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CORTICA « NOVACAO « DesIGN

A CORTICEIRA AMORIM tem
uma longa histéria que espelha
a dedicacao, a determinacao,
a audacia e a visao com que
sucessivas geragoes revolucionaram
a fileira da cortica.

Hoje, a Organizacdo é conhecida
pelo seu empenho na valorizagao,
promogao e transformacao da
cortica. O resultado & um vasto
portfolio de produtos e solugoes,
tecnicamente irrepreensivel,
engenhoso, criativo e amigo do
ambiente.
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Do produto mais si
solugao mais comple
CORTICEIRA AMORIM leva aos
quatro cantos do mundo este
valioso e singular patrimonio:
a raiz cultural da cortica, a
versatilidade da matéria, as
mais avancadas tecnologias
de transformagao e o vasto
conhecimento cientifico em que
continuamente investe.
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MENSAGEM
DO PRESIDENTE

0 crescimento econémico global, em 2011, ficou muito aquém do previsto. O abrandamento, notorio nas economias
desenvolvidas, atingiu todas as regioes. Catastrofes naturais, como o terramoto seguido de tsunami no Japao, em Margo, ou
mais recentemente as cheias na Tailandia tiveram um impacto negativo acentuado na supply-chain mundial. A crise da divida
soberana na Zona Euro, com todos os avangos e recuos, ditou a penalizagao da confianga dos investidores, condicionando
gradualmente empresas e familias - investimento e consumo registaram quedas assinalaveis. Os paises emergentes terao
evidenciado os efeitos da contracgao das importagoes europeias.

Depois de um crescimento moderado no ano anterior, Portugal regressou em 20171 a um contexto de contracgao economica.
Os desequilibrios estruturais, acumulados ao longo de anos, determinando necessidades crescentes de financiamento externo,
atingiram um ponto extremo, exigindo o ajustamento inadiavel. Em Maio, foi assinado um Programa de Ajustamento Econdmico
e Financeiro (PAEF) com a Unido Europeia, os paises membros da Zona Euro e o Fundo Monetério Internacional (FMI). A evolucao
economica reflectiu uma desalavancagem sem precedentes no sector privado, a que se juntou um esforco de consolidacao
orgamental. A contracgao econdmica traduziu-se numa queda muito significativa na procura interna, no investimento e no
agravamento das condigdes no acesso ao crédito.

Afileira da cortiga, apos a década de 2000, em que passou por um conjunto de problemas, sobretudo nas areas do crescimento
e de afirmagdo da cortiga, conseguiu reestruturar-se e criar bases solidas para um futuro promissor - como atestam
o0s expressivos 19% de crescimento estimado das exportagdes no biénio 2010/11. Nos Ultimos dez anos, o sector investiu
482 milhoes em Investigagao e Desenvolvimento, novas tecnologias, novas unidades industriais, novos produtos, formagao e
informacao. Know-how, tecnologia e reputacao sao, hoje, pilares da afirmacao de uma industria gue se consolida pela qualidade,
consisténcia e sustentabilidade dos seus produtos e solugges.

A cortica beneficia milhdes de pessoas em indmeros paises e as suas vantagens sociais, ambientais e economicas nao se detém
em fronteiras politicas. De facto, o montado e a cortica sdo um raro exemplo de uma actividade econémica que sustenta e
protege um ecossistema Unico. A campanha InterCork desenvolveu incontaveis iniciativas que levaram esta mensagem positiva
a milhdes de consumidores. Em nenhum outro momento da historia a cortiga usufruiu de uma percepcao e notoriedade
internacionais como a gue goza hoje em dia.

A CORTICEIRA AMORIM, depois de atravessar um periodo dificil, que se estendeu do segundo semestre de 2008 ao primeiro
semestre de 2009, coincidindo com o pico da crise mundial, emergiu mais forte, mais competitiva e mais rentavel, ultrapassando
em 2011 o seu melhor ano de sempre.

A evolugao favoravel verificada no mercado de vinhos, espumantes e espirituosos, a capacidade de resposta e a exceléncia do
servico proporcionado pela CORTICEIRA AMORIM, detentora de uma inigualavel rede de distribuigao, permitiram, pelo segundo
ano consecutivo, um ganho de quota de mercado da rolha de cortica em relagdo aos plasticos e aluminios.

Em termos de revestimentos de solo, a actividade de construgao civil continuou bastante débil no mercado europeu. Contudo,
0s mercados nao tradicionais fora da Europa mantiveram ritmos interessantes de crescimento. Sendo mercados em grande
medida ainda desconhecedores da cortica, o esforco de divulgacao feito e a dindmica comercial empreendida nestes mercados
resultaram em crescimentos assinalaveis de vendas.

Na area dos aglomerados técnicos compositos, mais exposta a actividade industrial, registou-se um abrandamento do volume
de negocios. No entanto, os mUltiplos processos de investigacao e desenvolvimento em curso e 0s investimentos na capacidade
produtiva permitem antever uma profunda alteracao nos negocios a partir da segunda metade de 2012.

No sector dos Isolamentos, muito dependente dos mercados europeus de construcao e de reabilitacao, o crescimento das
vendas nos mercados do Médio e Extremo Oriente nao foi suficiente para anular a quebra nos mercados tradicionais.

De destacar, também, os multiplos projectos de Investigagao & Desenvolvimento em curso na Organizagao, muitos deles em
parcerias com reputados centros de saber ou lideres de sectores de actividade que procuram na cortica a resposta a demanda
dos tempos actuais: fazer mais com menor impacto. Espera-se que, a muito curto prazo, o programa especifico CORKIIN,
que visa potenciar uma cultura de inovacao transversal a toda a CORTICEIRA AMORIM, seja capaz de espoletar um impulso
inovador, seja nos processos, seja nos produtos, seja até nos proprios negocios.
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No final de 2011, a CORTICEIRA AMORIM congratulou-se com a noticia da aprovagao, em Assembleia da RepUblica e por
unanimidade, da resolucao que institui o Sobreiro como a Arvore Nacional de Portugal. Ao orgulho de guem conta ja com
142 anos de actividade em prol do sobreiro e da cortica, junta-se, assim, a responsabilidade de continuar a honrar este
simbolo nacional, promovendo a sua defesa e a constante divulgacao das suas caracteristicas verdadeiramente excepcionais.

0 sucesso alcangado e os sinais que chegam de alguns dos mercados mais relevantes da CORTICEIRA AMORIM obrigam
a encarar 0 ano 2012 com prudéncia. A aposta permanece naquilo que alicerca o seu éxito: oferta que cria valor, exceléncia
operacional, solidez financeira, determinacao e empenho em prosseguir na senda da criacao sustentada de valor para
a Sociedade e seus Accionistas.

Uma dltima palavra para - em nome de todo o Conselho de Administracao - manifestar o apreco e gratidao aos Clientes
e Accionistas, pela confianca que em nos depositam; ao vasto conjunto de Entidades com as quais nos relacionamos, pelo seu

apoio; e aos nossos Colaboradores, pelo seu profissionalismo, dedicagao e empenho.

Cordiais cumprimentos

Antonio Rios de Amorim

~
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A cortica beneficia milhGes de pessoas em inmeros paises e as suas vantagens sociais, ambientais e economicas
nao se detém em fronteiras politicas. De facto, 0 montado e a cortica sdo um raro exemplo de uma actividade
econdmica gue sustenta e protege um ecossistema Unico. Em nenhum outro momento da historia a cortica
usufruiu de uma percepcao internacional como a que goza hoje em dia. Esta notoriedade, bem assente em qualidade,
I&D e inovacao, reforca também as bases de um futuro que se cré mais promissor.



1. EVOLUGAQ,
MACROECONOMICA
EM 2011

1.1. APRECIAGAO GLOBAL

0 ano 2017 tera registado um crescimento global
de 3,8%, substancialmente abaixo do previsto ha
um ano atras. Foi um retrocesso face a evolugao
2009/10. O abrandamento, notorio nas economias
desenvolvidas, atingiu todas as regides. Catastrofes
naturais, como o terramoto seguido de tsunami no
Japao, em Margo, ou mais recentemente, as cheias
na Tailandia tiveram um impacto negativo acentuado
na supply-chain mundial. A crise da divida soberana
na Zona Euro, com todos o0s avancos e recuos,
ditou a penalizacao da confianca dos investidores,
condicionando gradualmente empresas e familias -
investimento e consumo terdo caido acentuadamente.
Os paises emergentes terdo evidenciado os efeitos
da contraccao das importagoes europeias, tendo-se
registado um volte-face relativamente aos receios
de sobreaguecimento gue se ponderavam no final
do primeiro semestre.

Os efeitos da crise financeira/bancaria iniciada em
2007, tornada crise econémica em 2008/09,
persistiram no ano transacto. O processo de desa-
lavancagem da economia mundial prosseguiu o seu
curso. Os sectores privado e plblico mantiveram o
esforco de diminuicao do endividamento. O sector
imobilidrio nos Estados Unidos da América, uma
das condicionantes conjunturais da evolugao
macroecondmica, tera mantido a tendéncia negativa
gue registava antes, mas a taxas sucessivamente
menores. O final do ano tera mesmo observado uma
estabilizagao a niveis baixos. O comércio internacional
tera crescido a taxa de 6,9%, praticamente metade do
apurado em 2010. As condicoes de financiamento
a economia degradaram-se globalmente & medida
gue o ano progrediu tendo, estima-se, registado um
agravamento na parte final do exercicio. A Zona
Euro podera ter, inclusive, observado condicoes
proximas das de um credit crunch. Em Agosto, os
Estados Unidos da América sofreram um corte no
rating maximo atribuido pela Satandard & Poor.
Os fluxos de capital para as economias emergentes
terdo diminuido durante 2011, de forma mais
acentuada nos Ultimos meses do ano.

A Zona Euro tera registado em 2011 um
crescimento em torno de 1,6%, abaixo do
referencial do ano anterior. Os Estados Unidos
da Ameérica terdo crescido ao ritmo de 1,8%
enguanto o Japao, evidenciando o forte impacto
dos fendbmenos naturais que atingiram o pais, tera
registado contracgao economica de 0,9% - uma
alteracao substancial face aos 4,4% de crescimento
observados em 2010. A China, por sua vez, tera
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registado um abrandamento no crescimento, registando uma taxa de 9,2%. A india teré registado
uma expansao em torno de 7,4%, um ritmo menor do que o verificado no ano precedente.
0 mesmo tera acontecido com o Brasil, se bem que em magnitude superior, pois a taxa de
crescimento tera diminuido de 7,5% para 2,9%. A Russia tera sido a verdadeira excepgao a
evolucao desfavoravel face a 2010 uma vez que tera registado um incremento marginal de
0,1 pontos percentuais na taxa de crescimento face aos 4,0% de 2010.

No que concerne a politica monetaria, 0 ano 2011 caracterizou-se pela manutencao de condicoes
ultra-expansionistas num némero substancial de economias (Estados Unidos da América, Japao
e Reino Unido mantiveram taxas de juro extraordinariamente baixas e procederam a operagoes
de quantitative easing) e pela reversao de apertos monetarios implementados em 2010/11 nos
casos restantes. No caso da Zona Euro, o Banco Central Europeu optou por cortar a sua taxa
directora de 1,5% para 1,0% no Ultimo trimestre do ano tendo também optado, contrariando
o0 que vinha reiterando anteriormente, pelo reforco de medidas ndo ortodoxas de cedéncia de
liquidez, nomeadamente pela oferta de refinanciamento bancario a trés anos. Brasil e China
sao exemplos da reversao da tendéncia de aumento de taxas de juro.

Com a excepcao da fndia, a maior parte das economias mundiais tera registado uma aceleracao
na taxa de inflacao: estima-se que as economias desenvolvidas tenham registado 2,7% e as
emergentes 7,2%, um incremento de 1,1 pontos percentuais em ambos 0s casos. Apesar
da descida do custo das commodities, o preco do crude manteve-se sustentado em niveis
elevados. Nas economias emergentes, a subida observada na componente alimentar foi
particularmente aguda.

1.2. PORTUGAL

Depois de um crescimento moderado no ano anterior, Portugal regressou em 2011 a um
contexto de contracgao econdmica, que se estima ter atingido 1,5%. Os desequilibrios estruturais,
acumulados ao longo de anos, determinando necessidades crescentes de financiamento externo,
atingiram um ponto extremo, exigindo o ajustamento inadiavel. O contexto de crise da divida
soberana da Zona Euro nao auxiliou. O ano foi caracterizado pela degradacao permanente
do prémio de risco-pais apesar dos esforcos de consolidacao fiscal. A notacao de rating da
Replblica foi sucessivamente revista em baixa até atingir niveis inferiores a investment grade.
Em Abril, o pais atingiu um ponto de ruptura financeira (perda de acesso a financiamento de
mercado pelo Estado e pela banca) e avancou com um pedido de auxilio financeiro.
Este consubstanciou-se num Programa de Ajustamento Econdmico e Financeiro (PAEF)
assinado em Maio com a Unido Europeia, os paises membros da Zona Euro e o Fundo Monetario
Internacional (FMI). A evolucao econdémica reflectiu uma desalavancagem sem precedentes
no sector privado, a gue se juntou um esfor¢o de consolidagao orgamental - foram definidas
e implementadas um conjunto alargado de medidas estruturais quer do lado da receita quer
do lado da despesa. A contracgao econémica traduziu-se numa gueda muito significativa na
procura interna, sendo observavel uma contribuicio negativa de todas as componentes deste
agregado. Se ao nivel do investimento a tendéncia anterior era ja negativa, o agravamento
da contraccao para niveis superiores a 11,0% tera reflectido uma forte limitagdo no acesso
ao crédito; a nivel do consumo privado e publico, registou-se uma significativa alteracao de
comportamentos/decisdes de consumo, nomeadamente pela actuagdo consentanea com o0s
compromissos assumidos em contrapartida da ajuda externa. Alguns dos indicadores terao
registado minimos multi-anuais em Setembro.

A procura externa liguida contribuiu favoravelmente, mas nao conseguiu contrabalangar o
ajustamento doméstico. Tera sido, ainda assim, responsavel por uma evolugao menos desfavoravel
do que o antecipado na segunda metade do ano. O desemprego tera aumentado para niveis
superiores a 12%, um incremento muito acentuado se comparado com o ano anterior, conduzindo
o indicador para niveis recorde pelo menos desde 1983. A inflacao, por seu turno, devera ter
terminado o ano em torno de 3,6%, evidenciando ndo sb as alteracoes fiscais implementadas
em 2011, mas também a excessiva sensibilidade da economia a componente energética.
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2. CORTICA: CULTURA,
NATUREZA, FUTURO

A MAIOR CAMPANHA DE PROMOGAO
INTERNACIONAL DA CORTICA PORTUGUESA

Certa da importancia da cortica para Portugal - o maior
produtor mundial desta indiistria de forte cariz exportador,
a APCOR - Associacao Portuguesa da Cortica decidiu
concertar esfor¢os com o Governo Portugués a fim de
viahilizar uma campanha intemacional de promocao
da cortica. Denominada InterCork - Promocao
Internacional da Cortica, a campanha comecou a
desenhar-se ainda em 2009, financiada por fundos
comunitarios e pelo sector privado, sendo que neste
(ltimo a CORTICEIRA AMORIM foi responsavel por um
total de 50% das contribuigoes.

A cortica beneficia milhdes de pessoas em indmeros
paises e as suas vantagens sociais, ambientais e
econdmicas nao se detém em fronteiras politicas.
De facto, o montado e a cortica sao um raro exemplo
de uma actividade econdmica que sustenta e protege
um ecossisterna Unico: urgia partilhar esta realidade
com o mundo.

Investimento, inovacao e comunicacao foram, assim,
os pilares da afirmagao da cortica como produto de
credenciais impares. Com uma cobertura geografica
extensa, o programa InterCork desenrolou-se em
12 paises, actuais e potenciais consumidores de
cortica, evidenciando-a como uma indGstria de futuro,
que agrega Cultura, Inovacao e Desenvolvimento
Sustentavel. Ao nivel de produtos, a promogao
focou-se nas rolhas e nos materiais de construgao
e de decoracao.

APCOR [

ruguese Cork Association

Milhares de iniciativas levaram a mensagem positiva da cortica a milhdes de consumidores: desde um
camiao de promocao dos pavimentos de cortica que a partir de Nova lorque percorreu os EUA de costa
a costa; passando pelas parcerias estabelecidas com importantes cadeias de retalho intermacionais;
pela utilizagao exclusiva de vinhos vedados com rolhas de cortica em todas as ceriménias dos Grammy
Awards, até emblematicas acgdes de sensibilizagao em conceituadas lojas de moda de Londres e Nova
lorgue. Este foi um vasto programa, com diversas areas de actuacao, que uniu individuos, escolas e
universidades, empreséarios, politicos e ambientalistas, actores de Hollywood e entidades desportivas,
designers, arquitectos e museus, produtores de vinho, endlogos e sommeliers, assim como 0s meios
de comunicagao e os bloggers em torno da causa da cortica.

No encerramento do programa InterCork, é possivel afirmar gue a cortica se impos no mundo.
Ao nivel do sector, verifica-se ja um aumento de exportagdes nos Gltimos dois anos muito
proximo dos 19%. No que concerne a CORTICEIRA AMORIM, a titulo de exemplo, refira-se que,
entre 2010 e 2011, a Organizacao conquistou mais de 5000 novos Clientes, tendo reforcado
o volume e o valor das suas vendas.

Em nenhum outro momento da historia a cortiga usufruiu de uma percepgao internacional
como a que goza hoje em dia. Esta notoriedade, bem assente em qualidade, I&D e inovacao,
reforga também as bases de um futuro que se cré mais promissor para toda a fileira da cortica.
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SANTE. CONSOMMEZ AVEC MODERATION

Repercussao mediatica da campanha em niimeros:

e 8682 artigos publicados na imprensa inter-
nacional, dos quais 46% nos EUA na sequéncia
da campanha de rolhas;

e 623 pegas de televisao e 208 de radio, totalizando
mais de 18h de transmissao;

e 96 452 fas no Facebook;

e 12 150 sequidores no Twitter;

e cerca de um milhao de visualizagoes dos
diferentes videos disponiveis na Internet.

3. ACTIVIDADES
OPERACIONAIS POR
UNIDADES DE NEGOCIOS (UN)

As empresas que integram o perimetro da
CORTICEIRA AMORIM encontram-se estruturadas
por Unidades de Negdcios (UN), com referéncias
as quais se da conta dos aspectos mais relevantes
ocorridos durante o exercicio de 2011.

"



3.1. MATERIAS-PRIMAS

A Unidade de Negocios Matérias-Primas registou,
tal como no ano anterior, um aumento significativo
da sua actividade, que se reflectiu num crescimento
de vendas de 11,6% face a 2010.

0O aprovisionamento de matérias-primas (cortica)
e a sua primeira preparagao mantiveram-se como
principal foco da actividade de 2011, fiel a funcao
para a gual a UN foi criada: a de abastecimento
da cadeia de valor da Organizacao.

A UN adoptou nos Ultimos anos, com particular
enfoque em 2011, uma politica de diversificacao
das fontes de aprovisionamento, no sentido de ter
uma intervengao proactiva em todas as regioes de
producao de cortica, com dois objectivos: por um lado,
desenvolver e potenciar a extraccao de cortica em
paises e regides onde se verificava algum abandono
desta actividade e, por outro lado, fazer face a eventuais
aumentos de consumo de matéria-prima no futuro.

A destacar, ainda em 2011, a necessidade de
aumentar a capacidade produtiva da UN para dar
resposta ao incremento das necessidades de matérias-
-primas das restantes UN da CORTICEIRA AMORIM.

Em relacdo a actividade das unidades preparadoras
localizadas no Norte de Afﬂca, 0 ano 2011 ficou
marcado pela eclosao de uma revolta popular, que
ficou conhecida como a «Primavera Arabe», de
onde decorrem alteragoes politicas particularmente
sentidas nos paises do Magrebe, onde se localizam
estas unidades industriais. Apesar da forte turbuléncia
verificada, foi possivel manter um ritmo de actividade
normal, gragas ao suporte dos Colaboradores dessas
unidades e das entidades oficiais.

Em termos operacionais, a UN empenhou-se em
manter os niveis dos racios de eficiéncia que tém
vindo a ser atingidos nos Ultimos exercicios. Apesar
da conjuntura econdmica desfavoravel, com fortes
aumentos de preco de alguns factores criticos para
a sua actividade, como a energia e os transportes,
foi possivel manter tais racios ao nivel de 2010.

De salientar ainda o esforco da UN em fomentar
urma cultura de Inovacao, materializado em diversos
projectos de melhoria continua, de reforco do
investimento em I&D, quer na componente tecnologica
guer na componente florestal, e do langamento do
programa CORKIN, transversal a toda a CORTICEIRA
AMORIM, que visa impulsionar a motivacao e a
criatividade dos Colaboradores e Stakeholders.
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Fruto da necessidade de reforcar a capacidade produtiva, em 20171 registou-se um aumento
de 11% no nimero médio de Colaboradores.

_ Matérias-Primas - Vendas & EBITDA

®
milhares de euros

101 560
91 034
83 006 (o)
22,1%
| — 1931
49 20 143 19 598
4079 Q  Vendas
Q cEBTDA
---- EBITDA (% s/ vendas)
L 1 (*) EBITDA expurgado dos efeitos de reestruturacao de RH (2009).
2009 2010 2011
3.2. ROLHAS

Nos Ultimos anos tem-se assistido a um relevante desenvolvimento do mercado vinicola
mundial: a globalizagdo do consumo e a emergéncia de novos paises produtores de vinhos,
mais sofisticados tecnologicamente, tém colocado em evidéncia um sector onde tradi¢ao
e cultura coabitam com inovacao e experimentacao.

Eventos, feiras, lancamentos mundiais, importacoes e exportacoes, busca por
novos mercados, terroirs distintos, estilos e tendéncias levaram a que, entre
2005 e 2011, o consumo mundial de vinhos crescesse cerca de 4,8%. France,
EUA e ltalia encabegam os principais mercados consumidores, seguidos por um notavel
crescimento de paises como Austréalia e China.

Apesar desta evolucao, as principais preocupagoes dos Clientes desta UN permanecem:
a necessidade de minimizar o capital investido e de reduzir custos. De facto, a pressao
no sentido da reducao de precos e a substituicao por produtos de menor custo foi um
facto marcante e permanente durante o exercicio em apreco. As exigéncias de servico,
disponibilidade de produto e elevados padroes gualitativos impulsionaram medidas
adicionais de eficiéncia.

Assim, a fileira actua numa conjuntura de baixa de pregos, mas exigindo-se a manutencao dos
niveis de qualidade e de servigo, pelo que s6 as empresas com constante procura pela eficiéncia
530 capazes de se manter competitivas. Um carbon footprint muito favoravel e a sustentabilidade
da cortica s3o um importante argumentario de vendas, face aos vedantes alternativos.

Na Unidade de Negocios Rolhas, 0 ano 2011 foi marcado por um aumento de vendas de 9,1%,
face a 2010, tendo-se registado uma evolucao favoravel em todos os mercados de referéncia,
com especial incidéncia nos EUA, Franga, Italia, Argentina e Espanha, que, no seu conjunto
contribuiram 78% para o aumento total.
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Esta evolucdo fica a dever-se essencialmente a trés factores:

e melhoria da posicao concorrencial da UN, alavancada pelo nivel de servico, qualidade do
produto e lideranca operacional;

e aumento do consumo de vinho nos mercados de referéncia, com especial incidéncia nos
Estados Unidos da América;

e a percepcao da rolha de cortica como sendo um produto de referéncia, com importantes
vantagens comparativas de performance, ambientais e de sustentabilidade, face aos vedantes
alternativos.

As vendas do mais importante produto da UN - Rolhas Naturais - tiveram um aumento
generalizado em todos os mercados de referéncia, com excepcao do Chile. O aumento situou-
-se em 8,6% face ao periodo homélogo.

As Rolhas Neutrocork® aumentaram 7,6% face a 2010, sendo que os EUA, Franca e Itélia
representam 80% do crescimento. Este produto tem vindo a registar uma excelente aceitacao
nos mercados com altos padroes de exigéncia gualitativa, revelando-se um produto de boa
relagdo custo/qualidade, factores que se conjugam para fornecer & indlstria vitivinicola uma
solucdo gue é, actualmente, o principal opositor a evolugdo dos vedantes alternativos.

