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“Desenvolver € uma misséo... adquirir competéncia
atingir metas, preparar o futuro”



RELATORIO SOBRE O GOVERNO
DAS SOCIEDADES

0.1 \DECLARACAO DE CUMPRIMENTO

1.1. INAPA — INVESTIMENTOS, PARTICIPACOES E GE®heantra-se sujeita em matéria de governo da sociedade as
normas constantes do Regulamento da CMVM n.° 1/ 2007 com as alterag8es introduzidas pelo Regulamento n.° 5/ 2008,
acessivel através do site www.cmvm.pt;

1.2. Indicagéo discriminada das recomendacgdes contidas no Cédigo de Governo das Sociedades da CMVM adoptadas e nédo
adoptadas:

. Grau de Remissdo no
Recomendacéao cumprimento ki

\ Mesa da Assembleia Geral

O Presidente da Mesa da Assembleia Geral deve dispor|ntegral
de recursos humanos e logisticos de apoio que sejam
adequados as suas necessidades, considerada a situagédo
econdmica da sociedade.

A remuneracéo do Presidente da Mesa da Assembleia |ntegral 2.3,
Geral deve ser divulgada no relatério anual sobre o
governo da sociedade.
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Grau de Remissao no
Recomendacao cumprimento relatério

\ Participacao na Assembleia

A antecedéncia do depésito ou do blogueio das accdes Integral 2.4.
para a participacdo em Assembleia Geral imposta pelos
estatutos néo deve ser superior a 5 dias Uteis.

Em caso de suspensdo da reunido da Assembleia Geral 'ntegral
a sociedade ndo deve obrigar ao bloqueio durante todo

o periodo até que a sessdo seja retomada devendo
bastar-se com a antecedéncia ordinaria exigida na

primeira sesséo.

\ Voto e exercicio do direito de voto
As sociedades nao devem prever qualquer restricao Integral 2.8.
estatutaria do voto por correspondéncia.

O prazo estatuério de antecedéncia para a recepgéo da Integral 2.8.
declaracdo de voto emitida por correspondéncia ndo
deve ser superior a trés dias Uteis.

As sociedades devem prever, nos seus estatutos, que  Integral 2.6.
corresponde um voto a cada acgao.

\ Quérum e deliberacdes

$V VRFLHGDGHV Q¥R GHYHP n[DU X HNag gympnioenoRely oty w L 2R
ou deliberativo superior ao previsto por lei. de sociedade é exigido, néo apenas
para as deliberacBes contempladas

no n.° 2 do art.° 383.° CSC, mas
para todas as deliberagbes, que
em primeira convocagdo estejam

presentes ou representados

accionistas que detenham pelo

menos 1/3 do capital social)




Grau de Remissao no

Recomendagéo cumprimento relatério

\ Actas e informacao sobre deliberacdes adoptadas

As actas das reunides da Assembleia Geral devem keegral
disponibilizadas aos accionistas no site internet da
sociedade no prazo de 5 dias, ainda que ndo constituam
informacado privilegiada, nos termos legais e deve ser
mantido neste site um acervo historico das listas de
presenca, das ordens de trabalhos e das deliberacbes
tomadas relativas as reunides realizadas, pelo menos, nos
trés anos antecedentes.

\ Medidas relativas ao controlo das sociedades

As medidas que sejam adoptadas com vista a impediintegral 2.13.
éxito de ofertas publicas de aquisicdo devem respeitar 0s
interesses da sociedade e dos seus accionistas

Os estatutos das sociedades que, respeitando o principidegral 2.7.
da alinea anterior, prevejam a limitacdo do numero de
votos que podem ser detidos ou exercidos por um Unico
accionista, de forma individual ou em concertagdo com
outros accionistas, devem prever igualmente que seja
consignado gue, pelo menos de cinco em cinco anos, sera
sujeita a deliberagdo da Assembleia Geral a manutencéo
ou ndo dessa disposi¢do estatutaria — sem requisitos de
quérum agravado relativamente ao legal e que nessa
deliberacé@o se contam os votos emitidos sem que aquela
limitacao funcione.

N&o devem ser adoptadas medidas defensivas que tenhamegral 2.13.
por efeito provocar automaticamente uma eroséo grave no

patriménio da sociedade em caso de transi¢do de controlo

ou de mudanga de composigéo do 6rgdo de administragéo,

prejudicando dessa forma a livre transmissibilidade

das accdes e a livre apreciagdo pelos accionistas do

desempenho dos titulares do 6rgdo de administragéo.
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= rau de Remissao no
Recomendagéo cumprimento relatério

\ Temas gerais
\ Estrutura e competéncia

O 6rgédo de administragdo deve avaliar no seu relatigriegral 3.1.

GH JRYHUQR R PRGHOR DGRSWDGR LGHQWLNFDQGR HYHQWXDLV
constrangimentos ao seu funcionamento e propondo

medidas de actuacéo que, no seu juizo, sejam idéneas para

0S superar.

As sociedades devem criar sistemas internos de contiigtegral 3.4.

SDUD D GHWHF©¥R HnFD] GH ULVFRV OLJDGRV ¢ DFWLYLGDGH GD
empresa em salvaguarda do seu patrimoénio e em beneficio

da transparéncia do seu governo societario.

2V pUJ¥RV GH DGPLQLVWUDO¥R InttgraVFDOL]DO©¥R GHYHP WeiU
regulamentos de funcionamento, os quais devem ser
divulgados no site da internet da sociedade.

\ Incompatibilidades e independéncia

O Conselho de Administragdo deve incluir um ndmerdritegral 3.9.

membros ndo executivos que garanta efectiva capacidade

GH VXSHUYLV¥R nVFDOL]D©¥R H DYDOLD©O¥R GD DFWLYLGDGH GRYV
membros executivos.

De entre os administradores ndo executivos deve contangsgral 3.9.
um numero adequado de administradores independentes,

tendo em conta a dimenséo da sociedade e a sua estrutura

accionista, que ndo podem em caso algum ser inferior a %

do numero total de administradores.

\ Elegibilidade e nomeacéao

Consoante o modelo aplicavel o Presidente do Conséthegral 3.9.
Fiscal, da Comissdo de Auditoria ou da Comissdo para 3.10.
Matérias Financeiras, deve ser independente e possuir

as competéncias adequadas ao exercicio das respectivas

fungdes.




. Grau de Remissao no
Recomendacéo cumprimento relatério

\ Temas gerais

\ Politica de comunicacéo de irregularidades

A sociedade deve adoptar uma politica de comunicacamtkgral 3.22.
irregularidades alegadamente ocorridas no seu seio com 0s
seguintes elementos.

‘\Indicagéo dos meios através dos quais as comunicagdegral
de praticas irregulares podem ser feitas internamente,
incluindo as pessoas com legitimidade para receber
comunicagoes;

Vindicag&o do tratamento a ser dado as comunicagdstggral
LQFOXLQGR WUDWDPHQWR FRQNGHQFLDO FDVR DVVLP VHMD
pretendido pelo declarante

As linhas gerais desta politica devem ser divulgadasntegral 3.22.
relatério sobre o governo das sociedades

\ Remuneragéo
A remuneracao dos membros do érgdo de administraigdegral 3.18.

deve ser estruturada de forma a permitir o alinhamento dos
interesses daqueles com os interesses da sociedade.
Neste contexto:

Y(i) A remuneracdo dos administradores que exercam
fungBes executivas deve integrar uma componente
baseada no desempenho, devendo tomar por isso em
consideracdo a avaliagdo do desempenho realizado
periodicamente pelo érgdo ou comissdo competentes;

Y(ii) A componente variavel deve ser consistente com

a maximizacdo do desempenho de longo prazo da
empresa e dependente da sustentabilidade das
variaveis de desempenho adoptadas;

(i) Quando tal ndo resulte directamente de imposi¢éo

legal, a remuneragdo dos membros ndo executivos

do 6rgdo de administragdo deve ser exclusivamente
FRQVWLWX GD SRU XPD TXDQWLD n[D
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Grau de Remissao no
relatério

Recomendagéo cumprimento

ORGAO DE ADMINISTRACAO E FISCALIZACAO
\ Temas gerais

\ Remuneracéo

A Comissédo de Remuneragfes e o 6rgdo de administrii@@ocumprimento 2.12.
devem submeter & apreciacdo pela Assembleia Geral

anual de accionistas uma declaracdo sobre a politica

de remuneracOes, respectivamente, dos Orgdos de

DGPLQLVWUDO¥R H nVFDOL]DO¥R H GRV GHPDLV GLULJHQWHYV QD
acepgado do n.° 3do art.° 248-B CVM. Neste contexto, devem,

nomeadamente, ser explicitados aos accionistas os critérios

e 0s principais parametros propostos para a avaliagdo do

desempenho para determinagdo da componente variavel,

quer se trate de prémios em acgdes, opgOes de aquisicdo

de accdes, bénus anuais ou de outras componentes.

Pelo menos um representante da comissdo teegral 3.19.
remuneracdes deve estar presente nas Assembleias Gerais
anuais de accionistas.

Deve ser submetida a Assembleia Geral a propbta aplicavel 3.20.

relativa & aprovacédo de planos de atribuicdo de ac¢desociedade ndo tem em vigor planos

elou de opgOes de aquisicdo de acgbes ou com based®atribuicdo de accdes elou de opcdes

variacbes do preco das accdes, a membros dos orddosquisicdo de accdes ou com base

GH DGPLQLVWUD®¥R nVFDOL]D@4RvataciRsddpteyo dad attdbsi QasHY QD

acepcgdo do n.° 3 do art.° 248.°-B CVM. A proposta tieve igualmente em vigor qualquer

conter todos os elementos necessarios para uma avaliaigtema de beneficios de reforma de

correcta do plano. A proposta deve ser acompanhadaTdéH EHQHNFLHP RV PHPEURV GRV pUJ¥RV
regulamento do plano ou, caso este ainda ndo tenha séglel DGPLQLVWUD©O¥R nVFDOL]D©¥R H GHPD
elaborado, das condi¢Ges a que o mesmo devera obeddoagentes.)

Da mesma forma devem ser aprovadas em Assembleia

Geral as principais caracteristicas do sistema de beneficios

GH UHIRUPD GH TXH EHQHnFLHP RV PHPEURYV GRV pUJ¥RV GH
DGPLQLVWUDO¥R nVFDOL]D©¥R H GHPDLV GLULJHQWHY QD DFHS©¥R

do n.° 3 do art.° 248.-B CVM.

A remuneracgdo dos membros dos 6rgaos de administra¢@o cumprimento 3.20.

