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LISGARANTE — SOCIEDADE DE GARANTIA MUTUA, S. A.
Relatério n.° 12-A/2007

Conservatoria do Registo Comercial de Lisboa (2." Sec¢o). Matricula
n.° 12645/20020912; identificagdo de pessoa colectiva n.° 506209180;
ntmero ¢ data da inscrigdo: 5/22 de Maio de 2003.

Filomena Josefa da Silva Rosa, primeira-ajudante da Conservatoria
do Registo Comercial de Lisboa (2.* Secgdo):

Certifica, que as fotocdpias em anexo sdo a reprodugdo integral
dos documentos arquivados na pasta respectiva, referentes a presta-
¢do de contas, da sociedade em epigrafe do ano de 2002.

Esta conforme o original.

Lisboa, 9 de Setembro de 2004. — A Primeira-Ajudante, Filomena
Josefa da Silva Rosa.

Relatério e contas de 2002
Orgﬁos sociais
Mesa da assembleia geral:

Presidente: Instituto de Financiamento e Apoio ao Turismo — IFT,
representado por Nuno Moreira de Almeida Queiroz de Barros.

Vice-presidente: NERPOR — Associacdo Empresarial da Regido de
Portalegre, representado por Jorge Firmino Rebocho Pais.

Secretario: Banco Totta & Agores, S. A., representado por Maria
Tereza de Almada de Sa de Menezes.

Conselho de administragéo:

Presidente: José Antonio Ferreira de Barros.
Vogais:

Instituto de Apoio as Pequenas e Médias Empresas e ao Investimento —
IAPMEI, representado por Anténio Henrique Gomes de Almeida.

Associagio Industrial Portuguesa/Camara de Comérceio e Industria —
AIP/CCI, representado por Jorge Rosa Peixoto.

Banco BPI, S. A., representado por Joaquim Antonio Magalhdes
Araujo Pinheiro.

Banco Espirito Santo, S. A., representado por Vitor Manuel Car-
valho Madureira.

Comissdo executiva:

Presidente: José Antonio Ferreira de Barros.

Membros: Banco BPI, S. A., representado por Joaquim Anténio
Magalhdes Aratjo Pinheiro.

Associagio Industrial Portuguesa/Camara de Comérceio e Industria —
AIP/CCI, representado por Jorge Rosa Peixoto.

Fiscal tnico:

Efectivo: Pedro Leandro e Antonio Belém — Sociedade de Revisores
Oficiais de Contas, representado por Pedro Manuel da Silva Leandro.

Relatorio do conselho de administracio
Introdugédo

O exercicio de 2002 foi inteiramente utilizado na preparagéo do inicio
da actividade. Constituida com um capital de 2 500 000 euros, pelo des-
taque de activos por processo de cisdo simples da SPGM — Sociedade de
Investimento, S. A., sociedade-piloto na criacdo da Garantia Mutua em Por-
tugal, a Lisgarante teve escritura lavrada a 3 de Julho de 2002. No entanto,
o registo efectivo na Conservatdria do Registo Comercial s6 se verificou
em 12 de Setembro, impedindo, na pratica, qualquer exercicio juridico no
periodo que mediou. A sua criagdo tem como missdo o refor¢o da divul-
gacdo e da utilizacdo da garantia matua por um maior nimero de empre-
sarios, através da expansdo geografica e sectorial dos universos apoiados.

A assembleia geral para nomeagdo dos 6rgdos sociais ocorreu em
11 de Novembro e logo apos, em 29 de Novembro, verifica-se o

aumento do capital social, previamente previsto no projecto de cisdo,
para 3 760 000, com o refor¢o da posig¢ao dos accionistas LAPMEI e
IFT (com 1 040 000 euros e 210 000 euros, respectivamente), através
de uma candidatura ao Plano Operacional da Economia, Medida 3.4 —
Consolidar e Alargar as Formas de Financiamento das Empresas, e da
propria SPGM, quanto a 10 000 euros. So6 assim ficaram verificadas as
condi¢oes constantes do pedido de licenciamento oportunamente apre-
sentado ao Banco de Portugal, que permitem o normal funcionamento
da sociedade. Refira-se que, paralelamente a constitui¢io da Lisgarante,
surgem, em processos simultineos, a Norgarante — Sociedade de Ga-
rantia Matua, S. A. e a Garval — Sociedade de Garantia Mutua, S. A.

Actividade

O arranque efectivo da actividade verificou-se, assim, somente no
inicio de Janeiro de 2003. A SPGM, que disponibilizou, desde Fevereiro
de 1995 até final de 2002, a Garantia Mutua as empresas portuguesas,
descontinua agora a actividade directa, dedicando-se ao exercicio de
diversas fungdes relacionadas com a gestdo do Fundo de Contra-Garantia
Mutuo e com a dinamizagdo e supervisdo do Sistema de Garantia Mutua.

Em 31 de Dezembro, a Lisgarante detinha, no entanto, responsabi-
lidades por garantias prestadas (resultantes do destacamento de activos
da SPGM com o projecto de cisdo atras referido, que ascendiam a,
aproximadamente, dois milhdes de euros. Esta carteira resulta da acti-
vidade gerada pela Delegagdo de Lisboa da SPGM desde o seu inicio,
ou seja, entre finais de 1997 e Junho de 2002, ja reduzida das garan-
tias entretanto extintas.

A actividade gerada no periodo que compreendeu a fase de tran-
sicdo, até ao arranque efectivo da Lisgarante, de Julho até ao final
de 2002, ficou na carteira de operacdes da SPGM, e ird agora dimi-
nuindo a medida que cada garantia prestada atinja a sua maturidade.
Refira-se, como mera estatistica, que a parcela da actividade gerada
em 2002 que ndo transita ascende a 6 milhdes de euros.

Toda a carteira de operagdes da Lisgarante, incluindo a que transita
do processo de cisdo, estd automaticamente coberta, num montante que,
por regra, assume um minimo de 50% do capital garantido, através do
Fundo de Contra-Garantia Mutuo, do qual a SPGM ¢ a sociedade gestora.

Perspectivas futuras

Para 2003, com o inicio da actividade da Lisgarante, pretende-se fo-
mentar a expansdo da Garantia Mutua, embora este ocorra num mo-
mento de alguma adversidade, em que a desfavoravel conjuntura econo-
mica, internacional e nacional, se associa uma grave crise de confianga
dos consumidores e dos empresarios, bem corno significativa restricdo
do sistema bancério a aumentos do crédito concedido a empresas.

