créditos do Estado - - - 21225
Outros - 9 - 2976
Adiantamentos por conta de investimentos - 100 - -
5029 1401229 2 602 1427 799

A quantia de 1 273 milhdes de euros em adiantamentos relativos a privatizagGes, respeita essencialmente a
entrega ao Estado da receita, a compensar nos termos do artigo 92 do Decreto-Lei n.2209/2000, de 2 de
setembro, resultante (i) da 72 fase da reprivatizacdo da EDP (532 milhGes de euros); (ii) da reprivatizagdo
final da SN Longos (26 milhGes de euros); e (iii) da 52 fase de privatizacdo da GALP (705 milhGes de euros).

Os fundos de renovagao e reconstituicdo sdo constituidos ao abrigo dos contratos de concessao,
correspondem a aplicagdes financeiras de médio e longo prazo.

A rubrica de outros investimentos financeiros pelo justo valor por via dos resultados — ativo corrente-,
corresponde essencialmente a unidades de participa¢do detidas pela SAGESECUR no Fundo Fundiestamo |
(2 667 unidades de participagdo) e no Fundo Imopoupanca (1 970 unidades de participa¢do), no montante
global de 2 518 milhares de euros.

Os swaps — ativo ndo corrente - respeitam a um swap cambial do grupo AdP, referente a um nocional total
de 11 807 580 720 JPY. Os swaps — ativo corrente — respeitam a trés swaps de taxa de juro da PARPUBLICA
valorizados pelo justo valor baseado no mark to market, referentes a um montante nocional total de

550 000 000 euros.

Em 31 de dezembro de 2010 a rubrica de Outros ativos financeiros — ativo ndo corrente - incluia o
montante de 2,9 milhGes de euros correspondentes ao Grupo TAP. Em 30 de junho 2011, os Outros ativos
financeiros do Grupo TAP totalizam 2,7 milhGes de euros, e foram incluidos no grupo de empresas para
alienagdo classificado como Detido para venda conforme descrito na Nota 21.
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13 - Ativos e Passivos por impostos diferidos

12 Semestre 2011 Ano 2010
e . Saldo |Variagdes com |Variagdes com| Transferéncia Saldo Saldo |[Variagdes com | VariagSes com | Saldo
Impostos diferidos
inicial efeitos em efeitos no para "Detidos final inicial efeitos em efeitos no final
resultados capital préprio| para venda" resultados capital préoprio
Ativos por impostos diferidos
Ndo correntes
Prejuizos fiscais reportaveis 30345 (98) - (2790) 27457 7726 22 615 5 30 345
Responsabilidades com beneficios de reforma 26 344 - (17 044) 9300 21678 3950 716 26 344
Perdas de imparidade em existéncias 7283 - - (4 625) 2658 10 906 (3623) - 7283
Reavaliagbes efectuadas 935 - - 935 640 295 - 935
Outras provisdes e ajustamentos ndo aceites
fiscalmente 3596 (252) - 3344 2037 1605 (46) 3596
Outros 241 283 18 994 (91) 260 186 74 181 167 8380 (779) 241283
309 786 18 644 (91) (24 459) 303880 | 117 168 192 722 (104) 309 786
Passivos por impostos diferidos
N3o correntes
Reavalia¢des efectuadas 85 403 (31) - (24 683) 60 689 84102 (114) 1416 85 403
Reinvestimento de valores de realizagdo 155 - 155 186 (31) - 155
Subsidios ao investimento 2463 - - 2463 2463 - 2463
Anulagdo de provisdes 20 - - 20 25 (5) - 20
Alteragdo de perimetro (15) - - (15) - (15) - (15)
Outros 259 643 18 961 (3) 278 601 | 101 798 158 510 (665) 259 643
347 669 18 930 (3) (24 683) 341914 | 188574 158 344 751 347 669

Os Ativos por Impostos Diferidos incluem 9 300 milhares de euros (31DEZ10: 19 265 milhares de euros)
relativos ao reconhecimento de responsabilidades com beneficios de reforma ndo aceites fiscalmente,
sendo que a variagao do periodo decorre do facto das responsabilidades com beneficios de empregados do
Grupo TAP terem sido incluidas num grupo para alienacdo classificado como Detido para venda de acordo
com a IFRS 5, conforme descrito na Nota 21.

A variagao ocorrida nos ativos por impostos diferidos por via de perdas de imparidade em existéncias e nos
passivos por impostos diferidos por via de reavaliagdes efetuadas, advém na sua totalidade da TAP.

O aumento significativo dos outros impostos diferidos ativos e passivos, é em parte explicado pela
aplicagdo da IFRIC 12 no Grupo AdP, onde existem diferengas temporais significativas, entre as
amortizagdes contabilisticas e fiscais, e com impacto equivalente os impostos diferidos associados aos
subsidios ao investimento.

Conforme anteriormente referido, os montantes transferidos para “Detidos para venda” correspondem aos
saldos no final do periodo dos ativos e passivos por impostos diferidos afetos ao Grupo TAP, os quais foram
incluidos num grupo para alienagdo classificado como Detido para venda de acordo com a IFRS 5, conforme
descrito na Nota 21.
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14 - Adiantamentos a fornecedores

Correntes
Adiantamentos a fornecedores
30-Jun-11 31-Dez-10
Adiantamentos a fornecedores
Conta corrente 860 3572
De imobilizado 4813 9063
5673 12 635

Em 31 de dezembro de 2010 a rubrica de Adiantamentos a fornecedores — ativo corrente - do Grupo
PARPUBLICA incluia o montante de 3,5 milhdes de euros correspondentes ao Grupo TAP. Em 30 de junho
2011, os Adiantamentos a fornecedores do Grupo TAP, que totalizam 7,4 milhdes de euros, foram incluidos
num grupo para alienacao classificado como Detido para venda de acordo com a IFRS 5, conforme descrito
na Nota 21.

15 - Estado e outros entes publicos

Correntes
Estado e outros entes publicos
30-Jun-11 31-Dez-10
Ativo
Estado e outros entes publicos
Imposto sobre o rendimento a pagar 25 395 5480
Outros 21632 40 926
47 027 46 406
Passivo
Estado e outros entes publicos
Imposto sobre o rendimento a pagar 45 523 59 952
Outros 34 383 177 355
79 906 237 307

O montante registado Outros - ativo corrente -, inclui:

e 11,4 milhGes de euros relativos ao Grupo AdP, dos quais 10,2 milhdes de euros correspondem a IVA a
recuperar (31DEZ10: 10,6 milhdes de euros) e 1 milhdo de euros respeitantes a retencées na fonte
de IRC feitas por terceiros; e

e 7,2 milhGes de euros relativos a SAGESECUR relativos a imposto sobre o rendimento;

A rubrica Outros do passivo inclui cerca de 26,3 milhGes de euros do Grupo AdP (31DEZ10: 22 milhGes de
euros), correspondente na sua quase totalidade a taxa de recursos hidricos (TRH) e a taxa de gestdo de
residuos (TGR), as quais serdo apenas pagas no ano seguinte. Nesta rubrica estdo ainda incluidos
4,9 milhdes de euros relativos a retencdes efetuadas por terceiros e a encargos sociais,
correspondentes ao Grupo ANA.

Em 31 de dezembro de 2010 a rubrica de Estado e outros entes publicos — ativo corrente - do Grupo
PARPUBLICA inclufa o montante de 15,8 milh&es de euros correspondentes ao Grupo TAP. Em 30 de junho
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2011, a rubrica de Estado e outros entes publicos do Grupo TAP totaliza 17,3 milhGes de euros, foi incluida

num grupo para alienacao classificado como Detido para venda de acordo com a IFRS 5, conforme descrito

na Nota 21.

16 - Outras contas a receber

30-Jun-11 31-Dez-10
Outras contas a receber
Correntes N3o correntes Correntes N3o correntes

Entidades participadas e participantes 1395 - 75 245 3700
Pessoal 2811 - 12 956 -
Consultores, assessores e intermediarios 33 - 33 -
Clientes - 52 652 - 35 000
Fornecedores c/c 201 - 13 -
Contratos promessa compra e venda de imdveis - 58 180 - 59 100
Outros 240 366 68 952 276 670 96 942
Outras despesas antecipadas - 19 700 - 23910
Ajustamentos porimparidade de outros devedores (6 205) - (11 106) (1921)
Acréscimos de rendimentos 20 246 - 22 319 -

258 847 199 484 376 129 216 731

A rubrica de Pessoal inclui 1780 milhares de euros da ANA relativos a adiantamentos sobre as

indeminizacGes acordadas ao abrigo do Plano de Otimizagao do Efetivo.

A rubrica de Clientes — ativo ndo corrente - corresponde na sua totalidade a saldos com clientes do Grupo

AdP resultantes da assinatura de acordos.

A rubrica de Outros em outras contas a receber — ativo corrente -, inclui essencialmente:

e 206,7 milhdes de euros (31DEZ10: 213,8 milhdes de euros) resultantes do Grupo AdP, parte dos

guais estd relacionada com o Fundo de Coesao;

e 17,5 milhdes de euros (31DEZ10: 10,8 milhdes de euros) resultantes do Grupo SAGESTAMO, dos
quais (i) 16,2 milhdes de euros correspondem a quantias em divida a ESTAMO pela venda de iméveis
e (ii) 1,2 milhGes de euros se referem a despesas a reembolsar com avaliagdes de imoveis;

e 12,3 milhGes de euros (31DEZ10: 5,8 milhdes de euros) da ANA, originados essencialmente (i) pela
aplicagcdo de multas e penalidades a fornecedores de investimentos por incumprimentos contratuais

e (ii) pela retencdo efetuada pelo INAC (2,9 milhdes de euros), Emparque (1,1 milhGes de euros) e

NAV (1 milhdo de euros).

A rubrica de Outros em outras contas a receber — ativo ndo corrente - corresponde, essencialmente as

seguintes situacoes:

e 63,3 milhdes de euros (31DEZ10: 66 milhdes de euros) provenientes do grupo AdP, referentes a: (i)

47,4 milhGes de euros a receber do Fundo de Coesdo; e (ii) 15,8 milhdes de euros correspondentes a

valor residual a receber no final da concessao, relativos a bens de modernizagdo e expansao;
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e 4,7 milhdes de euros (31DEZ10: 5,8 milhdes de euros) da ANA, provenientes de Subsidios ao
investimentos atribuidos pela Comissdao Europeia e ainda ndo recebidos, reduzidos de garantias
prestadas a terceiros.

As Outras despesas antecipadas incluem encargos com as concessdes do Grupo AdP no montante de 19,7
milhdes de euros (31DEZ10: 18 milhdes de euros).

A rubrica de Acréscimos de rendimentos correntes inclui:

e 9,6 milhGes de euros (31DEZ10: 7,9 milhGes de euros) da ANA referentes a especializacdo dos
rendimentos aeroportudrios ndo faturados/recebidos no exercicio e a ele respeitantes, incluindo
essencialmente a taxa de seguranca a receber do INAC (8,5 milhGes de euros);

e 3,6 milhdes de euros referentes a especializacdo de subsidios pelo Circuito do Estoril, para a
realizacdo do Moto GP, ndo recebidos no exercicio e a ele respeitantes;

e 2,8 milhoes de euros referentes a INCM;

e 2,2 milhGes de euros relativos a Companhia das Lezirias; e

e 1,2 milhdes de euros relacionados essencialmente com comissdes de gestdo dos fundos a receber da
Fundiestamo e com servigos administrativos efetuados pela SAGESTAMO.

A variacdo ocorrida nos Ajustamentos por imparidade de outros devedores (ativo corrente e ndo corrente)
estd essencialmente relacionada com a reclassificacdo dos ativos da TAP para Ativos ndo correntes detidos
para venda.

Em 31 de dezembro de 2010 a rubrica de Outras contas a receber do Grupo PARPUBLICA incluia os
montantes de 27,2 milhdes de euros - ativo ndo corrente - e de 124,7 milhdes de euros — ativo corrente -
correspondentes ao Grupo TAP. Em 30 de junho 2011, a rubrica de Outras contas a receber do Grupo TAP,
que inclui 28,2 milhdes de euros — ativo ndo corrente - e de 160,6 milhdes de euros — ativo corrente, foi
incluida num grupo para alienagao classificado como Detido para venda de acordo com a IFRS 5, conforme
descrito na Nota 21.

O saldo de Contratos de Promessa de Compra e Venda de Imdveis corresponde ao valor do contrato
promessa de compra e venda celebrado pela Baia do Tejo com o Estado Portugués, para a aquisigdo dos
imoveis do complexo da Margueira.
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17 - Diferimentos

30-Jun-11 31-Dez-10
Diferimentos - ativo
Correntes Nao correntes Correntes Nao correntes
Ativo regulatdrio - desvio tarifario - 348 243 - 310 763
Outros gastos diferidos 17 484 - 24 993 7
Excesso de cobertura de responsabilidades pds-emprego
1031 - 1212 -
18 515 348 243 26 205 310 770
30-Jun-11 31-Dez-10
Diferimentos - passivo
Correntes N3o correntes Correntes N3o correntes
Rendimentos diferidos 13 459 1947 388 78 187 1920672
Subsidios relacionados com ativos 6492 1941620 5281 1917 564
Outros 6 967 5768 72 906 3108
Passivo regulatorio - desvio tarifario - 145 529 - 135 317
Outros 11 102 614 627 137 571 055
24 561 2707 544 78 325 2 627 044

As rubricas de Ativo regulatério — desvio tarifario e

totalidade do Grupo AdP e detalham-se como se segue:

Passivo regulatério — desvio tarifario, advém na

ACTIVO ACTIVO PASSIVO deficit PASSIVO Efeito Efeito em
deficit imposto passivo imposto liquido resultados
ativo diferido diferido balango

Produgdo, Tratamento e Transporte

Aguas do Algarve, S.A. 11984 (3781) 8203 (1903)
Aguas do Centro Alentejo, S A 6717 (891) 5826 (519)
Aguas do Centro, SA 40473 (9 821) 30652 (4 753)
Aguas do Douro e Paiva, S A 2970 (6 850) (3 880) 1711
Aguas do Mondego, S A 4792 (975) 3817 54
Aguas do Norte Alentejano,S A 20632 (2 766) 17 866 (1 250)
Aguas do Noroeste, S A 68 836 (15097) 53739 (7 034)
Aguas do Oeste, S A 26 884 (4794) 22090 (3148)
Aguas de Tras-os-Montes, S A 54178 (7 402) 46 776 (5615)
Aguas do Zézere e Cda, S A 37 555 (9122) 28 433 (1.870)
Aguas Publicas Alentejo, S A 440 (117) 324 242
Sanest, S A 10 491 (33132) (22 641) 789
Simarsul, S A 21 006 (4929) 16 077 (3 356)
Simdouro, SA 634 (133) 501 12
Simlis, S A 15921 (2 550) 13372 (1359)
Simria, SA 23799 (5523) 18 276 (943)
Simtejo, S A 5749 (21 783) (16 034) 1076
Total UNAPD 333851 19 210 (61 764) (67 899) 223 398 (27 866)
ADRA - Aguas Regido de Aveiro 14 393 (3 920) 10473 (6 054)
Total UNADR 14 393 (3 920) 10 473 (6 054)
Residuos Sélidos

Algar, SA 1239 (4 158) (2919) 224
Amarsul, S A 1101 (3812) (2711) 1028
Ersuc, SA 2336 (7 155) (4 820) 1124
Resiestrela, S A 232 (1555) (1323) 267
Resinorte,S A (104) (141) (245) (585)
Resulima, SA 113 (675) (561) 690
Suldouro, S A 1094 (4175) (3081) 708
Valnor, S A 1047 (4 344) (3297) (226)
Valorlis, S A 500 (1879) (1379) (18)
Valorminho, S A 112 (660) (548) 193
Valorsul, S A 19451 (55 246) (35 796) 3246
Total UNR 27 226 (83 764) (141) (56 679) 6652
Total 348243 46 437 (145 529) (71 959) 177 191 (27 268)
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A rubrica de Outros gastos diferidos correntes inclui:

e 2969 milhares de euros provenientes da ANA, relacionados com Fornecimentos e Servicos Externos

cujo gasto respeita a periodos subsequentes; e
e 12905 milhares de euros referentes ao Grupo AdP.

O Excesso de cobertura de responsabilidades pds-emprego encontra-se detalhado na Nota 26.

Os Rendimentos diferidos ndo correntes correspondem na sua maioria a Subsidios de investimento

registados pelo Grupo AdP, conforme se segue:

30-Jun-11 31-Dez-10
Subsidios ao Investimento - Fundo Coesdo 1558 641 1577 458
Subsidios ao Investimentos - Outros 24 455 16 612
Integragdo de patrimonio 285 426 248 402
1868 522 1842472

Fundo de coesdo — movimentos do periodo Quantia
Subsidios ao investimento em 31 de dezembro 2010 1577 458
Reconhecimento de direito a fundo 22516
Reconhecimento de proveito (28 262)
Correcgdes a reconhecimentos (a) (13072)
Subsidios ao investimento em 30 de junho 2011 1558 641
Recebimentos em 30 de junho 2011 43 449

(a) Foi efetuada uma corregdo dos valores elegiveis a junho de 2011 como montantes a reconhecer no fundo de coesdo no montante de 4
391 milhares de euros na Aguas do Centro, SA., 4.293 milhares de euros na Aguas do Zézere e Cda, SA. e 5 171 milhares de euros na Aguas do
Noroeste, SA.

Estdo ainda incluidos nos Rendimentos diferidos montantes relativos ao Grupo ANA, relacionados com
Subsidios atribuidos ao investimento.

A rubrica de Rendimentos diferidos — Outros correntes, inclui:

e 3948 milhares de euros referentes a recebimentos antecipados da ANA, principalmente ao nivel da
ocupacao e exploragao das areas comerciais; e

e 1132 milhares de euros provenientes de rendas recebidas antecipadamente pela Estamo.

Os recebimentos antecipados da ANA, ao nivel da ocupacdo e explora¢do das areas comerciais que vao ser
regularizados a mais de 12 meses (2 924 milhares de euros referentes), estdo refletidos na rubrica de
Rendimentos diferidos — Outros ndo correntes.

Os Outros diferimentos - passivo ndo corrente -, referem-se essencialmente a investimentos contratuais
registados pelo Grupo AdP e detalham-se como se segue:

30JUN11 31DEZ10
Agua - Producéo, Tratamento e Transporte 392108 361531
Distribuigdo e Recolha 7 465 4098
Residuos Sélidos 215030 205 425
614 603 571 055
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Em 31 de dezembro de 2010 a rubrica de Outras contas a receber do Grupo PARPUBLICA incluia os
seguintes montantes relativos ao Grupo TAP: (i) 11,8 milhdes de euros de Diferimentos - ativo corrente-; e
(ii) 52,6 milhdes de euros de Diferimentos — passivo corrente-. Em 30 de junho 2011, a rubrica de
Diferimentos do Grupo TAP, que inclui 16,5 milhdes de euros - ativo corrente- e 50 milhées de euros -
passivo corrente- , foi incluida num grupo para alienagao classificado como Detido para venda de acordo

com a IFRS 5, conforme descrito na Nota 21.