H nVFDOL]D®©¥R GHYH VHU REMHFWR GH GLYXOJD©¥R DQXDO HP
termos individuais, distinguindo-se, sempre que for caso

disso, as diferentes componentes recebidas em termos de

UHPXQHUD®¥R n[D H GH UHPXQHUD®¥R YDULEYHO EHP FRPR

a remuneracdo recebida em outras empresas do Grupo

ou em empresas controladas por accionistas titulares de

SDUWLFLSD®-HV TXDOLnFDGDYV




Grau de Remissao no

Recomendacéo cumprimento relatorio

ORGAO DE ADMINISTRAGAO E FISCALIZACAO
\Conselho de Administragcdo

Dentro dos limites estabelecidos por lei para cada estrutiif&gral 3.3.

GH DGPLQLVWUD®¥R H nVFDOL]D©¥R H VDOYR SRU IRU©D GD UHGX]LGD
dimensao da sociedade, o Conselho de Administracéo deve

delegar a administracdo quotidiana da sociedade, devendo

DV FRPSHW-QFLDYVY GHOHJDGDVY VHU LGHQWLNnFDGDV QR UHODWQQMULR
anual sobre o governo da sociedade.

O Conselho de Administracdo deve assegurar quéniggral 3.3.

sociedade actua de forma consentdnea com o0s seus

objectivos, ndo devendo delegar a sua competéncia,

GHVLIQDGDPHQWH QR TXH UHVSHLWD L GHnQLU D HVWUDW«JLD

H DV SROLWLFDV JHUDLV GD VRFLHGDGH LL GHnQLU D HVWUXWXUD
empresarial do grupo, (iii) decisbes que devam ser

consideradas estratégicas devido ao seu montante, risco

Ou as suas caracteristicas especiais.

Caso o Presidente do Conselho de Administragéo exénéggral 3.3.
funcdes executivas, o Conselho de Administracdo dé(e Presidente do Conselho de
HQFRQWUDU PHFDQLVPRV HnFLAWMWSHHCA0G FEO FERRE G HQTE® ¥ R
dos trabalhos dos membros nao executivos, q@g(ecutivas)

designadamente assegurem que estes possam decidir de

forma independente e informada, e deve proceder-se a

devida explicitacdo desses mecanismos aos accionistas no

ambito do relatério sobre o governo da sociedade.

O relatério anual de gestdo deve incluir uma descridagegral
sobre a actividade desenvolvida pelos administradores
ndo executivos, referindo, nomeadamente, eventuais
constrangimentos deparados.

O 6rgéo de administragdo deve promover uma rotagaold@gral

PHPEUR FRP R SHORXUR nQDQFH O rRenbHr oR opdpgir gdymstraggoc H
cada dois mandatos. FRP R SHORXUR NnQDQFHLUR HVWE D FXPSU

0 seu primeiro mandato como
administrador )
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Grau de Remissao no

Recomendagéo cumprimento relatério

ORGAO DE ADMINISTRAGAO E FISCALIZAGAO

\ Administrador-delegado, Comisséo Executiva e
Conselho de Administracdo Executivo

Os administradores que exercam funcdes executivéiegral
quando solicitados por outros membros dos 6rgédos sociais,
devem prestar, em tempo (til e de forma adequada ao
pedido, as informagdes por aqueles requeridas.

O Presidente da Comissdo Executiva deve reméiiegral
respectivamente, ao presidente do Conselho de
Administracdo e, conforme aplicavel, ao Presidente

do Conselho Fiscal ou da Comissdo de Auditoria, as
convocatorias e as actas das respectivas reunides.

O Presidente do Conselho de Administracdo Executivo dé@e Aplicavel

remeter ao Presidente do Conselho Geral e de Supervis# eestrutura de administracdo € a
ao Presidente da Comissado para as Matérias Financeirdg agonselho de Administracdo com
convocatérias e as actas das respectivas reunides. ~ Comissao de Auditoria )

\ Conselho Geral e de Supervisdo, Comissao para as
Matérias Financeiras, Comissdo de Auditoria e
Conselho Fiscal

O Conselho Geral e de Supervisio, além do cumprimé¥d® Aplicavel 3.15.
GDV FRPSHW-QFLDV GH nVFDOL]D@¥estrptdra de [@dRiNiSyacio FRARHW LG DV
deve desempenhar um papel de aconselhamentde Conselho de Administragdo com
acompanhamento e avaliacido continua da gestdo G@missao de Auditoria)

sociedade por parte do Conselho de Administragdo

executivo.

Entre as matérias sobre as quais o Conselho Geral e de

6XSHUYLV¥R GHYH SURQXQFLDU VH LQFOXHP VH L GHnQLU D
estratégia e as politicas gerais da sociedade, (ii) a estrutura

empresarial do Grupo e (iii) decisbes que devam ser

consideradas estratégicas devido ao seu montante, risco

ou as suas caracteristicas especiais.

Os relatérios anuais sobre a actividade desenvolvida paiggral
Conselho Geral e de Supervisdo, a Comissao para as Matérias
Financeiras, a Comissao de Auditoria e o Conselho Fiscal
devem ser objecto de divulgac@o no site da internet da
sociedade, em conjunto com os documentos de prestacao

de contas.




Grau de Remissao no
Recomendagao cumprimento relatério

\ Conselho Geral e de Supervisdo, Comissao para as

Matérias Financeiras, Comissdo de Auditoria e
Conselho Fiscal

Os relatérios anuais sobre a actividade desenvolvideegral

pelo Conselho Geral e de Supervisdo, a Comissdo para as

Matérias Financeiras, a Comissé&o de Auditoria e o Conselho

Fiscal devem incluir a descricdo sobre a actividade de

nNnVFDOL]D©¥R GHVHQYROYLGD UHIHULQGR QRPHDGDPHQWH
eventuais constrangimentos deparados.

A Comisséo para as Matérias Financeiras, a Comisgégral 3.3.
de Auditoria e o Conselho Fiscal, consoante o mod@Bmm o esclarecimento de que a Comissao
aplicavel, devem representar a sociedade, para todes Auditoria apenas foi constituida

os efeitos, junto do auditor externo, competindo-lhem 31 de Maio de 2007, em reunido
designadamente, propor o prestador destes servicosjaa assembleia geral que igualmente
respectiva remuneracéo, zelar para que sejam assegurgutasedeu a eleicdo do auditor externo,
dentro da empresa, as condi¢des adequadas a prestacagdimsque, por esse facto, ndo lhe foi dado
servicos, bem assim como ser o interlocutor da empresapeapd-lo nem estabelecer a respectiva

primeiro destinatario dos respectivos relatérios. remuneragao)

A Comissdo para as Matérias Financeiras, a Comisgégral 3.3.
de Auditoria e o Conselho Fiscal, consoante o modelo

aplicavel, devem anualmente avaliar o auditor externo e

propor a Assembleia Geral a sua destituicdo sempre que se

YHULNTXH MXVWD FDXVD SDUD R HIHLWR
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Grau de Remissao no

Recomendagéo cumprimento relatério

ORGAO DE ADMINISTRACAO E FISCALIZACAO
\ Comissdes Especializadas

Salvo por forca da reduzida dimensdo da sociedadeNz® Aplicavel 3.2.

Conselho de Administracdo e o Conselho Geral e (deendendo a dimens&o da sociedade,

Supervisdo, consoante o modelo adoptado, devefd seu Conselho de Administracdo e as

criar as comissdes que se mostrem necessarias parfuffigdes desempenhadas pela Comisso

assegurar uma competente e independente avaliacg®®H $XGLWRULD Q¥R VH MXVWLnFD D FRQVW
do desempenho dos administradores executivos e pardeagualquer das comissdes enunciadas )

avaliagdo do seu proprio desempenho global, bem assim

FRPR GDV GLYHUVDV FRPLVV-HV H[LVWHQWHYV LL UHOHFWLU VREUH
R VLVWHPD GH JRYHUQR DGRSWDGR YHULNFDU D VXD HnFE£FLD

e propor aos 6rgdos competentes as medidas a executar,

tendo em vista a sua melhoria.

Os membros da comiss&o de remuneragdes ou equivalentegral 3.19.
devem ser independentes relativamente aos membros do
6rgado de administragéo.

Todas as comissOes devem elaborar actas das reunidesNgueAplicavel 3.2.
realizem. (N&o existem comissbes especializadas
no ambito do Conselho de Administracéo )




Remissao no
Recomendacgéo relatorio

\ Deveres Gerais de Informagéo

As sociedades devem assegurar a existéncia de |otagral 4.12.
permanente contacto com o mercado, respeitando o

principio da igualdade dos accionistas e prevenindo

assimetrias no acesso a informagdo por parte dos

investidores. Para tal deve a sociedade manter um gabinete

de apoio ao investidor.

A seguinte informagéo disponivel no site da internet déntegral
ser divulgada em inglés:

Y$ nUPD D TXDOLGDGH GH VRFLHGDGH DEHUWD D VHGH H RV
demais elementos mencionados no art.° 171.° do
Cadigo das Sociedades Comerciais;

\Estatutos;

Yidentidade dos titulares dos 6rgdos sociais e do
representante para as relagdes com o mercado;

YGabinete de Apoio ao Investidor, respectivas fun¢fes e
meios de acesso;

YDocumentos de prestacao de contas;

YCalendario semestral de eventos societarios;

YPropostas apresentadas para discussédo e votagdo em
Assembleia Geral;

YConvocatoérias para a realizacao da Assembleia Geral.
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0.2\ASSEMBLEIA GERAL 2.5. Regras aplicaveis ao bloqueio das accfes esocde
suspensao da reunido da Assembleia Geral.

2.1. Membros da Assembleia Geral
O contrato de sociedade € omisso nesta matédagyeeia

A composic&o da actual da Mesa da AssembleteaGesglinte: ~ mesma se aplicam os preceitos supletivos da dagistan
vigor.

Dr. Jo&o Vieira de AlmeidaPresidente
&T k 5QmC Se@erativ C E entendimento da sociedade que dos preceitos supletivos da

legislacéo em vigor se deve retirar que, sob pena de se criar um
JUDYDPH LQMXVWLNnFDGR SDUD R DFFLRQ

2.2. Data de inicio e termo dos respectivos mandatos sujeitas ao regime de blogueio durante todo o periodo da
suspensao, impondo-se, em contrapartida, que, por aplicacdo

Os membros da Mesa da Assembleia Geral foram eleitos po@logica do disposto no 1 do art.’° 13.° dos estatutos, os

deliberagdo dos accionistas tomada em reunido de 31 de Magcionistas comuniquem ao Presidente da Mesa da Assembleia

de 2007 para o triénio que tem o seu termo a 31 de Dezembgdm uma antecedéncia néo inferior a trés dias Uteis da data

de 2009. do reinicio dos trabalhos, terem as suas acc¢des averbadas em
seu nome no livro de registo de ac¢bes, quando nominativas
ou, quando ao portador, a guarda nos cofres da sociedade

2.3. Remuneracéo do Presidente da Mesa da Assembleia ou depositadas em instituicdo de crédito ou entidade por lei

Geral equiparada para o efeito, com pelo menos cinco dias Uteis
relativamente aquela referida data.