Estes factores vém, no entanto, enfatizar a importancia da Garantia
Mtua no financiamento das micro, pequenas ¢ médias empresas por-
tuguesas.

No plano nacional pretende-se, em coordenac@o com as outras duas
SGM igualmente recém-constituidas, enfrentar o desafio do aumento
da notoriedade e da utiliza¢do do produto Garantia Mutua que, acompa-
nhado por uma criteriosa e prudente analise de projectos e empresas,
permitira atingir os niveis minimos de rentabilidade. Neste campo, a
partilha de recursos e o associativismo entre as diferentes SGM, de
que a Garantia Mutua é uma consequéncia, devera potenciar o efeito
pretendido.

No plano internacional estuda-se a adesdo a AECM — Associagdo
Europeia de Caucionamento Mutuo, da qual s6 a SPGM, no plano
nacional, ¢ membro de pleno direito. A participagdo nas iniciativas
desta Associac¢do ¢ um elo fundamental de apoio ao desenvolvimento
do instrumento Garantia Mutua.

Agradecimentos

Gostariamos de expressar o nosso especial agradecimento aos nos-
s0s accionistas e, muito especialmente, aos mutualistas que, a partir
de 2003, encontrardo na Lisgarante empenho em continuar o espirito
de parceria criado em 1994 com a SPGM — Sociedade de Investi-
mento, S. A., enquanto sociedade piloto da Garantia Muatua em Por-
tugal.

Exprimimos, também, aos restantes drgdos sociais 0 nosso agrade-
cimento pela disponibilidade sempre presente nas respectivas areas
de actuagdo.
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Aos colaboradores da sociedade dedicamos uma tltima palavra de
reconhecimento pelo esfor¢o posto nas diversas fun¢des exercidas
enquanto colaboradores da SPGM, relembrando que enfrentam um
amplo desafio com a nova sociedade, na qual, certamente, continuardo
e aperfei¢oardo todo o trabalho realizado até hoje em prol do tecido
empresarial portugués.

Proposta de aplicagdo de resultados

De acordo com a lei e os estatutos da sociedade, o conselho de admi-
nistrag@o propde que a assembleia geral aprove a seguinte aplicagdo do
resultado apurado no exercicio de 2002, no valor de 9824 euros:

Para reserva legal (10%) — 982,40 euros.
Para fundo técnico de provisdo (artigo 9.°, Decreto-Lei n.° 211/98) —
8841,60 euros.

Lisboa, 24 de Marco de 2003. — O Conselho de Administragéo:
José Antonio Ferreira de Barros, presidente — Antonio Henrique
Gomes de Almeida — Jorge Rosa Peixoto — Joaquim Antdnio
Magalhdes Araujo Pinheiro — Vitor Manuel Carvalho Madureira.
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Anexo ao relatorio do conselho de administracao
Artigo 447.° do Codigo das Sociedades Comerciais

N3o existe qualquer participagdo no Capital Social por parte dos
membros dos orgdos de administragdo e fiscalizagdo da sociedade.

Artigo 448.° do Coédigo das Sociedades Comerciais

Em 31 de Dezembro de 2002, a relagdo dos accionistas com mais
de 10% de participagdo no capital social da sociedade era a seguinte:

Instituto de Apoio as Pequenas e Médias Empresas e ao Investi-
mento — IAPMEI — 55%:;

Instituto de Financiamento e Apoio ao Turismo — IFT — 12,10%;

Banco BPI, S. A. — 10,40%.

O Conselho de Administracdo: José Anténio Ferreira de Barros,
presidente — Antonio Henrique Gomes de Almeida — Jorge Rosa
Peixoto — Joaquim Antonio Magalhdes Araujo Pinheiro — Vitor
Manuel Carvalho Madureira.

Balanco em 31 de Dezembro de 2002

ACTIVO
(Em euros)
2002
Activo Amortizagdes Activo
bruto e provisdes liquido
1 — Caixa e disponibilidades no Banco de Portugal .............cccccoviiiinniininnienieeeieee. - - -
2 — Disponibilidades a vista sobre instituicdes de crédito .........covvvrvverirrenereneeeeeenee. 8 — 8
3 — Outros créditos sobre institui¢des de crédito 3747 442 - 3747 442
4 — Créditos SODIE CHENLES ......coueeuiiieiirieniieiietetetestenteeee ettt - - -
5 — Obrigagdes e outros titulos de rendimento fixo:
a) Obrigagdes e outros titulos de rendimento fixo — de emissores publicos ............... - - -
b) Obrigagdes e outros titulos de rendimento fixo — de outros emissores.... — — —
(Dos quais: ODIiZAGOES PIOPIIAS) ...ccueerurerueeruieriieniieniienitenieesteesstesseesseesseesseesseessesnseanne - - -
6 — Acgdes e outros titulos de rendimento variavel ............ccoooevieniiiniieniinieneeeeeane - - -
7 — PartiCipacOes .......ccceveerereeeereeeeeeeee e — — —
8 — Partes do capital em empresas coligadas - - -
9 — Imobilizagdes incorporeas .............cc...... 8904 2363 6 541
10 — IMODbiliZAGOES COIPOTCAS ....uveuverrererriereruienieeenterieesteeeeneeneeneessessesseeneensesensessessesneeneens 105 042 75123 29919
(Dos quais imOveis de SErviGo PrOPIIO) .....c.eerveerueerueeriieriienieenieenteesseereeeseeesseesaeesseesseeneeas - - -
11 — Capital subscrito € N30 realizado ..........ccecverierereririeeeeereee et — — —
12 — Acgdes proprias ou partes de capital propria: - - -
13 — OULI0OS ACtIVOS ....eoveueevervenirreienenreeereraeeerenene 49 090 — 49 090
15 — Contas de regularizaga 18 227 - 18 227
16 — Prejuizos dO XEICICIO ..ouvieiieuieiieitieitei ettt ettt ettt sbe e e e e e sseeseee e - - -
Total do activo ...............cccccoeecvveieiiiiiiieiiee, 3928 713 77 486 3 851 227
PASSIVO
2002
2002
6A — Fundo para riscos bancarios gerais................. -
— Déhi T o ity 6 — Passivos subordinados ..................... —
1 ]?ebltos para com institui¢cdes de crédito: 9 — Capital Subscrito ......... 3760 000
A) A VISTA oot - 10 — Prémios de emisséo . -
b) A prazo ou com pré-aviso - 11 — Reservas .......ccceeeeeuenne -
. ) 12 — Reservas de reavaliagdo .. -
2 — Debitos para com clientes: 13 — Resultados transitados ..... -
A o 14 — Lucros do exercido .......cccceceeveeeereenenenenenene 9 824
@) A VISEA cevveeiieeieeciee e e — 7
D) A PrAZO .ooeeeeeieeeeeeeeee et — Total do passivo........................... 3 851 227
3 — Débitos representados por titulos: . . L
. . Rubricas extrapatrimoniais
a) Obrigagdes em circulacdo .......c..ccceecvevvevuenuennen. -
D) OULIOS ..ottt - 2002
4 — Outros passivos AR R 54 931 1 — PasSiVOS EVENTUAIS .....veeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeens 1911 319
5 — Contas de regularizagfio ..........ccceeveeeeeerereennnns 7 359
6 — Provisdes para riscos € encargos: Dos quais:
a) Provisdes para pensdes e encargos similares ..... - Aceites e comprom. por endosso de efeito redesc. -
b) OULras ProviSOES ........ccerueeeereeruereerrersenreneeeenes 19 113 Caugdes e activos dados em garantia ................. —
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2 — COMPIOMISSOS ..vveveereenreneeneeeeneesieeseeneeneeneeneeees —
Dos quais:

Compromissos resultantes de operagdes de venda
com acordo de recompra .........occeeeevereereeneenne —

O Conselho de Administracdo: José Antonio Ferreira de Barros,
presidente — Antonio Henriqgue Gomes de Almeida — Jorge Rosa
Peixoto — Joaquim Antonio Magalhdes Araujo Pinheiro — Vitor
Manuel Carvalho Madureira. — O Técnico Oficial de Contas, Anténio
Carlos Gongalves Lopes.

Demonstracao dos resultados em 2002

2002

b) Rendim. de participagdes .........coceveeevereereereeneenne. —
¢) Rendim. de partes de capital em empresas coligadas -

3 —— COMUSSTLS ...eovenvverenrrenreierineeeereeenterenenesseneeneee —
4 — Lucros em operagdes financeiras ...........c..ccecueenee -
5 — Reposicdes e anulagdes respeitantes a correcgdes
de valor relativos a créditos e provisdes para pas-
sivos eventuais € para COMPromissos ...........eceeeee... -
6 — Reposigdes e anulagdes respeitantes a correcgdes
de valor relativas a valores mobilidrios que tenham
o caracter de imobiliza¢des financeiras, a participa-
¢des e a partes de capital em empresas coligadas ..... -
7 — Outros proveitos de exploragdo .... -
8 — Resultado da actividade corrente
9 — Ganhos extraordinarios ........... —
11 — Prejuizo do eXercicio ........ooceeeeereereereenienenenens —

82619

CUSTOS
2002
1 — Juros e custos equiparados .... —
2 — COMISSOLS ...eovvveneraereriianeranns 724
3 — Prejuizos em operagdes financeiras .. -
4 — Gastos gerais administrativos ...........cecceeveevereeneene 510
a) Custos com pessoal:
Dos quais:
(— salarios e vencimentos) ...........cccceeeerueeneeennen. -
(— eNCargos SOCIAIS) ....veeverrerrereriereereereereereneens —
Dos quais:
(— €/ PENSTES) -eeuvenvevieneeneeieneeneerieeneeeeneenees -
b) Outros gastos administrativos .............cccceeeueeeennee. 510
5 — Amortizagoes do eXercicio ........cceevvreeeeeeennenen. 10 472
6 — Outros custos de exploragdo ............ceceeueee. -
7 — Provisdes para créd. vencido e outros riscos ......... 20 761
8 — Provisdes para imobilizagdes financeiras ............ -
10 — Resultado da actividade corrente ............ccccueee. -
11 — Perdas extraordindrias ............. —
13 — Impostos sobre lucros . 15 192

14 — Outros impostos ...... 60

15 — Lucro do eXerciCio ........cccccoeverenenereeeeneeneennens 9 824
Total .......ccooeveeiviiicnne 82 619
PROVEITOS
2002
1 — Juros e proveitos equiparados ...........ecceevevereeneenne 55 895

Dos quais:
(— de titulos de rendimento fiX0) ......c.ccceeeerueenne -

2 — Rendimentos de titulos:

a) Rendim. de acgdes, de quotas e de outros titulos
de rendimento variavel ............ccccoecieriiiiiiiniienies -

O Conselho de Administracdo: José Antonio Ferreira de Barros,
presidente — Antonio Henrique Gomes de Almeida — Jorge Rosa
Peixoto — Joaquim Antonio Magalhdes Araujo Pinheiro — Vitor
Manuel Carvalho Madureira. — O Técnico Oficial de Contas, Antdnio
Carlos Gongalves Lopes.

Notas explicativas as demonstrac¢des financeiras
em 31 de Dezembro de 2002

Introdugéo:

A actividade da sociedade restringe-se a area de prestacdo de garantias,
especialmente em formas intermediadas de financiamento, limitando a
sua actuagdo as empresas com Cédigo de Actividade Econoémica do sec-
tor industrial, comércio, turismo, servigos (excepto educagdo e satde)
e construgdo. As notas n. 1, 2, 4 a 10,12 a 22, 24, 26, 28, 29, 30, 32
a 40 e 42 a 45 previstas no Plano de Contas para o Sistema Bancario
ndo tém aplicagdo por inexisténcia de valores ou situagdes a reportar.

3 — Critérios de avaliacdo:
I. — Especializagdo de exercicios:

A sociedade segue o principio contabilistico da especializagdo de
exercicios em todas as rubricas de custos e proveitos.

Il — Imobilizagdes corpdreas:

O imobilizado corporeo adquirido desde a constitui¢do da sociedade
esta valorizado ao custo de aquisi¢do. A depreciagdo ¢ calculada segundo
o método das quotas constantes, aplicado ao custo historico, e de acordo
com as taxas maximas fiscalmente aceites.

III — Provisdes para impostos sobre lucros:

Os impostos correntes sdo provisionados de acordo com a legislagdo
aplicavel. As diferengas que existem entre os resultados contabilisticos
e os fiscalmente aceites para a tributagdo em IRC resultam, sobretudo,
da neutralidade fiscal dos movimentos de constitui¢do e reposi¢do de
provisdes relativos a carteira de garantias transferidas por cisdo.