As Rolhas Twin Top®, um excelente produto com um bom posicionamento de preco, registaram
um aumento de 1,4% face ao periodo homologo. Apesar da evolugao registada em importantes
mercados como os EUA, a Australia e a China, as vendas para a Europa e para o Chile registaram
uma reducao, fruto de substituicao por rolhas Neutrocork® e Acquamark®, produtos maduros
e com importancia estratégica na cadeia de valor da UN.

No que concerne as Rolhas de Champanhe, vem-se registando desde 2009 um progressivo
aumento na procura deste produto, em particular nos chamados novos mercados, como
a China, o Chile e os Estados Unidos da América.

A margem bruta registou um aumento de 7,2% face ao periodo homologo, favoravelmente
influenciada pelo efeito do aumento das vendas, pelas melhorias introduzidas no processo
produtivo e pela alteracao do mix de vendas.

Os custos operacionais tiveram um aumento de 8,4%, grandemente indexados ao aumento de
actividade, com excepgao da factura energética em que se registaram incrementos de pregos
na ordem dos 24%.

O EBIT corrente teve um crescimento de 171,5% resultado do aumento de actividade, da
manutengao do peso relativo dos custos operacionais nas vendas e do programa de melhoria
da eficiéncia operacional implementado na UN.
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0O capital investido no final de 2011 evidenciava um
crescimento de 7,8% face a igual periodo de 2010,
totalmente justificado pelo aumento de actividade,
com impacto nas rubricas de Clientes e stocks,
e pelo volume de investimentos de expansao e
modernizacao da capacidade produtiva instalada.

3.3. REVESTIMENTOS

No exercicio de 2011, as vendas da Unidade de
Negdcios Revestimentos registaram um aumento
de 6,3%, face a 2010.

As vendas de produtos fabricados na UN registaram
um crescimento de 10%, resultado da afirmagao
definitiva das colecgoes de vinyl langadas em
2009. As vendas de produtos comercializados,
que representam cerca de 25% do volume total de
negécios da UN, mantiveram-se ao nivel do registo
do ano transacto. Neste negdcio, em termos de
oferta, verificou-se uma alteragao de tendéncia
que se consubstancia em gamas de produtos com
maior valor acrescentado, dirigidas a segmentos de
mercado mais altos, com o objectivo de aumentar
a margem do negocio, efeito que se fez sentir ja
no segundo semestre de 2017.

Ao nivel industrial, foram concretizadas alteragoes
de componentes usadas no processo de fabrico,
bem como a maximizagao do uso da capacidade
instalada, que contribuiram para uma melhoria
significativa na margem bruta da UN, conseguindo-
-se, deste modo, minimizar os impactos negativos
da pressao sobre os pregos de compra. Ao nivel da
rede de distribuigdo, é de salientar a constituicao
de uma joint venture com a empresa Timberman
Denmark A/S, com o objectivo de reforgar a posicao
da UN e assegurar o crescimento das vendas de
produtos de cortica no mercado dinamarqués.
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No final de 2011, foi lancada uma nova colecgao de
revestimentos com uma atraente e sofisticada gama
de visuais, dimensoes, texturas e acabamentos,
mantendo a vanguarda na oferta de revestimentos
com incorporagao de cortica, privilegiando o
desenvolvimento e a promocao dos produtos
fabricados na UN Revestimentos. Os novos produtos
permitirao maximizar o potencial dos substratos e
constituintes dos visuais, como factor diferenciador
relativamente aos produtos concorrentes no
mercado, combinando a matéria-prima cortica
com outros materiais naturais.
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3.4. AGLOMERADOS COMPOSITOS

A Unidade de Negocios Aglomerados Compdsitos apresentou em 2011 um desempenho
economico ligeiramente superior ao verificado no ano anterior, apesar de se ter confrontado
com condigdes externas bem mais desfavoraveis.

Efectivamente, o custo de aquisicdo das principais matérias-primas de incorporacao sofreu
aumentos expressivos ao longo do ano e, quando comparada com 2010, a taxa de cambio
EUR/USD teve também um impacto desfavoravel nos resultados, e muito especificamente nas
vendas e na margem bruta.

Ainda assim, a margem bruta em termos absolutos apresentou uma variacao positiva de 2,2%,
fruto do crescimento de vendas que, no ano em apreco, se cifrou em 6,7%; o racio margem bruta
relativamente a producao ndo evidenciou a mesma evolugao, dada a maior representatividade
das vendas de mera comercializacao, designadamente matérias-primas cortica, negocio que
apresenta margens mais reduzidas. Em todo o caso, para o comportamento observado, foi
crucial o reposicionamento dos precos de venda, como forma de repercutir parte dos aumentos
de custo dos factores de produgao.

As vendas da UN registaram um crescimento de 6,7%, face ao exercicio anterior, tendo a
generalidade dos segmentos de mercado (aplicagdes) contribuido para tal desempenho, com
excepgao da area de home & office cujas vendas decresceram cerca 13%, embora com um
impacto pouco significativo, uma vez que esta area representa apenas cerca de 3% do volume
de negacios consolidado.

Globalmente, na diversificada area industrial, a mais significativa no portfolio de segmentos, o
crescimento médio foi equivalente ao registado no conjunto da UN: contributos positivos dos
compositos e controlo de vibracoes (que repetem a evolucao de 2010) além da industria de
memoboards; variagoes negativas nas aplicagoes de accoustic core materials e friccao.

A &rea de negdcios do sealing, a sequnda mais importante em volume de vendas, obteve um
desempenho global também em linha com a média da UN. As aplicacoes de heavy duty e de
transmission & distribution (T&D) registaram os maiores crescimentos.
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0 segmento da construgdo civil cresceu, igualmente, em linha com a média da UN, com todas
as aplicacoes a registarem variacoes positivas, com destaque para o underscreed e para as
juntas de dilatagao com crescimentos muito relevantes, no Ultimo caso repetindo a performance
registada em 2010.

Finalmente, nos pavimentos o crescimento foi muito significativo, beneficiando da evolucao na
aplicacdo NRT (componentes para a indlstria) e da manutencao do negécio de sports flooring
(pisos de borracha reciclada).

As grandes linhas de orientacao estratégica foram executadas de acordo com o ritmo previsto.
A estratégia de valor que foi prosseguida obteve bons resultados, tendo sido consolidados os
volumes, recuperados no exercicio anterior. Os objectivos de melhoria da eficiéncia operacional
foram, também eles, atingidos, permitindo anular parte dos aumentos de custo das matérias-
-primas e da energia.

0 desenvolvimento dos segmentos com maior potencial de crescimento continuou a ser o
foco de uma Equipa dedicada, tendo sido atingidos resultados globalmente muito positivos.
Relativamente ao negdcio mais maduro, foi possivel suportar o seu volume e rentabilidade
historicos, na generalidade das aplicagdes e mercados, num contexto adverso, tendo ainda
sido alargada significativamente a base de Clientes em todo o mundo, fruto de um trabalho de
prospeccao intenso que tem vindo a ser executado nos Gltimos anos.

Durante o exercicio de 2011, tiveram ainda lugar varias iniciativas de pesquisa e desenvolvimento
de novas combinacoes de materiais «verdes» com a cortica, complementando uma oferta
competitiva, inovadora e tecnologicamente evoluida, no &mbito do posicionamento TEKGREEN.

De destacar, em 2011, o arrangue de um projecto de investimento importante, cuja conclusao
esta prevista para o proximo ano, e que permitira uma oferta diferenciada, no que respeita
a composicao e dimensoes, de aglomerados e compositos, abrindo novas e promissoras
possibilidades de negécio em varias aplicagdes.

No capitulo da inovagao, em parceria com uma outra empresa do sector da cortiga, foi criada
uma nova sociedade - a DYN CORK - que tem como principal missao a exploragao de um novo
produto de cortica, desenvolvido com um conjunto de caracteristicas fisicas semelhantes as de
fibras naturais e sintéticas, usadas em aplicacdes de mobilidrio ou de calgado onde a cortica
nao é, ainda, uma opgao.

Foi também lancada uma nova gama de produtos para o segmento de home & office - MATERIA®,
cork by Amorim, com curadoria da Experimenta Design - composta por pegas desenhadas
por designers conceituados de diferentes nacionalidades, que conferem a cortica uma imagem
actual e inovadora e valorizam as suas caracteristicas.

Chegou ao fim, formalmente, a joint venture que existia na Rissia para o fabrico local de
juntas para automoveis, tendo-se, apesar disso, conseguido manter uma quota importante
neste mercado. Por outro lado, foi concluida a Gltima fase do investimento na China, que se
consubstancia em instalagdes capazes de processar matéria-prima local e, para além disso,
dimensionadas para funcionar como plataforma logistica de suporte ao desenvolvimento
comercial no mercado chinés.

A CORTICEIRA AMORIM APOSTA NUMA CULTURA
DE INOVACAO, DESENVOLVIMENTO E INVESTIGACAO
LANCANDO NOVOS PRODUTOS E ENCONTRANDO
MELHORES SOLUCOES DE PERFORMANCE.
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3.5. ISOLAMENTOS

A Unidade de Negocios Isolamentos apresentou, no
exercicio de 20171, um decréscimo de 6% do volume
de vendas. Esta descida é consequéncia directa dos
efeitos das condides econdmicas desfavoraveis sobre o
consumo pUblico e privado e sobre o investimento, que
afectaram todo o sector de isolamentos nos diversos
segmentos, pelo adiamento, ou mesmo cancelamento,
de novas construgdes ou renovacao das ja existentes.

Nao obstante a diminuicao de vendas verificada,
em especial no mercado Europeu, foi possivel
manter praticamente o mesmo nivel da margem
bruta face a igual periodo do ano anterior, apesar
do aumento verificado no preco médio de compra
das matérias-primas e da desvalorizacdo de uma
das moedas de facturagao, o USD, face ao EUR.

Ao longo de 2017, a UN desenvolveu um conjunto
de iniciativas visando potenciar a actividade e a
lideranga desta UN na disponibilizagao de produtos
e solugoes de elevada performance, qualidade e
amigas do ambiente, sendo de realcar:

® a solucao inovadora de isolamento, composta
por uma placa de aglomerado de cortica e ripas
de madeira embutidas, denominada Lambourdé
- produto eficiente, flexivel e ecoldgico destinado
a recuperacao de edificios;

e oisolamento do projecto turistico Uma Casa Portuguesa
- casa que conjuga as técnicas tradicionais de
construgao, 100% nacional, gue convida o consumidor
a conhecer e experimentar os produtos nacionais;

e asolugio de revestimento através da jungio de uma
placa de aglomerado de cortica expandida a uma
placa de gesso laminado. Este sisterna destaca-se por
permitir a fixagao rapida e directa ao pavimento ou
parede existente, através do uso de gesso cartonado,
evitando a utilizagao de estruturas metalicas.
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0 ano transacto representou também a consolidagdo
do negdcio dos absorventes para derrames CorkSorb,
tendo-se assistido a um crescimento do volume de
negocios, fruto da implementagao de parcerias de
distribuicio em 12 paises e de um alargamento da
gama de produtos disponivel. Foi também estabelecido
um protocolo de colaboracao com a empresa
Markleen, referéncia na producao de equipamentos
para lidar com derrames em ambiente maritimo, que
langou uma linha de produtos ecologicos baseados
no material absorvente CorkSorh. De realcar ainda
o reconhecimento plblico do caracter inovador e
sustentavel destes absorventes, galardoados nos Green
Project Awards na categoria Produto e nos European
Business Awards for the Environment, Prémio de
[novagao para a Sustentabilidade, nas categorias de
Produto e de Empresas pela Biodiversidade.

Em 2011 concluiu-se o processo que conduziu
a certificacdo FSC (Forest Stewardship Council)
da unidade industrial de Vendas Novas, o que
permite fornecer ao mercado o aglomerado de
cortica expandida com certificacao FSC, adicionando
a esta que é considerada a solugao de isolamento
mais ecologica do mundo mais uma garantia de
ética empresarial com preservagao de recursos
florestais. De destacar também a certificagdo do
Sistema de Gestao da Qualidade pela norma 1SO
9001 atribuida a unidade industrial de Silves e de
distribuicao da Amorim Isolamentos, S.A.
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4. INOVACAO, INVESTIGACAO & DESENVOLVIMENTO
DE PRODUTO

4.1. NOVAS APLICACOES

MOR for Cork - Market Oriented Research
A criagao de novas aplicagdes de/com cortica & um dos pilares estratégicos da actividade das
diferentes areas de I&D da CORTICEIRA AMORIM e particularmente da area de investigacao
orientada para o mercado (MOR for Cork).

Nas areas em desenvolvimento procura-se conhecer bem os requisitos e necessidades do
mercado, bem como a percepcao das caracteristicas técnicas dos produtos concorrentes.
Os potenciais Clientes nas diferentes areas de trabalho transmitem importante informacao para
a definicdo das linhas de accao e sdo um parceiro imprescindivel neste processo. Paralelamente,
neste trabalho de I&D, recorre-se frequentemente a grupos de investigacao nacionais e
internacionais, especialistas em areas cientificas relevantes, procurando depois internalizar
o conhecimento necessario para futuras actividades produtivas.

As principais areas de trabalho com vista a novas aplicagdes de cortica concentram-se em trés
grandes areas de acgao: remediacdo ambiental, materiais 3D e aditivos cosméticos/alimentares.

A valorizagao da cortica como absorvente visa a apresentacao da cortica como uma ferramenta
de remediagao ambiental. Para além do acompanhamento de questdes técnicas, nomeadamente
certificacoes do CORKSORB, outros projectos decorrem sobre esta tematica, como é o caso do
WaterCork e do HidroCork (co-financiados pelo Quadro de Referéncia Estratégico Nacional
- QREN) que estudam o potencial da cortica na purificacdo de efluentes contaminados com
diferentes poluentes.

0 desenvolvimento de compositos de cortica pretende levar para as estruturas 30, que nos
cercam no dia-a-dia, umna maior sustentabilidade de materiais, pela utilizagao de matérias-primas
de base vegetal e renovavel. Para a cortica, a sua utilizagao em aplicacoes 3D, geralmente nao
acessiveis aos habituais aglomerados de cortiga, significa a diversificacdo de aplicacdes. Nesta
area, esté a decorrer o projecto NovelComp, co-financiado pelo QREN, gue pretende caracterizar
extensamente os materiais compositos produzidos tendo por objectivo o desenvolvimento de
produtos para parceiros utilizadores de polimeros injectaveis.

A area cosmeética e alimentar tem tido um grande investimento material e humano por parte
da CORTICEIRA AMORIM. A cortica, quer pelas suas propriedades mecanicas e estruturais,
quer pela sua composicao quimica, tem-se revelado uma fonte inesgotéavel de possibilidades
de novos produtos. Os projectos BioActiveCork e NUTRACork, co-financiados pelo QREN, tém
proporcionado informagao valiosa nestas tematicas. As especificidades destes mercados, bem
como o distanciamento desta gama de produtos relativamente aos habituais mercados da
Organizacao, trazem desafios adicionais. Num trabalho fortemente orientado para as exigéncias
dos Clientes, tém sido dados passos relevantes na area cosmética estimando-se gue no curto
prazo seja possivel transformar esse potencial em resultados concretos. Na area alimentar,
ja foi iniciado um caminho longo de validagbes fundamentais antes de entrar em periodo de
homologacao de produtos.

A CORTIGA E NATURAL, RENOVAVEL E RECICLAVEL.
0 SEU POTENCIAL COMO MATERIA DE EXCELENCIA
PARA O SECULO XXI REVELA-SE GRACAS A
INVESTIGACAO CONTINUA QUE AMPLIA O LEQUE
DAS SUAS APLICACOES.
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4.2. ROLHAS

Durante o ano 2011, a actividade de I&D
desenvolvida na UN Rolhas centrou-se em
trés eixos de actuacao fundamentais: inovagao
do produto, aumento do conhecimento da
interacgao das rolhas com o vinho e melhoria
da qualidade das rolhas produzidas.

Ainovagao no produto é indispensavel numa
organizagao com a dindmica da UN Rolhas,
por isso varios projectos correram durante o
ano 2017, dos quais se destacam:

estudo da contribuicao da rolha de cortica
para a luta contra a contrafaccao de vinhos
premium. Este projecto foi financiado pelo
QREN e teve inicio em Setembro de 20171;
desenvolvimento do novo tratamento de
superficie natural: este projecto financiado
pelo QREN em 2010 decorrera durante
trés anos;

estudo de novos atributos de qualidade nas
rolhas naturais: num projecto financiado
pelo QREN, pretende-se encontrar,
através da imagem interna das rolhas,
obtida por varios processos, uma nogao
clara sobre a sua performance em garrafa;
o desenvolvimento de rolhas de cortiga: durante 2011 foram continuados os trabalhos de
investigacao conducentes a optimizagao de novos tipos de rolhas de cortica com atributos
gue vao ao encontro das necessidades dos consumidores;

o desenvolvimento de uma nova lavacao para rolhas naturais: obtencao de melhorias
significativas nos niveis da qualidade visual, uniformizacao de cor e progressoes capilares em
rolhas naturais com a introducao de um novo conceito de lavagao.

Quanto ao conhecimento da interaccao das rolhas com o vinho, um grande nimero

de ensaios de engarrafamento comparativos entre diferentes tipos de rolhas de cortica

e/ou vedantes da concorréncia foram levados a cabo com vista a melhor perceber a

performance das rolhas de cortica na vedacao de garrafas de vinho. De realcar varios

estudos e analises comparativos:

e uma importante comparacao em colaboracao com uma empresa de grande distribuicao inglesa;

e a comparacao entre rolhas de cortica e vedantes alternativos num ensaio de engarrafamento
de vinho tinto efectuado na Australia;

e a comparagao de diferentes tipos de rolhas de Champanhe em colaboracao com um Cliente
nacional;

e 3 comparagao entre rolhas naturais de diferentes pesos especificos e de diferentes diametros
com vinhos da Borgonha.

Em Dezembro de 2011 foi defendida a tese de doutoramento na Faculdade de Enologia de
Bordéus «Effect de lobturateur sur levolution de la qualité sensorielle du vinx», que contou com
0 apoio financeiro e com o acompanhamento cientifico do departamento de I&D desta UN.
Esta tese, para além de apresentar resultados de comparagées entre vinhos mono varietais
brancos e tintos vedados com diferentes tipos de vedantes, estudou o efeito de absorcao de
compostos responsaveis por aromas de reducao, apontando para um papel importante da
cortica na absorcao dagueles compostos, o que justificaria a inexisténcia dagueles aromas nos
vinhos vedados com rolhas de cortica.

A migracao de compostos volateis através dos
vedantes foi também objecto de estudo tendo levado
a publicacdo de um artigo em Junho e ao envio de
um outro para publicagao em Outubro de 2011 no
American Journal of Enology and Viticulture. Nestes
artigos é claramente provado que as rolhas de cortica
naturais e técnicas sao vedantes ideais para liquido
e gas, enguanto os vedantes alternativos, embora
vedem o liquido de uma garrafa ndo conseguem
vedar o gas, permitindo a contaminagao dos vinhos e
outras bebidas com os compostos volateis de pequena
dimensao existentes no ambiente externo a garrafa.

A melhoria da qualidade das rolhas produzidas
¢ uma area de crucial importancia para a UN,
pois as exigéncias a nivel sensorial dos Clientes
tém vindo a aumentar consideravelmente, sendo
cada vez mais necessario garantir rolhas com
nivel de TCA nao detectavel. Assim, com vista a
melhorar sensorialmente as rolhas produzidas,
Varios projectos estiveram em curso durante 2011,
nomeadamente: a optimizacao de um equipamento
piloto para deteccao de TCA individualmente;
um novo tratamento anti-TCA que, somado aos
outros equipamentos ja existentes, permite uma
reducao em cerca de 80-90% das contaminacoes;
a reformulagio mecanica do sistema ROSA®, de
forma a aumentar a eficacia de descontaminagao
e, a0 mesmo tempo, resolver os problemas do
eqguipamento anterior, nomeadamente a alteragao
do peso especifico e a humidade dos granulados.
Parte destes projectos sao financiados pelo QREN.
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4.3. REVESTIMENTOS

No ano 20171 a UN Revestimentos langou no
mercado uma nova coleccao com o objectivo de
alargar a sua oferta e, simultaneamente, a tornar
mais competitiva em mercados como os Estados
Unidos da América e o Canada.

A nova coleccao, designada por CORK PLANK,
foi apresentada tendo como base trés designs
de cortiga lineares e sete cores, na dimensao
de 1220 mm por 140 mm com os quatro lados
biselados. O design linear e dinamico desta coleccao
garante a possibilidade do seu enquadramento em
qualguer projecto arguitectonico, aliando a moda
a um ambiente confortavel. Pensada também
para simplificar a instalacao, esta colecgao é
disponibilizada com um novo sistera de encaixe, o
sisterna Loc&Fold, permitindo que a sua instalagao
seja feita apenas com um Unico movimento.

Também durante o ano 2011 foram iniciados varios
projectos tendo como objectivo a identificagao de
solucoes de pavimentos alternativos em gue a cortica
é claramente o factor diferenciador, recorrendo em
algumas situacoes a novas tecnologias de producao.
Parcerias com fornecedares, e o desenvolvimento
das competéncias, quer da equipa de I&D quer
da produgao, mostraram-se mais uma vez
fundamentais neste processo.
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Pelo impacto positivo que se estima na actividade futura da UN, destacam-se os seguintes
desenvolvimentos de produtos e/ou solugges:

o Corkcomfort FastConnect: actualmente, os pavimentos em cortica disponiveis no mercado
s3o oferecidos em trés possiveis solugdes técnicas de instalagao: pavimentos para colar ao
subpavimento através de colas adequadas; pavimentos com sistemas de encaixe «macho-
-fémea», vulgarmente chamados de flutuantes; e os auto-adesivos, ou seja, os destinados a
aderir ao chao e que incorporam, de fabrica, a camada de cola necessaria. O presente projecto
tern como objectivo criar uma solugao alternativa as existentes, de muito facil instalagao e sem
restricoes do ponto de vista das caracteristicas do subpavimento que consistira num sistema
de fixacao dos ladrilhos entre si por sobreposicao, que garanta, em termos de desempenho
acustico, as mesmas caracteristicas de um pavimento colado;

Colecgdo 2012: a UN Revestimentos é lider mundial na producao e distribuicio de reves-
timentos em cortica e de cortica com madeira. Num contexto em que inovar surge como
o principal desafio de qualquer empresa lider, o presente projecto pretende lancar uma
nova gama de produtos, cujo visual é criado com recurso a tecnologia de impressao digital,
directamente sobre uma superficie de cortiga. Deve referir-se que este tipo de solugao se

apresenta, até a presente data, como inexistente no sector da cortica, dando mais uma vez
a UN Revestimentos provas da sua vontade de se posicionar na vanguarda do sector em
que labora;

e Vinylcomfort glued down: em 2009 a UN Revestimentos introduziu na sua oferta os
pavimentos flutuantes com superficies decorativas em LVT — Luxury Vinyl Tiles. O sucesso
desta gama de produtos levou ao desenvolvimento de uma solugao que promove a combinagao
das principais vantagens da cortiga, ou seja, um maior conforto no caminhar, bem como
propriedades aclisticas e térmicas superiores, com as principais vantagens dos LVT enquanto
pavimentos para uso comercial e passiveis de colar ao subpavimento.

Em 2012, o focus da I1&D desta UN estara na identificagao e desenvolvimento de processos
gue permitam aos pavimentos de cortica ser recomendados para areas de alto trafego, seja
através da incorporagao de outros materiais ou pela combinagao com produtos naturais.
A funcionalizacao das suas solugdes técnicas é também outra das suas prioridades para o futuro.

