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ASSEMBLEIA GERAL ANUAL DE 31 DE MARCO DE 2005 — 12 HORAS
PRIMEIRO PONTO DA ORDEM DE TRABALHOS
PROPOSTA

O Conselho de Administragao
da
Corticeira Amorim, S.G.P.S., S.A,,

propde

que os Senhores Accionistas deliberem aprovar o relatério de gestdo e as

contas do exercicio de 2004.

Meladas — Mozelos — Santa Maria da Feira
28 de Fevereiro de 2005

Corticeira Amorim, S.G.P.S., S.A.

O Conselho de Administracao



ASSEMBLEIA GERAL ANUAL DE 31 DE MARCO DE 2005 — 12 HORAS
SEGUNDO PONTO DA ORDEM DE TRABALHOS
PROPOSTA

O Conselho de Administragao
da
Corticeira Amorim, S.G.P.S., S.A,,

propde

que os Senhores Accionistas deliberem aprovar o relatério consolidado de

gestao e as contas consolidadas do exercicio de 2004.

Meladas — Mozelos — Santa Maria da Feira
28 de Fevereiro de 2005

Corticeira Amorim, S.G.P.S., S.A.

O Conselho de Administragao



ASSEMBLEIA GERAL ANUAL DE 31 DE MARCO DE 2005 — 12 HORAS
TERCEIRO PONTO DA ORDEM DE TRABALHOS
PROPOSTA

O Conselho de Administragédo da
Corticeira Amorim, S.G.P.S., S.A,,

Tendo em conta que o resultado liquido, apurado segundo as contas sociais no final do exercicio
de 2004, é positivo no valor de € 10.031.635,88 (dez milhdes, trinta e um mil, seiscentos e trinta
e cinco euros e oitenta e oito céntimos) e a existéncia de reservas distribuiveis no montante de €
4.655.000,00 (quatro milhdes, seiscentos e cinquenta e cinco mil euros),
propde

1. que os Senhores Accionistas deliberem aprovar que o referido resultado liquido positivo,
no valor de € 10.031.635,88 (dez milhdes, trinta e um mil, seiscentos e trinta e cinco euros e
oitenta e oito céntimos), tenha a seguinte aplicacao:

- para Reserva Legal: € 907.496,78 (novecentos e sete mil, quatrocentos e noventa e seis

euros e setenta e oito céntimos);

- para Lucros Nao Atribuidos: € 13.240.000,00 (treze milhdes, duzentos e quarenta mil

euros);

- para Resultados Transitados: - € 4.115.860,90 (menos quatro milhdes, cento e quinze mil,

oitocentos e sessenta euros e noventa céntimos);

2. que seja distribuido como dividendos o montante de € 4.655.000,00 (quatro milhdes,
seiscentos e cinquenta e cinco mil euros), parte do existente na ribrica “Reservas Livres”, a

que corresponde a um valor de € 0,035 (trés céntimos e meio de euro) por acgao.

Meladas — Mozelos — Santa Maria da Feira
28 de Fevereiro de 2005

Corticeira Amorim, S.G.P.S., S.A.

O Conselho de Administragcéo



ASSEMBLEIA GERAL ANUAL DE 31 DE MARCO DE 2005 — 12 HORAS
SEXTO PONTO DA ORDEM DE TRABALHOS
PROPOSTA

O Conselho de Administracdo da
Corticeira Amorim, S.G.P.S., S.A.,

propde,

que a Assembleia Geral delibere a aquisicdo pela sociedade de acgbes préprias, nos

termos seguintes:

a) Numero maximo de acgdes a adquirir; até ao limite correspondente a 10% (dez por
cento) do capital social,

b) Prazo durante o qual a aquisicao pode ser efectuada: 18 (dezoito) meses a contar
da presente deliberagao;

c) Formas de aquisig¢ao: aquisicdo na Bolsa ou Fora da Bolsa;

d) Contrapartidas minima e maxima das aquisi¢des: o pre¢co de aquisicdo das acgdes
devera conter-se entre o valor minimo de 50 (cinquenta) céntimos e maximo de 5

(cinco) euros.

Meladas — Mozelos — Santa Maria da Feira
28 de Fevereiro de 2005

Corticeira Amorim, S.G.P.S., S.A.,

O Conselho de Administracao



ASSEMBLEIA GERAL ANUAL DE 31 DE MARCO DE 2005 — 12 HORAS
SETIMO PONTO DA ORDEM DE TRABALHOS
PROPOSTA

O Conselho de Administracao da
Corticeira Amorim, S.G.P.S., S.A,,

propde,

que a Assembleia Geral delibere a alienacao pela sociedade de acgdes proprias, nos

termos seguintes:

a) Numero de acgdes a alienar: até ao limite correspondente a 10% (dez por cento) do
capital social;

b) Prazo durante o qual a alienagao pode ser efectuada: 18 (dezoito) meses a contar
da presente deliberagao;

c) Formas de alienagéao: alienagéao na Bolsa ou Fora da Bolsa;

d) Contrapartida das alienagdes: o pregco minimo de alienagao sera de € 0,75 (setenta

e cinco céntimos) por acgao.

Meladas — Mozelos — Santa Maria da Feira
28 de Fevereiro de 2005

Corticeira Amorim, S.G.P.S., S.A.,

O Conselho de Administracéo



A AMORIM, S.G.P.S., S.A.

AMORIM RELATORIO CONSOLIDADO DE GESTAQ

Senhores Accionistas,

‘2('( o cumprimento do artigo 508.° - A do Cédigo das Sociedades Comerciais, vimos submeter a Vossa
apreciagdo, o Relatério Consolidado de Gestdo, as Contas Consolidadas do Exercicio de 2004 e os
demais documentos de prestagdo de contas previstos na Lei relativos a sociedade CORTICEIRA AMORIM,
S.G.P.S,, S.A. (adiante designada apenas por CORTICEIRA AMORIM).

I - EVOLUCAO MACRO-ECONOMICA EM 2004

APRECIACAO GLOBAL

A economia mundial registou em 2004 um dos crescimentos mais elevados das tltimas trés décadas,
dando continuidade a tendéncia observada desde 2002. O PIB deverd ter aumentado a um ritmo de
5,0%. A evolugdo voltou a ndo ser uniforme - a um crescimento notério e continuado dos Estados Unidos, a
Zona Euro contrapds uma recuperacdo insipida, e o Japdo um crescimento significativo mas em ritmo
decrescente a partir do segundo trimestre. O excelente desempenho de algumas economias em
desenvolvimento, nomeadamente China, India, Brasil e Russia, foi uma das referéncias de 2004. O ano
caracterizou-se ainda por um choque energético induzido pelo lado da procura, e agravado pelos riscos
geopoliticos e instabilidade no Médio Oriente, com os precos do crude a subirem cerca de 35%. Apesar da
subida de taxas de juro operada por alguns bancos centrais, as condi¢des monetadrias permaneceram
expansionistas e como tal garantiram abundéncia de liquidez. Da mesma forma, as politicas fiscais ndo
evidenciaram caracter restritivo. Assistiu-se, em algumas economias, a uma valorizacdo excessiva do
imobiliario. Os mercados accionistas subiram globalmente, registando-se valorizagdes acima de 9,0%. A
fraqueza do délar, aliada a um contexto de aumento da procura, impulsionou os precos das commodities. As
taxas de juro de longo prazo revelaram moderagdo surpreendente.

ZONA EURO

A Zona Euro primou pelo crescimento moderado num registo que se estima ter atingido 2,1%. Foram mais
os sinais de estagnagdo do que de retoma, sobretudo nos terceiro e quarto trimestres. Apesar da
valorizagdo do euro, a Zona Euro beneficiou do forte ritmo de crescimento da economia mundial e do
incremento do comércio internacional em quase 10%. A procura externa assumiu o papel de motor do
crescimento econémico. A procura interna, sobretudo o investimento, deu contributo diminuto. Exceptuando
o primeiro trimestre, a inflagdo registou sempre valores acima de 2,0% no exercicio ora findo, tendo atingido
24% em Dezembro 2004. O desemprego observou estabilizacdo em torno de 8,9%. A taxa de juro de
referéncia do BCE manteve-se inalterada em 2,0% durante todo o exercicio.

ESTADOS UNIDOS DA AMERICA

M os Estados Unidos, 2004 foi um ano de forte crescimento (4,4%), o mais elevado desde 1999. Ainda
assim, a economia denotou um abrandamento relativo durante o segundo trimestre. O consumo
privado, suportado por condigdes monetérias extremamente expansionistas e criagdo de emprego, foi um
dos motores de crescimento. Deverd ter variado 3,8%. O outro, foi o investimento, com um aumento
estimado de 8,9%. A poupanca privada seguiu tendéncia decrescente, atingindo valores inferiores a 1,0% do
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A AMORIM, S.G.P.S., S.A.

rendimento disponivel. A procura externa contribuiu negativamente, tendo subtraido 0,6% ao crescimento
econémico. Por outro lado, o padrao de crescimento adoptado e a prossecucao de politicas fiscais em contra-
ciclo conduziram ao agravamento dos desequilibrios estruturais da economia norte-americana, estimando-se
que o ano tenha terminado com um défice orcamental de 412,3 mil milhdes de délares ou 3,6% do PIB e um
endividamento externo em torno de 52% do PIB. O processo eleitoral ocorrido em Novembro terad
contribuido para um contexto de incerteza. A inflacdo seguiu tendéncia de subida. Devera ter terminado o
ano a 3,7% depois de o ter iniciado a 1,9%. O desemprego primou pela estabilidade, devendo ter terminado o
ano ao nivel de 5,4%.

PORTUGAL

elo quinto ano consecutivo, e apesar do registo econémico decepcionante da Zona Euro, Portugal
)’0 divergiu da média europeia em termos de crescimento. A economia portuguesa conseguiu, ainda assim,
crescer 1,1%. A evolugdo positiva evidenciada pela procura interna, cujos sinais eram ja visiveis desde a
segunda metade do ano anterior, foi insuficiente para contrabalancar a retraccdo da procura externa. O
investimento tera registado variacdo marginalmente positiva, com uma deterioracdo das intencdes de
investimento entre a primeira e a segunda metade do ano. O recurso a medidas extraordindrias foi, mais
uma vez, o expediente de que as autoridades se socorreram para garantir o cumprimento das metas do PEC.
A execugdo do orcamento de estado para 2004 evidenciou uma derrapagem na despesa corrente, tendo o
investimento publico observado forte quebra. A inflagdo, que terd registado 2,5%, manteve tendéncia
descendente ficando, contudo, acima das metas tragadas. O desemprego atingiu um nivel de 6,5%.
Contrariando o observado em 2003, verificou-se uma interrupgdo do processo de ajustamento gradual dos
desequilibrios da economia portuguesa, com o défice externo a regressar a tendéncia de degradacdo
testemunhada nos dltimos anos: de 3,6% do PIB em 2003 passou para 5,4% em 2004.

IT - ACTIVIDADES OPERACIONAIS

A s empresas que integram o perimetro da CORTICEIRA AMORIM encontram-se estruturadas por
Unidades de Negocios (UN), com referéncias as quais se da conta dos aspectos mais relevantes ocorridos
durante o exercicio de 2004.

MATERIAS-PRIMAS

€ sta UN congrega a gestdo da compra, armazenagem e preparagao da tnica variavel comum a todas as
actividades da CORTICEIRA AMORIM que é a matéria-prima (cortica).

As compras realizadas em 2003, cortica consumida em 2004, foram integralmente monitorizadas através de
um sistema de informagdo que permite quantificar a rentabilidade dos lotes de cortica trabalhados. Esta
analise sistematica dos lotes permite avaliar todos os negécios efectuados de cortica amadia e identificar
prospectivamente as zonas geograficas a privilegiar na compra, face as necessidades especificas da
CORTICEIRA AMORIM.

Em 2004 as compras realizadas cumpriram as politicas orientadoras, nomeadamente:

¢ reforgar stocks de cortica amadia para ser trabalhada em 2005;
¢ assegurar o mix de matéria-prima mais adequado as necessidades do mercado de produtos finais;

¢ assegurar a prazo a estabilidade desta variavel.

Apesar de ter sido um ano de menor extracgdo em Portugal e Espanha, devido aos ciclos normais de
producao, assistiu-se a diminuicdo do preco de compra da cortica. Esta variacdo foi antecipada pela
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A AMORIM, S.G.P.S., S.A.

CORTICEIRA AMORIM e esteve na base da decisdo de evitar a aquisicdo de lotes por antecipagdo,
contrariamente ao que havia sucedido em 2003.

E de salientar o primeiro ano de actividade da empresa argelina que, apesar de materialmente pouco
relevante, marca a prossecugdo da estratégia de consolidar a presenga da CORTICEIRA AMORIM em todos
os paises produtores de cortica. Uma vez que a Argélia proibe a venda de cortica em bruto, procedeu-se a
instalacdo local de uma unidade para a producdo de componentes e rolhas aglomeradas. A producao desta
empresa entrou em velocidade de cruzeiro no segundo semestre de 2004.

Além do reforco da presenca desta UN no Norte de Africa, registou-se novamente uma participacio activa
nas adjudicacoes dos restantes paises produtores de cortica.

Antecipando o previsivel crescimento da procura no segmento das rolhas técnicas, foram realizados
investimentos no aumento da capacidade de producao de discos. Destaca-se ainda a implementacdo de uma
nova unidade de preparagdo em S. Vicente de Alcantara (Espanha), localizada junto as instalagdes da
empresa granuladora da UN Aglomerados Técnicos (Drauvil), de onde resultardo também importantes
sinergias ao nivel logistico e de colaboradores.

A missao desta UN passa por uma optimizagdo da compra da matéria-prima bem como pela sua melhor
aplicagdo. Desta forma, a rentabilidade de uma area tdo estratégica como esta ndo pode ser medida da forma
tradicional, ou seja, apenas pelo resultado liquido obtido. O grande objectivo desta UN é fornecer as
matérias-primas para serem rentabilizadas na cadeia de valor da CORTICEIRA AMORIM, pelo que,
tratando-se de uma actividade transversal a toda a organizacdo, o desempenho desta unidade acaba por
influenciar igualmente o desempenho das restantes UN.

No exercicio em apreco as vendas aumentaram cerca de 8% face 2003, como consequéncia do aumento da
actividade industrial das outras UN, destino de cerca de 85% das vendas desta UN, nomeadamente da UN
Rolhas. O valor da margem bruta manteve-se ao nivel do registado no ano passado, evidenciando a quebra
da margem bruta percentual resultante sobretudo do facto do custo da cortica trabalhada em 2004,
proveniente das compras de 2003, apresentar um ligeiro aumento face periodo homoélogo anterior.

ROLHAS

m ao obstante o ano de 2004 registar, face ao ano anterior, um aumento em 3,6% nas quantidades
vendidas, as vendas em valor da UN Rolhas mantiveram-se ao mesmo nivel de 2003, como
consequéncia sobretudo do impacto de um desempenho negativo por parte do délar norte-americano.

No ano 2004 assistiu-se a uma evolugdo favoravel do segmento do champanhe e vinhos espumantes nos
principais paises produtores, traduzindo-se num aumento das vendas da UN para este segmento que
ultrapassou os 8%, face a 2003. De realgar, dada a relevancia, o crescimento das vendas superior a 21% no
mercado francés.

Merece especial destaque a forte receptividade do mercado as rolhas Neutrocork®, cujas vendas
apresentaram um crescimento superior a 40% face ao ano anterior. Reforcam-se assim as perspectivas de
crescente adopgdo deste produto em segmentos onde assume alguma relevancia a forte concorréncia, em
termos de preco, protagonizada pelos vedantes alternativos. Para este significativo crescimento contribuiram
sobretudo mercados como Franga, Espanha, Argentina, Chile, Portugal, EUA e Italia.

No segmento das rolhas naturais, que mantiveram em termos globais as quantidades vendidas, destaca-se o
aumento das vendas para vinhos topo-de-gama, com o contributo positivo de mercados como os EUA,
Portugal, Chile, Argentina, Espanha, Itdlia e Alemanha a compensarem a diminuicdo de vendas registada na
Austrélia e Africa do Sul.

As vendas de rolhas Twin Top® mantiveram a sua trajectdria ascendente atingindo em 2004 os 820 milhdes
de rolhas, o que representa um crescimento de 4,3% face a 2003. Para este crescimento destacam-se
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particularmente os contributos de mercados como Espanha, Africa do Sul, Portugal, Chile, Argentina e a
Europa de Leste.

Numa andlise da evolucao das vendas por mercados, salienta-se a boa performance registada nos EUA,
Franga, Espanha, Chile e Argentina que compensou a evolugdo desfavoravel registada na Australia. Importa
ainda referir que se iniciou em 2004 um plano de reestruturacdo na subsididria australiana, com vista ao
aumento de quota de mercado e dos niveis de rentabilidade, cujos efeitos s6 serdo visiveis a partir de 2005.

Apesar do impacto desfavoravel da evolugdo da cotacdo do délar norte-americano face ao ano anterior, a
margem bruta manteve-se aos niveis de 2003 como consequéncia das melhorias introduzidas nos processos
produtivos e na sua monitorizagdo, que permitiram uma utilizagdo mais eficiente da matéria-prima.

No que concerne aos custos operacionais, e apesar do aumento das quantidades vendidas e produzidas,
verifica-se igualmente a manutengdo do seu valor face ao ano anterior.

O capital investido médio de 2004 registou uma reducdo proxima dos 10 milhdes de euros face a igual
periodo do ano anterior e resultou de um valor de investimentos inferior as amortizagdes do exercicio, bem
como da reducio do saldo em clientes.

REVESTIMENTOS

A pesar da evolucdo desfavordvel que o sector da construcdo evidenciou nos principais mercados
europeus, as vendas da UN Revestimentos aumentaram no exercicio em apreco cerca de 5% face a 2003.

As vendas de revestimentos de solos de cortiga registaram um aumento de cerca de 4%, face a 2003, assente
sobretudo em trés vectores: produtos flutuantes, visuais de cortica e novas cores. A forte apeténcia do
mercado por produtos flutuantes continua muito vincada tendo-se reflectido num crescimento importante
das vendas face a 2003, o qual mais que compensou a quebra verificada nas vendas de produtos colados, que
acompanharam desta forma uma tendéncia generalizada do mercado. Dos produtos flutuantes, salienta-se o
crescimento superior a média do Cork Style, para o qual muito contribuiram as novas cores sobre visual
cortica da New Colour Collections, gama de produtos langada no final de 2003. Em sentido oposto evoluiram
os produtos de visual madeira.

A comercializagdo de revestimentos de solo ndo cortica apresentou um crescimento significativo,
aproveitando as sinergias da rede de distribuicdo e a evolugdo cambial favoravel, dado que estas
mercadorias sdo adquiridas em délares norte-americanos.

Apesar da estagnacdo do mercado alemao de revestimentos de solos, as vendas neste pais cresceram cerca de
8,0% essencialmente nos revestimentos de solo de cortica. Os mercados considerados de grande potencial de
crescimento atingiram, em termos proporcionais de vendas, o objectivo inicialmente definido, com as vendas
para a Escandinavia, Polénia e América do Norte a registarem os maiores aumentos percentuais.

De salientar ainda a redugdo, face a 2003, de cerca de 8% dos custos operacionais, que resultou sobretudo da
reorganizacdo implementada nas unidades industriais, bem como do plano de reestruturagdo logistica que
evidenciou ja em 2004 uma parte dos seus efeitos.

Assim, a UN Revestimentos apresentou em 2004 uma melhoria substancial dos niveis de rendibilidade, face
a 2003.

O capital investido médio registou uma redugdo superior a 6 milhdes de euros face ao ano anterior.

AGLOMERADOS TECNICOS

A UN Aglomerados Técnicos apresentou em 2004 um volume de vendas ligeiramente superior ao
alcancado no ano anterior, cifrando-se o acréscimo em 1,0%, apesar do impacto negativo decorrente da
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apreciacdo cambial do euro face ao d6lar norte-americano. A andlise mais detalhada deste indicador permite
concluir por desempenhos diferenciados nas diversas aplicagdes onde os granulados e aglomerados técnicos
sao utilizados, merecendo destaque positivo o comportamento dos segmentos de Construgdo e Inddstria com
registo de crescimentos expressivos das vendas que, de certa forma, contrastam com o desempenho menos
conseguido do segmento de Memoboards. Salienta-se ainda o impacto favoravel da componente de vendas
destinadas a outras UN, designadamente granulados para a UN Rolhas e aglomerados para a UN
Revestimentos, decorrentes do aumento de actividade registado por essas UN em 2004.

Mais detalhadamente, seguindo a légica de orientacdo por aplicacdo dos diferentes produtos e excluindo a
actividade para outras UN, foi possivel constatar:

Construcao:

¢ o crescimento significativo das vendas face a 2003, centrado essencialmente nos aglomerados
brancos (juntas de expansdo e underlays para diferentes tipos de piso) destinados a exportagdo;

¢ o impacto de um desempenho negativo por parte do délar norte-americano;

Inddastria:

¢ uma evolugdo igualmente positiva, apesar do efeito cambial desfavoravel, suportada pelo
crescimento das vendas de granulados e aglomerados compostos de cortica;

Cal¢ado:

¢ a quebra registada na procura no mercado nacional, em consonancia com a evolugao desfavoravel
evidenciada pelo sector, foi compensada por crescimentos noutros mercados europeus, permitindo
um ligeiro aumento das vendas neste segmento, face a 2003;

¢ o crescimento das vendas de granulados e o contributo promissor dos componentes, com o inicio
do desenvolvimento industrial de palmilhas moldadas, compensaram a reducado registada nas
vendas de aglomerados brancos;

Gifts:

¢ a redugdo das vendas face ao ano anterior, nomeadamente na generalidade dos mercados do
segmento Home;

Memoboards:

¢ areducdo de vendas face ao ano anterior devido, por um lado, & menor procura de componentes
pelos fabricantes de memoboards e, por outro, ao efeito cambial negativo com impacto nas
exportacdes em USD;

¢ o crescimento significativo, face a 2003, das vendas de memoboards acabados, apesar das
dificuldades sentidas no mercado asiatico, onde a concorréncia se faz sentir com maior intensidade.

A consolidacao de todos estes efeitos, bem como daqueles que resultam do aumento da procura de outras
UN, consubstanciou em 2004 um crescimento quantitativo nas principais familias de produtos, aglomerados
e granulados, cuja valorizagdo é afectada negativamente por ajustamentos pontuais de precos e, sobretudo,
por relagdes cambiais mais desfavoraveis do que as vigentes no ano anterior.

Apesar do crescimento das vendas, o valor da margem bruta diminuiu cerca de 10%, quando comparado
com 2003, devido essencialmente ao aumento do custo médio da principal matéria-prima (aparas), para além
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dos ja mencionados efeitos prego e cambial nas vendas.

Os custos operacionais diminuiram cerca de 4%, devido sobretudo a evolugdo favoravel dos custos com o
pessoal e das amortizacdes, reflectindo, por um lado, os efeitos da reorganizacao de actividades industriais e,
por outro, a reducdo do nivel de investimentos face a anos anteriores. A politica de investimentos seguida ao

) _ . . . . ,
longo de ano pautou-se sempre por uma seleccdo criteriosa dos projectos e melhorias a implementar
perfeitamente alinhada com as directrizes estratégicas de modernizacao e produtividade que norteiam as
opgdes neste capitulo, assegurando processos inteligentes do ponto de vista ambiental e de condigdes de
trabalho.

O capital investido no final de 2004 ascendia a 38 milhdes de euros, tendo registado uma redugdo de 2,5
milhées de euros face a igual periodo do ano anterior e resultou de um valor de investimentos inferior as
amortizagdes do exercicio, bem como da redugdo do saldo de clientes.

CORTICA COM BORRACHA

A s vendas da UN Cortica com Borracha diminuiram cerca de 6,2% em 2004 face ao ano anterior. Esta
evolucgdo desfavoravel deve-se sobretudo ao impacto de um desempenho negativo por parte do délar
norte-americano, que representa cerca de 70% da facturacdo consolidada da UN.

Expurgando o efeito cambial, as vendas em 2004 registaram um ligeiro decréscimo face ao ano anterior,
sendo de realcar:

¢ a manutencdo das vendas globais de cortiga com borracha, com o decréscimo das vendas para o
sector automoével a ser compensado por crescimento nas vendas de produtos para aplicacdes
industriais, reforcando desta forma a diversificacao pretendida;

¢ areducdo das vendas de aglomerados brancos;

¢ o crescimento das vendas de produtos feitos a partir de borracha reciclada.

A margem bruta regista também um decréscimo face a 2003. Apesar do custo das borrachas e de produtos
quimicos ter sofrido um significativo agravamento em 2004, resultado do aumento do custo do petrdleo, o
efeito favoravel do mix de vendas, com maior peso das vendas de cortica com borracha, e reducdo das
vendas de mercadorias adquiridas a outras UN, fez com que a margem bruta percentual se mantivesse
estavel.

Os custos operacionais da UN apresentam uma reducao de 9,6% face a 2003. O impacto da depreciacdo do
dolar norte-americano face ao euro, que beneficia a UN em termos de custos, é responsédvel apenas por 3,1%
dareferida diminuicdo, que se justifica em grande parte pela redugdo efectiva dos custos com o pessoal e dos
fornecimentos e servigos externos. Esta evolugdo nos custos foi mais notdria nas areas de suporte industrial e
de distribuicéo e reflecte uma diminuicido, em termos médios, de 40 colaboradores.

Assim, a reducdo dos custos operacionais superou a reducdo da margem, fazendo com que os resultados
operacionais da UN, embora negativos, fossem cerca de 1 milhdo de euros melhores do que os de 2003.

O capital investido médio da UN no final de 2004 registou uma redugdo de aproximadamente 7 milhdes de
euros, cerca de 22% face a 2003, e resultou de um valor de investimentos inferior as amortiza¢des do
exercicio, da reducdo do capital investido em clientes e da redugdo significativa de stocks, sobretudo nos
EUA.

ISOLAMENTOS

A UN Isolamentos apresentou no exercicio de 2004 um crescimento das vendas de 3% face ao ano
anterior, contrariando a evolugdo desfavoravel que o sector da construgdo evidenciou nos principais
mercados europeus.
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A margem bruta registou um decréscimo de cerca de 2% face ano anterior, devido essencialmente ao
impacto de um desempenho desfavoravel do délar norte-americano.

Os custos operacionais mantiveram-se praticamente ao mesmo nivel do ano anterior.

O capital investido no final de 2004 totalizava 7,8 milhdes de euros, o que corresponde a uma diminuicao de
12% face a igual periodo do ano anterior explicada sobretudo pela reducéo de stocks.

III - INVESTIGACAO & DESENVOLVIMENTO

jD urante o ano de 2004 verificaram-se importantes progressos nas actividades de Investigacdo &
Desenvolvimento (1&D) das diversas UN, sendo o primeiro ano de actividade do Departamento para o
Desenvolvimento de Novas Aplica¢oes e Produtos em/com Cortica (DNAPC).

De salientar o estabelecimento de uma rede de conhecimento na CORTICEIRA AMORIM, que tem reforcado
a partilha e transferéncia de conhecimentos entre UN, com o consequente aumento de sinergias nesta area.
Neste ambito, foi criado no exercicio em apreco, tendo reunido por trés vezes, um Férum de Brainstorming do
qual fazem parte o Presidente do Conselho de Administracdo da CORTICEIRA AMORIM, a equipa afecta ao
DNAPC e representantes das UN.

Desenvolvimento de Novas Aplicacdoes e Produtos em/com Cortica

«: om o proposito estratégico de conceber e desenvolver para a cortiga novas aplicagdes e novos produtos,
para além do que actualmente é fabricado pela industria da cortiga, concluiu-se em 2004 a constituicdo
do DNAPC, sob a lideranca do Professor Rui L. Reis. Este departamento dispde de uma equipa de
investigadores que desenvolvem actividade em parceria com o Grupo 3B’s do Departamento de Engenharia
de Polimeros da Universidade do Minho, no 4&mbito de um protocolo de colaboragdo celebrado com esta
instituicao.