11 — Movimento do activo imobilizado:

Saldo do exercicio anterior (a) Aumentos Valor liq.
Contas Transfe- Amortiz. Alienagdes Abates em 31 de
’ Valor Amortizagdes Aqui- Reaval. réncias do exercicio (liquido) (liquido) Dezembro
bruto acumuladas si¢des (liquido) de 2002
Imobilizagdes incorpdreas:
Despesas de estabelecimento ...... - - - - - - - - -
Custos plurianuais - - - - - - - - -
OULAS ..o - - 8904 - - 2 363 - - 6 541
- - 8904 - - 2363 — - 6 541
Imobilizagdes corpdreas:
Imoveis de servigo proprio ........ - - - - - - - - -
Equipamento ............ 75 530 67014 29512 - — 8109 - — 29919
Patrimonio artistico .........c......... — — — — — — — — —
75530 67014 29 512 - - 8 109 - - 29919
Totais .... 75530 67014 38416 - - 10 472 - - 36 460

(a) Valores obtidos por cisdo da SPGSM — Sociedade de Investimento, S. A.
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23 — Compromissos assumidos:

Os compromissos assumidos por garantias e avais prestados sdo
exclusivamente resultantes de garantias de natureza financeira de 1.° grau,
sem quaisquer outras garantias reais oferecidas.

2002
Passivos eventuais:
Garantias e avais 1911319
Outros passivos eventuais —
1911 319
25 — Movimento das provisdes:
Saldo R Utili- Anul./ Saldo
e eforgos ~
inicial zagdes  repos. final
Riscos gerais de crédito —
aviso n.° 3/95, do Banco
de Portugal .................... - 20761 — 1648 19113
27 — Contas diversas:
2002
Activo:
Proveitos a receber 18 198
Despesas com casto diferido . 29
Outras —
18 227
Passivo:
Custos a pagar -
Receitas com custo diferido .. 7359
Outras —
7 359

Outros activos e passivos:

As contas de outros activos e outros passivos englobam os seguintes
saldos:

2002
Outros activos:
Outros valores disponiveis -
Devedores e outras aplicagdes .... 49 090
49 090
Outros passivos:
Credores diVerSOS .....cc.eeeeeeeerierienieeeeeeieseeneeseeenees 39739
Outras exigibilidades:
15192
Diversos —
54 931

Nao existem adiantamentos ou créditos concedidos a membros dos
orgdos sociais nem compromissos assumidos por sua conta a titulo de
garantia.

41 — Carga fiscal:

A sociedade esta sujeita a tributagdo em sede de IRC e correspon-
dente derrama.

2002

Reporte fiscal -
Estimativa de impostos. .
Imposto pago -
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Outras informacgdes:

A sociedade ndo detém em carteira quaisquer acgdes proprias, nem
¢é devedora de quaisquer importincias ao Estado ou a seguranga social,
entidades perante as quais a sua situacdo se encontra regularizada.

O Conselho de Administracdo: José Antonio Ferreira de Barros,
presidente — Antonio Henriqgue Gomes de Almeida — Jorge Rosa
Peixoto — Joaquim Antonio Magalhdes Araujo Pinheiro — Vitor
Manuel Carvalho Madureira. — O Técnico Oficial de Contas, Antonio
Carlos Gongalves Lopes.

Certificacao legal das contas

1 — Examinamos as demonstrac¢des financeiras de Lisgarante —
Sociedade de Garantia Mutua, S. A., as quais compreendem o balango
em 31 de Dezembro de 2002, (que evidencia um total de 3 851 227
euros ¢ um total de capital proprio de 3 769 824 euros, incluindo um
resultado liquido de 9824 euros), a demonstragdo dos resultados por
naturezas do exercicio findo naquela data e o correspondente anexo.

2 — E da responsabilidade do conselho de administragio a prepa-
ragdo de demonstragdes financeiras que apresentem de forma verda-
deira e apropriada a posi¢do financeira da empresa, o resultado das
suas operagdes, bem como a adopc¢do de politicas e critérios
contabilisticos adequados e a manuten¢io de um sistema de controlo
interno apropriado.

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

4 — Ambito. — O exame a que procedemos foi efectuado de acordo
com as Normas Técnicas e as Directrizes de Revisdo/Auditoria da
Ordem dos Revisores Oficiais de Contas, as quais exigem que 0 mesmo
seja planeado e executado com o objectivo de obter um grau de segu-
ranga aceitavel sobre se as demonstragdes financeiras estdo isentas de
distor¢des materialmente relevantes.

Para tanto, o referido exame incluiu:

A verificagdo, numa base de amostragem, do suporte das quantias
e divulgacdes constantes das demonstragdes financeiras e a avaliagdo
das estimativas, baseadas em juizos e critérios definidos pelo conselho
de administragdo, utilizadas na sua preparagdo;

A apreciagdo sobre se sdo adequadas as politicas contabilisticas
adoptadas e a sua divulgag@o, tendo em conta as circunstancias;

A verificacdo da aplicabilidade do principio da continuidade;

A apreciacdo sobre se ¢ adequada, em termos globais, a apresentacdo
das demonstragdes financeiras.

5 — Entendemos que o exame efectuado proporciona uma base
aceitavel para a expressdo da nossa opinido.

6 — Opinido. — Em nossa opinido, as demonstragdes financeiras
apresentam de forma verdadeira e apropriada em todos os aspectos
materialmente relevantes, a posigdo financeira de Lisgasante — Socie-
dade de Garantia Mutua, S. A., em 31 de Dezembro de 2002, o resul-
tado das suas operagdes no exercicio findo naquela data, em confor-
midade com os principios contabilisticos geralmente aceites.

Lisboa, 24 de Margo de 2003. — Pedro Leandro ¢ Antéonio Belém —
Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, representada por Pedro
Manuel da Silva Leandro.

Relatorio e parecer do fiscal unico

No desempenho das normas legais e estatutarias vimos submeter a
vossa apreciagio o parecer sobre o relatorio e os documentos da pres-
tacdo de contas, que compreendem o balanco analitico, a demonstragdo
de resultados por naturezas e o anexo subscritos pelo conselho de
administragdo da Lisgarante — Sociedade de Garantia Mutua, S. A.,
referentes a 31 de Dezembro de 2002.

O fiscal tnico obteve os esclarecimentos e informacdo necessarias
ao desempenho das duas fungdes e procedeu as verificagdes de natu-
reza contabilistica que entendeu adequadas.

O relatorio de gestdo divulga todos os aspectos essenciais relativos
a constituig¢do da sociedade e divulga que o arranque da actividade se
verificou no inicio do ano de 2003.
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O anexo explicita os principios contabilisticos e os critérios de
valorimetria utilizados, que merecem o nosso acordo.

No desempenho das nossas fungdes ndo detectamos qualquer viola-
¢do das normas legais e estatutarias, nem tomamos conhecimento de
factos subsequentes ocorridos apds o fim do exercicio que afectem a
nossa opinio.

