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RELATORIO DE GESTAO

1. EVOLUGAO MACROECONOMICA EM 2011

1.1. Apreciacao Global

O ano de 2011 tera registado um crescimento global de 3,8%, substancialmente abaixo do previsto ha um ano atras.
Foi um retrocesso face a evolugdo 2009/10. O abrandamento, notdrio nas economias desenvolvidas, atingiu todas as
regiGes. Catastrofes naturais, como o terramoto seguido de tsunami no Japao, em Marg¢o, ou mais recentemente, as
cheias na Tailandia tiveram um impacto negativo acentuado na supply-chain mundial. A crise da divida soberana na
Zona Euro, com todos os avangos e recuos, ditou a penalizagdo da confianga dos investidores, condicionando
gradualmente empresas e familias — investimento e consumo terdo caido acentuadamente. Os paises emergentes
terdo evidenciado os efeitos da contracgdo das importacGes europeias, tendo-se registado um volte-face
relativamente aos receios de sobreaquecimento que se ponderavam no final do primeiro semestre. Os efeitos da crise
financeira/bancéria iniciada em 2007, tornada crise econémica em 2008/09, persistiram no ano transacto. O processo
de desalavancagem da economia mundial prosseguiu o seu curso. O sector privado e publico mantiveram o esforgo de
diminuicdo do endividamento. O sector imobilidrio nos Estados Unidos da Ameérica, uma das condicionantes
conjunturais da evolugdo macroecondmica, terd mantido a tendéncia negativa que registava antes, mas a taxas
sucessivamente menores. O final do ano terd mesmo observado uma estabilizacdo a niveis baixos. O comércio
internacional tera crescido a taxa de 6,9%, praticamente metade do apurado em 2010. As condi¢des de financiamento
a economia degradaram-se globalmente a medida que o ano progrediu tendo, estima-se, registado um agravamento
na parte final do exercicio. A Zona Euro podera ter, inclusive, observado condigGes préximas das de um credit crunch.
Em Agosto, os Estados Unidos da América sofreram um corte no rating maximo atribuido pela Satandard & Poor. Os
\\fluxos de capital para as economias emergentes terdo diminuido durante 2011, de forma mais acentuada nos
ultimos meses do ano.

A Zona Euro tera registado em 2011 um crescimento em torno de 1,6%, abaixo do referencial do ano anterior. Os
Estados Unidos da América terdo crescido ao ritmo de 1,8% enquanto o Japao, evidenciando o forte impacto dos
fendmenos naturais que atingiram o pais, tera registado contrac¢do econémica de 0,9% — uma alteragdo substancial
face aos 4,4% de crescimento observados em 2010. A China, por sua vez, terd registado um abrandamento no
crescimento, registando uma taxa de 9,2%. A india terd registado uma expansdo em torno de 7,4%, um ritmo menor
do que o verificado no ano precedente. O mesmo tera acontecido com o Brasil, se bem que em magnitude superior,
pois a taxa de crescimento tera diminuido de 7,5% para 2,9%. A Russia tera sido a verdadeira excepg¢do a evolugdo
desfavoravel face a 2010 uma vez que terd registado um incremento marginal de 0,1 pontos percentuais na taxa de
crescimento face aos 4,0% de 2010.

No que concerne a politica monetaria, o ano 2011 caracterizou-se pela manutencdo de condi¢Ges ultra-expansionistas
num numero substancial de economias (Estados Unidos da América, Japdo e Reino Unido mantiveram taxas de juro
extraordinariamente baixas e procederam a operacgGes de quantitative easing) e pela reversdo de apertos monetarios
implementados em 2010/11 nos casos restantes. No caso da Zona Euro, o Banco Central Europeu optou por cortar a
sua taxa directora de 1,5% para 1,0% no ultimo trimestre do ano tendo também optado, contrariando o que vinha
reiterando anteriormente, pelo reforco de medidas ndo ortodoxas de cedéncia de liquidez, nomeadamente pela
oferta de refinanciamento bancario a trés anos. Brasil e China sdo exemplos da reversdo da tendéncia de aumento de
taxas de juro.

Com a excepcdo da india, a maior parte das economias mundiais terd registado uma acelera¢do na taxa de inflagdo:

estima-se que as economias desenvolvidas tenham registado 2,7% e as emergentes 7,2%, um incremento de 1,1
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pontos percentuais em ambos os casos. Apesar da descida do custo das commodities, o preco do crude manteve-se
sustentado em niveis elevados. Nas economias emergentes, a subida observada na componente alimentar foi
particularmente aguda.

1.2. Portugal

Depois de um crescimento moderado no ano anterior, Portugal regressou em 2011 a um contexto de contracgdo
econdmica, que se estima ter atingido 1,5%. Os desequilibrios estruturais, acumulados ao longo de anos,
determinando necessidades crescentes de financiamento externo, atingiram um ponto extremo, exigindo o
ajustamento inadidvel. O contexto de crise da divida soberana da Zona Euro ndo auxiliou. O ano foi caracterizado pela
degradagdo permanente do prémio de risco-pais apesar dos esforgos de consolidagdo fiscal. A notacdo de rating da
Republica foi sucessivamente revista em baixa até atingir niveis inferiores a investment grade. Em Abril, o pais atingiu
um ponto de ruptura financeira (perda de acesso a financiamento de mercado pelo Estado e pela banca) e avangou
com um pedido de auxilio financeiro. Este consubstanciou-se num Programa de Ajustamento Econdmico e Financeiro
(PAEF) assinado em Maio com a Unido Europeia, os paises membros da Zona Euro e o Fundo Monetario Internacional
(FMI). A evolugdo econdmica reflectiu uma desalavancagem sem precedentes no sector privado, a que se juntou um
esforco de consolidagdo orgamental — foram definidas e implementadas um conjunto alargado de medidas estruturais
quer do lado da receita quer do lado da despesa. A contracgao econdmica traduziu-se numa queda muito significativa
na procura interna, sendo observavel uma contribuicdo negativa de todas as componentes deste agregado. Se ao nivel
do investimento a tendéncia anterior era ja negativa, o agravamento da contrac¢do para niveis superiores a 11,0%
tera reflectido uma forte limitagcdo no acesso ao crédito; a nivel do consumo privado e publico registou-se uma
significativa alteracdo de comportamentos/decisdes de consumo, nomeadamente pela actuagdo consentanea com os
compromissos assumidos em contrapartida da ajuda externa. Alguns dos indicadores terdo registado minimos multi-
anuais em Setembro.

A procura externa liquida contribuiu favoravelmente, mas ndo conseguiu contrabalancar o ajustamento
domeéstico. Terd sido, ainda assim, responsdvel por uma evolu¢cdo menos desfavoravel do que o antecipado
na segunda metade do ano. O desemprego terd aumentado para niveis superiores a 12%, um incremento
muito acentuado se comparado com o ano anterior, conduzindo o indicador para niveis recorde pelo
menos desde 1983. A inflacdo, por seu turno, devera ter terminado o ano em torno de 3,6%, evidenciando
nao so6 as alteragdes fiscais implementadas em 2011, mas também a excessiva sensibilidade da economia a
componente energética.

2. ACTIVIDADE DO GRUPO CORTICEIRA AMORIM
2.1. Sumario da Actividade

Durante a segunda metade de 2011, mantiveram-se as condi¢Ges de instabilidade nos mercados financeiros, tendo-se
mesmo assistido a um agravamento da situagdo no seio da Unido Europeia. A desconfianga instalada nos meios
financeiros e a desorientacdo politica reforcaram a manutencdo de um clima econdmico recessivo. As revisdes em
baixa das estimativas de crescimento econdmico estenderam-se a todos os paises da UE. Os Estados Unidos da
América continuaram a escapar a este cenario negativo. Embora o seu crescimento tenha sido modesto, e incapaz de
gerar novos empregos durante muito tempo, a persisténcia comegou a gerar frutos e, pelo fim do ano, claros sinais de
aumento de confianga dos consumidores e mesmo de baixa da taxa de desemprego comegaram a fazer descolar
definitivamente a sua economia.
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Foi neste mundo dual, em que a anemia europeia contrasta com a dindmica do resto do mundo, que a CORTICEIRA
AMORIM desenvolveu a sua actividade durante 2011.

Depois de atravessar um periodo dificil, que se estendeu do segundo semestre de 2008 ao primeiro semestre de 2009,
o qual coincidiu com o pico da crise mundial, a CORTICEIRA AMORIM conseguiu emergir mais forte, mais competitiva
e mais rentavel, ultrapassando em 2011 o seu melhor ano até a data (2007).

O crescimento do mercado mundial de vinhos, espumantes e espirituosos verificados nos ultimos trimestres devera
ter levado o consumo para os niveis atingidos em 2008. Estima-se que este aumento se situe entre 1% e os 2% em
termos de volume. A evolucgdo favordvel verificada na industria vinicola californiana e a falta de vinho em algumas
regides ilustram bem a confianca sentida em muitos dos mercados.

A incapacidade de resposta de alguma concorréncia e o nivel do servigo proporcionado pela CORTICEIRA AMORIM,
detentora de uma inigualavel rede de distribuicdo, permitiram a substituicdo de parte dessa mesma concorréncia
junto de Clientes mais exigentes. Observou-se em 2011, e pelo segundo ano consecutivo, um ganho de quota de
mercado da cortica em relagdo aos plasticos e aluminios. A quebra de dois digitos nas vendas dos vedantes de plastico
observada desde 2010 e a faléncia dos seus segundo e terceiro fabricantes permitiram o retorno de Clientes para o
portfélio da CORTICEIRA AMORIM.