18 - Inventarios

Inventarios

30-Jun-11

31-Dez-10

Mercadorias
Produtos acabados e intermédios
Subprodutos, desperdicios. residuos e refugos
Produtos e trabalhos em curso
Matérias-primas, subsidiarias e de consumo
Adiantamentos por conta de compras
Ajustamentos acumulados em inventdarios
TOTAL

620 349
11521
1748
27 530
29 299
606 240
(24 631)

633 741
9959
1945

33036

223 828

578 965

(24 829)

1272 056

1456 646

As Mercadorias incluem o montante de 608 422 milhares de euros de imdveis de propriedade da Estamo
(31DEZ10: 609 880 milhares de euros).

Estdo também incluidas em Mercadorias as propriedades da Lazer e Floresta no montante global de 10 974
milhares de euros (31DEZ10: 10 935 milhares de euros).

Os Produtos acabados e intermédios provém essencialmente da INCM (8 763 milhares de euros).
A rubrica de Produtos e trabalhos em curso compreende essencialmente:

e projetos de loteamento (9 293 milhares de euros de projetos em fase de infraestruturacdo e 7 755
milhares de euros de terrenos com infraestruturas); e
e infraestruturas relacionadas com a ESTAMO no montante global de 9 268 milhares de euros.

As Matérias-primas, subsidiarias e de consumo incluem essencialmente:

e moedas e outros bens afetos a INCM, no montante de 20 266 milhares de euros; e
e reagentes e contadores provenientes do Grupo AdP, no montante global de 7 596 milhares de euros.

Os Adiantamentos por conta de compras correspondem na sua totalidade a iméveis da ESTAMO.

Em 31 de dezembro de 2010 a rubrica de Inventdrios incluia 148,6 milhdes de euros relativos ao Grupo
TAP. Em 30 de junho 2011 a classe de Inventarios, que inclui o montante de 146 milhGes de euros, foi
incluido num grupo para alienacdo classificado como Detido para venda de acordo com a IFRS 5, conforme
descrito na Nota 21.
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Clientes 30-Jun-11 31-Dez-10
Clientes c/c 450 598 618 136
Clientes de cobranga duvidosa 23 250 57 279
"Agua em contador" por facturar 19 480 15963
Perdas de imparidade acumuladas (21 958) (91 678)
471 370 599 700

A rubrica de Clientes c/c inclui dividas de:

Clientes do Grupo AdP no montante de 343 850 milhares de euros (31DEZ10: 279 316 milhares de
euros) que esta maioritariamente relacionado com dividas de municipios;

Clientes do Grupo ANA com uma quantia global de 42 860 milhares de euros (31DEZ10: 29 808
milhares de euros);

Clientes do Grupo SAGESTAMO com um montante total de 36 047 milhares de euros (31DEZ10:
30 712 milhares de euros), respeitando essencialmente a servigos prestados a entidades do Estado
Portugués;

Servigos de Estrangeiros e Fronteiras no montante de 6,6 milhGes de euros (31DEZ10: 5,6 milhdes de
euros) e Instituto de Registos e Notariado no montante de 6,6 milhdes de euros, relativos a INCM;
Clientes da Baia do Tejo com uma quantia global de 2 689 milhares de euros (31DEZ10: 2 449
milhares de euros).

O saldo de Clientes de cobranca duvidosa advém essencialmente da ANA e da AdP.

A agua em contador por faturar corresponde a estimativa de dgua a 30 de junho que s6 serd faturada apds

essa data.

A evolucdo das Perdas por imparidade dos saldos de clientes apresentam-se na Nota 42.

Em 31 de dezembro de 2010 as dividas de clientes do Grupo PARPUBLICA incluiam 222,9 milhdes de euros
relativos ao Grupo TAP. Em 30 de junho 2011, as dividas de clientes do Grupo TAP, que totalizam 285
milhGes de euros, foram incluidas num grupo para alienagdo classificado como Detido para venda de

acordo com a IFRS 5, conforme descrito na Nota 21.

20 - Caixa e depdsitos bancarios

Caixa e depdsitos bancarios 30-Jun-11 31-Dez-10 30-Jun-10
Aplicagdes financeiras 5300 5 000 413
Depdsitos a prazo 686 264 751 254 231182
Depdsitos bancdrios imediatamente mobilizaveis 109 604 148 403 264 702
Numerario 1740 2287 2093
Equivalentes a caixa - - 720
802 909 906 944 499 109

60



PARPUBLICA - PARTICIPACOES PUBLICAS (SGPS), S. A.

As disponibilidades apresentadas pelo Grupo correspondem essencialmente a aplicagbes efetuadas em
Depdsitos a prazo e Depésitos bancarios imediatamente disponibilizdveis, destacando-se os saldos da AdP
(316 354 milhares de euros), da PARPUBLICA (266 506 milhares de euros), da INCM (79 881 milhares de
euros) e do Grupo Capitalpor (50 818 milhares de euros).

Em 31 de dezembro de 2010 as disponibilidades do Grupo PARPUBLICA incluiam 222,7 milhdes de euros
relativos ao Grupo TAP. Em 30 de junho 2011, as disponibilidades do Grupo TAP, que totalizam 165,8
milhdes de euros, foram incluidas num grupo para alienacdo classificado como Detido para venda de
acordo com a IFRS 5, conforme descrito na Nota 21.

21 - Ativos nao correntes detidos para venda e passivos relacionados

Ativos e passivos detidos para venda 30-Jun-11 31-Dez-10
Ativos
EDP 1862 152 -
HCB 77 500 -
REN 626 932 -
TAP 2078 831 -
TAP - Propriedades de investimento 2 690 -
TAP - Ativos fixos tangiveis 1010 821 -
TAP - Goodwill 209 959 -
TAP - Outros ativos intangiveis 1245 -
TAP - Outros ativos financeiros 2684 -
TAP - Ativos por impostos diferidos 24 459 -
TAP - Outras contas a receber (ndo corrente e corrente) e diferimentos 205 286 -
TAP - Inventarios 146 021 -
TAP - Clientes e adiantamentos a fornecedores 292 550 -
TAP - Estado e outros entes publicos 17 316 -
TAP - Caixa e depdsitos bancarios 165 800 -
4 645 415 -
Passivos

TAP 2471 260 -
TAP - Responsabilidade por beneficios pés-emprego 82 093 -

TAP - ProvisBes, passivos porimpostos diferidos e Estado e outros entes
publicos 320 766 -
TAP - Financiamentos obtidos (correntes e ndo correntes) 1186 758 -
TAP - Fornecedores e adiantamento de clientes 105 961 -
TAP - Outras contas a pagar (ndo correntes e correntes) e diferimentos 775 682 -

2471 260

No Programa do Governo prevé-se reprivatizar a totalidade das participacGes na REN e EDP,
preferencialmente até final de 2011, e a totalidade da participacdo na TAP. Internamente, no GRUPO
PARPUBLICA, esta ainda considerada a alienagdo da participagdo na HCB dentro de um ano. Desta forma, a
classificacdo de ativos e grupos para alienagdo como Detidos para venda foi reportada a 30 de junho de
2011 e, por juizo da gestdo, abrangeu como ativo individual a EDP, a REN e a HCB e como grupo para
alienacao a TAP.

Ndo se dispde de indicagGes de que as quantias escrituradas dos Ativos detidos para venda acima descritos
excedam os respetivos justos valores menos os custos de vender.

A HCB estava registada na rubrica Outras participacdes financeiras tendo, antes da transferéncia para
Ativos ndo correntes detidos para venda, uma quantia escriturada de 77 500 milhares de euros, que incluia
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uma perda de imparidade acumulada de 62 724 milhares de euros da qual 22 500 milhares de euros foi
reconhecida em 2011.

A EDP e a REN, anteriormente registadas como associadas estavam valorizadas, antes da transferéncia para
Ativos ndo correntes detidos para venda tinham as seguintes quantias escrituradas:

e 1862 milhdes de euros da EDP, que inclui uma perda de imparidade acumulada de 139,9 milhGes de
euros apos reversdao no montante de 5,9 milhdes de euros (registada em 2011);

® 626,9 milhdes de euros da REN.

22 - Capital préprio

O Capital nominal do Grupo PARPUBLICA, no montante de 2 000 000 milhares de euros é composto por
400 000 000 ac¢des nominativas de 5 euros cada, esta realizado em 1 027 151 milhares de euros e é detido
pelo Estado Portugués.

A rubrica Reservas ndo distribuiveis é composta essencialmente pela reserva legal constituida em
conformidade com o artigo 2952 do Cédigo das Sociedades Comerciais, o qual prevé que esta seja dotada
com um minimo de 5% do resultado liquido do periodo até a concorréncia de um valor correspondente a
quinta parte do capital social. Esta reserva ndo é distribuivel a ndo ser em caso de liquidacdo da empresa,
mas pode ser utilizada para absorver prejuizos depois de esgotadas as outras reservas, ou incorporada no
capital.

Em Ajustamentos em ativos financeiros sdo registados os ajustamentos ao justo valor dos instrumentos
financeiros de cobertura de fluxos de caixa, bem como as diferengas de cambio resultantes da transposi¢ao
de unidades operacionais em moeda estrangeira.

A rubrica Ajustamentos ao valor de ativos financeiros corresponde essencialmente a:
e Ajustamentos decorrentes da aplicagdo do método da equivaléncia patrimonial previsto na IAS 28;
e Ajustamentos ao justo valor dos ativos financeiros disponiveis para venda previstos na IAS 39

A rubrica resultados transitados corresponde aos resultados liquidos dos periodos anteriores, conforme
deliberagbes efetuadas nas assembleias gerais. Encontram-se ainda registadas nesta rubrica as alteragdes
decorrentes da aplicacao pela primeira vez das Normas Internacionais de Relato Financeiro

O outro rendimento integral respeita essencialmente ao reconhecimento de outro rendimento integral de
associadas pela aplicagdo do método de equivaléncia patrimonial.

A 30 de junho de 2010 o outro rendimento integral incluia também ganhos e perdas de instrumentos de
cobertura relativos a swaps de cobertura do prego de jet fuel.
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23 - Interesses que nao controlam — Balango

Interesses que ndo controlam (balango) 30-Jun-11 31-Dez-10
Cateringpor 2912 2614
LFP 2 846 4741
APIS 94 94
ENVC 2 1
SAGESECUR 7 030 7 097
ECODETRA 1003 1008
Margueira 244 267
Grupo ANA 103 717 106 963
ANAM 989 585
NAER 2619 2754
Grupo AdP 439 881 427 358
SPE (1887) (1887)
559 450 551 594
24 - Provisdes
12 Semestre 2011
Efeito da A
P = Transferénci
Diminui¢gdes Montantes ndo  passagem do
e Saldo . Outros a para .
Provisdes (balango) o Aumentos por utilizados tempo e de . N Saldo final
inicial - ~ . " movimentos "Detidos
utilizagdo revertidos alteragdes na N
para venda
taxa de desconto
Provisdes
Provisdo para processos judiciais em curso 48 352 1407 (89) (4 102) (527) 1031 (36 352) 9720
Processos ambientais 9016 - - - - 9016
Remogdo de materiais 499 - - - - 499
Beneficios de reforma e equivalentes / pensdes 353 - (21) - - - 332
Provisdes para investimentos financeiros 116 159 7 300 - - - (122 961) 498
Impostos 1932 - - - - 1932
Acidentes no trabalho e doengas profissionais 150 - (31) - - - 119
Outras provisdes 16 632 880 (335) (764) 2 (60) (1 418) 14 937
Provisdo para contingéncias fiscais - Brasil 3823 - (885) - (71) 1003 (3 870) 0
196 917 9587 (1362) (4 866) (596) 1974 (164 601) 37 053
Ano 2010
Efeito da
Alteragbes ao . Montantes passagem do
. Saldo , DiminuigGes . - Outros Saldo
Provisdes (balango) o perimetro de Aumentos L __ ndoutilizados tempo e de . .
inicial A - por utilizagdo . N movimentos final
consolidagdo revertidos alteragbes na taxa
de desconto
Provisdes
Provisdo para processos judiciais em curso 57 103 (56) 12 994 (206) (27 157) 3301 2372 48 352
Processos ambientais 9016 - - - - - - 9016
Remocdo de materiais 499 - - - - - - 499
Beneficios de reforma e equivalentes / pensdes 396 - - (43) - - - 353
ProvisGes para investimentos financeiros 72 603 - 43 556 - - - - 116 159
Impostos 1470 - 462 - - - - 1932
Acidentes no trabalho e doengas profissionais 142 - - - - - 8 150
Outras provis&es 39 091 (713) 3798 (1 070) (17 600) 3170 (10 043) 16 632
Provisdo para contingéncias fiscais - Brasil 3823 - - - - - - 3823
184 530 (769) 60 810 (1319) (45 144) 6471 (7663) 196 917

Processos judiciais em curso

As ProvisGes para processos judiciais em curso sdo constituidas de acordo com as avaliagcbes de risco

efetuadas pelas empresas do Grupo e pelos seus consultores legais, baseadas em taxas de sucesso
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histdricas por natureza de processo e probabilidade de desfecho desfavoravel, destinando-se as provisdes
existentes em 30 de junho de 2011 para fazer face essencialmente a processos judiciais em curso relativos
a IRC, no montante de 8,5 milhdes de euros, no ambito da INCM.

Processos ambientais

As ProvisOes para responsabilidades ambientais e remocao de materiais advém da Baia do Tejo e destinam-
se a acautelar os encargos que irdo ser suportados com a recuperagao ambiental do territério que lhe esta
afeto, incluindo igualmente os custos com a demolicio e desmantelamento de antigas instalagdes
siderurgicas e remocao de residuos e escombros, com destino a aterro.

Impostos

As ProvisGes para impostos advém essencialmente da ANA e visam cobrir responsabilidades que poderao
vir a ser assumidas respeitantes a processos em curso com a Administracdo Fiscal. Tendo em conta a
especificidade das matérias em diferimentos e a auséncia de jurisprudéncia sobre as mesmas, a ANA optou
por provisionar o montante ja estabelecido para a garantia bancaria que fez suspender o processo de
execucao fiscal.

Outras Provisbes

A rubrica de Outras provisGes corresponde maioritariamente a provisées do Grupo AdP (12 675 milhares de
euros), essencialmente para fazer face a dividas que se encontram em processo de injungao.

Estdo ainda incluidas provisGes do Grupo SAGESTAMO (2 206 milhares de euros) que visam cobrir a
responsabilidade assumida contratualmente, no momento da compra ao Estado, de partilhar com este a
mais-valia obtida com a venda de alguns imdveis.

Os montantes transferidos para Passivos relacionados com ativos ndo correntes detidos para venda
correspondem aos saldos no final do periodo de provisdes provenientes do Grupo TAP, uma vez que a
totalidade das participagdes naquele Grupo foi reportada como detida para venda a 30 de junho de 2011
de acordo com a IFRS 5 conforme descrito na Nota 21, por juizo da gestdo do Grupo PARPUBLICA.

25 - Financiamentos obtidos

30-Jun-11 31-Dez-10
Financiamentos obtidos - - — - - —
Passivo corrente Passivo ndo |Passivo corrente Passivo ndo

corrente corrente
Passivos porlocagdo financeira 5247 25 896 111 931 581 520
Empréstimos por obrigagdes - 4981 965 - 4892913
Papel comercial 1122313 938 1 054 000 1563
Empréstimos bancérios 422 792 2321013 473 482 2 805 102
Descobertos bancarios 221782 - 203 879 -
Outros empréstimos obtidos 936 16 174 2734 23 232
1773 069 7 345 985 1846 027 8304 330
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Os empréstimos respeitam essencialmente a obriga¢des e financiamentos junto de instituicdes de crédito
nacionais e estrangeiras.

A andlise por maturidade da divida, em 30 de junho de 2011, pode ser efetuada como se segue:

Financiamentos obtidos 30-Jun-11 31-Dez-10
Por maturidades

Até 1ano 1772844 1865 811
De 1ano até 2 anos 115 808 258 884
De 2anos até 3anos 212183 1153 863
De 3anos até 4anos 154 465 1300 709
De 4anos até 5anos 1009 642 321 605
Superiora 5anos 5854114 5249 483

9119 055 10 150 356

Por tipo de taxa de juro
Taxa variavel

Expira num ano 618 926 1713 347
Expira entre 1 e 2 anos 52 677 114 238
Expira entre 2 e 3 anos 45 084 113 037
Mais de 3 anos 5691 648 1919 811

6408 335 3860432

Taxa fixa

Expira num ano 1153918 160 158
Expira entre 1 e 2anos 63 131 137 549
Expira entre 2 e 3anos 167 099 1040 230
Mais de 3 anos 1326 573 4 951 986

2710721 6 289 922

9 119 055 10 150 356

Os Empréstimos obrigacionistas, contraidos na sua maioria pela PARPUBLICA, sdo mensurados pelo custo
amortizado e a opgdao embutida em dois deles estd mensurada pelo justo valor. Em 30 de junho de 2011 e
31 de dezembro de 2010 eram os seguintes:

30-Jun-11 31-Dez-10

PARPUPLICA
Empréstimo de 500,0 milhdes de euros emitido em 2004 499 237 499 129
Empréstimo de 500,0 milhdes de euros emitido em 2005 499 141 499 102
Empréstimo de 150,0 milhdes de euros emitido em 2005 150 000 150 000
Empréstimo de 250,0 milhes de euros emitido em 2006 250 000 250 000
Empréstimo de 800,0 milhdes de euros emitido em 2009 798 177 797 735
Empréstimo de 1 015,2 milhdes de euros emitido em 2007

Obrigacdo base 986 360 982 530

Opgdo embutida

Despesas -1568 -1777
Empréstimo de 885,7 milhdes de euros emitido em 2010

Obrigacdo base 847 567 847 567

Opgdo embutida 206 091 124 497

Despesas -2318 -5120
Sub-total PARPUBLICA 4232 687 4143 663
Grupo AdP 500 000 500 000
Grupo ANA 249 278 249 251
Total 4981 965 4892913
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Os dois contratos de emissdo dos empréstimos obrigacionistas ndao convertiveis de 500,0, o de 150,0 e o de
250,0 milhdes de euros, emitidos em 14 de outubro de 2004, 22 de setembro de 2005, 28 de dezembro de
2005 e 16 de novembro de 2006, respetivamente, preveem entre outras cldusulas, a possibilidade de os
obrigacionistas exercerem o direito de reembolso antecipado das obrigacGes se o Estado deixar de deter a
totalidade do capital da PARPUBLICA e/ou perder o controlo direto ou indireto da sociedade e/ou ainda se
os artigos 5012 a 5032 do Cddigo das Sociedades Comerciais deixarem de se aplicar nas relagdes entre o
Estado e a sociedade. Adicionalmente, a PARPUBLICA tem a obriga¢do de reembolsar os obrigacionistas em
caso de vencimento antecipado de outras dividas financeiras, de insolvéncia, de cessacdo total ou
substancial dos negdcios e de sujeicdo a processos que afetem os ativos e os réditos.