4.4 AGLOMERADOS COMPOSITOS

A UN Aglomerados Compositos registou em 2011
mais um ano de grande actividade na area de 1D,
sendo de destacar as seguintes areas:

o consolidacio de produtos lancados em 2010: na area
da construcao, o CORKwall confirmou-se como um
produto com potencial de utilizagao na reabilitagao de
fachadas exteriores e paredes interiores, que funciona
como isolamento aclstico e térmico e acabamento final
e ¢ aplicado através de projeccdo. Ainda no segmento da
construgao, os novos apoios de alvenaria usados para
desconectar as alvenarias da restante estrutura dos
edificios, foram usados em mltiplas obras, das quais se
pode destacar o trabalho realizado na antiga Residéncia do
Embaixador do Reino Unido na Lapa, em Lishoa. Agama de
produtos AcoustiCORK | destinada ao isolamento aclstico de
varios tipos de pavimentos e que vern sendo enriquecida ao
longo dos Ultimos anos com novas solugdes, foi usada em
2017 em varias obras importantes, onde se destacam mais
de dez instalagoes em escolas portuguesas, na Casa do
Conto (Hotel de Charme, no Porto) e na Universidade de
Chipre. Na area dos pavimentos flutuantes, a nova versao
do top layer NRT 94, disponivel em rolos, consolidou a
sua posicao no mercado como um componente alinhado
com as tendéncias tecnologicas actuais desta indlstria.
0O top layer NRT 94 garante o isolamento aclistico e
térmico dos pavimentos flutuantes e permite receber
na sua superficie o design final do piso por direct printing
ou por digital printing;
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e lancamento de novos produtos em 2011, em resultado quer dos projectos de I&D dos consorcios
que esta UN integra, tanto nacionais como europeu, guer dos que resultam da sua presenga
permanente no mercado, auscultando tendéncias e aceitando desafios de Clientes. De destacar:
- ao fim de trés intensos anos de trabalho em total colaboracao com um OEM (Original Equipment

Manufacturer) da indUstria ferroviaria internacional, foi langado o CoreCORK, um inovador piso
composito com nlcleo em cortiga, que sera usado na construgdo de um novo metropolitano
citadino, com entrega prevista ao operador durante o primeiro semestre de 2012;

-a nova linha de produtos que combina cortica com materiais recolhidos de processos
post industrial e post consumer. Nesta fase inicial, perspectivam-se utilizagdes na area
da construgao e algumas aplicacoes industriais, inserindo-se na estratégia corporativa do
programa TEKGREEN (iniciado pela UN em 2009). Procura-se, assim, reforcar a atitude
«verde» da UN, associando-a a forte vertente tecnologica e alinhada com as actuais
tendéncias do mercado.

Em 2011 concluiram-se ciclos de desenvolvimento e iniciaram-se novos projectos de I&D em
consorcio, procurando manter o caudal de IDI em areas consideradas estratégicas para a UN.
Destes, sao de destacar:

* 0 projecto AEROfast, liderado pela EADS/Astrium, terminou cumprindo os seus objectivos de
preparagao de uma futura missao espacial nao tripulada a Marte. Neste projecto, a UN desenvolveu
e validou um novo material para escudos térmicos que permite ser utilizado em missGes com
requisitos de isolamento térmico mais exigentes, assim se garantindo também a permanéncia de
materiais baseados em cortica nas futuras missoes espaciais europeias e americanas deste século;
concluiu-se também o projecto 1-Bus, com o fabrico final de um modulo demonstrador de um
novo interior de autocarro que apresenta varios componentes (piso, painéis interiores e exteriores)
fabricados em compositos com nicleo em CoreCORK, o que permite redugdes de peso apreciaveis,
reduzindo o consumo de energia e de emissoes de CO.,. Espera-se agora, e depois da apresentagao
internacional na BusWorld 2011, a industrializagao de algumas das solugoes desenvolvidas;

na area dos interiores ferroviarios, foi desenvolvido o projecto ECOTrain, cuja conclusao se
prevé ja para o inicio de 2012 com a apresentagao de novas solugdes para pisos de comboios
e painéis laterais em composito, incorporando materiais CoreCORK, reduzindo peso e impactos
ambientais ao longo dos 30 anos de utilizacdo destes equipamentos ferroviarios;

o Inicio do projecto FIRE RESIST, enquadrado no Sétimo Programa Quadro, que, ao nivel europeu,
estuda novos materiais compositos com elevada performance e resisténcia ao fogo para utilizagao em
aplicactes ferroviarias, aeronauticas e navais e onde as excelentes caracteristicas ablativas da cortica
serao exploradas e optimizadas. Os resultados iniciais apresentam-se promissores, nomeadamente
ao nivel de niicleos para construgdes sandwich de maior requisito estrutural;

o inicio do desenvolvimento, no final de 2011, do projecto BIOBUILD, também apoiado pelo
Sétimo Programa Quadro, que re(ine um grupo de destacadas empresas europeias ligadas a
area da construcao e dos materiais compositos e que tem como objectivo desenvolver varios
componentes (painéis, janelas, etc.) e novas estratégias de producao desses produtos, mais
sustentaveis, usando materiais naturais e com menor impacto ambiental.

Estima-se iniciar em 2012-13 novos projectos nacionais e internacionais, gue permitam
dinamizar o networking tecnoldgico e potenciar o desenvolvimento de novos materiais e
produtos em conjunto com outras empresas industriais e centros tecnologicos, focando-se
prioritariamente nas areas do transporte (solucdes para interiores), da construcao (renovagao
e construcao modular) e, em geral, em solugdes compositas que possam combinar materiais
de base cortica com outros materiais, sempre em busca de solugoes ecoeficientes.

4.5 ISOLAMENTOS

Em 2011 a actividade de I&D da UN Isolamentos continuou a dirigir-se para os seguintes projectos:

» WaterCork: que tem como objectivo investigar a aplicacdo de matérias e/ou subprodutos da
indUstria de cortica visando a valorizacao de cortica como absorvente de pesticidas e cianotoxinas;

o BloCork: que visa o desenvolvimento de um modelo de bloco de alvenaria, utilizando como
matéria-prima betdo leve contendo regranulado de cortica expandida na sua composigao.

Estes projectos enguadram-se na estratégia de desenvolvimento e inovagao para a cortiga,
através da criacao de novas aplicagdes de maior valor acrescentado para esta matéria-prima.

A CORTICA ENCERRA

EM SI NUMEROSQOS
ATRIBUTOS QUE A TORNAM
O MATERIAL IDEAL PARA
AS INDUSTRIAS MAIS
EXIGENTES, INCLUINDO A
AUTOMOVEL, A DA ENERGIA
E A AERONAUTICA.

5. SISTEMA DE GESTAQ
INTEGRADO

QUALIDADE, AMBIENTE E SEGURANCA

A CORTICEIRA AMORIM tem mantido a énfase no
alinhamento de diferentes subsistemas de gestao
promotores de eficiéncia e a sua integracao nas
perspectivas estratégicas do balanced scorecard,
como importante garante do desenvolvimento
sustentado da Organizacao.

0 ano 2011 foi caracterizado, sobretudo, pela
consolidagao deste crucial alinhamento, com a
renovagao de certificagdes de diferentes subsisternas
de gestao (FSC, 1ISO 9001, PEFC, SYSTECODE) em
diferentes empresas, bemn como pela obtencao de
novas certificagoes, como por exemplo a certificacao
FSC e PEFC da unidade alema de comercializagao
de revestimentos de madeira e a certificagao FSC da
unidade de producao de rolhas Neutrocork®.

Em matéria de certificacdo FSC, é de salientar
que, com o reforco verificado no ano em
apreco, a CORTICEIRA AMORIM conta ja com 30
estabelecimentos (industriais e/ou de distribuicio)
a certificarem a cadeia de custddia de acordo com
este normativo, fornecendo aos seus Clientes
garantias acrescidas de ética empresarial com
preservacao de recursos florestais.

0 alinhamento de diferentes subsistemas de
gestdo, e a sua integracao, na estratégia global
da UN Rolhas, foi reforcado com a implementagao
do Sistema de Gestao de Seguranga Alimentar
em novos estabelecimentos (para além dos
actualmente certificados pela ISO 22000), que em
anos subsequentes devera resultar na certificacao
dos mesmos pela norma 1SO 22000.

A atencdo dedicada pela Organizacdo a integracao
e alinhamento dos diferentes subsistemas de
gestao esta também evidente na publicagao anual
do seu Relatorio de Sustentabilidade (primeira e
Unica empresa do sector a fazé-lo, desde o ano
2006), com a definicdo de objectivos, controlo
e reporte do seu desempenho em matéria de
desenvolvimento sustentavel.
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6. RECURSOS HUMANOS

Assegurar niveis de actividade exigentes, com
respostas adequadas em termos de qualidade,
prazos e produtividade, foi a tonica do ano
2011 na gestao dos Recursos Humanos.

No entanto, num ano marcado pelos objectivos da
Inovacao, foi dada prioridade a acgoes que visam
preparar o futuro, criando e desenvolvendo as
competéncias para enfrentar desafios.

Em cada uma das Unidades de Negdcios, no
ambito do recrutamento registou-se a entrada
de profissionais em areas muito especificas e
coincidentes com as apostas de futuro para cada
uma delas. De um modo geral, e para além da area
produtiva, associada ao aumento de actividade, os
dominios privilegiados foram o desenvolvimento
de produto, o marketing e, também, as areas
comerciais.

Neste ano de forte actividade, sao de registar
0s investimentos em formacao. Saliente-se
sobretudo as acgoes que visaram a adequacao
técnica de competéncias nos postos de trabalho,
nomeadamente nas UN Matérias-Primas e
Rolhas com a abertura de novas unidades
industriais e a necessidade de cumprir as
exigéncias de qualificacdo em fungdes muito
especificas do sector da cortica. Também as
areas comerciais foram objecto de especial
atengao com planos especificos, integrados e
de médio prazo, a decorrer nas UN Rolhas,
Revestimentos e Aglomerados Compositos.
No segmento Jovens Quadros, a UN Rolhas
deu inicio a um plano de desenvolvimento de
competéncias plurianual, com o objectivo de
criar uma dinamica concertada de evolucao de
Quadros a médio e longo prazos.

No ambito da comunicacdo interna, destaca-se o suporte dado ao programa CORKIN, um dos pilares
do projecto de inovagao da CORTICEIRA AMORIM. O langamento e a implementacao deste projecto
de Comunicacao Interna (Sistema de Ideias/Comunicacao Ascendente) fez convergir o envolvimento
de cerca de trés a quatro dezenas de facilitadores ao nivel de cada uma das diferentes UN, implicando
um programa de formagao intensivo com os dinamizadores em cada UN e um nlimero significativo de
reunioes de informacao e sensibilizacao da totalidade dos Colaboradores para o projecto, ascendendo
a um volume superior a 3700 horas de trabalho.

Destague ainda para todas as actividades
no ambito da responsabilidade social
da Organizacao, quer no que se refere a
comunidade envolvente, quer no gue se
refere a populagdo interna das empresas.

Nas diferentes UN foram organizadas
ao longo do ano recolhas de donativos,
vestuario, electrodomésticos e alimentos que
beneficiaram instituicoes de solidariedade
social inseridas nas comunidades locais onde
estao localizadas as diferentes unidades
industriais. Realizou-se também a primeira
campanha de recolha de livros escolares
usados (De Mao em Mao) para fomentar
trocas internas entre Colaboradores, com o
objectivo de reciclar, reutilizar e incentivar a
poupanga neste tipo de material. Ainda no
ambito da sensibilizagao para as questdes
das poupangas e da gestao equilibrada dos
orgamentos pessoais e familiares, destaca-se
a accao realizada em parceria com a DECO
na UN Rolhas.

No dominio da educagao, é de salientar
o trabalho de voluntariado que os
Colaboradores da CORTICEIRA AMORIM
desenvolvern nas escolas do primeiro ciclo,
facultando formacao na area ambiental,
bem como a manutencao da parceria
com a Junior Achievemnent e a Camara
Municipal do Porto nas acgoes de Educagao
para o Empreendedorismo junto de um
Agrupamento de Escolas do Porto.

Neste ano de intensa actividade, o indice de absentismo global confirmou a sua tendéncia
descendente com uma taxa média de 3,8%. Os indicadores de sinistralidade mantiveram-se
proximos dos registados no ano transacto, com taxas de frequéncia e de gravidade na ordem
dos 25 e 570 respectivamente, niveis considerados bastante positivos para o sector de actividade
em que se inserem.

Em 31 de Dezembro de 2011 a CORTICEIRA AMORIM registava um efectivo de 3357
Colaboradores, dos quais 2436 em Portugal e 9271 no estrangeiro.

&
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/. CORTICEIRA AMORIM NO MERCADO DE CAPITAIS

Actualmente, o capital social da CORTICEIRA AMORIM cifra-se em 133 milhoes de euros, representado por 133 milhoes
de acgbes ordinarias de valor nominal de 1 euro, que conferem direito a dividendos. A admissdo a negociagao na
Euronext Lishon (entdo denominada BVLP - Bolsa de Valores de Lisboa e Porto), das accdes emitidas no ambito da
operacao de aumento de capital ocorreu em 19 de Dezembro de 2000, juntando-se estas as restantes acgoes da
Sociedade ja cotadas na BVLP desde o inicio de 1991, integrando o sistema de negociacao continuo nacional desde
11 de Dezembro de 1991.

No final do ano em apreco, a cotacao das acgoes da CORTICEIRA AMORIM atingia os 1,35 euros, 0 que representa uma
valorizagdo de 16,4% face ao fecho de 2010. Apesar da reducao da quantidade de negacios (-42% do que em 2010), foram
transaccionadas em bolsa cerca de 4,4 milhoes de accoes em 1748 transaccoes que ultrapassaram, no seu conjunto,
0s 4,3 milhoes de euros.

Em 2011, a cotagdo média de transacgao foi de 1,14 euros por accao; a maxima atingida foi de 1,35 euros por acgao, e
ocorreu em 30 de Dezembro; a minima foi de 0,87 euros e ocorreu nas sessoes de 27, 28 e 29 de Junho; a amplitude

percentual cifrava-se em 55,17%.

Os graficos seguintes ilustram a performance bolsista da CORTICEIRA AMORIM:

_ Transaccao e Cotacao em mercado regulamentado

sacgoes
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Fonte: NYSE Euronext
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Fontes: NYSE Euronext e Reuters
Evolucao de Indicadores Bolsistas
2009 2010 2011
Qt. de acgoes transaccionadas 18 680 284 19 697 861 4 448 911
Cotagoes (€):

Maxima 1,05 1,20 1,35

Média 0,84 0,96 114

Minima 0,54 0,79 087

De fecho do ano 0,94 116 1,35

Freguéncia negocial 94,1% 93,0% 90,5%
Capitalizagao bolsista no fecho do ano (€) 125 020 000 154 280 000 179 550 000

Fonte: NYSE Euronext

8. RESULTADOS CONSOLIDADOS
81 SUMARIO DA ACTIVIDADE

Durante a segunda metade de 20171, mantiveram-se as condicoes de instabilidade nos mercados financeiros, tendo-se
mesmo assistido a um agravamento da situacao no seio da Uniao Europeia. A desconfianca instalada nos meios financeiros
e a desarientacao politica reforcaram a manutencao de um clima economico recessivo. As revisdes em baixa das estimativas
de crescimento econdmico estenderam-se a todos os paises da UE. Os Estados Unidos da América continuaram a escapar
a este cenario negativo. Embora o seu crescimento tenha sido modesto, e incapaz de gerar novos empregos durante
muito tempo, a persisténcia comecou a gerar frutos e, pelo fim do ano, claros sinais de aumento de confianca dos
consumidores e mesmo de baixa da taxa de desemprego comecaram a fazer descolar definitivamente a sua economia.
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Foi neste mundo dual, em que a anemia
europeia contrasta com a dindmica do resto
do mundo, que a CORTICEIRA AMORIM
desenvolveu a sua actividade durante 2011.

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

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

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

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

Na érea dos aglomerados técnicos compositos, o elevado crescimento registado em 2010
abrandou um pouco ao longo deste exercicio. Estando mais exposta a actividade industrial
gue as outras areas, a UN Aglomerados Compbsitos tinha sido atingida fortemente na crise
2008/09, sendo também aguela gue mais tinha recuperado em 2010. Os investimentos iniciados
e 2011, nova e maior capacidade produtiva, permitem antever uma profunda alteracao nos
negocios a partir da sequnda metade de 2012.

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

Uma palavra final para as unidades industriais
de matérias-primas de Marrocos, Argélia e
Tunisia. As convulsdes sociais ocorridas na
regiao durante 2011 tiveram somente efeitos
minimos na actividade produtiva, tendo sido
fundamental a acgao dos Colaboradores na
continuidade da laboracao e da defesa das
proprias instalacoes.

8.2. PERIMETRO DE CONSOLIDAGAO

Durante o exercicio em apreco, o perimetro
de consolidacao sofreu algumas variacoes, as
quais, embora nao afectando materialmente
a actividade e os resultados consolidados da
CORTICEIRA AMORIM, nao deverao deixar de
ser mencionadas.

No final do primeiro semestre (15) a Amorim
Revestimentos, S.A. tomou uma posicao de
51% do capital social da Timberman Denmark A/S,
materializando uma joint venture com um
parceiro com uma antiga mas forte presenca
no mercado dinamarqués de revestimentos
de madeira. Face a nova aproximacao a este
mercado, a actividade da subsidiaria Amorim
Flooring Nordic A/S sera objecto de avaliagao
durante 2012. A Timberman passou a integrar
a consolidagao da CORTICEIRA AMORIM a partir
do terceiro trimestre (3T).
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Com efeitos a 1 de Outubro de 2011, foi registada
a cisao da Amorim & Irmaos, S.A, tendo os seus
activos afectos a actividade de compra e preparagao
de matérias-primas (cortica) sido destacados do seu
balango e passado a integrar o balanco da Amorim
Florestal, S.A. Esta cisao-fusao permite, assim,
fazer coincidir em termos juridicos a separacao
que ja ha longos anos existia entre a gestao de
negocios tao distintos como sao o das Rolhas e
das Matérias-Primas. No final do exercicio, e em
face da necessidade de alterar a aproximacao ao
mercado argentino de rolhas, foi decidido suspender
a actividade da subsidiaria Amorim Argentina, S.A,
tendo simultaneamente sido adquirida uma
participagao de 50% na Corchos de Argentina, S.AA.
A actividade da associada Corchos de Argentina,
S.A. sera consolidada pelo método de equivaléncia
patrimonial (MEP) a partir do inicio de 2012.

Também no final do exercicio e no ambito de
uma reorganizacao de participacoes da UN
Revestimentos, foi liguidada a sub-holding Amorim
Cork Distribution Netherlands B.V.

8.3. RESULTADOS CONSOLIDADOS

0 exercicio de 2011 registou o melhor ano de
sempre da CORTICEIRA AMORIM, tanto em termos
de vendas, como em termos de resultados.
As vendas atingiram os 494,8 milhoes de euros
(ME), um acréscimo de 8,3% (38 M€) relativamente
ao registado em 2010.

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

Periodo Crescimento das Vendas
4T11/4T10 4,80%
3T11/3T10 9,90%
2T11/2T10 13,00%
1T11/1T10 6,30%
4T10/4T09 10,20%
3T10/3T09 11,50%
2T10/2T09 7,70%
1710/1T09 10,90%
4T09/4T08 -3,80%
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_ Vendas Consolidadas por Unidade de Negdcios )

1,7% 0,7%

14,9%

58,9%
23.7% Legenda
® Rolhas
® Revestimentos
® Aglomerados Compbsitos
® |solamentos
Matérias-Primas
(*) Vendas para Clientes extra-grupo
_ Vendas Consolidadas por Area Geogréafica
6,3% 1,6%
6,9%
4,9% 55,4%
Legenda
@ Unido Europeia (¥)
17,2% ® FUA
® Portugal

® Australasia
Resto da América

Resto da Europa

(*) Inclui Suica e Noruega; exclui Portugal ® Africa

Neste exercicio, e mais uma vez, o crescimento das vendas acima da média da UN Rolhas, dado o
seu peso no consolidado, foi o principal responsavel pelo aumento das vendas consolidadas. Sendo
a sua producao destinada a ser guase totalmente integrada na cadeia de valor da CORTICEIRA
AMORIM, a actividade da UN Matérias-Primas acompanhou o ritmo do consolidado. As vendas das
UN Revestimentos e Aglomerados Compositos ficaram ligeiramente abaixo da média de crescimento.

A margem bruta percentual atingiu os 51,2%, uma ligeira descida face ao valor historico de
51,6% registados no ano transacto. O aumento do custo de algumas das matérias-primas e
um efeito cambial desfavoravel anularam o efeito do aumento de pregos conseguido na venda
de produtos fabricados.

Em termos absolutos, a consequéncia da subida das vendas foi, no entanto, determinante. A margem
bruta subiu cerca de 18 M€, um acréscimo de 7,7%, ligeiramente abaixo da subida de vendas.

Os gastos operacionais correntes aumentaram 6,2%, afectados pelo crescimento dos
fornecimentos e servicos externos (+10,5%). A ind(stria foi atingida durante o exercicio por
aumentos significativos dos pregos de alguns dos mais importantes servigos e bens
consumidos. Os aumentos verificados nos precos dos combustiveis, da electricidade e dos
transportes afectaram adversamente a competitividade da CORTICEIRA AMORIM, bem como,
certamente, de toda a ind(stria portuguesa. As medidas de racionalizacio destinadas a contrariar
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os efeitos destes aumentos foram entretanto implementadas. De entre as medidas ha a destacar
o inicio, ja em 2012, do uso do transporte ferroviario para alguns mercados europeus.

A evolucao da rubrica de custos com o pessoal nao é indissociavel do aumento da actividade (vendas
mais variagao de producdo) de 9,5%. A manutencao de altas taxas de utilizagio da capacidade produtiva
ndo foi possivel sem a contratacio de novos trabalhadores para a producio. Em 2011 o nimero
médio de trabalhadores aumentou em 68, dos quais 11 provém das novas empresas do perimetro
de consolidacao. Na laboragao registou-se um incremento de 33 Colaboradores.

Os custos com o pessoal subiram aos 93,8 M€, uma subida de 3,4% em relagao a 2010,
baixando pela primeira vez em mais de uma década a barreira dos 19% das vendas.

O total de custos operacionais correntes, incluindo depreciagoes, subiu aos 203,6 M€, tendo
registado um acréscimo de 6,2%. Em termos absolutos a subida foi de 12 M€ o que, face ao
aumento de 18 M€ da margem bruta, permitiu libertar 6 M€ adicionais para o EBITDA corrente.

O EBITDA corrente apresentou uma subida de 9,7% para os 72,4 ME. Em termos de EBITDA/Vendas, o
racio melhorou relativamente a 2010, atingindo os 14,6% - um dos melhores racios da historia
da CORTICEIRA AMORIM:

Ano EBITDA /Vendas
2005 11,6%
2006 12,6%
2007 12,8%
2008 10,3%
2009 9,3%
2010 14,4%
2011 14,6%

Por UN, registe-se o peso da contribuicao da UN Rolhas (37,4 M€) e Matérias-Primas (19,6 M€)
para o EBITDA consolidado. Em termos comparativos, ha a salientar o desempenho da UN
Revestimentos que passou de um EBITDA de 6,3 M€ em 2010 para 10,3 M€ em 2011.

_ EBITDA: contribuicao por Unidade de Negécios

4
milhares de euros

Durante o exercicio, e face a circunstancias excepcionais
ocorridas, foram efectuados dois testes ao valor do
goodwill existente sobre duas participadas. Conforme
ja divulgado nos trimestres anteriores, a deterioragao
das transaccoes e das margens com a associada
US Floors, Inc,, conjuntamente com o agravamento do
seu equilibrio financeiro, levou a que se registasse como
gasto nao recorrente a imparidade remanescente do
respectivo goodwill no valor de 3,6 ME. Durante o
terceiro trimestre, face as recentes evolugdes sociais e
politicas ocorridas na Tunisia, e principalmente devido
a0 nitido aumento do risco-pais, decidiu-se testar
a imparidade do goodwill associado as participadas
naquela zona geografica. Em contrapartida, a taxa
de actualizacao dos fluxos de caixa foi ajustada de
modo a reflectir o risco-pais. Deste teste resultou a
necessidade do registo de uma imparidade de 2,2 M€.

No final de 2011, foram efectuados testes ao valor
do goodwill associado a todas as participadas. Desse
exercicio nao foi determinada a necessidade de
registo de qualquer outra imparidade.

0 valor das imparidades calculadas foi considerado
como gasto nao recorrente.

Os custos financeiros liquidos atingiram os 5,5 M€,
apresentando um forte agravamento em relagao
ao valor do ano anterior (4,2 M€). Embora tenha
havido algum crescimento da divida liquida média
remunerada, aguele agravamento tem sobretudo a
ver com a subida das taxas de juro suportadas pela
CORTICEIRA AMORIM. Esta subida foi particularmente
sentida a partir do segundo trimestre. O ganho do
swap registado no primeiro semestre foi anulado na
segunda metade do exercicio.

8041
72 438
10 315
4911
19599 20
37 385
1 1
Rolhas Matérias-Primas Isolamentos Revestimentos Aglomerados QOutros EBITDA
Compositos consolidado
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0 valor dos ganhos em associadas foi negativamente influenciado pelo registo da quota-parte de perdas na associada
US Floors, Inc. e pelos resultados do primeiro ano de actividade da Dyn Cork - Technical Industry, Lda. No final do exercicio,
esta rubrica apresentava um ganho marginal de 91 mil euros, o que compara com o ganho de 350 mil euros de 2010.