Em termos de revestimentos de solo, a actividade de construgao civil continuou bastante débil no mercado europeu.
Contudo, os mercados nao tradicionais fora da Europa mantiveram ritmos interessantes de crescimento. Sendo
mercados em grande medida ainda desconhecedores da cortica, o esforgo de divulgacdo feito e a dinamica comercial
empreendida nestes mercados resultaram em crescimentos assinaldveis de vendas. Estdo neste caso os paises do
Leste Europeu e da América do Norte. No futuro pretende alargar-se ainda mais o horizonte para os novos e robustos
mercados dos chamados Paises Emergentes, ou para mercados mais proximos e em que, por circunstancias varias, os
revestimentos de cortiga tiveram dificuldades em impor-se.

Na area dos aglomerados técnicos compdsitos, o elevado crescimento registado em 2010 abrandou um pouco ao
longo deste exercicio. Estando mais exposta a actividade industrial que as outras areas, a UN Aglomerados
Compositos tinha sido atingida fortemente na crise 2008/09, sendo também aquela que mais tinha recuperado em
2010. Os investimentos iniciados em 2011, nova e maior capacidade produtiva, permitem antever uma profunda
alteragdo nos negdcios a partir da segunda metade de 2012.

O sector dos Isolamentos foi o Unico a ndo conseguir aumento de vendas. Muito dependente dos mercados europeus
de construcdo e de recuperagdo, o crescimento de vendas nos mercados do Médio e Extremo Oriente ndo foi
suficiente para anular a quebra registada na segunda metade do ano.

Uma palavra final para as unidades industriais de matérias-primas de Marrocos, Argélia e Tunisia. As convulsdes

sociais ocorridas na regido durante 2011 tiveram somente efeitos minimos na actividade produtiva, tendo sido
fundamental a ac¢do dos Colaboradores na continuidade da laboragao e da defesa das préprias instalagGes.

2.2. Indicadores da Actividade
O exercicio de 2011 registou o melhor ano de sempre da CORTICEIRA AMORIM, tanto em termos de vendas, como em
termos de resultados. As vendas atingiram os 494,8 milhdes de euros (M€), um acréscimo de 8,3% (38 M€)

relativamente ao registado em 2010.

Uma série de oito trimestres consecutivos de subida de vendas comparaveis, permitiu que em dois anos a CORTICEIRA
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AMORIM subisse as suas vendas em 80 M€, quase atingindo a barreira dos 500 milhGes de vendas:

Periodo Crescimento
das Vendas

4T11/4T10 4,80%
3T11/3T10 9,90%
2T11/2T10 13,00%
1T11/1T10 6,30%
4T10/4T09 10,20%
3T10/3T09 11,50%
2T10/2T09 7,70%
1T10/1T09 10,90%
4T09/4T08 -3,80%

Em termos de resultados liquidos (consolidados), o valor atribuivel aos accionistas da CORTICEIRA AMORIM atingiu os
25,274 M€, uma subida de 23,1% face ao valor registado em 2010 (20,535 M£).

T2.438 21.060
[ IR
I el 13.747
EBITDA Depreciactes Gastos ndo Custos Ganhos IRC Interesses Resultado
correntes Financeiros emAssociadas gue nao Liguido

Liquidos controlam

3. CONTA DE RESULTADOS

Os custos de estrutura mantiveram-se praticamente iguais aos do exercicio anterior (1,6M€), ndo tendo também
havido praticamente variagdo nas suas rubricas constituintes (Pessoal e Servigos externos).

Contrariamente ao exercicio transacto, ndo foram contabilizados valores relativos a ganhos de subsidiarias. Assim o
total de gastos antes da funcdo financeira atingiu os 1,7 M€£.

A partir do inicio do segundo semestre assistiu-se a uma subida assinalavel nas taxas de juro suportadas. Apesar deste
facto, o valor liquido relativo a fungdo financeira melhorou atingindo mesmo um registo ligeiramente positivo (53 K€),
0 que compara favoravelmente com o resultado negativo de 2,8M<€ de 2010. Uma mais favordvel relagdo na balanga
de juros obtidos versus juros suportados nos saldos de financiamento inter-grupo (-990 K€ em 2010 versus +2701 K€
em 2011), bem como a inversao substancial do valor negativo do justo valor do swap registado no final de 2010 (perda
de 1125K€ em 2010 versus perda de 158K€ em 2011), permitiu uma melhoria de cerca de 4,7M£. Este ganho foi, no
entanto, diminuido pelo natural crescimento dos juros liquidos bancarios suportados. Com efeito, fruto no essencial
da taxas de juro, os juros suportados liquidos passaram de cerca de 0,7M€ me 2010, para 2,5M€ em 2011.

Apds uma estimativa de imposto sobre o rendimento de +563 K€, o qual reflecte o consolidado fiscal de praticamente
todas as subsidiarias portuguesas, o resultado liquido atingiu os -1.080 K€ (2010: 27.155K€).
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4. DEMONSTRACAO DA POSICAO FINANCEIRA

O total do activo atingiu o valor de 364M€, uma diminui¢cdo de cerca de 59M€ em relagdo ao fecho de 2010. A
variagdo nos valores relativos a empréstimos, prestacdes acessdrias e participagdes financeiras (-48M€), bem como a
baixa no valor de depésitos bancérios (-9ME€), justificam o desempolamento registado.

A descida do valor do activo, foi correspondida por uma descida do passivo de 45M£, praticamente justificada pela
baixa no passivo bancario (-47M€). Esta queda na divida bancdria correspondeu, em termos gerais, a uma
transferéncia desta divida para as suas subsidiarias.

Os Capitais Préprios foram afectados pela distribuicdo de 12,621 M€ de dividendos, tendo assim registado um valor
de 259,2 M€ no final de 2011.

5. PERSPECTIVAS FUTURAS
5.1.Envolvente macroecondmica
5.1.1. Apreciagao Global

A Economia Mundial deverd registar em 2012 um abrandamento suave ao invés do hard-landing que se receava ha
alguns meses e que terd condicionado a confianca dos agentes econdmicos na parte final do ano transacto. Estima-se
que cresga 3,25%, uma revisdao em baixa face aos 4,0% previstos pelo Fundo Monetario Internacional em Setembro de
2011. Segundo as projec¢es do FMI, o volume de comércio internacional devera registar um incremento de 3,8%,
praticamente metade do crescimento observado em 2011. Ainda assim, o contexto deverd ser caracterizado por
elevada incerteza quanto ao enquadramento internacional. As condi¢des financeiras degradaram-se e os riscos
negativos intensificaram-se na parte final de 2011. As duvidas quanto ao desempenho positivo futuro das economias
desenvolvidas aumentaram — a probabilidade de um periodo longo de estagnacdo é elevada. Relativamente as
economias emergentes, ainda que superando as restantes, o abrandamento da procura externa proveniente das
economias desenvolvidas e o préprio enfraquecimento da procura doméstica, funcdo do anterior aperto monetdrio,
representa um desafio. O risco de politicas proteccionistas é elevado. O agravamento da crise da divida soberana da
Zona Euro, na segunda metade de 2011 e semanas iniciais de 2012, conduziu a intensificacdo das tensdes de
mercados e ao alastramento da instabilidade a outras economias da Zona Euro. Os efeitos negativos nas restantes
economias exacerbaram os efeitos de fragilidades existentes. A resolucdo dos problemas que afectam a area do Euro
nao parece ter sido, até ao momento, garantida. E o risco de contdgio mundial permanece. A politica monetdria
deverd manter-se extremamente expansionista a nivel global — as autoridades monetdrias dos principais paises
desenvolvidos deverdao manter as taxas de juro em niveis extraordinariamente baixos, injectando liquidez abundante,
enquanto nos emergentes se observard uma descida gradual das taxas de juro. O processo de desalavancagem
mundial seguira o seu curso. A confianga, essencial nas economias modernas, manter-se-a fragil e voluvel. O ano 2012
continuara a evidenciar uma volatilidade acrescida ao nivel de sentimento de mercado. A liquidez é o factor relevante
a considerar em 2012.

A Zona Euro serd a excepg¢do ao clima de evolugdo moderada que se vislumbra para 2012, antecipando-se uma
contracgdo ligeira (0,5%) no crescimento econdmico. Serd uma alteragdo substancial face ao desempenho positivo
observado no ano precedente. As perspectivas mostram-se sombrias — os riscos para a economia global de uma
degradacdo da situagcdo na Unido Econdmica e Monetaria (UEM) sdo elevados e constituem um sério desafio para o
crescimento da Asia. A consolidacdo fiscal simultdnea nos diferentes paises membros limitard a capacidade de
crescimento. A crise da divida soberana, que se agudizou em 2011, manter-se-a ndo contida em 2012 — ndo se
garantiu até ao momento a sustentabilidade fiscal da Grécia, o controlo da exposicdo da banca ou ainda os
mecanismos de prevencdo do contagio em dimensdo considerada apropriada. Avangos e recuos, surpresas e
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ambiguidades tém marcado a actuagdo das autoridades europeias no tratamento das diversas vertentes do problema.
A estabilidade financeira ndo estd assegurada e a consolidagdo fiscal expansionista simultanea terd, receia-se, um
efeito contraccionista.

