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DEFINICOES

Excepto se expressamente indicado de outro modo, 0s termos a seguir mencionados tém, no presente
Prospecto, os significados aqui referidos:

“BES” - designa o Banco Espirito Santo, S.A.;

“BESI” - designa o Banco Espirito Santo de Investimento, S.A.;
“CaixaBl” - designa o Caixa - Banco de Investimento, S.A.;

“CGD” - designa a Caixa Geral de Depositos, S.A.;

“CMVM” - desigha a Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios;

“Codigo das Sociedades Comerciais” ou “CSC” - designa o Cddigo das Sociedades Comerciais
aprovado pelo Decreto-Lei n.° 262/86, de 2 de Setembro, e suas posteriores alteracoes;

“Codigo dos Valores Mobiliarios” ou “C6dVM” - designa o Codigo dos Valores Mobiliarios aprovado pelo
Decreto-Lei n.° 486/99, de 13 de Novembro, e suas posteriores alteragdes;

“Eur”, “Euro” ou “€” - designa o Euro, a moeda Unica Europeia;
“Euronext Lisbon” - designa a Euronext Lisbon - Sociedade Gestora de Mercados Regulamentados, S.A.;

“IFRS” - designa as Normas Internacionais de Relato Financeiro (Internacional Financial Reporting
Standards);

“IRC” - Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Colectivas;

“IRS” - Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Singulares;

“Obrigacionista” - designa os detentores das Obrigacdes;

“Obrigacdes’ - designa as obrigacdes subscritas no &mbito da oferta particular;
“POC” - designa o Plano Oficial de Contabilidade;

“Portucel” - designa a Portucel - Empresa Produtora de Pasta e Papel, S.A;
“Secil” - designa a Secil - Companhia Geral de Cal e Cimento, S.A.;

“Semapa” ou “Emitente” - desigha a SEMAPA - Sociedade de Investimento e Gestdo, SGPS, S.A..



AVISO

A forma e o conteldo do Prospecto obedecem ao preceituado no Cédigo dos Valores Mobiliarios,
aprovado pelo Decreto-Lei 486/99, de 13 de Novembro, alterado pelo Decreto-Lei n.° 52/2006, de 15 de
Marco de 2006, com a redaccdo actualmente em vigor, ao disposto no Regulamento (CE) n.° 809/2004 da
Comissao de 29 de Abril, com a redaccdo que |Ihe foi dada pela rectificacdo de 16 de Junho de 2004 e a
demais legislacéo aplicavel, sendo as entidades que a seguir se indicam — no ambito da responsabilidade
que lhes é atribuida nos termos do disposto nos artigos 149°, 150° e 243° do Cédigo de Valores
Mobiliarios — responsaveis pela veracidade, actualidade, clareza, objectividade e licitude da informacao
nele contida a data da sua publicagdo. Nos termos do artigo 149° do Cédigo de Valores Mobiliarios, sao
responsaveis pelo conteddo da informacgdo contida no Prospecto a Emitente, os titulares do érgédo de
administragdo ca Emitente, os titulares do érgao de fiscalizacdo, as sociedades de revisores oficiais de
contas, entre outros mencionados no referido artigo (a este respeito vide os Capitulos 3 e 4 deste
Prospecto).

A presente admisséo a negociacdo ao Eurolist by Euronext da Euronext Lisbon diz respeito a Obrigacdes
ja em circulacdo e destina-se a permitir a sua transmissibilidade através da Bolsa (mercado
regulamentado).

O Prospecto refere-se a emissao da Semapa, de 3.500 obrigacdes escriturais, ao portador, denominadas
“SEMAPA — 2006/2016” com valor nominal de €50.000 cada, com o valor global de €175.000.000, tendo
sido realizada mediante subscricdo particular e directa por um sindicato de bancos, com pagamento
integral na data de emisséo.

A presente emissdo esta representada por valores mobiliarios escriturais, ao portador, exclusivamente
materializados pela sua inscricdo em contas abertas em nome dos respectivos titulares, nos termos do
disposto no Coédigo dos Valores Mobiliarios e demais legislacdo em vigor.

As Obrigag¢fes tém um prazo de 10 anos e uma taxa de juro varidvel cujo cupdo semestral é indexado a
EURIBOR adicionado de um spread de 1,35% sendo integralmente reembolsadas de uma s6 vez no final
do 10° ano. A emissdo foi realizada através de subscricdo particular em 20 de Abril de 2006.

E solicitada a admissdo & negociacdo ao Eurolist by Euronext da Euronext Lisbon das Obrigactes
escriturais, ao portador, representativas da emisséo supra referida, sendo previsivel que a mesma venha a
ocorrer apos a publicacdo do Prospecto.



CAPI'TUI'_O 1 - FACTORES DE RISCO ASSOCIADOS A EMITENTE E AOS VALORES
MOBILIARIOS A ADMITIR

As Obrigacdes objecto da presente admissdo constituem uma responsabilidade directa, incondicional e
geral da Emitente, que empenhard toda a sua boa fé no respectivo cumprimento. As Obrigacdes
constituem obriga¢des comuns da Emitente, a que correspondera um tratamento “pari passu” com todas
as outras dividas e compromissos presentes e futuros nao especialmente garantidos, sem prejuizo dos
privilégios que resultem da lei.

Os potenciais investidores em Obrigacdes da Semapa deverdo, previamente a realizacdo do seu
investimento, tomar em consideragdo no seu processo de tomada de decisdo, em conjunto com a demais
informacao contida neste Prospecto, os seguintes factores de risco:

- A admissdo a negociacdo das ObrigacBes ao Eurolist by Euronext Lisbon da Euronext Lisbon nao
garante, por si s6, uma efectiva liquidez das ObrigacgGes;

- A oferta de subscricdo das Obrigacdes ndo foi objecto de notagdo por uma sociedade de prestagdo de
servigos de notagdo de risco (rating) registada na CMVM,;

- As Obrigacdes a admitir auferem uma remuneracao que nao € fixa, estando a mesma dependente da

evolucdo das variaveis subjacentes, designadamente do indexante utilizado, neste caso, a EURIBOR a 6
meses (a este respeito vide Ponto 16.1.12. do Prospecto).

Sociedade Gestora de Participacdes Sociais

A Semapa enquanto sociedade gestora de participacdes sociais (SGPS), ndo desenvolve directamente
qualquer actividade de caracter operacional, pelo que o cumprimento das obrigacdes por si assumidas
depende dos cash flows gerados pelas suas participadas. A Semapa enquanto SGPS, tem como principais
activos as acg¢Oes representativas do capital social das sociedades por si participadas. A empresa depende
assim da eventual distribuicdo de dividendos por parte das sociedades suas participadas, do pagamento de
juros, do reembolso de empréstimos concedidos e de outros cash-flows gerados por essas sociedades.

A capacidade das sociedades participadas da Semapa disponibilizarem fundos dependera, em parte, da
sua capacidade de geracdo de cash flows positivos e, por outro lado, esta dependente dos respectivos
resultados, reservas disponiveis e estrutura financeira.

O Grupo Semapa tem um programa de gestdo do risco que foca a sua analise nos mercados financeiros
com vista a minimizar os potenciais efeitos adversos na performance financeira do Grupo Semapa. A
gestdo do risco é conduzida pela Direccdo Financeira da holding e das principais subsidiarias de acordo
com politicas aprovadas pelas respectivas Administracoes.

Existe ainda junto da Semapa uma Comissdo de Controlo Interno com fungdes especificas na area do
controlo de riscos da actividade da sociedade.

Risco financeiro

Risco cambial - A variacdo da taxa de cambio do euro face a outras moedas pode afectar a receitas do
Grupo Semapa de diversas formas. No que respeita ao Grupo Portucel, por um lado, o prego da pasta no
mercado mundial é tradicionalmente fixado em USD, pelo que a evolucao do euro face ao USD podera ter
um impacto nas vendas futuras do Grupo Portucel. Por outro lado, uma parte significativa das vendas de
pasta e papel é denominada em moedas diferentes do euro, com especial destaque para o USD. Em 2006,
o Grupo Portucel contratou um conjunto de instrumentos financeiros tendentes a minimizar os efeitos das
variacdes cambiais, cobrindo cerca de 80% das vendas sujeitas ao risco cambial neste periodo e a quase
totalidade dos valores de balango denominados em moeda estrangeira.

O risco cambial do Grupo Secil resulta sobretudo das compras de petcoke e fretes de navios ambos pagos
em USD. O Grupo Secil realizou uma optimizacao dos fluxos intra-grupo em moeda estrangeira com vista a
potenciacdo do ‘hedging natural’. Para os fluxos ndo compensados naturalmente, o risco tem vindo a ser



analisado e coberto através da contratacdo de estruturas de opg¢des cambiais, que estabelecem o contra-
valor maximo a pagar e permitem beneficiar parcialmente de evolug¢des favoraveis na taxa de cambio.

O Grupo Secil detém activos localizados na Tunisia, Angola e Libano, pelo que a variacdo das moedas dos
referidos paises podera ter impacto no balangco da Semapa.

Risco de taxa de juro — O Grupo Portucel decidiu fixar as taxas numa parte dos seus empréstimos de
médio prazo, tendo para tal contratado swaps de taxa de juro. No final de 2006, cerca de 40% da sua
divida de médio longo prazo estava coberta relativamente a variagGes de taxas de juro.

O Grupo Secil, em finais de 2005, optou por contratar uma cobertura parcial do risco da taxa de juro
através de uma estrutura de derivados que Ihe fixa um valor maximo para os encargos financeiros relativos
a divida de longo prazo com reembolsos escalonados. A restante divida, foi mantida num regime de taxa
variavel.

Ao nivel da holding Semapa, a totalidade dos financiamentos encontra-se em regime de taxa variavel.
Saliente-se que, apés a conclusdo do processo de reestruturacao da sua divida em 2006, se encontra em
estudo a cobertura deste tipo de risco.

Risco de crédito a clientes - 0 agravamento das condi¢cdes econdémicas globais ou adversidades que
afectem apenas as economias a uma escala local pode originar a incapacidade dos clientes em saldar os
obrigacdes decorrentes das vendas de produtos. O seguro de crédito tem sido um dos instrumentos
adoptados pelo Grupo Semapa para minorar 0s impactos negativos deste tipo de risco.

Risco de liquidez - O Grupo gere o risco de liquidez por duas vias: garantindo que a sua divida financeira
tem uma componente elevada de médio e longo prazo com maturidades adequadas as caracteristicas da
industria de que faz parte, e dispondo de facilidades de crédito, disponiveis a todo o0 momento.

Risco operacional

Abastecimento de matérias-primas da Portucel - O aprovisionamento de madeiras, nomeadamente de
eucalipto, esta sujeito a variacbes de preco e a eventuais dificuldades de abastecimento que poderao ter
um impacto significativo nos custos de produgédo das empresas produtoras de BEKP (Bleached Eucalyptus
Kraft Pulp — Pasta Branca de Eucalipto).

A madeira de eucalipto é a principal matéria-prima utilizada pela Portucel na producdo de pasta de papel,
representando quase metade dos seus custos totais de producao e distribuicao.

A madeira utilizada pela Portucel é oriunda de terrenos por esta controlados, da aquisicdo a produtores
nacionais e de importagoes.

Embora a Portucel privilegie a utilizacdo de madeira propria e o estabelecimento de contratos de corte
com produtores, o que Ihe permite antever umn fornecimento adequado das suas necessidades de matéria-
prima lenhosa, ndo existem garantias de um abastecimento sustentado no futuro.

A plantacdo de novas areas de eucaliptal esta sujeita a autorizagdo das entidades competentes, pelo que o
aumento das areas florestadas ou a substituicdo de algumas das actuais areas nao estdo dependentes dos
produtores de celulose.

Em caso de insuficiéncia da produgéo nacional, a Portucel tera de aumentar as quantidades importadas, o
gue podera implicar o aumento do custo médio desta matéria-prima.

A actividade do Grupo Portucel Soporcel encontra-se ainda exposta aos riscos relacionados com incéndios
florestais, nomeadamente: (i) a destruicdo de stocks actuais e futuros de madeira; (ii) aos custos
acrescidos de exploracéo florestal para preparacao dos terrenos e posterior plantacdo de novas espécies;
(iii) ao menor rendimento da madeira queimada e aos custos necessarios para a sua preparacdo antes de
uma eventual utilizagdo no processo produtivo.