Por deliberagdo da Comissdo de Remuneragdes de 21 de Maio

de 2008 a remuneragdo do Presidente da Mesa da Assembl& entendimento, se e quando for o caso, sestoalgjelevida

Geral é de € 5.000,00 (cinco mil euros) por cada assemblei@uplicitacéo.

que presida.

2.6. Numero de acgdes a que corresponde um voto
2.4. Antecedéncia exigida para o depdésito ou bloqueio das
accOes para a participagdo na Assembleia Geral. O n.° 5 do art.° 13.° do contrato de sociedade estipufa que
por cada acgdo averbada ou depositada nos termos do n.°1 do
O n.° 1 do art. 13.° dos estatutos estabeleceppaem presente artigo contar-se-a um voto.”
exercer o direito de voto os accionistas que, pelo menos desde
0 quinto dia util anterior ao da data da Assembleia Geral sejam
litulares de accdes da sociedade, devendo, para o efeito, cor?-& Regras estatutarias sobre o exercicio do direito de voto,
mesma antecedéncia de cinco dias ter as accoes averbadas @giuindo sobre quérum constitutivo e deliberativo ou
seu nome no livro de registo de accées, quando nominativasstemas de destaque de direitos de contetido patrimonial
ou, quando ao portador, té-las a guarda nos cofres da sociedade
ou depositadas em instituicbes de crédito ou entidade poks disposicOes estatutarias nesta matéria limitam-se as
lei equiparada para o efeito devendo dar conhecimento derevisdes constantes dos n.°s 2 e 3 do art.Ug/pteyéem
Presidente da Mesa da Assembleia Geral desse depdsito defpectivamente que:
ntmero de accbes em tal situacdo até trés dias Uteis antes Ya‘A Assembleia Geral poderéa funcionar em primeira
reunido mencionada e ainda manter essa titularidade até a data convocagdo quando estejam presentes ou representados
da Assembleia Geral.” accionistas cujas acgdes correspondam, pelo, aemos

terco do capital social.
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¢ “Em segunda convocacao podera a Assembleia Geral A regra estatutaria que regula esta matéria consta do n.° 2 do
funcionar validamente, seja qual for o nUmero de accionistet.° 13.° do contrato de sociedade que estabelece que:
presentes ou representados e o quantitativo do capital a que “ Os accionistas podem exercer 0s seus direitos de voto por
as respectivas accdes correspondam.” correspondéncia, devendo, para o efeito, diriesidente
da Mesa da Assembleia Geral uma carta registagdeismm
de recepgdo com pelo menos trés dias Uteis dedénea
2.8. Regras estatutarias sobre o voto por correspgéncia relativamente a data da assembleia geral.”

As regras estatutarias sobre voto por correspondéncia constam

dos n.% 2, 3 e 4 do art.° 13.° do contrato de sociedade q@ell. Direito de voto por meios electronicos

prevéem respectivamente que:

e “Os accionistas podem exercer os seus direitos de voto paté ao presente ndo foi possivel conciliar as preocupacdes de
correspondéncia, devendo, para o efeito, dirigir ao Presidentsalizacdo da assembleia em local com as melhores condi¢des
da Mesa da Assembleia Geral uma carta registada com awgsoespaco, com as exigéncias técnicas do exioicim por
de recepgéo com pelo menos trés dias Uteis de antecedénciaeios electronicos, sendo de referir que a sociedade n&o
relativamente a data da Assembleia Geral.” recebeu, até ao momento, por parte dos seus accionistas,

qualquer manifestacdo de interesse por esta naokdalid

® “Os votos por correspondéncia contam para a formagade voto.
do quoérum constitutivo da Assembleia Geral, cabendo
DR 3UHVLGHQWH GD OHVD YHULNFEEES  "'<5
UHJXODULGDGH EHP FRPR DVVHJX
até ao momento da votacao. Considera-se revogado o VO

por correspondéncia emitido no caso de presenca d
accionista ou do seu representante na Assembleia Gera

e “Os votos exercidos por correspondéncia valem comi
votos negativos relativamente a propostas de deliberaca
apresentadas posteriormente a data em que esses mesm
votos tenham sido emitidos.”

2.9. Disponibilizagdo de um modelo para o exercicio do
direito de voto por correspondéncia

A sociedade disponibiliza aos seus accionistas um mode
especialmente elaborado para o exercicio do direito de voto p
correspondéncia, que lhes é remetido sempre que solicitad
estando ainda a disposigdo dos mesmos no respectivo site,

area de investidores, capitulo Assembleia Geral. ’

2.10. Prazo que deve mediar entre a recepgdo da
declaracdo de voto por correspondéncia e a data da
realizacdo da Assembleia Geral.



2.12. Intervencdo da Assembleia Geral no que respeita 2.15. Acordos entre a sociedade e os titulares do 6rgéo de
a politica de remuneracé@o da sociedade e a avaliagdo do administracdo e dirigentes, na acepcéo do n.° 3 do artigo
desempenho dos membros do 6rgéo de administragéo 248.°-B do Codigo dos Valores Mobiliarios, que prevejam
indemnizacbes em caso de demissdo, despedimento
$ DWULEXLO©¥R H n[DO¥R GH UHWU ls&X Ju®a ldalsa duHddd3dgaoY da QafacddHI® wwabaltho na
mensais ou sejam outras, aos membros do conselho dequéncia de uma mudanca de controlo da sociedade.
administragdo competem a uma comissao constituida por trés
membros especialmente eleitos para o efeito pela Assemblefa sociedade ndo tem em vigor acordos celebrados com
Geral de trés em trés anos, sendo permitida a sua reeleicdo umembros do seu 6rgéo de administragcao e/ou dirigentes que
e mais vezes. prevejam indemnizagfes em caso de demissdo, despedimento
sem justa causa ou cessagdo da relacdo de trabalho na
A Assembleia Geral procede anual e concomitantemente cosequencia de uma mudanga de controlo da sociedade.
a apreciacao das contas anuais a avaliagcdo do desempenho dos
membros do 6rgdo de administragdo da sociedade.
A matéria é objecto de ponto proprio da ordem do dia, o qual
é necessariamente concluid@SRU XP YRWR GH FRINOIRGADSHE ADMINISTRACAO E
WRGRV RX DOJXQV GRV uUJ¥RV GH LF&S@A@YZ\A@A@@%fR H nVFDOL]DO¥R H
respectivos membros ou por destituicdo de algum ou alguns
destes.”
3.1. Composigao dos 6rgdos da sociedade.
Por deliberacdo da Assembleia Geral de 31 de Maio de 20¢
2.13. Medidas defensivas que tenham por efeito provocar a sociedade adoptou como modelo de administracdo €
automaticamente uma erosao grave no patriméonio da nVFDOL]DO¥R R FRQWHPSODGR QD D¢
sociedade em caso de transicao de controlo ou de mudanga CSC, a saber Conselho de Administragdo compreendendo ul
de composicao do 6rgao de administragédo &RPLVV¥R GH $XGLWRULD H 5HYLVRU

A sociedade ndo adoptou qualquer medida desta natureza. Tém os referidos 6rgéos a seguinte composicao:

Conselho de Administracéo
#EQTFQU UKIPKMECVKXQU RGTYWG C UQEKGFCFG UGLC
e que entrem em vigor, sejam alterados ou cessem em Vasco Luis Schulthess de Quevedo PessantRresidente

caso de mudancga de controlo da sociedade, bem camso Jorge Armindo Carvalho TeixeiraVice-Presidente
efeitos respectivos, salvo se pela sua naturezajiaulgacéo José Manuel Félix Morgado

dos mesmos for seriamente prejudicial para a socaste, Arndt Jost Michael Klippgen

GZEGRVQ UG C UQEKGFCFG HQTC GURAbHKRaBG Madess QDTKICFC
divulgar essas informagdes por forca de outros imadivos Pedro Maria Cabral Norton de Matos

legais Emidio de Jesus Maria

Paulo Jorge dos Santos Fernandes (a)
A sociedade ndo é parte em acordos que entrem em vigor,(a) renunciou ao mandato a 6 de Fevereiro de 2009
sejam alterados ou cessem por efeito da mera mudanca de
controlo da sociedade, quando da mesma ndo decorra uma
perda de garantias quanto a capacidade da empresa honrar os

Seus compromissos.

Inapal8
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Comisséo Executiva do Conselho de Administragéo Decorridos dois exercicios sujeitos a este modelo de
governacao, é entendimento do conselho de administracao

José Manuel Félix Morgadd>residente gue tal modelo correspondeu cabalmente as necessidades da
Arndt Jost Michael Klippgen sociedade, tanto em termos de gest&o como de adwmmpnto
e controlo apropriados da sua actividade por parte dos 6rgaos
Comissao de Auditoria GH nVFDOL]DO¥R
Emidio de Jesus MariaPresidente N&do foram até ao momento sentidos constrangimentos
Abilio Ramos Marques decorrentes da sua aplicacdo que aconselhem a adopcao de
Pedro Maria Cabral Norton de Matos medidas correctivas ao modelo adoptado.