A estimativa de impostos sobre os lucros atingiu os 13,7 M€. Este valor representa uma taxa efectiva de cerca de 30% que
reflecte, no essencial, o agravamento da taxacao nas empresas portuguesas (aumento da tributagao auténoma, novo calculo
da derrama autarquica e derrama estadual). Durante o exercicio foi também contabilizada uma provisao para fazer face a
eventuais responsabilidades de um processo do ano de 1997 (0,6 M€).

Apos a contabilizagdo de interesses que nao controlam no valor de 1,1 M€, os resultados liquidos atribuidos aos Accionistas
da CORTICEIRA AMORIM atingiram os 25,274 ME. Este valor representa uma subida de 23,1% quando comparado com os
20,535 M€ obtidos em 2010.

_ Composigao do Resultado Liguido
~ milhares de euros

72 438 21 060
5792
5515
6 13 747
1141
25 274
1 1
EBITDA Depreciagoes Gastos Custos Ganhos IRC Interesses Resultado
nao correntes  Financeiros  em Associadas que nao Liquido
Liquidos controlam

9. DEMONSTRACAO CONSOLIDADA DA POSICAQ FINANCEIRA

0 crescimento do activo em cerca de 43 M€, atingindo os 605 M€, pode explicar-se pelo aumento de inventarios entre o final
de 2010 e o final de 2011 (+40 M€). De facto, uma campanha de compra de cortica superior a do ano anterior, conjugada
com o acréscimo do prego médio de aquisicao, fez com que a conta de matérias-primas em stock apresentasse uma subida
de 35 ME, representativa da subida geral de inventarios.

Em termos de activos nao correntes o respectivo valor global pouco se alterou, situando-se nos 208 M€. Apesar de um total
de depreciacoes de 21 M€, o activo fixo tangivel subiu cerca de 4 M€, o que implica um CAPEX a rondar os 25 M€. No activo
corrente, para além da subida mencionada no valor dos inventarios, 0 aumento da actividade reflectiu-se também no valor
de saldo de Clientes. O valor desta rubrica subiu cerca de 6 M€ o que, para um aumento de vendas de cerca de 38 M€, significa
gue nao houve agravamento dos prazos de recebimento.

0 valor dos capitais proprios atingiu 0s 282 M€, uma subida de cerca de 14 ME. Esta variacao explica-se basicamente pelos
resultados obtidos no exercicio (25 M€) e pela distribuicio de 12 M€ de dividendos efectuada no final de Abril de 2011.

Apesar da melhoria no valor dos capitais proprios, o racio de autonomia financeira baixou de 47,8% para 46,7%. A subida

significativa do valor do balanco mais do que anulou o efeito da variaco dos capitais proprios. Mesmo assim, este racio
encontra-se em niveis bastante confortaveis, reflectindo a solidez do balanco da CORTICEIRA AMORIM.
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No passivo, ha a salientar a alteragao efectuada ao nivel da divida remunerada. Ao longo de 2011, foi concretizado um conjunto
de operacoes (emissao de obrigacées e programas de papel comercial) a médio prazo (dois e trés anos), que permitiram melhorar
substancialmente os capitais permanentes, ampliando a estrutura de maturidades e diversificando as fontes de financiamento,
nomeadamente junto de contrapartes estrangeiras. Complementarmente, ja em Janeiro de 2012, foi contratado um empréstimo
a médio prazo (trés anos) junto de uma instituicdo financeira estrangeira.

A divida liguida remunerada encerrou o exercicio com um valor de 117 M€, uma subida de 15 M€ em relacao a Dezembro de
2010. O efeito de uma campanha de compra de cortica mais elevada, a distribuicao de dividendos recorde e um CAPEX
superior aos anos anteriores explicam esta subida. De notar que, no fecho do exercicio em apreco, o valor de linhas de crédito
nao utilizadas era de 128 M€.

Principais Indicadores Consolidados

2011 2010 Variacao 4T11 4710 Variacao

Vendas 494 842 456 790 8,3% 114 750 109 522 4,8%
Margem Bruta - Valor 255 007 236 830 7.7% 58 965 61 445 -4,0%
1) 51,19% 51,64% -0,45 pp. 51,7% 50,6% +1,1pp.

Gastos operacionais correntes (incl. depreciacoes) 203 629 191 691 6,2% 51 885 53137 -2,4%
EBITDA corrente 72 437 66 006 9,7% 12 824 13937 -8,0%
EBITDA/Nendas 14,6% 14,4% +02pp. 11,2% 12,7% -1,55 p.p.
EBIT corrente 51378 45139 13,8% 7080 8308 -14,8%
Gastos nao recorrentes 3) 5792 5110 N/A 29 1886 N/A
Resultado liquido (atribuivel aos Accionistas) 25 274 20 535 23,1% 3839 2 808 36,7%
Resultado por acgao 0,200 0,162 23,6% 0,030 0,022 383%
Divida remunerada liquida 117 424 102 423 15001 - - -
Divida remunerada liquida/EBITDA (x) 5) 1,62 1,55 0,07 x - - -
EBITDA/juros liquidos (x) 4) 22,0 28,4 -6,41 x 16,2 281 -11,87 x
Autonomia financeira 2) 46,7% 47,8% -1,15pp. - - -

1) Sobre o valor da produgao

2) Capitais Proprios/Total balango

3) Valores referem-se a Imparidade de goodwill

4) Juros liquidos incluem o valor dos juros suportados de empréstimos deduzidos dos juros de aplicagdes (exclui I. Selo e comissoes).
5) Considerou-se o EBITDA corrente dos quatro Gltimos trimestres.

10. ACTIVIDADE DESENVOLVIDA PELOS MEMBROS NAQ EXECUTIVOS
DO CONSELHO DE ADMINISTRAGCAO DA CORTICEIRA AMORIM

Conforme preconizado pelo Codigo do Governo Societario, referencial de praticas recomendadas pela CMVM em matéria de estrutura
e governo societario, informa-se sobre a actividade desenvolvida pelos Administradores ndo executivos da CORTICEIRA AMORIM.

Ao longo de 2011, os membros nao executivos do Conselho de Administracao participaram regularmente nas reunioes do Conselho
de Administracao, que, com uma periodicidade mensal, deliberaram e analisaram a evolugao de todas as matérias indelegaveis e de
todos os assuntos cuja relevancia, materialidade e/ou criticidade tornou pertinente a sua inclusao na Agenda de Trabalhos do Conselho.

A organizacao administrativa das reunioes permitiu a todos os membros do Conselho - executivos e nao executivos - uma
preparacao prévia adequada, fomentando-se a participacao activa de todos os membros no debate, andlise e gizar de accoes
em prol da produtividade das reunides e da eficiéncia da Organizacdo. O calendario das reunides ordinarias do Conselho de
Administracao foi acordado no inicio de 2011, de forma a que todos os seus membros pudessem estar presentes. Até ao
segundo dia (til anterior a realizagdo de cada reuniao, qualquer Administrador, incluindo os nao executivos, teve oportunidade
de solicitar a inclusao de pontos/assuntos a analisar em Conselho.

Encontra-se devidamente implementado um sistema de reporte da Comissao Executiva ao Conselho de Administragao que

garante o alinhamento das suas actuacoes e o tempestivo conhecimento de todos os membros do Conselho de Administracao
da forma como se desenvolve a actividade da Comissao Executiva.
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Assim, além das matérias que, por lei ou pelos
estatutos, s3o de exclusiva competéncia do Conselho
de Administracao, os membros nao executivos
conheceram e acompanharam:

® 3 evolugao da actividade operacional e dos principais
indicadores econdmico-financeiros de todas as UN
que compoem a CORTICEIRA AMORIM;

e 3 informacao relevante sobre a funcao financeira
consalidada: financiamento, investimento, autonomia
financeira e responsabilidades extrapatrimoniais;

e 3 actividade desenvolvida pelas varias areas de
suporte e respectivo impacto na Organizacao;

® a evolucao das actividades de I&DI;

* 0 calendario dos principais eventos da CORTICEIRA
AMORIM e suas UN, sendo a Organizacao muitas
vezes representada em eventos internacionais,
tals como missoes empresariais, por um ou
mais membros nao executivos do Conselho de
Administragao.

171. PERSPECTIVAS
FUTURAS

11.1. ENVOLVENTE MACROECONGMICA

11.1.1. Apreciacao Global

A Economia Mundial devera registar em 2012 um
abrandamento suave ao invés do hard-landing que
se receava ha alguns meses e que tera condicionado
a confianca dos agentes econdmicos na parte final
do ano transacto. Estima-se que cresca 3,25%,
uma revisao em baixa face aos 4,0% previstos pelo
Fundo Monetéario Internacional em Setembro de
2011. Segundo as projeccoes do FMI, o volume
de comércio internacional devera registar um
incremento de 3,8%, praticamente metade do
crescimento observado em 20171, Ainda assim,
0 contexto devera ser caracterizado por elevada
incerteza guanto ao enquadramento internacional.
As condigoes financeiras degradaram-se e 0s riscos
negativos intensificaram-se na parte final de 2011.
As dividas quanto ao desempenho positivo futuro
das economias desenvolvidas aumentaram - a
probabilidade de um periodo longo de estagnacao é
elevada. Relativamente as economias emergentes,
ainda que superando as restantes, o abrandamento
da procura externa proveniente das economias
desenvolvidas e o proprio enfraquecimento da
procura domeéstica, fungao do anterior aperto
monetario, representam um desafio. O risco de
politicas proteccionistas é elevado. O agravamento
da crise da divida soberana da Zona Euro, na
segunda metade de 2011 e semanas iniciais de
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2012, conduziu a intensificacdo das tensdes de mercados e ao alastramento da instabilidade
a outras economias da Zona Euro. Os efeitos negativos nas restantes economias exacerbaram
os efeitos de fragilidades existentes. A resolugao dos problemas que afectam a area do Euro
nao parece ter sido, até ao momento, garantida. E o risco de contagio mundial permanece.
A politica monetéaria devera manter-se extremamente expansionista a nivel global - as
autoridades monetarias dos principais paises desenvolvidos deverdo manter as taxas de juro
em niveis extraordinariamente baixos, injectando liquidez abundante, enguanto nos emergentes
se observara uma descida gradual das taxas de juro. O processo de desalavancagem mundial
seguira o seu curso. A confianca, essencial nas economias modernas, manter-se-a fragil e
vollvel. 0 ano 2012 continuara a evidenciar uma volatilidade acrescida ao nivel de sentimento
de mercado. A liquidez é o factor relevante a considerar em 2012.

AZona Euro sera a excepcao ao clima de evolugao moderada que se vislumbra para 2012, antecipando-
-se uma contraccao ligeira (0,5%) no crescimento econdmico. Sera uma alteracao substancial face
ao desempenho positivo observado no ano precedente. As perspectivas mostram-se sombrias - 0s
riscos para a economia global de uma degradagao da situagdo na Unido Econdmica e Monetaria
(UEM) séo elevados e constituemn um sério desafio para o crescimento da Asia. A consolidagao
fiscal simultanea nos diferentes paises membros limitara a capacidade de crescimento. A crise da
divida soberana, que se agudizou em 20171, manter-se-a nao contida em 2012 - ndo se garantiu
até ao momento a sustentabilidade fiscal da Grécia, o controlo da exposicao da banca ou ainda os
mecanismos de prevengao do contagio em dimensao considerada apropriada. Avangos e recuos,
surpresas e ambiguidades tém marcado a actuagdo das autoridades europeias no tratamento das
diversas vertentes do problema. A estabilidade financeira ndo esta assegurada e a consolidacao fiscal
expansionista simultanea tera, receia-se, um efeito contraccionista.
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Pelo contrério, os Estados Unidos da América deverao crescer moderadamente, ainda que abaixo
do potencial. Estima-se uma taxa em torno de 1,8%. O ano sera marcado pela campanha para as
eleigdes presidenciais que decorrerao em Novembro. O crescimento mostrar-se-a condicionado
pela correccao (ainda) a nivel do imobiliario, pelo elevado valor do desemprego e pela relutancia das
empresas em investir. Os desequilibrios ao nivel das contas plblicas e o valor da divida persistem
como desafios cuja resolucao urge. A politica monetaria manter-se-4 ultra-expansionista.

Depois da contraccao registada em 2011, em grande parte reflexo dos efeitos devastadores do
grande terramoto sentido no Leste do pais, 0 Japao devera regressar ao crescimento econémico
(expansao em torno de 1,7%) em 2012. Serd, ainda assim, o resultado de efeitos base devido a
contraccao pos-terramoto a que assistimos na primeira metade do ano transacto. A valorizagao
acentuada do iene e o soft-patch que caracterizaré a evolugao do comércio internacional em
2012 (ainda que mitigado pelo facto de 60% das exportacdes se destinarem a Asia e esta
registar niveis de desempenho superior) deverao limitar o contributo positivo antecipado das
exportagoes liquidas. O desemprego nao devera registar diminuigao face aos niveis de 2011.
Ao nivel dos pregos nao sera de descurar o regresso a um contexto de deflacao.

A China, por sua vez, devera ser bem sucedida no soft-landing pretendido. A taxa de crescimento
observavel em 2012 devera estabelecer-se em torno de 8,2%, vincando a moderaco a que
se assiste desde o0 pico pos-crise registado em 2010 (10,3%). A transicao de um modelo de
crescimento assente, essencialmente, na procura externa para um outro, mais equilibrado, em que
0 consumo privado assume uma importancia acrescida, é o desafio a que se propde. A inflagao
devera manter a tendéncia gradual de diminuicao, para niveis marginalmente inferiores a 4,0%,
reflectindo os efeitos desfasados do aperto monetario implementado desde Outubro de 2010.

11.1.2. Portugal

Em 2012, Portugal devera registar um dos piores desernpenhos macroeconomicos de gue ha registo.
A contracgao economica podera atingir 3,1%. De resto, o periodo 2011-2013 devera registar uma
contracgao inédita na actividade econdmica e da procura intema. O Produto per capita registara
afastamento face a média da area do Euro. Os riscos que a economia portuguesa enfrenta estarao
enviesados negativamente. O ano 2012 constituira o primeiro exercicio completo de implementacao
das medidas acordadas no Programa de Assisténcia Econdmica e Financeira (PAEF) assinado em
Maio de 2017. A par da manutengao do esforgo de consolidagao orgamental - gue se antecipa
rondar o equivalente a 5,0% do PIB e vai além do acordado no PAEF, o ano serd, adicionalmente,
reflexo de um ajustamento estrutural que visa garantir o equilibrio das contas plblicas mas também
o0 langamento das bases da competitividade de que a economia nacional necessita. A economia segue
um processo de reequilibrio afastando-se da excessiva dependéncia da procura doméstica, mas fa-lo
a par de um programa exigente de ajustamento econdmico. As previsbes que apontam para que
em 2012 Portugal apresente um excedente primario poderao pecar por excessivamente optimistas.
Todas as componentes da procura domeéstica deverao observar variagdes ainda mais negativas do
que o testernunhado no ano transacto. As condigdes de concessao de crédito a economia tenderao,
receia-se, a ser ainda mais restritivas do que em 2011, uma vez que o sector bancario enfrenta
0 seu proprio processo acelerado de desalavancagem e podera optar por esta via, por oposicao ao
reforco de capitais. O impacto na evolugdo econdmica nao devera ser despiciendo. Num contexto
contraccionista, as exportagdes liquidas deverdo ser, estima-se, o Unico elemento a contribuir
positivamente para a evolugao econdmica, ainda que nao compensando o impacto do ajustamento
dos niveis de procura por parte dos agentes residentes. Um dos desequilibrios persistentes na
economia nacional - o défice comercial - podera ser praticamente anulado em 2012. Contudo, o
abrandamento esperado no resto do mundo e a queda nos indicadores de sentimento no inicio de
2012 fazem recear pela procura dirigida as exportagdes nacionais. O desemprego devera manter a
tendéncia de aumento que evidencia desde 2008, atingindo maximos recorde proximos de 14,0%.
A reducao das remuneragdes reais devera ser observada em 2012. Seguindo a tendéncia anterior,
a inflagio deverd manter-se elevada em 2012, evidenciando os efeitos da alteracio da estrutura
do IVA, 0 aumento deste imposto sobre o consumo de energia e gas natural, a manutencao/subida
no preco base da componente energética e, por Ultimo, a rigidez concorrencial de diversos sectores
econdmicos. Prevé-se que ronde os 3,0% face aos 3,5% estimados para 2011.

A CORTICA E UM
MATERIAL DE
FUTURO PROMISSOR,
POIS REUNE

A TRADICAQ,

A INOVACAO E O
DESENVOLVIMENTO
SUSTENTAVEL.

11.2. ACTIVIDADES OPERACIONAIS

11.2.1. Matérias-Primas

0 aprovisionamento de matéria-prima é a
actividade fundamental desta UN. Para 2012 nao
sao esperadas alteracoes profundas na actividade
de compra, pelo gue a sua principal missao sera
continuar a garantir o aprovisionamento de cortica
necessaria a produgao da CORTICEIRA AMORIM ao
longo de 2013, mantendo o equilibrio entre trés
factores: quantidade, qualidade e preco.

Em termos de rentabilidade, espera-se um ano
com uma evolucdo ligeiramente desfavoravel em
relacao ao ano anterior. Essencialmente, dois
factores justificam esta evolugao: o consumo de
cortica adquirida em 2011, onde se registou um
aumento do preco de compra; e 0 agravamento
expectavel dos custos de contexto, sobretudo dos
que tém um peso muito significativo na actividade:
a energia e os transportes.

Em relacdo a actividade das unidades localizadas
no Norte de Africa, apesar da situacao global nos
respectivos paises nao estar ainda estabilizada,
nao se prevé turbuléncia relevante no seu
funcionamento.

Em 2012 manter-se-a a aposta na cria¢ao
de uma cultura de inovacao, intensificando
a actividade de I&D quer ao nivel do produto
e dos processos, quer ao nivel do montado e
do sobreiro. Esta nova cultura sera também
materializada na consolidacdo do programa
CORK.IN com a implementacdo de mudancas
que visam acrescentar valor.
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11.2.2. Rolhas

De acordo com o mais recente estudo realizado
pelo International Wine and Spirits Record (IWSR),
divulgado pela organizacao da Vinexpo, o consumo
mundial de vinho devera aumentar mil milhes de
garrafas entre 2009 e 2013.

Por pais, 0 IWSR confirma as previses ja avancadas
anteriommente, de que os EUA serao o principal mercado
dovinho. O actual ranking é liderado pela Franga, seguido
da Itdlia e em terceiro lugar da Espanha, assumindo
também destaque crescente paises como a Rlssia, a
China, o Canads, o Brasil e a India.

Todavia, e em termos gerais, é expectavel que este
aumento de consumo seja responsavel por uma
forte pressao no preco do vinho, ja que a produgao
talvez nao acompanhe a procura.

0 denominado «velho mundo», apesar da
estabilidade em termos de consumo, representa
0 maior mercado da UN, quer em volume quer
em valor, al se concentrando acgbes que visam
consolidar a posicao: pelo servigo, pela qualidade
e pela eficiéncia nas operagdes.

No ano 2012 continuar-se-a a assistir a uma
pressao no sentido da reducao do preco de venda
dos produtos da UN, acompanhada de aumento das
exigéncias ao nivel qualitativo e do servico prestado.

A UN esta, pois, perante um desafio de crescimento
com valor, pretendendo aumentar a quota de
mercado e melhorar a rentabilidade do negocio.
0 planeamento estratégico do periodo centra-se,
por isso, em factores-chave como a qualidade e
eficiéncia operacional, bem como na vantagem
comparativa e competitiva conferida por uma
rede de distribuicdo impar e a atengao dada aos
Clientes directos, num padrao de exceléncia ao
nivel do servico e do prego.

&
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A reducdo do capital investido sera também uma das prioridades da UN, com a libertacao de
activos ndo afectos a actividade e pela implementacao de um plano de reducao de stocks em
toda a cadeia de abastecimento, especialmente no exterior.

Neste contexto, a UN desenvolvera a sua actividade procurando atingir os sequintes objectivos

estratégicos:

* 0 equilibrio «volume-mix-valor» favorecendo produtos com maior potencial de crescimento
e maior valor percebido pelos Clientes;

o reforcar a lideranca no segmento de Clientes multinacionais e large domestic;

e explorar oportunidades de alargamento da cadeia de distribuidores, dando prioridade a Europa
e a produtos de maior valor acrescentado;

e reforcar a competitividade pela crescente eficiéncia operacional, ajustando a estrutura
de custos a margem gerada;

e potenciar a rede comercial para crescer na capilaridade, dando prioridade aos produtos
de maior potencial de crescimento;

e reduzir o valor médio do TCA para niveis abaixo de 1 ng/litro;

e dar prioridade a todos os projectos de racionalizacao e evolugao tecnoldgica/automacao
e eficiéncia nos processos industriais;

e melhorar a gestao da cadeia de abastecimento para reduzir custos e capital investido e para
melhorar niveis de servico.

11.2.3. Revestimentos

Na base das vendas perspectivadas para 2012 esta a consolidacao do sucesso das novas
colecgoes de revestimentos, com factores diferenciadores assegurados pelas tecnologias usadas
ao nivel do visual e da aplicacdo. As novas colecgbes tiveram boa receptividade por parte dos
principais Clientes aquando da sua apresentacao em certames internacionais, nomeadamente,
as gamas Artcomfort, FastConnect e Vinylcomfort na solucao glue down.

A exploracao de oportunidades em novos mercados continua a ser uma prioridade. A primeira
etapa foi concretizada em 2011, prevendo-se reflexos positivos nas vendas de 2012.
O alargamento da cobertura de distribuicdo existente permitira uma especial atengao em
mercados com potencial crescimento.

0 ano 2012 sera marcado pelo desafio de rentabilidade positiva em todas as areas geogréficas
onde a UN esta presente, usando as mais-valias das novas solucoes de produto para fomentar
a percepcao de valor por parte do mercado e o consequente reflexo no posicionamento dos
precos de venda.

11.2.4. Aglomerados Compositos

0 proximo ano 2012 sera um periodo repleto de desafios. O agravamento dos custos das
principais matérias-primas em 20171 acabou por criar novos patamares de exigéncia nas
diferentes aplicagoes, a partir dos quais se deve
construir a rentabilidade adequada aos capitais
investidos no negécio. Por outro lado, criar valor no
actual contexto econdmico e financeiro mundial exige
ainda maior capacidade de inovagao e de reinvengao.

A perspectiva &, portanto, a de um ano dificil, em
gue a alocagao dos recursos deve ser, mais uma
vez, permanentemente escrutinada mas em que
se irao continuar a concretizar, também, mudancas
importantes no posicionamento da UN, associadas
a alteracao gradual do paradigma de produto,
abrindo novas oportunidades de desenvolvimento e
sustentagao do negacio, tendo a cortiga como factor-
-chave de diferenciagao.
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A estratégia de valor, iniciada em 2011, ap6s a recuperacao registada em 2010 dos volumes
historicos perdidos em 2009, continuara a guiar todas as iniciativas e acgoes, nos planos
interno e externo. Ao nivel do mercado, sera privilegiado o crescimento em aplicagbes de
maior valor acrescentado, com a introdugao de novos produtos e com recurso a parcerias de
know-how, tecnologia e de produto. Nas aplicagoes mais tradicionais, o foco do desenvolvimento
do negécio sera, sobretudo, a exploragio de mercados geograficos com maior potencial e
também a permanente conquista e retencao de novos Clientes, promovendo um renovado
mix de produtos e solucoes.

O desenvolvimento de novos produtos e a incorporacao de novos materiais em associagao com 0s
ja existentes serdo os eixos fundamentais no processo de evolucao que a UN esta a atravessar.
Anova tecnologia, que estara disponivel em 2012, terd um papel determinante nesta tematica.

11.2.5. Isolamentos

As caracteristicas Unicas dos produtos e solugdes disponibilizadas por esta UN, de superior
perfomance, naturais e ecologicos, bem como a aposta em mercados com argumento de
construcao sustentavel - novo sistema MDFachadas, Casas Ecoldgicas e, mais recentemente,
uma solugao inovadora de isolamento, composta por uma placa de aglomerado de cortica e
ripas de madeira embutidas, denominada Lambourdé - contribuem para maior visibilidade
e utilizacao dos produtos da UN.