Preco de mercado da pasta e do papel - Os precos da pasta e do papel no mercado tém um
comportamento marcadamente ciclico, influenciando de forma significativa as receitas da Portucel e a sua
rentabilidade.

As variagbes ciclicas do preco da pasta resultam, essencialmente, de alteragGes da capacidade de
producao instalada a nivel mundial, criando desequilibrios na oferta face a procura no mercado. O preco do
papel de impressédo e escrita tem acompanhado, historicamente, as variagfes do pre¢o da pasta, embora
com uma volatilidade menor e com um desfasamento temporal de alguns meses.

As recentes aquisicdes da Papéis Inapa e da Soporcel, permitiram que a Portucel deixasse de
comercializar exclusivamente pasta de papel para passar a apresentar um mix de vendas constituido por
dois tercos de papel e um terco de pasta. O aumento do peso do papel no conjunto de vendas da Portucel
veio contribuir para uma reducédo da volatilidade das receitas e dos cash flows, e consequentemente uma
reducdo dos riscos associados a exploracao.

Procura dos produtos da Portucel - Uma eventual diminuicdo da procura de BEKP e de papel de
impresséo e escrita ndo revestido nos mercados da Unido Europeia podera ter um impacto significativo nas
vendas da Portucel.

A BEKP enquanto matéria-prima para a producdo de papel de impressao e escrita apresenta vantagens
comparativas face a outros tipos de pastas, o que Ihe permite ser competitiva, mesmo com um preco
ligeiramente superior. Esta situacdo pode vir a alterar-se no futuro, nomeadamente através do
desenvolvimento de outras pastas com qualidade igual ou superior & BEKP.

A procura da pasta produzida pela Portucel depende também da evolucdo da capacidade instalada para
producdo de papel a nivel mundial, pois sdo os produtores de papel os principais clientes da Portucel.

A procura de papel de impressdo e escrita tem estado, historicamente, relacionada com factores
macro-econémicos e com o crescente uso de material de copia e de impressdo. Uma quebra da economia,
a nivel mundial, podera provocar um abrandamento ou decréscimo da procura do papel de impresséo e
escrita e por essa via afectar o desempenho da empresa.

As preferéncias dos consumidores podem ter um impacto na procura global de papel ou de certos tipos em
particular. A procura do papel produzido actualmente pela Portucel pode ser afectada pelo comportamento
dos consumidores, nomeadamente pela utilizacdo de email e outros meios electrénicos e, ainda, pela
eventual preferéncia por produtos reciclados.

Sector da construgcdo - O volume de negécios da Secil depende do nivel de actividade no sector da
construcdo em cada um dos mercados geograficos em que opera. O sector da construcdo tende aser
ciclico, especialmente em economias maduras, e depende do nivel de construcao residencial e comercial,
bem como do nivel de investimentos em infra-estruturas. O sector da construcdo é sensivel a factores
como as taxas de juro e uma quebra da actividade econémica numa dada economia pode conduzir a uma
recessdo no sector da construcdo. Apesar da empresa considerar que a sua diversificacdo geografica é a
melhor forma de conseguir a estabilizacdo dos seus resultados, a sua actividade, situacdo financeira e
resultados operacionais podem ser negativamente afectados por uma quebra do sector da construgdo em
gualquer mercado significativo em que opere.

Procura dos produtos da Secil — Nos mercados maduros a procura de cimento e outros materiais de
construcao tende a ser bastante regular ao longo do ano. Apenas se nota uma reducdo da procura durante
0 més de Dezembro. A procura dos produtos da Secil esta, em geral, alinhada com esse padrédo de
comportamento.

Concorréncia - O aumento da concorréncia nos mercados em que opera pode ter um impacto significativo
nos prec¢os e consequentemente na rentabilidade do Grupo Semapa.

O ambiente competitivo nos negdécios em que o Grupo Semapa esta envolvido pode ser significativamente
afectado por factores regionais como o ndmero de concorrentes e a capacidade de producdo em cada
mercado regional, a proximidade de recursos naturais ao mercado regional e as condi¢des econdémicas e a
procura de produto em cada mercado.



Adicionalmente, a politica de precos dos concorrentes nos mercados regionais do Grupo Semapa pode
afectar negativamente a sua actividade, situacéo financeira e resultados operacionais.

Legislagdo ambiental - Nos ultimos anos, a legislacdo comunitaria e nacional tem vindo a tornar-se mais
limitativa no que respeita ao controlo dos efluentes.

O Grupo Semapa respeita a legislagdo actualmente em vigor, tendo para isso realizado investimentos
muito significativos nos Gltimos anos. Embora nédo se preveja, num futuro préximo, alteragées significativas
a actual legislacao, existe a possibilidade da Semapa necessitar de realizar investimentos adicionais nesta
area, de modo a cumprir com eventuais novos limites que venham a ser aprovados.

Custos energéticos - Uma parte significativa dos custos @ Grupo Semapa estdo dependentes dos
custos energéticos. A energia € um factor de custo com peso significativo na maioria das actividades das
participadas da Semapa. Embora a Empresa se proteja, em certa medida, contra o risco da subida do
preco da energia através da possibilidade de algumas das suas fabricas utilizarem combustiveis
alternativos e de contratos de fornecimento de energia eléctrica de longo-prazo para algumas das
necessidades energéticas. Apesar destas medidas, flutuagdes significativas nos custos da electricidade e
dos combustiveis podem afectar negativamente a sua actividade, situacdo financeira e resultados
operacionais da Semapa.

Necessidade de investimentos significativos em novas aquisi¢cdes no futuro - A Semapa através das
suas participadas e considerando que exerce a actividade de gestdo de participacdes sociais tem

interesses em sectores onde se tem vindo a assistir a processos de consolidagdo e onde podem surgir
oportunidades de crescimento quer organico quer pela via de aquisi¢oes.



CAPITULO 2 — INDICE DA INFORMACAO INSERIDA MEDIANTE REMISSAO

Estrutura das sociedades dependentes da Semapa vide 6.1. Principais Actividades na pagina 14............ 22
Funcdes dos membros do Conselho de Administragdo em 6rgédos de administracéo de outras sociedades
Vide péginas 13 a 17 do Relatério do Conselho de Administracdo — Contas individuais do exercicio — Ano
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CAPITULO 3 — RESPONSAVEIS (IDENTIDADE DOS MEMBROS DOS ORGAOS DE
ADMINISTRACAO E DO CONSELHO FISCAL)

3.1. Responsaveis pelo Prospecto

A forma e o conteldo do Prospecto obedecem ao preceituado no Cédigo dos Valores Mobiliarios,
aprovado pelo Decreto-Lei 486/99, de 13 de Novembro, alterado pelo Decreto-Lei 52/2006, de 15 de
Marco, com a redaccdo actualmente em vigor, ao disposto no Regulamento (CE) n.° 809/2004 da
Comisséo de 29 de Abril com a redaccdo da rectificacdo de 16 de Junho de 2004, e a demais legislacao
aplicavel, sendo as entidades que a seguir se indicam — no ambito da responsabilidade que lhes é atribuida
nos termos do disposto nos artigos 149°, 150° e 243° do Cddigo de Valores Mobiliarios — responsaveis
pela veracidade, actualidade, clareza, objectividade e licitude da informagdo nele contida a data da sua
publicacéo.

3.1.1. Emitente

A SEMAPA - Sociedade de Investimento e Gestdo, SGPS, S.A., Sociedade Aberta com sede Social na Av.
Fontes Pereira de Melo, 14 - 10°, 1050-121 Lisboa, pessoa colectiva nimero 502 593 130, matriculada na
Conservatéria do Registo Comercial de Lisboa sob o mesmo ndimero, com o Capital Social integralmente
subscrito e realizado, no valor de €118.332.445.

3.1.2. Conselho de Administracédo

O Conselho de Administragdo da Semapa é actualmente composto pelos seguintes membros:

Conselho de Administracéo Funcéo
Pedro Mendonca de Queiroz Pereira Presidente
Maria Maude Mendonga de Queiroz Pereira Lagos Vogal
Carlos Eduardo Coelho Alves Vogal
José Alfredo de Almeida Hondrio Vogal
Francisco José Melo e Castro Guedes Vogal
Rita Maria Lagos do Amaral Cabral Vogal
Antonio da Nobrega de Sousa da Camara Vogal
Antonio Paiva de Andrada Reis Vogal
Carlos Maria Cunha Horta e Costa Vogal
Fernando Maria Costa Duarte Ulrich Vogal
Joaquim Martins Ferreira do Amaral Vogal
José Miguel Pereira Gens Paredes Vogal
Paulo Miguel Garcés Ventura Vogal

3.1.3. Conselho Fiscal

Para o quadriénio a terminar em 31 de Dezembro de 2009, a Assembleia Geral da Semapa elegeu os
seguintes membros do Conselho Fiscal:
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Conselho Fiscal Funcéo

Duarte Nuno d"Orey da Cunha

Presidente
Miguel Camargo de Sousa Eiré Vogal
Gongalo Nuno Palha Gaio Picédo Caldeira Vogal

Marta Isabel Guardalino da Silva Penetra

Vogal Suplente

3.1.4. Revisor Oficial de Contas

Revisor Oficial de Contas Funcao
PricewaterhouseCoopers & Associados — SROC, Lda, Efectivo
representada pelo Dr. Abdul Nasser Abdul Sattar ou pela
Dr2 Ana Maria Avila de Oliveira Lopes Bertao
Dr. Jorge Manuel Santos Costa (ROC) Suplente

3.2. Declaracdo sobre Informacao constante do Prospecto

Para os efeitos do disposto no artigo 137°, n.° 2 do C6dVM e no ponto 1.2. do Anexo IX do Regulamento
(CE) n.° 809/2004 da Comisséo de 29 de Abril com a redaccéo da rectificagdo de 16 de Junho de 2004, a
Semapa e as demais entidades que, nos termos do ponto 3.1. b Prospecto s&o responsaveis pela
informacé&o ou parte da informacédo nele contida, vém declarar que, tendo efectuado todas as diligéncias
razoaveis para o efeito e tanto quanto é do seu melhor conhecimento, as informacdes constantes do
Prospecto sdo conformes com os factos a que se referem e ndo contém omissdes susceptiveis de afectar
0 seu alcance.
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CAPITULO 4 — REVISORES OFICIAIS DE CONTAS E AUDITORES

A Sociedade de Revisores Oficiais de Contas PricewaterhouseCoopers & Associados - Sociedade de
Revisores Oficiais de Contas, Lda., com sede em Lisboa, no Palacio Sottomayor, na Rua Sousa Martins, n°
1, 3.2 andar, inscrita na Camara de Revisores Oficiais de Contas sob o n.° 183 e registada na CMVM sob o
n.° 9077, representada pelo Dr. Abdul Nasser Abdul Sattar, foi responsavel pela Certificacdo Legal de
Contas e Relatorio de Auditoria elaborado por Auditor registado na CMVM relativos a informacao financeira
individual e consolidada da Semapa referentes aos exercicios de 2005 e 2006.
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CAPITULO 5 - ANTECEDENTES E EVOLUCAO DA EMITENTE

5.1. Antecedentes e Evolucado da Emitente

5.1.1. Denominacédo Juridica e Comercial da Emitente

A denominacéo juridica da Emitente é Semapa - Sociedade de Investimento e Gestdo, SGPS, S.A. e a
denominag&o comercial é Semapa.

5.1.2. Registo e NUmero de Pessoa Colectiva

A Semapa é uma Sociedade Aberta, com sede na Av. Fontes Pereira de Melo, 14 - 10°, 1050-121 Lisbhoa,
pessoa Colectiva n.° 502 593 130, matriculada na Conservatéria do Registo Comercial de Lisboa sob o
mesmo nlimero, com o capital social de € 118.332.445.

5.1.3. Constituicao da Emitente

A SEMAPA - Sociedade de Investimento e Gestao, SGPS, S.A. foi constituida em 21 de Junho de 1991,
com o objectivo de concorrer a reprivatizacdo das empresas “Secil — Companhia Geral de Cal e Cimento,
S.A.” e “CMP — Cimentos Maceira e Pataias, S.A.”. A designacdo Semapa é uma sintese do nome destas
empresas SEcil + MAceira + PAtaias.