O mérito deste nticleo de I&D e das actividades propostas foram recentemente reconhecidos pela Agéncia de
Inovagdo com a aprovagdo do projecto apresentado no dmbito do NITEC - Sistema de Incentivos a Criagdo
de Ntcleos de Investigagdo e Desenvolvimento Tecnolégico no Sector Empresarial.

No ano de 2004, procedeu-se a caracterizacdo extensiva bibliogréfica da cortica, tendo-se reunido a maioria
da documentagdo cientifica produzida, nacional e internacionalmente. Deste trabalho resultou a criacdo de
uma base de dados, sujeita a actualiza¢bes regulares e partilhada pelos departamentos de 1&D de cada UN.
Esta caracterizacdo extensiva foi sistematizada num artigo de revisdo a ser publicado em 2005 no

International Materials Reviews, o que é revelador do reconhecimento internacional da CORTICEIRA
AMORIM como centro de saber.

E ainda de destacar a aprovacdo, no ambito do 6.° Programa Quadro da Comissao Europeia, de um projecto
que, sob o conceito de BIOREFINARIA, visa, por um lado, transformar em produtos de alto valor
acrescentado os residuos (e sub-produtos) das industrias de cortica e celulose e, por outro, desenvolver
métodos ecolégicos e integrados no ciclo produtivo da cortiga para a obtencao dos referidos produtos. Este
projecto, que tera inicio em 2005, é liderado pelo STFI - Packforsk, Swedish Pulp and Paper Research
Institute, envolvendo oito parceiros europeus entre os quais a Amorim Florestal.
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Rolhas

A s actividades de 1&D da UN Rolhas tém como enquadramento as seguintes orientacdes estratégicas:

1. resolver a questdao do TCA;
2. melhorar a performance do produto;

3. aumentar o conhecimento do produto.
No que concerne a resolu¢do do problema do “gosto a TCA”, desenvolveram-se projectos em dois
dominios: acgdes preventivas e acgdes curativas, sendo de destacar, no dominio da acgdes preventivas, as
seguintes actividades e projectos:

¢ o reforco da capacidade de controlo dos niveis de TCA por cromatografia. Assistiu-se, assim, a
consolidacao do controlo de qualidade, tornando-se a andlise por cromatografia uma rotina
indispensavel que permite retirar do processo produtivo os produtos que ndo obedecam as
especificagdes (niveis de TCA) previamente definidas;

¢ a elaboragdo de estudos, ao longo de todo o processo produtivo, com particular enfoque nas
primeiras fases (da floresta a preparagdo da matéria-prima), que tém permitido obter um vasto
conhecimento para intervir nas fases mais criticas para o desenvolvimento do TCA, com as
consequentes melhorias no combate a este composto.

ROSA - Rate of Optimal Steam Application:

e um sistema de eliminacdo de TCA de granulos,
discos e rolhas de cortica que se baseia no
principio da destilagdo de vapor controlada;

No dominio das ac¢bes curativas, destaca-se:

¢ o inicio de estudos e testes a eficidcia de
filmes como barreira a aromas

desagradaveis; e testes desenvolvidos pelo Dr. Pascal Chatonnet
nos Laboratérios Excell (Franca) indicam que o
¢ a consolidacdo do  reconhecimento ROSA® elimina em meédia 77% do TCA em
internacional a eficacia do sistema ROSA®! Rolhas Naturais e 82% em discos utilizados nas

no combate ao TCA com a publicagdo de Rolhas de Champanhe e Twin Top®;
dois artigos cientificos? sobre validagdes | ¢ gaem  assim reforcados os  resultados
independeptes efectuadas a este sistema de anteriormente obtidos pelo Australian Wine
descontaminacao; Research Institute (AWRI), Campden &
¢ o alargamento do processo de instalagdo Chorleywood =~ Food = Research  Association
em todas as unidades produtivas do (Reino Unido) e Geisenheim Research Institute
Sistema ROSA® no tratamento de (Alemanha). Estes trés institutos encontraram

reducdes médias de TCA entre 72 e 80% em

granulados, discos e rolhas.
granulado de cortica.

No que diz respeito as actividades e projectos desenvolvidos sob a orientacdo estratégica “Melhorar a
performance do produto” destaca-se:

¢ aoptimizacdo da lavagdo nas rolhas naturais, da qual resultaram importantes ganhos de eficiéncia
industrial, mantendo a eficacia da operagdo de branqueamento;

' Esta em curso o registo da patente sob o n.° WO04014436A1 “Cork product treatment system and apparatuses by
extraction of compound dragged in water vapour”, 2004.

2 Hall, M. Byrd. N & Williams, J..2004. “An Assessment of effect of the ROSA treatment on the level of TCA in
naturally-contamined cork granules”. The Australian an New Zealand Grapegrower and Winemaker, May, 57-59
Chatonnet, P.. 2004. “Etude de la réduction de la teneur on 2, 4, 6 — Trichloroanisole présent dans le liége par un
systéme d’entrainement continue a la vapeur". Revue Francaise d’(Enologie, n. © 209, 22-26
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¢ o desenvolvimento de colas alternativas. Perante os bons resultados obtidos com uma das colas
alternativas testadas, o projecto da sua implementacao est4 ja em fase de testes no cliente final.

No que concerne a orientagdo estratégica “Aumentar o conhecimento do produto”, destaca-se o estudo da
permeabilidade da rolha de cortica, que tem evidenciado niveis que a colocam, quando comparados com
vedantes alternativos, como a melhor solugdo para a qualidade do vinho. Perspectiva-se para 2005 a
publicagdo dos resultados obtidos nestes projectos, o que permitirda munir a empresa de documentos com
resultados sélidos e consistentes, numa &rea tdo importante quanto esta, para serem disseminados pelo
mercado.

Revestimentos

A s actividades e projectos de 1&D desenvolvidos na UN, atenderam sobretudo as tendéncias do mercado
de revestimentos, sendo de destacar os seguintes:

¢ aconclusdo do projecto de desenvolvimento de produtos flutuantes actisticos, em colaboragdo com
a UN Cortica com Borracha, o qual daré origem ao lancamento em 2005 de novos produtos que
reforcam a reducdo de ruido de impacto e step, solucdo mais eficiente que a disponibilizada
actualmente pelos revestimentos alternativos;

¢ 0 estabelecimento das parcerias necessdrias ao desenvolvimento de acabamentos de superficie
ecolégicos e de elevada resisténcia ao desgaste;

¢ o inicio do desenvolvimento de novas solucdes de aplicacdo e instalacao de pisos;

¢ a elaboracdo de estudos conducentes ao desenvolvimento de novos visuais e de pisos com
dimensdes inovadoras;

¢ o desenvolvimento de alternativas aos actuais vernizes e resinas de aglomeracdo, com
caracteristicas ecolégicas reforcadas;

¢ a conclusdo da caracterizacdo técnica, em laboratérios acreditados, da performance mecanica e
térmica da actual gama de produtos e da sua percepgao pelo utilizador.

Aglomerados Técnicos

A s actividades de 1&D da UN Aglomerados Técnicos dirigiram-se sobretudo para os segmentos onde
actuam, verificando-se contudo a implementacao de alguns projectos de &mbito mais alargado, face ao
seu potencial de aplicacdo, dos quais se destacam:

¢ o desenvolvimento de aglomerados de cortica com caracteristicas técnicas adicionais. Deste
projecto resultou o lancamento de novos produtos, nomeadamente: produtos ignifugos (com a
classificacdo de resistentes ao fogo), produtos com fragrancias e produtos com inibi¢do ao
desenvolvimento de fungos;

¢ o0 desenvolvimento de um inovador processo de coloragdo do aglomerado que permite grande
flexibilidade na introdugdo de desenhos e cor, o que constitui um elemento diferenciador dos
produtos, nomeadamente daqueles que se dirigem a segmentos mais expostos ao factor “moda”.

No que concerne as actividades de 1&D dirigidas especificamente aos segmentos de mercado desta UN,
destacam-se os seguintes:

Inddastria:

¢ inicio do desenvolvimento de Aplicacbes Espaciais e Aeronauticas. O projecto, que conta com a
colaboragdo da Agéncia Espacial Europeia, prolongar-se-a por 2005 e visa o desenvolvimento de
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aglomerado de cortica para ser utilizado como nticleo de materiais compdsitos em elementos
estruturais. Foram ja iniciados os estudos para caracterizagdo da cortica em determinados
ambientes e encontrados as parcerias necessarias ao desenvolvimento do projecto;

Construgao:

¢ lancamento de underlays com elevado desempenho técnico, desenvolvidos em colaboragdo com a
UN de Isolamentos, que incidiu na combinacdo de aglomerado de cortiga com fibra de coco -
materiais com caracteristicas complementares de isolamento;

¢ inicio de um novo projecto, que conta com a colaboracdo do Instituto da Construcdo da
Universidade do Porto, e que visa o desenvolvimento de solugdes que permitam a reducdo do
ruido de impacto;

¢ 0 desenvolvimento de painéis constituidos por cortica e outros materiais, visando a obtencdo de
painéis com elevado desempenho na reducao do ruido aéreo;

Cortica com Borracha

jD os projectos desenvolvidos pela UN Cortica com Borracha, destaca-se sobretudo a homologagdo e
desenvolvimento de novos produtos, nomeadamente:

¢ material para substitui¢do de juntas de borracha para selagem de gas;
¢ novas juntas moldadas de cortica com borracha para Heavy Duty Diesel;
¢ componente para piso flutuante actstico da UN Revestimentos;

¢ tapetes ergondmicos e anti-fadiga de cortica com borracha, em cooperacdo com o Laboratdrio de
Ergonomia da Faculdade de Motricidade Humana em Portugal e com a Universidade de Siegen na
Alemanha. Trata-se do primeiro tapete ergonémico industrial cientificamente testado, capaz de
minimizar a fadiga e stress fisicos em trabalhadores cuja actividade exige que permanecam de pé
durante longos periodos de tempo.

Isolamentos

A actividade de I&D desta UN estd orientada para a resposta a mercados que, além de exigirem solugoes
de isolamento com elevado desempenho térmico e actstico, privilegiam o seu desempenho ecolégico.
Dos projectos desenvolvidos, destacam-se os seguintes progressos:

¢ desenvolvimento de uma nova aplicacdo para coberturas constituida por aglomerados de cortica e
outros materiais, que garantem excelente performance no isolamento térmico e acustico,
impermeabilidade e resisténcia ao fogo;

¢ desenvolvimento de um novo sistema de painéis de isolamento para paredes exteriores constituido
por aglomerados de cortica e outros materiais. Além do excelente desempenho térmico e actstico,
este novo sistema apresenta importantes vantagens na facilidade de instalagéo.

IV - QUALIDADE

A s alteragdes introduzidas pela Norma ISO 9001:2000 posicionaram a Qualidade como elemento
integrador ndo s6 das fungdes organizacionais, mas também, e principalmente, dos Processos em que
tais organizacoes assentam e através dos quais desenvolvem o seu objecto.
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No ano de 2004 foi reforcada a integracdo dos Processos nas perspectivas estratégicas do Balanced Scorecard,
tendo em vista o alinhamento de ferramentas promotoras de eficicia e de eficiéncia e o desenvolvimento
sustentado da organizagéo.

Neste enquadramento, cumpre salientar o seguinte:

¢ a certificagdo da Corticeira Amorim Inddastria, S.A. pelo Forest Stewardship Council (FSC),
tornando-se assim a primeira empresa da industria da cortica do mundo a obter esta certificacao
de grande importadncia, uma vez que possibilita dar aos clientes garantias acrescidas de ética
empresarial na produgao dos produtos da empresa e na preservagdo do montado de sobro;

¢ a implementacdo do Manual de Qualidade pela Amorim Isolamentos, em conformidade com a
norma Europeia EN 13170, possibilitando a consequente marcagdo CE dos aglomerados de cortica;

¢ a acreditacdo da Amorim Cork South Africa pela Wine Industry Ethical Trade Association
(WIETA), a primeira acreditacdo do mundo de Etica Comercial e Organizacional concedida a uma
empresa de cortica;

¢ o inicio da extensdo da implementacdo de um sistema de andlise de perigos e controlo dos pontos
criticos (HACCP), importante tecnologia no &mbito da seguranga alimentar, a unidades da Amorim
& Irmaos, seguindo o exemplo da Champcork que se encontra certificada desde 2003;

¢ a certificagdo ISO 9001:2000 da Amorim Industrial Solutions Inc., unidade industrial que manteve
igualmente a certificacdo segundo a Norma QS9000;

¢ a manutencdo e melhoria dos sistemas de gestdo da qualidade ISO 9001:2000 das restantes
unidades industriais;

¢ amanutencdo e melhoria da certificacdo CIPR (boas praticas rolheiras).

V - RECURSOS HUMANOS

a area de Recursos Humanos (RH), o ano 2004 caracterizou-se por uma intervencado diversificada em

varios dominios, em cada uma das UN que integram a CORTICEIRA AMORIM. Diversificada, para
responder a necessidades e a contextos de negécio diferentes, mas orientada por politicas que se pretendem
integradas, globais e concretizadas através de praticas que representam um esforco de melhoria continua no
servigo aos clientes: colaboradores, empresa e accionistas.

Evolucdao do namero de Colaboradores

A adequacdo do ntmero de colaboradores as reestruturagdes e reorganizagdes ocorridas, bem como a
evolucido da actividade, determinaram um aumento do namero de colaboradores, face a 2003, na UN
Rolhas e a diminui¢do nas restantes UN. A gestdo destas flutuagdes consubstanciou-se em movimentagdes
inter-UN, na gestdo de saidas de colaboradores e no recurso ao recrutamento externo.

No computo geral das empresas que compdem o perimetro da CORTICEIRA AMORIM, o ntmero de
colaboradores no final de 2004 foi de 4059 (vs 4125 em 2003).

Prevencao, Higiene e Seguranca no Trabalho

A prioridade dada para ac¢des de Prevencdo, Higiene e Seguranca (PHS) no Trabalho foi concretizada de
variadas formas. Destaca-se a realizacdo das jornadas de PHS, com duas edi¢des no ano 2004, com uma
participacao alargada a todos os responsaveis industriais e cujo objectivo foi o de obter a sensibilizacdo, o
envolvimento e compromisso na conducdo de planos de intervencdo especificos. Refira-se, ainda, a
organizacdo, pela maior unidade industrial da CORTICEIRA AMORIM, a Amorim & Irmdos, S.A., de uma
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quinzena tematica subordinada a PHS, com dinamizag¢do de varias ac¢des dedicadas a diferentes tipos de
colaboradores.

Estas e outras ac¢des permitiram melhorar os indicadores de frequéncia e gravidade dos sinistros nas
principais unidades industriais.

Absentismo

A orientagdo para o controlo e dominio do absentismo conduziu a resultados muito positivos em 2004,
sendo de realcar a reducdo do nivel de absentismo industrial em 0,5%, face ao ano anterior, para a qual
contribuiu a melhoria superior a 1% nas unidades industriais que historicamente apresentam valores mais
elevados neste indicador.

Formacao

@ esforco de Formacdo manteve-se em niveis semelhantes aos dos anos anteriores, com um volume
proximo das 15 000 horas de formacao, destacando-se as seguintes acgdes:

¢ a conclusdo do programa “Reconhecimento, Validacdo e Certificagdo de Competéncias”,
desenvolvido em parceria com a AEP (Associagdo Empresarial de Portugal), que conferiu a
equivaléncia ao 9.° ano a um conjunto de colaboradores da Corticeira Amorim Indtstria, S.A;

¢ no dominio comportamental, a realizagdo do programa de Lideranca (Leme), orientado para as
chefias da Amorim Revestimentos, S.A., o qual abrangeu cerca de 40 colaboradores .

Cultura, Valores e Comunicacao Interna

5 alienta-se a realizagdo do encontro Internacional da UN Revestimentos que, pela primeira vez, reuniu
colaboradores da area industrial em Portugal e das filiais no estrangeiro, com objectivos de intercAmbio e
de promogdo da Identidade, dos Valores e da Cultura da UN.

Ainda no ambito da Comunicacdo Interna realizaram-se, durante 2004, novas edi¢des dos inquéritos de
Satisfagdo e Clima Organizacional, nas UN Rolhas e Aglomerados Técnicos, os quais originaram a
implementacdo de planos de acgdo especificos.

Gestao da Performance

A vivéncia das trés fases do Sistema de Gestdo da Performance (Gestdo por Objectivos, Avaliacdo da

Performance e Sistema de Incentivos) constituiu um marco importante a varios niveis na Organizagdo.
De referir ainda, o desenvolvimento de um projecto-piloto de gestdo de competéncias na UN Revestimentos,
prevendo-se o alargamento deste modelo a cerca de 70 colaboradores (Quadros de Topo) que integrardo o
Sistema da Gestdo da Performance em 2005.

VI - O MERCADO ACCIONISTA

A) Mercado Accionista

@ ano de 2004 registou uma forte expansdao da economia mundial, embora a Europa, apesar de ter
registado um crescimento positivo, tenha ficado aquém das expectativas.

Ao nivel dos mercados accionistas, embora o ano tenha sido condicionado por varios factores de incerteza e
instabilidade, nomeadamente o aumento de preco do petréleo e de varias commodities, a incerteza em torno
do processo eleitoral norte-americano e o receio latente de ataques terroristas, assistiu-se ao retorno gradual
da confianga dos Investidores, mais evidente no final do ano.
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No final de 2004 registaram-se valorizacdes superiores a 7% nos principais indices mundiais, ajudados por
varios factores:

¢ apresentacdo, por parte da maioria das empresas, de resultados acima das expectativas;

¢ tendéncia para correcgdo de alguns focos de instabilidade (petrdleo, crescimento econémico e
sustentabilidade dos resultados operacionais das empresas);

¢ intensificagdo de movimentos de fusdo e aquisicdo cuja correlacdo positiva com periodos de
expansdo econdmica, embora ainda ndo se possa considerar que suportam uma tendéncia,
sinalizam ja algum optimismo.

Assim, no ano 2004 consolidou-se a recuperagdo dos mercados accionistas, com reducdo dos prémios de risco

exigidos pelos Investidores, a medida que se regressa ao optimismo nas estimativas dos lucros e do
desempenho operacional das empresas.

Os principais indices europeus encerraram perto dos seus maximos do ano: o CAC, o DAX e o Eurostoxx 50
registaram ganhos anuais de 7,4%, 7% e 6,9%, respectivamente, com o IBEX a registar uma expressiva
valorizagdo de 17,4%. Ja nos EUA, tendo em conta o efeito cambial (o USD desvalorizou cerca de 8% face ao
Euro), os principais indices registaram ganhos significativamente inferiores aos europeus.

Em Portugal, o PSI-20 fechou 2004 nos 7600,16 pontos, o que representa um ganho de 12,64% face ao fecho
de 2003. A volatilidade acumulada deste indice situou-se nos 10,30%, o que compara com os 11,97%
observados no ano anterior. A capitalizagdo bolsista global atingiu 170 036 milhées de euros, mais 8,20% do
que em periodo homoélogo de 2003, com o volume total das transac¢bes de acgdes no mercado
regulamentado a registar um crescimento de cerca de 23,6%.

B) Comportamento Bolsista das Ac¢oes da CORTICEIRA AMORIM

Actualmente, o capital social da CORTICEIRA AMORIM cifra-se em 133 milhdes de euros, representado por
133 milhdes de ac¢des ordinarias de valor nominal de 1 euro, que conferem direito a dividendos.

A admissdo a negociagdo na BVLP - Bolsa de Valores de Lisboa e Porto (actualmente Euronext Lisbon -
Sociedade Gestora de Mercados Regulamentados, S.A.) das ac¢des emitidas no ambito da operacdo de
aumento de capital ocorreu em 19 de Dezembro de 2000, juntando-se estas as restantes ac¢des da Sociedade
ja cotadas na BVLP desde o inicio de 1991, integrando o sistema de negociacdo continuo nacional desde 11 de
Dezembro de 1991.

Ao longo de 2004, as acgdes da CORTICEIRA AMORIM continuaram a cumprir os critérios de liquidez
exigidos as emissoes que integram o principal indice da bolsa portuguesa, o PSI-20. No final do ano, dos 133
milhGes de acgdes que compdem o capital social emitido da Sociedade, 53,2 milhdes sdo “Acgdes PSI-20”

(total de accoes corrigido pelo factor de correcgdo relativo ao free float, conforme Regras de Calculo dos
Indices PSI).

Em 31 de Dezembro as ac¢des da CORTICEIRA AMORIM terminaram a sessdo a negociar a 1,06 euros,
cotagdo de fecho de ano, o que representa uma desvalorizacao de cerca de 8% em relagdo a cotacao analoga
registada no ano transacto, tendo-se transaccionado em bolsa cerca de 22,7 milhdes de ac¢des (um acréscimo
superior a 5% face a 2003) em quase de 6500 negocios, que ultrapassaram os 26 milhdes de euros.

A cotagdo méxima atingida durante o referido periodo foi de 1,30 euros por ac¢ao, em vérios dias do més de

Marco, a minima foi de 1,05 euros e ocorreu durante a sessdo do dia 30 de Dezembro, tendo a média de
transaccdo no ano sido 1,17 euros por accao.
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O grafico abaixo mostra a evolugdo das cotagdes e das quantidades transaccionadas da CORTICEIRA
AMORIM ao longo de dos tltimos exercicios:

2002 2003 2004
Qt. de acg¢des Transaccionadas 12 657 227 21 617 313 22 716 018
Cotacgoes:
Miéxima 0,90 1,15 1,30
Média 0,84 0,74 1,17
Minima 0,78 0,64 1,05
Frequéncia Negocial 99,2% 99,2% 99,6%

Fonte: Euronext Lisbon

CORTICEIRA AMORIM NO MERCADO DE VALORES MOBILIARIOS
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VII - CONTA DE RESULTADOS CONSOLIDADOS

A actividade do segundo semestre revelou algum abrandamento, o que em termos de vendas foi ainda
mais notdrio face a desvalorizacdo acentuada que o délar norte-americano apresentou nos ultimos
meses do exercicio.

Os valores finais de vendas registam um total de 429,5 milhdes de euros, o que mesmo assim compara
favoravelmente com os 427,5 milhdes atingidos no exercicio anterior.

Por UN de destacar a manutencdo do valor de vendas nas Rolhas, embora com um crescimento nas
respectivas quantidades vendidas. A evolugdo no mercado australiano e a referida desvalorizagdo do délar
norte-americano justificam aquela estabilizacdo nominal. Em termos de margem a desvalorizagdo do dolar
teve nesta UN um especial efeito desfavoravel.
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De assinalar o crescimento observado na UN Revestimentos, cerca de 5%, com uma variacdo positiva tanto
nos revestimentos de solos de cortica como nos de madeira. Para este desempenho muito contribuiu o
aumento de quota no mercado alemao.

As vendas das UN Aglomerados Técnicos e de Isolamentos tiveram um crescimento de 1% e 3%,
respectivamente, tendo a primeira UN sido também materialmente afectada pela evolugdo do délar norte-
americano.

A UN Cortiga com Borracha teve um decréscimo de vendas da ordem dos 6% sendo, de longe, a UN mais
afectada em vendas e em resultados pela quebra do délar norte-americano. De notar que as vendas nesta
divisa representam cerca de 70% da facturacédo respectiva.

A UN Matérias-Primas acentuou a sua integracdo na cadeia de valor acrescentado da CORTICEIRA
AMORIM, canalizando 85% das suas vendas para outras UN. Assim, embora aumentando a sua facturagdo
em cerca de 8%, o contributo para as vendas consolidadas diminuiu cerca de 3 milhdes o que influenciou
adversamente este registo. Em termos praticos vendeu-se menos para o exterior produtos de baixa margem
tal como prancha.

Em termos de margem bruta assistiu-se a uma descida no exercicio de 2004, tendo passado de uns elevados,
em termos histéricos, 48,4% em 2003, para 47,3%. Esta baixa é justificada quer pelo importante impacto da
desvalorizagdo do délar norte-americano, quer por alguma rigidez de prego final que, em geral, o mercado
dos produtos de cortica apresenta. A descida da Margem Bruta representou um impacto de cerca de 4
milhdes de euros.

A evolucao dos restantes custos operacionais permitiu, no entanto, recuperar todo este efeito, apresentando
os resultados operacionais um crescimento de cerca de 4% ao atingirem os 21,4 milhdes de euros. Continua
em execugdo o plano de reducao dos custos operacionais, do qual se espera uma contribuigdo significativa na
melhoria do desempenho operacional da CORTICEIRA AMORIM.

Relativamente ao EBIT (conceito mais abrangente que o tradicional resultado operacional) o valor atingiu os
20,7 milhdes de euros, uma estabilizac¢do relativamente ao exercicio anterior.

O bom desempenho da fungdo financeira deveu-se ao efeito favoravel decorrente da reducdo do capital
investido, em especial no que respeita a redugdo das necessidades de fundo de maneio, bem como a uma
diminuicdo do custo médio da divida em cerca de 60 pontos base.

A conjugacao destes dois efeitos foi a principal responséavel pela melhoria de cerca de 2 milhdes de euros na
fungdo financeira do exercicio. Os Resultados Financeiros atingiram os - 9,3 milhdes de euros.

Ap6s contabilizacao de Interesses Minoritarios de 0,6 milhdes de euros, de uma estimativa de imposto sobre
o rendimento de 2,2 milhdes, o Resultado Liquido atingiu os 10 milhdes de euros, um crescimento de 24%
relativamente ao exercicio anterior.

Em termos individuais, e em virtude da utilizagdo do método de equivaléncia patrimonial (MEP) na
valorizagdo das participagdes financeiras detidas pela empresa-mde, o resultado liquido é igual ao
apresentado em termos consolidados, ou seja 10,032 milhdes de euros. Este valor é composto por -3,208
milhdes de euros de resultados individuais propriamente ditos, sendo de destacar os -2,227 milhdes de euros
relativos a funcdo financeira e os -2,263 milhdes de euros referentes a custos operacionais e extraordinarios.
A empresa contabilizou também um crédito relativo ao imposto sobre o rendimento no valor de 1,282
milhdes de euros. Os remanescentes 13,240 milhdes de euros correspondem a apropriagdo de resultados das

suas participadas.
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Indicadores de actividade

2004 2003 Var. %
Vendas 429 477 427 539 +0,5%
EBIT 20714 20727 0%
EBITDA 49 394 51 607 -4,3%
Resultados antes Impostos (e de Interesses. Minoritdrios) 12 799 10 550 +21,3%
Resultado Liquido 10 032 8118 +23,6%

EBIT = Resultados antes de juros, impostos e minoritdrios
EBITDA = EBIT + amortizacoes e depreciagoes

VIII - BALANCO CONSOLIDADO

M o final do exercicio o total do Balanco atingiu os 538 milhées de euros, um valor significativamente
inferior aos 579 milhdes do final de 2003. Para uma tdo importante reducdo, cerca de 41 milhdes de
euros, contribuiram praticamente em partes iguais a diminuigdo de existéncias, clientes e imobilizado.

Conforme tinha sido referido no relatério de 2003, assistiu-se naquele exercicio a uma intensa actividade de
compra de matérias-primas, a qual deu, naturalmente, lugar a algum abrandamento nas aquisi¢des de 2004.
Adicionalmente a tendéncia de redugdo do respectivo preco permitiu a diminuigdo de cerca de 17 milhdes na
rubrica de existéncias de matérias-primas. Relativamente as outras rubricas de existéncias houve um
aumento de 3 milhdes, pelo que o total se cifrou por uma reducéo de cerca de 14 milhdes.

Na rubrica de terceiros devedores, observou-se também uma reducdo de cerca de 14 milhoes de euros, dos
quais cerca de 12 milhdes se referem a clientes. Esta variacao resulta da conjugacao de um maior controlo de
cobrangas e do facto de que, conforme referido, as vendas do dltimo trimestre terem tido um comportamento
fraco.