Pelo contrdrio, os Estados Unidos da América deverdo crescer moderadamente, ainda que abaixo do potencial.
Estima-se uma taxa em torno de 1,8%. O ano sera marcado pela campanha para as eleigdes presidenciais que
decorrerdo em Novembro. O crescimento mostrar-se-a condicionado pela correc¢do (ainda) a nivel do imobiliario,
pelo elevado valor do desemprego e pela relutancia das empresas em investir. Os desequilibrios ao nivel das contas
publicas e o valor da divida persistem como desafios cuja resolugdo urge. A politica monetdria manter-se-3 ultra-
expansionista. Depois da contracgdo registada em 2011, em grande parte reflexo dos efeitos devastadores do grande
terramoto sentido no leste do pais, o Japao devera regressar ao crescimento econdmico (expansdo em torno de 1,7%)
em 2012. Serd, ainda assim, o resultado de efeitos base devido a contracgdo pds-terramoto a que assistimos na
primeira metade do ano transacto. A valorizagao acentuada do iene e o soft-patch que caracterizara a evolugdo do
comércio internacional em 2012 (ainda que mitigado pelo facto de 60% das exporta¢des se destinarem a Asia e esta
registar niveis de desempenho superior) deverdo limitar o contributo positivo antecipado das exportagdes liquidas. O
desemprego ndo devera registar diminuicdo face aos niveis de 2011. Ao nivel dos pregos ndo sera de descurar o
regresso a um contexto de deflagdo. A China, por sua vez, devera ser bem sucedida no soft-landing pretendido. A taxa
de crescimento observavel em 2012 deverd estabelecer-se em torno de 8,2%, vincando a moderagdo a que se assiste
desde o pico pds-crise registado em 2010 (10,3%). A transicdo de um modelo de crescimento assente, essencialmente,
na procura externa para um outro, mais equilibrado, em que o consumo privado assume uma importancia acrescida é
o desafio a que se propde. A inflagdo deverda manter a tendéncia gradual de diminui¢do, para niveis marginalmente
inferiores a 4,0%, reflectindo os efeitos desfasados do aperto monetario implementado desde Outubro de 2010.

5.1.2. Portugal

Em 2012, Portugal deverd registar um dos piores desempenhos macroecondmicos de que ha registo. A
contracg¢do econdmica poderd atingir 3,1%. De resto, o periodo 2011-2013 deverd registar uma contracgao
inédita na actividade econdmica e da procura interna. O Produto per capita registara afastamento face a
média da area do Euro. Os riscos que a economia portuguesa enfrenta estardo enviesados negativamente.
O ano de 2012 constituira o primeiro exercicio completo de implementacdo das medidas acordadas no
Programa de Assisténcia Econdémica e Financeira (PAEF) assinado em Maio de 2011. A par da manutengao
do esforgo de consolidagdo orgamental — que se antecipa rondar o equivalente a 5,0% do PIB e vai além do
acordado no PAEF, o ano serd, adicionalmente, reflexo de um ajustamento estrutural que visa garantir o
equilibrio das contas publicas mas também o langamento das bases da competitividade de que a economia
nacional necessita. A economia segue um processo de reequilibrio afastando-se da excessiva dependéncia
da procura doméstica, mas fa-lo a par de um programa exigente de ajustamento econdmico. As previsdes
gue apontam para que em 2012 Portugal apresente um excedente primario poderdo pecar por
excessivamente optimistas. Todas as componentes da procura doméstica deverdo observar variacGes ainda
mais negativas do que o testemunhado no ano transacto. As condi¢des de concessao de crédito a economia
tenderao, receia-se, a ser ainda mais restritivas do que em 2011, uma vez que o sector bancario enfrenta o
seu proprio processo acelerado de desalavancagem e podera optar por esta via, por oposi¢do ao reforco de
capitais. O impacto na evolugdo econdmica ndo devera ser despiciendo. Num contexto contraccionista, as
exportagdes liquidas deverdo ser, estima-se, o Unico elemento a contribuir positivamente para a evolugao
econdmica, ainda que ndo compensando o impacto do ajustamento dos niveis de procura por parte dos
agentes residentes. Um dos desequilibrios persistentes na economia nacional — o défice comercial — podera
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ser praticamente anulado em 2012. Contudo, o abrandamento esperado no resto do mundo e a queda nos
indicadores de sentimento no inicio de 2012 fazem recear pela procura dirigida as exportacdes nacionais. O
desemprego deverd manter a tendéncia de aumento que evidencia desde 2008, atingindo maximos
recorde préximos de 14,0%. A reducdo das remuneracgdes reais deverd ser observada em 2012. Seguindo a
tendéncia anterior, a inflacdo devera manter-se elevada em 2012, evidenciando os efeitos da alteracdo da
estrutura do IVA, o aumento deste imposto sobre o consumo de energia e gas natural, a
manutenc¢do/subida no preco base da componente energética e, por ultimo, a rigidez concorrencial de
diversos sectores econdmicos. Prevé-se que ronde os 3,0% face aos 3,5% estimados para 2011.

5.2.Resultados

Estando previsto a distribuicdo de dividendos de participadas, os quais deverdo compensar os custos de estrutura e o

saldo de financiamento, prevé-se que o exercicio de 2012 possa terminar com um resultado positivo.

6. PROPOSTA DE APLICAGAO DE RESULTADOS

Tendo em conta que o resultado liquido, apurado segundo as contas sociais no final do exercicio de 2011, é negativo
no valor de € 1.079.933,10 (um milhdo, setenta e nove mil, novecentos e trinta e trés euros e dez céntimos) e a
existéncia de reservas distribuiveis no montante de € 71.769.813,04 (setenta e um milhGes, setecentos e sessenta e
nove mil, oitocentos e treze euros e quatro céntimos),

propoe:
que os Senhores Accionistas deliberem aprovar:

1. que o referido resultado liquido negativo, no valor de € 1.079.933,10 (um milhdo, setenta e nove mil,
novecentos e trinta e trés euros e dez céntimos), seja transferido para a conta “Resultados Transitados”.

2. que seja distribuido como dividendos o montante de € 8.645.000,00 (oito milhdes e seiscentos e quarenta e
cinco mil euros), parte do existente na rubrica “Reservas Livres”, a que corresponde a um valor de € 0,065
(seis céntimos e meio) por acgdo.

7. EVENTOS SUBSEQUENTES

Posteriormente a 31 de Dezembro de 2011 e até a data do presente relatério, ndo ocorreram outros factos relevantes
que venham a afectar materialmente a posicdo financeira e os resultados futuros da CORTICEIRA AMORIM e do
conjunto das empresas filiais incluidas na consolidagdo.

8. DECLARAGAO DE RESPONSABILIDADE

Em cumprimento do estabelecido na alinea ¢) do nimero 1 do artigo 245.2 do Cddigo dos Valores Mobiliarios, os
membros do Conselho de Administracdo declaram que, tanto quanto é do seu conhecimento, as contas anuais e
demais documentos de prestacdo de contas, foram elaborados em conformidade com as normas contabilisticas
aplicaveis, dando uma imagem verdadeira e apropriada do activo e do passivo, da situacdo financeira e dos resultados
da CORTICEIRA AMORIM, SGPS, S.A. e das empresas incluidas no perimetro de consolidagdo. Declaram ainda que o

CORTICEIRA AMORIM, SGPS, S.A. — RELATORIO E CONTAS INDIVIDUAIS — EXERCICIO DE 2011



relatério de gestdo expde fielmente a evolucdo dos negdcios, do desempenho e da posicdo da CORTICEIRA AMORIM,
SGPS, S.A. e das empresas incluidas no perimetro de consolidagdo, contendo o referido relatério um capitulo especial
onde se expGem os principais riscos e incertezas do negdcio.

9. FECHO DO RELATORIO

O Conselho de Administragdo aproveita esta oportunidade para expressar o seu reconhecimento:
e aos Accionistas e Investidores, pela confianga inequivoca que tém manifestado;
e asInstituicGes de Crédito, pela importante colaboragdo prestada; e
e a0 Conselho Fiscal e ao Revisor Oficial de Contas pelo rigor e qualidade da sua actuagao.
A todos os Colaboradores, cuja disponibilidade e empenho tanto tém contribuido para o desenvolvimento e

crescimento das empresas participadas pela CORTICEIRA AMORIM, aqui Ihes manifestamos o nosso sentido apreco.

Mozelos, 16 de Fevereiro de 2012

O Conselho de Administragao da CORTICEIRA AMORIM, S.G.P.S., S.A.

Anténio Rios de Amorim
Presidente do Conselho de Administra¢do

Joaquim Ferreira de Amorim a
Vice-Presidente do Conselho de Administragdo

Fernando José de Aratjo dos Santos Almeida
Vogal do Conselho de Administra¢éo

Nuno Filipe Vilela Barroca de Oliveira
Vogal do Conselho de Administragdo

Luisa Alexandra Ramos Amorim
Vogal do Conselho de Administrag¢éo

Jorge Manuel Seabra de Freitas
Vogal do Conselho de Administra¢éo

André de Castro Amorim
Vogal do Conselho de Administrag¢éo
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ANEXO AO RELATORIO DE GESTAO

1 - VALORES MOBILIARIOS PROPRIOS

Ao longo do exercicio em aprego, a CORTICEIRA AMORIM, nado realizou quaisquer transacgdes de acgdes proprias e a
data de 31 de Dezembro de 2011, mantém a posse de 6 787 462 acgOes proprias, representativas de 5,103% do seu
capital social.

2 — PARTICIPAGOES QUALIFICADAS NO CAPITAL SOCIAL DO EMITENTE, CALCULADAS NOS TERMOS DO
ARTIGO 20.2 DO CODIGO DOS VALORES MOBILIARIOS

Relagdo dos Accionistas titulares de participagdes sociais qualificadas, a data de 31 de Dezembro de 2011:

Accionista Acgoes Detidas Participagao
(quantidade) (%)
Amorim Capital, S.G.P.S., SA 101.820.314 76,557 %
Amorim — Sociedade Gestora de Participagdes Sociais, S.G.P.S., SA 3.069.230 2,308 %
Investmark Holdings B.V. 7.980.000 6,000 %
Total de Participag6es Qualificadas 112.869.544 84,864 %

A Amorim - Investimentos e Participagdes, S.G.P.S., SA, detém, a data de 31 de Dezembro de 2011, uma participagdo
qualificada indirecta na CORTICEIRA AMORIM, de 101 820 314 acg¢Ges, correspondente a 76,557% do capital social da
Sociedade. A referida participagdo indirecta é detida através da Amorim Capital - Sociedade Gestora de Participa¢des
Sociais, SA. A Amorim — Investimentos e Participacdes, S.G.P.S., S.A. é detida a 100% pela Interfamilia Il, S.G.P.S., SA.