5.1.4. Sede, Forma Juridica e Legislacdo que Regula a Actividade da Emitente
A sede da Semapa € na Av. Fontes Pereira de Melo, 14 - 10°, 1050-121 Lisboa.

A Semapa rege-se pelas leis gerais aplichAveis as sociedades gestoras de participagcfes sociais,
nomeadamente pelo CSC e pelo Decreto-Lei n.° 495/88, de 30 de Dezembro, com a redaccao actualmente
em vigor, e pelos seus estatutos, ndo tendo a sua actividade legislacdo especifica que lhe seja aplicavel.

5.1.5. Alteracdes Significativas na Emitente

A Semapa foi constituida em Junho de 1991, como sociedade por quotas, com capital social inicial de
cerca de 30 mil euros. Em 1994, foi transformada em sociedade anénima, e na sequéncia de dois
aumentos de capital nesse exercicio, o seu capital social passou a totalizar cerca de 93,2 milhdes de
euros.

Em Julho de 1995, a Semapa fez a sua entrada em Bolsa, através de uma oferta combinada de acc¢fes:
2,5 milhdes de acgdes colocadas em Portugal, 4,5 milhdes colocadas junto de investidores institucionais
estrangeiros (em sistema de bookbuilding, o que aconteceu pela primeira vez em Portugal com uma
empresa de capital privado) e greenshoe de 1 milhdo de ac¢des. Ainda nesse ano, a Semapa viu o seu
capital social aumentado para os 118,2 milhdes de euros.

Em 2000, as acgdes da Semapa passaram a ter um valor nominal de 5 euros sem que tenha havido
alteracdo do numero de accbes emitidas, com aumento de capital por incorporacdo de reservas
constituidas por prémios de emissé@o de ac¢bes. Em Agosto desse mesmo ano foi efectuado o stock split
das accdes. Cada accdo com valor nominal de 5 euros foi convertida em 5 acc¢des de valor nominal de 1
euro cada, com o consequente aumento do nimero de acc¢des, ficando o capital social representado por
118.332.445 accgoes.

N&o existem quaisquer patentes, licencas, contratos de concessdo ou outro tipo de contratos que sejam
determinantes na actividade da Semapa.
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CAPITULO 6 - PANORAMICA GERAL DAS ACTIVIDADES DA EMITENTE

6.1. Principais Actividades

A Semapa lidera um Grupo Empresarial com actividades em dois ramos de negécio distintos: cimentos e
derivados e papel e pasta de papel, desenvolvidos, respectivamente, pela Secil e pela Portucel.

Breve Historial

A Semapa foi constituida em 21 de Junho de 1991, com o objectivo de concorrer a reprivatizacao das
empresas “Secil — Companhia Geral de Cal e Cimento, S.A.” e “CMP — Cimentos Maceira e Pataias, S.A.".

Em 1994 a Semapa foi declarada vencedora do concurso de reprivatizacdo, tendo adquirido 51% da “Secil
— Companhia Geral de Cal e Cimento, S.A.” e 80% da “CMP — Cimentos Maceira e Pataias, S.A.”. Nesse
mesmo ano foi ainda adquirida uma participacdo de controlo na Enersis, uma empresa de energias
renovaveis (edlico e hidrico).

Em 1995 a Semapa efectuou uma oferta publica de venda, tendo o seu capital sido admitido a cotagdo em
Julho desse ano.

Em 2000 ¢ iniciada a internacionalizacdo do Grupo Semapa com a aquisi¢cdo, em concurso publico, de
98,7% da cimenteira tunisina “Societé des Ciments de Gabés”, por cerca de 245 milhdes de Euros,
empresa com uma capacidade instalada de 1,1 milhdes de toneladas. No mesmo ano a Semapa entrou no
mercado angolano, através da “Tecnosecil” (Lobito), o que correspondeu a um investimento de 5,6 milhdes
de Euros.

Em 2002, a Semapa continuou a sua estratégia de internacionalizagdo, com a entrada no mercado libanés,
decorrente da aquisi¢éo de 21,2% da Cimenteira “Ciment de Sibline SAL”, localizada a Sul de Beirute, por
USD 21 milhdes.

Em Marco de 2003, a Semapa adquiriu aos accionistas dinamarqueses FLS e Hojgaard Holdings a
sociedade FLSHH detentora de 41,06 % do capital da Secil, o que permitiu @ Semapa alcancar o controlo
de totalidade do capital e dos direitos de voto. Esta aquisicdo traduziu-se num investimento de cerca de
300 milh6es de euros.

Em 2004, a Semapa vendeu ao Grupo cimenteiro de origem irlandesa CRH plc um lote representativo de
49% dos direitos de voto, o que resultou num encaixe de cerca de 327 milhdes de euros e uma mais-valia
de aproximadamente 144 milhdes de euros.

Ainda no decurso de 2004, o Grupo Semapa apresentou, através da Seinpart — Participa¢gbes, SGPS,
S.A., uma proposta de compra de um lote de 230.250.000 acg¢des, representativas de 30% do capital social
da Portucel — Empresa Produtora de Pasta e Papel, S.A. no ambito do concurso publico destinado a
executar a segunda fase de reprivatizacdo do capital desta sociedade. A Semapa foi declarada vencedora
do concurso publico pelo Conselho de Ministros, tendo posteriormente lancado uma OPA e adquirido um
lote adicional de acc¢bes da Portucel, passando o Grupo Semapa a deter 67,10% do capital do Grupo de
papel e pasta de papel, hum investimento que ascendeu a cerca de 775 milhdes de Euros (excluindo os
custos relacionados com a aquisicdo).

Em 2005, o Grupo Semapa vendeu a uma sociedade do Grupo Babcock & Brown, a totalidade da sua
participacdo social na Enersis II — Sociedade Gestora de Participagbes Sociais, S.A., representativa de
89,92% do respectivo capital social. A transacgao teve por base um Enterprise Value da Enersis de cerca
de 1,005 mil milhdes de euros, tendo a Semapa obtido cerca de 421 milhdes de Euros pela venda da
referida participagdo. Com esta operacdo, 0 Grupo Semapa recentrou 0 core business da sua actividade
em duas areas de negdcio onde ja detinha interesses relevantes: cimentos e seus derivados e papel e
pasta de papel.

Em 2006, na sequéncia da conclusdo da 32 fase de reprivatizagdo da Portucel, o Grupo Semapa aumentou
a sua participacédo em 4,7% para 71,8%.
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Em Janeiro de 2007, a Semapa adquiriu uma participacdo adicional da cimenteira ‘Ciment de Sibline”
passando a deter uma posicdo de 50,5% que lhe confere o controlo dessa empresa. O investimento
ascendeu a 28,8 milhdes de euros.

Em 31 de Dezembro de 2006, a estrutura das principais participagcbes da Semapa era a seguinte:

GRUPO SEMAPA

(Principais Participagées)
SEMAPA, SGPS, S.A.

51,0% \ 71,8%

SECIL PORTUCEL
| SCG Secil Betbes e |
G, &R 1  (Tunfsia) Inertes,SGPS SA Soporcel
- : - — Secil Unicon 94%
-l Clmgntos — Clment, B2 el SGPS, SA [ |Portucel Florestal
Madeira, Lda (Libano)
50,0%
14,3% 28,6% 100%
Condind — Conserv-
Des Ind |
: e env. N4, | da
L~ | Secil Angola,SARL| . 100% —— afi
Cimentacor,Lda (Angola) 100% Alianca Florestal

100%

25,0% 100,0% ] Secil 0
Martinganca, Lda Portucel
L ICV, Lda ; Soporcel ACE
(Cabo Verde) 51.2% 100%
62,5%
Cimentos
Papel

Produtos com

Cimento e Inertes Pasta de Papel

Sintese das Actividades Desenvolvidas

i) Grupo Portucel Soporcel

A actividade principal do Grupo Portucel Soporcel (entendido como a Portucel e as respectivas
participadas, destacando-se nesse lote a Soporcel, empresa que se dedica ao mesmo sector de
actividade) consiste na producado e comercializagdo de pastas celuldsicas, papel e seus derivados ou afins,
na aquisicdo de madeiras e producao florestal e agricola, no corte das florestas para os centros fabris e na
producao e comercializagcao de energia eléctrica e energia térmica.

Com uma posicao de grande relevo no mercado internacional de pasta e papel, o Grupo Portucel Soporcel
encontra-se entre os grandes produtores de papéis finos ndo revestidos (UWF — Uncoated Woodfree) da
Europa. E também o maior produtor europeu e um dos maiores a nivel mundial de pasta branca de
eucalipto (BEKP — Bleached Eucalyptus Kraft Pulp), tal como mencionado no relatério do conselho de
administracao relativo as demonstracdes financeiras consolidadas referentes ao exercicio de 2006.

O Grupo Portucel Soporcel tem sob sua responsabilidade activos florestais diversificados e distribuidos do
Norte ao Sul do Pais. Actualmente, conta com cerca de 125 mil hectares de propriedades sob a sua
responsabilidade, onde as plantagdes de eucalipto ocupam 74% desta area.
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Nos ultimos 5 anos foram fornecidas, de matas controladas por empresas participadas da Portucel,
aproximadamente 17%, em média, das quantidades consumidas de madeira, sendo o remanescente
adquirido pela Portucel a outros produtores, essencialmente nacionais.

Nos (ltimos anos a capacidade de producdo de pasta do Grupo Portucel Soporcel aumentou cerca de
2,5%, evoluindo de 1.200.000 ton/ano no final de 2000 para um valor actual situado nas 1.320.000 ton/ano
de pasta branqueada de eucalipto, como resultado dos investimentos de optimizacdo efectuados. Estes
investimentos, permitindo um aumento da competitividade das suas unidades fabris, colocam o Grupo
Portucel Soporcel entre os produtores de BEKP com menores custos a nivel europeu.

Na fabrica da Figueira da Foz, toda a producéo de pasta é integrada na produc¢do de papel de impresséo e
escrita ndo revestido. A fabrica de papel de Setubal encontra-se ligada a unidade produtora de pasta via
pipeline, o que possibilita 0 abastecimento de pasta sob a forma de uma solugdo aquosa. Em 2005, cerca
de 33% da pasta produzida na fabrica de Setubal, foi integrada na producéo de papel.

A Europa constitui 0 mercado natural da pasta produzida pelo Grupo Portucel Soporcel, uma vez que
disp6e de menores custos de transporte e de prazos de entrega mais curtos comparativamente aos
concorrentes localizados fora deste continente e que igualmente produzem este tipo de pastas.

Os clientes de pasta do Grupo Portucel Soporcel sdo fundamentalmente empresas papeleiras que se
dedicam a produgédo de papéis de impressédo e escrita e de outros papéis de elevado valor acrescentado, o
gue realca bem a qualidade superior da BEKP.

Com a aquisicdo integral da Papéis Inapa (em 2000) e da Soporcel (em 2001) - a Ultima, possuidora da
mais elevada tecnologia, principalmente na producgdo de papel, onde regista indices de produtividade que
comparam muito favoravelmente com os padrdes europeus -, a Portucel tornou-se numa empresa
semi-integrada de producdo de pasta e papel. Deste modo reduziu a exposi¢cao a elevada ciclicidade do
negocio da pasta.

O Grupo Portucel Soporcel é hoje um produtor integrado, ndo estando por isso tdo sujeito a volatilidade
dos pregos da pasta, que afectam de forma decisiva os produtores ndo integrados, tendo 90% da sua
producdo de papel concentrada em trés maquinas, muito recentes, de elevada eficiéncia e que produzem
papel de elevada qualidade.

A elevada qualidade do papel produzido pelo Grupo Portucel Soporcel deve-se as caracteristicas da pasta
de eucalipto empregue na sua produgcdo e a qualidade das maquinas e processos da Portucel. A
comercializagdo do papel pode ser feita sob a forma de bobines ou formatos. As vendas de formatos, que
tém um maior valor acrescentado, tém vindo a ganhar peso no mix de vendas, representando actualmente
cerca de 87% das vendas de papel.

O Grupo Portucel Soporcel elege como mercados-chave para o seu papel de impressdo e escrita nao
revestido a Europa e os Estados Unidos, onde as suas marcas e produtos tém alcancado grande sucesso
junto dos consumidores mais exigentes. A comercializacao é feita através da vasta rede de subsidiarias do
Grupo.