4GXKUQT ImEKCN FG %QPVCU G CWFKVQT+E@FWUBHIMRC ©Q G EQORQUK'@Q FG Q
constituidas com competéncias em matéria de

PricewaterhouseCoopers & Associados, SROC, Lda CFOKPKUVTC"'eQ QW MUECNK\C"eQ FC UQEH
representada por:

Ricardo Filipe de Frias PinheiroROC efectivo Atendendo a reduzida dimens&o do Conselho de Administrac&o

José Manuel Henriques BernardoROC suplente e as fungdes desempenhadas pela Comissdo de Auditoria,

D VRFLHGDGH HQWHQGH TXH Q¥R VH MXV
qualquer das comissdes enunciadas
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3.3. Organogramas ou mapas funcionais relativoseparticdo de competéncias entre os varios érgdoisis, comissdes efou
departamentos da sociedade, incluindo informacéotse o &mbito das delegac¢es de competéncias ou dlisticdo de pelouros

GPVTG QU VKVWNCTGU FQU “ Tl mQUE € 8 KG € OKP KUVRCVEQFGWOEVATKCU KPFGNGI¢XG

\ GOVERNO SOCIETARIO

Jodo Vieira de Almeida / Jo&o Placido Pires /
Paulo Macedo

Vasco Quevedo Pessanha (Presidente) / José
Félix Morgado (Presidente Executivo) / Jorge
Armindo (Vice-Presidente) / Arndt Klippgen /
Pedro Norton de Matos / Abilio Ramos Ma: ~ues /
Emidio de Jesus Maria / Paulo Fernandes

P N

v

-

PricewaterhouseCoopers&Associados,
SROC, Lda

Emidio de Jesus Maria / Pedro Norton
de Matos / Abilio Ramos Marques

-

José Félix Morgado / Arndt Klippge

De harmonia com a deliberacéo de 29 de Junho de 2007 ddO estabelecimento das linhas gerais de organizago interna
Conselho de Administracdo foram delegadas na Comissacsocietaria, para aprovagdo em Conselho de Administracao;
Executiva do Conselho de Administragdo, ao abrigo do

disposto nos n.°s 3 e 4 do art.° 407.° do Cdédigo das Sociedatle’ elaboragdo dos orcamentos de exploracdo e dos planos
Comerciais, as seguintes competéncias, sem prejuizo dade investimento e desenvolvimento a médio e longo prazos,
faculdade de, nos termos do n.° 8 do mesmo preceito legal, opara aprovacéo em Conselho de Administracéo;

Conselho de Administracdo poder vir a tomar resolugdes sobre

0S Mesmos assuntos: * A aprovacgéo de contratos de aquisicdo de bens ou servigos
o A gestéo corrente da sociedade; cujo valor para cada tipo de bens ou servicos seja inferior a
500 000 euros,

* O estabelecimento dos planos de politica, de isbfeet

de estratégia da sociedade e do Grupo, para @prewa¢ ©* $ QHIJRFLDO¥R H FHOHEUDO¥RWR GRQWUI

Conselho de Administracgéo; curto prazo da sociedade e das sociedades suttasdimas

termos e condi¢Bes que houver por mais adequdefesa
dos interesses da sociedade;

Relatério sobre o governo
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e $ QHIJIRFLDO©¥R GH FRQWUDWRYVY GH « @ Delifetalip lddDre/ iRstidcde® LiMculatitasXd® sociedades
ano e um dia da sociedade e das sociedades subordinadas, dsubordinadas;
emissdo de obrigacBes e de programas de papel comercial,
NFDQGR SRU«P H[SUHVVDPHQWH FRAQGOEGIR QoDo&Emedtoeldd plXn0 Dacsededade e das
da sociedade, neste tipo de operagfes, a uma deliberacdosociedades subordinadas;
prévia do Conselho de Administracao;
e A aprovacdo de investimentos ou desinvestimentos
e A aquisicdo, alienacdo ou oneragdo de bens ou valoresrelevantes nas, e pelas, sociedades subordinadas;
do activo imobilizado da sociedade contempladas nos
orgcamentos aprovados em Conselho de Administragdo; e A deliberacdo sobre aquisi¢do e alienacdo de participacdes
sociais maioritarias ou de dominio bem como as sujeitas a
* A aquisicdo, alienacdo ou oneragdo de bens ou valores dgprocesso especial de aquisigdo ou alienagdo nos termos do
activo imobilizado da sociedade ndo contempladas nos CVM;
orgamentos aprovados em Conselho de Administracéo até ao
valor individual de 1,5% por cento do capital social realizado,A deliberagéo sobre operacgdes de cisao, fusdo ou dissolugao
com o limite anual de 5% do referido capital; pelas sociedades subordinadas ou participadas;

e Tomar ou dar de arrendamento quaisquer prédios ou frac¢cdPer forca das disposicdes legais aplicaveis e da aludida
de imoveis; deliberacdo do Conselho de Administragdo de 29 de Junho de
2007 encontram-se especialmente cometidas a Comisséo de
* Representar a sociedade em juizo e fora dele, activa Aauditoria as seguintes competéncias:
passivamente, bem como propor e seguir quaisquer acgdes,Fiscalizar a administragédo da sociedade;
confessa-las e delas desistir, transigir e comprometer-se em
arbitros; * Vigiar a observancia da lei e do contrato de sociedade;

e Adquirir, alienar ou onerar participacbes noutras 9HULNnFDU D UHJXODULGDGH GRV OLYUR\
sociedades, desde que as operagBes em causa estejamdocumentos que lhe servem de suporte;
incluidas no orgamento ou planos de actividade aprovados
e ndo excedam individualmente o montante € 5.000.000,06, 9HULnFDU D H[WHQV¥R GD FDL[D H DV H
carecendo as demais de prévia deliberacdo do Conselho deespécie dos bens ou valores pertencentes a sociedade ou
Administracéo; por ela recebidos em garantia, depdsito ou ot ti

o Celebrar, alterar e rescindir contratos de trabalho e exerceroO9HULNFDU D H[DFWLG¥R GRV GRFXPHQV

poder disciplinar sobre o pessoal; contas;
e Abrir, movimentar e encerrar contas bancarias; ¢ Q9HULnFDU VH DV SROLWLFDWLRRQWDEL
valorimétricos adoptados pela sociedade conduzemaa
o Constituir mandatarios da sociedade. correcta avaliacdo do patrimonio e dos resultados;

Naquela referida deliberagdo, o Conselho de Administracdo (ODERUDU DQXDOPHQWH UHODWMULR VRE
declarou, de forma expressa, como indelegaveis na Comissa@® dar parecer sobre o relatério, contas e propostas
Executiva as seguintes competéncias: apresentadas pela administracao;

o As constantes das alineas a) a m) do art.° 406° do Cédigo das
Sociedades Comerciais;
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e Convocar a Assembleia Geral quando o Presidente daParticipar ao Ministério Publico os factos delituosos de que

respectiva Mesa o ndo faca, devendo fazé-lo; tenha tomado conhecimento e que constituam crimes
publicos,

¢ J)LVFDOL]DU D HnFEFLD GR VLVWHPD GH JHVW¥R GH ULVFRV GR VLVWHPD

de controlo interno e do sistema de auditoria interna; o Contratar a prestagéo de servicos de peritos que coadjuvem
um ou varios dos seus membros no exercicio das suas

* Receber as comunicacdes de irregularidades apresentadasuncgoes.

por accionistas, colaboradores da sociedade ou outros;
3.4. Descricdo dos sistemas de controlo interno e de

o Fiscalizar o processo de preparacdo e de divulgacdo destdo de risco implementados na sociedade,

LQIRUPDO®©¥R nQDQFHLUD designadamente, quanto ao processo de divulgacdo de
KPHQTOC " 2Q mMPCPEGKTC

e 3URSRU ¢ $VVHPEOHLD *HUDO D QRPHD®¥R GR 5HYLVRU 2nFLDO GH

Contas; Atendendo a que a prossecuc¢do da actividade comercial se

HOQFRQWUD UHSDUWLGD SHODV GLYHUVDYV

Fiscalizar a revisao de contas aos documentos de prestagia sociedade, no seu todo, assegurar o respectivo controlo e

de contas da sociedade; D JHVW¥R GH ULVFR RSHUDFLRQDO HFRQ}

* )LVFDOL]DU D LQGHSHQG-QFLD GRA Sdti¥dader dlbtoRsé; LD esséd inivQ &urd 4 seguinte
designadamente no tocante a prestagdo de servicfopHVWUXWXUD FRQVLGHUDGD DGHTXDGD S

adicionais; gestao dos riscos acima descritos:

\ GOVERNO SOCIETARIO

COMISAO | REVISOR OFICIAL
4 »
DE AUDITORIA ! l 4 DE CONTAS
Emidio de Jesus Maria / Pedro Norton [PricewaterhouseCoopers&Associados,
de Matos / Abilio Ramos Marques - SROC, Lda]
COMISSAO
EXECUTIVA

José Félix Morgado / Arndt Klipp. 1

Afonso Chaby Ana Callet 4PkB 1JDPUP Anténio Domingues Antonio Alvim Carlos Jorge
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Assente em tal estrutura, as empresas que integram © Adquirir, alienar e obrigar por qualquer forma accbes e
grupo reportam mensalmente, em bases e enquadramento obrigagBes proprias ou outros titulos proprios de natureza
SU« GHNnQLGRV SDUD RV nQV HP FDXul ouxsehdéhaRtehtPDO¥R UHODWLYD
a actividade comercial desenvolvida no periodo e sobre a
evolugdo das respectivas existéncias, recebimentos, passivos @dquirir, alienar e obrigar por qualquer forma acgdes, partes
tesouraria. sociais, obrigacdes ou outros titulos de natureza igual ou
semelhante de outras sociedades, bem como titulos da

A informacéo € escrutinada tanto pelos departamentos de divida pablica;
FRQWUROR GH JHVW¥R nQDQFHLUR H FRQWDELOLGDGH

® Adquirir e alienar outros bens mdveis, assim como obriga-los
E ainda de referir, neste particular, que o sistema de ITpor qualquer forma;
implementado, sob a tutela de um responsavel autbnomo,
reconcilia e valida os valores obtidos pelas empresas do GrupoAdquirir bens imdveis, bem como aliena-los e obriga-los por

quaisquer actos ou contratos, ainda que de constituicao de

A actividade dos departamentos em causa € por sua vezgarantias reais, desde que em qualquer caso tenha obtido
controlada em permanéncia pela Comissdo Executva do SDUHFHU IDYRUE£YHO GR FRQVHOKR nVFD
Conselho de Administragdo e sujeita a escrutinio regular pelo
Conselho de Administragéo, pela Comisséo de Auditoria e peldConfessar, desistir ou transigir em quaisquer acgdes, bem
ROC e auditor externo no ambito das competéncias que porcomo comprometer-se em arbitragens;
forca da lei e dos estatutos se lhes encontram respectivamente
cometidas. e Constituir mandatérios nos termos da lei;

Importa ainda realgar que a informagéo de gestédo recolhidgo conselho de administracéo, para além da megaténoia
€ ainda objecto de escrutinio regular, de harmonia corde propositura aos accionistas reunidos em Assembleia Geral,
DV GLVSRVLO-HV QRUPDWLYDV HYV St sednbovtranSadtGanénteVcdridedid 6 baisduét poderes
auditoria externa, cujo cumprimento integral é objecto depara deliberar sobre um aumento do capital da sociedade.
acompanhamento pela Comissdo de Auditoria do Conselho de
Administracdo no ambito das suas competéncias proprias.
3.6. Existéncia de regulamentos de funcionamento
dos 6rgaos da sociedade, ou outras regras relativas a
3.5. Poderes do 6rgdo de administracéo, nomeadamente KPEQORCVKDKNKFCFGU FGmPKFCU KPVGT
no que respeita a deliberagées de aumento de capital. méaximo de cargos acumulaveis, e o local onde os mesmos
podem ser consultados.
Compete ao Conselho de Administracao, por for¢a do disposto
no art.° 20.° dos estatutos, exercer, em geral, 0s mais ampara além das normas constantes do contrato de sociedade
poderes de gestéo, representando a sociedade em juizo e fogferentes a actividade dos 6rgdos sociais e ao regime de
dele, activa e passivamente, assim como praticar todos os actasompatibilidades dos respectivos membros, que plasmam
tendentes a realizagéo do seu objecto social e, em especial: a legislacdo vigente, foram aprovados, por deliberacdo
e Instalar, manter, transferir ou encerrar estabelecimentos; do Conselho de Administracdo de 29 de Junho de 2007,
UHIJXODPHQWRY HVSHF nFRV GH IXQFLRQCL
o Estabelecer, manter, transferir ou encerraréessiit  Administracdo e da Comissdo Executiva criados no seu ambito,
sucursais, agéncias ou quaisquer outras formas deem como da Comissdo de Auditoria.
representacao social;