O empréstimo de Euro Medium Term Notes de 800 milhdes de euros foi emitido em julho de 2009 ao
abrigo de um Programa no montante global de 1 500 milhGes de euros, pelo prazo de quatro anos, com
vencimento em 2013, e com um cupdo de 3,5% ao ano. Prevé a possibilidade de os obrigacionistas
exercerem o direito de reembolso antecipado das obrigacdes se o Estado deixar de deter a totalidade do
capital da PARPUBLICA e/ou perder o controlo direto ou indireto da sociedade e/ou ainda se os artigos
5012 a 5032 do Cddigo das Sociedades Comerciais deixarem de se aplicar nas relacdes entre o Estado e a
sociedade. Adicionalmente, a PARPUBLICA tem a obrigacdo de reembolsar os obrigacionistas em caso de
vencimento antecipado de outras dividas financeiras, de insolvéncia, de cessacdo total ou substancial dos
negdcios e de sujeicdo a processos que afetem os ativos e os réditos.

O empréstimo de 1 015,15 milh&es de euros foi emitido na sequéncia do Decreto-Lei n.2 382/2007, de 15-
11, sobre a 7.2 fase de reprivatizacdo de capital da EDP, conferindo o instrumento de emissdo aos
obrigacionistas o direito de reembolso pelo valor nominal das obrigacdes ou em fung¢do do valor corrente
das a¢Oes da EDP, se superior. No caso de o reembolso ser determinado pelo valor das a¢des subjacentes, a
PARPUBLICA tem a opcado de escolha entre a entrega das acdes ou da quantia em dinheiro correspondente.
Os investidores tém o direito de pedir o reembolso antecipado das obrigacbes em 18-12-2012, ou a sua
troca a partir de 18-12-2013. Prevé a possibilidade de os obrigacionistas exercerem o direito de reembolso
antecipado das obrigacdes se o Estado deixar de deter a totalidade do capital da PARPUBLICA e/ou perder
o controlo direto ou indireto da sociedade e/ou ainda se os artigos 5012 a 5032 do Cdédigo das Sociedades
Comerciais deixarem de se aplicar nas relagdes entre o Estado e a sociedade ou da ocorréncia de um
evento de mudanga do controlo da EDP. Adicionalmente, a PARPUBLICA tem a obrigagdo de reembolsar os
obrigacionistas em caso de vencimento antecipado de outras dividas financeiras, de insolvéncia, de
cessacdo total ou substancial dos negdcios e de sujei¢cdo a processos que afetem os ativos e os réditos.

O empréstimo de 885,65 milhdes de euros foi emitido na sequéncia do Decreto-Lei n.2 185/2008, de 19-09,
sobre a 5.2 fase de reprivatizacdo de capital da GALP, conferindo o instrumento de emissdao aos
obrigacionistas o direito de reembolso pelo valor nominal das obrigacées ou em func¢do do valor corrente
das a¢Ges da GALP, se superior. No caso de o reembolso ser determinado pelo valor das a¢des subjacentes,
a PARPUBLICA tem a opcdo de escolha entre a entrega das acdes ou da quantia em dinheiro
correspondente. Os investidores tém o direito de pedir o reembolso antecipado das obrigacGes em 28-09-
2015, ou a sua troca a partir de 28-03-2013. A PARPUBLICA tem a possibilidade de reembolsar as
obrigacdes, se o valor das mesmas for igual ou superior a 30%, em pelo menos 20 dias Uteis durante 30 dias
Uteis consecutivos, a partir de 13-10-2013. Prevé a possibilidade de os obrigacionistas exercerem o direito
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de reembolso antecipado das obrigacdes se o Estado deixar de deter a totalidade do capital da PARPUBLICA
e/ou perder o controlo direto ou indireto da sociedade e/ou ainda se os artigos 5012 a 5032 do Cédigo das
Sociedades Comerciais deixarem de se aplicar nas relacdes entre o Estado e a sociedade ou da ocorréncia
de um evento de mudanca do controlo da GALP. Adicionalmente, a PARPUBLICA tem a obrigacdo de
reembolsar os obrigacionistas em caso de vencimento antecipado de outras dividas financeiras, de
insolvéncia, de cessacdo total ou substancial dos negécios e de sujeicdao a processos que afetem os ativos e
os réditos.

A opcdo embutida nos dois empréstimos com op¢do de conversdo e as agdes subjacentes estdo
mensuradas pelo justo valor através de resultados (vide Nota 11). Os efeitos nos resultados ao longo dos
anos das alteragGes no justo valor dos empréstimos e das agdes sdo:

30-Jun-11 2010 2009 2008 Até 2007
Variagdo do valor das opgbes -81 594 -54 671 64792 147 108 180 508
Variagdo do valor das a¢Ges subjacentes 116 184 252431 124 044 -134 222 312 000
Ganho liquido/Perda Liquida 34 590 197 761 188 836 12 886 131492
Reconhecidas estas variagdes no valor, tém-se as seguintes quantias escrituradas:
Empréstimo de 1 015 150 m€ 30-Jun-11 31-Dez-10 30-Jun-10 31-Dez-09 31-Dez-08
Obrigagdes no passivo: 984 792 980 753 976 720 980 817 998 168
Base (bond floor) 984 792 980 753 976 720 973 000 965 559
Opgao 0 0 0 7817 32609
Accdes no activo 371065 377 429 369 701 471218 407 581
Passivo - Activo 613727 603 324 6070190 509 599 590 587
Empréstimo de 886 650 m€ 30-Jun-11 31-Dez-10 30-Jun-10 31-Dez-09 31-Dez-08
Obrigagdes no passivo: 1051340 966 944
Base (bond floor) 847 567 847 567
Opgdo 206 091 124 497
Despesas 2318 5120
Acgdes no activo 955 340 832 801

A rubrica Empréstimos bancarios — passivo ndo corrente - inclui o montante de 1 679 461 milhares de euros

(31DEZ10: 1 606 083 milhares de euros), relativos a financiamentos do Banco Europeu de Investimento ao

Grupo AdP.
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Os Passivos por locagdo financeira, incluidos na rubrica de outros empréstimos obtidos, detalham-se como

se segue:

Passivos por locagao financeira 30-Jun-11 31-Dez-10
Locagdes financeiras
Dividas respeitantes locag¢ao financeira
Edificios e outras construgdes 22272 23023
Equipamento basico 4891 668 497
Equipamento de transporte 1998 1870
Equipamento administrativo 860 61
Adiantamentos por conta de imobilizagdes corpdreas 1122 -
31143 693 451
Futuros pagamentos minimos
Até 1ano 5764 112 255
De 1ano até 5anos 12 846 388 291
Mais de 5anos 15 415 194 968
34 025 695 514
Juros
Até 1ano 517 324
De 1ano até 5anos 1342 928
Mais de 5anos 1023 811
2882 2063
Valor presente dos pagamentos minimos
Até 1ano 5247 111931
De 1ano até 5anos 11 504 387 363
Mais de 5anos 14 392 194 157
31143 693 451

Os Passivos por locagao financeira respeitam basicamente ao Grupo AdP.

Em 31 de dezembro de 2010 a rubrica de Financiamentos obtidos do Grupo PARPUBLICA inclufa os
montantes de 249 milhdes de euros e 1028 milhdes de euros, respeitantes a passivo corrente e ndo

corrente, respetivamente. Em 30 de junho 2011, os Financiamentos obtidos do Grupo TAP, que totalizam

238 milhdes de euros - passivo corrente - e 948 milhGes de euros - passivo ndo corrente -, foram incluidos

num grupo para alienagdo classificado como Detido para venda de acordo com a IFRS 5, conforme descrito

na Nota 21.
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26 - Responsabilidades por beneficios pos-emprego

Responsabilidades por beneficios p6s-emprego 30-Jun-11 31-Dez-10
Responsabilidade porservigos passados no inicio do periodo 166 246 166 407
Custo de juros 838 14 433
Custo do servigo corrente 764 3667
Contribuigdes para fundo de pensdes - empregador - (15 982)
Ganhos e perdas atuariais 22 3541
Alteragdes cambiais nos planos mensurados numa moeda
diferente - 3586
Rendimento ativos do fundo - (5 300)
Beneficios pagos (2673) (5 884)
Outros 525 1778
Transferéncia para "Detidos para venda" (88 393)
Responsabilidade porservigos passados no final do periodo 77 330 166 246
Excesso de cobertura (EGF)
Excesso de cobertura (EGF) (3) (3)
Valor no inicio do periodo 37 452 36 168
Retorno efetivo 137 1794
Contribui¢do ao fundo - 2131
Beneficios pagos (1 080) (2 181)
Outros 494 215
37 003 38124
Excesso de cobertura 1031 1212
Responsabilidades por beneficios pds-emprego 41 807 130 456
Evolugdo das Responsabilidades nos ultimos 5 anos:
12 Semestre 2011 31-Dez-10 31-Dez-09 30-Dez-08 31-Dez-07
Valor presente das responsabilidades 95 115 289 840 267 939 228 788 216 426
Valor dos ativos dos fundos 54338 160 597 139 306 113 215 106 310
Excedente/ défice do plano 40 775 129 243 128 633 115 573 110 116

O Justo valor dos ativos dos planos eram os seguintes:

. . 12 Semestre
Justo valor por categoria dos ativos do plano (em valor) 2011
Instrumentos de capital préprio 15442
Instrumentos de divida 33751
Propriedade 1567
Outros ativos 3578
54 338
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Por forca do estipulado em acordos de empresa, o Grupo PARPUBLICA mantém em algumas das empresas
(PARPUBLICA, por via da fusdo com a Portucel, Companhia das Lezirias, Lazer e Floresta, EPAL, EGF e INCM)
um conjunto de obrigacbes de beneficios definidos, para com os seus empregados, que sdo tratadas nos
termos previstos na IAS 19.

O retorno real dos ativos do plano foi de 2 810 milhares de euros (31DEZ10: 7 678 milhares de euros).

A taxa de retorno dos ativos do plano é determinada com base no retorno expectavel, de acordo com a
politica de investimentos estabelecida. S3o utilizadas yields de OT’s de longo prazo, Euribor 6 meses (yield
de curto prazo), taxas de retorno de instrumentos de capital e de propriedades de investimento que
reflitam taxas reais de longo prazo, com base na experiéncia e maturidade dos respetivos mercados.

O Grupo ANA atribui beneficios pés-emprego a parte dos seus colaboradores, através de planos de pensdes
gue garantem complementos de reforma por idade, invalidez e sobrevivéncia, pensdes de reforma
antecipada e cuidados de saude durante o periodo de reforma e de reforma antecipada. Porém, além de
um plano de beneficio definido que abrange apenas pensionistas a data da reconversdo do plano (janeiro
de 2004), o Grupo ANA atribui beneficios pds-emprego aos seus colaboradores, através de planos de
contribuicdo definida.

Os planos de beneficios definidos sdo financiados através de fundos de pensdes complementados por
provisoes especificas quando necessario.

Neste contexto, o Grupo ANA reconhece como um passivo a diferenca entre o valor presente da obrigacdo
de beneficios definidos a data do balanco e o justo valor dos ativos do plano a custa dos quais vao ser
liguidadas as obrigagdes.

Nos termos do Regulamento dos Beneficios Sociais em vigor, os empregados do quadro permanente da
Lazer e Floresta e alguns colaboradores da PARPUBLICA com mais de cinco anos de servico e admitidos até
2005 tém direito apds a passagem a reforma ou em situagdes de invalidez, a um complemento mensal de
pensdo de reforma ou de invalidez. Esse complemento esta definido de acordo com uma férmula que toma
em consideracdo a remunera¢do mensal iliquida atualizada para a categoria profissional do empregado a
data da reforma e o numero de anos de servigo, no maximo de 30, sendo ainda garantidas pensdes de
sobrevivéncia ao conjuge e a descendentes diretos. Para cobrir esta responsabilidade foi constituido um
fundo de pensGes autdnomo denominado Fundo de Pensdes Portucel, gerido por entidade externa, tendo
sido transferida da Portucel SGPS para a Empresa a parte do valor do fundo de pensdes relativa ao
funcionario que foi transferido aquando da sua constituicado.

A EPAL dispde de um plano de beneficios sociais para os seus trabalhadores, o qual tem inerente o
compromisso do pagamento de um complemento da pensdo de reforma (por idade e invalidez) atribuida
pela Seguranga Social. Adicionalmente, suporta ainda as responsabilidades decorrentes de situagdes de
pré-reforma. As responsabilidades decorrentes do Plano de PensGes sao financiadas através do Fundo de
Pensdes EPAL, constituido em novembro de 1990, sendo as pré-reformas suportadas diretamente pela
empresa. As responsabilidades globais da empresa sdo cobertas através dos ativos do Fundo de Pensdes e
de uma provisdo especifica, registada no passivo da empresa. Em 22 de margo de 2008, a EPAL alterou o
plano de pensdes de beneficio definido para um plano misto de beneficio definido e contribuicdo definida.
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Relativamente as pré-reformas, no decurso do primeiro semestre de 2008, a EPAL alterou os
critérios/pressupostos relacionados com contabilizagdo das responsabilidades da empresa para com os pré-
reformados. Até esse momento, era pressuposto que anualmente passaria a situacdao de pré-reforma um
conjunto de colaboradores representativos de 10% da massa salarial elegivel para pré-reforma,
contribuindo esse pressuposto para o calculo das respetivas responsabilidades. Como esta situacdo se
mostra desajustada da realidade, apenas passaram a ser consideradas como provisao, as responsabilidades
efetivas de pré-reforma, sendo que quando um colaborador entra em situacdo de pré-reforma, é
reconhecida no ano a totalidade da responsabilidade correspondente.

Ainda durante o primeiro semestre do ano, foi alterado o Plano de Pensdes, passando de um Plano de
Beneficio Definido (“BD”), para um Plano Misto de Beneficio Definido e Contribuicdo Definida (“CD”). Nessa
sequéncia, a porcdo das responsabilidades BD da empresa correspondente aos colaboradores atualmente
em CD foi reduzida, bem como o correspondente valor do fundo, pois o mesmo foi transferido para contas
individuais dos colaboradores afetos ao Plano CD, conforme acordo firmado entre Empresa e Organizacoes
Representativas do Trabalhadores da EPAL.

A INCM tem responsabilidades relativamente a cuidados de saude com o pessoal ativo e ndo ativo
abrangido pelo regime da funcdo publica e pelo regime geral, ndo tendo fundo afeto, sendo que as
responsabilidades estdo reconhecidas no passivo.

A Companhia das Lezirias atribui beneficios pds-emprego a parte dos seus colaboradores, através de planos
de beneficios definidos, nomeadamente planos de pensGes que garantem complementos de reforma por
idade, invalidez e sobrevivéncia, pensdes de reforma antecipada e cuidados de saude durante o periodo de
reforma e de reforma antecipada.

As responsabilidades das diversas empresas do Grupo PARPUBLICA foram determinadas por estudos
atuariais elaborados por entidades independentes, individualmente para cada uma das empresas,
utilizando o método “Unidade de Crédito Projetado” e com os seguintes pressupostos dominantes:

Portugal Portugal Brasil
30-Jun-11 31-Dez-10 31-Dez-10
Tébua de mortalidade TV 88/90 TV 88/90 AT 83
Tabua de invalidez EVK80 EVK80 IAPB —57
Taxa de rendimento 4,75% 4,75% 10,90%
Taxa de crescimento
Salarios 2,00% - 2,5% 1,50% - 2,5% 6,49%
Pensdes 1,50% - 2,0% 1,00% - 2,5% 4,40%
Pensdo de reforma da 2,0% 2,0%
Seguranga Social
Custos médicos n.a. 1,50%-3%
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Em 31 de dezembro de 2010 a rubrica de Responsabilidades com beneficios pds-emprego do Grupo
PARPUBLICA inclufa o montante de 88,4 milh&es de euros correspondentes ao Grupo TAP. Em 30 de junho
2011, as Responsabilidades com beneficios pds-emprego do Grupo TAP, que totalizam 82 milhGes de euros,
foram incluidos num grupo para alienagdo classificado como Detido para venda de acordo com a IFRS 5,
conforme descrito na Nota 21.

27 - Acionistas/sdcios

Inclui 25 milhGes de euros de dividendos relativos a 2010 a pagar ao Estado Portugués.

28 - Adiantamentos de clientes

Os Adiantamentos efetuados por clientes sdo de 118 milhares de euros (31DEZ2010: 3 628 milhares de
euros)

29 - Fornecedores

30-Jun-11 31-Dez-10
Fornecedores
Fornecedores c/c 71182 207 741
Fornecedores - facturas em recepgdo e conferéncia 8191 35783
Outros 1614 -
80 988 243 524

O montante em divida a fornecedores c/c resulta sobretudo de valores a pagar pela AdP (42 881 milhares
de euros), pela ANA (14 486 milhares de euros), pela INCM (4 622 milhares de euros) e pela CE (4 074
milhares de euros) no desenvolvimento da sua atividade operacional.

Em 31 de dezembro de 2010 a rubrica de Fornecedores do Grupo PARPUBLICA incluia o montante de 142,6
milhGdes de euros correspondentes ao Grupo TAP. Em 30 de junho 2011, os Fornecedores do Grupo TAP,
gue totalizam 113 milhGes de euros, foram incluidos num grupo para alienac¢do classificado como Detido
para venda de acordo com a IFRS 5, conforme descrito na Nota 21.
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30 - Outras contas a pagar

30-Jun-11 31-Dez-10
Outras contas a pagar . .

Correntes Ndo correntes Correntes N3o correntes
Adiantamentos por conta de vendas 53 301 539 45 986 477
Fornecedores de imobilizado 116 326 31601 136 961 32 253
Entidades do grupo/filiais - - 137 -

Entidades participantes e participadas 4424 543

Pessoal 19 207 20 852
Documentos pendentes de voo - 239 237 -
Acréscimos de gastos 239 259 13 030 276 379 12 256
Outros 519 416 171 610 667 380 149 036
951 934 216 780 1387474 194 022

Os Adiantamentos por conta de vendas relacionam-se essencialmente com a venda de propriedades,

incluindo 26 milhdes de euros (0 mesmo montante que em 2010) referente ao Imdvel do Pavilhdo do

Conhecimento.

As dividas a Fornecedores de imobilizados advém essencialmente do Grupo AdP (94 674 milhares de euros

— passivo corrente - e 31 601 milhares de euros — passivo ndo corrente) e da ANA (20 937 milhares de

euros).

A rubrica de Acréscimos de gastos — passivo corrente - inclui:

121 476 milhares de euros da Parpublica (31DEZ10: 38 529 milhares de euros) referentes a juros a
liquidar;

57 742 milhares de euros referentes ao Grupo AdP (31DEZ10: 52 556 milhares de euros);

48 991 milhares de euros relativos ao Grupo ANA, a qual respeita nomeadamente a encargos com
pessoal (30JUN11: 15925 milhares de euros; 31DEZ10: 13 581 milhares de euros), juros a liquidar
(30JUN11: 9 572 milhares de euros; 31DEZ10: 4 839 milhares de euros) e fornecimentos e servigos
externos (30JUN11: 12 763 milhares de euros; 31DEZ10: 8 883 milhares de euros).

Os Acréscimos de gastos — passivo ndo corrente - correspondem na sua quase totalidade a

responsabilidades contratuais inerentes ao Contrato de Concessdao na ANAM.