Na terceira e tltima rubrica justificativa da evolugdo do activo, o imobilizado teve também uma diminuigdo
de 14 milhdes de euros. Esta evolucdo resultou, essencialmente, do facto de as amortizacdes se terem
mostrado superiores aos investimentos do exercicio em cerca de 13 milhdes de euros.

Nas restantes rubricas do activo, disponibilidades e diferimentos, ha uma variagdo positiva de 2 milhdes de
euros.

Adicionalmente houve um aumento do saldo de fornecedores de cerca de 3,5 milhdes de euros, em parte
consequéncia de uma compra de matéria-prima mais dilatada no tempo.

Face a uma tao importante redugdo do capital investido, o endividamento bancério bruto teve uma descida
acentuada, passando de 272 milhdes de euros para os 225 milhdes, uma descida de 47 milhdes entre o final

de 2003 e o final de 2004.

O efeito conjugado da diminuicado do activo e dos resultados do exercicio tiveram um efeito bastante positivo
no racio de autonomia financeira o qual passou de 35,1% no final de 2003 para 39,5% no final de 2004.

Relativamente ao balanco individual, o seu valor atingiu os 357 milhdes de euros, continuando o activo a ser
composto, quase exclusivamente, pelo valor relativo as participagdes financeiras e aos respectivos
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suprimentos. O passivo de 153 milhdes é composto basicamente pelo endividamento bancério, o qual monta
a 147 milhGes de euros.

IX - PERSPECTIVAS PARA 2005

ENVOLVENTE
APRECIACAO GLOBAL

® ano de 2005 pautar-se-a pela sustentabilidade da tendéncia de crescimento observada desde meados de

2003. As estimativas dos principais organismos internacionais apontam para niveis em torno de 4,0%,
um ritmo, ainda assim, inferior ao observado no ano transacto. A Zona Euro e o Japado deverao registar
evolucdo moderada enquanto os Estados Unidos pautar-se-do pelo crescimento em tendéncia de longo
prazo. A semelhanca de 2004, e considerando quer as perspectivas de crescimento das economias em
desenvolvimento, nomeadamente China e India, quer o contexto geopolitico, o petréleo deverd manter-se em
alta. As taxas de juro deverdo manter a trajectéria ascendente nomeadamente nos EUA. Pressoes
inflacionistas, se bem que moderadas, deverdo ser expectaveis em face de desaceleracdo da produtividade,
diminuicdo do output gap e do desempenho a nivel das commodities. O contexto deflacionista nipénico
tenderé a ser substituido por condi¢gdes mais “normais”. As condi¢des de liquidez abundante garantirdo um
ambiente favordvel a assungdo de risco por parte dos investidores. A depreciagdo do doélar, o comportamento
altista do petroleo, o arrefecimento econémico da China, a rigidez cambial dominante em parte da Asia, o
ajustamento aos “booms” imobilidrios e o ndo avango das negociagdes do “Doha Round”, constituem os
riscos principais ao cendrio tragado.

ZONA EURO

A economia da Zona Euro devera crescer em torno de 1,8% em 2005, valor similar ao observado no ano
anterior. A necessidade de prosseguir com reformas estruturais e a correcgdo de défices publicos
elevados servirdo de travdo ao crescimento. A economia beneficiard de algum dinamismo da procura
mundial - embora em menor grau do que o observado no ano transacto - e de uma recuperacdo do
investimento. A procura interna deverd evoluir de forma moderada reflectindo, por um lado, a contengdo
salarial, a fraca criagdo de emprego e os niveis baixos de confianca dos consumidores europeus, por outro, os
efeitos positivos decorrentes da reestruturacao das empresas e de condi¢des, monetarias e fiscais, favoraveis.
Beneficiando da valorizacao do euro, a inflagdo devera registar descida moderada, estimando-se um registo
de 1,9% em 2005. As previsdes apontam para manutencdo do desemprego aos niveis elevados que se
verificaram nos ultimos dois anos, fixando-se a taxa anual em 8,8%. O BCE devera manter o nivel de
referéncia dos juros em 2,0% durante a maior parte do ano, eventualmente, iniciando o ciclo de subida no
dltimo trimestre do ano. O peso do défice ptblico no PIB da Zona Euro deverd diminuir para 2,5%.

ESTADOS UNIDOS DA AMERICA

A economia dos Estados Unidos devera registar um crescimento econémico em tendéncia de longo prazo
que se estima em 3,5%, o que evidenciara, ainda assim, um abrandamento face ao ritmo do ano
transacto. Continuara a liderar o crescimento nos grandes blocos econémicos. O consumo privado devera
contribuir de forma menos significativa para o crescimento econémico (estima-se uma taxa de 3,2%), sendo
em parte substituido pelo investimento empresarial. A procura externa devera contribuir marginalmente
para o crescimento econémico em 2005. O processo de ajustamento dos desequilibrios estruturais dominara a
conjuntura, perspectivando-se uma recuperacao da poupanga privada. A politica fiscal procuraré contrariar
a tendéncia de degradacao observada nas contas ptblicas, essencialmente actuando pela via da diminui¢do
da despesa. A Reserva Federal promovera um aperto gradual das condigdes monetarias, procurando o
retorno das taxas de juro a niveis neutrais que se estimam acima da fasquia de 3,0%. A inflacao registara
incremento moderado para 2,4%, evidenciando alguma pressdo por via da subida do petréleo e da
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diminuicdo dos ganhos de produtividade. O desemprego deverd observar descida para 53% com criacao
lenta e irregular de postos de trabalho.

PORTUGAL

ortugal devera crescer 1,6% em 2005, um ritmo moderado mas ainda assim superior ao observado em
)’0 2004. A divergéncia com a Zona Euro sera, novamente, uma realidade. A economia nacional
apresentara, estima-se, um perfil de crescimento mais saudavel do que o verificado no ano transacto, com
um contributo positivo, ainda que marginal, das exportagdes liquidas. A procura interna devera permanecer
suportada (o ritmo de variagdo devera atingir 1,2%) com o investimento empresarial a mais do que
compensar a queda estimada a nivel do investimento ptblico. O consumo privado deverd registar
incremento inferior ao verificado em 2004 (estima-se variagdo de 1,5%) reflectindo a quebra de confianga dos
consumidores. O desemprego deverd observar estabilizagdo face aos valores registados em 2004, enquanto
que a inflacdo devera registar ligeira descida para 2,1%. Estima-se uma recuperagdo da poupanca e uma
estabilizacdo do défice externo em valores em torno de 5,3%. O ajustamento das contas publicas dominara,
mais uma vez, a conjuntura econémica portuguesa, assumindo-se que apenas pelo recurso a medidas
extraordinarias seja possivel cumprir a meta de 3,0%. A evolucdo econdmica estard, de alguma forma,
dependente do contexto politico.

ACTIVIDADES OPERACIONAIS

MATERIAS-PRIMAS

€ m 2005 prosseguir-se-a com uma estratégia de compra sustentada e continua de cortica amadia tendo
em vista minimizar a pressdo na obtengao da quantidade necessaria e do mix adequado a actividade das
UN da CORTICEIRA AMORIM.

A diminui¢do do preco de compra da cortica verificada em 2004 induz naturalmente a perspectivas
favoraveis de evolugdo dos custos, que deverdo compensar eventuais ajustamentos nos precos das aplicagdes
finais nas vérias UN.

O ano de 2005 serd o primeiro ano de pelo funcionamento de um conjunto de investimentos realizados em
2004, nomeadamente na Argélia, na unidade de preparacado de discos de Santa Maria da Feira (Portugal) e na
nova unidade de preparacdo de S. Vicente de Alcantara (Espanha), que permitirao responder ao aumento da
actividade esperado nas restantes UN.

ROLHAS

A concentragdo que tem vindo a ser realizada ao nivel dos grandes operadores do mercado vinicola, e que
se intensificou em 2004, bem como a forte necessidade de reducdo de custos por parte das grandes
multinacionais, terdo em 2005 um forte impacto na actividade desta UN.

A crescente adopgdo das rolhas Neutrocork®, particularmente em segmentos onde assume alguma
relevéancia a forte concorréncia, em termos de preco, dos vedantes alternativos, a consolidagdo internacional
da lideranca na performance técnica e sensorial dos produtos da CORTICEIRA AMORIM e a preferéncia que
o consumidor final tem evidenciado pela rolha de cortica sdo os principais factores que sustentam o
crescimento da actividade nesta UN.

Dos objectivos assumidos no planeamento estratégico e operacional para 2005, salientam-se:

¢ o crescimento das vendas de rolhas Naturais, Neutrocork® e Twin Top®;

¢ oaumento de quota em clientes multinacionais, tendo como mercados-alvo os EUA e Austrélia;
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¢ amelhoria do mix de produtos vendidos, como importante meio de crescimento das margens e da
reducao de custos operacionais;

¢ alideranca incontestavel ao nivel da performance técnica e sensorial;
¢ o desenvolvimento técnico da actual gama de produtos e desenvolvimento de novos produtos;

¢ adiferenciacao clara, face a oferta da concorréncia, ao nivel da gama de produtos, da performance
técnica e sensorial e do servigo a clientes;

¢ aracionalizacdo da estrutura industrial;
¢ aeficiéncia no custo de distribuicéo;

¢ adiminuicdo do capital investido, através da redugdo do ciclo integrado de fundo de maneio.

Realizar-se-4 ainda um importante reforco da capacidade produtiva nas areas de produgdo de rolhas
naturais, rolhas técnicas e granulagdo permitindo a consolidacao da UN Rolhas nos segmentos que mais tém
evoluido e para os quais se perspectiva maior crescimento, nomeadamente no das rolhas técnicas.

REVESTIMENTOS

A s grandes linhas de orientagdo e objectivos assumidos no planeamento estratégico e operacional para
2005 da UN passam principalmente por:

¢ melhorar a margem de contribui¢do dos vérios segmentos de negécios desta UN;

¢ consolidar a oferta diversificada e de maior valor acrescentado, complementando os produtos de
revestimento de cortica, que constituem o core business da UN, com a comercializacao de
revestimentos de solos nao cortiga;

¢ consolidar a lideranca nos mercados mais fortes, nomeadamente na Alemanha e Benelux, e, ao
mesmo tempo, conseguir a diversificagdo para mercados de maior potencial de crescimento;

¢ reestruturar o modelo logistico e a rede de distribuicdo para o mercado europeu;

¢ incrementar a eficiéncia pela maior standardizacio da oferta de produtos e de servigos pelos
diferentes segmentos, ndo descurando o reforgo de valor acrescentado na oferta e no servigo ao
cliente.

Prevé-se a apresentacdo ao mercado do inovador sistema Acousticork® nas feiras Domotex e Bau 2005, os
certames internacionais de maior visibilidade neste sector. Desenvolvido pela CORTICEIRA AMORIM e
resultado do aproveitamento de sinergias inter-UN, o Acousticork® constitui uma solugdo mais eficiente nas
redugdes de ruido de impacto e step, diferenciando-o positivamente da oferta dos revestimentos alternativos,
o que ndo deixara de se repercutir num aumento da notoriedade da UN Revestimentos e dos seus produtos
nos mercados onde actua.

Os mercados tradicionais, particularmente a Alemanha, Benelux e Escandindvia, deverdo manter, por forca
da situagdo macro-econémica, uma evolugdo menos favoravel mas que, a exemplo do sucedido em 2004, se
procurara contrariar através da oferta de produtos de qualidade com elevada performance técnica e visuais
atractivos, bem como com a continuagdo do crescimento em mercados de elevado potencial.

AGLOMERADOS TECNICOS
® cendrio previsto para o proximo ano reflecte a consolidagdo da contribuicdao da UN para os resultados

consolidados da CORTICEIRA AMORIM, o que passa pela optimizacdo de consumos e margens dos
seus produtos nas diferentes aplicagdes.
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O esforgo comercial terd por base uma maior integragdo das equipas de marketing e vendas nos diferentes
pontos geograficos e a orientagdo para as principais aplicagdes, sendo acompanhado por movimentos
simultdneos de adequagdo das estruturas produtivas e de flexibilizacdo no processamento dos diferentes
tipos de matéria-prima.

Um conjunto de iniciativas e ac¢des alinhadas com a estratégia global estdo j4 em marcha ou serdo iniciadas
brevemente com o intuito de: alcancar objectivos de crescimento rentédvel na generalidade das aplicacoes;
garantir condicoes de eficiéncia dos processos e estrutura; e optimizar o capital investido no negoécio.

Iniciar-se-a o investimento na China, até ao final de 2005, numa pequena unidade de fabrico de produtos
aglomerados compostos de cortica, prevendo-se realizar até ao final do primeiro semestre o acordo de
parceria com um sécio chinés.

CORTICA COM BORRACHA

)@ ara o ano de 2005 prevé-se um ligeiro crescimento do volume de vendas de Cortiga com Borracha e de
produtos feitos a partir de borracha reciclada.

Os custos operacionais deverdo continuar a reduzir-se, devido sobretudo a diminuigdo dos fornecimentos e
servigos externos e dos custos com o pessoal.

O capital investido médio deverd continuar a diminuir em 2005, como resultado da optimizacao dos stocks e
do nivel de investimentos, que se prevé inferior as amortizacgdes do exercicio.

ISOLAMENTOS

M esta UN perspectiva-se para 2005 um crescimento das vendas, tanto no segmento dos aglomerados de
cortica expandida como no dos produtos em fibra de coco, sustentando sobretudo na recuperagdo dos
mercados onde actua e no crescimento em mercados emergentes. Contudo, a UN estd, naturalmente, sujeita
a evolugdo da situagdo macroeconémica nos seus principais mercados e, ndo obstante algumas previsdes
mais positivas para 2005, os niveis de imprevisibilidade sdo ainda acentuados, sobretudo na Europa.

Continuar-se-a a apostar na divulgagdo dos produtos realcando as vantagens técnicas e ecologicas sempre
direccionadas as areas geograficas e culturais sensiveis as questdes relacionadas com o ambiente.

Devera também continuar a redugdo e optimizagdo dos stocks, o que permite perspectivar a diminuigdo do
capital investido.

RESULTADOS

® ano de 2005, devera beneficiar das ac¢des implementadas nos tltimos exercicios, que por sua vez
visaram uma maior eficiéncia industrial, e o desenvolvimento e melhoria dos produtos da
CORTICEIRA AMORIM. Também a redugdo de precos da matéria-prima verificada na campanha de
compras de 2004, vird a ter um efeito benéfico nas contas do exercicio de 2005. No entanto, quer a
desvalorizagdo continuada do délar norte-americano, quer o permanente estado anémico da economia
europeia, sdo factores de risco a ter em conta para 2005.

Tendo em conta os factores atrds indicados, espera-se mesmo assim um exercicio com um crescimento
moderado quer a nivel da actividade, quer a nivel de resultados.

Conforme referido em capitulo apropriado, as contas 2005 e respectivos comparativos 2004 serdo
apresentados segundo as normas IFRS; assim os resultados 2005 em IFRS ndo sdo comparaveis com os
resultados 2004 POC agora apresentados.
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X- PROPOSTA DE APLICACAO DE RESULTADOS

't endo em conta que o Resultado Liquido apurado no final do exercicio de 2004 é positivo no valor de
€ 10 031 635,88 (dez milhdes, trinta e um mil, seiscentos e trinta e cinco euros e oitenta e oito céntimos),
o Conselho de Administracdo propde que os Senhores Accionistas deliberem aprovar que o referido
Resultado, tenha a seguinte aplicagdo:

¢ para Reserva Legal: € 907 496,78 (novecentos e sete mil, quatrocentos e noventa e seis euros e
setenta e oito céntimos);
¢ para Lucros ndo Atribuidos: € 13 240 000,00 (treze milhdes, duzentos e quarenta mil euros);

¢ para Resultados Transitados: € - 4 115 860,90 (menos quatro milhdes, cento e quinze mil, oitocentos
e sessenta euros e noventa céntimos).

Adicionalmente o Conselho de Administracdo propde a distribuicdo de um dividendo no valor de
€ 4 655 000,00 (quatro milhdes, seiscentos e cinquenta e cinco mil euros), parte existente na rubrica “Reservas
Livres”, a que corresponde um valor de € 0,035 (trés céntimos e meio de euro) por acgao.

XI - TRANSICAO PARA AS NORMAS INTERNACIONAIS DE

CONTABILIDADE

€ stdo praticamente concluidos os trabalhos relativos a transi¢do do normativo nacional para o normativo

IFRS. Deste modo as contas relativas ao primeiro trimestre de 2005, e os respectivos comparativos, serdo
apresentados segundo este normativo, dentro de um prazo que devera ser semelhante ao verificado nos
exercicios anteriores.

Estao quantificados os efeitos que a referida transigdo provocara no Balango da CORTICEIRA AMORIM, a
data de transigdo (01/01/2004). De seguida, apresenta-se a respectiva reconciliacdo dos Capitais Préprios
(milhdes de euros):

Capitais Préprios a 31/12/2003 - Normativo POC 195,9
Diminuigdo do Activo Incorpéreo (excepto Goodwill) 6,3
Diminuicao de Goodwill e Investimentos Financeiros 21,0
Aumento de Imobilizado Corpéreo 16,5
Aumento de Impostos Diferidos Activos 1,7
Aumento de Impostos Diferidos Passivos 4,0
Capitais Préprios a 01/01/2004 - Normativo IFRS 182,8

As diminui¢des do Activo Incorpéreo relevam do facto de os respectivos contetidos nado satisfazerem os
requisitos de reconhecimento conforme o IAS 38. A diminuigdo relativa ao Goodwill resulta dos testes de
imparidade efectuados para o efeito (IFRS 1, B2 g) iii), sendo 7,1 milhdes relativos a Goodwill associado a
cerca de 20 subsidiarias, com valor individual inferior a 1 milhdo de euros, que pelo seu reduzido valor
unitdrio, ndo se considera justificar, numa O6ptica custo/beneficio, ser sujeito a teste de imparidade. O
remanescente esta associado a activos e passivos de negdcios cuja integracdo, formal ou operacional, com
outros negoécios da CORTICEIRA AMORIM, torna complexo, por dificuldade de individualizagdo, o
exercicio futuro da analise da sua imparidade, optando-se desde ja pela sua anulagéo.
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O aumento do Activo Corpéreo deve-se a revalorizages de equipamentos fabris especificos, materialmente
relevantes, totalmente depreciados ou que o estariam a curto prazo e dos quais se espera uma utilizagdo
produtiva a médio ou longo prazo. Esta revalorizacao foi feita ao abrigo do paragrafo 16 do IFRS 1.

Sera também seguido o disposto na alinea b) do paragrafo 21 do IFRS 1, transferindo-se assim o saldo
devedor de 5,3 milhdes de euros da conta de Capital Proprio “Diferencas de Conversdo Cambial” para a
contas de Reservas.

Em termos de resultados 2004, estima-se que os efeitos da aplicacdo do novo normativo impliquem um
aumento dos Resultados Liquidos do exercicio relativamente ao anterior normativo, de cerca de 5 milhoes de
euros. E a seguinte a reconciliagdo respectiva (milhdes de euros):

Resultados Liquidos 2004 - Normativo POC 10,0
Amortizagdo do Goodwill +44
Amortizagdo do restante Imobilizado Incorpéreo +3,0
Custeio do aumento Imobilizado Incorpéreo em 2004 -0,8
Depreciacao de revalorizacdao do Imobilizado Corpoéreo -14
Efeito em IRC -0,2
Resultados Liquidos 2004 - Normativo IFRS 15,0

Em termos de Capitais Préprios a 31/12/2004, é a seguinte a reconciliagdo (milhces de euros):

Capitais Préprios a 31/12/2004 - Normativo POC 204,3
Diferencas de transic¢do a 01/01/2004 -13,1
Diferencas nos Resultados Liquidos 2004 +5,0
Capitais Proprios a 31/12/2004 - Normativo IFRS 196,2

Dado a Demonstracao dos Fluxos de Caixa ser apresentada utilizando o método directo, ndo ha ajustamentos
relativos a mudanca de normativo.

As quantificacbes apresentadas resultam da melhor estimativa a data, sendo consideradas fidveis pela

CORTICEIRA AMORIM. As consolida¢bes formais segundo o normativo serdo concluidas durante a
primeira quinzena de Abril préximo.

XII - VALORES MOBILIARIOS PROPRIOS

ID e acordo com a alinea d) do artigo 66° do Cédigo das Sociedades Comerciais, informa-se que a empresa
adquiriu em Bolsa, durante 2004, 933 409 ac¢bes proprias, representativas de 0,70% do seu capital social,
pelo preco médio unitario de € 1,1796 e global de € 1 101 052,62.

Durante o mesmo periodo, a empresa alienou em Bolsa 853 470 acgdes proprias, representativas de 0,64% do
seu capital social, pelo preco médio unitario de € 1,1428 e global de € 975 336,70.

No final do exercicio, permaneciam em carteira 2 530 357 acc¢bes proprias, representativas de 1,90% do seu
capital social.
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XIII - EVENTOS POSTERIORES

)0 osteriormente a 31 de Dezembro de 2004 e até a data do presente relatério, ndo ocorreram 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 consolidagao.

XIV - FECHO DO RELATORIO

® Conselho de Administracdo aproveita esta oportunidade para expressar o seu reconhecimento:

¢ aos Accionistas e Investidores, pela confianca inequivoca que tém manifestado;
¢ as Instituicdes de Crédito, pela importante colaboragdo prestada;

¢ ao Fiscal Unico pelo rigor e qualidade da sua actuacio.

A todos os Colaboradores, cuja disponibilidade e empenho tanto tém contribuido para o desenvolvimento e
crescimento das empresas participadas pela CORTICEIRA AMORIM, aqui lhes manifestamos o nosso
sentido apreco.

Mozelos, 28 de Fevereiro de 2005
A Administracdo da CORTICEIRA AMORIM, S.G.P.S,, S.A.

Relatorio e Contas Consolidadas 2004 ﬂ



ﬁ AMORIM, S.G.P.S., S.A.

CORTICEIRA AMORIM, S.G.P.S., S.A.

Sociedade Gestora de Participacdes Sociais

Anexo ao Relatério de Gestao

Exercicio findo em 31 de Dezembro de 2004

1 - ACCOES CORTICEIRA AMORIM, S.G.P.S., S.A. DETIDAS E OU TRANSACCIONADAS PELOS
ORGAOS SOCIAIS DA EMPRESA

Em cumprimento do estabelecido no artigo 447.° do Cédigo das Sociedades Comerciais, informa-se:

i) o0 administrador Senhor José Américo Amorim Coelho detinha em 1 de Janeiro 576 693 acc¢des
Corticeira Amorim, S.G.P.S., S.A.. Durante o ano alienou 454 620 ac¢des ao preco médio ponderado
de 1,12 euros, ndo tendo adquirido, no referido periodo, nenhuma acc¢do da Sociedade. Assim, em 31
de Dezembro de 2004, é detentor de 122 073 ac¢bes Corticeira Amorim, S.G.P.S., S.A..

Mapa resumo das transacgdes realizadas:

Sessao de bolsa Qu~ant1d.a de de Preco unitario
acgdes alienadas
02 Jan.04 25000 1,14
05 Jan.04 27737 1,13
08 Jan.04 70 000 1,10
14 Jan.04 50 569 1,10
15 Jan.04 46 314 1,10
19 Jan.04 150 000 1,10
26 Jan.04 5 608 1,18
27 Jan.04 34 392 1,18
12 Fev.04 45 000 1,19
Total 454 620
if) o administrador Senhor Rui Miguel Duarte Alegre mantém a posse de 666 ac¢des da Sociedade, nao

tendo transaccionado qualquer titulo durante o ano de 2004;

iif) os restantes membros dos o6rgdos sociais ndo detém nem transaccionaram qualquer titulo
representativo do capital social da Sociedade.

2 - RELACAO DOS ACCIONISTAS TITULARES DE MAIS DE UM DECIMO DO CAPITAL SOCIAL

DA EMPRESA

Em cumprimento do estabelecido no artigo 448.° do Cédigo das Sociedades Comerciais, informa-se que a
sociedade Amorim Capital - Sociedade Gestora de Participacgdes Sociais, S.A. é detentora, a data de 31 de
Dezembro de 2004, de 90 162 161 acgdes da CORTICEIRA AMORIM, S.G.P.S,, S.A., correspondentes a
67,791% do capital social e a 69,106% dos direitos de votos.
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3 - PARTICIPACOES SOCIAIS QUALIFICADAS

Relacao dos Accionistas titulares de participagdes sociais qualificadas, a data de 31 de Dezembro de 2004:

Accioni Numero de Percentagem de
ccionista ~ ..
acgoes direitos de votos

Amorim Capital - Sociedade Gestora de Participagdes Sociais, S.A. 90162 161 69,106 %
Luxor - Sociedade Gestora de Participacdes Sociais, S.A. 3069 230 2,352%
Millennium BPC - Investimentos - Fundos Mobilidrios, S.A. (*) 5347 372 4,099%
Portus Securities — Sociedade Corretora, Lda. 8 500 000 6,515%

Directamente 7 500 000 5,749%

Via Accionista/Gestor 1 000 000 0, 766%

(*) Sociedade anteriormente denominada AF-Investimentos-Fundos Mobilidrios, S.A., em
representacdo dos fundos por si geridos.

A Amorim - Investimentos e Participag¢des, S.G.P.S., S.A., detém, a data de 31 de Dezembro de 2004, uma
participacdo qualificada indirecta na CORTICEIRA AMORIM, S.G.PS., S.A., de 90 162 161 acgdes
correspondente a 69,106% de direitos de votos. A referida participagdo indirecta é detida através da Amorim
Capital - Sociedade Gestora de Participagdes Sociais, S.A..

A Amorim - Investimentos e Participacdes, S.G.P.S., S.A., é detida, a data de 31 de Dezembro de 2004, a
100% pela Interfamilia I, S.G.P.S., S.A..

De referir que em 31 de Dezembro de 2004 a Sociedade possuia 2 530 357 acgdes proprias.