O Grupo é também o maior produtor nacional de energias renovaveis a partir de biomassa. De facto,
produz quase 62% da energia eléctrica a partir da valorizagdo deste recurso renovavel, optimizando assim
a eficiéncia da sua utilizacdo no fabrico dos produtos intermédios e finais. Este € um exemplo de
sustentabilidade e eficiéncia energética na medida em que recorrem a biomassa florestal um dos mais
reconhecidos combustiveis renovaveis, como principal fonte de energia. Salienta-se o papel da floresta
nacional em geral, e daquela que é gerida pelo Grupo em particular, como importante sumidouro de

carbono, contribuindo, assim, para a reducédo dos gases com efeito de estufa na atmosfera.

No campo da Investigacdo e Desenvolvimento, destacam-se o0s trabalhos desenvolvidos pelo
RAIZ — Instituto da Investigacdo da Floresta e Papel, empresa onde o Grupo detém uma participacao de
94%, nomeadamente na area do melhoramento genético do eucalipto, matéria prima de exceléncia para o
fabrico de papéis de elevada qualidade, e na melhoria das praticas de gestao florestal.
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il)_Grupo SECIL

A Secil é uma das principais empresas produtoras de cimento em Portugal, fundada em 1930, com uma
capacidade total instalada de cerca de 5,63 milhdes de toneladas.

Embora o ndcleo central da sua actividade seja a producdo de cimento, a Secil integra um conjunto de
cerca de 40 empresas que operam em areas complementares como o betdo-pronto, a prefabricacdo em
betdo, a cal hidraulica, as argamassas, etc., ou ainda a exploragdo de pedreiras. A Secil assegura a
producéo destinada ao mercado portugués através das suas fabricas Secil-Outdo, Maceira-Liz e Cibra-
Pataias.

Nos mercados internacionais, e em termos operacionais, esta presente em paises como a Tunisia, Libano,
Angola e Cabo Verde.

Na Tunisia, a Secil opera uma fabrica de cimento, através da Société des Ciments de Gabés da qual é
accionista maioritario. Em 2002, a Secil adquiriu uma participagdo financeira de 21,2% (actualmente
50,5%) na empresa Ciment de Sibline, s.a.l., localizada a sul de Beirute no Libano. Esta também presente
em Angola, actualmente através da Secil-Lobito, empresa que resultou de uma joint-venture com o Estado
Angolano, e na qual a Secil detém uma participacdo de 51%, dando continuidade a actividade
anteriormente desenvolvida pela Tecnosecil.

No mercado nacional, a producdo e comercializacdo de cimento sédo realizadas por uma estrutura
integrada, suportada por uma rede de distribuicdo que permite abastecer os clientes da Secil directamente,
ou através de Entrepostos Comerciais localizados em varios pontos do Pais.

Actualmente, os accionistas da Secil sdo a Semapa e a CRH plc com participacbes no capital social,
respectivamente, de 51% e 49%, participacdes estas detidas de forma directa e/ou indirecta. Com sede na
Irlanda, a CRH plc é um grupo internacional de materiais para a construgcéo, presente em 23 paises.

Produtos

i) Grupo Portucel Soporcel

Os produtos do Grupo Portucel Soporcel sdo o papel de impressdo e escrita ndo revestido do tipo
woodfree (UWF) e a pasta branqueada de eucalipto (BEKP). As unidades fabris de Setubal e Cacia
(controladas directamente pela Portucel) e da Figueira da Foz (controlada directamente pela Soporcel)
tém as seguintes capacidades nominais de producéo:

Capacidade de producdao (toneladas/ano)
Unidade Fabril BEKP UWF
Setubal 510.000 270.000
Cacia 260.000 -
Figueira da Foz 550.000 750.000
Total 1.320.000 1.020.000

A pasta branqueada de eucalipto é utilizada como matéria prima na producao de diferentes tipos de papéis,
nomeadamente impressao e escrita, tissue de qualidade superior, papéis especiais e de fotografia.

Toda a pasta produzida pelo Grupo Portucel Soporcel € ECF - elemental chlorine free -, 0 que significa que
o cloro elementar ndo é utilizado no processo produtivo, reduzindo-se por esta via a carga poluente nos
efluentes liquidos.

A pasta produzida na fabrica da Figueira da Foz é totalmente integrada no fabrico de papel, enquanto que
a pasta produzida na fabrica de Setlbal é apenas parcialmente integrada, sendo o excedente vendido no
mercado. A pasta produzida na fabrica de Cacia €, na sua totalidade, destinada ao mercado.

O papel de impressao e escrita produzido divide-se em duas categorias principais: papéis de escritorio
(Office) que de acordo com os niveis de qualidade tém a designagdo de Premium, Standard e Econdmico,
e papéis Offset. Estes papéis podem ser comercializados quer em bobinas quer em formatos com diversas
gramagens e dimensdes.

A evolucao da producao por unidade fabril, no periodo 2001-2004, quer de pasta quer de papel encontra-
se ilustrada nos gréficos infra:
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Producéo de pasta por unidade fabril (' 000 ton.)

464

430

2001 2002 2003 2004
OCacia Setlbal Figueira

Em 2005, a producéo total de pasta foi de 1.279 mil tons e 1.314 mil tons em 2006.

Producé&o de papel por unidade fabril (* 000 ton.)

2001 2002 2003 2004

Setubal Figueira

Em 2005, a producéao total de Papel foi de 998 mil tons e 1.024 mil tons em 2006.

Projectos de investimento
O Conselho de Administracdo da Portucel tornou publico, em 23 de Fevereiro de 2006, que:

a. Havia deliberado a constru¢éo, em Setubal, de uma nova fabrica de papel, com um investimento
estimado na ordem dos 490 milhées de euros, conjuntamente com a celebragcdo de contratos de
investimento com a Agéncia Portuguesa para o Investimento (API), relativos ao plano, em curso, de
desenvolvimento e modernizacdo tecnolégica e de reducdo de impacto ambiental do Grupo, com
investimentos totais da ordem dos 900 milhdes de euros e em que aquela fabrica se insere;

b. Para além da nova fabrica de papel, o plano referido na alinea anterior incluia outros investimentos, dos
guais se encontravam realizados, até final de 2005, projectos no valor de cerca de 220 milhfes de euros,
respeitantes, essencialmente, a optimizagdo de capacidade produtiva, moderniza¢éo industrial e reducao
do impacto ambiental para os niveis a vigorar na Unido Europeia a partir de 2007;

c. A totalidade dos investimentos referidos seria da responsabilidade do Grupo, embora pudessem ser
objecto de um conjunto de incentivos, a contratar com a API, ao abrigo do Regime Contratual de
Investimento previsto no Decreto-Lei n°® 203/2003, de 10 de Setembro e da restante legislacao aplicavel,
prevendo-se que lhes possam vir a ser atribuidos também beneficios fiscais;

d. A contratacdo dos incentivos e beneficios acima aludidos dependiam ainda de aprovacéo formal pelo
Governo, ficando a respectiva atribuicdo sujeita & verificagdo do cumprimento dos objectivos contratuais;
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e. A concessao daqueles incentivos requeria também o cumprimento dos regulamentos comunitarios
aplicaveis, nomeadamente no que se refere aos procedimentos de notificacéo;

f. Caso os incentivos em apreco fossem efectivamente concedidos, o Grupo Portucel Soporcel promoveria
a plena concretizagdo do plano de investimentos, devendo o mesmo ficar concluido dentro de cerca de 3
anos.

Posteriormente, em 12 de Julho de 2006, o Conselho de Administracdo do Grupo Portucel Soporcel emitiu
um comunicado de “informacéo privilegiada” que, de seguida, se transcreve: “A Portucel — Empresa
Produtora de Pasta e Papel, S.A. assinou hoje com a Agéncia Portuguesa para o Investimento quatro
contratos de investimento, que tém por objecto a modernizacao das unidades fabris de Cacia, Figueira da
Foz e Setubal, com alcance de niveis de performance ambiental superiores ao legalmente exigivel, bem
como a constru¢do de uma nova unidade industrial destinada ao fabrico de papel, localizada em Setlbal,
com uma capacidade instalada nao inferior a 500.000 toneladas/ano. Os contratos referentes a
modernizacdo da unidade fabril da Figueira da Foz e a construgdo de nova unidade industrial incluem
também, cada um deles, um contrato de concessdo de beneficios fiscais e, portanto, apenas entrardo em
vigor quando houver a notificagdo que a Comissédo Europeia considerou o incentivo fiscal compativel com o
Mercado Comum. O montante total dos incentivos, financeiros e fiscais, ascende a € 175 milh8es, estando,
todavia, a sua atribuicdo sujeita a verificagdo do cumprimento de objectivos contratuais.”.

Em 4 de Abril de 2007 foi ainda divulgada pela Portucel a seguinte “Informacdo aos Accionistas”: que
igualmente se transcreve: “A Portucel — Empresa Produtora de Pasta e Papel, S.A. tomou hoje
conhecimento, através de press-release dos servicos da Comissdo Europeia, da aprovacdo por esta dos
incentivos atribuidos pelo Estado Portugués ao plano de investimentos da sua participada “About the
Future”, e que se concretizard na construcao de uma nova unidade industrial destinada ao fabrico de papel,
localizada em Setubal.

Os incentivos agora aprovados pela Comissédo tém um valor nominal de 52,4 milhdes de euros, aos quais
corresponde um valor actualizado de 38 milhfes de euros.

A nova fabrica de papel a instalar em SetUbal ter& uma capacidade nominal de 500 mil toneladas e
corresponde a um investimento de cerca de 500 milhdes de euros. Adicionalmente, o projecto comportara
investimentos em instalagdes de apoio, nomeadamente de produgédo de energia, que poderdo ou ndo vir a
ser directamente desenvolvidos pelo Grupo. Caso se considerem estes investimentos, o investimento total
ascendera a mais de 540 milhdes de euros.

A Portucel S.A. informa que se encontra ja em processo de seleccao de fornecedores de equipamento,
contando iniciar a constru¢do da nova unidade no 3° trimestre deste ano. Em funcéo deste calendario, é
expectavel que o arranque da produgdo ocorra no 2° trimestre de 2009.

Em ano de cruzeiro a nova fabrica de papel devera criar cerca de 355 postos de trabalho, 180 dos quais
integrardo directamente os quadros do Grupo. Acrescera ainda a criagdo substancial de emprego indirecto.
A nova fébrica de papel venderd no mercado global, em termos médios, mais de 350 milhdes de euros.

Adicionalmente, a Portucel S.A. informa estarem ainda em analise nos servicos da Comissdo os incentivos
concedidos pelo Estado Portugués aos investimentos previstos na moderniza¢do de outras instalagbes do
grupo. Estes incentivos, sobre os quais a Comisséo ainda ndo se pronunciou, ascendem a um valor de 67
milhées de euros.”

i) Grupo SECIL

O principal produto da Secil € o cimento, que € uma matéria mineral com propriedades hidraulicas que
fazem dela um ligante, resultante de uma reaccdo quimica a alta temperatura dos componentes do calcario
e da argila, obtendo-se o clinquer, um produto intermédio. Posteriormente, o clinquer sofre um processo de
moagem, no qual lhe sdo adicionadas outras substancias (gesso, cinzas, outros aditivos, etc.) até se obter
o cimento. Consoante o tipo de cimento pretendido, em termos de grau de resisténcia (o que depende das
caracteristicas da estrutura onde sera utilizado), o grau de incorporacéo de clinquer e de outros aditivos no
cimento varia.
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E utilizado, entre outras aplicagdes, no fabrico de argamassas e betdo. As argamassas resultam da mistura
do cimento com areia e 4gua, enquanto que o betdo resulta da mistura do cimento com brita e &gua. O
cimento destina-se a utilizacdo em Obras Publicas (auto-estradas e outras vias de comunicacgao, hospitais,
escolas, etc.), em Habitacdo, na Industria, etc.

Em Portugal, o Grupo opera 3 cimenteiras: Secil Outdo, Maceira Liz e Cibra Pataias, que em conjunto,
produzem cerca de 4 milhdes de toneladas por ano.