A rubrica Outros — passivo corrente -, inclui basicamente:

460 933 milhares de euros registados na PARPUBLICA, respeitando essencialmente a divida pela
compra de a¢des da EDP;

46 934 milhares de euros (31DEZ10: 41 471 milhares de euros) respeitantes ao Grupo AdP;

6 505 milhares de euros, referentes ao Grupo SAGESTAMO, respeitando essencialmente a dividas ao
Estado Portugués por aquisicao de imdveis pela ESTAMO, tal como acontecia em 2010;
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e 3817 milhares de euros, referentes ao Grupo ANA por garantias prestadas por fornecedores de
investimentos.

A rubrica Outros — passivo ndo corrente - inclui essencialmente:

e 163 380 milhares de euros (31DEZ10: 138 559 milhares de euros) relativos ao Grupo AdP,
respeitando a divida aos municipios pela integracdo do patrimdnio nos sistemas Multimunicipais;

e 5036 milhares de euros (31DEZ10: 4 646 milhares de euros) correspondentes a divida liquida do
Grupo BAJA DO TEJO a Direcdo Geral do Tesouro;

e 3172 milhares de euros (31DEZ10: 4 757 milhares de euros) referentes a garantias prestadas por
fornecedores de investimentos da ANA.

Em 31 de dezembro de 2010 a rubrica de Outras contas a pagar do Grupo PARPUBLICA inclufa os
montantes de 215,8 milhdes de euros e 1 milhdo de euros, referentes a passivo corrente e ndo corrente do
Grupo TAP, respetivamente. Em 30 de junho 2011, o saldo das Outras contas a pagar do Grupo TAP, que
totalizam 730 milhGes de euros - passivo corrente - e 277 milhares de euros - passivo ndo corrente -, foi
incluido num grupo para alienagdo classificado como Detido para venda de acordo com a IFRS 5, conforme
descrito na Nota 21.

31 - Outros passivos financeiros

A quantia registada em Outros passivos financeiros no montante de 11 896 milhares de euros (31DEZ2010:
16 107 milhares de euros) corresponde aos swaps de taxa de juro ndo integrados na contabilidade de
cobertura mensurados pelo justo valor a data de balango, com base em valorizagGes indicadas por
entidades independentes, sendo que 11 095 milhares de euros correspondem ao Grupo AdP e que 801
milhares de euros respeitam ao Grupo ANA. Estes swaps estdo associados a um montante nocional global
de 325 000 000 euros.

32 - Vendas e servigos prestados

Rédito das vendas e dos servigos prestados 12 Semestre 12 Semestre
sos P 2011 2010
Vendas

Mercado interno 274 577 220593
Mercado externo 98 177 59 879
372754 280472

Prestag¢des de servigos
Mercado interno 450 676 630 967
Das quais: rendas de propriedade de investimento 16 067 8 879
Mercado externo 929 768 644 159
1380443 1275126
Total 1753 197 1 555 598
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Pelo relato por segmentos de negdcio apresentado na Nota 1, as Atividades Aeronduticas evidenciam-se

como o segmento mais significativo contribuindo com cerca de 1 243 milhdes de euros (12 semestre de
2010: 1 152 milhdes de euros), correspondentes a 71% (12 semestre de 2010: 74%) do total de Vendas e
prestacdes de servicos. O segundo segmento mais significativo é o de Aguas e Residuos contribuindo com
cerca de 373 milhGes de euros (12 semestre de 2010: 337 milhdes de euros), correspondentes a 21% (12
semestre de 2010: 22%) do total de Vendas e prestacdes de servigos.

33 - Subsidios a exploragao

Subsidios a exploragdo

12 Semestre
2011

12 Semestre
2010

Relacionados com ativos bioldégicos
Relacionados com contratos de construgdo
Outros rendimentos e ganhos

Total

772
6631

933

3108

7 403

4041

Os Subsidios a exploracdao relacionados com contratos de
operacional da CE.

construgao

dizem respeito a atividade

Os Outros rendimentos e ganhos dizem respeito aos Subsidios a exploragdo provenientes, essencialmente,

das seguintes empresas:

e 4052 milhares de euros (12 semestre de 2010: 924 milhares de euros) de subsidios destinados a

realizacdao do Moto GP organizado pela CE; e

e 1214 milhares de euros (12 semestre de 2010: 1 842 milhares de euros) de subsidios a receber do
Estado relativamente a comparticipagdo no preco de venda do bilhete para passageiros com
destino ou origem no arquipélago dos Agores, desde que os passageiros se enquadrem no regime
legal aplicavel. O montante reconhecido em cada exercicio corresponde a estimativa do Grupo TAP
da quantia a receber por bilhetes voados no préprio exercicio por passageiros abrangidos pelo

beneficio.
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34 - Ganhos e perdas imputados de associadas

. . 12 Semestre 12 Semestre
Ganhos/perdas imputados de associadas 2011 2010
Ganhos pela aplicacdo do método de equivaléncia patrimonial
CVP - Sociedade de Gestdo Hospitalar, S.A. 779 211
Credip - Institui¢gdo Financeira de Crédito 33 49
EDP - Energias de Portugal, S.A. 127 322 79 615
REN — Rede Eléctrica Nacional, S.A. 34 082 28 244
GALP - 18 186
INAPA - Invest. Part. E Gestdo, SA 363 484
Parcaixa, SGPS, SA 7 693 3839
ADA - Administragdo Aeroportos, Lda 174 191
Subtotal 170 446 131139
Perdas pela aplicacdo do método de equivaléncia patrimonial
ISOTAL - Imobilidrio do Sotavento Algarvio, S.A. 2 -
SPdH - Servigos Portugueses de Handling, S.A. 7 300 12 299
INAPA - Invest. Part. E Gestdo, SA - 0
Subtotal 7 302 12 299
TOTAL 163 144 118 839

35 - Dividendos de participa¢des ao custo e ao justo valor

Dividendos de participa¢des ao custo e ao justo valor 1% Semestre 1% Semestre
ivi ici u usto v
participag ! 2011 2010
EDP - Energias de Portugal, SA 25758 32480
PT - Portugal Telecom, SA 1042 461
GALP 8131
IHRV (ex-INH) 60 54
HCB 3055
ZON Multimédia 18 18
38 063 33 013
36 - Variagao nos inventdrios da produgao
12 Semestre 2011 12 Semestre 2010
Variacs . = = — < Produtos Subprodutos, Produtos e Produtos Subprodutos, Produtos e
ariagdo nos inventarios da produgdo (variagdo da produgéo)
acabados e desperdicios, | trabalhos em acabados e desperdicios, | trabalhos em
intermédios residuos e curso intermédios residuos e curso
Inventdrios iniciais (9 959) (1945) (33 036) (12 766) (769) (25 779)
Regularizagdo de inventarios (1 705) (18) (11 362) 1977 (0) (656)
Transferéncia para "Detidos para venda" 16 755
Existéncias finais 11521 1748 27528 11 406 802 36 747
Variagdo da producdo (144) (215) (115) 616 33 10 312
(474) 10 961
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37 - Trabalhos para a propria entidade

Trabalhos para a prépria entidade 12 Semestre 12 Semestre
2011 2010

Ativo ndo corrente
Ativos fixos tangiveis 1333 1539
Outros ativos ndao correntes 14 872 18 502
16 205 20 041

Ativo corrente

Inventarios 513 1947
513 1947
TOTAL 16 718 21988

Os Trabalhos para a prdpria entidade, relativos aos Ativos fixos tangiveis, incluem essencialmente a
capitalizacdo de custos diretos relacionados com as areas técnicas envolvidas na construgdo dos ativos do
Grupo ANA, no montante de 1 003 milhares de euros (12 semestre de 2010: 1 199 milhares de euros).

Os Trabalhos para a propria entidade relativos aos Qutros ativos ndo correntes, no montante de 14 872
milhares de euros respeitam a capitalizacdo de Fornecimentos e servicos externos, Gastos com o pessoal e

Gastos financeiros que resultam da sua incorporagdo na formacao do custo dos direitos de utilizacdo de
infraestruturas do Grupo AdP.

Os Trabalhos para a prdpria entidade relativos a Inventdrios, no montante de 513 milhares de euros, dizem
respeito a Gastos com o pessoal e Outros gastos incluidos no custo de aquisi¢do / produgdo de inventarios
do Grupo TAP (12 semestre de 2010: 1 947 milhares de euros).

38 - Custo das mercadorias vendidas e das matérias consumidas

12 Semestre 2011 12 Semestre 2010

Mercadorias Matérias- Mercadorias Matérias-

Custo das mercadorias vendidas e das matérias consumidas (CMVMC)

primas, primas,

subsididrias e

de consumo

subsididrias e
de consumo

Inventdrios iniciais (final de n-1) 633 741 223 828 375 244 168 193
Reexpressdes (sinal +ou -) - 7937 446 -
Notas - -
Inventdrios iniciais 633 741 231 765 375 690 168 193
Compras 49 320 86 034 153 992 94 090
Regularizagdo de existéncias 302 (3 520) 3468 10 487
Transferéncia para "Detidos para venda" (13 779) (176 230)
Inventarios finais (620 349) (29 299) (493 059) (200 120)
Inventarios consumidos e vendidos 49 236 108 750 40 092 72 650
157 985 112 742
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O Custo das mercadorias vendidas e das matérias consumidas em junho de 2011, no montante de 157 985
milhares de euros (12 semestre de 2010: 112 742 milhares de euros), incluem, essencialmente:

e 81932 milhares de euros (12 semestre de 2010: 87 998 milhares de euros), maioritariamente
relacionados com material técnico para utilizacdo na reparacao de aeronaves do Grupo TAP;

e 41218 milhares de euros (12 semestre de 2010: 3 236 milhares de euros) de imdveis do Grupo
SAGESTAMO;

e 19 636 milhares de euros (12 semestre de 2010: 8 266 milhares de euros) de moedas e outros bens
relativos a INCM; e

e 12 829 milhares de euros (12 semestre de 2010: 10 664 milhares de euros) relativos a reagentes e
contadores do Grupo AdP.

As quantias identificadas como Transferéncias para “Detidos para venda” respeitam na sua totalidade aos
inventarios finais do Grupo TAP que foram incluidos num grupo para alienacdo classificado como Detido
para venda de acordo com a IFRS 5, conforme descrito na Nota 21.

39 - Fornecimentos e servigos externos

12 Semestre 12 Semestre
Fornecimentos e servigos externos 2011 2010

Combustiveis 330 608 232431
Outros materiais e servigos consumidos 126 629 88 763
Trabalhos especializados 78 960 91 413
Assisténcia porterceiros nos aeroportos 69 412 67 688
Taxas de navegagdo aérea 63 066 71732
Rendas e alugueres 33863 15 401
Subcontratos 33058 28 096
Comissdes 31571 31924
Conservagdo e reparagdo de equipamento de voo 29988 24 507
Conservagdo e reparagao de outros ativos 29 300 38 081
Locagdo operacional de avides 26 116 32752
Encargos especiais da atividade de venda - atividade de
transporte aereo 18 388 17 208
Despesas a bordo 17 627 33238
Vigilancia e seguranga 14 422 13 811
Taxas de aterragem 12 361 11 900
Seguros 10 370 10 554
Honorarios 4491 1959

930 230 811 456

O segmento de atividade que mais contribuiu para esta rubrica da demonstracdo dos resultados foi o
sector de atividades aeronauticas, representando cerca de 86% (85% em junho de 2010) dos gastos
incorridos.
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Os Combustiveis sdo o gasto mais representativo, cerca de 36% do total de Fornecimentos e servigos
externos.

O acréscimo dos Fornecimentos e servicos externos resulta maioritariamente ao aumento da atividade do
Grupo TAP face ao periodo homdlogo acompanhada pelo aumento do preco médio do jet fuel.

Os Outros materiais e servigos consumidos advém essencialmente do Grupo TAP com 62 770 milhares de
euros (12 semestre de 2010: 29 408 milhares de euros), do Grupo AdP com 42 713 milhares de euros (12
semestre de 2010: 56 192 milhares de euros) e do Grupo ANA com 15 930 milhares de euros (12 semestre
de 2010: 14 358 milhares de euros).

40 - Gastos com o pessoal

Gastos com o pessoal 12 Semestre 12 Semestre
P 2011 2010
Remuneragdes 315 359 318 735
Encargos sociais 64 224 63523
Outros gastos com o pessoal 30912 30 052
Gastos com beneficios de reforma 5 669 7 827
416 164 420 136

As retribuicdes processadas aos membros dos érgdos sociais da PARPUBLICA no 12 semestre de 2011,
foram:

Mesa da Assembleia Geral: 500 euros

Conselho de Administragdo: 179 milhares de euros

Revisor Oficial de Contas: 38 milhares de euros

Os Gastos com pessoal do 12 semestre de 2011, no montante de 416 milhdes de euros (12 semestre de
2010: 420 milhGes de euros), evidenciaram uma redugdo de cerca de 4 milhdes de euros face ao periodo
homoélogo. A variagdo liquida advém essencialmente do aumento do Grupo TAP de 3 milhGes de euros (12
semestre de 2011: 267 milhdes de euros; 12 semestre de 2010: 264 milhGes de euros) e da redugdo do
Grupo AdP de 5,8 milhdes de euros (12 semestre de 2011: 75,8 milhGes de euros; 30JUN010: 81,7 milhGes
de euros) e da INCM de 0,8 milhdes de euros (12 semestre de 2011: 11,8 milhdes de euros; 30JUN010: 12,7
milhdes de euros).

Por forca do estipulado em acordos de empresa, o Grupo PARPUBLICA mantém um conjunto de obrigacdes
de beneficios definidos, para com os seus empregados, que sdo tratadas nos termos previstos na IAS 19.
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. . 12 Semestre 12 Semestre
Gastos com beneficios de reforma
2011 2010
Custo do servigo corrente 5097 779
Custo de juros 838 1264
Retorno esperado dos ativos do plano (792) -
Outros 525 5783
TOTAL 5 669 7 827

Os Gastos com beneficios de reforma, incluem 4 319 milhares de euros respeitantes ao Grupo TAP, 710
milhares de euros respeitantes a INCM e 640 milhares de euros respeitantes ao Grupo AdP. O movimento
ocorrido no ano relativamente aos passivos de beneficios definidos, bem como os principais pressupostos

atuariais utilizados na elaboracdo dos estudos, sdo apresentados na

41 - Ajustamentos de inventarios (perdas / reversées)

Nota 26.

12 Semestre 2011

12 Semestre 2010

. . . Perdas em
Ajustamentos em inventarios . S
inventarios

Reversdo de
ajustamentos
em inventdrios

Perdas em
inventarios

Reversdo de
ajustamentos
em inventarios

Mercadorias - 146 - 46
Produtos acabados e intermédios - 51 - 468
Matérias-primas, subsidiarias e de consumo 1920 242 4215 2918
1920 439 4215 3432

(1481) (783)

As quantias registadas na rubrica de Inventarios (vide Nota 18) encontram-se liquidos das perdas de

imparidade acumuladas.

As perdas e reversdes de ajustamentos em inventdrios de Matérias-primas, subsididrias e de consumo
referem-se maioritariamente ao Grupo TAP relativamente a material técnico para utilizacdo na reparacdo

de aeronaves proprias e nas obras realizadas para outras companhias de aviagdo.

42 - Imparidade de dividas a receber

12 Semestre 2011

12 Semestre 2010

. Reversdo de . Reversdo de
Ajustamentos ) Ajustamentos .
X L. . ajustamentos ajustamentos
Imparidade de dividas a receber (perdas/reversdes) em contas a em contas a
em contas a em contas a
receber receber
receber receber

Clientes 2751 1534 1610 234
Outras contas a receber - correntes 209 418 2134 9045
Outros ativos e passivos financeiros 23 - - 1788
2983 1952 3744 11 067
(1031) 7323
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As quantias registadas nas rubricas de Outras contas a receber e de Clientes (vide Notas 16 e 19)
encontram-se liquidos das perdas de imparidade acumuladas.

O reforgo efetuado em Ajustamentos em contas a receber resulta essencialmente de: (i) 1 082 milhares de
euros efetuados pelo Grupo ANA; (ii) 979 milhares de euros efetuados pelo Grupo AdP; e (iii) 831 milhares
efetuados pelo Grupo TAP.

As Reversoes de ajustamentos em contas a receber no 12 semestre de 2011 respeitam, essencialmente, a:
(i) 1 411 milhares de euros no Grupo TAP e (ii) 536 milhares de euros no Grupo AdP.

43 - Provisoes

Provisdes (gastos / reversdes) 30-Jun-11 31-Dez-10
Provisdao para processos judiciais em curso 2 709 2821
OQutras provisdes (116) 843
2593 3 664

Os principais aumentos encontram-se discriminados na Nota 24 - Provisdes, destacando-se os montantes
mais significativos no Grupo TAP, resultantes de Processos judiciais em curso.

44 - Imparidade de investimentos

12 Semestre 2011 12 Semestre 2010
Reversdo das Reversdo das
. . . . . Perdas por Perdas por
Imparidade de outros investimentos nao depreciaveis . ) perdas por . ) perdas por
imparidade . N imparidade . N
imparidade imparidade
Outros ativos financeiros - - - -
EDP - Energias de Portugal, S.A. 0 5925 - -
INAPA - Invest. Part. E Gestdo, SA 5642 - 7 875 -
HCB - Hidroeléctrica de Cahora Bassa, S.A 22 500 - - -
REN, SA - - - -
Sociedade Mineira do Lucapa 411 - - -
Outros ativos financeiros 550 - - -
29103 5925 7 875 -
(23 178) 7 875

As perdas por imparidade e reversdes da EDP e da INAPA foram consideradas apds a aplicagdo do método
de equivaléncia patrimonial nessas associadas. Assim, os montantes de Perdas por imparidade de 5 642
milhares de euros referentes a INAPA, bem como o montante 5 925 milhares de euros de Reversao por
perda de imparidade referente a EDP, correspondem a diferenca entre a quantia escriturada apds a
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aplicacdo do método de equivaléncia patrimonial e o justo valor (dado pela cotacdo das a¢Oes destas
empresas), a data de 30 de junho de 2011, menos os custos estimados de vender.

A perda por imparidade relativa a HCB é resultado de estudos de avaliagdo realizados por entidades
independentes, nos quais se utilizou o Dividend Discount Model (DDM) para calcular o valor da empresa. O
valor médio indicado nas versdes finais nestes estudos, para a participacao de 15% é de 77,5 milhGes de
euros, o qual se considerou como referéncia para o justo valor menos os custos de vender, originando
assim o reconhecimento de uma Perda de imparidade adicional de 22,5 milhdes de euros.

Atendendo a paragem atual das minas que compdem o universo da Sociedade Mineira do Lucapa (SML) -
Lucapa, Calonda, Yetwene - e dadas as incertezas que rodeiam uma eventual retoma das produgdes, foram
consideradas fortes as probabilidades da existéncia de imparidade, no que respeita a quantia escriturada
referente a participacdo de 49% que a SPE detém na SML, bem como no que respeita aos suprimentos e
outros créditos detidos pela SPE sobre a SML. O acréscimo de imparidade relativa a este ativo respeita a
dividas desta sociedade a SPE.