Nos termos expostos, e considerando o teor da certificagdo legal
de contas emitida, somos de parecer que:

O relatorio e os documentos de prestagdo de contas apresentados
pelo conselho de administracéo satistazem os requisitos exigidos pelo
Codigo das Sociedades Comerciais e reinem condigdes de aprovacio;

Seja aprovada a aplicagdo de resultados proposta no relatério de
gestdo.

Por ultimo, o fiscal unico a quem compete a fiscalizagdo dos neg6-
cios sociais pretende manifestar o agradecimento & comissdo executiva
pela disponibilidade revelada, que facilitou o desempenho das suas
fungdes.

Lisboa, 24 de Marco de 2003. — O Fiscal Unico, Pedro Leandro
e Antonio Belém — Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, repre-
sentada por Pedro Manuel da Silva Leandro.

Acta n.° 28 da assembleia geral

Aos 28 dias do més de Marco de 2003, pelas 11 horas, reuniu na
sede social, sita 8 Rua Hermano Neves, 22, frac¢do 3A, em Lisboa, a
assembleia geral da Lisgarante — Sociedade de Garantia Mutua, S. A.,
com a seguinte ordem de trabalhos:

1 — Apreciacdo e votagdo do relatério de gestdo e das contas
referentes ao exercicio de 2002;

2 — Apreciagdo e votagdo da proposta de aplicac¢do dos resultados
do mesmo exercicio de 2002;

3 — Apreciacdo geral da administracdo e fiscalizacdo da sociedade;

4 — Discussao e aprovagdo do Projecto de Regulamento de Con-
cessdo de Garantias;

5 — Apresentacdo do Plano de Actividades e Orgamento para 2003.

Na auséncia do presidente da mesa da assembleia-geral a presidéncia
foi assumida pelo respectivo vice-presidente, Dr. Jorge Firmino
Rebocho Pais, tendo sido secretariado pela Dr.* Maria Tereza de
Almada de Sa de Menezes. Verificada a existéncia de quorum neces-
sério, o presidente da mesa da assembleia-geral, informou os presentes
estarem presentes ou representados accionistas representando 90,57%
do capital social.

Entrando-se na ordem de trabalhos, para apresenta¢do do ponto um
da agenda foi dada a palavra ao presidente do conselho de adminis-
tragdo, Eng. José Antoénio Ferreira de Barros. O presidente do con-
selho de administragdo fez uma exposigdo sucinta sobre o processo
constitutivo da sociedade, integralmente concluido no exercicio de 2002,
e sobre o respectivo impacto nas contas da sociedade ora apresentadas.
Em 3 de Julho de 2002 foi outorgada a escritura de cisdo simples da
SPGM — Sociedade de Investimento, S. A., desta resultando a cons-
tituicdo das duas primeiras sociedades de garantia mutua a operar em
Portugal, a Norgarante — Sociedade de Garantia Mutua, S. A., e a
Lisgarante — Sociedade de Garantia Mutua, S. A., com sede, respec-
tivamente, no Porto e em Lisboa. Apds o decurso do prazo legal de
aviso aos credores sociais, previsto no artigo 107.° do Cddigo das
Sociedades Comerciais, foi requerido o registo da cisdo na competente
Conservatoria do Registo Comercial. De acordo com o estatuido no
artigo 112.° do mesmo diploma legal, com a inscri¢do da cisdo na
Conservatoria transmitem-se para as novas sociedades todos os direitos
e obrigagdes previstos no projecto de cisdo, ou seja, apesar de ndo
terem qualquer actividade no exercicio de 2002, houve uma transfe-
réncia automatica de activos, passivos e responsabilidades extrapatri-
moniais para as sociedades. Consequentemente as contas da sociedade
ora apresentadas espelham unicamente a transferéncia automatica de
activos, passivos e responsabilidades extra patrimoniais por garantias
prestadas, decorrentes da cisdo, e os proveitos e custos decorrentes
daquela. Esta transferéncia de garantias e, das correspondentes res-
ponsabilidades extrapatrimoniais associadas, obrigou ainda a consti-
tuicdo das respectivas provisdes para riscos gerais de crédito que,
embora sendo obrigatdrias, ndo sdo fiscalmente aceites.

Apos a apresentacdo feita pelo presidente do conselho de adminis-
tragdo, o presidente da mesa deu a palavra aos accionistas. Nao havendo
nenhuma intervengdo foi este ponto posto a votagdo tendo sido
aprovado por unanimidade.
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Passando ao ponto dois da ordem de trabalhos, o presidente da mesa
deu a palavra ao presidente do conselho de administragdo que apre-
sentou a proposta do conselho de aplicagéo para o resultado do exer-
cicio, positivo em 9824 euros:

Para reserva legal (10% dos lucros liquidos apurados, nos termos do
disposto no artigo 9.°, n.° 3 do Decreto-Lei n.° 211/98, de 16 de Julho):
982,40 euros;

Para fundo técnico de provisdo (artigo 9.° do Decreto-Lei n.° 211/98,
de 16 de Julho): 8841,60 euros.

Seguidamente o presidente da mesa pds a discussdo e votagdo a
proposta de aplicagdo de resultados apresentada pelo conselho de ad-
ministragdo. Ndo querendo nenhum dos accionistas usar da palavra
foi a proposta apresentada aprovada por unanimidade.

Entrando-se no ponto trés da ordem de trabalhos, por proposta do
accionista Nerpor — Associagdo Empresarial da Regido de Portalegre,
a assembleia geral, nos termos do disposto no artigo 451.° do Codigo
das Sociedades Comerciais, deliberou, por unanimidade de todos os pre-
sentes, exprimir um voto de confianga e de louvor ao conselho de
administragdo e todos os seus membros, bem como ao fiscal unico,
pelo desempenho das suas fungdes no exercicio transacto.

Entrando-se no quarto ponto da ordem de trabalhos o presidente
da mesa da assembleia geral deu a palavra ao presidente do conselho
de administrag@o para que este apresentasse aos accionistas o Projecto
de Regulamento de Concessdo de Garantias elaborado pelo conselho
de administragdo. Finda a apresentacdo o presidente da mesa deu a
palavra aos accionistas. Pediu a palavra o Dr. Jodo Ramos Mendes,
representante do Instituto de Financiamento e Apoio ao s Turismo,
chamando a atenc¢do para a necessidade de inclusdo da CAE 9261, no
quadro das CAE enquadraveis, bem como para o facto de que esta e
todas as da classe 9 s6 serem consideradas se enquadradas em projectos
de reconhecido interesse turistico, de, acordo com parecer da Direc¢o-
-Geral do Turismo. Lembrou ainda a necessidade de futura adequagéo
deste quadro, bem como da defini¢do de PME as eventuais modifica-
¢des resultantes da legislacdo aplicavel. O presidente do conselho de
administragdo esclareceu que esta tltima questio estava resolvida pela
referéncia contida no texto do regulamento tendo em conta as alte-
ragdes que vierem a ser introduzidas pela Comissdo Europeia.