A Investmark Holdings B.V. é integralmente detida pela Warranties, S.G.P.S., S.A. que, por sua vez, é detida em 70%
pelo Sr. Américo Ferreira de Amorim.

De referir que, em 31 de Dezembro de 2011, a CORTICEIRA AMORIM possuia 6 787 462 acgdes proprias.

3 — INFORMAGAO PREVISTA NOS ARTIGOS 447.2 e 448.2 DO CODIGO DAS SOCIEDADES COMERCIAIS

3.1 - Acgbes CORTICEIRA AMORIM detidas e/ou transaccionadas directamente pelos membros érgios sociais da
Sociedade

i) O Administrador André de Castro Amorim detinha, em 31 de Dezembro de 2011, 259 038 acgbes da
CORTICEIRA AMORIM, ndo tendo transaccionado qualquer titulo representativo do capital social da Sociedade
durante o ano de 2011;

ii) Os restantes membros dos drgdos sociais ndo detinham nem transaccionaram qualquer titulo representativo
do capital social da Sociedade.

3.2 - Ac¢des CORTICEIRA AMORIM detidas e/ou transaccionadas por sociedades nas quais os membros dos
drgaos sociais da Sociedade exercam fungdes de administragao ou fiscalizacao

CORTICEIRA AMORIM, SGPS, S.A. — RELATORIO E CONTAS INDIVIDUAIS — EXERCICIO DE 2011

10



i) A sociedade Amorim — Sociedade Gestora de Participa¢des Sociais, SA, na qual o Presidente do Conselho de
Administragdo da CORTICEIRA AMORIM, Dr. Anténio Rios de Amorim, exercia funcées de administragdo,
detinha 3 069 230 acgdes representativas de cerca de 2,3% do capital da sociedade CORTICEIRA AMORIM,
nao tendo a referida empresa transaccionado acgdes da CORTICEIRA AMORIM em 2011;

ii) A empresa EVALESCO, S.G.P.S., SA, na qual os Srs. Joaquim Ferreira de Amorim e Dr. André de Castro
Amorim, Administradores da CORTICEIRA AMORIM, exerciam fung¢des de administragdo, detinha 90 000
acgcdes da CORTICEIRA AMORIM, ndo tendo a referida empresa transaccionado acg¢des da CORTICEIRA
AMORIM em 2011.

iii) A Sociedade Agricola Triflor, SA, na qual os Srs. Joaquim Ferreira de Amorim e Dr. André de Castro Amorim,
Administradores da CORTICEIRA AMORIM, exerciam fun¢des de administracdo, detinha 285 956 ac¢Ges da
CORTICEIRA AMORIM, ndo tendo a referida sociedade transaccionado ac¢des da CORTICEIRA AMORIM em
2011.

3.3 - Relagdo dos Accionistas titulares de mais de um décimo do capital social da empresa

A sociedade Amorim Capital - Sociedade Gestora de ParticipagGes Sociais, SA era detentora, a data de 31 de Dezembro
de 2011, de 101 820 314 ac¢Ges da CORTICEIRA AMORIM, correspondentes a 76,557% do capital social.

4 — TRANSACGOES DE DIRIGENTES

Em cumprimento do disposto nos nimeros 6 e 7 do artigo 14.2 do Regulamento CMVM n.2 5/2008 e conforme
comunicagdes recebidas das pessoas/entidades abrangidas por esta norma, informa-se que em 2011 ndo foram
realizadas transacgOes de acgdes da CORTICEIRA AMORIM pelos seus Dirigentes.

N3do houve transacgdo de instrumentos financeiros com ela relacionados, quer pelos seus Dirigentes, quer pelas
sociedades que dominam a CORTICEIRA AMORIM, quer pelas pessoas estritamente relacionadas com aqueles

Mozelos, 16 de Fevereiro de 2012

O Conselho de Administragao da CORTICEIRA AMORIM, S.G.P.S., S.A.

Anténio Rios de Amorim
Presidente do Conselho de Administragdo

Joaquim Ferreira de Amorim a
Vice-Presidente do Conselho de Administragéo

Fernando José de Aratjo dos Santos Almeida
Vogal do Conselho de Administra¢éo

Nuno Filipe Vilela Barroca de Oliveira
Vogal do Conselho de Administrag¢éo

Luisa Alexandra Ramos Amorim
Vogal do Conselho de Administrag¢éo

Jorge Manuel Seabra de Freitas
Vogal do Conselho de Administragdo

André de Castro Amorim
Vogal do Conselho de Administragdo
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DEMONSTRACAO DA POSICAO FINANCEIRA

(Valores expressos em milhares de euros) Notas Dez. 2011 Dez. 2010
ACTIVO
Activo nao corrente
Investimentos em subsididrias e associadas 5 181 063 141123
Outros activos financeiros 47 47
Empresas do grupo 6 102 495 237150
Activos por impostos diferidos - 515
283 605 378 835
Activo corrente
Estado e outros entes ptblicos 8 434 1604
Empresas do grupo 6 64 486 17788
Outras contas a receber 9 318 227
Diferimentos 10 422 276
Caixa e depdsitos bancarios 4 15 088 24 002
80 748 43 897
Total do Activo 364 353 422732
CAPITAL PROPRIO
Capital social 133 000 133 000
Acgoes proprias -6247 -6247
Prémios de emissao 38 893 38 893
Reservas legais 12 243 10 887
Outras reservas 78 356 65 218
Excedentes de revalorizagao 4052 4052
11 260 297 245 803
Resultado liquido do periodo -1 080 27115
Total do capital préprio 259 217 272918
PASSIVO
Passivo nao corrente
Provisoes 12 7308 6 689
Financiamentos obtidos 13 60 500 11 488
67 808 18177
Passivo corrente
Fornecedores 113 49
Estado e outros entes ptiblicos 8 3 696 1231
Accionistas 3 2
Empresas do grupo 6 1869 1730
Financiamentos obtidos 13 29 509 125 597
Outras contas a pagar 9 855 1903
Outros passivos financeiros 14 1283 1125
37 328 131 637
Total do passivo 105 136 149 814
Total do capital préprio e do passivo 364 353 422732

O Técnico Oficial de Contas O Conselho de Administragao

CORTICEIRA AMORIM, SGPS, S.A. — RELATORIO E CONTAS INDIVIDUAIS — EXERCICIO DE 2011



DEMONSTRACAO DE RESULTADOS POR NATUREZAS

(Valores expressos em milhares de euros) Notas  Dez. 2011 Dez. 2010
RENDIMENTOS E GASTOS
Ganhos/ perdas imputados de subsididrias 15 -10 27 495
Fornecimentos e servigos externos 16 - 595 - 546
Gastos com o pessoal 17 -1024 -1043
Outros rendimentos e ganhos 36 12
Outros gastos e perdas 18 -103 -69
Resultados antes de deprecia¢des, gastos de financiamento e impostos -1 696 25849
Gastos/reversdes de depreciacdo e amortizagdo 0 0
Resultados operacionais (antes de gastos de financiamento e impostos) -1 696 25849
Juros e rendimentos similares obtidos 20 5092 2704
Juros e gastos similares suportados 20 -5 039 -5488
Resultados antes de impostos -1 643 23 065
Imposto sobre os resultados 19 563 4050
Resultado liquido -1 080 27115
Resultado por accéo - basico e diluido (em euros por accao) -0,01 0,21

A quantidade média ponderada de ac¢des em 2011 é de 126 212 538 e em 2010 é de 127 067 934.

O Técnico Oficial de Contas
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DEMONSTRACAO DO RENDIMENTO INTEGRAL

(Valores expressos em milhares de euros) Dez. 2011 Dez. 2010
Resultado liquido do periodo -1 080 27 115
Gasto reconhecido directamente no capital préprio 0 0
Rendimento reconhecido directamente no capital préprio 0 0
Total dos rendimentos e gastos reconhecidos no periodo -1 080 27 115

O Técnico Oficial de Contas

O Conselho de Administracao
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DEMONSTRACAO DOS FLUXOS DE CAIXA

(Valores expressos em milhares de euros) Dez. 2011 Dez. 2010
ACTIVIDADES OPERACIONALIS:
Recebimentos de clientes - 192
Pagamentos a fornecedores - 562 - 634
Pagamentos ao pessoal - 870 -918
Fluxo gerado pelas operacdes -1432 -1360
Pagamento/recebimento do imposto sobre o rendimento 3511 2850
Outros recebimentos/ pagamentos relativos a actividade operacional -230 -251
Fluxos das actividades operacionais 1849 1239
ACTIVIDADES DE INVESTIMENTO:
Recebimentos provenientes de:
Investimentos financeiros 202 311 168 230
Juros e rendimentos similares 3920 3674
Dividendos - 24 000
206 231 195 904
Pagamentos respeitantes a:
Investimentos financeiros -223 325 -112 428
Fluxos das actividades de investimento -17 094 -83476
ACTIVIDADES DE FINANCIAMENTO:
Recebimentos provenientes de: 16
Empréstimos obtidos 307 585 352782
Pagamentos respeitantes a:
Empréstimos obtidos -282301 - 405 535
Juros e gastos similares -5974 -4 472
Dividendos -12 619 -
Aquisicdo de acgdes proprias - -3 446
-300 894 -413 903
Fluxos das actividades de financiamento 6691 -60 671
Variagdo de caixa e seus equivalentes -8 554 24 044
Efeito das diferengas de cambio - -
Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo 23598 -446
Caixa e seus equivalentes no fim do periodo 15 044 23598

O Técnico Oficial de Contas

O Conselho de Administra¢ao
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DEMONSTRACAO DAS ALTERACOES NO CAPITAL PROPRIO

Valores expressos em milhares de euros.