45 - Aumentos / redugdes de justo valor

12 Semestre 12 Semestre
Aumentos / redugdes de justo valor 2011 2010
Ajustamentos positivos
Propriedades de investimento 103 -
Ganhos de outras participa¢des valorizadas ao justo valor
através de resultados 127 756 19 140
Ganhos de outros investimentos financeiros 1 1
Outros 1890 -
129 750 19 141
Ajustamentos negativos
Propriedades de investimento 1134 81
Perdas de outras participagdes valorizadas ao justo valor
através de resultados 89 215 159 062
Perdas de outros investimentos financeiros - 2
Outros 355 -
90 704 159 145
39 045 (140 004)

Os Ganhos/perdas de outras participacdes valorizadas ao justo valor através de resultados decorrem
essencialmente do reconhecimento de:

e Variacdo negativa de justo valor da op¢do de permuta num empréstimo emitido pela PARPUBLICA de
81594 milhares de euros, e variagdo positiva das acdes da GALP classificadas como subjacentes a
essa opgao, de 122 548 milhares de euros;

e Variag3o positiva de justo valor de swaps da PARPUBLICA no montante de 1 559 milhares de euros
(12 semestre de 2010: variagcdo negativa de 524 milhares de euros);

e Variacdo negativa das acOes da EDP, classificadas como subjacentes a opcdo de permuta num dos
empréstimos emitidos pela PARPUBLICA, de 6 364 milhares de euros (12 semestre de 2010: variagdo
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positiva de justo valor das op¢Bes dos empréstimos permutaveis no montante de 31 743 milhares de
euros e varia¢do negativa das a¢ées no montante de 190 145 milhares de euros de perdas);

e Variacdo negativa do justo valor das a¢gdes na ZON e da PT no montante de 1 257 milhares de euros
(12 semestre de 2010: variagdo negativa de 658 milhares de euros).

e Variagdo liquida positiva de 3 648 milhdes de euros (12 semestre de 2011: 10 899) relativos a swaps
de taxa de juro e de taxa de cdmbio do Grupo AdP.

Os Outros ajustamentos positivos incluem 1885 milhares de euros referentes a Ativos bioldgicos
provenientes da Companhia das Lezirias.

Os Ajustamentos negativos de justo valor em Propriedades de investimento dizem respeito integralmente a
FundolFEstamo. Os métodos utilizados para a determinacdo do justo valor encontram-se discriminados na
Nota 6 (Propriedades de Investimento).

46 - Outros rendimentos e ganhos

Outros rendimentos e ganhos operacionais 12 Semesre 12 Semesre
2011 2010

Rendimentos suplementares 27 741 38 667
Ganhos em existéncias 1438 286
Ganhos em imobilizagdes 1940 884
Outros rendimentos e ganhos de propriedades de investiment 9361 1282
Rendimentos de juros e outros rendimentos financeiros 9123 10570
Outros rendimentos e ganhos financeiros 4 595 5393
Diferengas de cambio favoraveis 2 18 361

Total 54 201 75 444

Os Rendimentos suplementares advém, maioritariamente, do segmento de atividades aeronduticas e
referem-se, entre outros, a venda de milhas do programa TAP Victoria a parceiros de 5 768 milhares de
euros (12 semestre de 2010: 5 832 milhares de euros), a vendas de material de armazém recuperado de
3 701 milhares de euros (12 semestre de 2010: 15 677 milhares de euros), rendimentos com publicidade de
3 073 milhares de euros (12 semestre de 2010: 1 582 milhares de euros), rendas e subloca¢des de 1 838
milhares de euros (12 semestre de 2010: 1 923 milhares de euros), 3 704 milhares de euros relativos ao
Grupo ANA e 2 925 referentes ao Grupo AdP.

A rubrica de Outros rendimentos e ganhos de propriedades de investimento, no montante de 9 361
milhares de euros, referem-se na sua maioria, a rendas provenientes do Grupo SAGESTAMO.
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47 - Outros gastos e perdas

Outros gastos e perdas operacionais

12 Semestre
2011

12 Semestre
2010

Impostos

Perdas em imobilizagGes

Utilizagdo fraudulenta de cartdes de crédito
Perdas em existéncias

Multas e penalidades

Outros

Diferengas de cambio desfavoraveis

Outros gastos e perdas financeiros

11941 11 549
1309 769
59 28
1659 3927
519 290
8938 14 291
1953 19
7514 13 096
33892 43970

A rubrica de Impostos inclui, essencialmente, 5 253 milhares de euros do Grupo TAP (12 semestre de 2010:
3 952 milhares de euros), 4 349 milhares de euros do Grupo AdP (12 semestre de 2010: 4 731 milhares de

euros) e 1 708 milhares de euros da INCM (12 semestre de 2010: 2 217 milhares de euros).

As Perdas em imobilizacGes referem-se essencialmente ao Grupo TAP e ao Grupo ANA, com um total de

perdas de 708 milhares de euros (12 semestre de 2010: 754 milhares de euros) e de 494 milhares de euros,

respetivamente.

Relativamente as Perdas em existéncias, estas referem-se na sua maioria a INCM (1 100 milhares de euros).

As Diferencas de cambio desfavoraveis sdo provenientes na sua totalidade do Grupo TAP.

A rubrica de Outros gastos e perdas inclui, essencialmente:

e 5016 milhares de euros do Grupo ANA, dos quais 3 986 milhares de euros (12 semestre de 2010:

1 745 milhares de euros) dizem respeito a incentivos a companhias aéreas e que tém como objetivo

a captacdo de trafego, designadamente, formacdo de novas rotas e/ou frequéncias e a otimizacdo da

capacidade oferecida nos aeroportos do Grupo ANA;

e 1251 milhares de euros (30JNU10: 7 674 milhares de euros) referentes ao Grupo TAP, e

e 1035 milhares de euros (20JUN10: 1 935 milhares de euros) do Grupo AdP.
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48 - Gastos/reversdes de deprecia¢do e de amortizagdo

Gastos/reversdes de depreciacdo e de amortizagido

12 Semestre

12 Semestre

49 — Subsidios ao investimento

2011 2010
Ativos fixos tangiveis
Terrenos e recursos naturais 4 254
Edificios e outras construgdes 23270 20938
Equipamento basico 86 101 91 879
Equipamento de transporte 1560 1848
Ferramentas e utensilios 941 486
Equipamento administrativo 3543 4070
Outras imobilizagdes corpdreas 8534 4967
123 954 124 442
Outros ativos intangiveis
Outros ativos fixos intangiveis -
Com vida util finita 103 409 109 137
103 409 109 137
Propriedades de investimento (método do custo) 25 -
Ativos biolégicos (método do custo) 107 -
Total 227 495 233 579
Subsidios ao investimento 12 Semesre 1% Semesre
2011 2010
Subsidios ao investimento - fundo de coesdo 30 664 32162
Subsidios ao investimento - outros 2313 4719
Integragdo de patrimdnio 3 895 1532
Total 36 872 38 413

Os Subsidios ao investimento advém maioritariamente do segmento das aguas e residuos (93% do

montante dos subsidios) e do segmento das atividades aeronduticas (6% do montante dos subsidios).

50 - Juros e rendimentos e gastos similares obtidos / suportados

Juros e outros rendimentos e gastos de financiamento 12 Semestre 12 Semestre
2011 2010

Rendimentos e ganhos

Juros de invest. finan. ndo registados pelo justo valor através

de resultados 593 47

Outros juros 17 744 9 859

Dif. de cdmbio favordveis 3276 -

Outros rendimentos e ganhos financeiros 254 280

21 867 10 186

Gastos e perdas

Juros suportados 184 802 134 680

Dif. de cambio desfavordveis 4 28 996

Outros gastos e perdas financeiros 8 288 3 846
193 094 167 522
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Os Outros juros obtidos no montante de 23 531 milhares de euros incluem, essencialmente:

e 11067 milhares de euros do Grupo AdP (12 semestre de 2010: 7 660 milhares de euro), cuja varia¢cdo
face a 30 de junho de 2010 é explicada pelo aumento de mais de 3% nas taxas de juro médias obtidas
em aplicagdes de excedentes de tesouraria.

e 4201 milhares de euros de juros de investimentos do Grupo TAP (12 semestre de 2010: 1789
milhares de euros); e

e 1870 milhares de euros do Grupo SAGESTAMO (12 semestre de 2010: 1 618 milhares de euros).

As variagGes ocorridas nas Diferencas de cambio favoraveis / desfavordveis resultam na sua maioria do
Grupo TAP.

Os Juros suportados de financiamentos no montante de 184 802 milhares de euros incluem:
e 104 061 milhares de euros da PARPUBLICA (12 semestre de 2010: 67 038 milhares de euros);
e 46918 milhares de euros do Grupo AdP (12 semestre de 2010: 35 827milhares de euros);
e 21 789 milhares de euros do Grupo TAP (12 semestre de 2010: 21 023 milhares de euros); e
e 8453 milhares de euros do Grupo ANA (12 semestre de 2010: 7 537 milhares de euros).

Os Outros custos e perdas financeiros, no montante de 8 288 milhares de euros, referem-se:
e 3789 milhares de euros ao Grupo SAGESTAMO;
e 2 857 milhares de euros ao Grupo AdP (12 semestre de 2010: 2 838 milhares de euros); e

e 1345 milhares de euros ao Grupo TAP (12 semestre de 2010: 1 002 milhares de euros).

51 - Imposto sobre o rendimento do periodo

) 12 Semestre 12 Semestre
Impostos sobre o rendimento (DR)
2011 2010

Gasto/rendimento por impostos correntes 48 773 28174
Ajustamentos reconhecidos no periodo de impostos correntes (9 554) (453)
de periodos anteriores
Gasto/rendimento relacionada com a origem e reversdo de (633) 380
diferengas temporarias
Gasto/rendimento relacionada com alteragdes nas taxas de - (131)
tributagdo ou com novos impostos
Gasto provenientes de redugdo ou reversdo de um ativo por 931 (41)
impostos diferidos

TOTAL 39 517 27 928
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Impostos sobre o rendimento - relagao entre o gasto de impostos e o 12 Semestre

lucro contabilistico 2011

Resultado antes de imposto 281 452
Taxa 16,5%
Produto 46 374
Rendimentos e gastos ndo dedutiveis ou ndo tributaveis (47 004)
Gastos nao dedutiveis 5 660
Ativos e passivos porimpostos diferidos -
Derrama 4517
Tributagbes auténomas 1908
Diferencas tempordrias 7 088
AmortizacBes ndo aceites fiscalmente + taxa -
Utiliza¢do de prejuizos fiscais ndo reconhecidos anteriormente (2 699)
Atualizagdo de encargos com exploragdes agricolas (majoragdo (163)
encargos dedutiveis)
Outros 23 836

TOTAL 39 517

Prejuizos fiscais ndo relevad ti i tos diferid
rejuizos tiscais nao relevados comoa. IV:DS por impostos diteridos (por 30-Jun-11 30-Dez-10
data de extingdo):

N 5212 8380

N+1 20 692 26 350

N+2 32 480 18 599

N+3 52 089 33077

N+4 10314 24 573

N+5 12 517 17 837
TOTAL 133 305 128 816

Os Impostos sobre o rendimento do periodo no montante de 39 517 milhares de euros correspondem na
generalidade ao Grupo AdP (19 118 milhares de euros), a ANA (13 045 milhares de euros) e a INCM (7 293
milhares de euros).

O Grupo PARPUBLICA estd sujeito a tributagdo em sede de Impostos sobre o Rendimento das Pessoas
Coletivas (IRC) e correspondente Derrama. O cdlculo do Imposto corrente do exercicio até 30 de junho de
2011 corresponde a taxa anual de 25%, acrescida de Derrama. A partir do exercicio de 2008 a Derrama
passou a ser calculada até ao limite maximo de 1,5% sobre o lucro tributdvel, podendo assim o imposto

atingir a taxa mdxima agregada de 26,5%.

As declara¢des de autoliquidacdo, do Grupo PARPUBLICA ficam sujeitas a inspecdo e eventual ajustamento

pelas Autoridades Fiscais durante um periodo de quatro anos.

Os Ajustamentos reconhecidos no periodo referentes a impostos correntes de periodos anteriores dizem
respeito ao Grupo AdP (-10 408 milhares de euros) e Grupo ANA (854 milhares de euros).
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52 — Interesses que ndo controlam — Resultado Liquido

Interesses que ndo controlam (resultado liquido) 12 Semestre 12 Semestre
2011 2010

Cateringpor 296 250
LFP 1708 1232
SAGESECUR (69) 855
ECODETRA (5) (5)
Margueira (9) 8
ANA, SA 9128 7916
ANAM 404 301
NAER (136) (419)
Grupo AdP 25 966 11 031
SPE - (95)

37 284 21075

53 - Entidades relacionadas

Os saldos e transacdes entre as empresas do Grupo que integram o perimetro de consolidacdo sdo
eliminados no processo de consolidacdao, ndo sendo alvo de divulgacdo na presente nota. Os saldos e
transacdes das principais empresas do Grupo PARPUBLICA com entidades relacionadas s3o:

Entidades com controlo Geréncia da
. . . - conjunto ou influéncia . entidade ou da Outras partes
Saldos e transagdes com entidades relacionadas em 30-Jun-11 | Empresa-mde e . Associadas R .
significativa sobre a respetiva relacionadas
entidade entidade-mae
Saldos ativos 1272377 1149 122 539 - 409 995
Saldos passivos 714 832 - 19 924 - 286 726
Rendimentos - - 254 646 - 261 985
Gastos 25950 14 30213 3217 32 666
Entidades com controlo Geréncia da
~ . . conjunto ou influéncia . entidade ou da| Outras partes
Saldos e transacdes com Entidades Relacionadas em 30-Jun-10 Total S Associadas . .
significativa sobre a respectiva relacionadas
entidade entidade-mae
Saldos e transacgdes com Entidades Relacionadas a 31DEZ09
Saldos Activos 366 965 1149 83084 - 282 732
Saldos Passivos 102 869 - 26 386 - 76 483
Proveitos 252 372 - 6071 - 246 301
Custos 37 562 8 37176 318 60
785 606 15 139 266 636 645 689

Os termos ou condi¢Ges praticados entre o Grupo e as partes relacionadas sdo substancialmente idénticos
aos termos que normalmente seriam contratados entre entidades independentes em operagdes
comparaveis.

As relagdes da PARPUBLICA com o Estado e outras empresas publicas traduzem-se num saldo devedor de
1 272 377 milhares de euros e saldo credor de 714 832 milhares de euros.
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54 - Ativos e passivos financeiros

30-Jun-11
EmpresFlmos . Atlvo.s Ativos financeiros ao  Passivos financeiros Passivos financeiros
N N - N concedidos e financeiros . . .
Ativos e Passivos Financeiros X . justovalorporviade aojustovalorporvia mensurados pelocusto Total
contas a disponiveis .
resultados de resultados amortizado
receber para venda
Ativos
Ativo ndo corrente
Participagdes financeiras - outros métodos - 11959 1332312 1344271
Outros ativos financeiros 1398972 9 2248 1401229
Outras contas a receber 199484 - - 199484
1598456 11968 1334560 - - 2944984
Ativo corrente
Clientes 471370 - - 471370
Adiantamentos a fornecedores 5673 - - 5673
Outras contas a receber 258 847 - - 258 847
Outros ativos financeiros - - 5029 5029
Caixa e depdsitos bancarios 802909 - - 802909
1538799 - 5029 - - 1543828
Total do ativo 3137 255 11968 1339589 - - 4488812
PASSIVOS
Passivo ndo corrente
Financiamentos obtidos 206091 7139894 7345985
Acionistas /sécios - - -
Outras contas a pagar - 216 780 216780
Outros passivos financeiros 11 896 - 11896
- - - 217987 7356674 7574661
Passivo corrente
Fornecedores - 80988 80988
Adiantamentos de clientes - 118 118
Acionistas /sdcios - 25022 25022
Financiamentos obtidos - 1773069 1773069
Outras contas a pagar - 951934 951934
- - - - 2831131 2831131
Total do passivo - - - 217 987 10 187 805 10405 792
Valor Liquido 3137 255 11968 1339589 (217 987) (10 187 805) (5916 980)
30-Jun-11
NIVEL NA HIERARQUIA DO JUSTO VALOR NA QUAL AS MENSURAGOES DO
JUSTO VALOR SAO CATEGORIZADAS NA SUA TOTALIDADE, SEPARANDO AS
MENSURAGOES DO JUSTO VALOR’EM CONFORMIDADE COM OS NIVEIS Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
DEFINIDOS NO PARAGRAFO 27A DA IFRS 7
Ativos financeiros ao justo valor porvia de resultados 1337533 2056 - 1339589
Ativos financeiros ao justo valor - derivados de cobertura - - - -
Ativos financeiros disponiveis para venda - justo valor - - 363 363
1337533 2056 363 1339952
Passivos financeiros ao justo valor porvia de resultados - 217987 - 217987
Passivos financeiros ao justo valor - derivados de cobertura - - - -
- 217987 - 217987
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31-Dez-10
Empréstimos Ativos . . . N R . - N
. . Ativos financeiros ao  Passivos financeiros Passivos financeiros
R R . R concedidos e financeiros N ) A
Ativos e Passivos Financeiros N .. justovalorporviade aojustovalorporvia mensurados pelocusto Total
contas a disponiveis X
resultados de resultados amortizado
receber para venda
Ativos
Ativo n3o corrente
Participagdes financeiras - outros métodos - 111965 1217388 - - 1329353
Outros ativos financeiros 1401270 24201 2328 - - 1427799
Outras contas a receber 216731 - - - - 216731
1618001 136 166 1219716 - - 2973882
Ativo corrente
Clientes 599 700 - - - - 599700
Adiantamentos a fornecedores 12635 - - - - 12635
Outras contas a receber 376129 - - - - 376129
Outros ativos financeiros - - 2602 - - 2602
Caixa e depésitos bancarios 906 944 - - - - 906 944
1895409 - 2602 - - 1898011
Total do ativo 3513410 136 166 1222318 - - 4871893
PASSIVOS
Passivo ndo corrente
Financiamentos obtidos - - - - 8304330 8304330
Acionistas /sécios - - - - 190 190
Outras contas a pagar - - - - 194 022 194022
Outros passivos financeiros - - - 16 107 - 16 107
- - - 16 107 8498542 8514 649
Passivo corrente
Fornecedores - - - - 243524 243524
Adiantamentos de clientes - - - - 3628 3628
Acionistas /sdécios - - - - 18 18
Financiamentos obtidos - - - - 1846027 1846027
Outras contas a pagar - - - - 1387474 1387474
- - - - 3480671 3480671
Total do passivo - - - 16 107 11979212 11995319
Valor Liquido 3513410 136 166 1222318 (16 107) (11979 212) (7123 426)
31-Dez-10
NIVEL NA HIERARQUIA DO JUSTO VALOR NA QUAL AS MENSURAGOES DO
JUSTO VALOR SAO CATEGORIZADAS NA SUA TOTALIDADE, SEPARANDO
AS MENSURAGOES DO JUSTO VALOR EM CONFORMIDADE COM OS NiVEIS . . .
¢ ) Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
DEFINIDOS NO PARAGRAFO 27A DA IFRS 7
Ativos financeiros ao justo valor porvia de resultados 1220090 2228 - 1222318
Ativos financeiros ao justo valor - derivados de cobertura - - - -
Ativos financeiros disponiveis para venda - justo valor - - 372 372
1220090 2228 372 1222690
Passivos financeiros ao justo valor porvia de resultados - 16 107 - 16107
Passivos financeiros ao justo valor - derivados de cobertura - - - -
- 16 107 - 16 107
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55 — Perspetiva sobre os riscos em instrumentos financeiros

Os riscos a que as organizagdes se encontram expostas podem ter origem em fatores externos e internos. A
identificacdo dos riscos relevantes assenta num conhecimento profundo da organizacdo, da atividade e do
mercado onde essa atividade é desenvolvida. Os riscos materialmente relevantes a que o Grupo esta
exposto, com base na perspetiva de perda que cada um deles pode representar, sdao os seguintes:

e Risco de mercado, o qual inclui trés tipos de risco: (i) risco cambial — é o risco de que a quantia de um
instrumento financeiro venha a flutuar devido a alteragGes nas taxas de cambio; (ii) risco de taxa de
juro — é o risco de que a quantia de um instrumento financeiro venha a flutuar devido a altera¢des nas
taxas de juro do mercado; e (iii) risco de preco — é o risco de que a quantia de um instrumento
financeiro venha a flutuar como resultado de alteracdes nos precos de mercado, quer essas alteracdes
sejam causadas por fatores especificos do instrumento individual ou do seu emitente, quer por fatores
gue afetem todos os instrumentos negociados no mercado.

e Risco de crédito — é o risco de que um participante de um instrumento financeiro ndo venha a cumprir
uma obrigacdo e faca com que o outro participante incorra numa perda financeira. O Grupo
PARPUBLICA encontra-se sujeita(o) a risco de crédito que concede aos seus clientes. Contudo, as
vendas a crédito estdo sujeitas a regras que asseguram que estas sdo efetuadas a clientes com um
historico de crédito apropriado e que se encontram dentro dos limites da exposicdo dos saldos
maximos pré-definidos e aprovados para cada cliente.

e Risco de liquidez (também referido como risco de financiamento) — é o risco de que a Empresa venha a
encontrar dificuldades na obtengao de fundos para satisfazer compromissos associados aos
instrumentos financeiros. O risco de liquidez pode resultar de uma incapacidade de vender
rapidamente um ativo financeiro no fecho do mercado pelo seu justo valor.