Nao havendo nenhuma intervengdo foi este ponto posto a votagdo,
tendo sido aprovado por unanimidade o Regulamento de Concessao
de Garantias que a seguir se transcreve:

Regulamento de Concessdo de Garantias:
Introducgéo:

As micro, pequenas e médias empresas assumem um papel relevante
na estrutura econdomica e empresarial portuguesa e na dinamizagao da
economia. Estas empresas, pela sua dimens@o, encontram dificuldades
muito especificas no acesso ao crédito, nomeadamente no que se refere
as condi¢des de custo, prazo e garantias prestadas para» os financia-
mentos obtidos. Tais dificuldades influenciam as suas relacdes com
empresas de maior dimens@o, a sua capacidade de expansdo e a sua
competitividade.

A principal finalidade das sociedades de garantia matua € permitir
que a dimensdo da empresa possa ser menos relevante como factor a
considerar na obtengdo dos referidos financiamentos, bem como desem-
penhar um papel importante nas condi¢des da sua obtengdo.

Esta finalidade € prosseguida pela Lisgarante através da realizagio
de operacdes financeiras — principalmente emissao de garantias — e
prestacdo de servigos conexos, em beneficio de micro, pequenas e
médias empresas, ou de entidades representativas destas, que sejam
suas accionistas, tendo em vista promover e facilitar o seu acesso ao
financiamento, junto do sistema financeiro e do mercado de capitais.

A intervengdo nos proprios financiamentos, garantindo uma parte,
permite a diminuic¢do, das garantias a prestar pelas empresas e pelos
seus promotores, a melhoria das condigdes de custo e prazo e o aumento
da capacidade de endividamento das empresas. A prestacdo de outras
garantias normalmente solicitadas as empresas no decurso da sua activi-
dade corrente, e usualmente prestadas pelos bancos, permite também
libertar plafonds para a obtengdo de crédito.

Dado o tipo de actividade, a Lisgarante esta naturalmente voca-
cionada para a fase de crescimento e desenvolvimento da vida das
empresas. O apoio a criagdo de empresas ou a reestruturagdo empre-
sarial fica fora do seu ambito de actividade, dado o elevado grau de
risco, as fortes necessidades financeiras e o envolvimento e acompa-
nhamento necessarios, nomeadamente através da presenga regular no
dia-a-dia das empresas.

De acordo com o Decreto-Lei n.° 19/2001, as sociedades de garantia
mutua sdo instituigdes de crédito, pelo que as garantias prestadas pela
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Lisgarante sdo ponderadas nos mesmo termos que as garantias pres-
tadas por institui¢des de crédito da Zona A.

A Lisgarante deve, ainda, proceder a contragarantia das suas ope-
ragdes, através do Fundo de Contragarantia Mutuo, pelo saldo vivo,
em cada momento, das garantias prestadas pelo limite maximo de
contragarantia admitido por aquele fundo.

Ambito e vigéncia:

O presente Regulamento de Concessdo de Garantias abrange todas
as garantias a prestar pela Lisgarante. Entra em vigor apds ser apro-
vado em assembleia geral e podera ser alterado em assembleia geral,
por proposta do conselho de administracao.

Politica geral de concessdo de garantias:

A concessdo de garantias deve ter em conta, para além da legislacdo
em vigor e dos estatutos da sociedade, os seguintes factores:

Apoio a micro, pequenas e médias empresas ou entidades represen-
tativas destas — As garantias da Lisgarante devem permitir uma
melhoria das condi¢des de acesso ao crédito pelas micro, pequenas e
médias empresas, ou entidades representativas destas, e/ou devem ainda
possibilitar uma libertacdo de plafonds para a obtengdo do crédito;

Concentracgdo de responsabilidades — No que respeita a concen-
tracdo de responsabilidades, deve ser considerado o envolvimento total
com cada empresa ou grupo de empresas, em valor absoluto ¢ em
percentagem do passivo financeiro total;

Rendibilidade — As garantias devem ser concedidas tendo em conta
parametros de rendibilidade que permitam garantir a continuidade da
sociedade;

Cumprimento — Deve ter-se em conta a situagcdo econémica e
financeira da empresa, sendo condigdo a expectativa do cumprimento
dos compromissos garantidos;

Contragarantias — Para além da contragarantia do Fundo de
Contragarantia Mutuo, devem ser solicitadas as contragarantias ade-
quadas a situag@o econdmica e financeira da empresa e as caracteris-
ticas da garantia solicitada;

Formalizagdo — A formalizagdo das garantias, bem como das
contragarantias, deve ser expedita e juridicamente correcta.

Condigdes especificas de concessdo de garantias:

Resultantes de legislagdo — De acordo com a legislagdo especifica
devem ter-se em conta as seguintes condi¢oes:

S6 podem ser accionistas beneficiarios as micro, pequenas e médias
empresas portuguesas e as entidades representativas de qualquer destas
categorias de empresas;

S6 os accionistas beneficiarios, e apos realizacdo da necessaria
participagdo no capital, podem ser alvo de operagdes ou servigos da
Lisgarante;

Esta participagdo ndo podera ser objecto de transmissdo até a
extingdo da garantia e sera dada em penhor em beneficio da Lisgarante,
como contragarantia da garantia prestada.

Participagdo no capital:

O caracter mutualista da Lisgarante implica a aquisicdo de acc¢des
pelos accionistas beneficiarios, em montante ndo inferior a 3% do
valor da garantia a prestar, com um minimo de 100 euros;

Sera promovida a adesdo ao mutualismo desde o primeiro contacto
com a empresa, no qual é explicado o funcionamento do Sistema Na-
cional de Garantia Mutua, designadamente a contragarantia prestada
a cada operagdo pelo Fundo de Contragarantia Mutuo;

Sempre que a aquisi¢do de acgdes ocorra no dmbito da prestagdo de
garantias, o mutualista tera opgdo de venda destas acgdes. Verificado
o disposto nos artigos 15.° do Decreto-Lei n.° 211/98 e 8.° dos esta-
tutos, a Lisgarante adquirira as acgdes decorridos 180 dias sobre o
termo do respectivo exercicio social, podendo liberar-se desta obrigagdo
se encontrar um comprador.