Mozelos, 28 de Fevereiro de 2005
O Conselho de Administra¢io
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BALANC O C ON S OLIDAD O EM 3 1 DE DEZEMBRO (valores expressos em milhares de euros)

2004 2003
AT Notas —  ctivo Bruto LI S Activo Liquido Activo Liquido
e Provisdes
IMOBILIZADO
Imobilizagdes incorpoéreas
Despesas de instalacdo 25 773 580 193 170
Despesas de investigagao e desenvolvimento 25 12 675 11 398 1277 3571
Propriedade industrial e outros direitos 2749 1986 763 904
Trespasses 2 341 1164 1177 1241
Imobilizagdes em curso 631 631 380
Diferencgas de consolidacédo 10 64 884 35 831 29 053 32531
27 84 053 50 959 33 094 38 797
Imobilizagdes corpdreas
Terrenos e outros recursos naturais 10,42 27 568 153 27 415 27 486
Edificios e outras construcdes 10,42 170 492 105 423 65 069 67 806
Equipamento basico 42 207 580 155 442 52138 55 940
Equipamento de transporte 42 9760 8021 1739 1862
Ferramentas e utensilios 42 6 507 5073 1434 2025
Equipamento administrativo 42 20 512 18 818 1694 3104
Taras e vasilhame 42 786 694 92 165
QOutras imobilizagdes corpdreas 42 4 295 3688 607 703
Imobilizagdes em curso 6 753 0 6 753 5253
Adiantamentos por conta de imobilizacdes corpéreas 95 0 95 75
27 454 348 297 312 157 036 164 419
Investimentos financeiros
Partes de capital em empresas do grupo 2 1718 1059 659 852
Empréstimos a empresas do grupo 1383 1360 23 23
Partes de capital em empresas associadas 3,4 626 36 590 1261
Partes de capital em empresas participadas 241 50 191 712
Titulos e outras aplicacdes financeiras 4 055 786 3269 3058
Adiantamentos por conta de investimentos financeiros 243 0 243 243
27,46 8 266 3291 4975 6149
CIRCULANTE
Existéncias
Matérias-primas, subsididrias e de consumo 100 795 162 100 633 117 423
Produtos e trabalhos em curso 7937 0 7937 8 562
Subprodutos, desperdicios, residuos e refugos 258 0 258 341
Produtos acabados e intermédios 87 995 2538 85 457 83 848
Mercadorias 10 394 402 9993 7759
Adiantamentos por conta de compras 281 0 281 266
46 207 660 3102 204 559 218 199
Dividas de terceiros - Curto prazo
Clientes - c/c 84 473 3331 81142 93712
Clientes - titulos a receber 6 426 0 6 426 5607
Clientes de cobranga duvidosa 8 801 8116 685 552
Empresas do grupo 143 143 0 273
Empresas associadas 82 82 0 0
Adiantamentos a fornecedores 1259 0 1259 3832
Adiantamentos a fornecedores de imobilizado 7 0 7 7
Estado e outros entes publicos 20 391 175 20 216 20 034
Outros devedores 5451 0 5451 5 852
46 127 033 11 847 115 186 129 869
Titulos negociaveis
Outras aplicagdes de tesouraria 173 0 173 14
Depdsitos bancarios e caixa
Depositos bancarios 8 030 0 8 030 6 744
Caixa 136 0 136 427
8166 0 8166 717
Acréscimos e diferimentos
Acréscimos de proveitos 202 0 202 627
Custos diferidos 1671 0 1671 2055
Ajustamento contabilidade cobertura 1214 0 1214 327
Impostos diferidos 12116 0 12 116 11 449
15 203 0 15 203 14 458
Total de amortizagoes 348 271
Total de provisdes 18 240
Total do Activo 904 902 366 511 538 392 579 076
O Técnico Oficial de Contas A Administragéo
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(valores expressos em milhares de euros)

CAPITAL PROPRIO, INTERESSES MINORITARIOS E PASSIVO Notas 2004 2003
CAPITAL PROPRIO
Capital 50 133 000 133 000
Acgoes proéprias - valor nominal - 2530 - 2450
Acgoes proprias - descontos e prémios 164 501
Prémios de emissao de acgdes (quotas) 38 893 38 893
Ajust: to contabilidade cobertura - 79
Reservas de reavaliacdo 4048 4048
Diferencas de consolidagao 10 - 26273 - 26738
Reservas:
Reservas legais 6 538 6 538
Outras reservas 41541 39310
Sub-Total 195 301 193 102
Resultado liquido do exercicio 10 032 8118
Total do capital proprio 205 333 201 220
Diferencas de conversdo cambial - 1003 - 5332
Total do capital préprio ¢/ conversdo cambial 204 330 195 888
INTERESSES MINORITARIOS 10 8 164 7290
Provisbes para impostos 248 248
Qutras provisdes para riscos e encargos 4757 SI378;
46 5 005 5621
Dividas a terceiros - Médio e longo prazo
Dividas a instituices de crédito 50 78 938 92 061
Qutros empréstimos obtidos 12 229 15 926
Outros credores 2342 404
93 510 108 391
Dividas a terceiros - Curto prazo
Empréstimos por obrigagdes:

N&o convertiveis 0 43 850
Dividas a instituicbes de crédito 146 106 135 940
Fornecedores - c/c 37 097 32048
Fornecedores - facturas em recepgdo e conferéncia 2411 3972
Fornecedores - titulos a pagar 30 122
Qutros accionistas (socios) 2 0
Adiantamentos de clientes 43 76
QOutros empréstimos obtidos 4 463 7 282
Fornecedores de imobilizado - c/c 538 924
Estado e outros entes publicos 8 383 6 458
Outros credores 2324 6 090

201 397 236 762

Acréscimos e diferimentos
Acréscimos de custos 13 045 12 620
Proveitos diferidos 11311 10 892
Ajustamento contabilidade cobertura 192 49
Impostos diferidos 1438 1563
25985 25124
Total do Passivo 325897 375 898
Total do Capital Proprio, Interesses Minoritarios e Passivo 538 392 579 076

O Técnico Oficial de Contas

Relatério e Contas Consolidadas 2004

A Administragéo

27
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DEMONSTRACAO DE RESULTADOS CONSOLIDADOS POR NATUREZA EM 31 DE DEZEMBRO

(valores expressos em milhares de euros)

CUSTOS E PERDAS Notas 2003
Custo das mercadorias vendidas e das matérias consumidas 227 791 221383
Fornecimentos e servigos externos 63 148 64 696
Custos com o Pessoal:
Remuneragdes 71729 71612
Encargos Sociais:
Pensdes 113 499
Outros 18 174 90 016 16 171 88 282
Amortizagdes do imobilizado corpéreo e incorpéreo 27,45 28 680 30 880
Provisbes 45,46 1567 30 247 3348 34 228
Impostos 1264 1370
Outros custos e perdas operacionais 812 2076 1235 2605
(A) 413 278 411194
Perdas relativas a empresas do grupo e associadas 0 4
Amortizagdes e provisdes de aplicagdes e investimentos financeiros 44 44 42
Juros e custos similares:
Outros 44 11678 23761 23 807
(C) 424 999 435 001
Custos e perdas extraordinarios 45 6414 5461
(E) 431413 440 462
Impostos sobre o rendimento do exercicio 23 2 649 1257
Impostos diferidos 23 - 484 902
(G) 433 577 442 621
Resultados dos interesses minoritarios 10 602 273
Resultado liquido do periodo 10 032 8118
444 211 451 012
PROVEITOS E GANHOS
Vendas de mercadorias e produtos 36 428 861 426 191
Prestagdes de servigos 36 616 429 477 1348 427 539
Variagdo da produgdo 2573 1909
Trabalhos para a propria empresa 181 149
Proveitos suplementares 1179 1556
Subsidios a exploragéo 91 175
Outros proveitos e ganhos operacionais 1176 2 446 535 2266
(B) 434 677 431 863
Ganhos de participagdes de capital:
Relativos a empresas do grupo e associadas 44 82 54
Rendimentos de titulos negociaveis e de outras aplicagdes financeiras:
Outros 44 121 118
Outros juros e proveitos similares:
Outros 44 2225 2428 12 339 12 511
(D) 437 105 444 374
Proveitos e ganhos extraordinarios 45 7 106 6 638
(F) 444 211 451 012
Resumo:
Resultados operacionais: (B) - (A) = 21399 20 669
Resultados financeiros: (D-B) - (C-A) = - 9293 - 11 296
Resultados correntes: (D) - (C) = 12 106 9373
Resultados antes de impostos: (F) - (E) = 12799 10 549
Resultado consolidado ¢/ interesses minoritarios do exercicio: (F) - (G) = 10 634 8 390

O Técnico Oficial de Contas
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DEMONSTRACAO DOS RESULTADOS POR FUNCOES EM 31 DE DEZEMBRO

(valores expressos em milhares de euros)

2004 2003
Vendas e prestacdes de servicos 429 477 427 539
Custo das vendas e prestagdes de servigos 319735 309619
Resultados brutos 109 742 117 920
Qutros proveitos e ganhos operacionais 7792 8 609
Custos de distribuicdo 55 746 63 458
Custos administrativos 22 536 24 837
Qutros custos e perdas operacionais 11924 12785
Resultados operacionais 27 328 25 449
Custo liquido de financiamento 8 807 9 147
Ganhos (perdas) em filiais e associadas - 5260 - 5469
Ganhos (perdas) em outros investimentos 108 100
Resultados ndo usuais ou ndo frequentes - 570 - 383
Resultados correntes 12799 10 550
Imposto sobre os resultados correntes 2 649 1257
Imposto diferido - 484 902
Resultados correntes apds impostos 10 634 8 391
Resultados de operagdes em descontinuagao 0 0
Resultados extraordinarios 0 0
Imposto sobre os resultados extraordinarios 0 0
Resultados de alteragdes politicas contabilisticas 0 0
Interesses minoritarios - 602 - 273
Resultados liquidos 10 032 8118
Resultados por acgdo 0,077 0,062 a)
a) Euros por acgdo
O Técnico Oficial de Contas A Administragéo
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CORTICEIRA AMORIM, S.G.P.S., S.A.

DEMONSTRACAO DOS FLUXOS DE CAIXA EM 31 DE DEZEMBRO

(valores expresssos em milhares de euros)

2004 2003
ACTIVIDADES OPERACIONAIS:
Recebimentos de clientes 460 547 446 275
Pagamentos a fornecedores 311 689 376 345
Pagamentos ao pessoal 91 810 89724
Fluxo gerado pelas operagoes 57 048 - 19794
Pagamento/recebimento do imposto s/ o rendimento - 940 - 1583
QOutros recebimentos/pagamentos relativos a actividade operacional 19 315 34 372
Fluxos gerados antes das rubricas extraordinarias 75423 12 995
Recebimentos relacionados c/ rubricas extraordinarias 1426 2422
Pagamentos relacionados c/ rubricas extraordinarias 2089 2390
Fluxos das actividades operacionais (1) 74 760 13 027
ACTIVIDADES DE INVESTIMENTO:
Recebimentos provenientes de:
Investimentos financeiros 0 900
Imobilizagdes corpéreas 1194 3236
Imobilizagdes incorpdreas 0 0
Subsidios de investimento 2 260 1931
Juros e proveitos similares 129 243
Dividendos 26 0
3609 6310
Pagamentos respeitantes a:
Investimentos financeiros 373 422
Imobilizagdes corpéreas 15 540 15 456
Imobilizagdes incorpdreas 789 2 354
Fluxos das actividades de investimento (2) 16 701 - 13092 18 232 - 11922
ACTIVIDADES DE FINANCIAMENTO:
Recebimentos provenientes de:
Empréstimos obtidos 0 12784
Aumentos de capital, prest. supl. e prémios de emissédo 0 0
Subsidios e doagdes 0 0
Vendas de acgdes (quotas) proprias 975 707
Cobertura de prejuizos 0 0
Outros 127 151
1102 13 642
Pagamentos respeitantes a:
Empréstimos obtidos 51 041 0
Amortizagdes de contratos de locagdo financeira 0 0
Juros e custos similares 8310 10 825
Dividendos 104 0
Reducgdes de capital e prestagdes suplementares 0 0
Aquisicdo de acgdes (quotas) proprias 1101 1492
Outros 1017 996
Fluxos das actividades de financiamento (3) 61573 - 60471 13313 329
Variagao de caixa e seus equivalentes
(4) = (1)+(2)*(3) 1197 1434
Efeito das diferencas de cambio - 28 - 36
Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo 7185 5786
Efeito das saidas de perimetro 14 0
Caixa e seus equivalentes no fim do periodo 8 339 7185

O Técnico Oficial de Contas
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CORTICA AMORIM, S.G.P.S., S.A.

ANEXO A DEMONSTRA(;AO CONSOLIDADA DOS FLUXOS DE CAIXA
Exercicio de 2004

1 - Aquisi¢ao ou alienacdo de filiais e outras actividades empresariais.

Alineas a), b) e c).
(milhares de euros)

Descricio Preco Valor Caixa e eq. de caixa
S Total Pago / Recebido existentes
Aquisicoes - - -
Alienagoes 320 0 14

d) Quantias de outros activos e passivos adquiridos (alienados).

(milhares de euros)

Rubrica Aquisicdes Alienagoes
Trespasse - -
Imobiliza¢oes - 441
Existéncias - 609
Dividas a receber - 1038
Dividas a pagar - 1576

2 - Discriminagao dos componentes de caixa e seus equivalentes.

(milhares de euros)

Descricao 2004 2003
Numeréario 136 427
Depésitos bancarios imediatamente disponiveis 8 030 6744
Equivalentes a caixa 173 14
Caixa e seus equivalentes 8339 7185
Outras disponibilidades - -
Disponibilidades constantes do balango 8339 7185

5 - Outras informacdes necessarias a compreensiao da demonstracao dos fluxos de caixa.

Aquisicoes de associadas e aumentos de participacdo em filiais e associadas efectuados durante o

exercicio:
(milhares de euros)
Descrigao Valor total Valor pago
Pagamentos de aquisi¢des 357 357
Aumentos de part. em filiais e associadas 16 16

A 31/12/2004 havia um total de 108 milhoes de euros de facilidades de crédito ndo utilizadas (106

milhdes em 2003).
31 |
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ANEXO AO BALANCOEA
DEMONSTRACAO DE RESULTADOS CONSOLIDADOS (ABDR
AMORIM 31 DE DEZEMBRO DE 2004

(Valores expressos em milhares de euros = K€)

NOTA INTRODUTORIA

A CORTICEIRA AMORIM, S.G.PS, S.A. (adiante designada apenas por CORTICEIRA AMORIM) resultou
da transformagdo da Corticeira Amorim, S.A., numa sociedade gestora de participagdes sociais ocorrida no
inicio de 1991 e cujo objecto é a gestdo das participa¢des do Grupo Amorim no sector da cortiga.

As empresas participadas directa e indirectamente pela CORTICEIRA AMORIM tém como actividade
principal a fabricagdo, comercializacao e distribuigdo de todos os produtos de cortica.

A CORTICEIRA AMORIM consolida indirectamente na AMORIM - INVESTIMENTOS E PARTICIPACOES,
S.G.PS., S.A. com sede em Mozelos (Santa Maria da Feira), holding do Grupo Amorim, sendo as acgdes
representativas do seu capital social de 133 000 000 Euros cotadas na Euronext Lisboa - Sociedade Gestora
de Mercados Regulamentados, S.A., desde o inicio de 1991, integrando o sistema de negociacdo em continuo
de Ambito nacional desde 11 de Dezembro de 1991.

A 31 de Dezembro de 2004, a distribuicdo conhecida do capital da CORTICEIRA AMORIM era a seguinte
(percentagem de direitos de voto):

¢ Amorim Capital, S.G.P.S., S. A ...t 69,106 %
¢ Portus Securities - Soc. Corretora, Lda..........coooiiiiiiiiiiin, 6,515%
¢ A.F. Investimentos MobiliArios, S.A......ooueiieiii e 4,099%

¢ Luxor - Sociedade Gestora de Participacdes Sociais, S.G.P.S., S.A.......2,352%

Naquela mesma data a empresa detinha 2 530 357 acgbes proprias correspondentes a 1,903% do capital
social.

As demonstragoes financeiras consolidadas da CORTICEIRA AMORIM foram elaboradas de acordo com:

D Decreto-lei n.° 238/91 de 2 de Julho que define os principios contabilisticos e as normas de
consolidacdo de contas em Portugal;

(1) Directrizes Contabilisticas emitidas pela Comissdo de Normalizagdo Contabilistica;

(III) ~ Procedimentos de consolidagdo explicitados nas notas 10 a 20 deste anexo;

(IV)  Politicas contabilisticas descritas nas notas 23 e 24 deste anexo.
As notas que se seguem respeitam a enumeragdo definida no Plano Oficial de Contabilidade (POC) para a
apresentacao das demonstragdes financeiras consolidadas. Aquelas cuja numeracdo se encontra ausente

deste anexo, ndo sdo aplicdveis a CORTICEIRA AMORIM ou a sua apresentacdo nao se considera relevante
para a respectiva leitura.
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~ N N ~ . ~
Sendo a elaboracdo deste anexo um processo complexo de agregacdo e tratamento de informacgdes
provenientes de largas dezenas de empresas, poderdo alguns valores evidenciados neste anexo apresentar
pequenas diferencas relativamente a soma das partes ou a valores expressos noutras partes deste relatdrio,
acto que se deve ao tratamento automatico dos arredondamentos necessarios a sua elaboracao.

fact d trat. to automatico d dond t lab

I - INFORMACOES RELATIVAS AS EMPRESAS INCLUIDAS NA
CONSOLIDACAO E A OUTRAS

1. Empresas incluidas na consolidacdo

As demonstracoes financeiras consolidadas, considerando a CORTICEIRA AMORIM, com sede em Mozelos
(Santa Maria da Feira), como empresa-mae, incluem as seguintes empresas, contabilizadas pelo método de
consolidacdo integral e agrupadas, para apresentacdo, segundo o sector de actividade principal, Unidade de

Negocio (UN), a que pertencem:

ROLHAS
% Capital detido  Activo liquido em
Firma Sede C.A, SGPS, SA 31 Dez. 04
(a) (b)

Preparacdo, Producdo e Comercializa¢do

Amorim & Irmaos, SA (i)  Sta. Maria de Lamas 100 111775
Champcork - Rolhas de Champanhe, SA Sta. Maria de Lamas 100 14 742
Portocork Internacional, SA Sta. Maria de Lamas 100 10 420
Vasconcelos & Lyncke, SA Sta. Maria de Lamas 100 6210
Distribuicao

Interchampanhe - Féb. De Rolhas de Champanhe, SA Montijo 100 74
Amorim Cork America, Inc. Napa Valley (EUA) 100 7316
Amorim France, SA Bordéus (Franca) 100 18 535
Korken Schiesser, GmbH Viena (Austria) 70 2 636
Amorim Cork Italia, Spa S. P.di Seletto (Italia) 70 11 986
Amorim Cork Deutschland GmbH & Co. KG Mainzer (Alemanha) 100 1825
Amorim Cork South Africa, Pty Cabo (Africa do Sul) 100 4 066
Portocorck América, Inc. Napa Valley (EUA) 100 9124
Hungarocork Amorim, RT Budapeste (Hungria) 100 1219
S. A. M. Clignet Tinqueux (Franga) 100 1108
S. C. I Friedland Céret (Francga) 100 444
Amorim Argentina, SA Gran Buenos Aires (Arg.) 100 7 685
Amorim Cork Australia, Pty Ltd Victoria (Australia) 100 10 698
Inddstria Corchera, SA (i)  Santiago (Chile) 49 13 770
Carl Ed. Meyer Korken GmbH & Co. Delmenhorst (Alemanha) 100 820

(a)  Directa e indirectamente.

(b)  Exclui investimentos financeiros, expressos em milhares de euros, convertidos da moeda local para euros a taxa de cdmbio vigente em 31 de

Dezembro.

(i) Empresa pertencente simultaneamente as Rolhas (Salgueiro, ex-Manuel Pereira de Sousa, ex-Raro, ex-Amorim & Irmdos 11, ex-Amorim Plus e

ex-Interchampanhe) e Matérias Primas (Unidade Ponte Sor, Coruche e ex-Discork). Valor do activo relativo a actividade “Rolhas”.

(i)  Consolida pelo método integral ao abrigo da alinea e) do artigo 1.° do decreto-lei n.° 238/91.

Foi dissolvida durante o primeiro semestre de 2004 a subsididria Portocork South Africa, Ltd.

A subsididria Vasconcelos & Lyncke Austrdlia Pty, Ltd encontra-se em processo de liquidacdo. Valor da participacdo financeira totalmente

provisionada.
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A subsididria Cortrade Cork Trading, AG foi incorporada por fusio na Amorim Flooring (Switzerland) AG, empresa que consolida na UN

Revestimentos.
MATERIAS PRIMAS

% Capital detido  Activo liquido em
Firma Sede C.A., SGPS, SA 31 Dez. 04

(a) (b)

Preparacao
Amorim & Irmédos, SA (i)  Sta.Maria de Lamas 100 96 423
Amorim Florestal - Comércio e Exploracao, SA Mozelos 100 8679
Amorim Florestal Espanha, SA Cadiz (Espanha) 100 965
Amorim & Irmaos - IV, SA Alcantara (Espanha) 100 10248
Amorim Florestal - Espafia, S.L. (i)  Alcantara (Espanha) 100 15090
Amorim Florestal - Catalunya, S.L. (iii) Catalunha (Espanha) 100 268
Amorim & Irmaos - VII, SRL Sardenha (Itdlia) 100 260
Comatral - C. Marocaine de Tranf. du Liege, SA Skhirat (Marrocos) 99,2 6 306
Sopac - Soc. Portuguesa de Aglomerados de Cortica, Lda. Montijo 100 164
SIBL - Société Industrielle Bois du Liege (iv) Jijel (Argélia) 51 2448
Société Nouvelle des Lieges Tabarka (Tunisia) 94,3 9895
Société Fabrique Liege de Tabarka, SA (v)  Tunis (Tunisia) 49 7261
Cork International, SARL Tunis (Tunisia) 66 5661

(a)  Directa e indirectamente.

(b)  Exclui investimentos financeiros, expressos em milhares de euros, convertidos da moeda local para euros a taxa de cidmbio vigente em 31 de

Dezembro.
(i) Empresa pertencente simultanemente as Rolhas (Salgueiro, ex-Manuel Pereira de Sousa, ex-Raro, ex-Amorim & Irmios II, ex-Amorim
Plus e ex-Interchampanhe) e Matérias Primas (Unidade Ponte Sor, Coruche e ex-Discork). Valor do activo relativo a actividade “Matérias
Primas”.
(ii) Anteriormente designada por Amorim & Irmdos - V, S.A., com sede social em Cadiz.

(iii)  Anteriormente designada por Amorim & Irmdos - VI, SL.
(iv)  Participagdo adquirida no final de 2003. Consolida pelo método integral a partir de 01/01/2004.
(v)  Consolida pelo método integral ao abrigo da alinea e) do artigo 1.° do decreto-lei n.° 238/91.

REVESTIMENTOS

% Capital detido Activo liquido em
Firma Sede C.A., SGPS, SA 31 Dez. 04

(a) (b)

Preparagao
Amorim Revestimentos, SA (i) S.Paio de Oleiros 100 75704
Distribuicao
Amorim Nordic A/S Malov (Dinamarca) 100 3439
Amorim Flooring (Switzerland) AG (i)  Zug (Suica) 100 2074
Amorim Flooring Austria GesmbH Viena (Austria) 100 604
Amorim Benelux BV Tholen (Holanda) 87,7 6752
Amorim Deutschland, GmbH Delmenhorst (Alemanha) 100 12 886
Amorim Flooring North America, Inc Trevor (EUA) 100 706
Amorim Revestimientos, SA Barcelona (Espanha) 100 3113
Amorim Wood Suplies, GmbH Delmenhorst (Alemanha) 100 450
Dom Korkowy, Ltd (iii)  Krakow Polska (Polénia) 50 1284

As empresas no exterior também distribuem, subsidiariamente, outros produtos de cortica.

(a) Directa e indirectamente.

(b)  Exclui investimentos financeiros, expressos em milhares de euros, convertidos da moeda local para euros a taxa de cdmbio vigente em 31 de
Dezembro.
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(i)  Em Janeiro de 2004, a Infocork - Comércio e Servigos, Lda e a Soc. Agro-florest. Varzea da Cruz, Lda foram fusionadas com a Amorim
Revestimentos SA.

(i) A sociedade incorporou por fusio as sociedades Cortrade Cork Trading, AG e Corkline Services, AG.

(iit) Consolida pelo método integral ao abrigo da alinea e) do artigo 1.° do decreto-lei n.° 238/91.

Durante o 2° Semestre de 2004 foi dissolvida a subsididria Golvbolaget 26 juni 1991(Suécia), que anteriormente se designava Amorim Sverige AB.

AGLOMERADOS (Técnicos, Isolamentos e Cortica com Borracha)

% Capital detido Activo liquido em
Firma Sede C.A., SGPS, SA 31 Dez. 04
(a) (b)

Producio e Comercializacido

Corticeira Amorim Industria, SA (i) Mozelos 100 40 968
Drauvil Europea, SL (i) S.V. Alcantara (Espanha) 100 4642
Corticeira Amorim France (i) (i) Lavardac (Francga) 100 976
Amorim Isolamentos, SA (iii) (iv) Mozelos 80 9191
Amorim Industrial Solutions - Ind. C. e Bor. I, SA (v) Seixal 100 16 718
Amorim Industrial Solutions - Ind. C. e Bor. II, SA (v) Sta. Marta de Corroios 100 5756
Amorim Industrial Solutions, Inc (v) Trevor, Wisconsin (EUA) 100 10 628

Distribuicao
Amorim (UK), Ltd (v) Crawley (Inglaterra) 100 760

(a)  Directa e indirectamente.
(b)  Exclui investimentos financeiros, expressos em milhares de euros, convertidos da moeda local para euros a taxa de cimbio vigente em 31 de
Dezembro.

(i) Aglomerados Técnicos.

(i)  Sociedade constituida durante o segundo semestre de 2004.

(iii)  Isolamentos.

(iv) A sociedade incorporou por fusio em Janeiro de 2004 as empresas Itexcork - Ind. de Transf. e Exportacdo de Cortica, Lda e Corticeira
Amorim Algarve, Lda.

(v)  Cortica com Borracha.

A Société des Lieges HPK, SA foi alienada no final de 2004.

PRESTACAO DE SERVICOS E DETENTORAS DE PARTICIPACOES SOCIAIS

% Capital detido Activo liquido em

Firma Sede C.A. SGPS, SA 31 Dez. 04
(a) (b)
Ginpar, SA Skhirat (Marrocos) 99,8 57
Aplifin - Aplica¢des Financeiras, SA Sta. Maria de Lamas 100 252
Amorim Cork, GmbH Delmenhorst (Alemanha) 100 703
KHB Kork Handels Beteiligung GmbH Delmenhorst (Alemanha) 100 11
Amorim Cork Distribution Netherlands, BV Tholen (Holanda) 100 5637
Labcork - Laboratorio Central do Grupo Amorim, SA Mozelos 100 426
Amorim & Irmaos, SGPS, SA Sta. Maria de Lamas 100 5091
Moraga - Comércio e Servigos, SA Funchal 100 23 540
F. P. Cork Nappa Valley (EUA) 100 93
Amorim Industrial Solutions, SGPS, SA Mozelos 100 6 861
Auscork Holding, GmbH Viena (Austria) 100 720
Salco Industrial Corchera, SL Badajos (Espanha) 100 -
Amorim Isolamentos II, Lda. (i) Mozelos 100 6

(a) Directa e indirectamente.
(b)  Exclui investimentos financeiros, expressos em milhares de euros, convertidos da moeda local para euros a taxa de cambio vigente em 31 de
Dezembro.

(i) Constituida no final de 2003.

A subsididria Corkline Services, AG foi incorporada por fusio na Amorim Flooring (Switzerland) AG, empresa que consolida na UN Revestimentos.
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Em relagdo a todas as empresas acima referidas, com excepgdo da Société Fabrique Liege de Tabarka, S.A.,
Industria Corchera, S.A., Dom Korkowy, Ltd.. A CORTICEIRA AMORIM detém direitos de voto pelo menos
proporcionais a participacdo social indicada pelo que, ao abrigo da alinea a) do n.°1 do artigo 1.° do decreto-
lein.®238/91 de 2 de Julho, esta sujeita a elaboracao de demonstragdes financeiras consolidadas.

2. Empresas excluidas da consolidacio

Nos termos do n.° 1 do artigo 4.° do decreto-lei n.° 238/91 de 2 de Julho, foram excluidas da consolidagdo as
seguintes empresas nas quais a CORTICEIRA AMORIM detém indirectamente a maioria dos direitos de
voto ou preenche qualquer das outras condigdes mencionadas no n.° 1 do artigo 1.° do referido diploma, mas
de cuja omissdo ndo resultam efeitos materialmente relevantes para as demonstragdes financeiras
consolidadas:

% Capital detido Custo de

Firma Sede C.A., SGPS, SA Aquisicdo

(a) (mil euros)
Rarkork, SA (i) S. F. de Guixoles (Esp.) 98,0 31
Moldamorim, SA (i) Chisinau (Rep. Moldova) 55 5
Amorim Belgium Natural Coverings, SA (i) Asse-Mollem (Bélgica) 60 65
Amorim Cork Bulgaria EOOD (i) Parterre (Bulgaria) 100 91
Vasconcelos & Lyncke Australia Pty, Ltd. (i) (i) Hindmarsh (Australia) 100 826
Amorim Japan Corporation (i) Toéquio (Japao) 100 81
Amorim Cork Beijing (i) Beijin (China) 100 222
Greenest SRL (i) (iii)  Velletri-Roma (Itélia) 100 357
Amorim Brasil - Ind. C.ILE.A. Ltda (1) S. Paulo (Brasil) 100 40
1718

(a)  Indirectamente.