O ndmero maximo de cargos acumulaveis pelos membroBla auséncia de administradores suplentes eleitos em
GRV pUJ¥RV VRFLDLV Q¥R « REMHFW Rs<&ibl8i&) GBerdl,\o¥xRnseMS teFAdministra¢dd @éarRov
exclusivamente aplicaveis na matéria as normas legais ®os termos da lei, as substituicdes necessarias por meio de
regulamentares em vigor. FRRSWDO¥R D UDWLnFDU QD SULPHLUD
realizar apés a mesma, nos termos da lei.
Os regulamentos de funcionamento dos érgdos da sociedade
poderdo ser consultado no site da sociedade: www.inapa.pt.
3.8. Numero de reunides dos 6rgdos de administracéo
G mMUECNK\C'sQ G FG QWVTCU EQOKUUTYG
3.7 Regras aplicaveis a designacdo e a substituichio dos EQORGV«PEKC GO OCVaTKC FG CFOKPKUV?
OGODTQU FQ "TIleQ FG CFOKPKUVTC" adQrafe b Exemidi& &N\cKULa. = Q

2V PHPEURV GRV pUJ¥RV GH DGPLQLOsWdhD @¥Riministradas Bniu]DvezeéRno ano de 2008,
sdo eleitos por maioria simples dos accionistas reunidos em Comissédo Executiva 10 e a Comissao de Auditoria 10 vezes.
Assembleia Geral para mandatos de trés anos.

Por forca do disposto no n.° 2 do art. 18.° do Contrato +FGPVKMEC"#aQ FQU OGODTQU FQ
de Sociedade “ Os accionistas que tenham votada aontr administragcdo e de outras comissdes constituidas no seu
proposta que fez vencimento na eleicdo dos administradoreseio, distinguindo-se os membros executivos dos nao

tém o direito de designar um administrador, contanto queexecutivos e, de entre estes, discriminando os membros

essa minoria represente pelo menos 10% do capital sociajue cumprem as regras de incompatibilidade previstas

sendo que a eleicdo sera feita por votacéo da refenda,m no n.° 1 do artigo 414.°-A do Cdédigo das Sociedades

na mesma assembleia, e o administrador assinmsehbstiui Comerciais, com excep¢do da prevista na alinea b), e o
automaticamente a pessoa menos votada da liselosnou, critério de independéncia previsto no n.° 5 do artigo 414.°,

HP FDVR GH LIXDOGDGH GH Y:QOWR ¥ RDG¥XIddd Codigb dak>Sbdzdhdds>’Comerciais.

da mesma lista”.

A substituicdo dos membros dos 6rgédos de admp#usta
NVFDOL]DO©¥R « HIHFWXDGD S$HXB EGHQWMED GRV UHVSHFWLYR
eleitos em Assembleia Geral.

Nome Cargo Incompatibilidades Independéncia
Vasco Luis Schulthess de Quevedo PessanR&o Executivo N&o incompativel N&o independente
José Manuel Félix Morgado Executivo N&o incompativel Independente
Jorge Armindo Carvalho Teixeira N&o Executivo N&o incompativel Independente
Arndt Jost Michael Klippgen Executivo N&o incompativel Independente
Emidio de Jesus Maria N&o Executivo / Com. Auditoria N&o incompativel Independente
Abilio Ramos Marques N&o Executivo / Com. Auditoria Né&o incompativel N&o independente
Pedro Norton de Matos N&o Executivo / Com. Auditoria N&o incompativel Independente
Paulo Jorge dos Santos Fernandes (a) N3o Executivo N&o incompativel N&o independente

(a) renunciou ao mandato a 6 de Fevereiro de 2009

Inapa24
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BWCNKmMEC"{GU RTQmMUUKQPCKU FQU OGODTQU FQ EQPUGNJQ FG CFOKPKU\
numero de acg¢des da sociedade de que sao titulares, data da primeira designacao e data do termo de mandato.

Administradores executivos

JOSE MANUEL FELIX MORGADO

Licenciado em Administracéo e Gestdo de Empresas pela Universidade Catélica Portuguesa

Especializacdo em Gestao de Activos e Passivos pelo INSEAD

Entre 1990 e 1993 foi quadro do Samuel Montagu Investment Bank e do HSBC Investment Bank, em Londres e Lisboa;

Entre 1993 e 2005 foi quadro superior do Banco Comercial Portugués, tendo exercido funcdes, entre outras, como membro da
Comissao Directiva do BCP Investimento, CFO da Seguros & Pens6es, membro do Conselho de Administracédo da Ocidental Vid
Ocidental Seguros, Médis — Companhia Portuguesa de Seguros de Salde, Império Bonanca, Império Comércio e Industria,
Companhia de Seguros de Macau, Pensdes Gere e Presidente do Conselho de Administracéo da Império Vida y Diversos.

Entre 2005 e 2006 foi quadro superior da EDP, tendo exercido fun¢des, entre outras, de CFO e, posteriormente, Administrador
Delegado da ONI SGPS, responsavel pelo plano de reestruturacéo e reposicionamento da operadora de telecomunicagfes nos
mercados portugués e espanhol

ARNDT JOST MICHAEL KLIPPGEN

Nasceu em Dresden, Alemanha Oriental, em 1950.

Em 1973 obtém o titulo académico de Diplom-Kaufmann pela Universidade de Hamburgo.

Entre 1974 e 1988 foi director-geral da sociedade de distribuicdo de papel Richard Klippgen & Co, Reinbeck.
Responsavel, em 1988, pela integragdo das sociedades Richard Klippgen & Co com trés outras distribuidoras de papel.
Entre 1988 e 2000 foi director-geral de Papier Union GmbH & Co. KG

De 2000 até ao presente € CEO de Papier Union GmbH.

Administradores nao executivos

VASCO LUIS SCHULTHESS DE QUEVEDO PESSANHA

Licenciado em Economia pelo ISCEF da Universidade Técnica de Lisboa

A.M.P. da Harvard Business School

De 1970 a 1972 foi consultor de gest&o e organizacéo de empresas na NORMA, SA (Grupo CUF)

De 1972 a 1973 foi gerente executivo da NEOCEL — Impresséo e Manufactura, Lda

Em 1973 foi eleito administrador de Inapa — Industria Nacional de Papéis, SA

Entre 1975 e 1987 foi Presidente do Conselho de Administragdo de Inapa — IndUstria Nacional de Papéis, SA
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De 1987 até 2006:
e Presidente do Conselho de Administracéo de Inapa — Investimentos, Participacdes e Gestdo, SA e das suas subsidiarias
nacionais e estrangeiras;
o Presidente do Conselho de Administracéo de Papelaria Fernandes — Indistria e Comércio, SA
o Administrador de Solvay Portugal — Produtos Quimicos, SA;
« Administrador / gerente das empresas de gestao de patriménio de indole familiar indicadas no ponto 3.11.
* Exerce presentemente as fun¢des enunciadas no ponto 3.11 do presente relatorio

JORGE ARMINDO DE CARVALHO TEIXEIRA

Licenciado em Economia pela Faculdade de Economia do Porto

Entre 1976 e 1992 foi Assistente do docente de Gestdo de Empresas e Gestédo Financeira Internacional

Entre 1982 e 1987 foi Director Financeiro do Grupo Amorim

Entre 1987 e 1997 foi Vice-Presidente do Grupo Amorim e membro do Conselho de Administracéo de diversas empresas deste
Grupo

Entre 1997 a 2000 foi Vice-Presidente ndo executivo do Grupo Amorim

Entre 1998 a 2004 foi Presidente do Conselho de Administracdo do Grupo Portucel Soporcel e diversas subsidiarias.

Foi administrador de Inapa — Investimentos, Participacdes e Gestao.

Em 2005 era Presidente do Conselho de Administracdo de Portucel — Empresa de Celulose e Papel de Portugal, SGPS, SA, de
EDIFER — SGPS; SA, de Portucel Tejo — Empresa de Celulose do Tejo, SA, de Iberpartners — Gestao e Reestruturacdo de Empr
SA, da Fundigao do Alto da Lixa, SA. Era vogal do Conselho de Administracdo de Inapa — Investimentos, Participa¢des e Gestao
Actualmente exerce a administragédo das sociedades descritas no ponto 3.11.

PEDRO MARIA CABRAL NORTON DE MATOS

Licenciado em Organizagéo e Gestao de Empresas pelo ISCTE

Entre 1977 e 1980 Delegado Comercial da Rank Xerox

Entre 1980 e 1984 Delegado Comercial da Sperry / Unisys

Entre 1984 e 1986 Director Comercial da Inforgal

Entre 1986 e 1988 Director Comercial da Sperry / Unisys

Entre 1988 e 1990 Adjunto da Administracéo / Director de Estratégia da Rima / Nixdorf

Entre 1991 e 1995 Administrador-Delegado da Unisys Portugal

Entre 1995 e 2000 Presidente do Grupo Ibérico e responsavel pela Europa do Sul da Unisys

Entre 2000 e 2005 Presidente da Comissé@o Executiva da Oni SGPS e Presidente do Conselho de Administracéo da OniTelecom
Actualmente exerce as fun¢des enunciadas no ponto 3.11 do presente relatério
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ABILIO RAMOS MARQUES

Licenciado em Financas pelo Instituto Superior de Ciéncias Econdmicas e Financeiras.
Frequentou o Programa de Alta Direc¢do de Empresa ministrado pelo IESE (Universidade de Navarra ).
Entre 1971 e 1973 economista junior de Intermercado — Gestéo de Empresas, SARL.
Entre 1973 e 1976 cumpriu o servigo militar.
Entre 1976 e 1978 foi responsavel pela contabilidade de Rodoviaria Nacional, EP.
Entre 1978 e 1996 foi quadro superior de Portucel — Empresa de Celulose e Papel de Portugal, SA exercendo sucessivamente as
funcdes de:
‘Director dos Servicos de Controlo Orgamental;
Director dos Servicos Financeiros;
\Director Financeiro.
Entre 1996 e 2003 foi administrador da empresa Hidroeléctrica de Cabora Bassa, SARL.
Entre 2003 e 2005 foi assessor do Conselho de Administracéo de Portucel — Empresa de Celulose e Papel de Portugal, SGPS, S
A partir de 2005 é director de Parpublica — Participacdes Publicas, SGPS, SA.