Politica de contragarantias:

As contragarantias exigidas pela Lisgarante para a prestagdo das
garantias tendem a ser inferiores as normalmente exigidas por outras
institui¢des financeiras. Para além do penhor das acgdes adquiridas,
previsto na lei, e da condi¢do de negative pledge sobre bens da em-
presa, normalmente solicitada, a Lisgarante podera solicitar algumas
contragarantias, nomeadamente: livranga subscrita pela empresa, aval
dos promotores, procuragdo irrevogavel para constitui¢do de hipoteca,
constituicdo de hipoteca, penhor de depositos, entre outras.
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Orgdos de decisdo:
Comissdo executiva:

Composta pelo presidente do conselho de administragdo e por
dois administradores, decide sobre todas as operagdes de garantia que
impliquem, individual ou acumuladamente, por empresa ou grupo de
empresas, um valor de envolvimento da Lisgarante superior a
150 000 euros.

Presidente do conselho de administragdo e director:

Decidem, conjuntamente, sobre operagdes de garantia que impliquem,
individual ou acumuladamente, por empresa ou grupo de empresas,
um valor de envolvimento da Lisgarante compreendido entre 50 000 euros
e 150 000 euros, com uma variacdo maxima ndo superior a 10%,
cabendo, no entanto, ao presidente, voto de qualidade. Na impossibi-
lidade de decis@o a este nivel, as decisdes serdo tomadas pela comissao
executiva. -

Director:

Decide sobre operagdes de garantia que impliquem, individual ou
acumuladamente, por empresa ou grupo de empresas, um valor de
envolvimento da Lisgarante ndo superior a 50 000 euros, com uma
variagdo maxima ndo superior a 10%. Na impossibilidade de decisdo
a este nivel, a decisdo sera tomada pelo presidente do conselho de
administracdo ou pela comissdo executiva.

FormalizagZo de decisdes:

As decisdes devem ser formalizadas com as assinaturas dos membros
dos drgdos de decisdo respectivos, a data e as condi¢des da deciséo.

Validade de decisoes:

Devem ser definidos prazos de validade das decisdes, que vigorardo,
em regra, desde que ndo se verifique uma degradagdo da situagdo econd-
mica e financeira da empresa.

Contratacdo de operagdes:

A contratagdo das operagdes obedece a verificagdo prévia ou si-
multanea de todas as condigdes inerentes as decisdes;

As garantias devem ser outorgadas por dois membros da comissdo
executiva, por um membro da comissdo executiva e um procurador
com poderes para o acto ou por dois procuradores com poderes para
0 acto.

Acompanhamento de mutualistas:

Deve ser efectuada uma avaliagdo da situag@o econdémica e finan-
ceira regular dos mutualistas com garantias em curso.

Incumprimento, mora e contencioso:

Devem ser analisadas regularmente as situagdes de incumprimento,
mora e contencioso, tendo em vista a sua regularizagao.

Anexos:
Defini¢do de micro, pequena e média empresa:

No quadro seguinte, sdo apresentadas as defini¢des de micro, pequena

e média empresa, de acordo com a Recomendagdo da Comissdo
Europela de 3 de Abril de 1996 (96/280/CE), e que serdo as seguidas
pela Lisgarante, tendo em conta as alteragdes que vierem a ser
introduzidas pela Comissdo Europeia.

Micro-empresas: durante pelo menos dois anos consecutivos, menos
de 10 trabalhadores (o numero méaximo de pessoas empregadas ao
niimero de unidades de trabalho-ano — UTA —, ou seja, o numero
de trabalhadores a tempo completo empregados durante um ano repre-
sentando os trabalhadores a tempo parcial e os sazonais fraccdes de
UTA. O ano de referéncia a considerar é o do ultimo exercicio conta-
bilistico encerrado); cumprir o critério de independéncia (empresas
independentes sdo empresas que ndo sdo propriedade, em 25% ou mais
do capital ou dos direitos de voto, de uma empresa ou, conjuntamente,
de varias empresas que ndo se enquadram na definicdo de PME ou de
pequena empresa, conforme seja o caso. Este limiar pode ser excedido
nos dois casos seguintes: se a empresa for propriedade de sociedades
publicas de investimento, sociedade de capital de risco ou investidores
institucionais, desde que estes tltimos ndo exercam, a titulo individual
ou conjuntamente, qualquer controlo sobre a empresa; se o capital se
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encontrar disperso de maneira que ndo seja possivel determinar quem
o detém e se a empresa declarar que pode legitimamente presumir que
ndo ¢ propriedade, em, 25% ou mais, de uma empresa ou, conjunta-
mente, de vérias empresas que ndo se enquadrem na defini¢io de PME
ou de pequena empresa, consoante 0 caso).

Pequenas empresas: durante pelo menos dois anos consecutivos:
menos de 50 trabalhadores; volume de negocios anual que ndo exceda
7 milhdes de euros; ou balango total anual que ndo exceda 5 milhdes
de euros; cumprir o critério de independéncia (empresas independentes
s@o empresas que ndo sdo propriedade, em 25% ou mais do capital ou
dos direitos de voto, de uma empresa ou, conjuntamente, de varias
empresas que ndo se enquadram na defini¢do de PME ou de pequena
empresa, conforme seja o caso. Este limiar pode ser excedido nos dois
casos seguintes: se a empresa for propriedade de sociedades publicas
de investimento, sociedade de capital de risco ou investidores institu-
cionais, desde que estes tltimos ndo exer¢am, a titulo individual ou
conjuntamente, qualquer controlo sobre a empresa; se o capital se
encontrar disperso de maneira que ndo seja possivel determinar quem
o detém e se a empresa declarar que pode legitimamente presumir que
ndo ¢ propriedade, em 25% ou mais, de uma empresa ou, conjunta-
mente, de varias empresas que ndo se enquadrem na defini¢do de PME
ou de pequena empresa, consoante 0 caso).