Ano de 2011 Saldo Inicial ~ Movimento Saldo Final
Capital social 133 000 - 133 000
Acgbes proprias - valor nominal -6788 - -6788
Acgdes Proprias - prémios e descontos 541 - 541
Prémios de emissado de acgoes 38 893 - 38 893
Reservas de reavaliagcdo 4052 - 4 052
Reservas legais 10 887 1356 12243
Reservas especiais 103 - 103
Reservas resultantes da venda de ac¢des proprias 339 - 339
Reservas livres 64 776 13138 77 914
Resultado liquido:
> Exercicio de 2010 27115 -27 115 -
> Exercicio de 2011 - -1 080 -1 080
272918 -13 701 259 217
Ano de 2010 Saldo Inicial ~Movimento Saldo Final
Capital social 133 000 - 133 000
Acgbes proprias - valor nominal -3 088 -3 699 -6788
Acgodes Proprias - prémios e descontos 287 254 541
Prémios de emissao de accoes 38 893 - 38 893
Reservas de reavaliacdo 4052 - 4 052
Reservas legais 8 557 2329 10 887
Reservas especiais 103 - 103
Reservas resultantes da venda de ac¢des préprias 339 - 339
Reservas livres 20511 44 265 64776
Resultado liquido:
> Exercicio de 2009 46 595 -46 595 -
> Exercicio de 2010 - 27115 27115
249 249 23 669 272918

Os movimentos nos capitais proprios sumarizam-se como segue:

Ano 2011 Ano 2010
Aquisicao de acgdes proprias - - 3446
Distribui¢do de dividendos -12 621 -
Resultado liquido -1 080 27115
-13 701 23 669
O Técnico Oficial de Contas O Conselho de Administracdo
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NOTAS AS CONTAS INDIVIDUAIS PARA O PERIODO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011

1. INTRODUCAO

A Corticeira Amorim, S.G.P.S., S.A. (adiante designada apenas por Corticeira Amorim, designa¢do que podera também
abranger o conjunto da Corticeira Amorim SGPS e suas participadas) resultou da transformagdo da Corticeira Amorim,
S.A., numa sociedade gestora de participagGes sociais ocorrida no inicio de 1991 e cujo objecto social é gestdo das
participagées do Grupo Amorim no sector da cortica.

As empresas participadas directa e indirectamente pela Corticeira Amorim tém como actividade principal a fabricagao,
comercializagdo e distribuicao de todos os produtos de cortica.

A Corticeira Amorim ndo detém directa ou indirectamente interesses em propriedades onde se faga o cultivo e
exploracdo do sobreiro, arvore fornecedora da cortica que é a principal matéria-prima usada nas suas unidades
transformadoras. A aquisicao da cortiga faz-se num mercado aberto, onde interagem multiplos agentes, tanto do lado
da procura como da oferta.

A actividade da Corticeira Amorim estende-se desde a aquisi¢do e preparagao da cortica, até a sua transformagdo num
vasto leque de produtos derivados de cortica. Abrange também a comercializagdo e distribuicao, através de uma rede
propria presente em todos os grandes mercados mundiais.

A Corticeira Amorim é uma empresa portuguesa com sede em Mozelos, Santa Maria da Feira, sendo as acgGes
representativas do seu capital social de 133 000 000 euros cotadas na Euronext Lisboa — Sociedade Gestora de
Mercados Regulamentados, S.A.

Estas demonstragdes financeiras individuais foram aprovadas em Conselho de Administracdo do dia 16 de Fevereiro
de 2012.

Excepto quando mencionado outra unidade, os valores numerarios referidos nestas notas sdo apresentados em
milhares de euros.

2. REFERENCIAL CONTABILISTICO DE PREPARAGCAO DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS:

As demonstragdes financeiras individuais foram preparadas no pressuposto da continuidade das operag&es, de acordo
com as Normas Internacionais de Relato Financeiro (IFRS), tal como adoptado na Unido Europeia, em vigor a 1 de
Janeiro de 2011.

3. RESUMO DAS PRINCIPAIS POLITICAS CONTABILISTICAS

As principais politicas usadas na preparacdo das demonstracdes financeiras individuais foram consistentemente
usadas em todos os periodos apresentados nestas demonstracgdes e de que se apresenta em seguida um resumo.

e Investimentos em subsididrias e associadas e em outros activos financeiros

Os investimentos em subsidiarias e associadas sdo valorizados ao custo de aquisicdo. Em caso de perda de imparidade,
o valor do investimento financeiro é ajustado em consonancia, sendo o respectivo ajuste considerado uma perda do
exercicio.
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e Clientes e outras dividas a receber

As dividas de clientes e outras a receber sdo registadas pelo seu valor nominal, ajustadas subsequentemente por
eventuais perdas por imparidade de modo a que reflictam o seu valor realizavel. As referidas perdas sdo registadas na
conta de resultados no exercicio em que sejam reconhecidas.

e C(Caixa e equivalentes a caixa

O montante incluido em “Caixa e equivalentes a caixa” é composto pelos valores de caixa, depdsitos a ordem e a
prazo e outras aplicagGes de tesouraria com vencimento inferior a trés meses, e para os quais os riscos de alteragao
de valor ndo é significativo e dos valores a descoberto de contas de depdsitos bancdrios que estdo incluidos no passivo
corrente em “Financiamentos obtidos”.

e Financiamentos obtidos

Incluem o valor dos empréstimos obtidos. Eventuais despesas atribuiveis a entidade emprestadora, sdo deduzidos a
divida e reconhecidos ao longo do periodo de vida do empréstimo, de acordo com a taxa de juro efectiva.

Os juros dos empréstimos obtidos sdo reconhecidos como custo a medida que sdo incorridos.

e Impostos diferidos e imposto sobre o rendimento

A CORTICEIRA AMORIM reconhece impostos diferidos, nos termos da IAS 12, activos e passivos, sempre que assumam
expressao significativa e, no caso dos impostos diferidos activos, se for provavel a sua realizagao.

A Sociedade é tributada pelo regime especial de determinagdo da matéria colectavel em relagdo as sociedades do
grupo em que a CORTICEIRA AMORIM é dominante, consignado pelo artigo 69.2 do cédigo do IRC (RETGS).

O valor do imposto corrente, positivo ou negativo, é calculado por cada empresa filial, com base na sua situacgao fiscal
individual, e imputado a CORTICEIRA AMORIM (empresa dominante do grupo do RETGS).

O calculo da estimativa para impostos é efectuado com base na matéria colectdvel consolidada das seguintes
empresas:

Corticeira Amorim, SGPS, SA

Amorim Cork Research & Services, Lda.

Amorim Cork Composites, SA

Amorim Florestal, SA

Amorim Industrial Solutions - Imobiliaria, SA
Amorim Irm3os, SA

Amorim Irmaos, SGPS, SA

Amorim Natural Cork, SA

Amorim Revestimentos, SA

Equipar — Participa¢Ges Integradas, S.G.P.S., Lda.
Portocork Internacional, SA

Sociedade Portuguesa de Aglomerados de Cortica, Lda.
SPHEROIL — Materiais Compasitos, Lda.

® & & & & 6 O 6 O O o o o

A SPHEROIL — Materiais Compdsitos, Lda. foi constituida em Janeiro de 2011.

Os resultados positivos ou negativos, que resultam dos ajustamentos da consolidagao fiscal, sdo da responsabilidade
da empresa consolidante.
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e Provisoes

Sdo reconhecidas provisdes quando a CORTICEIRA AMORIM tem uma obrigagdo presente, legal ou implicita,
resultante de um evento passado, e seja provavel que desse facto resulte uma saida de recursos e que esse montante
seja estimado com fiabilidade.

N3do sdo reconhecidas provisOes para perdas operacionais futuras. Sdo reconhecidas provisGes para reestruturagao
sempre que para essa reestruturagdo haja um plano detalhado e tenha havido comunicagdo as partes envolvidas.

e Locagao

Sempre que um contrato indicie a transferéncia substancial dos riscos e dos beneficios inerentes ao bem em causa
para a CORTICEIRA AMORIM, a locagdo sera classificada como financeira. Todas as outras locagdes sao consideradas
como operacionais, sendo os respectivos pagamentos registados como custos do exercicio.

e Instrumentos financeiros derivados

A Corticeira Amorim utiliza instrumentos financeiros derivados, tais como contratos de cadmbio a vista e a prazo,
opgoes e swaps, somente para cobertura dos riscos financeiros a que esta exposta. A CORTICEIRA AMORIM nao utiliza
instrumentos financeiros para especulacdo. A empresa adopta a contabilizacdo de acordo com contabilidade de
cobertura (hedge accounting) respeitando integralmente o disposto nos normativos respectivos. A negociagdo dos
instrumentos financeiros derivados é realizada pelo departamento de tesouraria central (Sala de Mercados),
obedecendo a normas aprovadas pela respectiva administragdo. Os instrumentos financeiros derivados sdo
inicialmente reconhecidos no balango ao seu custo inicial e depois remensurados ao seu justo valor.