Pela sua expressdo no Grupo PARPUBLICA, merecem referéncia as seguintes entidades: PARPUBLICA,
Grupo AdP, Grupo ANA e Grupo TAP.

PARPUBLICA

No exercicio da sua atividade a PARPUBLICA identifica as seguintes areas de riscos financeiros que podem
afetar o seu valor patrimonial ou o interesse de terceiros: (i) risco de crédito, (ii) risco de liquidez, e (iii)
risco de mercado, pela taxa de juro e pelo prego.

i) Risco de crédito

O risco de crédito associado a possibilidade de uma das partes envolvidas num instrumento financeiro ndo
honrar a sua obrigacdo apresenta-se quanto as aplica¢Bes financeiras dos seus excedentes de tesouraria,
aos swaps contratados e aos suprimentos concedidos.

Os suprimentos sdo concedidos a empresas cujas politicas financeiras sdo controladas (subsidiarias) para
aplicagdo em investimentos que demonstrem um retorno adequado, em funcdo do cumprimento das
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politicas e orienta¢Oes definidas pela Tutela. Os suprimentos sdao aprovados pela Comissdo Executiva da

PARPUBLICA e s3o remunerados.

ii) Risco de liquidez

O risco de liquidez esta mitigado com a existéncia de quatro programas de Papel Comercial no montante
total de 2 050 milhdes de euros, os quais estdao contratados com instituicdes financeiras de reconhecida
solidez. Estes instrumentos permitem & PARPUBLICA o acesso a liquidez.

A segmentacdo da divida por natureza de instrumentos e por tempo remanescente até a maturidade é a

seguinte (montantes nominais em milhares de euros):

;rz:ﬁi:lrw‘in;zsz:gﬁdos 1-3 meses 4-12 meses 1-2 anos 3-5 anos >5 anos Total
Papel Comercial 750,0 350,0 1100,0
Obrigagdes 800,0 500,0 2200,0
Obrigagdes Permutdveis EDP 1015,2 1015,2
Obrigagdes Permutdveis GALP 885,7

Financiamentos obtidos 1-3 meses 4-12 meses 1-2 anos 3-5 anos >5 anos Total

31 de dezembro de 2010
Papel Comerecial 710,0 710,0
Obrigagdes 800,0 500,0 2200,0
Obrigagdes Permutdveis EDP 1015,2 1015,2
ObrigacOes Permutdveis GALP 885,7

As clausulas de covenant existentes nos instrumentos de divida sdo os seguintes:

Financiamentos

Convenants

Eurobonds
EMTN 800 milhdes de euros -2009 due 2013
Bonds 500 milhdes de euros - 2004 due 2014
Bonds 500 milhdes de euros - 2005 due 2020
Bonds 150 milhdes de euros - 2005 due 2020
Bonds 500 milhdes de euros - 2006 due 2026
Obrigacdes Permutaveis EDP - 2007 due 2014

Obrigacdes Permutaveis GALP -2010 due 2017

Cross Default / Negative Pledge
Cross Default / Force Majeure
Cross Default / Force Majeure
Cross Default

Cross Default

Cross Default

Negative Pledge/ Restrictions on Activities
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i) Risco de mercado
Risco de Taxa de Juro

O risco de taxa de juro corresponde a possibilidade de, por alteracdo das taxas de juro no mercado, existir
variacdo da remuneracdo de instrumentos financeiros a taxa varidvel ou variacdo no justo valor de
instrumentos financeiros a taxa fixa.

A divida da Empresa de médio e longo prazo, no que respeita ao tipo de taxa de juro contratada, apresenta
uma distribuicdo de 96,3% em taxa fixa e de 3,7% em taxa variavel, tanto em 30 de Junho de 2011 como
em 31 de Dezembro de 2010.

Atendendo a elevada percentagem de divida emitida a taxa fixa a PARPUBLICA tem, no que respeita aos
fluxos de caixa, uma muito reduzida exposicdo a flutuacdo da taxa de juro. Relativamente ao risco
associado ao justo valor, este ndo é relevante para os financiamentos existentes.

Para minimizar o risco de taxa de juro pelo aumento dos spreads em financiamentos de curto prazo, os
Programas de Papel Comercial existentes tém um spread fixo, até ao limite de 1 100 milhGes de euros, que
vigora até a sua renovacao.

A PARPUBLICA tem contratadas trés estruturas de swaps de taxa de juro, com vista a dispersdo do risco de
taxa de juro (swap de taxa fixa para taxa variavel, swap de taxa varidvel para taxa variavel e swap de taxa
fixa para taxa fixa). O montante nocional total das estruturas é de 550 milhdes de euros. O conjunto das
trés estruturas teve os seguintes impactos, com efeitos nos resultados (milhares de euros):

12Semestre 2011 2010

Fluxos de Caixa Liquidos - 4964,9
Variagdo do justo valor 1559,5 -822,1

S6 existe um financiamento a taxa de juro varidvel, no montante de 150 milhGes de euros e que paga juros
anuais iguais a Euro Mid Swap a 10 anos — 0,48%. Uma variacao de 1% na taxa indexante traduz-se numa
alteracdo no montante anual de juros a pagar de 1 500 000,00 euros, o que representa uma variagao
inferior a 2% da quantia total dos juros a pagar. Salienta-se que este financiamento tem associado um swap
no qual a Parpublica recebe anualmente taxa Euro Mid Swap a 10 anos — 0,48% e paga trimestralmente
Euribor a trés meses + 0,02%, com limite de 8%, o qual apresentou um comportamento favoravel para a
Empresa.
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Os fluxos previsionais, ndo descontados, dos juros da divida de médio e longo prazo existente e dos swaps
contratados, sdo os seguintes (milhGes de euros):

;I(l:zzsj:rr\:‘:s(::nzaoiillnéo descontados <1lano la5anos >5 anos Total
Juros da divida a médio/longo prazo -160 965,5 -538 556,8 -328 749,8 -1028272,1
Fluxos dos swaps 3321,7 7 181,6 10473,4 20976,7
;I:Z:Sdzz‘::‘s:::a;: :j:odescontados <lano 1a5anos > 5 anos Total
Juros da divida a médio/longo prazo -160 965,5 -538 717,3 -327726,5 -1 027 409,3
Fluxos dos swaps 3864,0 8087,0 5611,2 17 562,2

Os justos valores dos swaps, em milhGes de euros, seriam os seguintes por variagées na curva de taxa de
juro e na volatilidade:

AgBes da GALP Opgdo Variago Liquida
Cotagdo (milhdes de euros) Variagdo % (milhdes de euros) Variagdo (milhSes de euros)
16,45 955,3(- 23,3% 206,1 - -
18,918 1098,6 15,0% 34,8% 307,9 49,4% 41,5
13,983 812,0 -15,0% 13,4% 118,3 -42,6% -55,5

Risco de prego

O risco de preco entende-se pela possibilidade do montante de um instrumento financeiro flutuar como
resultado de alteragGes nos pre¢os de mercado, quer essas alteragdes sejam causadas por fatores
especificos do instrumento individual ou do seu emitente, quer por fatores que afetem todos os
instrumentos negociados no mercado. Coloca-se nos dois empréstimos obrigacionistas de montantes
nominais de 1 015,15 milhGes de euros e de 885,65 milhdes de euros, com opgdes embutidas em favor dos
investidores que permutarem as obrigacGes, respetivamente por acdes da EDP e da GALP, detidas na
carteira, pelos efeitos na variagdo da cotagao destas agdes.

O financiamento de 1 015,15 milhGes de euros tem vencimento em 18-12-2014, com possibilidade de (i) os
investidores poderem pedir o reembolso das obrigagdes em 18-12-2012, ou (ii) os investidores exercerem o
direito de troca por aces EDP a partir de 18-12-2013. Se na data da troca o valor das a¢des que constituem
o ativo subjacente for superior ao prego de conversdo (6,70 euros por a¢do) e a Parpublica optar pela troca
em dinheiro, 0 montante a entregar aos detentores das obrigacdes sera ajustado ao valor das agGes.

O financiamento de 885,65 milhdes de euros tem vencimento em 28-09-2017, com possibilidade de (i) os
investidores poderem pedir o reembolso das obrigacbes em 28-09-2015, (ii) os investidores exercerem o
direito de troca por a¢des GALP a partir de 28-03-2013 ou (iii) o emitente poder reembolsar as obrigac¢des a
partir de 13-10-20113 se durante pelo menos 20 dias Uteis, no periodo de 30 dias Uteis seguidos, o valor
pro-rata da agao que constitui o ativo subjacente exceda 130%. Se na data da troca o montante das agdes
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gue constituem o ativo subjacente for superior ao preco de conversdo (15,25 euros por acdo) e a

PARPUBLICA optar pela troca em dinheiro, o montante a entregar aos detentores das obrigacdes sera

ajustado ao valor das agoes.

A componente base e a op¢cdo embutida destes empréstimos estdo separadas contabilisticamente sendo

mensuradas de acordo com o referido na nota 2t.

Pela mensuracdo pelo justo valor das opgGes e também das agdes subjacentes, sdo reconhecidos os efeitos

liguidos decorrentes da evolugdo das cotagBes do ativo subjacente. Esses efeitos foram os seguintes (em

milhdes de euros):

Variagdo do valor das opgdes e do ativo subjacente

1.2 Semestre 2011

(milhdes de euros)

2010

(milhdes de euros)

Variagdo do valor das opgdes

Variagdo do valor do ativo subjacente

Ganho liquido

-81,59

116,18

34,59

-54,67

252,43

197,76

Os efeitos na opcdo embutida nas obrigacdes permutdveis em agBes da GALP por variagdes positivas e

negativas de 15% na cotacdo das acdes em 30 de junho de 2011 seriam os seguintes:

Agdesda GALP Opgdo
Variagdo liquida
Cotagdo (milhdes de euros) Variagdo % (milhdes de euros) Variagdo (milhdes de euros)
16,45 955,3|- 23,3% 206,1 - -
18,918 1098,6 15,0% 34,8% 307,9 49,4% 41,5
13,983 812,0 -15,0% 13,4% 118,3 -42,6% 55,5

Os efeitos na mesma opc¢do por variagcbes no spread de crédito e na volatilidade imp

seguintes:
Spread de crédito Volatilidade implicita
Pontos base % (milhdes de euros) Variagdo % (milhdes de euros) Variagdo
975 23,3% 206,1 - 22% 23,30% 206,1 -
1275 24,7% 218,8 6,1% 28% 26% 230,3 11,7%
675 22,0% 194,9 -5,4% 16% 20,80% 184,2 -10,6%

Relativamente a op¢do embutida nas obriga¢bes permutaveis em a¢des da EDP, a variagdo na

icita seriam os

mesma

ordem percentual da cotagdo, do spread de crédito ou da volatilidade ndo alterariam a quantia nula que

tem em 30 de junho de 2011.
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Grupo AdP

Fatores de risco

As atividades do Grupo AdP estdo expostas a uma variedade de fatores de risco financeiro: risco de crédito,
risco de liquidez e risco de fluxos de caixa associado a taxa de juro. E pratica corrente no Grupo AdP, entre
outros instrumentos, a contratacdo de instrumentos financeiros derivados para minimizar alguns dos riscos
a que se encontra exposto. O Grupo AdP desenvolveu e implementou um programa de gestao do risco que,
conjuntamente com a monitorizagdo permanente dos mercados financeiros, procura minimizar os
potenciais efeitos adversos na performance financeira da AdP e suas participadas. A gestdao do risco é
conduzida pelo departamento central de tesouraria com base em politicas aprovadas pela Administracdo. A
tesouraria identifica, avalia e realiza operagdes com vista a minimizacdo dos riscos financeiros, em estrita
cooperagdo com as unidades operacionais do Grupo AdP.

O Conselho de Administracdo providencia principios para a gestdo do risco como um todo e politicas que
cobrem areas especificas, como o risco cambial, o risco de taxa de juro, risco de crédito, o uso de derivados,
outros instrumentos ndo estruturados e o investimento do excesso de liquidez. O Conselho de
Administracdo tem a responsabilidade de definir principios gerais de gestao de riscos, bem como limites de
exposicdo. Todas as operacdes realizadas com instrumentos derivados carecem de aprovacdo prévia do
Conselho de Administracdo, que define os parametros de cada operacdo e aprova documentos formais
descritivos dos objetivos das mesmas.

i) Risco de crédito

O risco de crédito estd essencialmente relacionado com o risco de uma contraparte falhar nas suas
obrigacGes contratuais, resultando uma perda financeira para o Grupo AdP. O Grupo AdP estd sujeito ao
risco de crédito nas suas atividades operacionais, de investimento e de tesouraria.

O risco de crédito relacionado com operag¢des esta essencialmente relacionado com créditos de servigos
prestados a clientes (fornecimento de agua). Este risco é reduzido dadas as caracteristicas do servico
prestado, ndo existindo um risco de crédito significativo com um cliente em particular, na medida em que
as contas a receber derivam de um elevado nimero de clientes. Os ajustamentos de imparidade para
contas a receber sdo calculados considerando: i) o perfil de risco do cliente, consoante se trate de cliente
residencial ou empresarial; ii) o prazo médio de recebimento, o qual difere de negdcio para negdcio; e iii) a
condicao financeira do cliente. Dada a dispersdo de clientes ndo é necessario considerar um ajustamento
adicional de risco de crédito, para além da imparidade ja registada nas contas a receber — Clientes.

A seguinte tabela representa a exposicao mdaxima do Grupo a risco de crédito (ndo incluindo saldos de
clientes e de outros devedores) a 30 de junho de 2011, sem ter em consideracdo qualquer colateral detido
ou outras melhorias de crédito. Para ativos no balango, a exposicdo definida é baseada na sua quantia
escriturada como reportada na face do Balango.
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Ativos financeiros bancarios 30-Jun-2011

Depdsitos a ordem 66 402
Depdsitos prazo 249 952
Investimentos financeiros derivados 2056
Fundo de renovagdo do equipamento 4970
Fundo de reconstitui¢do do capital 97 075
Outros 109
Total 420 564
Rating 30-Jun-2011

S&P A-3 119 156
Fitch F3 215786
Fitch F2 15585
Fitch F1+ 13584
Fitch F1 2056
Fitch B 52 955
Sem rating conhecido 1442
Total 420 564

Nota: notagdo de rating obtida nos sites das instituicdes financeiras em julho de 2011.
Dividas de clientes — Municipios

Dada a conjuntura atual, o Grupo AdP encontra-se exposto de um modo significativo ao risco de crédito dos
seus clientes — municipios, com implicacGes sérias na sua gestdo de tesouraria. Ainda que em teoria o risco
de cobrancga ndo exista (inclusive no que concerne a possivel deducdo fiscal de eventuais imparidades), esta
tem um reflexo imediato na atividade do Grupo, uma vez que em situagdes limite podera existir a
necessidade de transferir fluxos de caixa destinados a fungdo investimento para a fungdo operacional.

ii) Risco de taxa de cémbio

A exposicdo ao risco de cambio do Grupo AdP ndo é relevante. Este risco consubstancia-se em futuras
transacbes comerciais, ativos e passivos reconhecidos, bem como investimentos liquidos em operacgGes
estrangeiras que nao foram incorridas ou expressas na moeda funcional do Grupo AdP. A Tesouraria
Central do Grupo AdP é responsavel pela gestdo da exposicdo liquida do Grupo AdP em cada divisa,
contratando swaps centralmente, com vista a minimizar os riscos comerciais, ativos e passivos
reconhecidos. O Grupo AdP possui investimentos denominados em moeda estrangeira, cujos ativos liquidos
estdo expostos ao risco de taxa de cambio pela conversdo, bem como financiamentos em moeda
estrangeira expostos ao risco de taxa de cambio. A exposicdo cambial inerente aos ativos liquidos em
moeda estrangeira é gerida através da contratacdao de empréstimos na mesma moeda, e dos empréstimos
com swaps de cobertura de taxa de cambio.

iii) Risco de liquidez

A gestdo do risco de liquidez implica a manutencdo das disponibilidades a um nivel razoavel, a viabilidade
da consolidagdo da divida flutuante através de um montante adequado de facilidades de crédito e a
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habilidade de liquidar posicdes de mercado. Em virtude da dindmica dos negdcios subjacentes, a tesouraria
do Grupo AdP pretende assegurar a flexibilidade da divida flutuante, mantendo para o efeito as linhas de
crédito disponiveis. O Grupo AdP efetua a gestdao do risco de liquidez através da contratacdo e manutencao
de linhas de crédito e facilidades de financiamento com compromisso de tomada firme junto de
instituicdes financeiras nacionais e internacionais de elevada notacdo de crédito que permitem o acesso
imediato a fundos.