A cimenteira do Outdo é uma das maiores fabricas de cimento a nivel nacional, com uma produg¢do anual
de cerca de 2 milhdes de toneladas dos varios tipos de cimento. A unidade Maceira Liz produz mais de
1,35 milhdes de toneladas de cimento cinzento, destacando-se pela sofisticacdo tecnolégica e inovacao de
processos. Foi nesta unidade que se deu inicio a um processo de aproveitamento de pneus usados para a
producédo de 10% a 13% da energia térmica necessaria a cada um dos fornos. Localizada no concelho de
Alcobaca, a Cibra Pataias tem uma capacidade anual de producdo de 490 mil toneladas de cimento
cinzento e branco.

O cimento produzido nas trés fabricas apresenta caracteristicas finais bastante homogéneas e de elevados
padrbes de qualidade.

2003 2004 2005 2006

Cimento Cinzento 3.202 3.584 3.486 3.384

Cimento Branco 82 74 88 90|

Total 3.284 3.658 3.574 3.474
Un: 1.000 t

Na area dos materiais de construgdo o Grupo Secil esta presente nos seguintes mercados: betdo-pronto,
inertes, argamassas, prefabricagdo em betédo e painéis de madeira-cimento.

No mercado do betdo-pronto a Secil actua através da Secil Bet8es e Inertes que dispde de centrais de
producdo que cobrem a quase totalidade do territério nacional.

Na area dos inertes actua também através da Secil Betdes e Inertes que dispbe de pedreiras e centrais
de britagem no Algarve e nas regides da grande Lisboa e do grande Porto.

No mercado das argamassas industriais, destaca-se a empresa Secil-Martinganca, pioneira na introdugdo
em Portugal daquele tipo de produto e que disp6e de duas modernas unidades de producdo localizadas
em Pataias e Rio Maior.

Na area da prefabricagcdo em betdo, assumem particular importancia as empresas Secil Prebetdo e a

Argibetdo, enquanto que os painéis de madeira-cimento sdo produzidos e comercializados pela VIROC
Portugal.
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CAPITULO 7 — ESTRUTURA ORGANIZATIVA

7.1. Estrutura Organizacional

7.1.1. Descricao sucinta do grupo e da posi¢do da Emitente no seio do mesmo

A Emitente encontra-se integrada num grupo empresarial cuja actividade se centra em duas areas de
negocio: os Cimentos e seus Derivados e o Papel e Pasta de Papel.

Ao abrigo do disposto no CSC, a Emitente estabelece uma relacdo de dominio com véarias empresas,
nomeadamente a Secil e a Portucel. Quanto a estas e as outras empresas com quem a Emitente
estabelece uma relacdo de grupo, através de uma participacdo directa ou indirecta, designado no
Prospecto por Grupo Semapa, faz-se remissao para o ponto 6.1. Principais Actividades na pagina 15.

Com relacdo a Secil e a Portucel, a Emitente actua como empresa-mae, sendo responsavel pela
coordenacgdo da sua actuagdo e assegurando a representacdo dos interesses comuns essas sociedades
através do exercicio dos seus direitos enquanto accionista nos termos do CSC.

7.1.2. Diagrama de Relacao de Participacéo

Relativamente a Estrutura das sociedades dependentes da Semapa vide 6.1. Principais Actividades na
pagina 15.

7.2. Dependéncia para com as Entidades do Grupo

A Semapa enquanto sociedade gestora de participagdes sociais, ndo desenvolve directamente qualquer
actividade de caracter operacional, pelo que o cumprimento das obriga¢des por si assumidas depende dos
cash flows gerados pelas suas participadas. A Semapa enquanto SGPS, tem como principais activos as
accoes representativas do capital social das sociedades por si participadas. A empresa depende assim da
eventual distribuicdo de dividendos por parte das sociedades suas participadas, do pagamento de juros, do
reembolso de empréstimos concedidos e de outros cash-flows gerados por essas sociedades.
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CAPITULO 8 — INFORMACAO SOBRE TENDENCIAS

8.1. Alteracdes Significativas

Em 2005, face ao Regulamento (CE) N° 1606/2002 de 19 de Julho, a Semapa adoptou as “Normas
Internacionais de Relato Financeiro” (IFRS), como base das politicas de relato financeiro relativamente as
suas contas consolidadas, necessariamente com comparativos referentes ao exercicio de 2004.

A Semapa atesta que ndo houve alteragbes significativas adversas desde a data de publicacdo dos ultimos
mapas financeiros auditados publicados (reportados a 31 de Dezembro de 2006).
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CAPITULO 9 - PREVISOES OU ESTIMATIVAS DE LUCROS

A Semapa tem como objecto a gestdo de participacdes sociais, e assim sendo a sua evolugcdo esta
dependente sobretudo da evolugdo ao nivel das suas participadas (vide a este respeito Capitulo 1 —
Factores de Risco).

Na auséncia de alteragdes significativas no quadro econémico das principais economias, nao se prevé que
o nivel de desempenho do Grupo Semapa, no horizonte préximo, venha a alterar-se significativamente.

A Semapa entende ndo apresentar previsées ou estimativas de lucros.
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CAPITULO 10 - ORGAOS DE ADMINISTRACAO, DE DIRECCAO E DE
FISCALIZACAO

10.1. Membros dos Orgdos de Administracdo, de Direccdo e de Fiscalizacdo

Sao 6rgdos sociais da Semapa o Conselho de Administracdo, a Assembleia Geral , o Conselho Fiscal e o
Revisor Oficial de Contas.

O mandato dos membros dos érgaos sociais da sociedade é de quatro anos e é renovavel.

Funcionam no ambito da sociedade quatro comissdes especificas: a Comissdo de Remuneracfes, a
Comissao de Controlo Interno, a Comissao de Controlo do Governo Societario e a Comissdo Executiva.

A Comissao de Remuneracgdes tem atribuicBes especificas na area da definicdo das remuneracdes e do
sistema de reforma por velhice ou de complemento de pensédo de reforma dos 6rgéos sociais.

A Comisséo de Controlo Interno (CCI) tem atribuicdes na area da deteccdo e do controlo de todos os riscos
relevantes na actividade da sociedade, em especial dos riscos juridicos e financeiros, endo-lhe sido
atribuidas todas as competéncias necessarias ao prosseguimento daquele objectivo, nomeadamente:

a) Assegurar o cumprimento pela sociedade de todo o quadro normativo que lhe seja aplicavel, de
natureza legal ou regulamentar,

b) Acompanhar os negdcios da sociedade assegurando uma analise integrada e permanente dos riscos
associados aos mesmos;

c¢) Fiscalizar a qualidade da informagéo financeira e contabilistica velando pela sua fiabilidade;

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

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

A CCIl é composta por trés a cinco pessoas nomeadas pelo Conselho de Administracdo, da qual nao
podem fazer parte administradores com fungdes executivas.

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

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

A Comissdo de Controlo do Governo Societario (CCGS) tem por objecto a supervisao permanente do
cumprimento pela sociedade das disposicfes legais, regulamentares e estatutarias aplicaveis ao governo
societario, a analise critica das praticas e comportamentos da sociedade no ambito do governo societério,
e a iniciativa no sentido de propor a discussdao, alteracdo e introducdo de novos procedimentos que visem
o aperfeicoamento da estrutura e governo societarios.

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

Esta Comissdo € composta por trés a cinco pessoas nomeadas pelo Conselho de Administracéo, devendo
do mesmo fazer parte pelo menos um administrador ndo executivo e uma pessoa que ndo desempenhe
fungBes de administragcdo na sociedade.

10.1.1. Conselho de Administracéo

A Semapa tem um Conselho & Administracdo composto por treze membros, um Presidente e doze
Vogais.
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Sete dos seus membros exercem fungBes executivas e formam uma Comissdo Executiva, que foi eleita e
cujos poderes foram delegados pelo Conselho de Administracdo e outros seis administradores exercem
funcdes ndo executivas.

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

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

discriminadamente indicados no acto de delegacdo, e apenas limitados no que respeita a matéria
identificada no artigo n.° 407, n.° 4 do CSC.

Os actuais membros do Conselho de Administracdo da Semapa:

Conselho de Administracao Funcao
Pedro Mendonga de Queiroz Pereira Presidente
Maria Maude Mendonga de Queiroz Pereira Lagos Vogal
Carlos Eduardo Coelho Alves Vogal
José Alfredo de Almeida Hondrio Vogal
Francisco José Melo e Castro Guedes Vogal
Rita Maria Lagos do Amaral Cabral Vogal
Antonio da Nobrega de Sousa da Camara Vogal
Antonio Paiva de Andrada Reis Vogal
Carlos Maria Cunha Horta e Costa Vogal
Fernando Maria Costa Duarte Ulrich Vogal
Joaquim Martins Ferreira do Amaral Vogal
José Miguel Pereira Gens Paredes Vogal
Paulo Miguel Garcés Ventura Vogal

O endereco de contacto de todos os membros do Conselho de Administracdo é o seguinte: Av. Fontes
Pereira de Melo, 14 - 10°, 1050-121 Lisboa.

Nos termos dos estatutos, o Conselho de Administragdo serd composto por um numero impar de
administradores entre trés e quinze membros, eleitos pela Assembleia Geral.

O Conselho de Administracdo reunir-se-a quando e onde o interesse social o exigir, uma vez convocado,
verbalmente ou por escrito, pelo Presidente ou por outros dois administradores, devendo reunir-se pelo
menos uma vez por trimestre, sendo as deliberacdes tomadas por maioria dos votos dos administradores,
presentes ou representados, tendo o Presidente voto de qualidade.

Compete em geral ao Conselho de Administragcdo a pratica de todos 0os actos necessarios a assegurar a
gestdo e desenvolvimento da sociedade e designadamente aqueles que ndo caibam na competéncia
expressamente atribuida pelo contrato da sociedade ou pela lei a outros 6rgdos sociais.

Nos termos dos estatutos, o Conselho de Administracdo pode delegar a gestdo corrente da Sociedade num
ou mais Administradores-Delegados ou numa Comisséo Executiva.

A gestdo da Sociedade é centrada na articulagdo entre o Conselho de Administragcdo e a Comissdo
Executiva.
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A coordenacao e a aproximacdo € assegurada pela existéncia de um presidente comum, pela transmisséo
regular de toda a informacao relevante relativa a gestao corrente da sociedade aos membros do Conselho
de Administracdo que ndo sdo membros da Comissdo Executiva por forma a permitir um acompanhamento
permanente da vida societaria, e pela convocacdo de reunides do Conselho de Administragcdo para todas
as decisOes consideradas especialmente relevantes, ainda que se enquadrem no ambito dos poderes
gerais delegados.

E relevante notar neste ambito o facto de existir uma permanente disponibilidade dos membros da
Comissdo Executiva para prestar as informagfes que sejam solicitadas pelos restantes membros do
Conselho de Administracao e a prética seguida de transmissdo imediata a estes de todas as informagfes
qgue a relevancia ou urgéncia assim o imponham.