4. FLUXOS DE CAIXA

i) Discriminacdo dos componentes de caixa e seus equivalentes

Rubrica Dez. 2011 Dez. 2010
Numerdrio 2 1
Depdsitos bancarios imediatamente disponiveis 15 086 24 001
Equivalentes a caixa:

Descobertos bancarios -44 -404
Caixa e seus equivalentes 15 044 23 598

Disponibilidades constantes da Demonstrag¢do da Posigao Financeira:

Depdsitos bancarios 15 086 24 001
Caixa 2 1
15 088 24 002

ii) Outras informacgdes

A 31 de Dezembro de 2011, havia um total de 43 456 milhares de euros de facilidades de créditos ndo utilizados
(65 596, em 31 de Dezembro de 2010).
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5. INVESTIMENTOS EM SUBSIDIARIAS E ASSOCIADAS

Saldo inicial Saldo final
Rubrica a _0 1.n1c1a Aumentos  Alienagdes a/ 0. na
liquido liquido
Partes de capital 141123 40 000 -60 181 063

Os aumentos referem-se a subscricdao total do aumento do capital social da Amorim Revestimentos, SA, em 40
milhGes de euros, ficando a CORTICEIRA AMORIM, apds o referido aumento de capital, com uma participacdo directa

de 72,73% e indirecta de 100%, via Amorim Cork Composites, SA.

As alienagbes referem-se a venda de 0,099% da participagdo na sociedade Amorim Natural Cork, SA a subsidiaria

Amorim & Irmaos, SGPS, SA.

Detalhe das partes de capital (participagdes directas no capital de subsidiarias).

Valor de Prestacgdes Valor de Valor de

Empresas Sede % Custo suplemen-  Ajusta- Balango Balango
tares mentos Dez. 2011 Dez. 2010
Amorim Brasil - C.I.ILE.A.C., Lda Brasil 99% 40 904 -944 0 0
Amorim Cork Composites, SA S. M2, Feira 100% 40076 44 050 - 84 126 84 126
Amorim Cork Research & Services, Lda S. M2, Feira 100% 50 339 - 389 389
Amorim & Irmdos, SGPS, SA S. M2, Feira 100% 6344 - - 6344 6344
Amorim Narural Cork, SA S. M2, Feira 99,90% 50 000 - - 50 000 50 060
Amorim Revestimentos, SA S.P.Oleiros 72,73% 40 000 - - 40 000 -
General Inv. & Participations Ginpar, SA Marrocos 99,76% 204 - - 204 204
136 714 45293 -944 181 063 141123

6. EMPRESAS DO GRUPO

Com excepgdo dos suprimentos concedidos a Amorim Cork Composites, SA e dos concedidos a Amorim
Revestimentos, SA (que terminaram durante o exercicio), todos os empréstimos concedidos a subsidiarias e
obtidos de subsidiarias vencem juros a taxa de mercado.

i) Activo ndo corrente

Refere-se ao saldo dos suprimentos concedidos as subsididrias seguintes:

31 Dez. 2011 31 Dez. 2010
Amorim Cork Composites, SA 64 500 64 500
Amorim Isolamentos, SA - 2350
Amorim & Irmaos, SA - 14 000
Amorim Natural Cork, SA 37 995 117 500
Amorim Revestimentos, SA - 38 800
102 495 237 150
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ii ) Activo corrente
Dez.2011  Dez. 2010

Dividas a receber de filiais:

Empréstimos 50 182 3068
Juros de empréstimos 2961 1906
Impostos do RETGS 11 343 9314
Outros créditos - 3500

64 486 17 788

O montante de 3500, inscrito na linha de “Outros créditos”, em 2010, diz respeito ao valor de venda da totalidade da
participacdo na VATRYA-Consultadoria e Marketing, Lda a Amorim Natural Cork, SA. Este valor foi recebido em 4 de
Fevereiro de 2011.

iii ) Passivo corrente

Dez. 2011 Dez. 2010

Dividas a pagar a filiais:
Impostos do RETGS 1869 1730

22

7. IMPOSTOS FUTUROS

O imposto sobre o rendimento das pessoas colectivas (IRC) é autoliquidado pela Sociedade. As autoridades fiscais tém
o direito de inspeccionar e ajustar as declaragdes fiscais, a qualquer momento, dentro dos quatro anos subsequentes
ou seis anos no caso de utilizagdo de prejuizos fiscais gerados até ao exercicio de 2010.

O movimento em impostos diferidos activos, verificado em 2011, resume-se como segue:

Saldo no inicio do periodo 515
Aumentos:

Relativos a beneficios fiscais 779
Utilizagdo por dedugdo a colecta do R.E.T.G.S. -1294
Saldo no fim do periodo 0

8. ESTADO E OUTROS ENTES PUBLICOS

ii) Activo corrente

Os impostos a recuperar do Estado, no montante de 434 milhares de euros em 31 de Dezembro de 2011 e 1604
milhares de euros em 31 de Dezembro de 2010, dizem respeito ao Pagamento Especial por Conta (PEC).
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ii) Passivo corrente

Os impostos a pagar ao Estado referem-se ao seguinte:

Dez. 2011 Dez. 2010
Impostos do RETGS 3629 1137
Impostos retidos na fonte 35 55
Contribui¢Ges para a Seguranga Social 30 30
Imposto sobre o valor acrescentado (IVA) - 1
Outros 2 8
3696 1231
N3o existem dividas em mora ao Estado.
9. OUTRAS CONTAS A RECEBER E A PAGAR
i ) Outras contas a receber
Dez. 2011 Dez. 2010
Periodizagdo econdmica de rendimentos:
Juros de aplicagGes em depdsitos a prazo 79 182
Juros de empréstimos a subsidiarias 213 2
Recuperagdo de Gastos 24 34 23
Outros créditos 2 9
318 227
ii ) Outras contas a pagar
Dez. 2011 Dez. 2010
Periodizagdo econdmica de gastos:
Gastos referentes a financiamentos bancérios 645 271
Juros de empréstimos de subsidiarias - 1436
Remuneragdes e encargos patronais sobre remuneragoes 132 131
Outros gastos 34 35
Outras dividas a pagar 44 30
855 1903
10. DIFERIMENTOS
Os diferimentos respeitam essencialmente as seguintes despesas:
Dez. 2011 Dez. 2010
Programas de papel comercial 148 276
Empréstimo obrigacionista 243 -
Financiamento bancario 31 -
422 276
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11. CAPITAL E RESERVAS

e (Capital social

O capital social da Empresa esta representado por cento e trinta e trés milhdes de ac¢des ao portador, escriturais, de
valor nominal unitario de um euro, cada, que conferem direito a dividendos.

e Accles proprias

Em 2011, a Empresa ndo adquiriu nem alienou qualquer ac¢do proépria pelo que mantinha 6 787 462 acg8es proprias,
representativas de 5,103% do seu capital social, a data de 31 de Dezembro de 2011.

Em 2010, a Empresa adquiriu em diversas sessdes de bolsa 3 699 779 ac¢Oes proprias, representativas de 2,7818% do
seu capital social, pelo preco médio unitario de custo de 0,9315 euros e global de 3 446 322,22 euros, incluindo custos
de aquisicdo. Ndo tendo alienado qualquer acgdo prépria durante o ano de 2010, no fim do ano ficou com 6 787 462
acgoes.

e Dividendos

Em 1 de Abril de 2011, a CORTICEIRA AMORIM aprovou distribuir dividendos no valor de 13,3 milhGes de euros, a que
corresponde o valor dez céntimos por cada ac¢do. Apds a dedugdo dos dividendos correspondentes as ac¢des
proprias, ficaram disponiveis para pagamento, a partir do dia 2 de Maio de 2011, dividendos no montante de 12,621
milhGes de euros.

A Corticeira Amorim nao distribuiu dividendos no ano de 2010.

12. PROVISOES

Provisdes para impostos Ano 2011 Ano 2010

Saldo inicial 6 689 3972
Aumentos 619 2717

Saldo final 7 308 6 689

As provisGes para impostos, no total de 7308 milhares de euros, referem-se em 2170 a impostos da actividade da
empresa Amorim Industrial Solutions Il, a qual era totalmente detida pela CORTICEIRA AMORIM e foi dissolvida no
ano de 2007 e em 5138 a impostos do Regime Especial de Tributagdo dos Grupos de Sociedades (RETGS).

Os aumentos das provisGes para impostos registados no exercicio em apreco (619) referem-se a impostos da Amorim
Industrial Solutions Il e, os registados no ano de 2010, a impostos do Regime Especial de Tributagdo dos Grupos de
Sociedades (RETGS).

13. FINANCIAMENTOS OBTIDOS

Os financiamentos obtidos vencem juros a taxas de mercado e sdo totalmente denominados em euros.