(i) Empresa inactiva ou imaterial.

(i))  Consolidou pelo método integral até 30/06/2004. Em processo de liquidacio a 31/12/2004. Valor da participagio financeira totalmente
provisionada.

(iii)  Adquirida no final de 2004.

Durante o primeiro semestre de 2004 foi fusionado a Soc. Agro-florest. Varzea da Cruz, Lda na Amorim Revestimentos SA e foi alienada a
subsididria SC Amoron Impex, SRL. Ambas as sociedades estavam excluidas da consolidagdo por se considerarem imateriais, de acordo com o n.° 1 do
artigo 4.° do decreto-lei n.° 238/91 de 2 de Julho..

Foi liquidada a sociedade CORTAM - Corticeira Amorim Maroc, SA que consolidou pelo método integral até 30/09/2003. Foi também liquidada as
sociedades Wicanders, SA (Espanha) e Oy Wicanders AB (Finldndia). O valor destas participagdes financeiras estavam totalmente provisionadas.

Excluindo a Vasconcelos & Lyncke Australia Pty, Ltd que consolidou até 30/06/2004, as empresas acima
referidas tinham sido ja excluidas da consolidacdo de 2003 por idénticos motivos (n° 1 do artigo 4° do
decreto-lei n° 238/91).

Os investimentos financeiros nas filiais excluidas da consolidacdo e acima referidas encontram-se relevados

pelo custo de aquisi¢do e sdo mostrados no activo consolidado na rubrica "Partes de capital em empresas do
Grupo”.
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3. Empresas associadas contabilizadas pelo método da equivaléncia patrimonial

Foram incluidas as seguintes empresas associadas, contabilizadas pelo método de equivaléncia patrimonial
de acordo com os principios mencionados na nota 18:

% Capital detido Custo de Contab.

q Total

Firma Sede C.A.SGPS,SA Aquisigdo MEP .
. . (mil euros)
(a) (mil euros) (mil euros)
Victor Y Amorim, SRL Logrono (Espanha) 50 208 301 509
Samorim, FI (i)  Kinel (Russia) 50 804 -723 81
590

(a)  Indirectamente.
(i) A Samorim, FI foi excluida da consolidacio até 31/12/2003 pelo facto de o respectivo sistema de informagcio ndo estar suficientemente
desenvolvido e adaptado as necessidades da consolidacdo da CORTICEIRA AMORIM.

4. Empresas associadas nio contabilizadas pelo método da equivaléncia patrimonial

Relativamente as empresas associadas consideradas materialmente irrelevantes no &mbito da CORTICEIRA
AMORIM e por isso excluidas da consolidagdo, foram as seguintes:

% Capital detido Custo de
Firma Sede C.A.SGPS,SA Aquisigao
(a) (mil euros)
Plaver - Soc. Ind. Plasticos, Lda. (i) Mozelos 40 36
36

(a) Indirectamente.
(i) Empresa totalmente provisionada.

A empresa acima referida tinha sido excluida da consolidagdo de 2003 por idéntico motivo.

5. Empresas contabilizadas pelo método de consolidacio proporcional

Nao foram contabilizadas empresas pelo método de consolidagdo proporcional tanto no exercicio de 2003
como no de 2004.

6. Empresas participadas

Em 31 de Dezembro de 2003 e 31 de Dezembro de 2004 ndo existiam empresas materialmente relevantes nas
quais a CORTICEIRA AMORIM detivesse uma participacao igual ou superior a 10%, directa ou
indirectamente.

7. Numero de trabalhadores

O ntimero médio de trabalhadores durante o exercicio foi de 4 261 (em 2003 foi de 4 226).
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II - INFORMACOES RELATIVAS A IMAGEM VERDADEIRA E
APROPRIADA

8. Aplicacdo das normas de consolidacao

As normas de consolidagdo definidas no decreto-lei n.° 238/91 de 2 de Julho foram aplicadas na integra na
consolidacdo da CORTICEIRA AMORIM.

.

E nossa convicgdo que as normas e procedimentos utilizados sdo suficientes e adequados para dar uma
imagem verdadeira e apropriada da situacao financeira e dos resultados do conjunto das empresas incluidas
na consolidagéo.

III -INFORMACOES RELATIVAS AOS PROCEDIMENTOS DE
CONSOLIDACAO

10. Diferencas de Consolidacao e Interesses Minoritarios

Diferencas de consolidacio

A diferenca de consolidagdo, resultante da aquisicdo de participagdes em empresas filiais e associadas, é
definida como a diferenga entre o custo de aquisi¢do da participacdo e a proporcao detida nos capitais
proprios contabilisticos da empresa adquirida.

Em relacdo as empresas filiais e na data de aquisi¢do da participacdo (1 de Janeiro de 1991 para as empresas
ja anteriormente integradas na CORTICEIRA AMORIM), o desvio de aquisicdao referido no paragrafo

anterior é compensado pela diferenca entre os valores contabilisticos dos terrenos e edificios e os
correspondentes valores de mercado, obtidos por avaliagdo independente.

As diferengas para os valores contabilisticos originais e os efeitos nas demonstracdes financeiras
consolidadas motivados por esta avaliagdo independente, sdo as seguintes (valores em K€):

Descricao 2004 2003

Terrenos 14 597 14 597
Edificios (a) 3178 3931
Investimentos em imdveis (a) 450 466
Capital préprio (c) 18 225 18 946
Amortizagbes do exercicio (b) 785 1076

(a)  Liquido de amortizacdes acumuladas.

(b)  Provenientes da amortizagio, a uma taxa de 4%- 4,5%, da diferenca entre o valor bruto avaliado e o valor bruto
contabilistico dos edificios.

(c)  Sea diferenca referida fosse contabilizada nos capitais proprios.

Qualquer remanescente que ainda subsista ap6s aquela compensagdo é inscrito no balango consolidado na
rubrica "Diferencas de consolidagdo" no activo se for positivo e na rubrica "Diferengas de consolida¢dao" no
capital préprio se for negativo, excepto para as diferencas de consolidacdo positivas referentes a empresas
existentes antes de 1 de Janeiro de 1991 que foram registadas na rubrica "Diferencas de consolidagdo" no
capital proprio e para as diferengas de consolidacdo negativas referentes a empresas adquiridas apds 1 de
Janeiro de 1991 que foram registadas na rubrica "Acréscimos e diferimentos - Diferencas de consolidacéo
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negativas" no passivo, apenas nos casos em que, a data de aquisigdo, se entende que os valores considerados
correspondem a expectativas de prejuizos futuros.

A rubrica "Diferencas de consolidacao" é analisada como segue (valores em K€):

Activo: 64 884
Capital Préprio: 26 273 (débito)

As diferencas de consolidagdo a amortizar nos exercicios seguintes apresentam-se no balanco consolidado
(liquidas de amortizagdes acumuladas de K€ 35 831) pelo valor de K€ 29 053.

Interesses Minoritarios

Os valores atribuiveis as partes dos capitais proprios contabilisticos (corrigidos quando aplicavel pela
avaliagdo dos referidos activos descrita anteriormente) nas empresas filiais integradas na consolidacao e
detidas por terceiros que ndo sejam as empresas nela incluidas, foram inscritos no balango consolidado na
rubrica "Interesses minoritarios".

Relativamente aos resultados (corrigidos sempre que necessarios por ajustamentos de homogeneizacao de
critérios valorimétricos) atribuiveis as partes detidas por terceiros, que ndo sejam as empresas
compreendidas na consolidacdo, nos capitais préprios das empresas filiais, foram apresentados na
demonstracdo consolidada dos resultados na rubrica "Resultados dos Interesses minoritarios" a deduzir ao
resultado do Grupo.

A rubrica "Interesses minoritarios" incluida no balango consolidado é analisada como segue:

K€)
Situagdo inicial (01-01-2004) 7290
Aumentos 1420
Diminuic¢des 546
Situagdo final (31-12-2004) 8164

O aumento resulta, no essencial, da apropriacdo da quota parte de resultados positivos do exercicio (921 K€)
e do inicio de consolidagdo de uma subsididria adquirida no final de 2003 (499 K€).

A diminuicdo resulta da parte imputavel a minoritdrios relativa a variacdo da diferenca de conversdao
cambial numa subsidiéria estrangeira (-48 K€), do aumento da participagdo numa empresa do perimetro de
consolidacdo (-104 K€), a desconsolidacdo de uma subsididria em processo de dissolucdo (-67 K€) e da
apropriacdo da quota parte de resultados negativos do exercicio (-327 K€).

11. Aplicacdo consistente dos métodos e procedimentos utilizados na consolidacdo

Os métodos e procedimentos utilizados na consolidacdo do presente exercicio foram aplicados de forma
consistente com os exercicios anteriores.

12. Eliminacao de saldos, transaccoes e resultados entre empresas incluidas na consolidacio

Foram eliminados todos os saldos, transac¢des e resultados materialmente relevantes provenientes de
operagdes efectuadas entre as empresas compreendidas na consolidagdo, de forma a que os activos, os
passivos, os capitais proprios, os custos e perdas e os proveitos e ganhos sejam apresentados nas
demonstragdes financeiras consolidadas como se se tratasse de uma tnica empresa.
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13. Data de elaboracido das demonstracoes financeiras consolidadas

As demonstracdes financeiras consolidadas reflectem os activos e os passivos, os custos e perdas e os
proveitos e ganhos da CORTICEIRA AMORIM e das empresas filiais mencionadas na nota 1, bem como a
participacdo proporcional no resultado da empresa associada referida na nota 3, relativamente ao exercicio
findo em 31 de Dezembro de 2004, data das demonstra¢des financeiras da CORTICEIRA AMORIM e de
todas as suas filiais e associadas incluidas na consolidacéo.

14. Efeito provocado pelas alteracdoes no exercicio de 2004 na composicio do conjunto das
empresas incluidas na consolidacao

Relativamente a 31 de Dezembro de 2003, ndo se considera materialmente relevante o efeito das alteracbes
verificadas no perimetro de consolidagao.

15. Uniformidade e consisténcia nos critérios de valorimetria utilizados nas empresas filiais

Para todos os elementos do activo, do passivo e dos capitais proprios das empresas filiais incluidas na
consolidacao, foram utilizados os mesmos critérios de valorimetria fixados para a consolidacado, os quais se
encontram mencionados na nota 23, aplicados de forma consistente com os exercicios anteriores. Sempre que
algum dos critérios adiante mencionados ndo tenha sido seguido pelas empresas filiais, os elementos do
activo ou do passivo afectados foram ajustados de acordo com os critérios da consolidacdo, excepto nos
casos em que os efeitos sejam materialmente irrelevantes.

16. Ajustamentos excepcionais ao valor dos activos

Nao foram efectuados ajustamentos excepcionais ao valor dos activos exclusivamente para fins fiscais e de
atribuicdo de subsidios por entidades governamentais que nao tenham sido eliminados da consolidagao.

17. Motivos para amortizacao das "Diferencas de consolidacao" por um periodo superior a 5 anos

As diferencas de consolidacdo positivas resultantes de aquisi¢cdes efectuadas a partir de 1 de Janeiro de 1991,
foram amortizadas em dez anos até 1998, passando a usar-se o periodo de quinze anos a partir de 1999.

Nas diversas aquisi¢des efectuadas, o Grupo Amorim tem actualizado os cash flows esperados a taxas de
capitalizacao entre 5% e 7%, indices que pensa reflectirem de forma adequada as expectativas do Grupo na

recuperagdo destes investimentos.

18. Contabilizacdo das participacdes em associadas

O investimento financeiro representado por partes de capital na empresa associada mencionada na nota 3,
foi registado na consolidagdo pelo método da equivaléncia patrimonial, tendo a participacao financeira sido
inscrita no balango consolidado pelo montante correspondente a proporcdo detida indirectamente pela
CORTICEIRA AMORIM nos capitais proprios da empresa associada a data de aquisicdo (sendo a diferenga
para o custo de aquisicdo registada na rubrica “Diferencas de consolidagdo” do activo) e ajustada pela
proporcao da variagdo nos capitais préprios e no resultado do exercicio daquela empresa.

Os investimentos financeiros relativos a partes de capital em empresas associadas referidas na nota 4, estdo
contabilizados pelo custo de aquisicao. Conforme se constata nas notas 4 e 19, o efeito nas demonstragdes
financeiras consolidadas da ndo inclusdao destas empresas pelo método da equivaléncia patrimonial é
imaterial.
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19. Efeito da ndo aplicacio do método da equivaléncia patrimonial

Em relacdo as empresas associadas consideradas materialmente irrelevantes no ambito da CORTICEIRA
AMORIM, e por isso excluidas da consolidacdo conforme indicado na nota 4, as diferencas entre o custo de
aquisicdo e o montante correspondente a propor¢do dos capitais proprios representados por essa
participacdo ndo se encontram apuradas devido a ndo estarem disponiveis as contas daquelas empresas
relativas ao exercicio de 2004. Ndo se considera, porém, que da referida exclusdo resultem efeitos
materialmente relevantes para as demonstragdes financeiras consolidadas.

20. Uniformidade nos critérios de valorimetria utilizados nas empresas associadas

Todos os elementos do activo ou do passivo das empresas associadas foram valorizados segundo critérios
idénticos aos utilizados na consolidacdo, os quais se encontram mencionados na nota 23.

IV - INFORMACOES RELATIVAS A COMPROMISSOS

22. Responsabilidades por garantias prestadas

As responsabilidades por garantias prestadas existentes em 31 de Dezembro de 2004 das empresas incluidas
na consolidacdo eram as seguintes:

Beneficiario ‘(]Izlg)r Motivo

IAPMEI/DGI/ICEP/IPQ 20316 Projectos de Investimento

SIVA 3916 Reembolso do IVA

DGCI/Fazenda Puablica 6345 Processos judiciais relativos impostos

Terceiros Diversos 171 997 Garantias prestadas p/ CA, SGPS, SA a favor de subsidiarias
Diversos 5706 Garantias diversas

O montante relativo a garantias prestadas a favor de subsididrias refere-se na sua quase totalidade a
financiamentos bancérios.

Considera-se adequado o montante das provisdes existentes para fazer face aos processos judiciais relativos
a impostos.

A CORTICEIRA AMORIM, em relagdo as empresas que domina totalmente, assume as responsabilidades
previstas no Coédigo das Sociedades Comerciais. As garantias prestadas pela prépria CORTICEIRA

AMORIM as empresas filiais encontram-se descritas na nota 32 do Anexo ao balanco e a demonstragdo dos
resultados individuais.

V- INFORMACOES RELATIVAS A POLITICAS CONTABILISTICAS

23. Bases de apresentacdo e politicas contabilisticas

Bases de apresentacao

As demonstragoes financeiras consolidadas foram preparadas no pressuposto da continuidade das
operagdes, a partir dos livros e registos contabilisticos das empresas incluidas na consolidagdo, mantidos de
acordo com os principios de contabilidade geralmente aceites em Portugal e consideram igualmente
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determinados ajustamentos e reclassificagdes contabilisticos, decorrentes da uniformiza¢do com as politicas
contabilisticas seguidas pela empresa-mae.

As empresas do Grupo referidas na nota 1 foram consolidadas pelo método de integragdo global, pelo que as
transacgdes, saldos e fluxos de caixa significativos entre as empresas foram eliminados no processo de
consolidagdo; o valor correspondente a participagdo de terceiros nessas empresas é apresentado no balango
consolidado na rubrica “Interesses minoritarios”.

Os investimentos financeiros representativos de partes de capital em empresas associadas materialmente
relevantes (nota 3) encontram-se valorizados no balango consolidado pelo método da equivaléncia
patrimonial (nota 18).

A partir de 1 de Janeiro de 2004 a contabilizacdo dos instrumentos financeiros de cobertura de risco
passaram a ser contabilizados segundo a norma IAS 39. Os efeitos desta mudanca ndo sdo considerados
materialmente relevantes.

Politicas contabilisticas
As principais politicas contabilisticas seguidas na elaboracdo das demonstragdes financeiras consolidadas
foram as seguintes:

a) Custo histdrico

As contas consolidadas foram preparadas de acordo com o principio do custo histérico com excepgdo das
imobiliza¢bes corpdreas que incluem as sucessivas reavaliagdes legais até 31 de Dezembro de 1990, conforme
mencionado na nota 41, e dos terrenos e edificios avaliados a pregos de mercado conforme referido na nota
10.

b) Transaccoes e saldos em moeda estrangeira

Nas filiais cuja moeda funcional é o euro, as transac¢des em moeda estrangeira sdo convertidas para euros
aos cambios oficiais vigentes a data da operagdo. Em duas das filiais, a conversado é feita ao cambio do
primeiro dia tutil do més, ndo se considerando que desta pratica resultem variacdes materiais ao critério
estabelecido.

As diferencas de cambio realizadas no exercicio, originadas pelas diferencas entre as taxas de cambio em
vigor no final do exercicio anterior ou na data das transac¢des e aquelas em vigor na data dos recebimentos
ou pagamentos, bem como as potenciais apuradas pela actualizagdo para euros de todos os valores activos e
passivos expressos em moeda estrangeira existentes a data do balango por referéncia as paridades vigentes
nessa data e indicadas na nota 24, integram os resultados correntes do exercicio, sendo mostradas nas
rubricas de "Diferencas de cAmbio" nos resultados financeiros (nota 44), excepto as que se relacionam com o
financiamento de imobiliza¢bes corpéreas enquanto em curso, as quais sao diferidas, quando entendido
como pertinente, para posterior amortizagdo ao longo da vida ttil estimada dos bens adquiridos. A partir do
2003, as diferencas de cdmbio sdao apresentadas pelo seu valor liquido, dado considerar-se que a sua origem
resulta apenas de transacgdes de natureza comercial.

Nos casos em que os saldos no fim do exercicio estdao abrangidos por contratos de compra a prazo de moeda
estrangeira, a taxa de cambio definida nesses contratos é utilizada para converter as suas componentes em

euros.

Os valores activos e passivos existentes nas filiais estrangeiras em 31 de Dezembro foram convertidos para
euros com base nas taxas de cAmbio observadas nessa data.
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Os valores constantes da demonstragdo de resultados das filiais e a proporc¢do nos resultados das empresas
associadas estrangeiras foram convertidos em euros pela aplicagdo das taxas médias de cAmbio do exercicio
de 2004.

A diferenca encontrada pela aplicagdo aos diferentes valores das demonstragdes financeiras das filiais
estrangeiras, das diversas taxas de cambio acima enunciadas foi levada a conta "Diferenca de conversao
cambial" apresentada no capital préprio. Tomando partido do disposto no IFRS 1, no seu ponto 22 a), os
valores acumulados a 31 de Dezembro de 2003 relativos a conta “Diferencas de conversdo cambial” foram
anulados e consequentemente incluidos na conta de “Reservas” a 1/1/2004. Nesta data, considerou-se as
taxas de cambio vigentes a 31/12/2003, como as taxas de conversdo de todas as rubricas dos activos e
passivos e capital préprio constantes nas contas a 31/12/2003 das filiais cuja moeda funcional difere da
moeda da Corticeira Amorim (euro).

¢) Reconhecimento de custos e proveitos

Os custos e proveitos sdo registados no exercicio a que respeitam, independentemente do momento do seu
pagamento ou recebimento, de acordo com o principio contabilistico da especializa¢do dos exercicios.

Os subsidios obtidos para aquisigdo de imobilizado corpéreo sdo contabilizados apenas no momento do seu
recebimento e diferidos no balango na rubrica "Acréscimos e diferimentos - Proveitos diferidos" no passivo,
sendo posteriormente reconhecidos como proveitos extraordinarios ao longo da vida 1til dos bens
adquiridos de forma proporcional as amortizagoes registadas.

Os subsidios destinados a exploragdo sao contabilizados como proveito aquando da respectiva aprovagao
pela entidade competente.

d) Imobilizado corpdreo

Os bens do activo imobilizado corpéreo sdo originalmente registados ao custo histérico de aquisigdo
acrescido das despesas imputdveis a compra ou producdo, incluindo, quando pertinente, os encargos
financeiros que lhes tenham sido atribuidos durante o respectivo periodo de construgdo ou instalagdo e que
sdo capitalizados até ao momento de entrada em funcionamento do respectivo bem, sendo estes valores e as
respectivas amortizagdes acumuladas, reavaliados pela aplicagdo dos coeficientes técnicos definidos pela
legislacdo fiscal portuguesa, conforme referido na nota 41.

Relativamente aos terrenos e edificios das empresas filiais foi efectuada, com referéncia a 1 de Janeiro de
1991, para as empresas ja anteriormente integradas na CORTICEIRA AMORIM e na data de aquisicao para
as adquiridas posteriormente, uma avaliacdo a precos de mercado, por técnicos independentes. A diferenca,
nessa data, entre os valores contabilisticos reavaliados pela aplicacdo das normas fiscais portuguesas e os
correspondentes valores de mercado, encontra-se a deduzir a diferenga de consolidagdo, conforme referido e
quantificado na nota 10.

As amortizagdes sdo calculadas segundo o método das quotas constantes, com base nas taxas maximas
permitidas pela legislacdo fiscal e definidas na portaria 737/81 de 29 de Agosto e no Decreto Regulamentar
n.° 2/90 de 12 de Janeiro, consoante os bens tenham sido adquiridos até 31 de Dezembro de 1988 ou
posteriormente, aplicadas sobre os valores reavaliados ou, no caso dos edificios, sobre os valores resultantes
da avaliacdo independente, de acordo com os seguintes periodos, que reflectem satisfatoriamente a
respectiva vida ttil esperada:

Nimero de anos

Edificios 20a 50
Equipamento basico 6al10
Equipamento de transporte 4a 7
Equipamento administrativo 4a 8
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O processo de depreciacdo inicia-se no comego do exercicio em que o respectivo bem entrou em
funcionamento.

e) Existéncias

As existéncias encontram-se valorizadas pelo menor dos valores de aquisi¢do ou producao e de mercado. O
custo de aquisicdo engloba o respectivo preco de compra adicionado dos gastos suportados directa e
indirectamente para colocar o bem no seu estado actual e no local de armazenagem. Sempre que o prego de
mercado é inferior ao custo de aquisicdo ou de produgdo, essa diferenca é expressa pela provisao para
depreciagdo de existéncias, a qual serd reduzida ou anulada quando deixarem de existir os motivos que a

originaram.

As quantidades existentes no final do ano foram determinadas a partir dos registos contabilisticos
confirmados por contagem fisica. As saidas e existéncias de matérias-primas e subsidiarias sdo valorizadas
ao custo médio de aquisigdo e as de produtos acabados e em curso ao custo médio de produgdo que inclui os
custos directos e indirectos de fabrico incorridos nas préprias produgdes.

f) Provisdes para cobrancas duvidosas e outros riscos e encargos

Sao calculadas de acordo com os valores considerados efectivamente necesséarios, em fung¢do dos riscos
potenciais de cobranga identificados no final do exercicio ou para fazer face a perdas estimadas ou a
situagdes a que estejam associados riscos ou incerteza.

Sempre que os riscos de incobrabilidade ou as perdas estimadas estejam relacionados com actividades,
operagdes ou situagdes que, embora reconhecidos no exercicio, sdo devidos a factos nao directamente ligados
a exploracao corrente, as provisdes constituidas sdo relevadas na rubrica "Aumentos de amortizacdes e
provisdes" incluida nos resultados extraordinarios (nota 45).

g) Imposto sobre o rendimento e impostos diferidos

O imposto sobre o rendimento apresentado na demonstracao dos resultados consolidados é determinado
com base no resultado liquido contabilistico, ajustado de acordo com a legislacdo fiscal, considerando para
efeitos fiscais cada uma das filiais isoladamente, a excepc¢do dos constituintes de regimes fiscais especiais.

Reconhece-se, ao nivel do balanco consolidado e da demonstragdo dos resultados consolidados, a diferenca
que aparecer resultante da consolidagdo, entre os impostos imputdveis ao exercicio e aos exercicios
anteriores e os impostos ja pagos ou a pagar para o conjunto das empresas referentes a esses exercicios,
desde que seja provéavel que dai resulte, para uma empresa consolidada, um encargo efectivo ou um
proveito recuperavel num futuro previsivel, conforme mencionado na nota 38.
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24. Cotacoes utilizadas para conversio em Furos das demonstracoes financeiras
originariamente expressas em moeda estrangeira

As cotagOes utilizadas para conversdo em euros dos elementos incluidos nas demonstragdes financeiras
consolidadas originalmente expressos em moeda estrangeira foram (valores em euros por divisa):

Divisa Taxa de cambio final do exercicio Taxa de cAmbio média do exercicio
2004 2003 2004 2003
USD 1,36210 1,26300 1,24390 1,13116
GBP 0,70505 0,70480 0,67866 0,69199
AUD 1,74590 1,68020 1,69049 1,73794
JPY 139,650 135,050 134,445 130,971
CHF 1,54290 1,55790 1,54382 1,52120
SEK 9,02060 9,08000 9,12435 9,12423
DKK 7,43880 7,44500 7,43986 7,43069
NOK 8,23650 8,41410 8,36974 8,00333
CAD 1,64160 1,62340 1,61675 1,58168
ZAR 7,68970 8,32760 8,00920 8,53166
PLN (Polénia) 4,0845 4,70190 4,52676 4,39958
HUF (Hungria) 245,970 262,500 251,656 253,618
MAD (Marrocos) 11,1637 11,0542 11,0105 10,8153
TND (Tunisia) 1,6310 1,5257 1,5458 1,45320
ARS (Argentina) 4,0254 3,6744 3,6544 3,32760
RUB (Russia) 37,66 36,7894 35,81 34,7055
DZD (Argélia) 97,170 88,1315 87,960 85,7225
CLP (Chile) 753,370 745,630 756,750 779,300

VI - INFORMACOES RELATIVAS A DETERMINADAS RUBRICAS

25. Despesas de instalacdo e despesas de investigacdo e desenvolvimento

As despesas de instalacdo referem-se essencialmente a custos com constituicdo e transformacdo das
sociedades e a aumentos de capital.

As despesas de investigagdo e desenvolvimento referem-se, no essencial, a projectos no ambito da area das
Rolhas, sendo o valor referido em “ajustamentos” relativo a valores transferidos de “em curso”.

O movimento nesta rubrica, durante o exercicio, foi o seguinte (valores K€):

Saldo inicial Aumentos Redugbdes p/ Abates e outros Saldo final
Descricao (lig.de amortiz. Valor bruto Amortizagoes Ajustamentos (lig.de amortiz.
Acumuladas) do exercicio acumuladas)
Despesas de instalacédo 170 46 92 69 193
Despesas de investigacao
e desenvolvimento 3571 108 2452 50 1277

26. Amortizacdo de "Trespasses" para além de cinco anos

A amortizagdo de “Trespasse” é feita por um periodo entre 5 e 15 anos e corresponde ao periodo
reconhecido como necessario para recuperar o valor investido na aquisicdo do aviamento por parte de
subsidiarias alemds, francesas e dos Estados Unidos. O valor acumulado da amortizagdo atingiu o valor de
K€ 1164
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27. Movimentos ocorridos nas rubricas do activo imobilizado

O movimento ocorrido durante o exercicio de 2004 nas imobilizac¢des incorpéreas, corpdreas e investimentos
financeiros, bem como nas respectivas amortizagdes acumuladas e provisdes foi o seguinte (valores em K€):

ACTIVO BRUTO
Transf.
Rubricas Saldo inicial ~ Aumentos Alienagdes e abates Saldo final
Regularizacoes
Imobilizagoes incorpoéreas:
Despesas de instalagdo 732 46 0 -5 773
Despesas de investigacdo e desenvolvimento 13 166 108 0 -599 12 675
Propriedade industrial e outros direitos 2625 218 0 -94 2749
Trespasses 2510 53 0 -222 2341
Imobilizagdes em curso 380 417 0 -166 631
Diferencas de consolidacao 64 067 1115 0 -298 64 884
83481 1957 0 -1384 84 053
Imobiliza¢6es corporeas:
Terrenos e outros recursos naturais 27 602 77 99 (12) 27 568
Edificios e outras construgdes 168 177 2320 1135 1130 170 492
Equipamento bésico 204 004 6109 4221 1688 207 580
Equipamento de transporte 10 646 779 1368 (297) 9760
Ferramentas e utensilios 6 691 79 347 84 6 507
Equipamento administrativo 20923 389 702 98) 20512
Taras e vasilhame 765 27 0 6) 786
Outras imobiliza¢des corpéreas 4092 213 1 ) 4295
Imobilizagdes em curso 5253 5698 56 (4142) 6753
Adiantamentos por conta de imobilizagdes corpdreas 75 43 0 (23) 95
448 227 15 734 7929 (1 685) 454 348
Investimentos financeiros:
Partes de capital em empresas do grupo 1073 357 6 294 1718
Empréstimos a empresas do grupo 1383 0 0 0 1383
Partes de capital em empresas associadas 1297 56 0 (727) 626
Partes de capital em outras empresas participadas 762 0 519 2) 241
Titulos e outras aplicacdes financeiras 3790 354 0 89) 4055
Adiantamentos por conta de investimentos financeiro 243 0 0 0 243
8548 767 525 (524) 8266

O valor de “Titulos e outras aplica¢des financeiras” é, essencialmente constituido por terrenos e edificios.