A tabela abaixo apresenta as responsabilidades do Grupo AdP por intervalos de maturidade residual
contratual. Os montantes apresentados na tabela sdo os fluxos de caixa contratuais, ndo descontados a
pagar no futuro (sem os juros a que estdo a ser remunerados estes passivos).

<1lano la5anos > 5 anos
Financiamentos 600 751 292 249 2 085025
Fornecedores e outros passivos 283504 72214 122 767

Apesar do risco de cobranca de dividas de clientes, ndo se anteveem quaisquer problemas no pagamento
das responsabilidades a curto prazo.

iv) Risco de fluxos de caixa e de justo valor associado a taxa de juro

O risco da taxa de juro do Grupo AdP advém, essencialmente, da contratacdo de empréstimos de longo
prazo. Neste ambito, empréstimos obtidos com juros calculados a taxas varidveis expdem o Grupo AdP ao
risco de fluxos de caixa e empréstimos obtidos com juros a taxa fixa expéem o Grupo AdP ao risco do justo
valor associado a taxa de juro. O Grupo AdP gere o risco de fluxos de caixa associado a taxa de juro,
mediante a contratagdo de swaps que permitam a conversdo de empréstimos com juros calculados a taxa
variavel em empréstimos com juros calculados a taxa fixa. Igualmente associado a volatilidade das taxas de
juro estd remuneracdo garantida dos contratos de concessao e consequentemente o desvio tarifario.

A tabela abaixo apresenta a andlise de sensibilidade dos encargos financeiros do Grupo AdP.

12 Semestre 2011 Taxa Média + 1% Taxa Média - 1%

Juros suportados 46 918 61950 39910

v) Risco de capital

O objetivo do Grupo AdP em relagdo a gestdo de capital, que é um conceito mais amplo do que o capital
relevado na face do balango é manter uma estrutura de capital 6tima, através da utilizacdo prudente de
divida que lhe permita reduzir o custo de capital.

O objetivo da gestdo do risco do capital é salvaguardar a continuidade das operagdes do Grupo, com uma
remunerag¢do adequada aos acionistas e gerando beneficios para todos os terceiros interessados.

A politica do Grupo AdP é contratar empréstimos com entidades financeiras, ao nivel da empresa-mae, a
AdP, SGPS, S.A. (excecdo feita a EPAL e aos empréstimos ao investimento), que por sua vez fara
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empréstimos as suas filiais. Esta politica visa a otimizacao da estrutura de capital com vista a uma maior
eficiéncia fiscal e redugdo do custo médio de capital.

30-Jun-2011 31-Dez-2010
Empréstimos ndo correntes 2377274 2416 058
Empréstimos correntes 600 751 509 375
Disponibilidades (317 760) (478 840)
Divida 2 660 265 2446 593
Subsidios ao investimento 1868522 1842472
Total do capital proprio 955 902 928 4720
Capital 5484 689 5217 535
Divida/total do capital 0,49 0,47

vi) Risco regulatdrio

Como prestador de um servico publico, o Grupo AdP opera num ambiente altamente regulado. O regulador
- ERSAR - mandatado pelo Governo, regula, entre outros aspetos, a tarifa a cobrar pelos servicos prestados.
Na tentativa de balancear o interesse publico no que concerne ao adequado acesso aos servigos prestados
e o proprio interesse em gerar resultados que satisfacam e remunerem o capital investido dos acionistas, o
regulador pode tomar medidas com impacto negativo no cash-flow, com todas as consequéncias adversas
gue dai resultam. Como é do dominio publico, encontra-se em andlise o sistema regulatério do sector, o
qgue poderd no futuro levar a alguns impactos nas demonstragdes financeiras.

Grupo ANA

As atividades do Grupo ANA estdo expostas a uma variedade de fatores de riscos financeiros: risco de
crédito, risco de liquidez e risco de fluxos de caixa associado a taxa de juro. O Grupo detém um programa
de gestdo do risco que foca a sua analise nos mercados financeiros procurando minimizar os potenciais
efeitos adversos, utilizando instrumentos financeiros derivados para efetuar a cobertura a certos riscos a
gue se encontra exposta. Sendo que os derivados sdo contratados apenas com a intengao de cobertura
econdmica de riscos financeiros a que o Grupo se encontra exposto, em particular, do risco de taxa de juro.

i) Risco de mercado

Como o Grupo ndo tem ativos significativos remunerados, o lucro e os fluxos de caixa operacionais sdo
substancialmente independentes das alteracdes da taxa de juro de mercado.

O risco da taxa de juro do Grupo advém de empréstimos de longo prazo, obtidos. Sendo que os emitidos
com taxas varidveis expdem-no ao risco de fluxos de caixa associado a taxa de juro e os emitidos com taxas
fixas expdem-no ao risco do justo valor da divida.

O Grupo gere o risco de fluxos de caixa associado a taxa de juro, contratando instrumentos derivados que
permitam a transformacdo de taxas de juro variaveis em taxas de juro fixas.
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ii) Risco de crédito

No que se refere aos saldos a receber de instituicdes financeiras, a tabela seguinte apresenta um resumo
da qualidade de crédito dos depdsitos e das aplicacdes:

Quantias a receber de instituigdes de crédito
Rating 30Junil 31Dez10
Equivalentes de Caixa

AA 1 1
A 52897
<A 227

BA 10 646

BAA 17 494
Outros 145 221
28 285 53 346

iii) Risco de capital
O objetivo do Grupo ANA em relacdo a gestdao do capital, que é um conceito mais lato do que o capital
préprio relevado na face do balanco é de salvaguardar a capacidade do Grupo continuar a sua atividade
e efetuar os investimentos necessarios a prossecuc¢do do objeto da concessdo, manter uma estrutura
de capital 6tima que lhe permita reduzir o custo de capital e criar valor a longo prazo para os acionistas.

Esta gestdo é efetuada através de medidas como a emissdo de instrumentos de divida (empréstimo
obrigacionista), a negociacdo e o reescalonamento da divida e entradas de capital dos acionistas.

A politica de financiamento da ANA contemplou os seguintes principios e condicionantes:
e Manutencdo de uma estrutura equilibrada de capitais;
e Cumprimento dos niveis de racios de endividamento assumidos com as entidades financiadoras;

e Limites previstos no Despacho n.2 510/10 da Secretaria de Estado do Tesouro e das Finangas, que
estatuiu um conjunto de determinacGes relativas aos limites maximos de crescimento anual do
endividamento previstos no Programa de Estabilidade e Crescimento 2010-2013, onde se
estabelece que o crescimento médio do endividamento no periodo 2010-2013 ndo ultrapasse os
5,5%;

e Revisdo para downgrade do rating da divida do Estado Portugués e eventual repercussdo na ANA;

No decorrer do semestre o endividamento do Grupo (passivo financeiro remunerado), no montante de 714
milhdes de euros, aumentou cerca de 3,4% face ao final de 2010. Na ANA o endividamento total no
montante de 529,8 milhdes representou um acréscimo de 6,8%.

O aumento do passivo financeiro remunerado na ANA resultou em 2011 de uma nova contratag¢do junto do
BEl, no montante de 32 milhdes de euros, com condi¢cbes de custo e de prazo muito competitivas, sé
possiveis com uma instituicdo com os principios e objetivos do BEI.
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No final do semestre de 2011, os empréstimos de médio e longo prazo do Grupo ANA representavam 688,2
milhdes de euros num total de 714 milhGes de euros e um peso de 96% do total da divida.

Em 30 de junho de 2011 o peso da divida a taxa varidvel no Grupo era de 44,6%. A cobertura do risco desta
componente é balanceada entre o hedging natural do negdécio e a contratacao de instrumentos derivados a
luz dos requisitos da IAS 39.

Uma vez que a maior parte da divida do Grupo se encontra contratada com o Banco Europeu de
Investimentos (BEI), que prevé a fixacdo direta das taxas de juro sem quaisquer custos acrescidos, o Grupo
privilegia esta op¢do sempre que possivel.

Na fixacdo de taxas de juro sem recurso ao BEl, o Grupo privilegiara a contratacdo de instrumentos de
cobertura que cumpram os requisitos da IAS 39.

Tratando-se de um negdcio de capital intensivo, o Grupo ANA tem privilegiado solu¢des de financiamento
dirigidas para a estabilidade dos capitais empregues.

A minimizagdo da afetacdo de capitais alheios a cobertura financeira dos investimentos anuais e plurianuais
tem sido conseguida através do autofinanciamento e da adoc¢do de uma politica de pré-atividade na
captura de apoios comunitdrios, sem deixar de ter em conta a minimizacao do WACC.

Grupo TAP

A gestdo do risco financeiro, com vista a defesa da TAP perante movimentos adversos de mercado que
podem afetar a sua estabilidade financeira, foi um aspeto ao qual se dedicou tempo e recursos
significativos dada a sua importancia e o seu impacto potencial. Nao obstante esse facto, os resultados
obtidos ndo ficaram imunes a conjuntura vivida. O ambiente econdémico e financeiro vivido no 12 semestre
de 2011, quer em Portugal, quer na Europa, em geral, e quer no plano dos mercados financeiros, quer a
nivel do mercado petrolifero, foi particularmente dificil. O agravamento dramatico das crises de divida
soberana na Europa meridional, bem como a subida dramatica dos precos do petrdleo, suportada pela
eclos3o de revoltas e guerras no Norte de Africa e Médio-Oriente, constituiram um cendrio geopolitico e
econdémico-financeiro claramente adverso.

i) Risco de preco

A despeito do cendrio progressivamente mais negativo, o Transporte Aéreo demonstrou capacidade de
resisténcia, mesmo no mercado nacional e nos mercados europeus, onde o ritmo de crescimento das
economias se apresentava menos dinamico. Contudo, fruto da diversificacdo geografica e da modulagdo da
oferta em cada mercado especifico, foi possivel conseguir um crescimento do nimero de passageiros e de
Passengers Kilometers Used (PKU’s) nos mercados europeus acima das expectativas, na casa dos 2 digitos,
face a igual periodo de 2010. Em termos globais, a operacdo apresentou ainda boas performances e
crescimentos interessantes noutros mercados, em particular no Brasil, onde uma economia em forte
crescimento continuou a alimentar uma operacdo cada vez mais variada e eficiente, dados os multiplos
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destinos e numero de frequéncias oferecidos pela rede do Grupo TAP, e as conexdes possiveis com os
restantes mercados, noutras areas geograficas, a partir de Lisboa ou do Porto.

A exposicdo ao risco reside atualmente em 70% nos mercados externos e somente 30% no mercado
nacional. Portugal e Europa representam aproximadamente 2/3 do total de vendas de passagens. O Brasil
pesa mais de 20% no total de vendas, sendo Africa responsavel por 6-7% das vendas, EUA, 3%, e Venezuela
2%. Contudo, ja numa 6tica de sectores de rede, onde se realiza a operacdo, a Europa (incluindo Portugal)
representa cerca de 41% da atividade total (medida pelos PKU’s), enquanto que o Brasil representa 42% e
Africa 11%. Verifica-se assim uma forte exposi¢do e interdependéncia entre a Europa, Portugal, Brasil e
Africa e as tendéncias globais das respetivas economias tendem a refletir-se, em maior ou menor grau, nos
rendimentos e rentabilidade das respetivas rotas, e a anterior, nos load-factors e nos yields conseguidos.
Por exemplo, durante o 12 semestre os load-factors na Europa situaram-se em 60%-70%, enquanto que no
Brasil superaram os 80%. Os vyields, por seu turno, baixaram 10% na Europa e subiram cerca de 10% no
Brasil, face ao periodo homdlogo.

ii) Risco cambial

A exposicdao cambial do Grupo TAP ndo deriva de per si da dispersao geografica da sua atividade mas antes
do peso elevado da operagcdo no Brasil (onde as tarifas sdo definidas em dodlares), determinando uma
exposicdao cambial ao Délar, que é reforcada pelas vendas em Angola e em menor grau nos EUA, com o
consequente reflexo na exploracdo das oscilacdes cambiais do Ddlar americano e indiretamente do Real
brasileiro. Em sentido oposto, uma parcela muito significativa da atividade de Transporte Aéreo, desde
Cabo Verde, passando por vérias rotas na Africa Ocidental e do Norte, e pela maioria dos paises europeus,
resultam em receitas denominadas em Euros (ou divisas com cadmbio fixo face ao Euro, ou com elevada
correlagdo), numa percentagem muito elevada do total. Sendo assim, as principais fontes de exposicado,
direta ou indireta, ao Délar, Brasil, Angola e EUA, nos rendimentos, sdo responsaveis por aproximadamente
30% do total de receitas de Transporte Aéreo. Apesar da crescente estabilidade do Real face ao Euro desde
meados de 2010, apds 2 anos de aprecia¢do, a vincada tendéncia de apreciacdo do Euro face ao Délar
traduziu-se em menores receitas. A aprecia¢dao do Euro face a generalidade das divisas teve também efeito
negativo em mercados cujas moedas, apesar de apresentarem menor volatilidade, ainda assim tém algum
peso no total de rendimentos, como o mercado inglés, com 3% do total, ou a Escandinavia, com 3,5%. Ja no
caso da Suica (3,5% das receitas), verificou-se uma apreciagdo consistente da moeda face ao Euro.

Para além da atividade de Transporte Aéreo, também a Manutenc¢do e Engenharia, em Portugal e no Brasil,
constitui uma fonte de exposicdo cambial, dado que o mercado internacional de reparagdao e manutengao
de avides se mantém muito ligado ao Délar.

Do lado dos custos, o impacto cambial implicito da fatura de combustiveis cifrou-se, no 12 semestre de
2011, em valor claramente superior a 400 milhdes de Délares, dada a subida dramatica do prego do jet fuel
face ao ano anterior (média do Platts de 1.015 USD/ton no 12 semestre de 2011 face a 724 USD/ton em
2010). Note-se que ndo se trata de um impacto direto nas necessidades de fundos em Délares, dado que
muitos contratos preveem liquidagdes em Euros, contudo o apuramento das faturas tem em conta a média
de cotag¢des cambiais verificadas no Euroddlar, com o consequente desagravamento ou agravamento do
montante a faturar por via cambial.
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Também os custos com leasings operacionais se mantém, na sua esmagadora maioria, denominados em
Délares, quer a nivel de rendas, quer de reservas de manutengdo, contudo o impacto na exploracdo desta
rubrica é menos de 1/10 do impacto do custo com jet fuel, representando os leasings operacionais,
traduzidos em Euros, cerca de 30 milhdes de Euros de custos no semestre. J4 na rubrica de custos
financeiros, a generalidade dos leasings financeiros, bem como os financiamentos de fundo de maneio, de
curto e longo prazo, se encontram denominados em Euros, ndo produzindo portanto sendao uma exposi¢ao
residual ao Ddlar, que se quantifica em 3,1% do total em divida a 30 de junho, e menos de 3% em termos
de juros.

Durante o 12 semestre de 2011, a subida do Euro face ao Délar foi de 7,5%, tendo o Euroddlar estado, em
média, 5,5% acima dos niveis de 2010. Quanto ao Real brasileiro, depreciou apenas 2% face ao Euro.

A exposi¢cdo do Grupo ao risco de taxa de cambio a 30 de junho de 2011, com base nos montantes da
demonstragdo da posicao financeira dos ativos e passivos financeiros do Grupo convertidos para Euros aos
cambios em vigor a data de relato, apresenta-se como segue:

30-Jun-2011
Ativos e Passivos em Divisas
usbD BRL Outras TOTAL
ATIVOS
Caixa e equivalentes de caixa 5795 12 059 32929 50783
Contas a receber - Clientes 32072 112757 24257 169 086
Contas a receber - outros 15125 22 004 157 37 286
52992 146 820 57 343 257 155
PASSIVOS
Passivos remunerados 36 647 36 647
Contas a pagar - fornecedores 6789 13 008 226 20023
Contas a pagar-outros 1482 3337 181 5000
44918 16 345 407 61670
31-Dez-2010
Ativos e Passivos em Divisas
usD BRL Outras TOTAL
ATIVOS
Caixa e equivalentes de caixa 18 449 12 610 20973 52032
Contas a receber - Clientes 29912 97523 24 969 152 404
Contas a receber - outros 22042 17 892 4135 44 069
70 403 128 025 50 077 248 505
PASSIVOS
Passivos remunerados 38792 - - 38792
Contas a pagar - fornecedores 15 865 13967 3994 33826
Contas a pagar-outros 159 4 697 268 5124
54 816 18 664 4262 77 742
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iii) Risco de taxa de juro

O endividamento do Grupo baixou cerca de 7% de final de 2010 para 30 de junho de 2011. Num contexto
extremo de agravamento da tensdo nos mercados financeiros, com uma restricdo sem precedentes na
concessao de crédito as empresas, a economia como um todo e até a muitos dos Estados soberanos da
zona Euro, a gestdo dos riscos financeiros continuou a ser um desafio complexo e uma tarefa drdua num
contexto carregado de ameacas. Apesar das subidas brutais de precgos praticados nos mercados de crédito,
com spreads a aproximarem-se de 2 digitos para determinados segmentos de empresas, no caso do Grupo
foi possivel continuar a mitigar este risco em virtude do peso muito limitado de operagbes de curto prazo
na divida total, aproximadamente 6% do total. Desse modo, o spread médio para a divida global manteve-
se sensivelmente ao mesmo nivel do ano anterior. Por outro lado, a progressiva subida das Euribor também
viu o0 seu impacto mitigado em resultado de continuarem, a taxa fixa, 53% dos capitais em divida, quantia
semelhante ao de final de 2010, embora mais baixo do que em meados de 2010. Entretanto, algumas das
taxas fixas que chegaram ao seu termo tinham niveis superiores aos montantes médios da divida pelo que
o efeito do seu términus foi positivo no custo médio ponderado. O peso da divida em Ddlares manteve-se
nos 3%, ndo existindo portanto qualquer exposicdo cambial significativa a este nivel. Quanto as Libor,
mantiveram-se muito baixas, ao invés das Euribor, por exemplo a 3 meses, que subiram de 1% para 1,5%.
Por fim, a vida média dos financiamentos e leasings financeiros manteve-se confortavel, apesar de ndo
terem sido realizadas operac¢des novas de longo prazo. A vida média do conjunto de financiamentos e
leasings financeiros do Grupo mantém-se superior a 3 anos (pressupondo a liquidagédo das linhas de curto
prazo no ano em curso), com maturidades que vao até 2020.

Em termos de operacbes de fixacdo de taxa de juro, ndo foi levada a cabo nenhuma transacdo desta
natureza durante o semestre, tendo terminado algumas operagdes de swaps de longo prazo, cujos leasings
subjacentes chegaram ao final, e tendo-se por outro lado mantido todas as outras operag¢des de taxa fixa,
designadamente as que se encontram “embutidas” nos respetivos contratos, como resultado de op¢des no
ambito de dispositivos contratuais dos respetivos financiamentos.