A implementacao de um conjunto de iniciativas e acgoes alinhadas com a estratégia global
permitira alcancar os objectivos de crescimento rentavel na generalidade dos produtos e
optimizar o capital investido no negocio.

11.3. RESULTADOS

As metas da CORTICEIRA AMORIM para 2012 sao cautelosas, nao se perspectivando um significativo
crescimento organico das vendas, num exercicio em gue as margens operacionais reflectirdo a pressao
sobre variaveis como o preco da cortica, das matérias subsidiarias e da energia.

Como referido na analise de 2011, o aumento do custo de bens e servicos essenciais a
industria, electricidade, gas e combustiveis e transportes, representa um obstaculo enorme
a competitividade dessas mesmas indUstrias. E a introdugdo de alternativas, mesmo quando
possiveis, sO produzira efeitos a médio prazo. A subida das taxas de juro e uma nova subida
dos impostos que recaem sobre a actividade das sociedades serao outro golpe nas aspiragoes
de crescimento.

Ao nivel do negdcio, a compra de cortica mais cara em 2017 tera os seus ja estimados efeitos
nos resultados de 2012.

Pela positiva, ha que contar com a capacidade e empenho da Equipa de Gest&o e dos Colaboradores
da CORTICEIRA AMORIM. Os altos niveis de servico deverao continuar a proporcionar o aumento
de quota. Para além disso, 0 cdmbio do USD comegou o ano 2012 um pouco mais valorizado
0 que, a manter-se, poderéa traduzir-se num efeito positivo nos resultados.

12. RISCOS E INCERTEZAS DO NEGOCIO

Ao longo da sua longa histéria - atravessando ja trés séculos, enfrentando com sucesso as
profundas, mesmo radicais, transformacoes da sociedade, resistindo a duas Guerras Mundiais - a
CORTICEIRA AMORIM temn sabido diagnosticar correcta e atempadamente os riscos e incertezas
dos seus negdcios, encarando-os firmemente como oportunidades e desafios.

A crise de algumas das grandes economias do mundo continua a afectar o desenvolvimento global
da actividade economica. A falta de liguidez ainda tem consequéncias na actividade empresarial,
sendo que as taxas de investimento produtivo resultam, mais uma vez, afectadas. O desemprego
continua a ser motivo de preocupacao e condicionante da evolugdo economica. Mantém-se
a crise de confianca com efeitos nocivos para o consumo, o investimento e o financiamento.

Desta forma, a CORTICEIRA AMORIM, como de
resto todos os agentes econdmicos, continua
a operar num clima economico incerto, que
continua a afectar alguns dos seus principais
mercados de exportagao, apesar do sentimento
generalizado sobre a existéncia de indicadores
positivos em alguns mercados emergentes:
| 0 sector da construcao - o forte abrandamento
da actividade deste sector, quer ao nivel de
novas construgdes quer ao nivel da renovagao
de construgoes existentes, e a postecipagao
das decisoes de compra do consumidor final
resultam no abrandamento da procura global dos
produtos destinados a este sector, como sejam os
revestimentos e os isolamentos térmicos e aclisticos.

Este abrandamento global continuara a ser
contrariado pelo aproveitamento das oportunidades
de crescimento diagnosticadas, quer através do
reforco da presenca em mercados ja identificados
como de elevado potencial de crescimento,
nomeadamente nos mercados emergentes, quer
através de aumento de quota em mercados mais
maduros. Estas oportunidades sao fortemente
reforgadas com o langamento de novas colecgoes
e o desenvolvimento do portfolio de produtos
eventualmente com expansao da gama de produtos
produzidos.

A crescente consciencializacao do consumidor
final para factores de sustentabilidade sera
também, certamente, um factor de reforco para
a escolha de revestimentos de cortica, o que
constituira um importante motor de crescimento
do volume de vendas;

. 0 sector vinicola mundial - & expectavel que a
crise nao permita ainda a total recuperacao do
consumo per capita de vinho, nem que reverta
completamente o fendmeno de trade-down, em
que os consumidores optam por reduzir o pre¢o
médio das garrafas adguiridas. Este fendmeno
podera impactar o product mix da UN Rolhas.

Como amplamente descrito no capitulo de I&D,
ao longo dos anos a CORTICEIRA AMORIM tem
vindo a desenvolver um conjunto de rolhas
técnicas capazes de, em qualidade, quantidade e
preco satisfazerem as necessidades de qualquer
produtor de vinho, em qualguer mercado.
Hoje, a gama de produtos disponibilizados
pela UN garante a todos os produtores a
possibilidade de usarem rolhas de cortica,
beneficiando da sua mais-valia em termos de
sustentahilidade, valor acrescentado e retencao
de CO,, que permanecem factores inequivocos
de diferenciacao do produto a nivel mundial.
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Alongo prazo, a performance da CORTICEIRA AMORIM

podera ainda ser influenciada pelos seguintes factores,

continuamente monitorizados e avaliados:

|. volatilidade cambial - factor de potencial erosao das
margens do negocio. No curto prazo, os efeitos da
volatilidade cambial tém sido contrariados pela poltica
activa de substituicao das moedas de facturagao -
no corrente exercicio as vendas consolidadas em
moedas que nao euro representaram 29,4% da
facturacao para Clientes nao Grupo e pela politica
de cobertura do risco de cdmbio consistentemente
adoptada (seja cobertura natural seja por contratacio
de instrumentos financeiros adequados); no longo
prazo, a CORTICEIRA AMORIM tem-se empenhado
no desenvolvimento de novos produtos/solugdes de
maior valor acrescentado, de forma a conseguir
um mix de produtos capaz de ultrapassar estes
constrangimentos. Assume-se, assim, um modelo
organizativo orientado para a criacao de valor para o
negdcio - moving up the value chain, ultrapassando
este risco;

. alteragdes climaticas - potencial factor de redugao
da matéria-prima disponivel, na medida em que
podem levar a um desequilibrio no ecossistema
que alberga o sobreiro, nomeadamente devido a
ocorréncia de secas severas, dificultando a sua
propagacao e crescimento. Mas, mais importante,
é a capacidade do sobreiro e da cortica (matéria-
-prima e produtos) fixarem carbono, que contribui
para mitigar as emissoes de gases com efeitos de
estufa, origem das referidas alteragoes climaticas.

O sobreiro constitui a base de um sistema ecologico
(nico no mundo, contribuindo para a sobrevivencia
de muitas espécies da fauna autoctone e para
a salvaguarda do ambiente. S0 existe em sete
paises da Bacia Mediterranica Ocidental - Portugal,
Espanha, Franga, Italia, Marrocos, Argélia e
Tunisia -, onde vemn actuando como barreira ao
avanco do deserto, porque suporta climas com
reduzida pluviosidade, contribui para a fixagao do
solo e da matéria organica, diminuindo a erosao
e aumentando a retencao de agua.

Os produtos da CORTICEIRA AMORIM sao
também importantes sumidouros de carbono,
que se mantém durante todo o tempo de
vida util do produto. No caso especifico das
rolhas, cada rolha de cortica é responsavel
pela fixacao de 8,8 g de CO,.

A valorizacao industrial da cortica extraida dos
sobreiros € a maior garantia da preservagao e
desenvolvimento dos montados, permitindo a sua
viabilidade economica. Hoje, o montado esta no
centro das atengdes, havendo legislagao especifica
para o proteger, varios programas de organizagoes
Nao governamentais gue procuram preservar a
floresta, melhorando e certificando as praticas de
gestao florestal.

Assim, longe de se antever uma reducdo da guantidade de matéria-prima disponivel,
estima-se que o0s factos atras descritos sejam uma oportunidade de diferenciagio para os
produtos de cortica (fixagao de CO, e aumento da sua utilizagdo em isolamento térmico com
o desenvolvimento da ecoconstrugao).

. desenvolvimento de vedantes substitutos - a actual utilizacao destes vedantes continua, pelo quinto

ano consecutivo, a apresentar sinais de uma tendéncia decrescente. Em 2011, mantiveram-se
sinais positivos no mercado norte-americano, que se tornou no maior mercado mundial de vinhos,
assim como no mercado britanico com caves, retalhistas e consumidores a fazerem ouvir ainda
mais a sua preferéncia pela cortiga. Esta preferéncia do consumidor foi potenciada pela campanha
de promogao externa conduzida pela Associacao Portuguesa de Cortica. Continua a ser importante
considerar dois outros factores na analise do mercado de vedantes de plastico: um de caracter
técnico e outro de imagem. O primeiro prende-se com a incapacidade de encontrar formulas de
fabricagao que repliquem eficazmente o equilibrio, claramente presente na cortica, entre forcas
de extracgao do vedante e o nivel de permeabilidade ao oxigénio 6ptimo para o desenvolvimento
do vinho, tendo a cortica continuado em 20171 a reforcar o seu papel de vedante de eleicao e
benchmarking em qualidade, performance e imagem.

Tal como o plastico, o vedante
de rosca continua associado a
vinhos de gama baixa e de menor
rentabilidade para o produtor e
distribuidor. Estudos realizados
nos EUA comecam a demonstrar
e a quantificar este factor premium
associado a rolha de cortiga.

No caso dos vedantes de rosca, as
tentativas de utilizar este vedante
como substituto do ja substituto
plastico permanecem fortemente
condicionadas por trés factores
importantissimos:
® as Gbvias complicagdes técnicas
associadas a utilizacdo de um
vedante anaerobico como
o screw cap, com destaque
para o fenémeno de redugao,
continuam em 2011 a repre-
sentar obstaculos significativos a
adopcao generalizada. Apesar de
estar longe de ser uma ameaga
global para a cortica natural e das
suas reconhecidas credenciais
técnicas e ambientais, o screw cap
mantém-se, a nivel de quota de
mercado, como o mais estavel dos
vedantes substitutos da cortica;

arapida consciencializacao das sociedades modernas para os custos ambientais e ecologicos
da utilizacdo de produtos é hoje uma realidade irreversivel, exigindo a medicao e controlo
de tal impacto. Assim, a substituicao de um produto natural - a cortica - por um produto
cuja fabricagao depende do processo industrial gue mais energia consome no Planeta
continuara a sofrer a natural resisténcia do consumidor individual mas, também, da
sociedade como um todo;

clara diminuicao do factor premium nas marcas de vinho e regides vinicolas que possam
considerar utilizar este vedante metalico.
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O debate sobre vedantes para vinho continua a centrar-se em dois grandes aspectos, ambos
positivos para a cortica: as questoes da sustentabilidade, cada vez mais firmemente estabelecidas
na agenda da opinido pulblica, e o reconhecimento técnico e mediatico que os problemas de
redugao associados aos vedantes de rosca sao inegaveis. Simultaneamente, e durante os
Ultimos doze meses, assistiu-se a um aumento, no mercado, da percepcao dos potenciais
impactos negativos que esta questao técnica podera ter, a prazo, sobre o brand equity das
marcas que o utilizem.

13. GESTAOQ DO RISCO FINANCEIRO

A actividade da CORTICEIRA AMORIM esta exposta a uma variedade de riscos financeiros: risco
de mercado (incluindo risco cambial e risco taxa de juro), risco de crédito, risco de liquidez
e risco de capital. Nos termos da alinea e) do nimero 5, do artigo 508.°-C do Cédigo das
Sociedades Comerciais, 0s objectivos e as politicas da Sociedade em matéria de gestao destes
riscos, incluindo as politicas de cobertura de cada uma das principais categorias de transacgoes
previstas para as quais é utilizada a contabilizagdo de cobertura, e a exposicao aos riscos de
prego, de crédito, de liguidez e de fluxos de caixa encontram-se devidamente expostos na Nota
«Gestao do Risco Financeiro» incluida nas Notas as Contas Consolidadas.

14. PROPOSTA DE APLICACAO DE RESULTADOS

Tendo em conta que o resultado liquido, apurado segundo as contas sociais no final do exercicio
de 2011, é negativo no valor de 1 079 933,10 € (um milhdo, setenta e nove mil, novecentos
e trinta e trés euros e dez céntimos) e a existéncia de reservas distribuiveis no montante de
71 769 813,04 € (setenta e um milhdes, setecentos e sessenta e nove mil, oitocentos e treze
euros e guatro céntimos), propde que os Senhores Accionistas deliberem aprovar:

1. que o referido resultado liquido negativo, no valor de 1 079 933,10 € (um milho, setenta
e nove mil, novecentos e trinta e trés euros e dez céntimos), seja transferido para a conta
«Resultados Transitados»;

2. que seja distribuido como dividendos o montante de 8 645 000,00 € (oito milhdes e
seiscentos e quarenta e cinco mil euros), parte do existente na rubrica «Reservas Livres», a
que corresponde a um valor de 0,065 € (seis céntimos e meio) por accao.

15. VALORES MOBILIARIOS PROPRIOS

Ao longo do exercicio em apreco, ndo se realizaram quaisquer transaccoes de acgoes proprias.
A 31 de Dezembro de 2011, a CORTICEIRA AMORIM detinha 6 787 462 acgdes proprias,
representativas de 5,103% do seu capital social.

16. EVENTOS SUBSEQUENTES

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

17. DECLARACAO DE RESPONSABILIDADE

Em cumprimento do estabelecido na alinea c) do nimero 1 do artigo 245.9 do Cédigo dos
Valores Mobiliarios, os membros do Conselho de Administracao declaram gue, tanto quanto é
do seu conhecimento, as contas anuais e demais documentos de prestacao de contas foram
elaborados em conformidade com as normas contabilisticas aplicaveis, dando uma imagem

verdadeira e apropriada do activo e do passivo, da
situacao financeira e dos resultados da CORTICEIRA
AMORIM, S.G.P.S., SAA. e das empresas incluidas
no perimetro de consolidagao. Declaram ainda que
o relatério de gestao expoe fielmente a evolugao
dos negocios, do desempenho e da posicao da
CORTICEIRAAMORIM, S.G.P.S, SA. e das empresas
incluidas no perimetro de consolidagao, contendo
o referido relatério um capitulo especial onde se
expdem os principais riscos e incertezas do negocio.

18. FECHO DO RELATORIO

0 Conselho de Administracao aproveita esta

oportunidade para expressar o seu reconhecimento:

® a0s Accionistas e Investidores, pela confianca
inequivoca que tém manifestado;

e 3s Instituicdes de Crédito, pela importante
colaboracao prestada; e

e 30 Conselho Fiscal e ao Revisor Oficial de Contas
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, 16 de Fevereiro de 2012

0 Conselho de Administragao da CORTICEIRA
AMORIM, SGPS, SA.

Anténio Rios de Amorim

Presidente

Joaquim Ferreira de Amorim
Vice-Presidente

Nuno Filipe Vilela Barroca de Oliveira
Vogal

Luisa Alexandra Ramos Amorim
Vogal

Jorge Manuel Seabra de Freitas
Vogal

André de Castro Amorim
Vogal

Fernando José de Araljo dos Santos Almeida
Vogal
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SOCICLURIO

O modelo societario adoptado pela CORTICEIRA AMORIM visa o exercicio equilibrado e transparente de poderes
e a competitividade da Organizacao. Esta, também, implementado um conjunto de medidas que visam reforcar
0s sistemas internos de controlo e de fiscalizacao, fomentar a participacao dos Accionistas na vida da Sociedade

e garantir a criacao sustentada de valor.



Desde 1999, data em que a Comissao do Mercado
de Valores Mobilidrios (CMVM) publicou as primeiras
recomendagges relativas ao governo das sociedades
cotadas, visando o aperfeicoamento dos mecanismas
de tutela dos investidores nos mercados de valores
mobiliarios, a CORTICEIRA AMORIM vern analisando
0 seu governo societario, comparando-o quer, por
um lado, com o que se consideram as melhores
praticas, quer, por outro lado, com as circunstancias
da sua actividade e os desafios a que tem de dar
resposta e, na sequéncia, vem implementando um
conjunto de medidas que, globalmente, tém tido
como principais objectivos reforcar os sistemas
internos de controlo e de fiscalizacao, ampliar
a transparéncia, fomentar a participagao dos
Accionistas na vida da Sociedade e garantir a criagao
sustentada de valor para o Accionista.

0 presente documento descreve as politicas e
as praticas em matéria de governo societario
adoptadas pela Sociedade, fornecendo ainda
uma avaliacdo qualitativa das mesmas por
comparacao com as boas praticas elencadas
no Codigo do Governo Societario da CMVM.

No Capitulo 4 deste relatério inclui-se a informacao
prevista nos artigos 447.° e 4489 do Codigo das
Sociedades Comerciais, nos ndmeros 6 e 7 do
artigo 14.° do Regulamento CMVM n.° 5/2008
(Transaccoes de Dirigentes) e no artigo 3.9 da Lei
n.0 28/2009, de 19 de Julho (Politica de Rernuneracges).

&
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CAPITULO O - DECLARACAO DE CUMPRIMENTO

0.1. Local onde se encontram disponiveis ao plblico os textos dos codigos de governo das
sociedades aos quais o emitente se encontra sujeito.

Em matéria de governo societéario, a CORTICEIRA AMORIM encontra-se sujeita (i) as
disposicoes da lei vigente em Portugal, nomeadamente ao estipulado no Codigo das Sociedades
Comerciais, no Codigo dos Valores Mabiliarios e nos Regulamentos emanados pela CMVM,
podendo este conjunto de documentos ser consultado no sitio da CMVM, em www.crmvm.pt;
(i) aos seus proprios Estatutos Sociais, disponiveis para consulta no sitio da Sociedade, em
www.corticeiraamorim.com:; e, (iii) ao Codigo de Governo Societario 2010 emanado pela
CMVM a gue alude o Regulamento CMVM n.° 1/2010, e que, mesmo sendo apenas um
quadro recomendatorio, constitui um importante referencial de boas préaticas, que também
se encontra disponivel em www.cmvm.pt.

A CORTICEIRA AMORIM avalia as suas praticas tendo por referéncia o referido Codigo de
Governo Societério, numa base de comply or explain, elaborando o presente relatorio sobre
as estruturas e praticas do seu governo societario por referéncia a todo o quadro normativo
legal, estatutario e recomendatorio a que se encontra sujeita.

0.2. Indicagao discriminada das recomendagdes contidas no Codigo de Governo das Sociedades
da CMVM adoptadas e nao adoptadas pela Sociedade.

A anélise efectuada permite afirmar que a CORTICEIRA AMORIM evidencia um bom grau
de adopcao das Recomendagoes emanadas pela CMVM sobre o Governo das Sociedades,
conforme se pode inferir no guadro ao lado:
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Recomendacoes Adoptadas e Nao adoptadas

Recormendacio Situacao a Descr\(;?o Recormendacio Situacao a Descrw@?o
31-12-2011 no Relatorio 31-12-2011 no Relatorio
1.1.1. Adoptada 11 1.1.5.3. Nao adoptada 2.29.
1.1.2. Adoptada 13. 11.1.5.4. Nao aplicavel 2.30.
1.2.1. Adoptada 1.4. 1.1.5.5. - -
l.2.2. Adoptada 1.4. 1.1.5.6. Adoptada 1.15.
1.3.1. Adoptada 19. 1.1.5.7. Adoptada 3.33.
1.3.2. Adoptada 1.9. 11.2.1. Adoptada 22,23
1.3.3. Adoptada 1.6. 11.2.2. Adoptada 2.3.
1.4, Nao adoptada 03,18 11.2.3. Adoptada 2.3.
1.5. Adoptada - 11.2.4. Adoptada Cap. 1d[e] éisjée;aténo
1.6.1. Adoptada 1.19,1.20. 11.2.5. Adoptada 23
1.6.2. Adoptada 1.20. 1.3.1. Adoptada 23.
1.1.1.1. Adoptada Introdugao do Capitulo 2 11.3.2. Adoptada 23.
I.1.1.2. Adoptada 25,26. 1.3.3. Nao aplicavel -
1.1.1.3. Adoptada 2.6. .41, Nao aplicavel -
1.1.1.4. Adoptada 25,26,29. 11.4.2. Adoptada -
111.1.5.1. Nao adoptada 03,27. 1.4.3 Adoptada -
11.1.5.2. Nao adoptada 03,2.7. 11.4.4. Nao adoptada 03.
11.2.1. Adoptada 21, 11.4.5. Adoptada -
11.2.2. Nao adoptada 03,214, 215. 11.4.6. Nao adoptada 03.
1.1.2.3. Adoptada 214,215 11.5.2.i) Adoptada 2.30.
1.1.3.1. Adoptada 221,222 11.5.2.ii) Adoptada Introdugao ao Capitulo 2
11.3.2. Adoptada 211, 216. 11.5.4.iii) Nao adoptada 03.
1.11.4.1. Adoptada 2.35. 11.5.2. Nao adoptada 03,238, 2.39.
11.4.2. Adoptada 235 11.5.3. Nao adoptada 0.3.
11.1.5.1.i) Adoptada 2.30,233. 11.5.4. Adoptada -
11.1.5.2.ii) N&o adoptada 03,233. .1.1. Adoptada 3.16.
11.1.5..iii) N&o adoptada 03,233. .1.2. Adoptada 3.16.
111.5.1.iv) Adoptada 2.30. .1.3. N&o adoptada 03.
111.5.1.v) Nao aplicavel 2.33. 1.1.4. N&o adoptada 03,317.
111.5.2.vi) Nao aplicavel 2.33. 111.1.5. N&o adoptada 03,317.
11..5.2.vii) Nao adoptada 03. IvV.1.1. Adoptada 313.
11.2.5.2.viii) Adoptada 230,233 IvV.a.2. Nao adoptada 03,3.13.
1.1.5.2. Nao adoptada 03, 230.
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0.3. Explicitacdo e justificacdo das divergéncias
entre a estrutura ou as praticas de governo da
Sociedade e as recomendagoes da CMVM.

A 31 de Dezembro de 2011 a CORTICEIRA AMORIM
cumpria integralmente todas as disposicoes legais
e estatutarias em vigor. Relativamente ao Codigo
de Governo Societario referido no ponto 0.1. em
epigrafe, a CORTICEIRA AMORIM nao acolhia
integralmente as praticas recomendadas, conforme
ilustra o quadro anterior.

A CORTICEIRA AMORIM reconhece o referido
Codigo como um referencial de boas préticas e
um relevante contributo e incentivo para a reflexao
e adopgdo de uma organizagdo societaria gue
garanta a salvaguarda dos direitos dos Accionistas, a
transparéncia do governo da Organizagao e fomente
a eficiéncia e a competitividade dos negocios.

Entretanto, conforme preconiza também a
Recomendacao da CMVM, a reflexdao sobre a
realidade especifica que envolve e enforma a
Sociedade, a ponderacao do custo/beneficio
previsivelmente resultante da adopgao de
algumas medidas previstas no Codigo do
Governo Societario e ndo adoptadas - quer em
prol do exercicio equilibrado e transparente de
poderes, guer em prol da competitividade da
Organizagao - levou a que, em certas situagoes,
nao se acolhessem algumas recomendagoes e,
em outras, se protelasse a sua adopgao, conforme
detalhadamente se explica:

Recomendacao |.4. - Quérum constitutivo e

deliberativo.

Os Estatutos da CORTICEIRA AMORIM consagram

um quérum constitutivo/deliberativo superior ao

previsto na lei' nas sequintes situagoes:

e limitagao ou supressao do direito de preferéncia
nos aumentos de capital - necessidade da
presenca na assembleia geral de Accionistas que
representem, pelo menos, cinquenta por cento
do capital social realizado. (artigo 7.°);

o destituicao do membro do Conselho de Administragao
eleito ao abrigo das regras especiais do artigo 392.°
do CSC, que contra a deliberacao de destituicao nao
tenham votado Accionistas que representem, pelo
menos, vinte por cento do capital social (artigo 17.9);

&
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e para que a Assembleia Geral convocada a requerimento de Accionistas possa deliberar
- a necessidade da presenca de Accionistas detentores de acgoes gue totalizern, no minimo,
o valor exigido por lei para legitimar o pedido de convocacio da reunido (artigo 22.9):

e alteracao da composicao do Conselho de Administracao - necessidade de deliberagao por
maioria de Accionistas correspondente a dois tercos do capital social (artigo 24.9);

e dissolucao da Sociedade - necessidade de deliberagao de Accionistas que detenham acgoes
correspondentes a, pelo menos, oitenta e cinco por cento do capital social realizado (artigo 33.9).