As colunas de “Aumentos” e “Alienac¢oes”, para além de evidenciarem os valores dos movimentos que lhes
estdo normalmente associados, poderdo reflectir, caso ocorram, valores relativos a entrada e saida de filiais
no e do perimetro de consolidacdo respectivamente. Idem para a coluna de “Regularizacdes”, a qual podera
igualmente reflectir valores referentes a empresas em relacdo as quais se tenha alterado o método de
consolidacdo, bem como reflectir o efeito da utilizacdo de diferentes taxas de cAmbio utilizadas durante o
exercicio e exercicio imediatamente anterior na conversdo para euros dos elementos do activo imobilizado
das filiais externas.
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No exercicio salienta-se o efeito referido da utilizacdo de diferentes taxas de cAmbio na conversao do activo
imobilizado, a qual provocou uma variacao de -112 mil euros e -1 183 mil euros no imobilizado incorpéreo e
corpéreo respectivamente. Outro efeito a salientar é a saida de empresas do perimetro de consolidacao, quer
por venda, quer por dissolucdo, que por sua vez provocou uma varia¢do de -387 mil euros e -1 291 mil euros
no imobilizado incorpéreo e corpdreo respectivamente.

AMORTIZACOES E PROVISOES

Rubricas Saldo inicial Refor¢o Regularizacoes  Saldo final

Imobilizac¢des incorpdreas:

Despesas de instalagao 562 92 (74) 580
Despesas de investigacao e desenvolvimento 9595 2452 (649) 11 398
Propriedade industrial e outros direitos 1721 393 (128) 1986
Trespasses 1269 95 (200) 1164
Diferencas de consolidacao 31536 4355 (60) 35831
44 683 7 387 (1111) 50 960
Imobilizac¢des corpdreas:

Terrenos e recursos naturais 116 53 (16) 153
Edificios e outras construgdes 100371 6134 (1 082) 105 423
Equipamento bésico 148 063 11 509 (4130) 155 442
Equipamento de transporte 8784 802 (1 565) 8021
Ferramentas e utensilios 4 666 681 (274) 5073
Equipamento administrativo 17 819 1759 (760) 18 818
Taras e vasilhame 600 99 5) 694
Outras imobilizac¢des corpéreas 3389 266 33 3 688
283 808 21 302 (7799) 297 312

Investimentos financeiros:

Titulos e outras aplicacdes financeiras 731 44 10 785

731 44 10 785

A coluna de “Reforco”, para além de evidenciar os valores dos movimentos que lhes estiao normalmente
associados, podera reflectir, caso ocorram, valores provenientes das empresas adquiridas ou que consolidem
pela primeira vez durante o exercicio.

Idem para a coluna de “Regularizacdes” a qual podera igualmente reflectir valores referentes a saida de
empresas do perimetro de consolidacdo e ainda valores relativos a empresas em relacdo as quais se tenha
alterado o método de consolidagdo, bem como o efeito da utilizagdo de diferentes taxas de cAmbio utilizadas
durante este exercicio e os anteriores na conversdo para euros dos elementos do activo imobilizado das
empresas filiais externas. Reflecte ainda os valores relativos as amortiza¢des acumuladas associadas a activos
alienados durante o exercicio, os quais atingiram os 6,7 milhoes de euros.

No exercicio salienta-se o efeito referido da utilizacdo de diferentes taxas de cAmbio na conversdo do activo
imobilizado, a qual provocou uma variagdo de -771 mil. Outro efeito a salientar é a saida de empresas do
perimetro de consolidagdo, quer por venda, quer por dissolugdo, que por sua vez provocou uma variagao de
-1 028 mil euros.
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28. Custos financeiros capitalizados no exercicio

Nao foram capitalizados no exercicio e no exercicio anterior quaisquer custos respeitantes a empréstimos
obtidos para financiar imobilizac¢Ges.

O total de custos financeiros capitalizados nas rubricas do imobilizado corpéreo no periodo de 1991 a
2004 ascendeu a K€ 1128.

36. Relato por segmentos

Conforme referido no relatério de gestao e no ponto 1 deste ABDR, a CORTICEIRA AMORIM esta
organizada nas seguintes Unidades de Negdcio:

Rolhas

Matérias Primas
Revestimentos
Aglomerados

Cortica com Borracha
Isolamentos

* & & & o o

Para efeitos do Relato por Segmentos foi eleito como segmento principal o segmento das Unidades de
Negocio (UN), ja que corresponde totalmente a organizagdo do negdcio, ndo s6 em termos juridicos, como
em termos da respectiva andlise. No quadro seguinte apresenta-se os principais indicadores correspondentes
ao desempenho de cada uma das referidas UN, bem como a reconciliacdo, sempre que possivel, para os
indicadores consolidados:
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RELATO POR SEGMENTOS
Gastos
Vf:ndas Vendas Vendas EBIT Activos Passivos Inve’stlm. Amort. mgmflcaflvos Resultados.
clientes  outros . . " corporeo e . que ndo em
. totais (i) (ii) (iii) . ) Exercic. . . .
exterior segmentos incorporeo impliquem Associadas

desembolsos (iv)

2004 | 18298 | 101792 | 120090 @ 4975 = 160687 | 30498 3240 | 4516 315 0
Matérias-Primas : ! ! :
2003 | 21 650 89 725 111 375 6169 : 181138 : 29420 3201 4691 144 0
2004 | 224 265 4 664 228 929 9480 : 210319 | 41839 6 601 9956 590 78
Rolhas
2003 | 224 063 4550 228613 | 10759 | 223918 | 49048 5879 10 668 2038 49
2004 | 109 827 2614 112 441 7283 82 864 19 156 3325 6 630 385 0
Revestimentos
2003 | 103 619 3290 106 909 1496 83789 19 619 2927 7 335 228 0
2004 | 35530 22 825 58 355 4791 51 088 12144 1548 3146 255 0
Aglomerados
2003 | 34967 22797 57 764 6949 58 062 12984 3247 3575 195
2004 | 34 868 1367 36 235 (1661) i 30059 10433 1083 2693 0 4
Borracha
2003 | 37 540 1091 38 631 (2078) i 34778 9790 2364 2911 734 0
2004 | 5241 1400 6 641 159 11 619 1860 320 638 0 0
Isolamentos
2003 | 5386 1064 6 450 228 12951 1827 483 674 9
2004 | 1448 298 1746 (2392) N/A N/A 7 42 23 0
Outros / Holding
2003 314 368 682 (2209) N/A N/A 17 53 0 0
Eliminagdo 2004 - (134 960) | (134960) | (1921) N/A N/A - 1059 0 0
Ajustes 2003 - (122885)  (122885) : (587) N/A N/A - 973 0 0
2004 | 429 477 0 429477 20714 | 538392 | 325897 16124 28 680 1567 82
Consolidado
2003 | 427 539 0 427539 20727 @ 579076 | 375898 18118 30 880 3348 49
(i) EBIT = Resultado antes de juros, minoritdrios e imposto sobre rendimento
11 Activos dos segmentos = ndo inclui Impostos Diferidos Activos e saldos nio comerciais com empresas do Grupo
8 P P P
1) Passivos dos segmentos = ndo inclui Impostos Diferidos Passivos, Empréstimos Bancdrios, e saldos nido comerciais com empresas do
8 P P P
Grupo
v Foi considerado como tinico gasto materialmente relevante o valor das provisoes.
8 p

A opcao pela divulgacdo do EBIT permite uma melhor comparacdo do desempenho das diferentes Unidade
de Negocio, dado as estruturas financeiras ndo homogéneas apresentadas pelas diferentes Unidade de
Negocio. Este tipo de divulgacdo é também coerente com a distribuicdo de fungdes existentes, ja que tanto a
funcdo financeira, no sentido estrito de negociacao bancaria, como a funcao de planeamento fiscal, utilizagdo
de instrumentos como, por exemplo, o RETGS, sdo da responsabilidade da Holding.

As Rolhas tém nas diferentes familias de rolhas o seu principal produto, sendo os paises produtores e
engarrafadores de vinho os seus principais mercados. De destacar nos mercados tradicionais, a Franga, Italia,
Alemanha, Espanha e Portugal. Nos novos mercados do vinho o destaque vai para os USA, Australia, Chile,
Africa do Sul e Argentina.

A UN Matérias Primas é de longe a mais integrada no ciclo produtivo da CORTICEIRA AMORIM, sendo

cerca de 80% das suas vendas dirigidas para as outras UN, sendo de destacar as vendas de prancha e discos
para a UN Rolhas.
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As restantes Unidades de Negoécio produzem e comercializam um conjunto alargado de produtos que
utilizam a matéria prima sobrante da produgdo de rolhas, bem como a matéria prima cortica que ndo é
susceptivel de ser utilizada na producao de rolhas. De destacar como produtos principais os revestimentos
de solo, cortica com borracha para a inddstria automével e para aplicagdes antivibraticas, aglomerados
negros para isolamento térmico e actstico, aglomerados técnicos para a industria de construgdo civil e
calcado bem como os granulados para a fabricagdo de rolhas aglomeradas, técnicas e de champanhe.

Os principais mercados dos Revestimentos e Isolamentos concentram-se na Europa e os da Cortica com
Borracha nos USA. Todas as Unidades de Negocio realizam o grosso da sua produgdo em Portugal, estando,
por isso, neste pais a quase totalidade do capital investido. A comercializacao é feita através de uma rede de
distribui¢do prépria que esta presente em praticamente todos os grandes mercados consumidores e pela qual
sdo canalizados cerca de 70% das vendas consolidadas.

Vendas por mercados (valores em K€):

Mercados 2004 2003
Unido Europeia a)b) 261 476 246143
Dos quais: Portugal 42 436 40 266
Resto Europa b) 16 169 27 248
Estados Unidos 67 606 68 844
Resto América 29393 25443
Australésia 41708 46 753
Africa 13 063 12749

Outros 62 359
429 477 427 539

a)  Inclui Suica e Noruega.

b)  Nio compardvel 2003 com 2004 por este ultimo incluir os novos paises que aderiram a Unido Europeia em Maio de 2004.
Destes os valores mais expressivos de 2004referem-se a Polénia, Hungria e Republica Checa com cerca de 8,8 milhdes de
euros.

Os investimentos do exercicio concentraram-se na sua quase totalidade, em Portugal. Os activos no

estrangeiro atingem cerca de 85 milhdes de euros e sdo compostos na sua grande maioria pelo valor das
existéncias nas empresas de distribuigdo.

38. Imposto sobre o rendimento

A diferenca entre os impostos imputados a demonstragdo consolidada dos resultados do exercicio e dos
exercicios anteriores e os impostos jd pagos e a pagar relativamente a esses exercicios estd reconhecida na
demonstracdo consolidada dos resultados na rubrica de "Impostos diferidos", de acordo com os principios
definidos na nota 9 e alinea g) da nota 23, e ascende a K€ -484 (exercicio de 2003: K€ 902).

O efeito no balanco consolidado provocado por esta diferenca ascende no activo a K€ 12 116 (exercicio de
2003: K€ 11 449) e no passivo a K€ 1 438 (exercicio de 2003: K€ 1 563), conforme registado nas respectivas
rubricas.

Os impostos diferidos activos (IDA) resultam, essencialmente, de prejuizos fiscais ocorridos em 2001, em
especial das empresas constituintes do RETGS. O total de prejuizos fiscais identificados neste universo
ascende a cerca de 40 milhdes de euros, dos quais estdo reconhecidos 9,8 milhdes em IDA. Fica assim por
reconhecer Impostos Diferidos Activos no montante de 1 200 mil euros, os quais o serdo se, e quando
estiverem reunidas as condi¢oes da recuperabilidade dos mesmos.
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E convicgdo da Administracao, expressa nos modelos de previsao possiveis a esta data, que o montante de
Impostos Diferidos Activos reconhecidos corresponde ao valor expectavel de materializacdo futura no que
aos prejuizos fiscais diz respeito.

No quadro seguinte pretende-se justificar a taxa de imposto efectiva contabilistica partindo da taxa a que
estdo sujeitas a generalidade das empresas portuguesas:

Taxa genérica de imposto 27,5%

Efeito da ndo consideragdo das amortizacoes do exercicio 11,0%
relativas ao Goodwill e justo valor da aquisicdo de terrenos
e edificios

Efeito da ndo consideracdo de IDA relativamente a 7,6%
empresas que geraram resultados contabilisticos negativos
(por impossibilidade efectiva ou por prudéncia)

Efeito da tributacdo auténoma 2,6%

Efeito do reconhecimento de IDA no exercicio (34,4%)
relativamente a prejuizos fiscais anteriores

Efeito dos lucros contabilisticos nao tributados por isengao (10,6%)
fiscal das empresas que os geraram, por taxa de imposto
reduzida ou por existéncia de reporte sem IDA

Provisdo para processo fiscal IRC de uma subsidiaria 12,1%
Outros efeitos 1,1%
Taxa de imposto efectiva contabilistica (1) 16,9%

1) IRC/RAI IM
Reconheceu-se no exercicio IDAno valor de 4 400 k euros relativo a prejuizos fiscais de exercicios anteriores por se ter considerado estarem
reunidas as condigoes de recuperabilidade dos mesmos.
Por procedéncia, nio foram reconhecidas IDA no valor de cerca de 1 200 k euros relativos a uma menos valia fiscal.
Numa subsididria foi registada na conta de impostos sobre o rendimento o valor de 1 551k euros, relativos a um processo fiscal sobre o IRC de
1996. A contrapartida foi registada na conta de “Provisdes por Outros Riscos e Encargos”.

A CORTICEIRA AMORIM e um conjunto alargado das suas subsididrias com sede em Portugal, passaram a
ser tributadas, a partir de 1 de Janeiro de 2001, pelo Regime Especial de Tributacdo de Grupos de Sociedades
(RETGS) previsto no artigo 63.° do CIRC. A opgdo pela aplicacao de referido regime é valida por um periodo
de cinco exercicios, findo o qual pode ser renovada nos mesmos termos.

De acordo com a legislacao em vigor, as declaragdes fiscais da CORTICEIRA AMORIM e das filiais com sede
em Portugal estdo sujeitas a revisdo e possibilidade de correcgdo por parte das autoridades fiscais durante
um periodo de quatro anos nos termos gerais.

A Administracdo da CORTICEIRA AMORIM e das empresas filiais entende que as correcgdes resultantes de

revisdes ou inspecgdes por parte das autoridades fiscais, aquelas declaragdes de impostos ndo terdo um
efeito significativo nas demonstrag¢des financeiras consolidadas apresentadas a 31 de Dezembro de 2004.

39. Remuneracoes atribuidas aos membros dos 6rgaos sociais da CORTICEIRA AMORIM

As remuneracdes atribuidas aos membros do Conselho de Administracio da CORTICEIRA AMORIM pelo
desempenho das respectivas fun¢des foram de 636 mil euros (exercicio 2003: 753 mil euros).

O total de honorérios suportados pelo conjunto de empresas da CORTICEIRA AMORIM relativamente aos

servicos de auditoria das empresas do universo da PriceWaterhouseCoopers atingiu os 327 mil euros
(exercicio 2003: 232 mil euros). O valor relativo a 2003 refere-se somente as empresas portuguesas.
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Nao existem compromissos surgidos ou contraidos em matéria de pensdes de reforma referentes a antigos e
actuais membros daqueles 6rgdos.

41. Diplomas legais em que se baseou a reavaliacdo do imobilizado corpodreo

O imobilizado corpéreo adquirido até 31 de Dezembro de 1989 pelas empresas filiais incluidas na
consolidacdo com sede em Portugal foi reavaliado, conforme aplicavel, em 1978 (decreto-lei n.° 430/78 de 27
de Dezembro), 1982 (decreto-lei n.° 219/82 de 2 de Junho), 1984 (decreto-lei n.° 399/G/84), 1986 (decreto-lei
n.° 118-B/86 de 27 de Maio), 1988 (decreto-lei n.° 111/88 de 2 de Abril) e 1990 (decreto-lei n.° 49/91 de 25 de
Janeiro).

O imobilizado corpéreo adquirido posteriormente a 1 de Janeiro de 1990 ndo foi objecto de qualquer
reavaliagdo para efeito das demonstracoes financeiras consolidadas.

Conforme referido na alinea d) da nota 23, os terrenos e edificios das empresas filiais existentes ou
adquiridas apds 1 de Janeiro de 1991 foram avaliados por técnicos independentes. O efeito encontra-se

referido e quantificado na nota 10.

Nao foi efectuada qualquer reavaliagdo dos investimentos financeiros adquiridos posteriormente a 31 de
Dezembro de 1989.

42. Efeito das reavaliacoes legais e avaliacoes independentes

As reavaliacGes relevadas nas demonstracdes financeiras consolidadas da forma mencionada na nota 41 e as
avaliagdes independentes referidas na alinea d) da nota 23, tém o efeito nas seguintes contas do imobilizado
corpoéreo e financeiro a data de 31 de Dezembro de 2004 (valores em K€):

Rubri Custos Historicos Reavaliagoes Avaliagoes Valores contabilisticos
ubricas
(a) (a) (b) (a) reavaliados (a)
Imobilizages corporeas:
Terrenos e outros recursos naturais 10 142 2677 14 597 27 416
Edificios e outras construgdes 59 757 2133 3178 65 068
Investimentos em imoveis 1943 0 450 2393

a)  Liquidos de amortizagoes.
b) Englobam as sucessivas reavaliagoes.

43. Comparabilidade do conteiido das contas do balanco e da demonstracio dos resultados
consolidados

Dever-se-a atender ao exposto no n.° 14 deste anexo para se poder comparar o conteddo das contas do
balango e da demonstracao dos resultados consolidados, entre o presente exercicio e o anterior.
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44. Demonstracao consolidada dos resultados financeiros

Os resultados financeiros consolidados tém a seguinte decomposigdo (valores em K€):

Custos e perdas Exercicios
31-12-2004 31-12-2003
Juros suportados 8102 10416
Amortiza¢des de investimentos em iméveis 44 42
Provisdes para aplica¢des financeiras 0 0
Diferencas de cAmbio desfavoraveis 0 0
Descontos de pronto pagamento concedidos 2 603 2479
Outros custos e perdas financeiros 973 996
Perdas relativas associadas 0 4
Resultados financeiros -9294 -11 295
2428 2642
Proveitos e ganhos Exercicios
31-12-2004 31-12-2003
Juros obtidos 187 239
Ganhos relativos a associadas 82 53
Rendimentos de iméveis 121 118
Ganhos de participacdes de capital relativos a empresas associadas 0 1
Diferencas de cAmbio favoraveis 204 234
Descontos de pronto pagamento obtidos 1828 1964
Outros proveitos e ganhos financeiros 5 33
2428 2642

Conforme referido na b) da nota 23, as diferencas de cAmbio sao apresentadas pelo seu valor liquido.

Em 2003 as diferencas de cAmbio foram apresentadas neste mapa, pelo seu valor liquido, enquanto na Demonstracdo de
Resultados Consolidada foram apresentados separadamente.
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45. Demonstracido consolidada dos resultados extraordinarios

Os resultados extraordinarios consolidados tém a seguinte decomposicado (valores em K€):

Custos e perdas Exercicios
31-12-2004 31-12-2003
Donativos 44 41
Dividas incobraveis 260 232
Perdas em existéncias 199 106
Perdas em imobilizagdes 980 813
Multas e penalidades 21 204
Aumentos de amortizacdes e de provisdes 122 586
Correcgoes relativas a exercicios anteriores 1512 418
Outros custos e perdas extraordinarias 3275 3062
Resultados extraordinarios 693 1177
7106 6638
Proveitos e ganhos Exercicios
31-12-2004 31-12-2003
Restitui¢do de impostos 66 28
Recuperacao de dividas 5 19
Ganhos em existéncias 280 20
Ganhos em imobiliza¢es 378 1953
Beneficios de penalidades contratuais 0 125
Redugdes de amortizagdes e de provisdes 1701 820
Correcgoes relativas a exercicios anteriores 786 402
Outros proveitos e ganhos extraordinarios 3891 3271
7106 6638

Em “Perdas em imobilizactes”, esta incluido um valor de cerca de 447 mil euros relativos ao efeito da
alienacdo de uma subsidiaria. Em “Outros custos extraordinarios” estdo incluidos 2 303 mil euros relativos a
indemnizagdes por cessacdo de contrato de trabalho.

Em “Outros proveitos extraordinarios” estd incluido cerca de 3 079 mil euros relativos a subsidios ndo
reembolsaveis. De salientar que deste valor, cerca de 1 345 mil euros referem-se ao reconhecimento de
proveitos relativos a exercicios anteriores. Este reconhecimento deve-se ao facto somente durante 2004 se ter
verificado o cumprimento dos objectivos que estavam associados aos projectos objecto de incentivos
governamentais. Espera-se que durante o proximo exercicio se materializem os objectivos de outros
projectos de investimentos, e que deste modo se possa vir a reconhecer os respectivos proveitos relativos a
exercicios anteriores. Neste momento ndo é possivel quantificar estes valores.
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46. Desdobramento das contas de provisdes e movimentos ocorridos no exercicio

O quadro seguinte desdobra as contas de provisdes acumuladas e explicita os movimentos ocorridos no
exercicio (valores K€):

Contas Saldo inicial Aumento Reducao Saldo final
Regulariz.

Provisdes para cobrancas duvidosas 10 672 1252 (78) 11 846

Provisdes para riscos e encargos 5621 1791 (2407) 5005

Provisdes para depreciacao de existéncias 4201 183 (1283) 3101

Provisdes para investimentos financeiros a) 2399 44 848 3291

a) Inclui amortizacoes de investimentos em edificios.

A coluna de “Reducado/Regularizagdo” inclui também os valores referentes a empresas alienadas durante o
exercicio, bem como os relativos a empresas em relacdo as quais se tenha alterado o método de consolidagao;
inclui ainda o efeito da utilizacdo de diferentes taxas de cambio utilizadas durante este exercicio e os
anteriores na conversdo para euros dos elementos de activo imobilizado das empresas filiais externas.

Conforme referido na nota 38, uma subsidiaria reportou em “imposto sobre o rendimento” o valor de uma
provisdo para um processo fiscal, no valor de 1551 mil euros, tendo a contrapartida sido registada em

“Provisdes para riscos e encargos”.

47. Bens utilizados em regime de locacao financeira e respectivos valores contabilisticos

Nao sdo considerados materialmente relevantes os bens utilizados em regime de locagdo financeira.

VII - INFORMACOES DIVERSAS

49. OQOutras informacoes exigidas por diplomas legais

Nao existem outras informacoes referentes a contas consolidadas que sejam exigidas por outros diplomas
legais.

Relativamente a todas as empresas filiais com sede em Portugal e de acordo com a exigéncia do n.° 1 do
artigo 21.° do decreto-lei n.° 411/91, informa-se de que ndo existe divida vencida a Seguranca Social, sendo
que o saldo a data do balanco se refere as retencdes efectuadas sobre as remuneracdes de Dezembro de 2004,
bem como aos respectivos encargos patronais.

50. Outras informacoes consideradas relevantes para a compreensio da situacdo financeira e
dos resultados consolidados

a) Decomposicdo do capital social

No final do periodo, o capital social estd representado por 133 000 000 de acgdes ordinarias, escriturais, que
conferem direito a dividendos, com o valor nominal unitéario de 1 Euro.

O Conselho de Administracdo pode decidir aumentar o capital social, por uma ou mais vezes, nas
modalidades permitidas por lei, até ao montante de 250 000 000 de Euros.
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Durante o exercicio, ndo foram colocados dividendos a disposicao dos accionistas, conforme deliberagdo da
Assembleia Geral de 29 de Marco de 2004.

b) Variacao dos Capitais Proprios

Quadro de Variacao das Contas de Capital Proprio
Saldo Inicial Aumentos Diminui¢cdes Transferéncias Saldo Final

Capital Social 133 000 - - - 133 000
Acgdes Préprias (1949) (1101) (684) - (2366)
Prémio Emissao 38 893 - - - 38 893
Diferengas Consol. (26 738) - - 465 (26 273)
Ajust. Contabilidade Cobertura 0 - 190 111 (79)
Reserva Reavaliacdo 4048 - - - 4048
Reserva Legal 6538 - - - 6538
Outras Reservas 39310 292 216 2155 41 541
Dif. Conv. Cambial (5332) - 1058 5387 (1 003)
Resultados Liquidos 8118 10 032 - (8118) 10 032

195 889 9223 780 0 204 330

Conforme referido no ultimo paragrafo da nota 23 a) , considerou-se as taxas de cambio vigentes a
31/12/2003 como as taxas de conversdo de todas as rubricas dos activos, passivos e capital préprio
constantes nas contas a 31/12/2003 das filiais cuja moeda funcional é diferente do euro. Deste modo foram
anulados e consequentemente incluidos nas contas de reservas a 01/01/2004, os valores acumulados a
31/12/2003, relativos a conta “Diferencas de Conversdao Cambial”

¢) Dividas a instituicdes de crédito a médio e longo prazo

O montante de K€ 78 938 apresentado no passivo consolidado sob esta rubrica tem os seguintes prazos de
reembolso: 2006 — K€ 13 666; 2007 — K€ 78; 2008 e seguintes — K€ 65 194.

d) Cambios e Swaps contabilizados com Instituicio de Crédito

A 31 de Dezembro de 2004, existiam contratos de Forwards relativos a divisas usadas nas transaccdes da
Corticeira Amorim, no montante de 13 290 mil euros. Este montante refere-se, no essencial, a USD (50%),
AUD (9%) e ZAR (31%).

A mesma data existiam ainda contractos de opcdes em USD no montante nominal de 12 593 mil euros.

Existe ainda um contracto de Swap de taxa de juro no montante nominal de 25 000 mil euros, com
maturidade no primeiro semestre de 2005.
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Relatério e Parecer do
Fiscal Unico

Senhores Accionistas,

1 Mos termos da lei e do mandato que nos conferiram, apresentamos o relatdrio sobre
a actividade fiscalizadora desenvolvida e damos parecer sobre o Relatério Consolidado de
Gestdo e as Demonstragdes Financeiras Consclidadas apresentados pelo Conselho de
Administragao de Corticeira Amorim, 5.G.P.S., S.A. relativamente ao exercicio findo em 31
de Dezembro de 2004.

2 No decurso do exercicio acompanhamos, com a periodicidade e a extensio que
consideramos adequada, a actividade da empresa e das suas filiais e associadas mais
significativas. Verificamos a regularidade da escrituragdo contabilistica e da respectiva
documentagao. Vigiamos também pela observancia da lei e dos estatutos.