EMIDIO DE JESUS MARIA

Licenciado em Organizacéo e Gestao de Empresas, pelo Instituto Superior de Economia da Universidade Técnica de Lisboa;
7«FQLFR 2nFLDO GH &RQWDV GHVGH 5HYLVRU 2nFLDO GH &RQWDV GHVGH
Técnico economista na Telefones de Lisboa ed®oi®79 a 1980.

Inspector na Inspeccao-Geral de Finangas, de 1980 a 2003:

o Carreira técnica (1980 a 1984) e Inspector de Finangas Coordenador no Servi¢o de Auditoria (1985 a 1988);

e Inspector de Financas Director (1988 a 1994) implantou e dirigiu 0 SCCC - Servico de Coordenacéo dos Controlos Comunitar
em cujo ambito desempenhou os cargos de, representante nacional em comités e grupos de trabalho da Comissao Europeia
do Conselho, destacando-se o Comité Consultivo de Coordenacao da Luta Anti-Fraude, e Presidente da CIFG - Comissao

* Interministerial de Coordenagéo e Controlo da Aplicacdo do Sistema de Financiamento do FEOGA-Garantia;

* Subinspector-Geral de Financas, responsavel pela gestdo dos seguintes sectores:

Y (i) Empresas Privadas e Cooperativas (1994 a 1997);
Y (ii) Receitas Tributarias e Administracéo Fiscal e Aduaneira (1997 a 2003).
5HYLVRU 2nFLDO GH &RQWDV H FRQVXOWRU GH D

e )XQ®-HVY GH UHYLV¥R DXGLWRULD DWUDY«V GD LQWHJUD®¥R QRV pUJ¥RV Gt
outros servigos relacionados, entre 1990 e 2008;

e aRRUGHQDGRU GD &RPLVV¥R 7«FQLFD GR 6HFWRU 3%EOLFR QD 252& O 2UG|
em cujo ambito também foi membro do Comité do Sector Publico da FEE - Fédération des Experts Comptables Européens;

» Membro de Comiss@es de Avaliagédo das Propostas de concursos publicos para a atribuicdo de concessfes de auto-estrada
(Parcerias Publico-Privado);

¢ Assessor da Secretaria de Estado do Tesouro e das Financgas;

°* &RQVXOWRU QR SURMHFWR GH T$VVLVW-QFLD 7«FQLFD ¢ ,QVSHFO©¥R 1DFLF
entre 2005 e 2006.



Outros cargos:
* Docente da disciplina de Auditoria e Fiscalizagdo no Instituto Superior de Gestao, Lisboa, de 1987 a 1989;
* Membro do Comité de Auditoria do BEI - Banco Europeu de Investimentos (Luxemburgo) de 1996 a 2003;
e Membro do Conselho Geral e da Comissao Executiva da CNC - Comissdo de Normalizagdo Contabilistica, de 1995 a 2003;
* Membro da Comissao Executiva da UCLEFA - Unidade de Coordenacao da Luta Anti-fraude de 1998 a 2003;
* Presidente da Comissédo de Acompanhamento do FAT - Fundo de Acidentes de Trabalho, de 2001 a 2006.

PAULO JORGE DOS SANTOS FERNANDES

Licenciado em Engenharia Electrénica pela Universidade do Porto, tendo posteriormente concluido um MBA na Universidade
de Lisboa.
3DUD DO«P GDV (PSUHVDVY RQGH H[HUFH DFWXDOPHQWH IXQ®©-HVY GH DGPLQLV)
Y¥1982/1984 Adjunto do Director de Producdo da CORTAL
¥1986/1989 Director Geral da CORTAL
¥1989/1994 Presidente do Conselho de Administracdo da CORTAL
Y1995 Administrador da CRISAL - CRISTAIS DE ALCOBACA, SA
Y1997 Administrador do Grupo Vista Alegre, SA
Y1997 Presidente do Conselho de Administragdo da ATLANTIS - Cristais de Alcobaca, SA
Y¥2000/2001 Administrador da SIC
Y2001 Administrador da V.A.A.
Ao longo da sua carreira, desempenhou ainda fung8es em diversas associacoes e designadamente:
YEntre 1989/1994 Presidente da FEMB (Fédération Européene de Mobilier de Bureau) para Portugal
\Entre 1989/1990 Presidente da Assembleia Geral Assoc. Industr. Agueda
\Entre 1991/1993 Membro do Conselho Consultivo Assoc. Ind. Portuense
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ParticipacBes detidas pelos membros do Conselho de Administra¢@o no capital da sociedade a 31 de Dezembro de 2008

- Quantidade Direitos de Voto

Dr. Vasco Luis Schulthess de Quevedo Pessanha 1.000.000 0,67%
detidas por pessoas ou entidades contemplados no
art.° 447° e non.° 2 do art.° 1° do

Regulamento CMVM 1 / 2007 na redaccéo do

Regulamento CMVM 10 / 2005 1.000.000 0,67%
Dr. José Manuel Félix Morgado 563.631 0,38%
Dr. Jorge Armindo Carvalho Teixeira 0 0%

Dr. Arndt Jost Michael Klippgen 0 0%
Dr. Pedro Maria Cabral Norton de Matos 0 0%
Dr. Abilio Ramos Marques 0 0%

detidas por pessoas ou entidades contemplados no

art.° 447° e no n.° 2 do art.° 1° do

Regulamento CMVM 7 / 2001 na redaccéo do

Regulamento CMVM 10 / 2005 49.084.738 32,72%
Dr. Emidio de Jesus Maria 0 0%
Eng° Paulo Jorge dos Santos Fernandes

detidas por pessoas ou entidades contemplados no

art.° 447° e non.° 2 do art.° 1° do

Regulamento CMVM 1 / 2007 na redaccéo do

Regulamento CMVM 10 / 2005 6.494.896 4,33%

Data da primeira designacdo dos membros do Conselho de Administragdo e data do termo do mandato

- 12 Designagao

Vasco Luis Schulthess de Quevedo Pessanha 29.05.1973 31.12.2009
José Manuel Félix Morgado (*) 09.11.2004 31.12.2009
Arndt Jost Michael Klippgen 31.05.2007 31.12.2009
Jorge Armindo Carvalho Teixeira (**) 06.07.2000 31.12.2009
Pedro Maria Cabral Norton de Matos 26.06.2006 31.12.2009
Abilio Ramos Marques 31.05.2007 31.12.2009
Paulo Jorge dos Santos Fernandes 09.04.2008 31.12.2009
Emidio de Jesus Maria 09.04.2008 31.12.2009

(*) Foi cooptado administrador em 9 de Nover@b@idendo entédo cessado fungdes em 25 de Ma@b d@amente cooptado em 15 de Fevereiro de 2007.

(**) Em representacéo de Papercel — Celulose e Papel de Portugal, SGPS, SA entre 06.07.2000 e 25.05.2005



3.11. Fung6es que os membros do 6rgdo de administracdo JORGE ARMINDO DE CARVALHO TEIXEIRA

exercem em outras sociedades, discriminando-se as
exercidas em outras sociedades do mesmo grupo.

VASCO LUIS SCHULTHESS DE QUEVEDO PESSANHA

Sociedades Grupo ( administrador / gerente )
Nenhuma

outras empresas ( administrador / gerente )
\Mepesa — Sociedade de Investimentos Imobiliarios, Lda;

Sociedades Grupo ( administrador / gerente )
Nenhuma

outras empresas ( administrador / gerente )
\Amorim - Entertainment e Gaming Internacional,
SGPS, SA

\Amorim Turismo - Servicos e Gestdo, SA
\Amorim Turismo, SGPS, SA

\Amorim Turismo Imobiliaria, SGPS, SA

\CHT - Casino Hotel de Tréia, SA

\Sagritavora — Sociedade Agricola da Quinta do Tavora, Lda;\Drink In — Companhia de Indlstria de Bebidas e

\Sociedade Agricola da Quinta dos Buxeiros, Lda;

\ Investimentos Prediais da Rocha - ImpreRocha SA.
\Solvay Portugal, SA.

\Sociedade Agricola da Alvarinheira, SA.

Fung8es noutras sociedades

Membro do Conselho Geral do BCP - Banco Comercial
Portugués, SA.

JOSE MANUEL FELIX MORGADO

Sociedades Grupo ( administrador / gerente )
\Gestinapa — SGPS, SA,

\Inapa Portugal — Distribuigao de Papel, SA;
\Inapa Deutschland GmbH,;

\Papier Union, GmbH ( Beirat );

\Inapa France, SAS;

\Logistipack, SA

\Inapa Suisse, SA

\Inapa Belgium, SA

\Inapa Luxembourg, SA

\Inapa Espafia Distribuicion de Papel, SA;

outras empresas ( administrador / gerente )
\Medialivros — Actividades Editoriais, SA
\Poresin — Investimentos Mobiliarios e Imobiliarios, Lda.
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Alimentagdo, SA

\Edifer, SGPS, SA

\Estoril Sol, SGPS, SA

\Fozpatriménio, S.A.

\Goldtur - Hotéis e Turismo, SA

\Grano Salis - Inv. Turisticos, Jogo e Lazer, S.A.
\Hotel Turismo, SARL

\Iberpartners — Gestéo e Reestruturagéo de
Empresas, SA

\Imofoz, SA

\Mobis - Hotéis de Mogcambique, SARL

\Notel - Empreendimentos Turisticos, SARL
\Prifalésia - Construcao e Gestdo de Hotéis, SA
\Return - Investimentos Hoteleiros e Jogo, SA
\Royspa - Servicos de Consultadoria, Lda
\SGGHM - Sociedade Geral de Hotéis de
Mocambique, S.A.

\Sociedade Figueira Praia, SA

\SPIGH - Sociedade Portuguesa de Investimentos e
Gestédo Hoteleira, S.A.

\Troia Peninsula Investimentos, SGPS, SA
\Turyleader, SGPS, SA



ARNDT JOST MICHAEL KLIPPGEN EMIDIO DE JESUS MARIA

Sociedades Grupo ( administrador / gerente ) Sociedades Grupo ( administrador / gerente )
Inapa Deutschland GmbH Nenhuma

Papier Union GmbH

PMF — Print Media Factoring, GmbH outras empresas ( administrador / gerente )
Inapa Packaging, GmbH Nenhuma

Inapa VisCom, GmbH

Inapa Logistics GmbH Fungdes noutras sociedades

ComPlott — Papier Union GmbH Nenhuma

Inapa Suisse, Sa

outras empresas ( administrador / gerente ) PAULO JORGE DOS SANTOS FERNANDES
Nenhuma

Sociedades Grupo ( administrador / gerente )
Funcdes noutras sociedades Nenhuma
Nenhuma

outras empresas ( administrador / gerente )
\Altri, S.G.P.S., S.A.