Meédias empresas: durante pelo menos dois anos consecutivos:
menos de 250 trabalhadores; volume de negécios anual que ndo exceda
40 milhdes de euros; ou balango total anual que ndo exceda 27 mi-
lhdes de euros; critério de independéncia (empresas independentes sdo
empresas que ndo sdo propriedade, em 25% ou mais do capital ou dos
direitos de voto, de uma empresa ou, conjuntamente, de varras empresas
que ndo se enquadram na defini¢do de PME ou de pequena empresa,
conforme seja o caso. Este limiar pode ser excedido nos dois casos
seguintes: se a empresa for propriedade de sociedades publicas de inves-
timento, sociedade de capital de risco ou investidores institucionais,
desde que estes ultimos ndo exergam, a titulo individual ou conjunta-
mente, qualquer controlo sobre a empresa; se o capital se encontrar
disperso de maneira que ndo seja possivel determinar quem o detém e
se a empresa declarar que pode legitimamente presumir que ndo é
propriedade, em 25% ou mais, de uma empresa ou, conjuntamente,
de vérias empresas que ndo se enquadrem na defini¢do de PME ou de
pequena empresa, consoante O caso).

Sdo também passiveis de apoio pela Lisgarante os empresarios em
nome individual desde que tenham contabilidade organizada, nos termos
do Plano Oficial de Contabilidade.

Classificagdes de actividade econdomica enquadraveis (CAE Rev. 2):

Uma vez que a Lisgarante foi criada no 4ambito do Programa Opera-
cional de Economia (ao abrigo da medida 3.4), esta sujeita a limita-
¢des ao nivel da Classificagdo de Actividade Econémica (CAE) das
empresas que podera apoiar. Os sectores de actividade abrangidos pelo
POE e os quais a Lisgarante pode, actualmente, apoiar constam do
quadro seguinte, considerando-se como vertidas para o mesmo todas
as alteragdes que venham a ser introduzidas no ambito do Programa
Operacional de Economia ou dos planos que lhe vierem a suceder:

Industria transformadora: CAE 10 a 37 e 40101 com exclusdo das
actividades elegiveis no ambito do FEOGA;

Construgdo: CAE 45;

Comércio: CAE 50 a 52;

Turismo: CAE 551 a 554, 633 ¢ 711;

Turismo: 9232 a 9234, 9261, 9262, 9272, 93041 e 93042, para
as actividades declaradas de interesse para o turismo, pela Direcgdo-
-Geral do Turismo;

Servigos: CAE 60211, 60212, 60240, 631, 632, 634, 72 a 74, 90
e 9211.

Definicdo de grupo de empresas:

Segundo o aviso n.° 10/94 do Banco de Portugal, publicado no Didrio
da Republica, 2. série, de 18 de Novembro de 1994, entende-se por
grupo de empresas ligadas entre si duas ou mais pessoas colectivas que
constituam uma unica entidade do ponto de vista do risco assumido,
por estarem de tal forma ligadas que, na eventualidade de uma delas
se deparar com problemas financeiros, a outra ou todas as outras terdo,
provavelmente, dificuldades em cumprir as suas obrigacdes. Considera-
-se que essa relagdo existe, nomeadamente, quando uma delas detém,
directa ou indirectamente, uma relagdo de dominio sobre a outra ou
sobre as outras ou quando todas sejam filiais da mesma empresa mae.
A existéncia de accionistas ou associados comuns, de administradores
comuns e de garantias cruzadas ou a interdependéncia comercial directa
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que ndo possa ser substituida a curto prazo sdo circunstancias que
podem indiciar a existéncia de um grupo de empresas ligadas entre si.

Entrando-se no ultimo ponto da ordem de trabalhos o presidente
da mesa deu novamente a palavra ao presidente do conselho de adminis-
tragdo para apresentagdo das principais linhas orientadoras do plano
de actividades e or¢gamento para 2003 elaborado por aquele 6rgio.

Nada mais havendo a tratar o presidente da mesa deu por encerra-
dos os trabalhos pelas 12 horas e 30 minutos.

A Mesa da Assembleia Geral: (Assinaturas ilegiveis.) 2002941785

NORVALOR — INVESTIMENTOS E GESTAO
DE VALORES, S. A.

Relatorio n.° 12-B/2007

Conservatoria do Registo Comercial do Porto (2.* Secc¢do). Matricula
n.° 16 838; identificagdo de pessoa colectiva n.° 500028079; niimero
e data da apresentacdo: 2941/21 de Julho de 2005.

Certifico, que foram depositados na respectiva pasta, os documentos
relativos a prestag@o de contas do ano de 2004, referentes a sociedade
em epigrafe.

Porto, 12 de Outubro de 2005. — A Ajudante, (4ssinatura ilegivel.)

Relatorio e contas de 2004

Relatoério do conselho de administracao

Srs. Accionistas:

Em cumprimento do estabelecido nos artigos 65.° ¢ 66.° do Codigo
das Sociedades Comerciais, vimos submeter a apreciagdo de VV. Ex.
o relatério de gestdo, as contas e os demais documentos de prestacio
de contas previstos na lei, relativos ao exercicio findo em 31 de
Dezembro de 2004.

1 — Informagéo geral
1.1 — Sociedades interligadas

1.1.1 — Sector téxtil:

Devido ao encerramento da actividade industrial em Abril de 2003,
a actividade da Arborfil — Comércio Téxtil, S. A., foi muito reduzida.

Para que esta cumpra todas as suas obrigagdes, a empresa tem vindo
a apoiar financeiramente a sua participada.

Ponderamos o encerramento definitivo da Arborfil — Comércio
Téxtil, S. A., assumindo todos os seus activos e passivos, nomeada-
mente as prestagdes das indemnizacdes que ainda forem devidas a data
do encerramento.

No final do exercicio de 2004, o valor das indemnizac¢des em divida
era de 341 965,95 euros.

1.1.2. — Sector imobiliario:

No exercicio de 2004, a NVL — Sociedade Imobiliaria, S. A., efec-
tuou vendas de imdveis no valor de 182 500 euros, obtendo mais-
-valias superiores a 71 000 euros.

Em Janeiro de 2005, foi alienado um imével por 212 500 euros,
que gerou uma mais-valia de cerca de 28 000 euros.

E no sector imobiliario que a em presa prevé suportar a actividade
do grupo. Com efeito, a NVL — Sociedade Imobiliaria, S. A., pro-
poe-se elaborar e executar um projecto de loteamento no imével da
Trofa. As receitas deste projecto servirdo para financiar empreendi-
mentos futuros.

A Quinta da Foz — Empreendimentos Imobilidrios, SA, mantém
um elevado potencial de construgdo, embora enfrente dificuldades bu-
rocraticas para obter as respectivas licengas de construgio, dificul-
dades essas que atingem todos os projectos de construgdo no concelho
do Porto.

1.2 — Sector hoteleiro

Apesar de nunca ter distribuido dividendos, a Sociedade Hoteleira
do Arez, S. A., tem vindo a obter bons resultados financeiros e o Hotel
da Cartuxa tem registado sempre uma boa ocupagdo. Neste momento,