3 Como consequéncia do trabalho de revisdo legal efectuado, emitimos a respectiva
Certificacdo Legal das Contas, em anexo, bem como o Relatorio sobre a Fiscalizagao
enderegcado aoc Conselho de Administragdo nos termos do art® 451° do Cdédigo das
Sociedades Comerciais.

4 No &dmbito das nossas fungdes verificamos gue;

i) o Balango Consolidado, as Demonstragées Consoclidadas dos Resultados, por
naturezas e por fungbes, a Demonstragdo Consolidada dos Fluxos de Caixa e os
correspondentes Anexos permitem uma adequada compreensdo da situagdo financeira da
empresa e dos seus resultados;

ii) as politicas contabilisticas e os critérios valorimétricos adoptados séo adequados;

iii) o Relatério Consolidado de Gestao € suficientemente esclarecedor da evolucio dos
negocios e da situagao da sociedade e do conjunto das filiais incluidas na consolidago
evidenciando os aspectos mais significativos.

PricewatarhousaCoopers & Associados - Sacedade de Ravisares Oficais de Contas, Lda Mairicdada ra Conservattria do Registe Comercial sch o n? 11812
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Corticeira Amorim, 5.G.P.S., 5.A.

5 Nestes termos, tendo em consideragdo as informagdes recebidas do Conselho de
Administrag@o e Servigos e as conclusdes constantes da Certificacdo Legal das Contas,
somos do parecer que:

i) seja aprovado o Relatorio Consolidado de Gestao;

i) sejam aprovadas as Demonstragdes Financeiras Consolidadas.
Porto, 11 de Margo de 2005

O Fiscal Unico

PricewaterhouseCoopers & Associados, S.R.0.C., Lda.
representada por:

V}i .
N (TT I aoded

José Pereira Alves, R.O.C.

(2)
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Certificacao Legal das Contas e Relatério de Auditoria
sobre a Informagdo Financeira Consolidada

Introdugao

1 Nos termos da legislagdo aplicavel, apresentamos a Certificagdo Legal das Contas e
o Relatdrio de Auditoria sobre a informacio financeira contida no Relatério consclidado de
gestdo e nas demonstracdes financeiras consolidadas anexas da Corticeira Amorim,
S.G.P.S,, S.A., as quais compreendem o Balango em 31 de Dezembro de 2004 (que
evidencia um total de 538.392 milhares de euros, um total de Interesses Minoritarios de
8.164 milhares de euros e um fotal de Capital Proprio de 204.330 milhares de euros,
incluinde um Resultado Liquido de 10.032 milhares de euros), as Demonstragbes
consolidadas dos resultados, por naturezas e por fungdes, e a Demonstracdo consolidada
dos fluxos de caixa do exercicio findo naquela data, e os correspondentes Anexos.

Responsabilidades

2 E da responsabilidade do Conselho de Administracdo da Empresa: (i) a preparacdo do
Relatério consolidado de gestdo e de demonstrages financeiras consolidadas que
apresentem de forma verdadeira e apropriada a posigdo financeira do conjunto das
empresas incluidas na consclidagdo, o resultado consclidado das suas operacfes e os
fluxos de caixa consolidados; (ii) que a informagao financeira histérica, seja preparada de
acordo com os principios contabilisticos geralmente aceites em Portugal e que seja
completa, verdadeira, actual, clara, objectiva e licita, conforme exigido pelo Coédigo dos
Valores Mobiliarios; (iii) a adopcio de politicas e critérios contabilisticos adequados; (iv) a
manutengdo de sistemas de controlo interno apropriados; e (v) a divulgacao de qualquer
facto relevante que tenha influenciado a actividade do conjunto das empresas incluidas na
consolidagdo, a sua posi¢ao financeira ou resultados.

3 A nossa responsabilidade consiste em verificar a informac&o financeira contida nos
documentos de prestacdo de contas acima referidos, designadamente sobre se & completa,
verdadeira, actual, clara, objectiva e licita, conforme exigido pelo Cédigo dos Valores
Mobiliarios, competindo-nos emitir um relatorio profissional e independente baseado no
Nnosso exame,
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Ambito

4 O exame a que procedemos fol efectuado de acorde 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 aceitavel sobre se as demonstracbes financeiras consolidadas nio contém
distorgdes materialmente relevantes. Para tanto o referido exame incluiu: (i) a verificagédo de
as demonstragdes financeiras das empresas incluidas na consolidagdo terem sido
apropriadamente examinadas e, para os casos significativos em que o nao tenham sido, a
verificagcdo, numa base de amosfragem, do suporte das quantias e divulgacdes nelas
constantes e a avaliagdo das estimativas, baseadas em juizos e critérios definidos pelo
Conselho de Administragao, utilizadas na sua preparagéo; (ii) a verificagdo das operagdes
de consolidacdo e da aplicagdo do método de equivaléncia patrimonial; (iii) a apreciacio
sobre se s3o0 adequadas as politicas contabilisticas adoptadas e a sua divulgagao, tendo em
conta as circunstancias; (iv) a verificagao da aplicabilidade do principio da continuidade; (v)
a apreciacéo sobre se é adequada, em termos globais, a apresentagdo das demonstragdes
financeiras consolidadas; e (vi) a apreciacdo se a informagédo financeira consolidada &
completa, verdadeira, actual, clara, objectiva e licita.

5 O nosso exame abrangeu ainda a verificagdo da concordancia da informacéo
financeira consolidada constante do Relatdrio consolidado de gestdo com os restantes
documentos de prestacéo de contas.

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

Opiniao

7 Em nossa opinido, as referidas demonstragdes financeiras consolidadas apresentam
de forma verdadeira e apropriada, em todos os aspectos materiaimente relevantes, a
posigdo financeira consolidada da Corticeira Amorim, S.G.P.S., S.A. em 31 de Dezembro
de 2004, o resultado consolidado das suas operagdes e os fluxos consolidados de caixa no
exercicio findo naquela data, em conformidade com os principios contabilisticos geralmente
aceites em Portugal e a informacgao nelas constante & completa, verdadeira, actual, clara,
objectiva e licita.

Porto, 11 de Marcgo de 2005

PricewaterhouseCoopers & Associados, S.R.0.C,, Lda.
representada por:

"/ .Ir: i
Pont uics o

José Pereira Alves, R.O.C.
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AMORIM RELATORIO DE GESTAO

Senhores Accionistas,

M o cumprimento do artigo 65.° do Cédigo das Sociedades Comerciais, vimos submeter a Vossa

apreciagdo, o Relatério de Gestao, as Contas do Exercicio de 2004 e os demais documentos de prestagdo
de contas previstos na Lei relativos a sociedade CORTICEIRA AMORIM, S.G.P.S, S.A. (adiante designada
apenas por CORTICEIRA AMORIM).

I - ACTIVIDADES OPERACIONAIS

ara uma melhor compreensao da actividade das diferentes UN consultar o capitulo correspondente do
Relatério Consolidado de Gestao.

IT - CONTA DE RESULTADOS

5 egue uma breve descri¢do da actividade consolidada da CORTICEIRA AMORIM, o que possibilitard um
melhor entendimento dos resultados em termos individuais.

A actividade do segundo semestre revelou algum abrandamento, o que em termos de vendas foi ainda mais
notério face a desvalorizagdo acentuada que o délar norte-americano apresentou nos ultimos meses do
exercicio.

Os valores finais de vendas registam um total de 429,5 milhdes de euros, o que mesmo assim compara
favoravelmente com os 427,5 milhdes atingidos no exercicio anterior.

Por UN de destacar a manutencdo do valor de vendas nas Rolhas, embora com um crescimento nas
respectivas quantidades vendidas. A evolugdo no mercado australiano e a referida desvaloriza¢do do délar
norte-americano justificam aquela estabilizacao nominal. Em termos de margem a desvalorizagdo do doélar
teve nesta UN um especial efeito desfavoravel.

De assinalar o crescimento observado na UN Revestimentos, cerca de 5%, com uma variacdo positiva tanto
nos revestimentos de solos de cortica como nos de madeira. Para este desempenho muito contribuiu o
aumento de quota no mercado alemao.

As vendas das UN Aglomerados Técnicos e de Isolamentos tiveram um crescimento de 1% e 3%,
respectivamente, tendo a primeira UN sido também materialmente afectada pela evolucdo do délar norte-
americano.

A UN Cortiga com Borracha teve um decréscimo de vendas da ordem dos 6% sendo, de longe, a UN mais

afectada em vendas e em resultados pela quebra do doélar norte-americano. De notar que as vendas nesta
divisa representam cerca de 70% da facturagdo respectiva.
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A UN Matérias-Primas acentuou a sua integracdo na cadeia de valor acrescentado da CORTICEIRA
AMORIM, canalizando 85% das suas vendas para outras UN. Assim, embora aumentando a sua facturagdo
em cerca de 8%, o contributo para as vendas consolidadas diminuiu cerca de 3 milhdes o que influenciou
adversamente este registo. Em termos praticos vendeu-se menos para o exterior produtos de baixa margem
tal como prancha.

Em termos de margem bruta assistiu-se a uma descida no exercicio de 2004, tendo passado de uns elevados,
em termos histéricos, 48,4% em 2003, para 47,3%. Esta baixa ¢ justificada quer pelo importante impacto da
desvalorizagdo do délar norte-americano, quer por alguma rigidez de prego final que, em geral, o mercado
dos produtos de cortica apresenta. A descida da Margem Bruta representou um impacto de cerca de 4
milhdes de euros.

A evolucao dos restantes custos operacionais permitiu, no entanto, recuperar todo este efeito, apresentando
os resultados operacionais um crescimento de cerca de 4% ao atingirem os 21,4 milhdes de euros. Continua
em execugdo o plano de reducao dos custos operacionais, do qual se espera uma contribuigdo significativa na
melhoria do desempenho operacional da CORTICEIRA AMORIM.

Relativamente ao EBIT (conceito mais abrangente que o tradicional resultado operacional) o valor atingiu os
20,7 milhdes de euros, uma estabilizac¢do relativamente ao exercicio anterior.

O bom desempenho da fungdo financeira deveu-se ao efeito favoravel decorrente da reducdo do capital
investido, em especial no que respeita a redugdo das necessidades de fundo de maneio, bem como a uma
diminuicdo do custo médio da divida em cerca de 60 pontos base.

A conjugacao destes dois efeitos foi a principal responséavel pela melhoria de cerca de 2 milhdes de euros na
funcado financeira do exercicio. Os Resultados Financeiros atingiram os - 9,3 milhdes de euros.

Ap6s contabilizacao de Interesses Minoritarios de 0,6 milhdes de euros, de uma estimativa de imposto sobre
o rendimento de 2,2 milhdes, o Resultado Liquido atingiu os 10 milhdes de euros, um crescimento de 24%
relativamente ao exercicio anterior.

Em termos individuais, e em virtude da utilizagdo do método de equivaléncia patrimonial (MEP) na
valorizagdo das participagdes financeiras detidas pela empresa-mde, o resultado liquido é igual ao
apresentado em termos consolidados, ou seja 10,032 milhdes de euros. Este valor é composto por -3,208
milhdes de euros de resultados individuais propriamente ditos, sendo de destacar os -2,227 milhdes de euros
relativos a funcdo financeira e os -2,263 milhdes de euros referentes a custos operacionais e extraordinarios.
A empresa contabilizou também um crédito relativo ao imposto sobre o rendimento no valor de 1,282
milhdes de euros. Os remanescentes 13,240 milhdes de euros correspondem a apropriagao de resultados das
suas participadas.

IIT - BALANCO

O balango atingiu os 357 milhdes de euros, continuando o activo a ser composto, quase exclusivamente, pelo
valor relativo as participacbes financeiras e aos respectivos suprimentos. O passivo de 153 milhdes é
composto basicamente pelo endividamento bancario, o qual monta a 147 milhdes de euros. O valor total dos
Capitais Préprios, incluindo os Resultados Liquidos do Exercicio, apresenta, assim, o valor de 204 milhdes de
euros.
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IV- PROPOSTA DE APLICACAO DE RESULTADOS

t endo em conta que o Resultado Liquido apurado no final do exercicio de 2004 é positivo no valor de
€10 031 635,88 (dez milhdes, trinta e um mil, seiscentos e trinta e cinco euros e oitenta e oito céntimos),
o Conselho de Administracdo propde que os Senhores Accionistas deliberem aprovar que o referido
Resultado, tenha a seguinte aplicagdo:

¢ para Reserva Legal: € 907 496,78 (novecentos e sete mil, quatrocentos e noventa e seis euros e
setenta e oito céntimos);
¢ para Lucros ndo Atribuidos: € 13 240 000,00 (treze milhdes, duzentos e quarenta mil euros);

¢ para Resultados Transitados: € - 4 115 860,90 (menos quatro milhdes, cento e quinze mil, oitocentos
e sessenta euros e noventa céntimos).

Adicionalmente o Conselho de Administracdo propde a distribuicio de um dividendo no valor de
€4 655 000,00 (quatro milhoes, seiscentos e cinquenta e cinco mil euros), parte existente na rubrica “Reservas
Livres”, a que corresponde um valor de € 0,035 (trés céntimos e meio de euro) por acgao.

V - VALORES MOBILIARIOS PROPRIOS

B e acordo com a alinea d) do artigo 66° do Cédigo das Sociedades Comerciais, informa-se que a empresa
adquiriu em Bolsa, durante 2004, 933 409 acg¢des proprias, representativas de 0,70% do seu capital social,
pelo preco médio unitario de € 1,1796 e global de € 1 101 052,62.

Durante o mesmo periodo, a empresa alienou em Bolsa 853 470 ac¢des proprias, representativas de 0,64% do
seu capital social, pelo preco médio unitario de € 1,1428 e global de € 975 336,70.

No final do exercicio, permaneciam em carteira 2 530 357 acgdes proprias, representativas de 1,90% do seu
capital social.

VI - EVENTOS POSTERIORES

)0 osteriormente a 31 de Dezembro de 2004 e até a data do presente relatério, ndo ocorreram 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 consolidacao.
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VII - FECHO DO RELATORIO

® Conselho de Administracdo aproveita esta oportunidade para expressar o seu reconhecimento:

¢ aos Accionistas e Investidores, pela confianca inequivoca que tém manifestado;
¢ as Instituicdes de Crédito, pela importante colaboragdo prestada;

# ao Fiscal Unico pelo rigor e qualidade da sua actuacao.

A todos os Colaboradores, cuja disponibilidade e empenho tanto tém contribuido para o desenvolvimento e
crescimento das empresas participadas pela CORTICEIRA AMORIM, aqui lhes manifestamos o nosso
sentido aprego.

Mozelos, 28 de Fevereiro de 2005
A Administracio da CORTICEIRA AMORIM, S.G.P.S, S.A.
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CORTICEIRA AMORIM, S.G.P.S., S.A.

Sociedade Gestora de Participacdes Sociais

Anexo ao Relatério de Gestao

Exercicio findo em 31 de Dezembro de 2004

1 - ACCOES CORTICEIRA AMORIM, S.G.P.S., S.A. DETIDAS E OU TRANSACCIONADAS PELOS
ORGAOQOS SOCIAIS DA EMPRESA

Em cumprimento do estabelecido no artigo 447.° do Cédigo das Sociedades Comerciais, informa-se:

i) o administrador Senhor José Américo Amorim Coelho detinha em 1 de Janeiro 576 693 accoes
Corticeira Amorim, S.G.P.S., S.A.. Durante o ano alienou 454 620 acgdes ao prego médio ponderado
de 1,12 euros, ndo tendo adquirido, no referido periodo, nenhuma acgdo da Sociedade. Assim, em 31
de Dezembro de 2004, é detentor de 122 073 ac¢bes Corticeira Amorim, S.G.P.S., S.A..

Mapa resumo das transacgdes realizadas:

Sessdo de bolsa QuNantld.ade de Preco unitério
accoes alienadas
02 Jan.04 25000 1,14
05 Jan.04 27737 1,13
08 Jan.04 70 000 1,10
14 Jan.04 50 569 1,10
15 Jan.04 46 314 1,10
19 Jan.04 150 000 1,10
26 Jan.04 5608 1,18
27 Jan.04 34392 1,18
12 Fev.04 45 000 1,19
Total 454 620
if) o administrador Senhor Rui Miguel Duarte Alegre mantém a posse de 666 ac¢des da Sociedade, nao

tendo transaccionado qualquer titulo durante o ano de 2004;

iif) os restantes membros dos o6rgdos sociais ndo detém nem transaccionaram qualquer titulo
representativo do capital social da Sociedade.

2 - RELACAO DOS ACCIONISTAS TITULARES DE MAIS DE UM DECIMO DO CAPITAL SOCIAL

DA EMPRESA

Em cumprimento do estabelecido no artigo 448.° do Cédigo das Sociedades Comerciais, informa-se que a
sociedade Amorim Capital - Sociedade Gestora de Participacgdes Sociais, S.A. é detentora, a data de 31 de
Dezembro de 2004, de 90 162 161 acgdes da CORTICEIRA AMORIM, S.G.P.S.,, S.A., correspondentes a
67,791% do capital social e a 69,106% dos direitos de votos.

Relatorio e Contas Individuais 2004
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3 - PARTICIPACOES SOCIAIS QUALIFICADAS

Relacao dos Accionistas titulares de participag¢des sociais qualificadas, a data de 31 de Dezembro de 2004:

Accioni Numero de Percentagem de
ccionista ~ ..
acgoes direitos de votos

Amorim Capital - Sociedade Gestora de Participacdes Sociais, S.A. 90162 161 69,106 %
Luxor - Sociedade Gestora de Participagdes Sociais, S.A. 3069 230 2,352%
Millennium BPC - Investimentos - Fundos Mobilidrios, S.A. (¥) 5347 372 4,099%
Portus Securities — Sociedade Corretora, Lda. 8 500 000 6,515%

Directamente 7 500 000 5,749%

Via Accionista/Gestor 1 000 000 0, 766%

(*) Sociedade anteriormente denominada AF-Investimentos-Fundos Mobilidrios, S.A., em
representacdo dos fundos por si geridos.

A Amorim - Investimentos e Participagdes, S.G.P.S., S.A., detém, a data de 31 de Dezembro de 2004, uma
participacao qualificada indirecta na CORTICEIRA AMORIM, S.G.PS., S.A., de 90 162 161 acgles
correspondente a 69,106% de direitos de votos. A referida participagdo indirecta é detida através da Amorim
Capital - Sociedade Gestora de Participagdes Sociais, S.A..

A Amorim - Investimentos e Participacdes, S.G.P.S., S.A., é detida, a data de 31 de Dezembro de 2004, a
100% pela Interfamdlia I, S.G.P.S., S.A..

De referir que em 31 de Dezembro de 2004 a Sociedade possuia 2 530 357 acgdes proprias.

Mozelos, 28 de Fevereiro de 2005
O Conselho de Administraciao
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BALANCO EM 31 DE DEZEMBRO

(valores expressos em milhares de euros)

CORTICEIRA AMORI

2004 2003
ACTIVO Amortizacdes
Activo Bruto e Provisdes Activo Liquido Activo Liquido
IMOBILIZADO
Imobilizagbes corporeas:
Equipamento administrativo 14 9 5 7
Investimentos financeiros:
Partes de capital em empresas do grupo 257 400 0 257 400 246 376
Empréstimos a empresas do grupo 65 062 0 65 062 83 162
322 462 0 322 462 329 538
CIRCULANTE
Dividas de terceiros - Curto prazo:
Empresas do grupo 24 108 0 24 108 41 838
Estado e outros entes publicos 614 0 614 324
Outros devedores 71 0 71 60
24 793 0 24 793 42 222
Depdsitos bancarios e caixa:
Depdsitos bancarios 1 1 2
Caixa 0 0 0
1 1 2
ACRESCIMOS E DIFERIMENTOS
Acréscimos de proveitos 463 463 683
Custos diferidos 2 2 76
Impostos diferidos activos 9 825 9 825 3462
10 290 10 290 4221
Total de amortizagoes 9
Total do Activo 357 560 9 357 551 375990

O Técnico Oficial de Contas
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BALANCO EM 31 DE DEZEMBRO

(valores expressos em milhares de euros)

RTICEIRA AMORIM, S.G.P.S., S.A.

CAPITAL PROPRIO E PASSIVO

2004 2003
CAPITAL PROPRIO

Capital 133 000 133 000
Accdes proprias - valor nominal - 2530 - 2450
Accdes proprias - descontos e prémios 164 501
Prémios de emissao de acgdes 38 893 38 893
Ajustamento de partes de capital em filiais e associadas - 49 518 - 47 692
Reservas de reavaliagdo 4 052 4 052
Reservas:

Reservas legais 6 538 6 538

Outras reservas 67 814 67 523
Ajustamentos de Justo valor - 41 0
Resultados transitados - 4074 - 12595

Subtotal 194 298 187 770

Resultado Liquido do Exercicio 10 032 8118

Total do capital Préprio 204 330 195 888

PASSIVO

Provisdes para riscos e encargos:

Outras provisdes para riscos e encargos 0 499
Dividas a terceiros - Médio e longo prazo:

Dividas a instituicdes de crédito 75 000 87 464
Dividas a terceiros - Curto prazo :

Empréstimos por obrigagdes:

Nao convertiveis 0 43 850
Dividas a instituicbes de crédito 71678 39 980
Fornecedores - c/c 33 28
Empresas do grupo 5158 7 145
Outros accionistas 1 2
Estado e outros entes publicos 276 146
Outros credores 0 0

77 146 91151

Acréscimos e diferimentos:
Acréscimos de custos 1034 988
Ajustamentos de justo valor 41 0
1075 988
Total do Passivo 153 221 180 102
Total do Capital Préprio e Passivo 357 551 375990

O Técnico Oficial de Contas
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CORTICEIRA AMORII

DEMONSTRACAO DE RESULTADOS POR NATUREZA EM 31 DE DEZEMBRO

(valores expressos em milhares de euros)

CUSTOS E PERDAS 2004 2003
Fornecimentos e servigos externos 356 311
Custos com o pessoal:
Remuneragdes 1277 1209
Encargos sociais:

Outros 174 1451 158 1367
Amortizagbes do imobilizado corpéreo e incorpéreo 3 5
Impostos 0 0
Outros custos e perdas operacionais 145 145 150 150

(A) 1955 1833
Juros e custos similares:
Relativos a empresas do grupo 3 1
Outros 5039 5042 6 380 6 381
(C) 6 997 8214
Custos e perdas extraordinarios 836 4
(E) 7833 8218
Imposto sobre o rendimento do exercicio - 1282 - 504
(G) 6 551 7714
Resultado liquido do exercicio 10 032 8118
16 583 15 832
PROVEITOS E GANHOS
Prestagdes de servigos 30
(B) 30 0
Ganhos em empresas do grupo e associadas 13 240 11 280
Outros juros e proveitos similares:
Relativos a empresas do grupo 2813 4 520
Outros 1 16 054 32 15 832
(D) 16 084 15 832
Proveitos e ganhos extraordinarios 499 0
(F) 16 583 15 832
Resumo:
Resultados operacionais: (B) - (A) = - 1925 - 1833
Resultados financeiros: (D-B) - (C-A) = 11012 9 451
Resultados correntes: (D) - (C) = 9 087 7618
Resultados antes de impostos: (F) - (E) = 8 750 7614
Resultado liquido do exercicio: (F) - (G) = 10 032 8118

O Técnico Oficial de Contas
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CEIRA AMORIM, S.G.P.S.,

DEMONSTRACAO DOS RESULTADOS POR FUNCOES EM 31 DE DEZEMBRO

(valores expressos em milhares de euros)

2004 2003
Vendas e prestagdes de Servigos 30 0
Custo das vendas e prestagdes de servigos 17 0
Resultados brutos 13 0
Outros proveitos e ganhos operacionais 0 18
Custos de distribuicao 0 0
Custos administrativos - 1815 - 1687
Outros custos e perdas operacionais - 147 - 148
Resultados operacionais - 1949 - 1817
Custo liquido de financiamento - 2226 - 1849
Ganhos (perdas) em filiais e associadas 13 240 11 280
Ganhos (perdas) em outros investimentos 0 0
Resultados ndo usuais ou ndo frequentes - 315 0
Resultados correntes 8 750 7614
Imposto sobre os resultados correntes - 1282 - 504
Resultados correntes apds impostos 10 032 8118
Resultados de operagdes em descontinuagéo 0 0
Resultados extraordinarios 0 0
Imposto sobre os resultados extraordinarios 0 0
Resultados de alteragdes politicas contabilisticas 0 0
Resultados liquidos 10 032 8118
Resultados por acgao (em euros) 0,08 0,06
A quantidade média ponderada de ac¢des em 2004 e 2003 é de 133 000 000 .
O Técnico Oficial de Contas A Administragédo
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CORTICEIRA AMORIM, S.G.P.S., S.A.

DEMONSTRACAO DOS FLUXOS DE CAIXA EM 31 DE DEZEMBRO

(valores expressos em milhares de euros

2004 2003
ACTIVIDADES OPERACIONAIS:
Recebimento de clientes 30 0
Pagamentos a fornecedores - 463 - 428
Pagamentos ao pessoal - 1293 - 1259
Fluxo gerado pelas operagdes - 1726 - 1687
Pagamento/recebimento do imposto sobre o rendimento - 6885 590
Outros recebimentos/pagamento relativos a activi. operacional - 72 - 82
Fluxos gerados antes das rubricas extraordinarias - 8683 - 1179
Recebimentos relacionados com rubricas extraordinarias 0 0
Pagamentos relacionados com rubricas extraordinarias - 836 - 18
Fluxos das actividades operacionais - 9519 - 1197
ACTIVIDADES DE INVESTIMENTO:
Recebimentos provenientes de:
Investimentos financeiros 85109 64 992
Imobiliza¢des corpdreas 0 0
Imobiliza¢des incorpdreas 0 0
Subsidios de investimento 0 0
Juros e proveitos similares 4 338 7 604
Dividendos 13 349 102 796 0 72 596
Pagamentos respeitantes a:
Investimentos financeiros - 63495 - 65367
Imobilizagdes corpdreas 0 0
Imobiliza¢des incorpdreas 0 - 63 495 0 - 65367
Fluxos das actividades de investimento 39 301 7229
ACTIVIDADES DE FINANCIAMENTO:
Recebimentos provenientes de:
Empréstimos obtidos 129 245 130 633
Aumentos de capital, presta. suple. e prémios de emisséo 0 0
Subsidios e doagdes 0 0
Vendas de acgdes (quotas) préprias 975 , 707
Cobertura de prejuizos 0 130 220 0 131 340
Pagamentos respeitantes a:
Empréstimos obtidos - 153 859 - 129482
Amortizagdes de contratos de locagéo financeira 0 0
Juros e custos similares - 5043 - 6386
Dividendos 0 0
Redugbes de capital e prestagbes suplementares 0 0
Aquisicdes de acgdes (quotas) proprias - 1101 - 160 003 - 1504 - 137372
Fluxos das actividades de financiamento - 29783 - 6032
Variagao de caixa e seus equivalentes -1 0
Efeito das diferencas de cambio 0 0
Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo 2 2
Caixa e seus equivalentes no fim do periodo 1 2

O Técnico Oficial de Contas
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CORTICEIRA AMORIM, S.G.P.S., S.A\

ANEXO A DEMONSTRACAO DOS FLUXOS DE CAIXA
EM 31 DE DEZEMBRO DE 2004

2 - Discriminagdo dos componentes de caixa e seus equivalentes

Rubrica 2004 2003
Numerario 0 0
Depositos bancarios imediatamente disponiveis 1 2
Caixa e seus equivalentes 1 2

Disponibilidades constantes do balango:
Depésitos bancarios 1 2
Caixa 0 0

5- Outras informagdes necessarias a compreensao da demonstragao dos fluxos de caix:

A 31 de Dezembro de 2004, havia um total de 11 799 milhares de euros de facilidades de créditos n&o utilizados (23 808 em 2003).