ABILIO RAMOS MARQUES \Caima — Industria de Celulose, S.A.

\Celbi — Celulose da Beira Industrial, S.A.
Sociedades Grupo ( administrador / gerente ) \Celtejo — Empresa de Celulose do Tejo, S.A.
Nenhuma \Celulose do Caima, S.G.P.S., S.A.

?&RnNKROG 6 *3 6 6 $
outras empresas ( administrador / gerente ) ?&RnQD OHGLD 6 * 36 6 $
Ria-M&e — Criacdo de Peixe, Lda \CPK — Companhia Produtora de Papel Kraftsack, S.A.
CE-Circuito Estoril, S.A. \Edisport — Soc. de Publicagfes, S.A.

\F. Ramada — Participa¢fes, S.G.P.S., S.A.
Funcdes noutras sociedades \F. Ramada — Produc¢édo e Comercializacédo de
Nenhuma \Estruturas Metdlicas de Armazenagem, S.A.

\F. Ramada Il Imobiliaria, S.A.
\F. Ramada Servicos de Gestéo, Lda.

PEDRO MARIA CABRAL NORTON DE MATOS \F. Ramada, Acos e Industrias, S.A.

\Invescaima, S.G.P.S., S.A.

Sociedades Grupo ( administrador / gerente ) ?0HGLDNnQ O 6 *36 6%

Nenhuma \Presselivre — Imprensa Livre, S.A.
\Prestimo — Prestigio Imobiliario, S.A.

outras empresas ( administrador / gerente ) \Rédao Power, S.A.

\Gingko SGPS, Lda \Sociedade Imobiliaria Porto Seguro

\Habitos Saudaveis, Lda \ Investimentos Imobiliarios, S.A.

\Visé&o Positiva, Lda

\Parceria Total, Lda Funcdes noutras sociedades

\Have a Nice Day, Lda Nenhuma

Funcdes noutras sociedades
Oracle — membro do Advisory Boar
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+FGPVKMEC"#8Q FQU OGODTQU F Qsdei@Qdadée GaalivanmariteEdON termos de compensacdes
N&o aplicavel negociadas contratualmente ou através de transacgdo
em caso de destituicdo e outros pagamentos ligados a
cessacao antecipada dos contratos.
SWCNKmMEC"IGU RTQmMUUKQPCKU FQU OGODTQU FQ EQPUGNJQ
MUECN CEVKXKFCFGU RTQmUUKQP C KNdo ReQiStetd KquaiZgGeT EcEpendacoes Rstab8eridas em
de accdes da sociedade de que sdo titulares, data da caso de destituicdo ou outros pagamentos ligados a cessacao
primeira designacéo e data do termo de mandato. antecipada dos contratos dos administradores.
N&o aplicavel
Tendo em vista assegurar o alinhamento dos interesses
dos administradores com os da sociedade, a comissdo de
(WP"fGU SWG QU OGODTQU FQ EQPrHIEBXAIIQUDBEILW GHIGJTIEXGSDUD RV PHPEURYV
em outras sociedades, discriminando-se as exercidas em de Administracdo um modelo de remuneragéo variavel com
outras sociedades do mesmo grupo. uma componente anual e outra plurianual que abarca o periodo
Nao aplicavel do mandato respectivo.

O valor é calculado em funcé@o do valor real obtido para as
+FGPVKmMEC ' sQ FQU OGODTQU F QariewiPdsdiaidicas ¢ Golgadlde@orfe@tizacao face aos valores

supervisdo e de outras comissfes constituidas no seu do orgamento aprovado em Conselho de Administragao.
seio.
N&o aplicavel

3.19. Composigdo da comissdo de remuneragfes ou 6rgao

equivalente.

BSWCNKmMEC"fGU RTOQmMUUKQPCKU FQU OGODTQU FQ EQPUGNJQ
geral e de supervisdo e de outras comissfes constituidas A atribuicdo de remuneragGes aos membros dos 6érgdos sociais
PQ UGW UGKQ CEVKXKFCFGU RTQ m UndBePOuknt carizIaoltdmpdstaEpbiEtes-iddhbrd3 eleitos
numero de accdes da sociedade de que sdo titulares, data em assembleia-geral.
da primeira designacéo e data do termo de mandato. Integram a actual comissao de remuneragdes, 0s Senhores:
Nao aplicavel
Dr. Jodo Vieira de Almeida
Dr. Jodo Placido Pires

3.17. Fungdes que os membros do conselho geral e de e Dr. Paulo José de Ribeiro Moita de Macedo
supervisdo e de outras comissdes constituidas no seu
seio exercem em outras sociedades, discriminando-se as N&o existe qualquer relagédo de parentesco entre os membros
exercidas em outras sociedades do mesmo grupo. que integram a Comisséo de Remuneracdes efou entre estes
Nao aplicavel e os membros do Conselho de Administragdo, seus conjuges,

SDUHQWHV H DnQV HP OLQKD UHFWD DW« |

3.18. Descricdo da politica de remuneracao, incluindo,
designadamente, os meios de alinhamento dos interesses
dos administradores com o interesse da sociedade e a
avaliacdo do desempenho, distinguindo os administradores
executivos dos nao executivos, e explicagdo da politica da



3.20. Remuneracdo auferida, no exercicio em causa, 3.22. Informacdo sobre a politica de comunicacdo de
pelos membros do 6rgdo de administracdo incluindo, irregularidades adoptada na sociedade.
designadamente, prémios de desempenho.

Os colaboradores do Grupo Inapa (quadros e demais
E entendimento do Conselho de Administracdo que, pofuncionarios da casa-mde, administradores, quadros e
atencdo a natureza colegial deste 6rgéo social, cujos membroS HPDLV IXQFLRQEULRYV GDV nOLDLV GHY
sdo solidariamente responsaveis pela vida social, ndo $eegularidades de que tenham conhecimento no seio de
devera proceder a descriminacao individual das respectivasnpresas do Grupo que integram aos seguintes responsaveis:
remuneracoes. * Ao Presidente da Comissdo Executiva do Conselho de

Administracdo desta sociedade sempre que a mesma

As remuneragfes dos administradores, incluindo as auferidasdiga respeito a quadros ou funcionarios da casa-mae,
nessa qualidade através de sociedade de dominio ou de DGPLQLVWUDGRUHY TXDGURYV RX IXQFLF
grupo ascenderam em 2008 a 702 milhares de euros em devera por este ser levada ao conhecimento ao Presidente da
que 489 milhares de euros corresponde a remuneracdo dos Comissdo de Auditoria com a brevidade que as circunstancias
administradores executivos da sociedade. aconselharem;

N&o existem quaisquer direitos a acg¢bes, a opgbes sobseAo Presidente da Comissdo de Auditoria do Conselho
accdes, planos de atribuicdo de accdes ou direitos de adquirirde Administracdo sempre que a mesma diga respeito a
opcdes sobre acgdes ou qualquer outro sistema de incentivo administradores de Inapa — Investimentos, Participacdes
com acgoes atribuidos aos membros dos 6rgéos sociais. H *HVW¥R 6% RX GR pUJ¥R GH nVEDO
colaboradores ou, quando a mesma diga respeito a
No exercicio em apreco ndo foi paga aos membros dos 6rgdosnembro da Comissdo de Auditoria, ao Presidente do
sociais qualquer remuneracéo sob a forma de participa¢do nosConselho de Administragao;
lucros e ou pagamento de prémios, nem qualquer indemnizacéao,
nem é devida qualquer indemnizagdo a ex-administradores. ¢ A participacdo sera feita por escrito, tendo o participante
direito a exigir do respectivo destinatario declaragdo
N&o existe qualquer regime complementar de pensdes ou de escrita de que a informagdo serd mantida estritamente
reforma antecipada para os administradores, nem beneficos FRQnNnGHQFLDO
ndo pecuniarios considerados como remuneracao.
¢ Ao participante é assegurado que, salvo denuncia caluniosa,
a comunicagdo de qualquer comunicagdo no ambito do
3.21. Indicacdo, em termos individuais, dos montantes presente regulamento ndo constituird fundamento de
cujo pagamento esteja previsto, independentemente da procedimento contra o participante ou serd causa para
sua natureza, em caso de cessacdo das funcdes durante  qualquer tratamento de desfavor relativamente ao mesmo.
0 mandato, quando excedam o dobro da remuneragéo
OGPUCN mzcC

Nao existe qualquer disposicdo ou acordo particular aplicavé,4\ INFORMACAO
em caso de cessacgdo de funcdes de qualquer membro dos
6rgéos sociais, sendo apenas aplicavel a lei geral.

4.1. Estrutura de capital.

O capital da sociedade encontra-se representado por cento e
cinquenta milhdes de accdes ordinarias do valor nominal de
\ um euro cada.
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As acg¢des em causa encontram-se, na sua totalidade, admitida8. Accionistas titulares de direitos especiais e descrigao
a negociacdo em mercado regulamentado (Euronext Lisbonjesses direitos.

conferem todas os mesmos direitos aos respectivos titulares,

ndo havendo qualquer segregacdo das mesmas por categori&dio existem accionistas titulares de direitos especiais

2CTVKEKRC"fGU SWCNKmMmECFCU PQ ECRKVCN UQEKCN FQ
emitente, calculadas nos termos do artigo 20.° do Cédigo
dos Valores Mobiliarios.

n° de acgdes % do capital % dos direitos de votd
Parpublica - Participacdes Publicas SGPS, SA 49.084.738 32,72% 32,72%
Participacéo imputavel ao Millennium BCRart? 20 do CVM) 27.391.047 18,26% 18,26%
Banco Comercial Portugués, SA 10.315.846 6,88% 6,88%
Fundo de Pensées do Grupo BCP 16.521.635 11,01% 11,01%
Banco Millennium BCP Investimento, SA 553.566 0,37% 0,37%
%QmJIQNF 5)25 5# 6.494.896 4,33% 4,33%
Jorge Augusto Martins Fazendeiro 3.083.851 2,06% 2,06%
Préprias 3.033.851 2,02% 2,02%
Accdes detidas por pessoa ou entidade contemplada no art® 447 50.000 0,03% 0,03%

4.4. Eventuais restricBes a transmissibilidade das acgdes. 4-7- Mecanismos de controlo previstos num eventual

sistema de participagdo dos trabalhadores no capital na

N&o existem restricdes a livre transmissibilidade das acgo&aedida em que os direitos de voto ndo sejam exercidos

tais como clausulas de consentimento para a alienacdo, dijrectamente por estes.

limitagdes a sua titularidade.
N&o existe qualquer sistema de participagéo dos trabalhadores

no capital da sociedade

4.5. Acordos parassociais que sejam do conhecimento da
sociedade e possam conduzir a restricbes em matéria de
transmissao de valores mobilidrios ou de direitos de voto.