Seguidamente apresentam-se as quantias programadas do passivo remunerado, incluindo juros estimados
com base nos pressupostos, entre outros, de taxas de juro de 3% no Euro e 1,75% no Ddlar, amortizagao
linear intra-anual dos capitais em divida e amortiza¢do de linhas de crédito no primeiro ano de projegao:

30-Jun-2011
<1lano 1-2 anos 3-5anos 6 - 10 anos TOTAL
Empréstimos 145 049 69 158 280 447 90574 585228
LocagdOes Financeiras 88 828 107 761 255318 152 371 604 278
Total 233877 176 919 535 765 242 945 1189 506
Empréstimos taxa fixa 51739 51710 203 108 73 836 380393
Locag@es Financeiras taxa fixa 51497 49 070 147 387 92 390 340344
Total 103 236 100 780 350 495 166 226 720 737
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31-Dez-2010
<1lano 1- 2 anos 3-5anos 6 -10 anos TOTAL
Empréstimos 160 565 85607 310878 135671 692 721
Locagdes Financeiras 131747 119 340 321236 190979 763 302
Total 292 312 204 947 632114 326 650 1456 023
Empréstimos taxa fixa 51747 51748 205703 98 134 407 332
LocagBes Financeiras taxa fixa 72 906 49 609 158 039 106 791 387 345
Total 124 653 101 357 363 742 204 925 794 677

iv) Risco de preco de combustivel

A subida das cotagdes internacionais das matérias-primas regressou em forga este ano, depois da acalmia
registada de finais de 2008 a final de 2010. O mercado petrolifero foi um dos mais afetados, eventualmente
em virtude da instabilidade vivida em muitos paises drabes do Norte de Africa e Médio-Oriente. O brent
subiu de um valor médio de 80 USD por barril em 2010 (depois de 60 USD em 2009) para 110 USD por barril
no semestre. Quanto ao combustivel de aviacdo, a subida foi de 724 USD/ton em 2010 (570 USD/ton em
2009) para 1 015 USD/ton este ano, ou seja, mais 40% que a média registada no ano transato, e um pouco
mais face ao semestre homodlogo. Tendo em conta que o aumento de volume consumido no semestre face
ao semestre homoélogo (cerca de 5%) foi compensado pela desvalorizagdo do Délar, e tendo em conta ainda
lags temporais decorrentes dos protocolos de faturacdao em vigor, a fatura de combustivel da TAP acabou
por subir 40% face ao 12 semestre de 2011. O peso do combustivel no volume de vendas do Grupo tera
passado de 23% para 30% do total. A inexisténcia, no semestre em questao, de protecao financeira, em
parte devido a forma brusca como se desenrolou a alta do Outono 2010, muito influenciada por razdes
geopoliticas, fez com que a compensac¢do do agravamento de custos se tivesse que verificar do lado da
politica de vendas, tarifas, sobretaxas, etc. O agravamento da fatura total de combustivel representou
também um aumento considerdvel da exposi¢do ao Délar que, contudo, como tem sido a norma, se moveu
em sentido oposto ao do custo das matérias-primas.

Apresenta-se a seguir resumo de andlise de sensibilidade para o custo com combustiveis da empresa, para
um consumo padrdo anual de 900 mil toneladas:

Consumo padrdo: 900 mil toneladas

Varia¢do: 100 usd/tonelada

Cambio eur/usd: 1.40

Impacto anual na Explora¢do: 90 milhdes de usd, 64,3 milhdes de euros
v) Risco de crédito e de liquidez

O contexto global tem vindo a deteriorar-se ao longo dos anos recentes, e o 12 semestre de 2011 ndo foi
excec¢do. O agravamento das condi¢Ges financeiras e econdmicas constitui ja uma tendéncia de longo prazo
gue passou, ao longo dos ultimos anos, pelas fases do subprime, da Lehman Brothers e suas sequelas, da
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recessdao e agravamento dos deficits em 2009, da crise das dividas soberanas em 2010, e agora em 2011,
com nova crise das dividas, aparentemente mais grave, mais abrangente, mais intensa.

E com este pano de fundo que se desenrolou a atividade de prospecdo de crédito e gestdo de liquidez do
Grupo. Dado que no ano anterior havia sido possivel montar diversas operacdes de leasing e fundo de
maneio novas, o mercado foi abordado com o cuidado e prudéncia que a situagdo exigia, dada a retracdo
guase total das instituicGes financeiras na concessdo de crédito, e dada a subida exponencial das margens
na renovacgao ou contratacdo de operacdes, margens essas que acompanharam a alta de cotacao dos Credit
Default Swaps e a quebra sucessiva dos ratings da banca e da Republica.

Para além de duas operagdes de curto prazo novas relacionadas com adiantamento de recebiveis de
vendas no exterior, que foi possivel concretizar e comecar a utilizar no semestre, foi ainda possivel manter
o roll-over até final do semestre das restantes operacdes de curto prazo em vigor, a despeito de crescentes
dificuldades por parte das instituicdes contrapartes em manter o mesmo nivel de alavancagem, o que
podera implicar alguma reducdo futura nos niveis de concessao de crédito. Quanto a operagdes novas de
longo prazo, nomeadamente /easings sobre a frota disponivel, num total de 13 unidades (7 de longo curso
e 6 de médio curso), decorreram negociacGes durante o semestre envolvendo diversas entidades com vista
a refinanciar essas aeronaves através de leasings financeiros. Essas negociacdes estavam ainda em curso
em final do semestre.

Tendo em conta os multiplos fatores condicionantes dos niveis de liquidez do Grupo, designadamente
pagamento de balloons finais de leasings de longo prazo, alta duradoura do preco dos combustiveis,
impacto da crise econdmica nalguns mercados e necessidades financeiras da Groundforce, entre outros, a
posicdo de tesouraria sofreu alguma redu¢do, mantendo-se contudo em niveis equilibrados tendo em
conta o proprio ciclo sazonal anual de liquidez do Transporte Aéreo.

O quadro seguinte apresenta elementos relativos a posicdo de liquidez do Grupo a 30 de junho de 2011 e a
31 de dezembro de 2010, bem como saldos de contas a receber, que refletem o risco de crédito nessas
mesmas datas:

30-Jun-11 31-Dez-10
Ativos ndo correntes
Depésitos Judiciais — Brasil 17 400 16 283
Associadas e outros ativos ndo correntes 13 477 13914
Ativos correntes
Caixa e equivalentes de caixa 165 800 222 677
Contas a receber — clientes 285 109 223212
Associadas e outros ativos correntes 168 064 128 134
649 850 604 220
Exposicdo ao risco de crédito fora de balango
Garantias prestadas 40402 37999
Outros compromissos 220221 241871
260 623 279 870
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De referir que uma percentagem superior a 45% do total da rubrica Contas a receber — clientes
correspondia em 30 de junho de 2011 a créditos ainda ndo vencidos. Quanto aos créditos com antiguidade
superior a 1 ano referem-se, essencialmente, a quantias a receber de diversas entidades publicas e ainda a
guantias em divida de clientes a TAP Manutencdo e Engenharia Brasil, S.A. em 30 de junho de 2011.

56 - Ativos e passivos contingentes

Relativamente as divulgag¢des relatadas nas demonstragdes financeiras consolidadas de 2010, referentes a
ativos e passivos contingentes, ndo existem alteracGes significativas que tenham decorrido no primeiro
semestre de 2011, sendo respeitantes a situacdes em que foi estimado ndo ser provavel que resultem
encargos para o Grupo, como segue:

e Grupo AdP: processos judiciais movidos contra o Grupo AdP ou movidos pelo Grupo AdP contra
terceiros, relacionados com incumprimentos de contratos de empreitada, processos fiscais e
outros;

e Grupo ANA: processos judiciais relacionados com expropriacdes e reconhecimento de titularidade
de terrenos, de natureza laboral, de natureza civel e outros;

e Grupo Baia do Tejo: processos judiciais envolvendo contraordenagées ambientais, litigacdes com
fornecedores e outros.

57 - Relato intercalar - Acontecimentos e transagoes significativos
Classificacdo de Ativos ndo correntes detidos para venda

No Programa do Governo prevé-se reprivatizar a totalidade das participagbes na REN e EDP,
preferencialmente até final de 2011, e a totalidade da participagdo na TAP. Internamente, estd ainda
considerada a alienagdo da participa¢do na HCB dentro de um ano. Desta forma, a classificacdo de ativos e
grupos de alienagdo como detidos para venda foi reportada a 30-06-2011 e, por juizo da gestdo, abrangeu a
EDP, a REN, a TAP e a HCB

Aumentos/reducbes de justo valor e perdas por imparidade

Os ganhos/perdas de outras participa¢des valorizadas ao justo valor por via dos resultados decorrem
essencialmente do reconhecimento de:

e Variagdo negativa de justo valor da opgdo de permuta num empréstimo emitido pela PARPUBLICA,
de 81594 milhares de euros, e da variacdo positiva das acGes da GALP classificadas como
subjacentes a essa opgdo, de 122 548 milhares de euros;

e Variacdo negativa das a¢des da EDP, classificadas como subjacentes a opcdo de permuta num
empréstimo emitido pela PARPUBLICA, de 6 364 milhares de euros (30JUN10: variacdo positiva de
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justo valor das opg¢des dos empréstimos permutdveis no montante de 31 743 milhares de euros e

variagdo negativa das a¢des no montante de 190 145 milhares de euros de perdas);

e Variagdo negativa do justo valor das a¢des na ZON e da PT no montante de 1 257 milhares de euros

(30JUN10: variacdo negativa de 658 milhares de euros).

e Variagdo positiva de justo valor de swaps no montante de 1 559 milhares de euros (30JUN10:

variacdo negativa de 524 milhares de euros);

58 - Eventos subsequentes relevantes

Foram suprimidos os direitos especiais associados as a¢des detidas pela PARPUBLICA na EDP e na GALP.

Ao nivel do Grupo PARPUBLICA n3o sdo percecionados outros eventos subsequentes relevantes no 12

semestre de 2011.

59 — Divulgagdes de natureza nao contabilistica

i) Garantias prestadas

Grupo AdP

As Responsabilidades por garantias bancarias prestadas por unidades de negdcio das empresas incluidas no

perimetro de consolidagdo demonstram-se como se segue:

Grupo ANA

30-Jun-2011 31-Dez-2010
Tribunais 28 053 27 126
Instituicdes financeiras 51775 49633
Entidades Concedentes 3273 4181
QOutros 28526 58 203
Total 111 627 112 017

30-Jun-2011 31-Dez-2010
Financiamento BEI 212073 214982
IRC 4056 3190
Processos litigiosos de expropria¢do 492 492
Gestdo dos entrepostos aduaneiros 718 718
Outros 182 345
217 521 219727

108



PARPUBLICA - PARTICIPACOES PUBLICAS (SGPS), S. A.

Grupo TAP

30-Jun-2011 31-Dez-2010
Garantias bancarias prestadas pela Sede da TAP S.A.

Estado Portugués - Exploragdo das linhas dos Acores 4 460 4460

Natwest - Acquiring referente a cartdes de crédito 5 855 5 855

Tribunal do Trabalho 3248 2674

Aeronaves 10198 10318

Combustiveis 4317 2997

Outras 4833 4198
Garantias bancarias prestadas pela L.F.P., S.A.

Contratos de concessdo de licengas de exploragdo das lojas francas 6336 6336
Garantias bancarias prestadas por outras Empresas do Grupo 393 399
Caugodes prestadas a seguradoras 762 762
Total 40 402 37999

Grupo Baia do Tejo
Em 30 de junho de 2011, as Garantias bancdrias prestadas a terceiros eram as seguintes:
Beneficiario Natureza 30-Jun-2011 | 31-Dez-2010
Camara Municipal do Seixal Boa execugdo das obras de infraestruturas. 141 141
Caugdo para que seja atribuido efeito suspensivo ao recurso
Tribunal Civel da Comarca do
] interposto relacionado com o processo da Terriminas (P6s da 1666 1666
Seixal Maia)
Garantir uma eventual restituicdo do prego de venda de um dos
BESLEASING - Imobiliaria, S.A. | lotes do Parque Industrial do Seixal (PIS), vendido pela Ex 249 249
Urbindustria, S.A.
Administracdo do Porto de | Garantir despesas relacionadas com a utilizagdo do terminal do
Lisboa Seixal 08 o8
Administracdo do Porto de
Utilizagdo de area de dominio publico 42 42
Lisboa
Tribunal do Trabalho de
Caugdo de um processo envolvendo um ex-trabalhador 19 19
Almada
Fornecimento de energia elétrica as instalagdes localizadas no
oL parque do Barreiro. ’ ’
Total 2192 2192

Adicionalmente, a Sociedade tem outorgado em contratos-promessa de compra e venda de fracGes

situadas no PIS |, celebrados entre a Ex-Urbindustria e particulares, garantias soliddrias, para assegurar

eventuais indemnizagdes a pagar aos ex-proprietarios dos terrenos da antiga Siderurgia Nacional, S.A.
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Por sua vez, prometeu, a titulo de garantia, a Cdmara Municipal do Seixal, efetuar a dagdo em cumprimento
de 10 lotes de terreno no Parque Industrial do Seixal — 32 fase (PIS Ill) em caso de incumprimento do
compromisso de boa execucdo das infraestruturas a efetuar no referido parque.

Companhia das Lezirias

A Companbhia das Lezirias possui as seguintes Garantias bancarias que lhe foram prestadas:

e Garantia (1) bancdria no montante de 15 milhares de euros, no BCP, destinada a caucionar o
fornecimento de gasdleo pela BP.

e Garantia (1) bancdria no montante de 49 milhares de euros, no BPI, destinada a caucionar a
execucdo das obras de urbanizacdo do loteamento industrial sito no nucleo fabril de Salvaterra de
Magos.

e Garantia (1) bancaria no montante de 2,4 milhares de euros, no BPI, destinada a caucionar a
exportacdo de vinhos.

ii) Compromissos financeiros assumidos que néo figuram no balango

Grupo AdP

A estimativa de compromissos financeiros assumidos pelo Grupo AdP ndo relevados no balango,
decorrentes da celebracdo dos contratos de concessdo relativamente a investimentos iniciais, de
substituicdo, renovagdo e expansdo a efetuar no decorrer do periodo remanescente de concessao,
apresenta-se do seguinte modo:

Investimento

Investimento Investimento contratual Investimento

Investimento | Investimento | Investimento | contratual ndo contratual ndo ndo realizado contratual ndo
UN contratual ja efetuado em curso realizado- N realizado (N+1) (N+2 .. N+5) realizado (>N+5)
UNA-PD 6 504 276 3811531 677 715 190516 321281 534 342 968 890
UNA-DR 490 758 1391 3726 11 357 47 598 107 038 319 647
UNR 1519770 887979 97 869 65 441 110435 152 783 237779
Total 8514 804 4700 901 779 311 267 314 479 314 794 163 1526 316

Abastecimento / Distribuigdo e

Empresas Saneamento Residuos Recolha 30-Jun-2011 31-Dez-2010
Investimento contratual 6 504 276 1519 770 490 758 8514 804 8394 120
Investimento ja efetuado 3811531 887979 1391 4700901 4487 136
Investimento em curso 677 715 97 869 3726 779 311 757 443

Investimento futuro

Investimento contratual ndo realizado- N 190516 65 441 11357 267 314 -
Investimento contratual ndo realizado (N+1) 321281 110435 47 598 479314 701 262
Investimento contratual ndo realizado (N+2 .. N+5) 534342 152783 107 038 794 163 998 020
Investimento contratual ndo realizado (>N+5) 968 890 237779 319 647 1526316 1487582
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No mapa seguinte encontram-se apresentados os compromissos futuros do Grupo relativos as rendas a

pagar aos municipios, conforme definido nos contratos de concessao.

Empresas Rendas Rendas Rendas Rendas Rendas
ja rec. em futuras- N futuras - futuras - 30-Jun-2011 31-Dez-2010
reconhecidas divida (N+1) Restantes

Aguas do Algarve, S.A. 457 - - 96 3225 3778 3778
Aguas do Centro Alentejo, S.A. 1100 169 - 175 4515 5959 5790
Aguas do Mondego, S.A. 27931 - 679 1389 6267 36 267 36 267
Aguas do Norte

Alentejano,S.A. 235 - 27 53 1075 1391 1391
Aguas do Noroeste, S.A. 3195 188 224 215 3917 7739 7 488
Aguas do Oeste, S.A. 28 - 2 5 122 158 158
Aguas de Santo André, S.A. 4 549 - 239 479 9098 14 365 14 365
Aguas de Tras-os-Montes, S.A. 2323 1452 329 674 14 207 18 985 18 985
Aguas do Zézere e Cda, S.A. 5749 407 358 734 19 873 27 120 27174
Aguas Publicas Alentejo, S.A - 212 - 150 7118 7 479 6235
Simarsul, S.A. 2789 - 441 441 8 460 12 132 12132
Simdouro, S.A. 21072 - - 3621 31925 56 618 1285
Simlis, S.A. 1012 - 51 101 1715 2879 2879
Simtejo, S.A. 38 690 391 - - 7 425 46 898 46 898
Total 109 130 2817 2352 8524 118 943 241 766 184 824

Grupo ANA
Compromissos financeiros assumidos que nao figuram no balango 30-Jun-2011 31-Dez-2010
Com contratos firmados com realizagdo em curso 100 422 90111
Grupo TAP

Em 30 de junho de 2011 existiam compromissos financeiros assumidos pela subsidiaria TAP S.A. relativos a
rendas de locagdo operacional de avides, no montante de 220 221 milhares de euros (31Dez10: 241 871

milhares de euros).

Adicionalmente, esta contratada com a Airbus a compra futura de doze aeronaves Airbus A350, com mais
trés de opcao, a receber entre 2014 e 2018.

Grupo Baia do Tejo

Compromissos financeiros que ndo figuravam no balango 30-Jun-2011 30-Jun-2011

Pagamento de IMT associado a aquisigdo do "Complexo da Margueira" 3782 3781

Contratos de renting 129 129
3912 3912

Existem ainda responsabilidades assumidas para execugao de infraestruturacdo dos terrenos do PIS Il que

se estimam em cerca de 10 180 milhares de euros.
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iii) Trabalhadores ao servigo

Durante o semestre findo em 30 de junho de 2011 e no ano de 2010 o nimero médio de trabalhadores ao
servico no Grupo PARPUBLICA foi de 19 171 e de 20 387, respetivamente.

iv) Honordrios e servigcos do Revisor Oficial de Contas (ROC)

Os honorarios das sociedades de Revisores Oficiais de Contas das empresas do Grupo PARPUBLICA no
exercicio até 30 de junho de 2011 foram os seguintes:

e Relativos a revisao legal das contas - 197 milhares de euros;
e Relativos a outros servigos de garantia de fiabilidade — 24 milhares de euros.

APROVACAO DAS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS

As demonstragOes financeiras intercalares foram aprovadas em reunido do Conselho de Administracdo de
30 de agosto de 2011, sendo sua opinido que as mesmas refletem de forma completa, verdadeira, atual,
clara, objetiva e licita, as operacdes do Grupo PARPUBLICA, bem como a posicdo financeira em 30 de junho

de 2011 e a performance e os fluxos de caixa no 1 2 semestre de 2011, de acordo as Normas Internacionais
de Relato Financeiro, tal como adotadas na Unido Europeia.

O Conselho de Administragao

Joaquim Oliveira Reis, Presidente
Carlos Duraes da Conceigao
José Manuel Barros

Fernanda Mouro Pereira

Pedro Vasquez

Mario Donas
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