Em Junho de 2011 a Empresa emitiu 50 obrigacOes ndo convertiveis, com o valor nominal de quinhentos mil euros,
cada uma, por subscri¢do particular e com a maturidade a dois anos. Os juros s3o calculados na base Actual/360 e
vencem-se semestralmente e postecipadamente em 20 de Dezembro e 20 de Junho, de cada ano, até a data do
reembolso total, que sera efectuado ao par em 20 de Junho de 2013.
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A empresa contratou diversos programas de emissGes de papel comercial, dos quais se detalha:

2011 2010
Montante global contratado em 31 de Dezembro 95 500 74 000
Montante utilizado em 31 de Dezembro 55 500 20500
Prazo médio ponderado das emissdes 36 dias 22 dias

Os financiamentos obtidos que vencem a médio e longo prazo (passivo ndo corrente) referem-se:

2011 2010

Empréstimo obrigacionista 25 000 -
Papel comercial 35500 11488
60 500 11488

O vencimento, relativamente a 31 de Dezembro de 2011 e de 2010, ocorrera:

Amaisde2e

Data de referéncia A mais de 1 ano A mais de 5 anos Total
menos de 5 anos
31 Dez. 2011 45 000 15 500 - 60 500
31 Dez. 2010 11488 - - 11488

Os financiamentos obtidos que vencem a menos de um ano (passivo corrente) referem a:

Dez. 2011 Dez. 2010

Empréstimos de subsidiarias - 91193
Papel comercial 19715 9 000
Empréstimos da banca 9794 25 404
29 509 125597

14. OUTROS PASSIVOS FINANCEIROS

Durante o primeiro trimestre de 2010, foi firmada uma operagdo de swap de taxa de juro a cinco anos, sobre um
nominal de 30 milhGes de euros. Pela operagdo, a Sociedade comprometeu-se a pagar juros a taxa fixa e em troca
receber juros a taxa variavel, um proxy da Euribor 6 meses. A 31 de Dezembro de 2011 o justo valor desse swap era de
-1283 milhares de euros (-1125 milhares de euros, a 31 de Dezembro de 2010).

15. GANHOS (PERDAS) IMPUTADOS DE SUBSIDIARIAS

Os ganhos e perdas em subsidiarias resultam do seguinte:

2011 2010

Dividendos recebidos da:
Amorim & Irmaos, SGPS, SA - 10 000
Amorim Natural Cork, SA - 14 000
Venda da participagdo na Vatrya, Lda - 3495
Venda de 0,099% da participagdo na Amorim Natural Cork, SA -10 -
-10 27 495
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16. FORNECIMENTOS E SERVICOS EXTERNOS

2011 2010
Trabalhos especializados 318 276
Rendas e alugueres 132 137
Deslocagdes e estadas 41 37
Representacao 32 7
Comunicagdo e sistemas informaticos 14 50
Combustiveis 13 10
Honorarios 11
Contencioso e notariado 11
Conservagao e reparagao 10
Outros 13 12
595 546
17. GASTOS COM O PESSOAL
2011 2010
Remuneragdes dos drgdos sociais:
Conselho de Administragdo 455 486
Conselho Fiscal 43 43
Remuneragdes do pessoal 366 354
Encargos sobre remuneragdes 148 145
Outros gastos com o pessoal 12 15
1024 1043

A remuneracdo atribuida ao Revisor Oficial de Contas foi de 54 mil euros (igual valor em 2010) e aos Membros da
Assembleia 6,5 mil euros (igual valor em 2010). Estas remuneragGes foram registadas na Conta de Fornecimentos e
Servigos Externos, em Trabalhos Especializados e em Honordrios, respectivamente.

Durante o ano de 2011 a empresa teve em média ao seu servi¢o 20 pessoas (18 em 2010).

18. OUTROS GASTOS E PERDAS

2011 2010

Donativos 54 28
Quotizagdes 31 7
Prémios atribuidos em concursos 8 15
Despesas ndao documentadas
Dividas incobraveis - 7
Outros 5

103 69
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Os donativos foram concedidos as seguintes instituices:

2011 2010

Fundagdo Albertina Ferreira de Amorim 41 -
Faculdade de Arquitectura da Universidade do Porto 10 -
Fundacion Festival Internacional Teatro a Mil (Chile) 3 -
WWEF — European Policy Programme - 10
Bombeiros Voluntarios da Feira -
Bombeiros Voluntarios de Lourosa -
Pardquia de Santa Maria de Lamas -

54 28

Os prémios, atribuidos em concursos enquadram-se no protocolo de parceria no ambito da Business & Biodiversity
Initiative, estabebecido, em Outubro de 2007, entre a CORTICEIRA AMORIM, a AFN, o ICNB, a QUERCUS e a WWF,
visando a implementag¢do de uma iniciativa para a valorizagdo e sustentabilidade do sobreiro e da biodiversidade
associada em que entre outras acgbes se pretende premiar as melhores praticas na gestdo sustentavel do montado e
floresta de sobreiro e da biodiversidade associada.

19. IMPOSTO SOBRE OS RESULTADOS

2011 2010

Imposto corrente 247 -9
Imposto diferido referente ao resultado fiscal do periodo 400 1100
Imposto diferido referente ao resultado fiscal de periodos anteriores - 5676
Beneficios fiscais (SIFIDE) com origem na Amorim & Irm&os, SA 535 -
Provisdo para impostos -619 -2717
563 4050

O imposto corrente (247) inclui o montante de 290 mil euros correspondentes a restituicdo da derrama do ano de
2007, liquidada em excesso pela Autoridade Tributdria, em virtude da procedéncia total da contestacdo em sede
judicial da respectiva forma de calculo.

A provisdo para impostos esta comentada na nota 12.
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20. CUSTO LiQUIDO DE FINANCIAMENTO

2011 2010
Juros e rendimentos similares obtidos:
Juros obtidos, referentes a empréstimos concedidos a filiais:
Amorim Natural Cork, SA 2989 1826
Amorim & Irmaos, SA 899 22
Amorim & Florestal, SA 148 -
Amorim Isolamentos, SA 88 76
Amorim Revestimentos, SA 18 -
Amorim Cork Research & Services, Lda 2 2
Amorim Cork Composites, SA 1 9
4145 1935
Juros obtidos de aplicagGes de tesouraria em bancos 940 769
Outros Juros obtidos 7 -
(1) 5092 2704
Juros e gastos similares suportados:
Juros referentes a empréstimos obtidos de filiais:
Amorim & Irmaos, SGPS, SA 1112 1917
Equipar — ParticipagGes Integradas, S.G.P.S, Lda 113 151
Vatrya — Consultadoria e Marketing, Lda 33 44
Amorim Florestal, SA 27 -
Amorim Cork Research & Services, Lda 2 -
Amorim Natural Cork, SA 2 9
Amorim & Irm3dos, SA 1 652
Amorim Cork Composites, SA - 137
1290 2910
Juros referentes a empréstimos obtidos da empresa-mae 154 15
Juros, comissOes e imposto de selo referentes a outros financiamentos 3437 1438
Justo valor de swap de taxa de juro 158 1125
(2) 5039 5488
Custo liquido de financiamento [(2)-(1)] -53 2784
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21. RESPONSABILIDADES DA EMPRESA POR GARANTIAS PRESTADAS

A data de 31 de Dezembro dos anos de 2011 e de 2010 encontravam-se prestadas as seguintes garantias:

31 Dez.2011 31 Dez.2010

Beneficiario Motivo Valor Valor
- Autoridade Tributaria e Aduaneira Processos relativos a impostos 7572 4542
- Instituigdes financeiras Confortos a linhas de crédito e garantias
bancdérias a empresas interligadas 67 618 93101
75190 97 643

A empresa domina totalmente as sociedades a seguir indicadas, pelo que assume, relativamente a essas
sociedades, as responsabilidades previstas no Cédigo das Sociedades Comerciais:

¢ Amorim & Irmaos, SGPS, SA
¢+ Amorim Cork Composites, SA

¢ Amorim Cork Research & Services, Lda

22. INFORMAGOES REQUERIDAS POR DIPLOMAS LEGAIS

Informacdo relativa ao nimero 4 do artigo 5.2 do Decreto- Lei n.2 318/94 de 24 de Dezembro.

i) - Relagdo dos créditos concedidos durante o ano de 2011 e respectivas posices devedoras a data de 31 de
Dezembro de 2011:

Data Valor Posicdo
Amorim & Irmaos, SA
1 Mar. 4500
31 Mar. 3000
8 Abr. 3000
25 Maio 2000
28 Jul. 5000
4 Agt. 2000
29 Agt. 3000
21 Set. 2000
28 Dez. 12 000 12 000
Amorim Cork Composites, SA
10 Jan. 500
26 Jan. 300
1 Mar. 7 000
20 Jun. 1500
26 Set. 4000
29 Set. 43 250
5 Dez. 6 000
28 Dez. 1600 66 100
Amorim Isolamentos, SA
21 Jul. 370
28 Jul. 1330 1317
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Data Valor Posigdo

Amorim Cork Research & Services, Lda.

17 Jan. 30
21 Fev. 80
29 Agt. 55
22 Set. 80
17 Nov. 60
23 Nov. 50
15 Dez. 40
28 Dez. 40
30 Dez. 40 140
Amorim Florestal, SA
18 Out. 2000
21 Out. 3000
28 Out. 3500
14 Nov. 5000
5 Dez. 7 500
22 Dez. 1500 22 500
Amorim Natural Cork, SA
4 Fev. 1750 37995
Amorim Revestimentos, SA
31 Mar. 5000
20 Jun. 1750
28 Jul. 30000
15 Set. 6 500
22 Dez. 13 000 12 625

ii) - Relagdo dos créditos obtidos durante o ano de 2011 e respectivas posigdes credoras a data de 31 de Dezembro de
2011:

Data Valor Posigdo
Amorim & Irmaos, SGPS, SA
10 Jan. 900
28 Fev. 300
27 Abr. 550
10 Maio 180
8 Jun. 72 000 0
Amorim Capital, SGPS, SA
18 Maio 71 850 0
Amorim Cork Research & Services, Lda.
25 Jan. 125
25 Mar. 100
25 Maio 155
25 Out. 47 0
Amorim Florestal, SA
1 Mar. 2 600 0
Equipar - Participagdes Integradas, SGPS, Lda.
25 Mar. 6943 0
Vatrya - Consultadoria e Marketing, Lda.
11 Abr. 100 0
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Mozelos, 16 de Fevereiro de 2012

O Técnico Oficial de Contas O Conselho de Administragdo
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Certificacao Legal das Contas Individuais e Relatério de Auditoria sobre
a Informacgdo Financeira Individual

Introducio

1 Nos termos da legislacfio aplicavel, apresentamos a Certificagio Legal das Contas e Relatério de
Auditoria sobre a informacéo financeira contida no Relatério de gestio e nas demonstragoes
financeiras anexas da Corticeira Amorim, S.G.P.S., S.A,, as quais compreendem a Demonstracio da
posicio financeira em 31 de Dezembro de 2011 (que evidencia um total de 364.353 milhares de euros e
um total de capital préprio de 259.217 milhares de euros, incluindo um resultado liquido negativo de
1.080 milhares de euros), a Demonstra¢io dos resultados por naturezas, a Demonstracgio de
rendimento integral, a Demonstracdo das alteracoes no capital proprio e a Demonstragao dos fluxos de
caixa do exercicio findo naquela data, e o correspondente Anexo.