Estdo vedadas a Comissdo Executiva as deliberacdes sobre:

i) Escolha do Presidente do Conselho de Administragéo;

ii) Cooptacgdo de administradores;

iii) Pedido de convocagdo de assembleias gerais;

iv) Relatérios e contas anuais;

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

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

Como atras foi referido, a gestdo corrente da Semapa esta delegada na Comissao Executiva, que é a
Unica comissdo com competéncia em matéria de gestéo, tendo os mais amplos poderes de gestédo, na sua
grande parte discriminadamente indicados no acto de delegacdo, e apenas limitados no que respeita a
matéria identificada no artigo 407° n.° 4 do CSC.

a) Comissédo Executiva

Os membros da Comissdo Executiva da Semapa em funcdes desde 3 de Julho de 2006 e desde 27 de
Novembro de 2006 no que respeita aos Senhores Dr. José Miguel Pereira Gens Paredes e Dr. Paulo
Miguel Garcés Ventura, sdo os seguintes:

Membros da Comissédo Executiva Funcéo
Pedro Mendonga de Queiroz Pereira Presidente
Carlos Eduardo Coelho Alves Vogal
Joseé Alfredo de Almeida Hondrio Vogal
Francisco José Melo e Castro Guedes Vogal
Carlos Maria Cunha Horta e Costa Vogal
José Miguel Pereira Gens Paredes Vogal
Paulo Miguel Garcés Ventura Vogal

b) Comissdo de Remuneracfes

Os membros da Comissao de Remunera¢bes da Semapa, em fungdes desde 3 de Abril de 2006, sdo os
seguintes:
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Membros da Comissdo de Remuneragcdes

Dr. Anténio Mota de Sousa Horta Osoério

Egon Zehnder, representada por Dr. José Gongalo Maury

Eng. Frederico José da Cunha Mendonc¢a e Meneses

c¢) Comissao de Controlo Interno (CCI)

Os membros da Comisséo de Controlo Interno da Semapa sdo os seguintes:

Membros da Comissédo de Controlo Interno

Dr. Duarte Nuno d'Orey da Cunha

Eng. Joaquim Martins Ferreira do Amaral

Dr. Alvaro Manuel Ricardo Nunes

d) Comissédo de Controlo do Governo Societéario (CCGS)

Os membros da Comissdo de Controlo do Governo Societario da Semapa séo os seguintes:

Membros da Comissao de Controlo do
Governo Societario

Dr.2 Rita Maria Lagos do Amaral Cabral

Eng. Jorge Manuel de Mira Amaral

Eng. Goncalo Allen Serras Pereira

10.1.2. Mesa da Assembleia Geral

Com efeitos a AG que decorreu em 21 de Marco de 2007, a mesa da Assembleia Geral da Semapa tem a
seguinte constituicdo:

Membros da Assembleia Geral (Mesa) Funcao
José Pedro Aguiar Branco Presidente
Rita Maria Pinheiro Ferreira Secretério

10.1.3. Conselho Fiscal

Para o quadriénio a terminar em 31 de Dezembro de 2009, a Assembleia Geral da Semapa elegeu os
seguintes membros do Conselho Fiscal:
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Conselho Fiscal Funcéo
Duarte Nuno d"Orey da Cunha Presidente
Miguel Camargo de Sousa Eiré Vogal
Gongalo Nuno Palha Gaio Picéo Caldeira Vogal

Marta Isabel Guardalino da Silva Penetra

Vogal Suplente

10.1.4. Revisor Oficial de Contas

Revisor Oficial de Contas Funcao
PricewaterhouseCoopers & Associados — SROC, L.da, Efectivo
representada pelo Dr. Abdul Nasser Abdul Sattar ou pela
Dr2 Ana Maria Avila de Oliveira Lopes Bertédo
Dr. Jorge Manuel Santos Costa (ROC) Suplente

10.2. Conflitos de Interesses de Membros dos Orgdos de Administracdo, de Direccéo e de

Fiscalizacdo

A maioria dos membros do Conselho de Administracdo exercem funces em 6rgaos de administracéo de

outras sociedades:

Funcdes dos membros do Conselho de Administracdo em 6rgdos de administracdo de outras sociedades
Vide péaginas 13 a 20 do Relatério do Relatério do Governo Societario constante das Contas individuais do

exercicio — Ano 2006.

N&o existem conflitos de interesses potenciais entre as obrigagdes de qualquer uma das pessoas que
integram os érgaos de administracéo, de fiscalizacdo e de quadros superiores para com a Semapa ou para

com qualquer uma das suas participadas e os seus interesses privados ou obrigacdes.
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CAPITULO 11 — PRINCIPAIS ACCIONISTAS

11.1. Estrutura Accionista

O capital social da Semapa esta disperso por mais de dois mil accionistas nacionais e estrangeiros. Os
investidores institucionais detém 97% das accdes, sendo os restantes 3% detidos por accionistas

particulares.

A relacdo dos titulares de participacdes qualificadas nos termos do artigo 20° do Coédigo dos Valores

Mobiliarios, a data de 17 de Janeiro 2007, é a seguinte:

% dos direitos

Accionistas a’\égaii % dS%gia;[?ital de voto néo
suspensos
glen;lt%isgesgaljtisc’i Eaéc”) ((g]tse.rk).;mente com a firma Cimianto — 100 0,00% 0,00%
Cimo — Gestéo de Participagbes, S.A. 14.592.300 12,33% 12,62%
Longapar, SGPS, S.A. 20.000.000 16,90% 17,30%
Sonaca - Sociedade Nacional de Canalizagdes, S.A. 1.250.000 1,06% 1,08%
OEM - Organizacdo de Empresas, SGPS, S.A. 500.000 0,42% 0,43%
Soc. Agricola da Quinta de Vialonga, S.A. 642.535 0,54% 0,56%
Sodim, SGPS, S.A. 26.115.000 22,07% 22,59%
José Alfredo Almeida Honério 20.000 0,02% 0,02%
Duarte Nuno d’Orey da Cunha 1.130 0,00% 0,00%
Soma: 63.121.065 53,34% 54,60%
Credit Suisse Group* 23.600.000 19,94% 20,41%
Banco BPI, S.A.
Banco Portugués de Investimento, S.A. —carteira propria 150.680 0,13% 0,13%
BPI Vida - Companhia de Seguros de Vida, S.A. 105.388 0,09% 0,09%
Fundos de Pensdes geridos pela BPI Pensdes- Sociedade
Gestora de Fundos de Pensdes, S.A. 10.362.388 8,76% 8,96%
Fundos de Investimento geridos pela BPI Fundos — Gestéo de
Fundos de Investimento Mobiliario, S.A. 1.237.518 1,05% 1,07%
Soma: 11.855.974 10,02% 10,26%
Banco Espirito Santo, S.A. 6.221.854 5,26% 5,38%
Fundo de Pens@es do BES 6.191.854 5,23% 5,36%
Sociedades em relagéo de dominio ou grupo com o BES 30.000 0,03% 0,03%
Soma: 6.221.854 5,26% 5,38%

A sociedade Seminv - Investimentos, SGPS, S.A. é detentora de 2.727.975 ac¢des da Semapa,

correspondentes a 2,305% do capital social, e sujeitas ao regime de acc¢des proprias.

! Conforme comunicado da SEMAPA publicado no dia 11 de Abril de 2007, o Credit Suisse Securities (Europe) Limited detém

4.320.523 acgbes da SEMAPA, correspondente a 16,29% do capital social e a 16,68% dos direitos de voto e o Credit Suisse

International detém 4.320.523 acg6es da SEMAPA, correspondente a 3,65% do capital social e a 3,74% dos direitos de voto.
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O quadro seguinte reflecte a evolugcdo das participacdes qualificadas no capital social da Semapa que é
representado por 118.332.445 accdes de valor nominal de 1 euro cada:

Conjunto accionista 31.12.2004 31.12.2005 17.01.2007
Cimigest, SGPS, SA e outras 53,34% 53,34% 53,34%
Credit Suisse First Boston International - 20,13% 19,94%
Banco BPI, S.A.* 4,92% 6,70% 10,02%
Banco Espirito Santo, S.A.* - 5,93% 5,26%
Espirito Santo International - 2,14% -
AF Investimentos — Fundos Mobiliarios, S.A. 2,09% - -
Cimpor Portugal, SGPS, S.A. 20,02% - -

* ParticipagOes directas e indirectas

11.2. Acordos com Impacto na Estrutura Accionista

N&o sdo conhecidos acordos parassociais entre 0s accionistas da Semapa, sem prejuizo da assumida
coordenagdo de actuacdo entre accionistas que compdem o conjunto controlador indicado.
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CAPITULO 12 - INFOISMAC}(N)ES FINANCEIRAS ACERCA DO ACTIVO E DO
PASSIVO, DA SITUACAO FINANCEIRA E DOS LUCROS E PREJUIZOS DA
EMITENTE

12.1. Documentos inseridos por remissao

12.1.1. Historial e Mapas Financeiros. Certificacdo Legal de Contas e Relatério do Auditor Externo.

Os seguintes documentos s&o inseridos por remissdo (integralmente) e fazem parte do Prospecto, por
forma a cumprir com os requisitos minimos de informacao contidos nos paragrafos 11.1, 11.2 e11.3 do
Anexo X ao Regulamento (CE) n° 809/2004 da Comissdo, de 29 de Abril, com a redac¢do que lhe foi
conferida pela rectificacdo de 16 de Junho de 2004:

Informagdes financeiras (Balancos, Demonstracdes de Resultados e Demonstragdes de Fluxos de
Caixa) histéricas anuais individuais e consolidadas da Semapa, auditadas, referentes aos exercicios de
2006 e 2005 (reportadas a data de 31 de Dezembro), incluindo as notas explicativas e politicas
contabilisticas bem assim como os relatérios de auditoria externa e Certificagdo Legal de Contas
respectivos de ambos os exercicios.

Nota: As contas individuais estdo elaboradas segundo o critério POC, com as derroga¢des necessarias
para que o valor dos capitais proprios apresentados corresponda ao valor desses mesmos capitais proprios
na verséo consolidada, elaboradas estas de acordo com o IFRS.

Os documentos inseridos por remissdo no Prospecto estdo disponiveis para consulta, sem encargos e
mediante sdlicitacdo, durante as horas de expediente, em qualquer dia Util da semana na sede da
Emitente, sita na Av. Fontes Pereira de Melo, 14 - 10°, 1050-121 Lisboa.

Adicionalmente, a referida informacédo esta disponivel na sede da Euronext Lisbon — Sociedade Gestora de
Mercados Regulamentados, S.A., sita na Av. da Liberdade, n.° 196 - 7° - 1250-147 Lishoa e, em formato
electrénico, no site da Emitente (www.semapa.pt) e no site da CMVM (no Sistema de Difusdo de

Informagé&o), www.cmvm.pt.

Os documentos inseridos por remissdo no Prospecto contém a informacéo disponivel sobre a Semapa a
data em que sado publicados e a sua inclusdo nado resulta, sob nenhuma circunstancia, que ndo tenham
existido alteracées nos negécios da Semapa desde a data de publicagdo ou que a informagdo seja
correcta em qualquer momento subsequente a esta data.

12.2. Outras Informacdes Auditadas pelos Revisores Oficiais de Contas

N&o existem outras informacfes auditadas pelos Revisores Oficiais de Contas para além das que se
encontram referidas no Prospecto.

12.3. Periodo Coberto pelas Informagdes Financeiras mais Recentes

O dltimo exercicio coberto por informagbes financeiras auditadas, quer consolidadas quer individuais, &
data do Prospecto, reporta-se a 31 de Dezembro de 2006.

12.4. Accoes Judiciais e Arbitrais

N&o existem quaisquer procedimentos judiciais ou arbitrais susceptiveis de terem tido ou virem a ter uma
incidéncia importante sobre a situacao financeira da Emitente.

12.5. Alteracdes Significativas na Situacdo Financeira ou Comercial da Emitente

N&o ocorreram quaisquer alteracdes significativas na posicdo financeira ou comercial da Semapa desde o
final do dltimo periodo financeiro em relacéo ao qual foram publicadas informag¢des financeiras auditadas
(reportadas a 31 de Dezembro de 2006).

32



CAPITULO 13 — CONTRATOS SIGNIFICATIVOS

A Semapa nao é parte de outros contratos significativos que ndo aqueles que decorrem do normal decurso
das suas actividades que possam afectar a capacidade de cumprimento das suas obrigacdes perante 0s

titulares dos valores mobiliarios agora objecto de admisséo.
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CAPITULO 14 - DOCUMENTACAO ACESSIVEL AO PUBLICO

Durante o periodo de validade do documento de registo podem ser verificados os seguintes documentos
(ou cépias dos mesmos):

No site da Emitente, www.semapa.pt e no site da CMVM (nho Sistema de Difusdo de Informacéo),
www.cmvm.pt, os Relatérios e Contas Anuais Individuais e Consolidados de 2005 e 20086, incluindo as
opiniGes dos auditores, a certificacdo legal de contas e as notas as demonstracdes financeiras, e as
informacdes financeiras intercalares consolidadas;



CAPITULO 15 — INFORMACOES DE BASE

15.1. Interesses de Pessoas Sinqulares e Colectivas Envolvidas na Emissao/Oferta

O Banco Espirito Santo de Investimento, S.A. e o Caixa - Banco de Investimento, S.A. na qualidade de
intermediarios financeiros responsaveis pela organizacdo, montagem e lideranca da emissdo de
obrigacdes objecto da presente admissdo, e o Banco Espirito Santo, S.A. e a Caixa Geral de Depositos,
S.A., tiveram um interesse directo de cariz financeiro na Emissao a titulo de remuneracéo pela prestacao
daqueles servicos e pela tomada firme do empréstimo feita nas seguintes propor¢es:

Banco Espirito Santo de Investimento, S.A.:  24,85%

Banco Espirito Santo, S.A.: 25,15%
Caixa - Banco de Investimento, S.A.: 38,78%
Caixa Geral de Depésitos, S.A.: 11,22%
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CAPiTULQ 16 - INFQRMAC}AO RELATIVA AOS VALORES MOBILIARIOS A
ADMITIR A NEGOCIACAO

16.1. Oferta e Admissdo a Negociacao

A presente admissdo a negociacdo no Eurolist by Euronext da Euronext Lisbon diz respeito a
Obrigacdes ja em circulagdo com o cédigo ISIN PTSEMCOEQO006 e destina-se a permitir a sua
transmissibilidade através da Bolsa.