Como resulta do exposto, 0 nao cumprimento da Recomendacao da CMVM e a imposigao
de quérum constitutivo/deliberativo superior ao previsto no Cadigo das Sociedades confere
aos Accionistas, particularmente aos detentores de reduzidas fraccoes de capital, um papel
relevante num conjunto de decisoes que afectam de forma substancial a vida da Sociedade
(dissolucao), o seu modelo de governo (destituicao do Administrador proposto pelos Accionistas
minoritarios e alteracao da composicao do Conselho de Administragao), os direitos patrimoniais
dos Accionistas (limitacdo ou supressao de direitos de preferéncia em aumentos de capital) e a
adequada participacao dos Accionistas em reunioes da Assembleia Geral por estes convocadas.

Assim, revista esta situacao, considera-se que a manutencao destes requisitos se orienta para
a promogao e proteccao dos direitos e do papel dos Accionistas na condugao de guestoes
societarias relevantes - valores que o Codigo do Governo das Sociedades pretende proteger.

10 Codigo das Sociedades Comerciais prevé os seguintes requisitos necessarios a valida deliberacao em assembleia geral

Quérum (artigo 383.9):

1. A Assembleia Geral pode deliberar, em primeira convocagao, qualquer que se|

a 0 nimero de Accionistas presentes ou representados, salvo o disposto no niimero seguinte ou no contrato

2. Para que a Assembleia Geral possa deliberar, em primeira convocagao, sobre a alteragao do contrato de sociedade, fusao, cisao, transformagao, dissolugao da sociedade ou outros assuntos para

0s quais a lei exija maioria qualificada, sem a especificar, devem estar presentes ou representados Accionistas que detenham, pelo menos, acgoes correspondentes a um tergo do capital social

3. Em segunda convoca
Maioria (artigo 386.9):

c30, a Assembleia pode deliberar seja qual for o nimero de Accionistas presentes ou representados e o capital por eles representado

1. A Assembleia Geral delibera por maioria dos votos emitidos, seja qual for a percentagem do capital social nela representado, salvo disposigao diversa da lei ou do contrato; as abstengdes nao

sao contadas.

2. Na deliberagao sobre a designagao de titulares de drgaos sociais ou de revisores ou sociedades de revisores oficiais de contas, se houver varias propostas, fara vencimento aguela que tiver

a seu favor maior ndmero de votos.
3. A deliberagao sobre algum dos assuntos re

=ridos no n.° 2 do artigo 383.° deve ser aprovada por dois tercos dos votos emitidos, quer a Assembleia reina em primeira quer em segunda convocagao

4. Se, na Assembleia reunida em segunda convocagao, estiverem presentes ou representados Accionistas detentores de, pelo menos, metade do capital social, a deliberagao sobre algum dos assuntos
referidos no n.% 2 do artigo 383.° pode ser tomada pela maioria dos votos emitidos
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Recomendacao 11.1.1.5.1 e Recomendacao I1.1.1.5.2 - Existéncia e divulgagao de regulamento
formal de funcionamento do 6rgao de administragao.

Embora nao exista um regulamento interno formal escrito conforme preconiza esta
recomendacao, o funcionamento do Conselho de Administragao da CORTICEIRA AMORIM respeita
escrupulosamente todas as regras de funcionamento a gue se encontra sujeito, nomeadamente
as previstas no Codigo das Sociedades Comerciais, nos Estatutos da Sociedade e nas normas
regulamentares emanadas pela CMVM, o que, considera, consubstancia ja um verdadeiro
regulamento de funcionamento, adequado e propiciador do seu eficiente funcionamento em
prol da salvaguarda do empenho deste 6rgao colegial na prossecugao eficiente dos interesses
da Sociedade e de todos os seus Accionistas.

Acresce que, apesar da inexisténcia de tal regulamento interno formal, considera a CORTICEIRA
AMORIM que os principios de boa pratica empresarial fazem parte dos valores empresariais
salvaguardados tanto pelos membros deste 4rgao societario como pelos restantes Colaboradores
que o apoiam e/ou assessoram.

Atendendo a que tal requlamento nao se encontra formalizado, também nao esta disponivel no
sitio da Sociedade. No entanto, todas as referidas regras de funcionamento que, por lei (CSC)
ou pelos Estatutos, sdo observadas pelo Conselho de Administracao encontram-se disponiveis
no sitio da CMVM (www.crmvm.pt) ou no da Sociedade (www.corticeiraamorim.com).

Recomendacao I1.1.2.2 - O 6rgao de administracao deve integrar administradores nao executivos
independentes.

0 Conselho de Administracdo é constituido por sete membros, dos quais guatro sdo nao
executivos e trés desempenham fungdes executivas, verificando-se assim a existéncia de um
ndmero adequado de Administradores ndo executivos.

Apesar do Conselho de Administragao nao integrar nenhum membro nao executivo independente,
conforme recomendado pelo Codigo de Governo Societario, a existéncia de um sistema de dupla
fiscalizacao efectivamente implementado na Sociedade - Conselho Fiscal e Revisor Oficial de
Contas -, composto exclusivamente por membros independentes, considera-se gue os interesses
visados por esta disposicao se encontram devida e integralmente acautelados. Acresce que,
conjugada a observancia de tal independéncia com o regime de responsabilidade que impende
sobre os membros do Conselho Fiscal, se cré estarem reunidas as condigoes necessarias para
garantir uma efectiva fungao fiscalizadora de elevado nivel de isencao, rigor e independéncia.

Recomendacao 1.1.5.1.ii) - Razoabilidade da componente variavel em relagao a componente
fixa da remuneracao e limites maximos para todas as componentes.

Realcando que a pratica evidencia claramente a razoabilidade, em termos de valor absoluto
e de proporgao entre elas, da componente variavel da remuneracao face a componente fixa,
existe apenas limite - imposto pelos Estatutos da Sociedade - para a parte que for deliberada
como participagao nos lucros que, para a globalidade do Conselho de Administracao, nao pode
exceder os 3%.

Recomendacao I1.1.5.1.iii) - Diferimento do pagamento da remuneracao variavel por um periodo
nao inferior a trés anos, dependendo da continuagao do desempenho positivo da sociedade.
N3o sendo préatica o diferimento nas condicdes especificadas nesta Recomendagao, realga-se que
a atribuicio da componente variavel da remuneragao aos membros executivos do Conselho de
Administracdo e aos Dirigentes da Sociedade, que corresponde a um prémio de desempenho, resulta
da verificacdo do grau de cumprimento das metas, objectivos e iniciativas estratégicos e accoes
prioritarias definidos num plano a trés anos, com as respectivas declinagdes anuais, o que salvaguarda
0s interesses acautelados por esta recomendagao, embora por prazo nao superior a trés anos.

O MODELO SQCIETARIO
VISA O EXERCICIO
EQUILIBRADO

E TRANSPARENTE

DE PODERES

E A COMPETITIVIDADE
DA ORGANIZACAO.

Recomendagao I1.1.5.1.vii) - Instrumentos juridicos
adequados para que a compensagao por destituicao
sem justa causa de administrador nao seja paga se
a mesma for devida a desadequado desempenho
do administrador.

N3o existem instrumentos juridicos nos
termos preconizados por esta recomendacao.
Considera-se que, em matéria de destituicao
de administrador se aplica o disposto no artigo
403.° do Cddigo das Sociedades Comerciais,
prevalecendo nos casos de destituicao sem justa
causa o disposto no nimero 5 do referido artigo
que estipula que «Se a destituicao nao se fundar
em justa causa o administrador tem direito a
indemnizacao pelos danos sofridos, pelo modo
estipulado no contrato com ele celebrado ou nos
termos gerais de direito, sem que a indemnizagao
possa exceder o montante das remuneragoes
gue presumivelmente receberia até ao final do
periodo para que foi eleito.»

Recomendacao 11.1.5.2. - A declaracao sobre
a politica de remuneracgdes dos 6rgaos de
administracao e fiscalizagao prevista no artigo 2.°
da Lein.? 28/2009, de 19 de Junho, deve também
informar sobre comparativos para a fixacao da
remuneracao e sobre pagamentos relativos a
destituicao ou cessacao, por acordo, de funcoes
de administradores.

Embora seja emitida e submetida a apreciagao
da Assembleia Geral de Accionistas a declaragao
de remuneracoes dos membros do Conselho de
Administracdo e do Conselho Fiscal, contendo
todos os elementos obrigatorios nos termos
da referida Lei, tal declaragao nao abrange
0s pagamentos relativos a destituicdo ou
cessacao, por acordo, de fungoes porque a
Sociedade entende que se deve aplicar o previsto
legalmente. No exercicio em apreco, nao foram
efectuados quaisquer pagamentos relativos a
destituicao ou cessacao por acordo de fungoes
de Administradores.
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Recomendacao I11.5.3. - A declaragao sobre a
politica de remuneracdes a que se refere o art. 2.°
da Lein.% 28/2009 deve abranger as remuneracoes
dos dirigentes cuja remuneracao contenha uma
componente variavel importante. A politica deve
ter em conta o desempenho de longo prazo da
sociedade, o cumprimento das normas aplicaveis
a actividade da empresa e a contencao na tomada
de riscos.

Embora seja emitida e submetida a apreciagao
da Assembleia Geral de Accionistas a declaragao
de remuneracoes dos Dirigentes, contendo
todos os elementos obrigatorios nos termos
da referida Lei, tal declaragao nao abrange
especificamente o cumprimento das normas
aplicaveis a actividade da Sociedade - por se
julgar redundante, ja que o estrito e diligente
cumprimento da Lei é premissa de toda e
qualquer prestacao profissional - nem a
referéncia a contencao na tomada de riscos, ja
que a mesma decorre do eficiente sistema de
controlo interno implementado na Sociedade.

Recomendacao Il.4.4. - O conselho fiscal deve
representar a sociedade junto do auditor externo.
Compete ao Conselho Fiscal propor o Revisor Oficial
de Contas, sendo o Conselho de Administracao que
vem acordando a sua remuneracao, competindo
a Direccao Geral Administrativa e Financeira
assegurar as condicoes adequadas & prestacao
de servigos. Esta segmentacao permite, julga-se,
um razoavel acautelamento dos interesses que
esta Recomendacao protege.

A ADOPCAO DE

BOAS PRATICAS,
NOMEADAMENTE ATRAVES
DA CERTIFICACAQ

DE SISTEMAS DE GESTAQ
FLORESTAL, CONTRIBUI
PARA A VITALIDADE

E GESTAO SUSTENTAVEL
DOS MONTADOS

E FLORESTAS

DE SOBREIRO.
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Portanto, a nao adopcao da recomendacao decorre da implementacao de um esquema de
interlocucao e representacao junto do Auditor Externo que garante igualmente a salvaguarda
dos interesses visados pela mesma. De facto, ao serem retirados do ambito do relacionamento
Conselho Fiscal/Auditor Externo guestdes mais de ordem negocial, como é o caso dos
honorarios (mas nao o &mbito ou extensao dos trabalhos), facilita o relacionamento entre
estes 4rgaos independentes e fiscalizadores da Sociedade. Acresce que, no final de cada
exercicio, o Conselho Fiscal pronuncia-se sobre o trabalho executado pelo Revisor Oficial
de Contas, divulgando a Sociedade tal parecer juntamente com os demais documentos de
prestacao de contas.

Recomendacao I1.4.6. - Os servios de auditoria interna e de compliance devem reportar
funcionalmente a um administrador independente ou ao Conselho Fiscal.

Os servigos de auditoria interna reportam funcionalmente ao Conselho de Administracao.
Apesar de nao ser esta a solucao preconizada por esta recomendacao, a Sociedade julga que
¢ uma forma eficaz de garantir a implementacao em tempo, na extensao e em qualidade
das regras que lhe sejam aplicaveis, sejam leis, recomendagGes de entidades reguladoras,
normas obrigatorias decorrentes de processo de certificacao ou procedimentos implementados
pela Sociedade.

Recomendacao I1.5.1.ii)) - Constituicao de comissao que permita identificar potenciais candidatos
com o perfil necessario ao desempenho de fungoes de administrador.

Nao existe uma comissao nos termos desta Recomendacao, dado gue a eleicao dos membros
que integram este 6rgao é feita, sob proposta dos Accionistas, em Assembleia Geral, conforme
detalhadamente descrito no ponto 2.11. deste Relatorio.

Recomendagao I1.5.2. - Os membros da comissao de remuneracoes devem ser independentes
e incluir pelo menos um membro com conhecimentos e experiéncia em matérias de politica
de remuneracao.

Conforme referido nos pontos 2.38. e 2.39. seguintes, formalmente os membros que
constituem a Comissao de Remuneracoes da CORTICEIRA AMORIM nao devem ser
considerados independentes relativamente ao Conselho de Administracdo. No entanto, é
conviccao geral - nomeadamente da Assembleia Geral de Accionistas que os elegeu para 0s
respectivos cargos - que, além de reunirem competéncias técnicas adequadas, acumulam
uma experiéncia, uma ponderagdo e uma ética que lhes permite cabalmente zelar pelos
interesses que lhes estao cometidos.

Recomendacao 11.5.3. - Nao deve ser contratada para apoiar a Comissao de Remuneracoes
no desempenho das suas fungoes gualquer pessoa singular ou colectiva que preste ou tenha
prestado, nos ultimos trés anos, servicos a qualquer estrutura na dependéncia do Conselho
de Administragao, ao proprio Conselho de Administracdo da sociedade ou que tenha relagao
actual com consultora da empresa. Esta recomendacao é aplicavel igualmente a qualquer
pessoa singular ou colectiva gue com aquelas se encontre relacionada por contrato de trabalho
ou prestacao de servigos.

A Comissao de Remuneracoes conta com o apoio apenas de Colaboradores da propria CORTICEIRA
AMORIM. Julga-se gue as competéncias referidas no ponto anterior sao salvaguarda bastante
da independéncia que esta Recomendagao preconiza.

Recomendacao Ill.1.3. - Rotacdo do auditor externo ao fim de trés mandatos.

Nao existe uma politica de rotatividade do Revisor Oficial de Contas. A sua manutencao para além
dos recomendados trés mandatos obedece a ponderacao entre as vantagens e inconvenientes,
nomeadamente o conhecimento e experiéncia acumulada no sector em que a Sociedade
desenvolve a sua actividade. A PricewaterhouseCoopers & Associados, SROC, Lda. cumpre
0s requisitos de independéncia, o que é reforcado pelo facto de se propor a rotacao do Sécio
gue acompanha a Sociedade, com a periodicidade de sete anos, em linha com as melhores
préaticas internacionais.
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Acresce que a CORTICEIRA AMORIM tem,
além do Revisor Oficial de Contas, um
Conselho Fiscal composto integralmente
por membros independentes e cuja
actividade nao pode ser validamente
exercida por mais de trés mandatos.

Assim, considera-se estarem plenamente
acautelados os interesses que a
recomendagao visa proteger.

Recomendacao II1.1.4. - O auditor
externo deve, no ambito das suas
competéncias, verificar a aplicagdo das
politicas e sistemas de remuneragoes,
a eficacia e o funcionamento dos
mecanismos de controlo interno e
reportar quaisquer deficiéncias ao 6rgao
de fiscalizagao da sociedade.

0O mandato do Revisor Oficial de
Contas nao abrange a verificacao das
politicas e sistemas de remuneragoes
implementados na Sociedade.

E convicgao do Conselho de Administracao que o sisterna de gestao de remuneragoes actualmente
implementado garante o cumprimento da politica de remuneragGes aprovada em Assembleia
Geral de Accionistas.

Todas as restantes tarefas sdo da competéncia deste 6rgao que, efectiva e diligentemente,
as desenvolve.

Recomendacao II1.1.5. - A sociedade nao deve contratar ao auditor externo, ou gue integrem
a mesma rede, servicos diversos dos servigos de auditoria. A haver, tal contratagao deve ser
aprovada pelo 6rgao de fiscalizagao e explicitada e ndo deve ser superior a 30% do valor total
dos servigos.

Os servicos que a Sociedade contrata a PricewaterhouseCoopers, que desempenha o cargo social
de Revisor Oficial de Contas, ndo sendo sujeitos a aprovagao prévia do Conselho Fiscal, incluem
essencialmente apoio a implementagao de mecanismos administrativos para o cumprimento de
formalismos estabelecidos na lei e sujeitos a regras gue acautelam potenciais guestoes relativas
a independéncia deste 6rgao, conforme melhor se ilustra no ponto 3.17.

Recomendacao IV.1.2. - Os negocios de relevancia com titulares de participagao qualificada, ou
com entidades que com eles estejam em qualquer relacao, devem ser submetidos a parecer
prévio do 6rgao de fiscalizagao.

Apesar de ndo estar previsto o dever de submeter a apreciacao do Conselho Fiscal os negocios
relevantes celebrados com Accionistas detentores ou a guem sejam imputaveis participacoes
qualificadas, conforme se vern relatando ao longo dos anos, nao existern negocios entre partes
relacionadas de valor significativo e, mesmo assim, sao realizados a condigoes de mercado,
sendo o seu valor divulgado anualmente no Relatério e Contas.

0.4. 0 6rgao social ou a comissao em causa deve

ajuizar em cada momento da independéncia de

cada um dos seus membros e fundamentar aos

Accionistas, através de declaracao incluida no

relatorio sobre o governo da sociedade, a sua

apreciacao, seja no momento da designacao, seja
guando se verifique circunstancia superveniente
gue determine a perda da independéncia.

Estdo legalmente sujeitos a verificacao dos

requisitos de independéncia e do cumprimento

do regime de incompatibilidades previstos
nos artigos 414.9 e 414.°9-A do Codigo das

Sociedades Comerciais todos os membros da

Mesa da Assembleia Geral e do Conselho Fiscal.

Agquando da sua primeira nomeacao, cada

membro destes 6rgaos emitiu uma declaragao

em que expressamente declaram:

1. o conhecimento da legislagao aplicavel quer
a elegibilidade quer ao exercicio das funcées
inerentes ao cargo, nomeadamente os
requisitos de independéncia e o regime de
incompatibilidades;

2. ainexisténcia de factos ou condicoes passiveis de
colocar em causa o cumprimento dos requisitos
legais do exercicio do respectivo cargo;

3. 0 compromisso de comunicar tempestivamente
a CORTICEIRA AMORIM a superveniéncia de
gualguer facto que altere negativamente o
cumprimento de tais requisitos.
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A CORTICEIRA AMORIM, até a data de assina-
tura deste relatorio, nao recebeu qualquer
comunicagao nos termos do ponto 3. anterior,
pelo que conclui pelo cumprimento dos requisitos
de independéncia e do cumprimento do regime
de incompatibilidades a que se encontram sujeitos
0s membros da Mesa da Assembleia Geral e do
Conselho Fiscal.

Atento o conceito de independéncia apresentado
pela CMVM no Codigo de Governo Societario
(«ndo deve ser considerado independente
administrador que, noutro 6rgao social, nao
pudesse assumir essa qualidade por forca das
normas aplicaveis») nenhum dos membros do
Conselho de Administracao da CORTICEIRA
AMORIM é considerado independente. Realca-se,
no entanto, que a verificagao da independéncia
nos termos propostos constitui um referencial
para afericdo do cumprimento das boas praticas
recomendadas pelo Codigo de Governo Societario
e nao um requisito legal ou estatutario para

a valida nomeagao e exercicio de fungoes dos
membros deste Conselho.
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CAPITULO 1 - ASSEMBLEIA GERAL

1.1. ldentificagao dos membros da mesa da assembleia geral.

AMesa da Assembleia Geral é constituida por um Presidente e um Secretério. A 31 de Dezembro
de 2011 ocupavam esses cargos o Senhor Dr. Joaguim Taveira da Fonseca e o Senhor
Dr. Tiago Borges de Pinho, respectivamente.

A Sociedade disponibiliza apoio técnico e administrativo adequados as necessidades do competente
exercicio das fungdes atribuidas a Mesa da Assembleia Geral.

1.2. Indicagao da data de inicio e termo dos respectivos mandatos.
Presidente: Dr. Joaquim Taveira da Fonseca
Inicio do primeiro mandato: 30 de Margo de 2007
Renovacao do mandato: 1 de Abril de 2011
Termo do mandato em curso: 31 de Dezembro de 2013.

Secretario: Dr. Tiago Borges de Pinho
Inicio do primeiro mandato: 30 de Margo de 2007
Renovacao do mandato: 1 de Abril de 2011
Termo do mandato em curso: 31 de Dezembro de 2013.

1.3. Indicacao da remuneragao dos membros da mesa da assembleia geral.
No exercicio de 2011, o Presidente da Mesa da Assembleia Geral auferiu cinco mil euros, tendo os
membros deste Orgao, no seu conjunto, remuneracao que ascendeu a seis mil e quinhentos euros.

1.4. Indicacao da antecedéncia exigida
para o depésito ou bloqueio das acgoes
para a participagao na Assembleia Geral.
O blogueio de acgoes para participagao
na Assembleia Geral tem de ser
efectuado com a antecedéncia minima
de cinco dias Uteis sobre a data
designada para a respectiva reuniao.
A mesma regra se aplica quando
uma Assembleia Geral é retomada
em data posterior, no caso de ocorrer
a suspensao da sessao inicial da
Assembleia Geral.

1.5. Indicagao das regras aplicaveis ao
bloqueio das acgoes em caso de suspensao
da reuniao da Assembleia Geral

A semelhanca do que acontece para a
Assembleia Geral inicial, a antecedéncia
exigida para o blogueio de acgoes para
participacao na Assembleia Geral que
¢ retomada em data posterior é de
cinco dias Uteis.

1.6. Nimero de accoes a que corres-
ponde um voto.
A cada acgao corresponde um voto.
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1.7. Indicagao das regras estatutarias gue prevejam a existéncia de acgdes que nao confiram
o direito de voto ou que estabelecam que nao sejam contados direitos de voto acima de certo
ndmero, quando emitidos por um so accionista ou por accionistas com ele relacionados.

Nao existern regras estatutérias nos termos deste niimero.

1.8. Existéncia de regras estatutarias sobre o exercicio do direito de voto, incluindo sobre quéruns
constitutivos e deliberativos ou sistemas de destaque de direitos de conte(ido patrimonial.
Além das regras referidas nos pontos 1.4.a 1.6. ¢ 1.9. a 1.12. deste relatorio, os Estatutos da
Sociedade consagram requisitos especificos relativamente a quéruns constitutivos/deliberativos
para as seguintes situagoes:

e limitacao ou supressao do direito de preferéncia nos aumentos de capital - necessidade da
presenca na Assembleia Geral de Accionistas que representem, pelo menos, cinguenta por
cento do capital social realizado;

e destituigao do membro do Conselho de Administracao eleito ao abrigo das regras especiais do
art. 392.2 do Codigo das Sociedades Comerciais - que contra a deliberagao de destituicao nao
tenham votado Accionistas que representem, pelo menos, vinte por cento do capital social;

e exercicio do direito de voto - a necessidade de possuir pelo menos uma accao com a
antecedéncia minima de cinco dias (teis sobre a data designada para a Assembleia Geral;

e para que a Assembleia Geral convocada a requerimento de Accionistas possa deliberar
- a necessidade da presenca de Accionistas detentores de acgdes gue totalizemn, no minimo,
o valor exigido por lei para legitimar o pedido de convocagao da reuniao;

e alteracao da composicao do Conselho de Administragao - a necessidade de deliberagao por
maioria de Accionistas correspondente a dois tercos do capital social;

e dissolucao da Sociedade - a necessidade de deliberacao de Accionistas que detenham accoes
correspondentes a, pelo menos, oitenta e cinco por cento do capital social realizado.

Nao existe qualquer limitacdo do nimero de votos que podem ser detidos ou exercidos por um
Unico accionista, individualmente ou em concertacao com outros Accionistas.

1.9. Existéncia de regras estatutarias sobre o exercicio do direito de voto por correspondéncia.
Os Estatutos da Sociedade consagram a possibilidade de emissao de voto por correspondéncia,
recepcionado na Sociedade até ao terceiro dia Gtil anterior ao da Assembleia Geral.

1.10. Disponibilizacao de um modelo para o exercicio do direito de voto por correspondéncia.
A CORTICEIRA AMORIM disponibiliza aos Accionistas, na sua sede social (Rua de Meladas,
n.9 380 - 4536-902 Mozelos) e no sitio de Internet (www.corticeiraamorim.com), um modelo
para o exercicio do direito de voto por correspondéncia. A solicitagdo do Accionista, a Sociedade
podera ainda facultar tal documento por e-mail.

1.11. Exigéncia de prazo que medeie entre a recepgao da declaracao de voto por correspondéncia
e a data da realizacao da Assembleia Geral.

A recepcao da declaracio de voto deve ocorrer até ao terceiro dia Gtil anterior & data da
realizacao da Assembleia Geral.