N&o sédo do conhecimento da sociedade quaisquer acordos
parassociais que, designadamente, possam coneshicées

em matéria de transmisséo de valores mobiliarios ou de direitos
de voto.

4.6. Regras aplicaveis a alteragdo dos estatutos da
sociedade;

As alteracOes estatutarias sdo adoptadas pelosisiasi
reunidos em Assembleia Geral pela maioria condempléei.



4.8. Evolugdo da cotagdo das acgoes. apresentaram um comportamento substancialmente melhor
No decorrer do exercicio em apre¢o a Inapa ndo procedeuaa nivel dos volumes e montantes negociados e em linha com
emissao de quaisquer valores mobiliarios que permitissem @amercado em termos da evolucéo das cotagdes.
subscri¢cdo ou aquisi¢do de acgoes.

O volume transaccionado atingiu os 185,9 milhdes de
Os mercados de capitais viveram em 2008 o pior ano dascdes o0 que representou um aumento de 210% face a
Ultimas 6 décadas. A crise de dimensdes nunca ante®007, sendo certo que em 2007 o volume transaccionado ja
YHULnNnFDGDV H TXH DEDORX SURIXiQi&aRfedti@ovidis 4 R GeRes RelativahielteRad ano anterior,
NQDQFHLUR PXQGLDO H VXDV LQVW b\Yu¥lc@respdndd R dizéy igué SIR ZDVEEPata Q008 ld @dlume
gueda sensivel dos mercados. transaccionado cresceu 22 vezes.

Os principais indices mundiais apresentaram quedas superiofeste facto invulgar, revela um substancial aumento de
a 30%, com o Cac40 e o Dax, nomeadamente, a registarémeresse pelas ac¢des Inapa por parte de um conjunto cada
descidas superiores a 40%. vez mais alargado de investidores.

Neste contexto fortemente negativo o mercado portuguésAcresce ainda que sendo o capital social da Inapa-

ndo passou naturalmente incélume, tendo o seu indice maikvestimentos, Participacdes e Gestdo, SA, representado

representativo — o PSI20 — registado uma descida de 51,29%por 150 milhdes de ac¢des, o volume transaccionado representa
uma rotagdo de 1,24 vezes o total de ac¢Bes cotadas.

Os volumes transaccionados no mercado portugués

decresceram também substancialmente para os 54,9 bilite& RQVLGHUDQGR DSHQDV R TIUHH oRDWU

de euros (- 45% face a 2007). social) a rotacéo foi de 2,8 vezes.

I Quantidade Cotagéo

Nacenveh&nte anteriormente descrita, as acgdes da Inapa
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Em termos de valor transaccionado a Inapa atingiu os 13910. Planos de atribuicdo de acg¢bes ou de opgbes de
milhdes de euros, o que representou um crescimento de 21%quisicdo de acgdes, adoptados ou vigentes no exercicio
face a 2007. Este aumento é ainda mais relevdotgudaem em causa.
2007 o valor transaccionado ja tinha aumentadofa88#%2006.
N&o existe qualquer plano para aquisicdo de acc¢des ou de
A cotagdo acompanhou a tendéncia dos mercados eatribuicdo de opgBes de compra a membros dos 6rgdos sociais
designadamente do indice PSI20, tendo fechado o ano @u colaboradores.
0,34 euros por acg¢do, 0 que correspondeu a uma queda de
63% face a 2007.
4.11. Descricdo dos elementos principais dos negdécios
A Inapa continuou a ser acompanhada em termos de analigeoperacdes realizados entre, de um lado, a sociedade e,
HFRQUPLFR nQDQFHLUD SHOR %D QF Rd8 Rutrdy 06Ji¥emtros Hos, QeMsHOWAbE BeHagministreicao
pela Caixa Banco de Investimento, que durante o ano de 2008, mMUECNK\C"'eQ VKVWNCTGU FG RCTVKEK
emitiram relatérios de analise com recomendacdes de comprsociedades que se encontrem em relacdo de dominio
com um substancial potencial de valorizagéo. QW FG ITWRQ FGUFG SWG UGLCO UKIPKm
econdmicos para qualquer das partes envolvidas,
excepto no que respeita aos negécios ou operacoes
que, cumulativamente, sejam realizados em condi¢des
normais de mercado para operagfes similares e facam

Procuramos desenvolver produtos £ parte da actividade corrente da sociedade.

servicos que correspondam sempre a

. : N&o houve durante o exercicio em apre¢o quaisquer negocios
necessidades dos nossos clientes. i _ _
ou operagdes realizadas entre a sociedade e membros dos seus

MUJ¥RVY GH DGPLQLVWUDO¥R H nVFDOL]DO®©}Y

Se nenhuma operagéo ou negécio é de assinalar com pessoa

ou entidade que domine esta sociedade, porque inexistente,

as operagBes ou negocios celebrados com titulares de
SDUWLFLSD®-HV TXDOLnFDGDV O FDVR GR

A distribuicdo de dividendos €, para a Inapa um instrumento
— e com as sociedades dominadas, foram-no exclusivamente

4.9. Politica de distribuicéo de dividendos.

relevante para remunerar 0s seus accionistas.
no ambito da actividade corrente da sociedade e em condicdes

normais de mercado para operacdes similares.
A pratica consistentemente seguida no passado foi suspensa

em 2001 e pretende-se que venha a ser retomada logo que as
condicionantes macroeconémicas, o volume dos resultados . .
4.1 abl e e de Apoio ao Investidor
JHUDGRV H R VHX HQYROYLPHQWR nQDQ HLUR OKR FRQVLQWDP
A Inapa dispde de um Gabinete de Apoio ao Investidor, a cujo
No decorrer dos trés Gltimos exercicios a Inapa ndo procedeu
responsavel compete ainda a representagdo para as relagoes
a distribuicdo de quaisquer dividendos aos seus accionistas
com 0 merca
SULYLOHJLDQGR R UHIRU®GR GD VXD VROLGH] nQDQFHLUD
$ HVWH JDELQHWH HQFRQWUDP VH FRQn
empresa com as entidades de supervisdo do mercado e bolsa
(CMVM, Euronext, Interbolsa, Opex), Intermediarios Financeiros
VRFLHGDGHYVY FRUUHWRUDY H nQDQFHLUL

investidores institucionais e particulares.



Os contactos com este gabinete poderdo fazer-se através déo “site” os interessados dispdem de um vasto conjunto de

Representante para as Relagées com o Mercado: informacéo sobre a empresa e o grupo, de que se indicam, a

W WXOR PHUDPHQWH H[HPSOLNFDWLYR F

Dr. Anténio José Nogueira Simdo Domingues gestdo e demais documentos de prestacdo de contas, de

Inapa — Investimentos, Participacdes e Gestdo, SA caracter anual, semestral e trimestral, toda a informacao
VREUH IDFWRV UHOHYDQWHV IDRV LQGL

Gabinete de Apoio aos Investidores VLIQLNnFDWLYRYV

Rua Castilho n° 44 3°

1250 — 071 Lisboa Esta informagdo é ainda complementada com os seguintes

e-mail : antonio.domingues@inapa.pt “sites” individuais, com informacao de caracteictéou

info@inapa.pt claramente transaccional:

www.inapa.pt

Tel. +351 21 382 30 08
Fax. + 351 21 382 30 16 o Www.papierunion.de;
www.inapa.fr

www.inapa.de

Seréa oportuno sublinhar que a utilizagédo, peks bepnovas « www.inapa.ch

tecnologias, para divulgagéo de informacéo redetemtvindo o Www.inapa.lu

a ser desenvolvida e consolidada ao longo dassUdis. e www.inapa.be
o www.idisa.com

Nesse sentido disp8e de um “site” institucional, em portugués www.inapa-tecno.com;

e em inglés, com os seguintes enderecos: o www.papel.online.pt

www.inapa.pt,

www.inapa.com, Dando continuidade a preocupacdo do Conselho de
Administracao de acesso a informacgéao por parte dos pequenos

Para além de uma area de pura informacéo institucional e @decionistas, garantindo que esta lhes chega derumaacélere

uma &rea de informacéo geral sobre a actividade do Grupo e @aatempada e em igualdade de circunstancias cdemass

suas empresas, o “site” dispde ainda de uma area especialmeatgentes de mercado, foi criado o Circulo de Asdniapa.

vocacionada para os investidores e de outra para a comunicagéo

social. Esta iniciativa Unica em Portugal tem como principais
objectivos:
* A valorizagao do estatuto do accionista;

e Corresponder as necessidades de informacao desgequ
accionistas;

o Maior proximidade, estimulando a participag&o accionista;

e Acesso directo & gestéo;

¢ Envolvimentos dos accionistas nas iniciativas da empresa,
quer sejam de caracter corporativo, de responsabilidade
social, formag&o, mecenato, entre outras.

Inapa38

Relatério sobre o governo
das sociedades



Com esta accdo a Inapa posiciona-se na vanguarda dasemuneracdo paga ao auditor externo ascendéemdhtes
melhores praticas internacionais nestas matérias, dandde euros respeitantes aos servicos de auditoeatéseas
PDLV XP SDVVR QR VHQWLGR GH VH fntéeR Qud, ReRFARjUAiBdDe Usd lIeUbAc@riiam cometidas.
também nos mercados de capitais.

O auditor externo elou pessoas singulares ou colectivas
A informacéo continuou a ser uma das maiores preocupac¢o@ertencentes a mesma rede auferiram, no periodo considerado,
do Conselho de Administragdo, que através das apresentacte® total €339.100 correspondentes a soma dos honorarios
de resultados anuais e semestrais, da divulgacdo dos resultadudos servicos acima mencionados com outros servicos de
trimestrais, e da demais informagdo relevante, mantevauditoria prestados a subsidiarias no estrangeiro.
0 mercado e 0s seus agentes devida e atempadamente
informados. O auditor externo realizou trabalhos de consultoria no valor de

6 milhares de euros.
Para que esta comunicagdo chegasse a todos os agentes
de mercado e ao publico em geral, de em tempo oportuno
e de facil acesso, cumpre referir o trabalho e colaboragao
dos meios de comunicagdo social, para quem a Inapa esteve
sempre disponivel quer através do Presidente da sua Comisséo
Executiva, quer através da sua area de Relagbes com os
Investidores. E nosso objectivo continuar a estar na linha da
frente das melhores praticas de relagbes com os mercados
e seus investidores, bem como em termos de Governo
Societario.

4.13. Remuneracdo anual paga ao auditor e a outras
pessoas singulares ou colectivas pertencentes a mesma
rede suportada pela sociedade e ou por pessoas colectivas
em relagdo de dominio ou de grupo.