16.1.1. Montante e Natureza

Foram emitidas 3500 (trés mil e quinhentas) obrigacdes ordinarias, com o valor nominal de €50,000
(cinquenta mil Euros) cada, no montante global de €175,000,000 (cento e setenta e cinco milhfes de
Euros) mediante subscricdo particular e directa por um sindicato de bancos (Vide Ponto 15.1 do
Prospecto).

16.1.2. Preco das obrigacdes e modo de realizacao
As Obrigacdes tém o valor nominal de € 50.000 cada, tendo sido o preco de subscricdo de € 50.000 por
obrigagcdo, com pagamento integral na data de emisséo.

16.1.3. Categoria e forma de representacéo

As Obrigacgdes sdo escriturais, ao portador, exclusivamente materializadas pela sua inscricdo em contas
abertas em nome dos respectivos titulares, de acordo com as disposi¢des legais em vigor.

A entidade responsavel pela manutencéo dos registos € a Interbolsa — Sociedade Gestora de Sistemas de
Liquidacao e de Sistemas Centralizados de Valores Mobiliarios, S.A..
16.1.4. Modalidade da Oferta

A emisséo das Obrigagdesfoi realizada mediante subscri¢cdo particular e directa.

Um sindicato de Bancos tomou firme a oferta particular de subscricAo nos termos e condigdes
estabelecidos em contrato para o efeito celebrado entre estes Bancos e a Semapa. A subscri¢do directa
por um sindicato de Bancos ocorreu no dia 20 de Abril de 2006.

16.1.5. Organizacdo e Lideranca

O processo de organizacdo, montagem e colocacdo das Obrigacdes foi liderado conjuntamente pelo
BESI, com sede na Rua Alexandre Herculano, n.° 38, 1269-161 Lisboa, e pelo CaixaBl, com sede na Rua
Barata Salgueiro, n.° 33, 1269-057 Lisboa.

16.1.6. Deliberagdes, autorizagdes e aprovagdes da emissao

Esta emissédo de Obrigacdes da Semapa foi deliberada e aprovada em Comissdo Executiva realizada em
13 de Marco de 2006, ao abrigo do artigo Sétimo dos estatutos e no uso de poderes delegados pelo
Conselho de Administragdo em reunido do dia 30 de Abril de 2003.

16.1.7. Finalidade da admissédo a negociacao

A presente admisséo a negociagdo ao Eurolist by Euronext da Euronext Lisbon diz respeito a Obrigag6es
ja em circulagdo e destina-se a permitir a sua transmissibilidade através da Bolsa.

A emissao de ObrigacGes da Semapa visou substituir divida do Grupo Semapa, inserindo-se no
programa de reestruturacdo da divida financeira da Empresa, no sentido de um aumento significativo da
sua maturidade.

16.1.8. Data de subscricéo

A data de subscricéo e realizagdo integral ocorreu em 20 de Abril de 2006.

16.1.9. Resultado da Oferta

As Obrigacdes foram integralmente subscritas por um sindicato de Bancos.
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16.1.10. Direitos de preferéncia

N&o foi deliberada a atribuicdo de quaisquer direitos de preferéncia as Obrigacdes, sendo estas livremente
negociaveis nos termos da lei geral.

16.1.11. Direitos atribuidos

Nao existem direitos especiais atribuidos as Obrigacdes, sendo os conferidos nos termos da lei geral,
nomeadamente quanto ao recebimento de juros e reembolso do capital.

16.1.12. Pagamentos de juros e outras remuneracdes

A liquidagéo financeira das Obrigacdesocorreu no dia 20 de Abril de 2006, data a partir da qual se inicia a
contagem de juros. Desta forma, os juros das Obrigacdes vencer-se-40 semestral e postecipadamente,
com pagamento a 20 de Outubro e 20 de Abril de cada ano de vida das Obrigac¢des, ocorrendo o primeiro
pagamento a 20 de Outubro de 2006.

A taxa de juro nominal aplicavel a cada um dos periodos de juros sera variavel e igual a “Euribor 6 meses”,
cotada no segundo “Dia Util Target” imediatamente anterior & data de inicio de cada periodo de juros,
adicionada de 1,35%.

Por “Euribor 6 meses” entende-se a taxa patrocinada pela Federa¢do Bancéaria Europeia em associacao
com a Associacdo Cambista Internacional resultante do célculo da média das taxas de depdsitos
interbancarios para o prazo de 6 meses denominados em Euros, oferecidas na zona da Unido Econémica
e Monetaria entre bancos de primeira linha, cotada para valores spot (TARGET + 2), na base Actual/360, e
divulgada cerca das 11 horas de Bruxelas, na pagina EURIBOR01 da REUTERS, ou noutra pagina que a
substitua, ou no caso de a REUTERS cessar a divulgagéo, na pagina de outra agéncia que a divulgue.

Por “Dias Uteis Target” entendem-se aqueles dias em que osistema de pagamentos “Trans-European
Automated Real Time Gross Settlement Express Transfer” (TARGET) esteja em funcionamento.

Se a data prevista para a realizacdo de qualquer pagamento de juros ou reembolso de capital das
Obrigag6es ndo constituir um “Dia Util”, essa data passara para o “Dia Util” imediatamente seguinte. Por
“Dia Util", para este efeito, entende-se qualquer dia em que os Bancos estejam abertos e a funcionar em
Lisboa e em que o sistema de pagamentos TARGET esteja em funcionamento.

Quando, num prazo de 5 anos contados a partir do primeiro dia do vencimento de rendimentos, os titulares
das Obrigacdes ndo hajam cobrado ou tentado cobrar os respectivos juros ou ndo tenham manifestado
por outro modo legitimo e inequivoco o seu direito sobre os titulos, estes juros prescreverdo a favor do
Estado.

16.1.13. Amortizacdes e op¢des de reembolso antecipado

O empréstimo obrigacionista tem uma duracdo maxima de dez anos a contar da data de subscri¢ao.

O empréstimo sera reembolsado integralmente, ao par, de uma sé vez, na data de vencimento do 20.°
cupdo, ou seja a 20 de Abril de 2016, salvo se ocorrer reembolso antecipado nos termos previstos na ficha
técnica do empréstimo obrigacionista.

Reembolso antecipado automatico

A Emitente obriga-se a reembolsar de imediato as Obrigacdes, bem como a liquidar os respectivos juros
devidos até a data em que se efectuar aquele reembolso, em qualquer das seguintes situacgdes:

- mora no pagamento de capital e/ou de juros do presente empréstimo obrigacionista ndo remediada no
prazo de 3 (trés) “dias Uteis TARGET”,

- mora no pagamento de quaisquer outras obrigacfes resultantes de empréstimos, outras facilidades de
crédito ou outros compromissos com incidéncia financeira, contraidos junto do sistema financeiro
portugués ou estrangeiro ou ainda no pagamento de obrigacdes decorrentes de valores monetarios ou
mobiliarios de qualquer natureza desde que os respectivos credores solicitem o reembolso antecipado de
obrigacdes pecuniarias da Emitente num montante total superior a 15% (quinze por cento) dos seus
Capitais Proprios (tal como publicado nas dltimas contas individuais auditadas);

- se a Emitente requerer a declaracdo de insolvéncia, ou se a declaracédo de insolvéncia for requerida por
qualquer terceiro e desde que ndo seja contestada em boa-fé pela Emitente pelos meios legais
apropriados, e/ou a Emitente cessar pagamentos;

- se a Emitente deixar de cumprir qualquer uma das suas obrigacdes fiscais e para com a Seguranca
Social excepto se contestado em boa fé pela Emitente, considerando-se “contestado em boa fé”
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qualquer processo em que a Emitente apresente reclamacdo, impugnagdo, contestagdo, recurso ou
oposicao e preste garantia idénea a suspensao do processo em curso;

- incumprimento da Ownership Clause de pelo menos 51% (cinquenta e um por cento) do Capital Social
da Portucel — Empresa Produtora de Pasta e Papel, S.A,;

- inobservancia de qualquer das demais obrigacbes previstas na Ficha Técnica do empréstimo
obrigacionista.

Os Titulares das Obriga¢des que desejem, verificadas as situagdes acima descritas, exercer a opgao de
reembolso antecipado, deverdo comunicar a sua intencdo, por carta registada dirigida ao Conselho de
Administragcdo da SEMAPA, com conhecimento para o Agente Pagador, devendo a Emitente proceder ao
respectivo reembolso das Obrigag8es e respectivos juros contados até a data em que se efectuar aquele
reembolso, até 10 dias Uteis ap0s a referida notificacéo.

Reembolso antecipado
N&o existe nenhuma opcado de reembolso antecipado das Obrigag¢&es por parte dos Obrigacionistas nem
por parte da Emitente.

Quando, num prazo de 20 anos a contar do primeiro dia de vencimento, os titulares das Obrigagdes nédo
hajam cobrado ou tentado cobrar as respectivas amortiza¢gées ou ndo tenham manifestado por outro modo
legitimo e inequivoco o seu direito sobre os titulos, estes titulos prescreverdo a favor do Estado.

16.1.14. Garantias e subordinacdo do empréstimo

Nao existem garantias especiais, respondendo as receitas e o0 patriménio da Emitente pelo servico da
divida do presente empréstimo obrigacionista nos termos da lei.

As Obrigacdes constituem uma responsabilidade directa, incondicional e geral da Semapa, que
empenhara toda a sua boa fé no respectivo cumprimento. As Obriga¢6es constituem obrigagcdes comuns
da Emitente, a que corresponderda um tratamento “pari passu” com todas as outras dividas e
compromissos presentes e futuros ndo especialmente garantidos, sem prejuizo dos privilégios que
resultem da lei.

A Emitente compromete-se a, enquanto as obrigacdes para si emergentes deste empréstimo
obrigacionista ndo se extinguirem, ndo dar em garantia ou, por qualquer outra forma, onerar os bens que
constam ou venham a constar do seu activo presente e futuro que represente mais de 25% (vinte e cinco
por cento) do seu activo liquido, salvo no caso de:

a) garantias existentes a presente data e aquelas que sejam ou venham a ser constituidas para garantia
das obrigacdes decorrentes da emissdo deste empréstimo obrigacionista;

b) garantias constituidas com o acordo prévio dos Obrigacionistas obtido por maioria simples nos
termos do n.° 7 do artigo 355° do CSC;

c) garantias constituidas sobre bens do activo da Emitente a adquirir ou a beneficiar por ela, desde que a
referida aquisicdo ndo se configure como mera substituicdo de activos, e desde que a garantia seja
constituida em caucéo do respectivo preco ou do crédito concedido para o efeito.

Para efeitos do disposto na alinea anterior, ndo constitui mera substituicdo de activos o investimento nos
bens do activo imobilizado que se encontrem obsoletos ou deteriorados.

16.1.15. Taxa de rendibilidade efectiva

A taxa de rentabilidade efectiva é aquela que iguala o valor actual dos fluxos monetarios gerados pela
obrigacé@o ao seu prego de compra, pressupondo capitalizacdo com idéntico rendimento.

A taxa de rentabilidade efectiva dependerda do preco a que a obrigacao for adquirida no mercado, bem
como dos fluxos monetarios gerados ao longo da sua vida.

A remuneracao variavel de cada cupdo semestral, sera indexada a “Euribor 6 meses” acrescida de 1,35%
e 0 reembolso sera efectuado pelo Valor Nominal.