Os votos transmitidos por correspondéncia valem como votos negativos relativamente a
propostas apresentadas posteriormente a data em qgue esses votos tenham sido emitidos.
A presenca do Accionista na Assembleia Geral revoga o voto por este dado por correspondéncia.

1.12. Exercicio do direito de voto por meios electronicos.

Os Estatutos da CORTICEIRA AMORIM prevéem a admissibilidade do voto por meios electronicos
desde que se julguem reunidas as condigdes técnicas que permitam assegurar a verificagao
da autenticidade das declaracoes de voto e garantir a integridade e a confidencialidade do
seu conteldo.

O voto transmitido por meios electronicos deve ser recepcionado na Sociedade até ao terceiro
dia (til anterior ao da Assembleia Geral, ficando este Gltimo sujeito a verificagdo pelo Presidente
da Mesa da Assembleia Geral, previamente a convocacao da Assembleia Geral, da existéncia
de meios técnicos e de comunicagao que garantam a seguranga e fiabilidade do voto emitido.

A POLITICA DE
REMUNERAGOES
PROMOVE

0 ALINHAMENTO

DOS INTERESSES DOS
ADMINISTRADORES

E DEMAIS DIRIGENTES
COM 0S INTERESSES
DA SOCIEDADE.

Caso o Presidente da Mesa conclua gue se en-
contram reunidos 0s requisitos técnicos para o
exercicio do voto por meios electronicos, incluira
tal informacao no Aviso Convocatorio. Os votos
transmitidos por meios electronicos valern como votos
negativos relativamente a propostas apresentadas
posteriormente a data em que esses votos
tenham sido emitidos. A presenca do Accionista na
Assembleia Geral revoga o voto por este dado por
correspondéncia ou por meio electronico.

1.13. Possihilidade de os accionistas acederem aos
extractos das actas das reunioes das assembleias
gerais no sitio de Internet da sociedade nos cinco
dias apos a realizacao da assembleia geral.

Apos realizagao de cada reunido da Assembleia
Geral, num prazo que nao excede os cindo dias
apds a sua realizacdo, é disponibilizada a acta no
site www.corticeiraamorim.com, ficando esta, assim,
acessivel a todos os Accionistas, Investidores
e Plblico em geral.

1.14. Existéncia de um acervo historico, no sitio
de Internet da sociedade, com as deliberacoes
tomadas nas reunioes das assembleias gerais
da sociedade, o capital social representado e os
resultados das votagbes, com referéncia aos trés
anos antecedentes.

No site da Sociedade & mantido um acervo historico
da informagao relevante relativa as reunides da
Assembleia Geral de Accionistas que abrange o periodo
de 2005 (inclusive) até a data de elaboracao do
presente relatorio. Dessa informagao constam: o aviso
convocatorio, as propostas apresentadas, a estatistica
de presencas, o resultado das votagoes e a as actas.

1.15. Indicacao dols) representante(s) da comissao
de remuneragoes presentes nas assembleias gerais.
Na dltima reunido da Assembleia Geral da
Sociedade, realizada em 1 de Abril de 2011, esteve
presente o Sr. Dr. Alvaro José da Silva, Vogal da
Comissao de Remuneragoes.
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1.16. Informacao sobre a intervencao da Assembleia
Geral no que respeita a politica de remuneracao
da sociedade e a avaliacdo do desempenho dos
membros do 6rgao de administracao.

Compete a Assembleia Geral de Accionistas nomear
uma Comissao de Remuneracoes, ponderando
a possibilidade e capacidade efectiva que os
respectivos membros reinem para, a todo o
tempo do respectivo mandato, exercer de forma
independente as fungdes gue |he estao atribuidas,
isto &, na definicao de politicas de remuneragao dos
membros dos 6rgdos sociais que promaovam, numa
perspectiva de médio e longo prazos, o alinhamento
dos respectivos interesses com os da Sociedade.

A adopcao da metodologia balanced scorecard,
gue pondera indicadores financeiros e nao
financeiros para a avaliacao do desempenho,
permite & Comissao de Remuneractes aferir em
cada exercicio do grau de cumprimento objectivo
dessas metas. Fundamenta, também, a elaboragao
das declaragoes da Comissao de Remuneragoes
e do Conselho de Administracao sobre a politica
de remuneragoes, respectivamente dos 6rgaos
de administracao e fiscalizacao e dos demais
dirigentes, anualmente submetidas a apreciacao
da Assembleia Geral de Accionistas.

1.17. Informagao sobre a intervengao da assembleia
geral no que respeita a proposta relativa a planos
de atribuicdo de acgGes, e/ou de opgbes de
aquisicao de accoes, ou com base nas variagoes
de pregos das acgoes, a membros dos 6rgaos de
administragao, fiscalizacao e demais dirigentes, na
acepgao do n.% 3 do art. 248.2-B do Codigo dos
Valores Mobiliarios, bern como sobre os elementos
dispensados a assembleia geral com vista a uma
avaliacao correcta desses planos.

Apesar de, a 31 de Dezembro de 2011, nao
existirem planos como os referidos nesta nota,
¢ politica da Sociedade que, a propor-se a sua
implementacao, a Assembleia Geral deve apreciar
as caracteristicas dos planos adoptados e vigentes
no exercicio em causa.

1.18. Informagao sobre a intervengao da assembleia
geral na aprovagao das principais caracteristicas do
sistemna de beneficios de reforma de que beneficiem
0s membros dos 6rgdos de administragao,
fiscalizacao e demais dirigentes, na acepgao don.% 3
do art. 248.9-B do Codigo dos Valores Mobiliarios.
Apesar de, a data deste relatorio, nao existirem
sisternas de beneficios de reforma como os referidos
nesta nota, é politica da Sociedade que, a propor-
-se a sua implementagao, a Assembleia Geral deve
apreciar as caracteristicas dos sistemas adoptados
e vigentes no exercicio em causa.
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1.19. Existéncia de norma estatutaria que preveja o dever de sujeitar, pelo menos de
cinco em cinco anos, a deliberacao da assembleia geral, a manutencao ou eliminacao da
norma estatutaria que preveja a limitacao do nimero de votos susceptiveis de detengao
ou de exercicio por um Unico accionista de forma individual ou em concertacdo com
outros accionistas.

Nao aplicavel, atendendo a que, conforme referido anteriormente, nao existem regras estatutarias
que prevejam a existéncia de acgoes que nao confiram o direito de voto ou que estabelecam
que nao sejam contados direitos de voto acima de certo ndmero, quando emitidos por um so
Accionista ou por Accionistas concertados.

1.20. Indicacao das medidas defensivas que tenham por efeito provocar automaticamente uma
erosao grave no patriménio da sociedade em caso de transicdo de controlo ou de mudanga de
composicao do 6rgdo de administragao.

Os Estatutos da Sociedade ndo contemplam medidas deste tipo e, tanto quanto é do conhecimento
da CORTICEIRA AMORIM, ndo existem quaisquer outras disposicoes e/ou medidas cujo objectivo
seja provocar automaticamente uma erosao grave no patrimonio da Sociedade em caso de
transicao de controlo ou de mudanca de composicao do seu Conselho de Administracao.
Tanto quanto é do melhor conhecimento da CORTICEIRA AMORIM, nao existem quaisquer
disposicdes e/ou medidas defensivas gue operem em momento prévio a uma potencial oferta
plblica de aquisicao.

1.271. Acordos significativos de que a sociedade seja parte e que entrem em vigor, sejam
alterados ou cessem em caso de mudanca de controlo da sociedade, hbem como os efeitos
respectivos, salvo se, pela sua natureza, a divulgagao dos mesmos for seriamente prejudicial para
a sociedade, excepto se a sociedade for especificamente obrigada a divulgar essas informacoes
por forga de outros imperativos legais.

Nao existem acordos nos termos descritos nesta alinea.

1.22. Acordos entre a sociedade e os titulares do 6rgao de administragao e dirigentes, na acepcao
do n.% 3 do artigo 248.°-B do Codigo dos Valores Mobiliarios, que prevejam indemnizagoes
em caso de demissao, despedimento sem justa causa ou cessacao da relagao de trabalho na
sequéncia de uma mudanca de controlo da sociedade.

A Sociedade nao celebrou quaisquer acordos com titulares do Conselho de Administracao ou
Dirigentes que prevejam o pagamento de indemnizacoes em situagoes nao exigidas por lei.
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CAPITULO 2 - ORGAOS DE ADMINISTRACAO E FISCALIZACAO

A Sociedade adopta o modelo de governacao vulgarmente conhecido como «latino reforgado»,
gue preconiza a separagao entre os orgaos de administracao e de fiscalizacao, bern como uma
dupla fiscalizagao, composta por um conselho fiscal e por um revisor oficial de contas.

Considera o Conselho de Administracao gue a adopgao deste modelo permite a existéncia de um
6rgao de fiscalizagao com poderes de fiscalizagao efectivos e reforcados, composto integralmente
por membros sujeitos a um regime de incompatibilidades e a requisitos de independéncia
amplos. Acresce que, sendo esta fungao atribuida a um 6rgao autonomo - o Conselho Fiscal, tal
propicia um eficiente modelo de governo gue divide claramente as competéncias dos diferentes
6rgaos, evitando a atribuicao da funcao fiscalizadora a um conjunto de membros do Conselho
de Administracdo que &, por lei, um 6rgao colegial.

E, pois, convicgao do Conselho de Administragao que, ponderando a situagao especifica da

CORTICEIRA AMORIM, o modelo de governo adoptado é adequado, na medida em que:

e consubstancia uma estrutura de regras societarias e de boas praticas, propiciadoras,
respectivamente, de maior transparéncia e de elevados niveis de profissionalismo e competéncia;

e garante o alinhamento de interesses de toda a Organizacao, nomeadamente entre Accionistas,
membros dos 6rgaos sociais, Dirigentes e demais Colaboradores da Sociedade;

e incentiva a participagao dos Accionistas na vida da Sociedade;

e fomenta a eficiéncia e a competitividade da CORTICEIRA AMORIM.

A CORTICEIRA AMORIM promove a reflexao interna sobre as estruturas e praticas de governo
societario adoptadas, comparando o seu grau de eficiéncia com eventuais mais-valias de
implementacao de outras praticas e/ou medidas preconizadas quer pelo Codigo do Governo
Societario da CMVM, quer por outros organismos.

Em sede de Comissao Executiva, este & um tema analisado juntamente com as questdes do
desenvolvimento organico da CORTICEIRA AMORIM. A reflexdo sobre a estrutura societaria
propriamente dita é realizada quer em Comissao Executiva - com a presenca do representante
para as relagoes com o mercado -, quer em Conselho de Administracao.

SECCAO | - TEMAS GERAIS

2.1. Identificacdo e composicao dos 6rgaos da sociedade.
A 31 de Dezembro de 2011 os 6rgaos sociais tinham a seguinte composicao:

Conselho de Administragao:
Membros Executivos:

Presidente: Anténio Rios de Amorim
Vogal Nuno Filipe Vilela Barroca de Oliveira
Vogal: Fernando José de Araljo dos Santos Almeida

Membros Nao Executivos:
Vice-Presidente: Joaguim Ferreira de Amorim

Vogal: Luisa Alexandra Ramos Amorim
Vogal: Jorge Manuel Seabra de Freitas
Vogal: André de Castro Amorim

Conselho Fiscal:

Presidente: Durval Ferreira Marques
Vogal: Joaguim Alberto Hierro Lopes
Vogal: Gustavo José de Noronha da Costa Fernandes

Vogal Suplente:  Alberto Manuel Duarte de Oliveira Pinto

Revisor Oficial de Contas:

Efectivo PricewaterhouseCoopers & Associados - Sociedade de Revisores Oficiais
de Contas, Lda, representada por José Pereira Alves (ROC) ou por Anténio
Joaquim Brochado Correia (ROC)

Suplente: Herminio Anténio Paulos Afonso (ROC)

ACTUALMENTE,
AS APLICACOES DE
CORTIGA INCLUEM NAO
APENAS PRODUTOS
TRADICIONAIS

DE ALTO VALOR
ACRESCENTADO,

COMO E 0 CASO

DA ROLHA,

MAS TAMBEM
PRODUTOS QUE
INCORPORAM
AVANCADA TECNOLOGIA
DE FABRICO E ELEVADOS
PADROES DE I8D.

A CORTICEIRA AMORIM
LIDERA PELA QUALIDADE,
PELA DIVERSIDADE

DA OFERTA,

PELO INVESTIMENTO

EM INVESTIGACAD

E INOVACAQ.

2.2. ldentificacao e composicao de outras comissoes
constituidas com competéncias em matéria de
administracao ou fiscalizacao da sociedade.

Os Estatutos da CORTICEIRA AMORIM prevéem
e actualmente encontram-se em exercicio 0s
seguintes 0rgaos:

Conselheiro do Conselho de Administragao
As reunioes do Conselho de Administragao
contam, além da presenca dos seus membros,
com a presengca do seu Conselheiro, cargo criado
em 2001, sendo, desde essa data, ocupado
pelo Sr. Américo Ferreira de Amorim.

Comissao Executiva
A Comissdo Executiva & composta por trés
membros, um Presidente e dois Vogais. A 31
de Dezembro de 2011, encontravam-se em
exercicio:

Presidente: Antonio Rios de Amorim

Vogal: Nuno Filipe Vilela Barroca
de Oliveira
Vogal: Fernando José de Aralijo

dos Santos Almeida
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2.3. Organogramas ou mapas funcionais relativos
a reparticao de competéncias entre os varios
Orgaos sociais, comissées e/ou departamentos da
sociedade, incluindo informacao sobre o ambito
das delegagoes de competéncias ou distribuicao
de pelouros entre os titulares dos 6rgaos de
administragao ou de fiscalizacio e lista de matérias
indelegaveis e das competéncias efectivamente
delegadas.

0 Conselho de Administracao da CORTICEIRA
AMORIM é composto por guatro membros nao
executivos e por trés membros executivos.

Compete ao Conselho de Administracao da
CORTICEIRA AMORIM o controlo efectivo da
orientagao da actividade da Sociedade, sendo o
6rgao competente para a tomada de decisdes de
natureza estratégica, sendo também o 6rgao onde
é realizado 0 acompanhamento dos aspectos mais
importantes e relevantes da actividade, incluindo
as mateérias relevantes decididas, ou simplesmente
analisadas, em sede de Comissao Executiva, assim
se garantindo que a totalidade dos membros do
Conselho de Administracao tem efectiva capacidade
de conhecer as medidas adoptadas na sequéncia
de decisoes tomadas por este Conselho, bem
como acompanhar a respectiva operacionalizagao
e resultados.

Tal como preconiza o CSC, compete ao Conselho de
Administragao gerir as actividades da Sociedade e
deliberar sobre qualguer assunto da administragao
da mesma, subordinando-se as deliberagbes da
Assembleia Geral ou as intervencoes do Conselho
Fiscal, nos casos em que a Lei ou os Estatutos
o determinarem.

Dessas competéncias constam, entre outras,
a escolha do seu Presidente; cooptacao de
Administradores; pedido de convocagao de
Assembleias Gerais; elaboragao dos relatorios e
contas anuais; aquisicao, alienagao e oneragao
de bens imoveis; prestacdo de caugdes e
garantias pessoais ou reais pela Sociedade;
abertura ou encerramento de estabelecimentos
ou de partes importantes destes; extensoes ou
reducoes importantes da actividade da Sociedade;
modificagoes importantes na organizacao da
empresa; estabelecimento ou cessagao de
cooperacao duradoura e importante com outras
empresas; mudanca de sede e aumentos de capital;
projectos de fusao, de cisao e de transformacao
de sociedade e qualguer outro assunto sobre o
qual algum Administrador requeira deliberagao
do Conselho de Administracao.

44

&

AMORIM

Os Estatutos da Sociedade atribuem ao Conselho de Administragao as seguintes competéncias:
o exercicio de todos os poderes de direcgao, gestao, administracao e representacao da Sociedade;
transferir a sede da Sociedade para gualguer outro local permitido por lei; criar, em qualquer
parte do territorio nacional ou no estrangeiro, delegagoes, agéncias, sucursais, filiais, dependéncias,
escritorios ou outras formas locais de representacao da Sociedade; adquirir, alienar e onerar,
por qualguer forma, accdes e titulos de divida préprios da Sociedade e quaisquer direitos, bem
como fazer sobre umas e outros as operagoes que forem julgadas convenientes; adquirir,
alienar, permutar e locar bens imobiliarios, por quaisquer actos ou contratos, bem como
onera-los, ainda que mediante a constituicdo de garantias reais; exercer e promover o exercicio
dos direitos da Sociedade nas sociedades em que participe; adquirir, alienar, permutar, locar
e onerar por qualguer forma bens mobiliarios; negociar com instituicdes de crédito operagoes
de financiamento; movimentar contas bancarias, depositar e levantar dinheiros, emitir, aceitar,
subscrever e endossar cheques, letras, livrangas, extractos de factura e outros titulos de crédito;
confessar, desistir ou transigir em quaisquer accoes, bem como comprometer-se em arbitros;
desempenhar as demais funcoes previstas neste contrato e na lei.

0 Conselho de Administragao pode delegar competéncias nos seguintes termos:

1. num ou mais Administradores ou numa Comissao Executiva a gestao corrente da Sociedade,
fixando-lhe os limites da delegacdo e/ou encarregar algum ou alguns Administradores
de se ocuparem de certas matérias da administracao - neste ambito sao indelegaveis as
seguintes matérias:

e escolha do Presidente do Conselho de Administracao;

e cooptagao de Administradares;

e pedido de convocagao de Assembleias Gerais;

o relatorios e contas anuais;

® aquisicao, alienacao e oneracao de bens imoveis;

® prestacao de caugoes e garantias pessoais ou reais pela Sociedade;

e abertura ou encerramento de estabelecimentos ou de partes importantes destes;
e extensoes ou reducoes importantes da actividade da Sociedade;

e modificacoes importantes na organizacao da Sociedade;

e estabelecimento ou cessacao de cooperacao duradoura e importante com outras empresas;
* mudanga de sede e aumentos de capital;

® projectos de fusao, de cisao e de transformagao de Sociedade.

e —

Conselho de Administracao

Conselheiro do Conselho
de Administracao

Américo Ferreira de Amorim

Administradores Antonio Rios de Amorim Presidente
Executivos
Nuno Filipe Vilela Barroca de Oliveira  Vogal
Fernando José de Araljo Vogal
dos Santos Almeida
Administradores Joaquim Ferreira de Amorim Vice-Presidente

Nao Executivos

Luisa Alexandra Ramos Amorim Vogal
Jorge Manuel Seabra de Freitas Vogal
André de Castro Amorim Vogal
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2. em gualguer dos seus elementos ou numa Comissao Executiva a execucao das decisoes
do préprio Conselho; a gestdo corrente da Sociedade e a competéncia para determinadas
matérias de administracao; definir o regime de funcionamento da Comissao Executiva - neste
ambito sdo indelegaveis as seguintes matérias:

e escolha do Presidente do Conselho de Administracao;

e cooptacao de Administradores;

e pedido de convocacao de Assembleias Geralis;

e relatorios e contas anuais;

e prestacao de caugoes e garantias pessoais ou reais pela Sociedade;
¢ mudanga de sede e aumentos de capital;

e projectos de fusao, de cisao e de transformacao de Sociedade.

0 Conselheiro do Conselho de Administragao, como a propria denominagao indica, exerce
fungdes de aconselhamento do Conselho de Administracao relativamente a todas as matérias
abordadas nas respectivas reunioes, apesar de nao ter direito de voto nas deliberagoes tomadas.

No caso concreto da CORTICEIRA AMORIM, a inigualavel experiéncia, visao de futuro e
espirito empreender do Sr. Américo Ferreira de Amorim sdo um importante contributo para
o0 desenvolvimento da Sociedade, assumindo um importante papel nas reunioes do Conselho:
um conselheiro avisado e experiente mas simultaneamente um desafiador e impulsionador
de novas accoes e abordagens.

A Comissao Executiva resulta da delegagao de competéncias do Conselho de Administracao,
feita em proveito de uma maior agilizagao da administracao e do acompanhamento mais
proximo e continuo, quer das varias estruturas da Sociedade (de gestao, operacionais ou de
suporte), quer das proprias actividades operacionais e dos negocios.

Nos termos dos Estatutos da CORTICEIRA AMORIM, sao competéncias da Comissao Executiva
a execucao das decisoes do Conselho de Administracao e a gestao corrente da Sociedade,
assistindo-lhe também competéncia para matérias de administragao.

Encontra-se devidamente implementado um sistema de reporte desta Comissao ao Conselho
de Administragao que garante o alinhamento das suas actuagoes e o tempestivo conhecimento
de todos os membros do Conselho de Administracao da forma como se desenvolve a actividade
da Comissao Executiva.

0 Presidente da Comissao Executiva, simulta-
neamente Presidente do Conselho da Adminis-
tracao, remete, em tempo, ao Presidente do
Conselho Fiscal as convocatérias e as actas das
respectivas reunioes.

Estrutura de Gestdo do Negdcio

A actividade operacional da CORTICEIRA AMORIM
est4 estruturada em cinco Unidades de Negocios
(UN).

Assumindo um modelo de gestao assente num
conceito de Holding Estratégico-Operacional, as
UN sao coordenadas pela Comissao Executiva da
CORTICEIRA AMORIM, a qual dispde de amplos
poderes de gestao, com excepgao dos que por forca
legal ou estatutaria estao reservados ao Conselho
de Administracao.

0 alinhamento estratégico de toda a Organizagao
¢ potenciado pela utilizacdo da metodologia do
balanced scorecard na CORTICEIRA AMORIM e
nas suas UN. Neste ambito, compete ao Conselho
de Administracao da CORTICEIRA AMORIM a
aprovacao dos objectivos e iniciativas estratégicas
(i) transversais a toda a Organizacao, (i) especificas
da CORTICEIRA AMORIM e de cada UN.

Cada UN dispoe de um Conselho de Administragao
composto por membros nao executivos e por
membros executivos onde se inclui o Director-Geral
da UN, sendo o 6rgao competente para a decisao
de todas as matérias consideradas relevantes.
0 esquema abaixo apresenta a forma como
actualmente se encontra organizada a estrutura
de gestao do negbcio:

Conselho de Administracao

Comissao Executiva

Macroareas

Amorim Natural Cork Amorim Cork Composites

Amorim Cork Research

Matérias-Primas Aglomerados Compositos
I I
Rolhas Revestimentos
I
Isolamentos

Unidades de Negocios
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As Areas de Suporte estdo orientadas para o acompanhamento e coordenacao da actividade das UN e das respectivas areas
funcionais, competindo aos membros da Comissao Executiva o respectivo acompanhamento, conforme ilustra o seguinte esquema:

Conselho de Administracao

Comissao Executiva
Financeira Desenvolvimento Organizativo/Planeamento
Antonio Rios de Amorim e Controlo de Gestao
Anténio Rios de Amorim
Juridica, Fiscal e Administrativa Market Oriented Research
Anténio Rios de Amorim Nuno Filipe Viela Barroca de Oliveira
Auditoria Interna Desenvolvimento de Novos Negécios
Nuno Filipe Vilela Barroca de Oliveira Anténio Rios de Amorim
Relagoes com o Mercado Sustentabilidade Corporativa
Anténio Rios de Amorim Nuno Filipe Vilela Barroca de Oliveira
Tecnologias e Sistemas de Informacao Recursos Humanos
Fernando José de Araljo dos Santos Almeida Antonio Rios de Amorim
Aprovisionamento Nao Cortica, Prevengao, Higiene
Energia e Transportes e Seguranca/Seguros
Anténio Rios de Amorim Anténio Rios de Amorim

Com a frequéncia julgada conveniente/adequada, quer o Administrador responsavel pela Areade Suporte, guer a Comissao Executiva,
quer o proprio Conselho de Administragio podem suscitar - e fazern-no efectivamente - a inclusao da anélise da actividade desenvolvida
pelas Areas de Suporte, analisando-se em Conselho a necessidade/oportunidade de novas atribuigdes ou estratégias.

Também se promove a rotacao dos Administradores que acompanham cada UN e cada Area de Suporte, garantindo-se assim
elevados padroes da actuagao de cada uma destas estruturas, um constante desafio a acgao nestas mesmas estruturas, em
prol da sua actuagao mais concertada com as restantes, mais prospectiva e inovadora.