Responsabilidades

2 E da responsabilidade do Conselho de Administracio (i) a preparagéo do Relatério de gestdo e
de demonstracoes financeiras que apresentem de forma verdadeira e apropriada a posicéo financeira
da Empresa, o resultado e o rendimento integral das suas operag0es, as altera¢des no capital préprio e
os fluxos de caixa; (ii) que a informacao financeira histérica seja preparada em conformidade com as
Normas Internacionais de Relato Financeiro (IFRS) tal como adoptadas na Unido Europeia e que seja
completa, verdadeira, actual, clara, objectiva e licita, conforme exigido pelo Cédigo dos Valores
Mobilidrios; (iii) a adopcdo de politicas e critérios contabilisticos adequados; (iv) a manutencéo de um
sistema de controlo interno apropriado; e (v) a divulgacio de qualquer facto relevante que tenha
influenciado a sua actividade, posicéo financeira ou resultados.

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

Ambito

4 O exame a que procedemos foi efectuado de acordo com as Normas Técnicas e as Directrizes de
Revisdo/Auditoria da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas, as quais exigem que o mesmo seja
planeado e executado com o objectivo de obter um grau de seguranga aceitdvel sobre se as
demonstracdes financeiras nfio contém distor¢des materialmente relevantes. Para tanto o referido
exame incluiu: (i) a verifica¢do, numa base de amostragem, do suporte das quantias e divulgagoes
constantes das demonstracgdes financeiras e a avalia¢gio das estimativas, baseadas em juizos e critérios
definidos pelo Conselho de Administragfo, utilizadas na sua preparacao; (ii) a apreciacdo sobre se sdo
adequadas as politicas contabilisticas adoptadas e a sua divulgagéo, tendo em conta as circunstincias;
(iii) a verificaco da aplicabilidade do principio da continuidade; (iv) a apreciagao sobre se é adequada,
em termos globais, a apresentacio das demonstra¢des financeiras; e (v) a apreciacio se a informagio
financeira é completa, verdadeira, actual, clara, objectiva e licita.
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5 O nosso exame abrangeu ainda a verificagio da concordéncia da informaco constante do
Relatério de gestido com os restantes documentos de prestagio de contas, bem como as verificacoes
previstas nos nimeros 4 e 5 do artigo 451° do Cédigo das Sociedades Comerciais.

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

Opiniao

7 Em nossa opinifio, as referidas demonstracdes financeiras apresentam de forma verdadeira e
apropriada, em todos os aspectos materialmente relevantes, a posicio financeira da Corticeira
Amorim, S.G.P.S., S.A. em 31 de Dezembro de 2011, o resultado e o rendimento integral das suas
operagoes, as alteragdes no capital préprio e os fluxos de caixa no exercicio findo naquela data, em
conformidade com as Normas Internacionais de Relato Financeiro (IFRS) tal como adoptadas na
Unido Europeia.

Relato sobre outros requisitos legais

8 J; também nossa opiniio que a informacio constante do Relatorio de gestdo é concordante
com as demonstracgdes financeiras do exercicio e o Relatdrio do governo societario inclui os elementos
exigiveis nos termos do artigo 245°-A do Cddigo dos Valores Mobiliarios.
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CORTICEIRA AMORIM, S.G.P.S., S.A.

RELATORIO E PARECER DO CONSELHO FISCAL

Senhores Accionistas,

Nos termos da lei e do mandato conferido, submetemos a vossa apreciagdo o Relatorio sobre a
actividade fiscalizadora desenvolvida e damos o Parecer sobre o Relatério de Gestdo e as
demonstracdes financeiras apresentados pelo Conselho de Administragdo da CORTICEIRA AMORIM,
S.G.P.S,, S.A. relativamente ao exercicio findo em 31 de Dezembro de 2011.

I - TRABALHO EFECTUADO

Ao longo do exercicio de 2011 acompanhamos, com a periodicidade e a extensdo considerada
adequada, a actividade da Sociedade, tendo tido acesso a toda a documentagdo considerada
necessaria. Ao verificar a regularidade da escrituragdo contabilistica, ndo tomamos conhecimento de
qualguer violacdo a lei ou ao.contrato de sociedade. Apreciamos também as CertificacGes Legais das
Contas emitidas pela PricewaterhouseCoopers & Associados — Sociedade de Revisores Oficiais de
Contas, Lda.. As citadas verificagbes abrangeram as contas sociais e as contas consolidadas da
CORTICEIRA AMORIM, 5.G.P.S,, S.A., ambas preparadas nos termos legais.

Executamos, nomeadamente, os seguintes procedimentos:

— acompanhamento da actividade da Sociedade, quer através de reunides havidas com o
Conselho de Administracio, Comissdo Executiva e outros responsdveis, quer através da
consulta de actas relevantes, tendo solicitado e obtido os elementos e os esclarecimentos
considerados necessarios;

— apreciacdo da adequagdo e consisténcia das politicas contabilisticas adoptadas pela
Sociedade;

— andlise do sistema de controlo interno em vigor na Sociedade;
— analise da informacdo financeira divulgada.

Realce para o importante e diligente contributo de toda a Organizagdo - Conselho de Administracdo e
Servicos -, que possibilitaram a este Conselho o cumprimento da sua missdo de forma rigorosa e
eficiente.

Realce também para o profissionalismo, a capacidade técnica e a competéncia com que a
PricewaterhouseCoopers & Associados, SROC, Lda., em particular o seu representante Sr. Dr. José
Pereira Alves, o 6rgdo Revisor Oficial de Contas da Sociedade, e a sua Equipa desenvolveram ao
longo do exercicio findo em 31 de Dezembro de 2011.
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Il - CONCLUSAO

No dmbito das nossas fungées, verificamos:

— que o Balango, a Demonstragdo dos Resultados e demais pegas contabilisticas, bem como as
respectivas notas explicativas, tanto das contas sociais como das contas consolidadas, foram
preparados de acordo com as disposicOes legais;

— a adequacdo das politicas contabilisticas e critérios valorimétricos adoptados, os quais se

encontram adequadamente expressos nas notas explicativas;

— que o Relatério de Gestdo é suficientemente esclarecedor da evolugdo dos negécios e da
situacdo da sociedade e do Grupo, evidenciando os aspectos mais significativos;

— que a proposta de aplicagdo de resultados se encontra devidamente fundamentada.

Il - PARECER

Pelo que, com base nas informacdes recebidas do Conselho de Administragdo e Servigos e tendo em
consideracdo as conclusdes constantes da Certificagdo Legal das Contas, somos de parecer que:

i) sejaaprovado o Relatério de Gestdo da sociedade;

ii) sejam aprovadas as demonstracdes financeiras da sociedade e as demonstrag¢des financeiras

consolidadas; 2

iii) seja aprovada a proposta de aplicagdo de resultados.

V - DECLARACAO DE RESPONSABILIDADE

Em cumprimento do estabelecido na alinea c) do niimero 1 do artigo 245.2 do Cédigo dos Valores
Mobilidrios, na qualidade de membros do Conselho Fiscal, declaramos que, tanto quanto € do nosso
conhecimento, as contas anuais e demais documentos de prestacdo de contas, foram elaborados em
conformidade com as normas contabilisticas aplicaveis, dando uma imagem verdadeira e apropriada
do activo e do passivo, da situagdo financeira e dos resultados da CORTICEIRA AMORIM, SGPS, S.A. e

das empresas incluidas no perimetro de consolidagdo.

Declaramos também que o relatério de gestdo expde fielmente a evolugdo dos negécios, do
desempenho e da posicdo da CORTICEIRA AMORIM, SGPS, S.A. e das empresas incluidas no
perimetro de consolidacdo, contendo o referido relatério um capitulo especial onde se expdem os

principais riscos e incertezas do negécio.

Atestamos ainda que o Relatério do Governo Societario, sobre a estrutura e préticas de governo
societario da CORTICEIRA AMORIM, SGPS, S.A., inclui os elementos referios no artigo 245.2-A do
Cdédigo dos Valores Mobiliarios.
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V - AGRADECIMENTO

Por ultimo, uma palavra de apreco:
— ao Conselho de Administracdo, pela disponibilidade, cordialidade e transparéncia;

— & Organizagdo, pela pronta disponibilizagdo de todos os meios, humanos e materiais
considerados necessdrios para a prossecug¢do do nosso trabalho; e

— A PricewaterhouseCoopers e a sua Equipa pelo excelente desempenho, possibilitando a
evidéncia publica dos elevados standards de controlo interno e de reporte financeiro que a
CORTICEIRA AMORIM, SGPS, S.A. consistentemente adopta.

Mozelos, 2 de Marco de 2012

O CONSELHO FISCAL
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Durval Ferreira Marques

Joaquim Alberto Hierro Lopes

Gustavo José de Noronha da Costa Fernandes