O Técnico Oficial de Contas O Conselho de Administragao
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@ ANEXO AO BALANCO E A DEMONSTRACAO
AMORIM DOS RESULTADOS DO EXERCICIO FINDO EM
31 DE DEZEMBRO DE 2004

(valores expressos em milhares de euros)

INTRODUCAO

Sociais, ocorrida por escritura publica de 3 de Dezembro de 1990, foi transferido todo o seu patriménio

industrial, bem como as demais rubricas do seu balanco directamente relacionadas com a sua
actividade industrial, para uma sociedade para o efeito constituida, por dominio total inicial, denominada
Corticeira Amorim - Indtstria , S.A..

I )or imposicao legal decorrente da transformac¢do da empresa numa Sociedade Gestora de Participacoes

As notas que se seguem encontram-se organizadas em conformidade com o Plano Oficial de Contabilidade
(POC).

Nota1 - DISPOSICOES DO POC DERROGADAS

As demonstracdes financeiras do exercicio foram preparadas, em todos os seus aspectos materiais, em
conformidade com as disposi¢des do POC.

Nota 2 - VALORES COMPARATIVOS

Nada a referir.

Nota 3 - CRITERIOS VALORIMETRICOS
a) Transac¢des em moeda estrangeira

As operagdes em moeda estrangeira sdo registadas ao cambio da data considerada para a operacao, salvo se
o cambio estiver fixado pelas partes ou garantido por uma terceira entidade.

b) Imobiliza¢des Corporeas
As imobilizagdes corpéreas sao contabilizadas pelo respectivo valor histérico de aquisigdo.

As reintegracdes do imobilizado corpéreo sao calculadas pelo método das quotas constantes, utilizando-se
para o efeito as taxas definidas no Decreto Regulamentar nimero 2/90 de 12 de Janeiro, que se consideram
representarem satisfatoriamente a vida ttil estimada dos bens.

¢) Investimentos Financeiros

As partes de capital em empresas do grupo e associadas estdo expressas pelo método da equivaléncia
patrimonial.

13
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As partes de capital em outras empresas sdo expressas pelo respectivo custo histérico de aquisicado, incluindo
eventuais despesas directamente relacionadas com a compra.

Nota 4 - TAXAS DE CAMBIO UTILIZADAS NAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

A 31 de Dezembro de 2004, a empresa ndo tem valores activos e passivos originariamente em moeda
estrangeira.

Nota 5 - EFEITO DA UTILIZACAO DE CRITERIOS DE BASE FISCAL

Nao foram adoptados critérios que afectem o resultado do exercicio, com vista a obter vantagem fiscais.

Nota 6 - SITUACOES QUE AFECTEM IMPOSTOS FUTUROS

Os impostos correntes sobre lucros sdo registados de acordo com a legislagdo vigente. Sao reconhecidos
impostos diferidos, activos e passivos, sempre que assumam expressdo significativa. Em 2004 foram
reconhecidos, em resultados, impostos diferidos activos no montante de 1 285 milhares de euros.

Em consequéncia da Sociedade ser tributada pelo regime especial de determinacdo da matéria colectdvel em
relagdo as sociedades do grupo, consignado pelo artigo 63.° do cédigo do IRC, o calculo da estimativa para
impostos é efectuado com base na matéria colectdvel consolidada, das seguintes empresas:

Corticeira Amorim, SGPS, SA

Amorim Irmaos, SA

Amorim Irmaos, SGPS, SA

Amorim Industrial Solutions - Industria de Cortiga e Borracha I, SA
Amorim Industrial Solutions - Industria de Cortiga e Borracha II, SA
Amorim Industrial Solutions, SGPS, SA

Aplifin - Aplicacdes Financeiras, SA

Amorim Revestimentos, SA

Champcork - Rolhas de Champanhe, SA

Corticeira Amorim - Indastria, SA

Inter Champanhe - Fabricante de Rolhas de Champanhe, SA
Labcork - Laboratério Central do Grupo Amorim, SA

Portocork Internacional, SA

Vasconcelos & Lyncke, SA

® & & 6 6 & O O O O O o o o

O saldo remanescente dos prejuizos fiscais do grupo, apurados no exercicio de 2001, no montante de cerca de
40 mil milhares de euros, os quais estdo sujeitos a revisdo pelas autoridades fiscais, poderdao vir a ser
utilizados para compensar lucros tributaveis apurados até 2007.

Nota 7 - VOLUME DE EMPREGO

Em 2004 a empresa teve, em média, onze empregados ao seu servico (em 2003 dez).

Nota 8 - IMOBILIZACOES INCORPOREAS

As despesas de instalagdo (7 milhares de euros) que em 2003 ficaram completamente amortizadas, foram
abatidas em 2004.
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ORTI ﬁ AMORIM, S.G.P.S., S.A.

Nota 9 - TRESPASSES

Nao existem situagdes relativas a trespasses.

Nota 10 - MOVIMENTOS NO ACTIVO IMOBILIZADO

Activo Bruto

) .. . 5 Transferéncias .
Rubrica Saldo Inicial Aumentos Alienacoes e Abates Saldo Final
Imobilizac¢oes Incorporeas:

Despesas de instalagdo 7 - - -7 0

Imobilizag¢des Corporeas:

Equipamento administrativo 13 1 - - 14

Investimentos Financeiros:

Partes de capital em empresas do grupo 246 376 25300 - -14 276 257 400

Empréstimos a empresas do grupo 83162 6 000 - -24 100 65 062
329 538 31300 - -38 376 322 462

Conforme ja referido na nota 6, em 2004 foram abatidos os elementos do activo imobilizado incorpéreo, no
montante de 7 milhares de euros, que se encontravam totalmente amortizados.

Os aumentos de partes de capital em empresas do grupo referem-se:

» Subscrigdo da totalidade do aumento de capital da Moraga — Comércio e Servigos, S.A. 25 000
» PrestacOes acessorias a Moraga — Comércio e Servicos, S.A. 300
25 300

Os empréstimos a empresas do grupo foram concedidos as seguintes empresas:

» Corticeira Amorim — Industria, S.A. 2000
» Amorim Revestimentos, S.A. 4 000
6 000

As transferéncias e abates em partes de capital em empresas do grupo resumem-se como segue:

> Apropriagdo da quota parte nos resultados das empresas grupo 13 240
» Apropriacdo da quota parte nas outras variagdes directas nos capitais proprios

das empresas do grupo -1424

> Dividendos recebidos da Moraga - Comércio e Servigos, S.A. -13 349

» Conversdo de suprimentos em prestacdes acessorias 7400

» Reembolsos de prestagoes acessorias -20 143

-14 276

As transferéncias e abates em empréstimos a empresas do grupo refrem-se a:

> Conversdo de suprimentos em prestagdes acessorias -7 400
» Reembolsos de suprimentos -16 700
-24 100
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Amortizacoes e Provisoes

CORTICEIRA AMORIM, S.G.P.S., S.A.

Rubrica
Imobiliza¢des Incorporeas:

Despesas de instalagdo

Imobilizag¢oes Corporeas:
Equipamento administrativo

Saldo Inicial Reforco Regularizagoes Saldo Final
7 - -7 0
6 3 - 9

Nota 11 - CUSTOS FINANCEIROS CAPITALIZADOS

Nao aplicavel.

Nota 12 - CRITERIOS DE REAVALIACAO DO IMOBILIZADO

Nao aplicavel.

Nota 13 - EFEITO DAS REAVALIACOES NO IMOBILIZADO

Nao aplicavel.

Nota 14 - OUTRAS INFORMACOES RELATIVAS AO ACTIVO IMOBILIZADO

Nao existem imobilizagdes em poder de terceiros, implantadas em propriedade alheia ou localizadas no

estrangeiro.

Nota 15 -VALOR CONTABILISTICO DOS BENS UTILIZADOS OU ADQUIRIDOS EM LOCACAO

FINANCEIRA

Nada a referir

Nota 16 -INFORMACAO RELATIVA A EMPRESAS DO GRUPO E EMPRESAS ASSOCIADAS

Percentagem. Ultimas Contas
Empresas Sede do Capital Capitais
Social Préprios Resultado Exercicio

Amorim & Irm&os, SGPS, SA S. M® Lamas / S.M*. Feira 100,00% 208 988 636 2004
Amorim Florestal-Ind., Com. e Exploragao, SA. Mozelos / S.M?. Feira 100,00% 4132 -82 2004
Amorim Industrial Solutions, SGPS, SA Mozelos / S.M?. Feira 100,00% 17 407 187 2004
Amorim Industrial Solutions - L.C.B. II, SA Mozelos / S.M?. Feira 100,00% 2852 -641 2004
Amorim Isolamentos, SA Mozelos / S.M?. Feira 80,00% 28 -227 2004
Amorim Revestimentos, SA S. P. Oleiros / S.M?. Feira 100,00% 30419 3590 2004
Corticeira Amorim-Industria, SA Mozelos / S.M?. Feira 100,00% 22031 6918 2004
General Inv. & Participations Ginpar, SA Marrocos 99,76% 56 0 2004
Labcork-Lab. Central do Grupo Amorim, SA Mozelos / S.M?. Feira 100,00% 351 -11 2004
Moraga - Comércio e Servigos, SA Funchal / Madeira 100,00% 25 652 -154 2004

A empresa é consolidada na firma AMORIM - INVESTIMENTOS E PARTICIPACOES, S.GPS., S.A., com
sede na Rua de Meladas, nr.° 380, freguesia de Mozelos, concelho de Santa Maria da Feira.

Relatorio e Contas Individuais 2004
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CORTICEIRA AMORIM, S.G.P.S., S.A.

Nota 17 - TITULOS NEGOCIAVEIS

Nada a referir.

Nota 18 - INVESTIMENTOS FINANCEIROS EM FUNDOS DE TESOURARIA

Nada a referir.

Nota 19 - VALORES DE MERCADO DOS ELEMENTOS DO ACTIVO CIRCULANTE

Nao se considera existirem diferencas materialmente relevantes entre o valor contabilistico e o valor de
mercado dos elementos que integram o activo circulante.

Nota 20 - OUTRAS INFORMACOES RELATIVAS AO ACTIVO CIRCULANTE

Nao aplicavel.

Nota 21 - PROVISOES EXTRAORDINARIAS RELATIVAS AO ACTIVO CIRCULANTE

Nao aplicavel.

Nota 22 - VALOR DAS EXISTENCIAS FORA DA EMPRESA

Nao aplicavel.

Nota 23 - DIVIDAS DE COBRANCA DUVIDOSA

Nada a referir.

Nota 24 - ADIANTAMENTOS E EMPRESTIMOS AOS MEMBROS DOS CORPOS SOCIAIS

Nada a referir.

Nota 25 - SALDOS COM O PESSOAL

Os saldos a pagar ao pessoal ascendem a 75 milhares de euros relativamente a férias e subsidios de férias que
se vencem para pagamento em 2005.

Nota 26 - DIVIDAS TITULADAS

Nao existem dividas tituladas para além das que se encontram evidénciadas no balanco.

Nota 27 -OBRIGACOES CONVERTIVEIS, TITULOS DE PARTICIPACAO E OUTROS TiTULOS OU
DIREITOS SIMILARES

Nada a referir.
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CORTICEIRA AMORIM, S.G.P.S., S.A.

Nota 28 - DIVIDAS EM MORA AO ESTADO

Nao existem dividas em situagdo de mora ao Estado ou a outros entes ptblicos.

Nota 29 - PASSIVO VENCIVEL A MAIS DE CINCO ANOS

As dividas venciveis a mais de cinco anos ascendem a 25 000 milhares de euros.

Nota 30 - GARANTIAS REAIS PRESTADAS

Ver nota 32.

Nota 31 - COMPROMISSOS FINANCEIROS QUE NAO FIGURAM NO BALANCO

Nada a referir.

Nota 32 - RESPONSABILIDADES DA EMPRESA POR GARANTIAS PRESTADAS

A data de 31 de Dezembro de 2004, encontram-se prestadas as seguintes garantias:

Beneficiario Entidade Natureza Valor
- 2%, Servico de Finangas da Feira Fianca 4867
- Tribunal do Trabalho B.C.P. Garantia bancaria 84
BPI Garantia bancaria 1157
- Empresas interligadas B.B.V.A. Aval 2494
Banco Simeon Carta conforto 7 000
ABN*AMRO Carta conforto 35859
B.C.P. Carta conforto 51 506
B.E.S. Carta conforto 2 689
B.P.L Carta conforto 1995
C.G.D. Carta conforto 18 883
Carl Plump Carta conforto 256
Citibank Carta conforto 35106
Fortis Bank Carta conforto 6 350
La Caixa Carta conforto 301
Mercantile Bank Carta conforto 653
Unibank Carta conforto 403
Credit Anstalt Garantia bancéria 436
B.L*Aquitene Garantia bancaria 1524
B.P.IL Opgdo 7200

Relatorio e Contas Individuais 2004
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CORTICEIRA AMORIM, S.G.P.S., S.A.

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 & Irméaos, S.G.P.S., S.A.

¢ Amorim Florestal, Indtstria, Comércio e Exploragdo, S.A.

¢ Amorim Industrial Solutions, S.G.P.S., S.A.

¢ Amorim Industrial Solutions - Industria de Cortica e Borracha II, S.A.
¢ Amorim Revestimentos, S.A.

¢ Corticeira Amorim - Indtstria, S.A.

¢ Labcork - Laboratério Central do Grupo Amorim, Lda.

¢+ Moraga - Comércio e Servigos, S.A.

As garantias reais prestadas, consubstanciam-se em 40 000 acc¢des "Corticeira Amorim - Inddstria,
S.A.", depositadas, a titulo de caugdo em processo litigioso.

Nota 33 -DIFERENCAS ENTRE A IMPORTANCIA DAS DIVIDAS A PAGAR E AS QUANTIAS
ARRECADADAS

Nao aplicavel.

Nota 34 - MOVIMENTOS DAS PROVISOES

Rubricas Saldo Inicial Aumento Reducao Saldo Final

29 - Provisdes para riscos e encargos
Processos judiciais em curso 499 - 499 0

Nota 35 - MOVIMENTOS NO CAPITAL SOCIAL

Durante o ano de 2004, ndo se verificaram movimentos no capital social.

Nota 36 - DECOMPOSICAO DO CAPITAL SOCIAL

O capital social estd representado por cento e trinta e trés milhdes de acg¢des ordindrias, escriturais, que
conferem direito a dividendos, com o valor nominal unitario de um euro.

Nota 37 -PESSOAS COLECTIVAS COM PARTICIPACAO SUPERIOR A 20% NO CAPITAL DA
EMPRESA

AMORIM CAPITAL - Sociedade Gestora de Participagdes Sociais, S.A.  67,791%

Nota 38 - SUBSCRICOES DE CAPITAL REALIZADAS NO EXERCICIO

Durante o ano de 2004 ndo foram efectuadas subscrigdes de capital.

Nota 39 - RESERVAS DE REAVALIACAO

Nao se verificaram movimentos nas contas de Reservas de Reavaliacao.
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Nota 40 - MOVIMENTOS NOS CAPITAIS PROPRIOS

ORTI AMORIM, S.G.P.S., S.A.

Saldo
Rubricas Inicial Movimentos Saldo Final
Capital social 133 000 - 133 000
Accdes proprias - valor nominal -2450 -80 -2530
Acgdes proprias - descontos e prémios 501 -337 164
Prémios de emissdo de acgdes 38 893 - 38 893
Ajustamento de partes de capital em filiais e associadas -47 692 -1 826 -49 518
Reservas de reavaliagdo 4052 - 4052
Reservas legais 6538 - 6 538
Reservas especiais 12 - 12
Reservas resultantes da venda de ac¢des proprias 16 292 308
Reservas livres 67 494 - 67 494
Ajustamentos de justo valor -41 -41
Resultados transitados -12 594 8520 -4 074
Resultado liquido do exercicio:
- Exercicio de 2003 8118 -8118 -
- Exercicio de 2004 10 032 10 032

195 888 8442 204 330

Os movimentos nos capitais préprios, no montante de 8442 milhares de euros, sumarizam-se como segue:

- Aquisicao de 933 409 acgdes proprias
- Venda de 853 470 acgdes proprias
- Ganho liquido na venda de acgdes proprias

- VariagOes directas nos capitais proprios das filiais e associadas

- Ajustamentos de justo valor
- Resultado liquido do exercicio
Total

-1101
684
292

-1424
-41

10 032

8 442

Por deliberagdo da Assembleia Geral de 29 de Margo de 2004, o resultado liquido positivo do exercicio de
2003, no montante de 8118 milhares de euros, teve a seguinte aplicagdo:

- Lucros nao atribuidos
- Resultados transitados
Total

11 280
-3162
8118

Nota 41 - CUSTOS DAS MERCADORIAS VENDIDAS E DAS MATERIAS CONSUMIDAS

Nao aplicavel.

Nota 42 - VARIACAO DA PRODUCAO

Nao aplicavel.

Nota 43 - REMUNERACOES ATRIBUIDAS AOS ORGAOS SOCIAIS

As remuneragdes atribuidas aos orgdos sociais, durante o exercicio de 2004, foram as seguintes:

- Conselho de Administracao ........
- Revisor Oficial de Contas .............

753 (753, em 2003);
56 (55, em 2003).

Relatorio e Contas Individuais 2004
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CORTICEIRA AMORIM, S.G.P.S., S.A.

Nota 44 - DISTRIBUICAO DAS VENDAS POR MERCADOS E SEGMENTOS DE ACTIVIDADE

Nao aplicavel.

Nota 45 - DEMONSTRACAO DOS RESULTADOS FINANCEIROS

Custos e Perdas 2004 2003 Proveitos e Ganhos 2004 2003
68.1-Juros suportados 4920 6147  78.1-Juros obtidos 2814 4534
68.8-Outros custos e perdas financeiros 122 234  78.2-Ganhos em empresas do grupo e
associadas 13 240 11 280
Resultados Financeiros 11 012 9451  78.5-Diferencas de cambio favoraveis - 18
16 054 15 832 16 054 15 832

Nota 46 - DEMONSTRACAO DOS RESULTADOS EXTRAORDINARIOS

Custos e Perdas 2004 2003
691 - Donativos 22 -
695 - Multas e penaliaddes - 2
697 - Correcgdes relativas a exercicios anteriores - 2
698 - Outros custos e perdas extraordinérios 814 -
Resultados extraordinarios -836 -4
0 0

Nota 47 - OUTRAS INFORMACOES REQUERIDAS POR DIPLOMAS LEGAIS

Informacgdo relativa ao nimero 4 do artigo 5.° do Decreto- Lei n.° 318/94 de 24 de Dezembro.

i) - Relagdo dos créditos concedidos durante o exercicio de 2004 e respectivas posi¢des devedoras a data de
31 de Dezembro de 2004:

Posicio devedora

Participada Valor Data a 31-Dez-2004
Amorim Florestal - Comércio e Exploragdo, S.A.
500 10-Fev-2004 7400
Amorim & Irméos, S.A.
15 000 30-Abr-2004
3000 31-Agt-2004
500 25-Out-2004 13 000
Amorim & Irmios, S.G.P.S., S.A.
10 000 09-Jun-2004 5500
Amorim Industrial Solutions - Ind. de Cortiga e Borracha I, S.A
500 03-Set-2004
250 12-Out-2004
120 02-Nov-2004 680
Amorim Industrial Solutions - Ind. de Cortiga e Borracha II, S.A
500 03-Set-2004
500 27-Set-2004
250 12-Out-2004 3750
Amorim Isolamentos, S.A.
- - 6903
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CORTICEIRA AMORIM, S.G.P.S., S.A.

Posicio devedora

L Valor Data a 31-Dez-2004
Amorim Revestimentos, S.A 4000 30-Abr-2004
500 02-Nov-2004 36 000

Compagnie Marrocaine de Transf. de Liégé, Comatral S.A.

- - 2900

Corticeira Amorim — Industria, S.A.
2 000 30-Abr-2004
575 05-Nov-2004 5859

ii) - Relacao dos créditos obtidos durante o exercicio de 2004 e respectivas posicdes credoras a data de 31 de
Dezembro de 2004:

Posicao credora
Participada Valor Data a 31-Dez-2004

Labcork — Laboratoério Central do Grupo Amorim, Lda
102 09-Jun-04 102

Nota 48 -OUTRAS INFORMACOES CONSIDERADAS RELEVANTES PARA MELHOR
COMPREENSAO DA POSICAO FINANCEIRA E DOS RESULTADOS

a) Para elaboracao da Demonstra¢do dos Resultados por Funcdes procedeu-se as seguintes reclassificagdes:

Demonstracao dos Demonstragao dos
Resultados por Reclassifica¢oes Resultados por
Natureza Funcoes
Resultados operacionais -1925 -24 -1949
Resultados Correntes 9087 -337 8750

b) Em empresas do grupo estdo apresentados no activo 24 108 milhares de euros e no passivo 5 158
milhares de euros. A decomposi¢do dos referidos valores é a seguinte:

Imposto

Empréstimos Juros IRC diferidos Total
Activo 16 930 2018 5056 104 24108
Passivo 102 - 6 5050 5158
Mozelos, 28 de Fevereiro de 2005
O Técnico Oficial de Contas O Conselho de Administracao
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PRICEWATERHOUSE( COPERS

PricewaterhouseCoopers

& Associados - Sociedade de
Revisores Oficiais de Contas, Lda,
o'Porto Bassa Leite Compiex

Fua Antdnic Bessa Leite, 1430 - 5°
4150-074 Porta

Portugal

Tel #2351 225 433 000

Fax +351 225 433 459

Relatorio e Parecer do
Fiscal Unico

Senhores Accionistas

1 Nos termos da lei e do mandato que nos conferiram, apresentamos o relatério sobre a
actividade fiscalizadora desenvolvida e damos parecer sobre o Relatério de Gestio e as
Demonstragdes Financeiras apresentados pelo Conselho de Administracdo de Corticeira
Amorim, S.G.P.S., 5.A. relativamente ao exercicio findo em 31 de Dezembro de 2004.

2 No decurso do exercicio acompanhamos, com a periodicidade e a extensdao que
consideramos adequada, a actividade da empresa. VerificAmos a regularidade da
escrituragcdo contabilistica e da respectiva documentagdo. Vigidmos também pela
observancia da lei e dos estatutos.

3 Como consequéncia do trabalho de revisdo legal efectuado, emitimos a respectiva
Certificacéo Legal das Contas com reservas por limitag&o de ambito, em anexo, bem como
o Relatdrio sobre a Fiscalizagdo enderegado ao Conselho de Administragdo nos termos do
art® 451° do Cédigo das Sociedades Comerciais.

4 Mo ambito das nossas funcées verificamos:

i) que o Balango, as Demonstrages dos Resultados, por naturezas e por funcdes, a
Demonstragdo dos Fluxos de Caixa e o Anexo ao Balango e & Demonstragdo dos
Resultados, permitem uma adequada compreensdo da situagdo financeira da empresa e
dos seus resultados;

ii) que as politicas contabilisticas e os critérios valorimétricos adoptados sio adequados;

i) que o Relatorio de Gestao & suficientemente esclarecedor da evolucéo dos negécios e
da situacao da sociedade evidenciando os aspectos mais significativos:

Iv)  que a proposta de aplicagdo de resultados se encontra devidamente formulada.

PricawalerhouseCaopers & Associados - Sociedade de Revisoras Orliciess de Conlas, Lda Malriculada na Consarvatdria go Registo Comercial sob o n® 11812
Sade: Palacio Sottomayor, Rua Sousa Marting, 1 - 3% 1050 - 217 Lisboa It na ista das Revisores Oficiais de Contas sch o n® 183
NIFC 506628752 Capital Sodal Euros 137.600 Inscnite na Comisedo de Valores Meobilidrios sob o re 8077




PRICEAVATERHOUSE( QOPERS

Corticeira Amorim, 5.G.P.5., 5.A.

5 MNestes termos, tendo em consideracdo as informacdes recebidas do Conselho de
Administragdo, e Servicos e as conclusdes constantes da Certificagdo Legal das Contas,
somos do parecer que:

i) seja aprovado o Relatdrio de Gestao;

ii) sejam aprovadas as Demonstracdes Financeiras;

iii) seja aprovada a proposta de aplicacdo de resultados.
Porto, 11 de Marco de 2005

PricewaterhouseCoopers & Associados, S R.O.C., Lda.
representada por:

_-]é e Mifie

José Pereira Alves, R.O.C.
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PRICEAVATERHOUSE( COPERS

PricewaterhouseCoopers

& Associados - Sociedade de
Revisores Oficiais de Contas, Lda.
o'Porto Bessa Leite Complex

Fua Antania Bessa Leite, 1430 - 5°
4150-074 Paorto

Poriugal

Tel +351 225 433 000

Fax +351 225 433 493

Certificagdo Legal das Contas e Relatorio de Auditoria
sobre a Informagao Financeira Individual

Introdugao

1 Nos termos da legislacdo aplicavel, apresentamos a Certificagdo Legal das Contas e
Relatorio de Auditoria sobre a informacéo financeira contida no Relatorio de gestdo e nas
demonstragies financeiras anexas da Corticeira Amorim, S.G.P.S., S.A., as quais
compreendem o Balango em 31 de Dezembro de 2004 (que evidencia um total de 357.551
milhares de euros e um total de capital proprio de 204.330 milhares de euros, incluindo um
resultado liquido de 10.032 milhares de euros), as Demonstragies dos resultados, por
naturezas e por fungbes, e a Demonstracdo dos fluxos de caixa do exercicio findo naquela
data, e os correspondentes Anexos.

Responsabilidades

2 E da responsabilidade do Conselho de Administracdo da Empresa (i) a preparagdo do
Relatério de gestao e de demonstragdes financeiras que apresentem de forma verdadeira e
apropriada a posicdo financeira da Empresa, o resultado das suas operacies e os fluxos de
caixa; (i) que a informacgao financeira histérica seja preparada de acordo com os principios
contabilisticos geralmente aceites em Portugal e que seja completa, verdadeira, actual,
clara, objectiva e licita, conforme exigido pelo Cédigo dos Valores Mobiliarios; (iii) a adopgéo
de politicas e critérios contabilisticos adequados; (iv) a manuten¢do de um sistema de
controlo interno apropriado; e (v) a divulgagdo de qualquer facto relevante que tenha
influenciado a sua actividade, posicio financeira ou resultados.

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

Pricewaternouseloopers & Assaciados - Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, Lda. Matrcudada na Conservatéria do Registo Comercial sob o n® 11812
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PRICEAVATERHOUSE( COPERS

Corticeira Amorim, 5.G.P.5., 5.A.

Ambito

4 O exame a que procedemos foi efectuado de acordo com as Normas Técnicas e as
Directrizes de Revisao/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
seguranca aceitavel sobre se as demonstragdes financeiras ndo contém distorgoes
materialmente relevantes. Para tanto o referido exame incluiu; (i) a verificagdo, numa base
de amostragem, do suporte das quantias e divulgagdes constantes das demonstragbes
financeiras e a avaliagdo das estimativas, baseadas em juizos e critérios definidos pelo
Conselho de Administracao, utilizadas na sua preparagao; (i) a apreciagdo sobre se sao
adequadas as politicas contabilisticas adoptadas e a sua divulgagao, tendo em conta as
circunstancias; (i) a verificacdo da aplicabilidade do principio da continuidade; (iv) a
apreciacido sobre se & adequada, em termos globais, a apresentacdo das demonstracées
financeiras; e (v) a apreciacdo se a informacio financeira & completa, verdadeira, actual,
clara, objectiva e licita.

5 O nosso exame abrangeu ainda a verificacio da concordancia da informagéo
financeira constante do relatério de gestdo com os restantes documentos de prestagao de
contas.

5] Entendemos que o exame efectuado proporciona uma base aceitavel para a
expressio da nossa opinido.
Opiniao

T Em nossa opinido, as referidas demonstracfes 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 2004, o resultado
das suas operacgdes e os fluxos de caixa no exercicio findo naquela data, em conformidade
com os principios contabilisticos geralmente aceites em Portugal e a informagéo nelas
constante & completa, verdadeira, actual, clara, objectiva e licita.

Porto, 11 de Margo de 2005
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