Assim, a taxa de rentabilidade efectiva utilizada nos calculos apresentados, depende dos seguintes
pressupostos:

- O preco de compra da obrigacdo € igual ao seu valor de subscri¢ao;

- A taxa anual nominal para o 1° Cupao foi de 4,268%, para o 2° cupédo foi de 4,9960%, a qual se
mantém inalterada até ao 20° Cupéo;
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- O reembolso é feito ao par no 20° cupéo (final de vida do empréstimo);
- Taxa de imposto sobre os juros de 20%.

A taxa de rentabilidade efectiva anual bruta é 5,0820% enquanto que a taxa de rentabilidade efectiva anual
liquida é 4,0571%.

A taxa de rentabilidade efectiva pode vir a ser afectada por eventuais taxas e comissfées a pagar pelos
subscritores pela prestacdo de servigos financeiros, que podem variar de instituicAo para instituicdo
financeira.

16.1.16. Moeda do empréstimo

A moeda de denominacao do presente empréstimo obrigacionista € o Euro.

16.1.17. Servico financeiro

O servico financeiro do presente empréstimo obrigacionista, nomeadamente o pagamento de juros e
amortizacdo sera assegurado pelo BES e pelo CaixaBl (cada um “Agente Pagador”), enquanto entidades
nomeadas pela Semapa para os efeitos supra descritos, em regime de rotatividade anual actuando o BES
como Agente Pagador no 1° periodo anual do empréstimo.

16.1.18. Representacdo dos Obrigacionistas

O Representante Comum dos Obrigacionistas, serd designado em Assembleia Geral de Obrigacionistas a
realizar oportunamente.

16.1.19. Regime Fiscal

Os rendimentos das Obrigacdes sao considerados rendimentos de capitais, independentemente dos titulos
serem ou ndo emitidos a desconto.

Imposto sobre o rendimento
Juros

Auferidos por pessoas singulares

Residentes:

Rendimentos sujeitos a tributacdo, a data do seu vencimento, sendo o imposto retido na fonte a titulo
definitivo, & taxa liberatéria de 20%.

A retencdo na fonte libera a obrigagdo de declaragdo de imposto, salvo se o titular optar pelo
englobamento (caso estes rendimentos ndo sejam obtidos no ambito do exercicio de actividades
empresariais e profissionais), situa¢cdo em que a taxa de imposto variard entre 10,5% e 42%, tendo a
retencdo na fonte natureza de pagamento por conta do imposto devido em termos finais.

Nao residentes:

Encontram-se isentos de IRS os rendimentos de capitais (nomeadamente os obtidos no momento do
vencimento do cupdo ou na realizacdo de operacdes de reporte, matuos ou equivalentes) obtidos em
territério portugués por ndo residentes (esta isen¢do ndo € aplicavel a pessoas singulares residentes em
pais, territorio ou regido com regimes de tributacdo privilegiada, constante de lista aprovada pela Portaria
n.° 150/2004, de 13 de Fevereiro, rectificada pela Declaracdo de Rectificacdo n.° 31/2004, de 10 de
Marco).

Auferidos por pessoas colectivas

Residentes:

Rendimentos sujeitos a tributacdo a taxa geral de 25% (a qual acrescerda uma taxa de derrama até ao limite
maximo de 1,5% sobre o lucro tributavel sujeito e ndo isento de Imposto sobre o Rendimento de Pessoas
Colectivas). O imposto é objecto de retengcdo na fonte a taxa de 20%, a qual assume a natureza de
pagamento por conta do imposto devido em termos finais.

N&o residentes:

Encontram-se isentos de IRC os rendimentos de capitais (nomeadamente os obtidos no momento do
vencimento do cupdo ou na realizacdo de operagBes de reporte, mituos ou equivalentes) obtidos em
territério portugués quando os seus efectivos beneficiarios ndo tenham em territério portugués sede,

direccéo efectiva, ou estabelecimento estavel ao qual os rendimentos possam ser imputaveis e desde que
ndo sejam entidades residentes em pais, territdrio ou regido com regimes de tributacdo privilegiada,
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constante de lista aprovada pela Portaria n.° 150/2004, de 13 de Fevereiro, rectificada pela Declaracéo de
Rectificacdo n.° 31/2004, de 10 de Marco.

Auferidos por fundos de investimento mobiliario e imobilidrio que se constituam e operem de acordo com a
legislacédo nacional

Rendimentos sujeitos a tributagcdo, a data do seu vencimento, sendo oimposto retido na fonte a titulo
definitivo, a taxa de 20%.

Auferidos por fundos de pensdes e fundos de capital de risco que se constituam e operem de acordo com a
legislacédo nacional

Isentos de tributacdo nos termos do respectivo regime fiscal aplicavel.

Mais-Valias
Auferidas por pessoas singulares

Residentes:

As mais-valias de obrigacdes estao excluidas de tributacdo em IRS.

N&o residentes:

Aplica-se a exclusdo de tributagdo nos moldes supra referidos para as pessoas singulares residentes.
Auferidas por pessoas colectivas

Residentes:

As mais valias concorrem para a determinacdo da matéria colectavel, sendo englobadas e tributadas nos
termos gerais.

Nao residentes:

Encontram-se isentos de IRC os rendimentos qualificados como mais-valias (incluindo, nomeadamente, os
ganhos obtidos na transmissdo de valores mobilidrios, tais como obriga¢bes) obtidos em territério
portugués quando os seus efectivos beneficidrios ndo tenham em territério portugués sede, direccao
efectiva, ou estabelecimento estavel ao qual os rendimentos possam ser imputaveis e desde que nao
sejam entidades residentes em pais, territério ou regiao com regimes de tributacdo privilegiada, constante
de lista aprovada pela Portaria n.° 150/2004, de 13 de Fevereiro, rectificada pela Declaracdo de
Rectificagdo n.° 31/2004, de 10 de Marco.

Refira-se que a isencdo em questao é apenas aplicavel aos rendimentos obtidos ap6s a data do primeiro
vencimento do cupéo ocorrido depois de 1 de Janeiro de 2006.

Auferidas por fundos de investimento mobiliario e imobiliario gue se constituam e operem de acordo com a
legislacdo nacional

Aplica-se a excluséo de tributacdo nos moldes supra referidos para as pessoas singulares.

Auferidas por fundos de pensdes e fundos de capital de risco que se constituam e operem de acordo com a
legislacédo nacional

Isentos de tributa¢@o nos termos do respectivo regime fiscal aplicavel.

Transmissodes Gratuitas
Auferidas por pessoas singulares
N&o sujeitas a IRS.

Auferidas por pessoas colectivas

Residentes:

As transmissfes gratuitas a favor de pessoas colectivas residentes em territério portugués concorrem para
efeitos de determinacdo do lucro tributavel sujeito a IRC - tributacdo a taxa a geral de 25% (a qual
acrescera uma taxa de derrama até ao limite maximo de 1,5% sobre o lucro tributavel sujeito e ndo isento
de Imposto sobre o Rendimento de Pessoas Colectivas). Os incrementos patrimoniais decorrentes das
transmissdes gratuitas devem ser valorizados ao preco de mercado das Obrigacdes, o qual ndo pode ser
inferior ao que resultar da aplicacdo das regras de determinacdo do valor tributavel previstas no Codigo do
Imposto do Selo.

N&o residentes:
Tributacdo a taxa de 25%.
Imposto do Selo sobre as transmissdes gratuitas
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Auferidas por pessoas singulares

Residentes:

As transmiss8es gratuitas de obrigacBes passam a estar sujeitas a Imposto do Selo, a taxa de 10%, a qual
incidira sobre o valor da cotacdo destes tituos na data de transmissao e, ndo a havendo nesta data, o da
Gltima mais proxima dentro dos seis meses anteriores ou, na falta de cotacao oficial, pelo valor indicado
pela CMVM determinado pela aplicagdo da seguinte formula:

o AT
it
1+
1200
em que:

Vt representa o valor do titulo a data da transmissao;
N € o valor nominal do titulo;

J representa o0 somatoério dos juros calculados desde o dltimo vencimento anterior & transmissdo até a data
da amortizagdo do capital, devendo o valor apurado ser reduzido a metade quando os titulos estiverem
sujeitos a mais de uma amortizacao;

r € a taxa de desconto implicita no movimento do valor das obrigac6es e outros titulos, cotados na bolsa, a
qgual é fixada anualmente por portaria do Ministro das Financas, sob proposta da Direccao-Geral dos
Impostos, apés audicdo da CMVM;

t € o tempo que decorre entre a data da transmissdo e a da amortizacdo, expresso em meses e
arredondado por excesso, devendo o nimero apurado ser reduzido a metade quando os titulos estiverem
sujeitos a mais de uma amortizagao;

E aplicavel uma isencdo no caso das transmissdes, inter vivos ou mortis causa, a favor do conjuge,
descendentes e ascendentes.

Nao Residentes:

N&o ha sujeicdo a Imposto do Selo sobre as transmissdes gratuitas a favor de pessoas singulares sem
domicilio em territorio portugués.

Auferidas por pessoas colectivas

N&o sdo sujeitas a Imposto do Selo as transmissdes gratuitas a favor de sujeitos passivos de IRC, ainda
que dele isentos.

O regime fiscal apresentado constitui um resumo do regime geral e ndo dispensa a consulta da legislacdo
aplicavel.

16.1.20. Regime de transmissao das obrigacdes

Nao existem quaisquer restricbes quanto a livre negociabilidade das Obrigacdes, podendo as mesmas ser
negociadas na Euronext Lishon quando estiverem admitidas a negociagéo.

16.1.21. Titulos definitivos

Nao se aplica, dado que os valores mobiliarios representativos da presente emissao sao escriturais.

16.1.22. Legislacao aplicavel

As Obrigag¢des foram criadas de acordo com o artigo 7.° dos estatutos da Semapa e com o artigo 348° do
CSC.

A presente emisséo de Obrigacdes é regulada pela Lei Portuguesa. Para dirimir qualquer litigio emergente
da presente emissdo de Obrigacdes é competente o Tribunal da Comarca de Lisboa com renlncia
expressa a qualquer outro.

16.1.23 Admissao a negociacao

ApoOs a publicacdo do Prospecto sera publicado um anincio no Boletim de Cotac¢des da Euronext Lisbon,
indicando a data efectiva da admissdo a cotacdo na Eurolist by Euronext da Euronext Lisbon das
Obrigagdes cuja admisséo é solicitada.
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16.1.24. Contratos de fomento

N&o foram celebrados quaisquer contratos de fomento relativamente a presente emissao.

16.1.25. Valores mobiliarios admitidos a cotacao

Na presente data, encontram-se admitidas a negociacdo no mercado de cotacdes oficiais da Euronext
Lisbon, no sistema de negociacdo em continuo, 118.332.445 accdes representativas do capital social da
Semapa e 2.244.590.447 obrigacdes representativas do empréstimo obrigacionista SEMAPA — 1998 /
2008.

16.1.26. Ofertas publicas relativas a valores mobiliarios

Relativamente ao dltimo exercicio e ao exercicio em curso, ndo foram efectuadas, por terceiros, ofertas
publicas relativamente a valores mobiliarios di Emitente nem foram efectuadas ofertas publicas, pela
Emitente, relativamente a valores mobiliarios de uma outra sociedade.

16.1.27. Outras ofertas

Adicionalmente, a Semapa emitiu em 31 de Maio de 2006, 50.000 obrigacdes de valor nominal de 1.000
Euros.

16.1.28. Outros custos

Os custos relativos a admissao a negociagdo das Obrigacdessdo os seguintes:

- Comissao pela aprovacao do prospecto de admissao a negociacéo, pagos a CMVM: €1.750;

- Comissao pela admissdo a negociacdo a Euronext Lisbon: 0,05%. sobre o valor nominal, com um
minimo de €500 e um méximo de €5.000;

- Comissédo anual de manutencdo a Euronext Lisbon: 0,02%. sobre o valor nominal, com um minimo de
€250 e um maximo de €5.000.
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CAPITULO 17 — ADMISSAO A NEGOCIACAO E MODALIDADES DE NEGOCIACAO

A presente admisséo a negociagdo no Eurolist by Euronext da Euronext Lisbon diz respeito a Obrigac¢8es
ja em circulacéo e cuja informacédo relevante se encontra disponivel no presente Prospecto.
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