Portanto, a politica de rotacdo tem subjacente uma apreciagao qualitativa da situacdo de uma estrutura especifica, do
desenvolvimento estratégico e operacional projectado para a mesma, da sua interaccao com a evolugao pretendida para outras
estruturas relacionadas e da possibilidade de um outro membro do Conselho de Administracao poder agir como catalisador
desse desenvolvimento. A rotagao &, pois, definida em termos de desafios estratégicos e operacionais, ndo necessariamente
coincidentes com periodos temporais pré-definidos.

Atendendo & particular criticidade e relevancia que a funcao financeira tem na CORTICEIRA AMORIM - com participadas
espalhadas pelos varios continentes, vendas para mais de cem paises (algumas denominadas na divisa do pais destino) e um
nivel consideravel de endividamento -, 0 acompanhamento é feito a varios niveis, que se alinham através de um sistema de
informagao e reporte e também por reunides de reflexdo, debate e conclusoes.

No exercicio em aprego, competia ao Dr. Antonio Rios de Amorim o acompanhamento da Area Financeira, pelouro que lhe
estava atribuido desde 2008.
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A Area Financeira encontra-se estruturada da seguinte forma:

e Direccao Geral Financeira (DGF) -area que coordena a fungao financeira ao nivel central, isto é, responsavel
pelo desenvolvimento de politicas e medidas (a aprovar em Comissao Executiva) e sua implementacao,
pela interlocugao global com as contrapartes financeiras, pela monitorizacao da evolugao e pelo reporte
periddico (Administrador que acompanha o pelouro; Comissao Executiva e Conselho de Administracao);

* Responsaveis Financeiros que, ao nivel das empresas, acompanham a evolugao dos negocios
gerindo a sua componente financeira de acordo com as politicas e medidas preconizadas,
articulando a sua actuacao com a DGF.

0 alinhamento de toda esta estrutura organica é garantido por:

e informagao diaria e debate guinzenal sobre aos mercados financeiros e sobre evolugoes
econdmicas gue possam ter impacto na actividade das empresas;

* informacao periodica (mensal) das condicoes globalmente contratadas e seu benchmark;

e reunides trimestrais dos responsaveis financeiros - analise da situacao especifica e reflexao
sobre medidas a implementar;

e reporte e debate em sede de Conselho de Administragao dos aspectos mais relevantes da
Area Financeira (endividamento, capital investido, responsabilidades).

Assim se assegura, por um lado, que o know-how inerente a fungdo e ao seu exercicio se consolide
e se rentabilize em proveito da Sociedade, através de uma estrutura estavel e, por outro, se
acolha uma rotagao da supervisao do pelouro financeiro, assumindo o Administrador responsavel
um papel de desafiador/potenciador de novas abordagens e préticas.

2.4. Referéncia ao facto de os relatorios anuais sobre a actividade desenvolvida pelo Conselho
Geral e de Supervisao, a Comissao para as matérias financeiras, a Comissao de Auditoria e o
Conselho Fiscal incluirem a descrigao sobre a actividade de fiscalizacao desenvolvida referindo
eventuais constrangimentos detectados, e serem objecto de divulgagao no sitio da Internet da
sociedade, conjuntamente com os documentos de prestacao de contas.

0 Conselho Fiscal da Sociedade elabora anualmente um Relatorio e Parecer que descreve o
trabalho efectuado e suas conclusGes; este Relatorio e Parecer é disponibilizado juntamente
com os demais documentos de prestacdo de contas colocados & consulta dos Senhores
Accionistas com a antecedéncia legal prevista na Lei. Este Relatério e Parecer é incluido e
divulgado juntamente com o Relatorio e Contas da Sociedade, estando disponivel para consulta
em www.corticeiraamorim.com.

2.5. Descricao dos sistemas de controlo interno e de gestao de risco implementados na
sociedade, designadamente, quanto ao processo de divulgacao de informacao financeira, ao
modo de funcionamento deste sistema e a sua eficacia.

Ao nivel do Conselho de Administracao e da Comissao Executiva, o objectivo principal consiste
na visao integrada dos factores considerados criticos, pela rendibilidade e/ou riscos associados,
para a criacao sustentada de valor para a Sociedade e o Accionista.

A um nivel operacional e pelas caracteristicas especificas da actividade da CORTICEIRA AMORIM
sao identificados dois factores criticos, cuja gestao é da responsabilidade das UN, nomeadamente
os Tiscos de mercado e de negdcio e o factor matéria-prima (cortica).

Risco de mercado e de negdcio das actividades operacionais:

A gestdo dos riscos de mercado e do negdcio comega por ser assegurada pelas quatro UN
com intervencao no mercado de produtos finais da CORTICEIRA AMORIM, ou seja, as
UN Rolhas, Revestimentos, Aglomerados Compdsitos e Isolamentos.

No planeamento estratégico destas UN, suportado pela metodologia do balanced scorecard, sao
identificados os factores chave para criagao de valor seguindo numa logica multiperspectiva,
que engloba as perspectivas financeiras, de mercado/Clientes, de processos e infra-estruturas.
Nesta l6gica, sdo definidos os objectivos estratégicos e respectivas metas, bem como as
iniciativas a desenvolver para as atingir.

0 MODELO DE GESTAO
ASSENTA NO CONCEITO

DE HOLDING
ESTRATEGICO-OPERACIONAL,
GARANTINDO

0 ALINHAMENTO

DE INTERESSES

DE TODAA

ORGANIZAGAO.

A metodologia adoptada permite reforcar o
alinhamento entre a estratégia delineada e o
planeamento operacional onde se definem, para
um horizonte temporal mais curto, as acgoes
prioritarias a desenvolver para a reducdo de
riscos e criacao sustentada de valor. Nas UN
estao implementados os processos que permitem
o0 acompanhamento sisternatico daguelas acgoes,
as quais sao sujeitas a monitorizagao periodica
e a apreciagao mensal em sede de Conselho de
Administracao da UN.

Factor matéria-prima (cortica):
Atenta a criticidade, transversal a todas as UN,
deste factor, a gestao da compra, armazenagem
e preparacao da Unica variavel comum a todas
as actividades da CORTICEIRA AMORIM que é
a matéria-prima (cortica) encontra-se reunida
numa UN auténoma, permitindo:
e a especializagao de uma equipa exclusivamente
dedicada a matéria-prima;
¢ 0 aproveitamento de sinergias e integracao do
processamento de todos os tipos de matéria-
-prima (cortica) transformadas nas restantes
unidades;
potenciar a gestao das matérias-primas numa
optica multinacional;
reforcar a presenca junto dos paises produtores;
manter registo historico (cadastro) actualizado
por unidade florestal produtora de cortica;
reforcar o dialogo com a producao, promovendo
a certificacao florestal, 0 aumento da qualidade
técnica do produto e desenvolver parcerias
nas areas de investigacao e desenvolvimento
aplicadas a floresta;
preparar, debater e decidir no seio do Conselho
de Administracao a orientacao ou a politica de
aprovisionamento plurianual a desenvolver;
assegurar o mix de matéria-prima mais
adequado as necessidades do mercado de
produtos finais;
assegurar a prazo a estabilidade desta variavel
critica para a actividade da CORTICEIRA
AMORIM.
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Risco Juridico:

No que concerne aos riscos juridicos, o principal
risco da actividade da CORTICEIRA AMORIM e
suas subsidiarias relaciona-se com potenciais
alteracoes de legislagao que possam ter impacto
sobre as operagoes - nomeadamente legislagao
laboral, regulacao ambiental, entre outras - que
possam afectar a prossecucao e rentabilidade
das areas de negdcio em gue a Organizagao
desenvolve actividade.

A Direcgao Juridica e Fiscal em cooperacio com a
area de Desenvolvimento Organizativo/Planeamento
e Controlo de Gestao e de Auditoria Intemna procuram
acautelar, por antecipacao, tais alteracoes adaptando
as praticas da Sociedade em consonancia. A exis-
téncia de inlmeras certificacoes, melhor detalhadas
no Capitulo 5. do Relatério de Gestao (seguranca
alimentar, qualidade, ambiente, recursos hurnanos,
etc.), assentes em procedimentos concebidos,
implementados e auditados regular e rigorosamente
pelas Entidades responsaveis pela emissao de tais
certificagoes, garante a minimizacao de tal risco.
Sempre que aplicavel e possivel, a Organizacao
contrata sequros que mitigam as consequéncias de
eventos incertos mas potencialmente desfavoraveis.

Na dependéncia do Conselho de Administracao, via
acompanhamento pela Comissao Executiva ou por
Administrador Executivo, existem Areas de Suporte
com uma forte actuagao na gestao de factores
criticos, incluindo a prevencao e deteccao de riscos,
sendo de destacar neste ambito a intervencao das
Areas Financeira, Desenvolvimento Organizativo/
Planeamento e Controlo de Gestao e Auditoria Interna.

Area Financeira:

Por ser uma das empresas portuguesas mais
internacionalizadas, além da gestao dos riscos de
liquidez e de taxa de juro, a CORTICEIRA AMORIM
atribui especial atencao a gestao do risco cambial.

A Area Financeira enguanto responsével pela
prevengao, monitorizagao e gestao dos referidos
riscos, tem como principais objectivos o apoio na
definicdo e implementacao estratégica global
ao nivel financeiro e a coordenacao da gestao
financeira das diferentes UN.

Desenvolvimento Organizativo/Planeamento
e Controlo de Gestao e Auditoria Interna:
Esta area de suporte desenvolve um trabalho
na reducao dos riscos de funcionamento da
Organizacao, sendo suas principais fungoes a
avaliacao e revisao dos sisternas de controlo interno,
visando a optimizagao dos recursos e a salvaguarda
do patrimonio, bern como o exame das actividades
desenvolvidas, de forma a permitir aos orgaos de
gestao um nivel de seguranca razoavel de que os
objectivos de negdcio serdo atingidos.
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Relativamente a divulgacao de informacao financeira, a Sociedade promove a cooperagao
estreita entre todos os intervenientes no processo, de forma a que:

1. a sua execucao obedeca a todos os preceitos legais em vigor e as melhores préticas de
transparéncia, relevancia e fiabilidade;

2. a sua verificacdo seja efectiva, quer por analise interna, quer por analise dos 6rgaos
de fiscalizacao;

3. a sua aprovacao seja realizada pelo 6rgao social competente;

4. a sua divulgacao publica cumpra todos os requisitos legais e recomendatérios,
nomeadamente os da CMVM, garantindo a seguinte ordem de divulgacao: em primeiro
lugar, no Sistema de Difusdo de Informagao da CMVM (www.cmvm pt); em segundo,
no sitio da Sociedade (www.corticeiraamorim.com); em terceiro, por uma vasta lista
de contactos da comunicacao social, portuguesa e estrangeira; em guarto, a Quadros
da CORTICEIRA AMORIM e aos contactos constantes da base de dados de Accionistas,
Investidores, Analistas e outros Stakeholders.

Realca-se ainda a existéncia de um Manual de Procedimentos de Controlo Interno, documento
escrito, aprovado pela Administracao, obrigatoriamente adoptado por todas as sociedades que
constituem o Grupo CORTICEIRA AMORIM, que contém um conjunto de regras destinadas a
garantir que, no processo de elaboragao e divulgacao de informacao financeira, sao adoptadas
todas as regras atras elencadas, em prol da qualidade, transparéncia e equidade na disseminagao
da informacao.
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2.6. Responsabilidade do 6rgdo de administracao e do 6rgao de fiscalizagdo na criacao e no
funcionamento dos sistemas de controlo interno e de gestao de riscos da sociedade, bern como
na avaliacao do seu funcionamento e ajustamento as necessidades da sociedade.

0 sisterna de controlo interno e de gestao de riscos actualmente implementado na Sociedade,
resulta de um profundo e continuo processo de aperfeicoamento, adaptagao e reflexdo interna
na Sociedade, envolvendo quer o Conselho de Administracao, em particular a sua Comissao
Executiva, quer as varias areas de suporte - nomeadamente a area de Desenvolvimento
Organizativo/Planeamento e Controlo de Gestdo e Auditoria Interna -, quer, quando pertinente,
0 apoio de consultores externos especializados.

O sisterma de reporte implementado, seja periddico seja pontual por iniciativa do Conselho de
Administragdo, da Comissdo Executiva ou dos responsaveis pela gestdo, tem implicito quer
mensuracoes quer avaliagoes objectivas de tais riscos que, sendo debatidos em Conselho de
Administracao ou Comissao Executiva, dao, se for o caso, lugar a definicdo de medidas adicionais
ou correctivas cuja execugao e impacto sao objecto de follow-up no seio do 6rgao que as deliberou.

A evolucao da actividade e a crescente complexidade do enquadramento em que 0s negocios se
desenvolvern, motivam um atento acompanhamento dos sisternas implementados e, incorporando
0s contributos e opinioes quer do Conselho Fiscal quer do Revisor Oficial de Contas, gue resulta
em adopgao de procedimentos mais eficazes sempre que tal se mostra aconselhavel.

Nos termos do Regulamento do Conselho Fiscal, compete também a este 6rgao fiscalizar a eficacia
do sistema de gestao de riscos, do sisterna de controlo interno e do sistema de auditoria interna.

2.7. Indicacio sobre a existéncia de regulamentos de funcionamento dos 6rgaos da sociedade, ou
outras regras relativas a incompatibilidades definidas internamente e a nimero maximo de cargos
acumulaveis, e o local onde os mesmos podem ser consultados.

O funcionamento do Conselho de Administracao da CORTICEIRA AMORIM respeita
todas as regras de funcionamento a que se encontra sujeito, nomeadamente as previstas
no Codigo das Sociedades Comerciais, nos Estatutos da Sociedade e nas normas
regulamentares emanadas pela CMVM, o que consubstancia j& um verdadeiro regulamento
de funcionamento, adequado e propiciador do seu adequado funcionamento em prol da
salvaguarda do empenho deste 6rgao colegial na prossecucao eficiente dos interesses da
Sociedade e de todos os seus Accionistas.

Acresce que, apesar da inexisténcia de tal regulamento interno formal, considera a CORTICEIRA
AMORIM que os principios de boa pratica empresarial fazem parte dos valores empresariais
salvaguardados tanto pelos membros deste 4rgao societario como pelos restantes Colaboradores
que o apoiam e/ou assessoram.

Existe o Regulamento do Conselho Fiscal da Sociedade, o qual define, entre outras matérias,

gue nao podem ser eleitos ou designados membros do Conselho Fiscal:

e 05 beneficiarios de vantagens particulares da propria Sociedade (*);

e 05 que exercem funcoes de administracao na propria Sociedade (*);

e 0s membros dos 6rgaos de administracdo de sociedade que se encontre em relacao de
dominio ou de grupo com a sociedade fiscalizada (*);

e 0 socio de sociedade em nome colectivo que se encontre em relacao de dominio com
a sociedade fiscalizada (*);

® 05 que, de modo directo ou indirecto, prestem servicos ou estabelecam relagao comercial
significativa com a sociedade fiscalizada ou sociedade que com esta se encontre em relacao
de dominio ou de grupo (**);

® 0s que exercam fungoes em empresa concorrente e gue actuem em representagao ou por conta
desta ou que por qualquer outra forma estejam vinculados a interesses da empresa concorrente (*);

(*) incluindo os conjuges, parentes e afins na linha recta e até ao 3.° grau, inclusive, na linha colateral, das pessoas impedidas:
(**) incluindo os conjuges das pessoas abrangidas.

® 05 gue exercam fungoes de administracao ou de
fiscalizagao em cinco sociedades, exceptuando as
saciedades de advogados, as sociedades de revisores
oficiais de contas e os revisores oficiais de contas;

® 05 revisores oficiais de contas em relagao aos
quais se verifiguem outras incompatibilidades
previstas na respectiva legislagao;

e 0s interditos, os inabilitados, os insolventes, os
falidos e os condenados a pena que implique a
inibigao, ainda que temporaria, do exercicio de
fungoes plblicas.

0 Regulamento do Conselho Fiscal da Sociedade
encontra-se disponivel e www.corticeiraamorim.com.

SECGAO Il - CONSELHO DE ADMINISTRAGAO

2.8. Caso o presidente do 6rgao de administragao
exerca funcoes executivas, indicagao dos
mecanismos de coordenacao dos trabalhos dos
membros NAao executivos que assegurem o caracter
independente e informado das suas decisoes.

Os membros nao executivos do Conselho de
Administracao participam regularmente nas
reunioes do Conselho de Administracao, que, com
uma periodicidade mensal, deliberam e analisam
a evolucao de todas as matérias indelegaveis e de
todos os assuntos cuja relevancia, materialidade
e/ou criticidade torna pertinente a sua inclusao na
Agenda de Trabalhos do Conselho.

A organizacao administrativa das reunioes garante
a todos os membros do Conselho - executivos e
Nao executivos - uma preparagao prévia adequada,
fomentando-se a participacao activa de todos os
membros no debate, anélise e gizar de accoes em
prol da produtividade das reunides e da eficiéncia da
Organizacao. O calendario das reunides ordinarias
do Conselho de Administracao é acordado no inicio
de cada exercicio economico, de forma a gue todos
0s seus membros possam estar presentes. Até ao
segundo dia Util anterior a realizacdo de cada
reuniao, qualguer Administrador, incluindo os nao
executivos, tem oportunidade de solicitar a inclusao
de pontos/assuntos a analisar em Conselho.

Encontra-se devidamente implementado um sistema
de reporte da Comissao Executiva ao Conselho
de Administracao gue garante o alinhamento das
suas actuagoes e o tempestivo conhecimento de
todos os membros do Conselho de Administracao
da forma como se desenvolve a actividade da
Comissao Executiva.
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Assim, além das matérias que, por lei ou pelos
estatutos, sdo de exclusiva competéncia do
Conselho de Administragao, os membros nao
executivos conhecem e acompanham:

® 3 evolugao da actividade operacional e dos principais
indicadores economico-financeiros de todas as UN
que compoem a CORTICEIRA AMORIM;

¢ ainformagao relevante sobre a funcao financeira
consolidada: financiamento, investimento,
autonomia financeira e responsabilidades
extrapatrimoniais;

e a actividade desenvolvida pelas varias areas de
suporte e respectivo impacto na Organizacao;
® 3 evolucao das actividades de investigagao,

desenvolvimento e inovacao (IDI);

* 0 calendario dos principais eventos da CORTICEIRA
AMORIM e suas UN, sendo a Organizagao muitas vezes
representada em eventos internacionais, tais como
missOes ernpresariais, por urn ou mais membros nao
executivos do Conselho de Administracao.

2.9. Identificacao dos principais riscos economicos,
financeiros e juridicos a que a sociedade se expoe
no exercicio da actividade.

Os principais riscos a que a Sociedade se expoe
encontram-se descritos nos Capitulos 12 e 13
do Relatério Consolidado de Gestdao bem como
no anterior ponto 2.5.

2.10. Poderes do 6rgao de administracao,
nomeadamente no que respeita a deliberagoes
de aumento de capital.

Os poderes do Conselho de Administracao
encontram-se descritos no ponto 2.3.

No que concerne especificamente a operacoes de
aumento de capital, o Conselho de Administracao
pode, nos termos do artigo 8.9 dos Estatutos da
Sociedade, por resolucao tomada por unanimidade
dos seus membros, decidir aumentar o capital
social, por uma ou mais vezes, nas modalidades
permitidas por lei, até ao montante de duzentos e
cinguenta milhoes de euros, competindo-lhe fixar
o0s respectivos termos e condi¢oes, bem como a
forma e os prazos de subscricao e realizacao.

O DEPARTAMENTO

DE RELACOES COM

O MERCADO ASSEGURA UM
PERMANENTE

CONTACTO COM 0S
INVESTIDORES.
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2.11. Informacao sobre a politica de rotagdo dos pelouros no Conselho de Administracao,
designadamente do responsavel pelo pelouro financeiro, bem como sobre as regras aplicaveis
a designagao e a substituicdo dos membros do 6rgao de administracao e de fiscalizacao.

A politica de rotagao dos pelouros (Areas de Suporte) no Conselho de Administracao, incluindo
do responsavel pelo pelouro financeiro, encontra-se descrita no ponto 2.3.

As regras aplicaveis a designacao e substituicgdo dos membros do 6rgao de administracao
sao as previstas na Lei com as seguintes especificidades previstas nos Estatutos da Sociedade:

A eleicdo é realizada em listas, com especificacao do cargo que competir a cada membro,

sendo a votacao feita em duas fases:
Primeira: procede-se a eleicao isolada de um Administrador entre pessoas propostas
em listas subscritas por grupos de Accionistas que re(inam entre 10% e 20% do capital
social. Cada lista deve propor pelo menos duas pessoas elegiveis por cada um dos cargos
a preencher, nao podendo o mesmo accionista subscrever mais do que uma das listas.
Se nesta eleigao isolada forem apresentadas listas por mais de um grupo de Accionistas,
a votacao incidira primeiro sobre o conjunto das listas, e, depois, sobre as pessoas
indicadas na lista vencedora. As listas podem ser apresentadas até ao inicio da discussao,
na Assembleia Geral, do ponto da ordem de trabalhos relativo a eleicdo dos membros do
Conselho de Administracao;
Segunda: a Assembleia Geral procede a eleicao dos demais Administradores, podendo participar
na respectiva deliberacao todos os Accionistas presentes, tenham ou nao subscrito ou votado
qualguer das listas da primeira fase. A assembleia geral ndo pode proceder a eleicdo dos
restantes Administradores enquanto nao tiver sido eleita uma das pessoas propostas nas
listas da primeira fase, salvo se nao tiver sido proposta qualguer lista.

0 mandato dos membros do Conselho de Administragao dura trés anos civis. Findo o mandato,
os Accionistas procedem obrigatoriamente a eleicao dos membros do Conselho de Administragao,
que podem ser reeleitos uma ou mais vezes.

A Assembleia Geral Anual, aquando da votacao do relatério de gestao, das contas do exercicio
e da aplicagao dos resultados, pode deliberar a destituicao dos membros do Conselho de
Administracao, sem que haja lugar ao pagamento de qualguer indemnizagao ou compensagao
aos Administradores assim destituidos, independentemente de, para justificacao de tal destituicao,
ter ou nao sido invocada justa causa. No entanto, este mecanismo nao produzira 0s seus
efeitos quanto ao membro do Conselho de Administracao eleito ao abrigo das regras especiais
de eleicao descritas na primeira fase acima, caso, contra a deliberacao de destituicao tomada
independentemente da invocagao de justa causa que a justifigue, tenham votado Accionistas
que representem, pelo menas, 20% do capital social.

As regras aplicaveis a designacao e substituicdo dos membros do 6rgdo de fiscalizacao

530 as previstas na Lei, nos Estatutos e no Regulamento do Conselho Fiscal da Sociedade:

* a eleicdo é realizada em listas separadas, com especificacdo do cargo que compete a cada
membro;

0 mandato dos membros do Conselho Fiscal dura trés anos civis. Os membros do Conselho
Fiscal servem pelo periodo do mandato e mantém-se em fungoes até serem legalmente
substituidos: o ano civil em que forem eleitos conta como completo para o computo do
periodo do mandato. Os membros do Conselho Fiscal podem ser reeleitos, nos termos da lei;
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e o Conselho Fiscal & composto por trés membros efectivos e um ou mais suplentes. Os membros
efectivos do Conselho Fiscal gue se encontrem temporariamente impedidos ou cujas fungoes
tenham cessado sao substituidos pelos suplentes. No caso do Presidente do Conselho Fiscal cessar
as suas fungoes antes de terminado o periodo para que foi designado ou eleito, 0s outros membros
escolherao um deles para desempenhar aquelas funcoes até ao termo do referido periodo.
Os suplentes que substituam membros efectivos cujas funcdes tenham cessado mantém-se no
cargo até a primeira Assembleia anual, que procedera ao preenchimento das vagas. Nao sendo
possivel preencher uma vaga de membro efectivo por faltarem suplentes eleitos, os cargos vagos,
tanto de membros efectivos como de suplentes, sao preenchidos por nova eleigao. Nesse sentido,
0 Conselho Fiscal deve comunicar tal facto, por escrito e logo que dele tome conhecimento, ao
Presidente da Mesa da Assembleia Geral e ao Conselho de Administracao;

e 0 Conselho Fiscal deve incluir pelo menos um membro que tenha curso superior adequado
ao exercicio das suas funcdes e conhecimentos em auditoria ou contabilidade e que seja
independente;

e 0 Conselho Fiscal deve ser composto por uma maioria de membros independentes. Os membros
do Conselho Fiscal devermn comunicar, de imediato e por escrito, ao Conselho Fiscal, ao
Presidente da Mesa da Assembleia Geral e ao Conselho de Administracao, a ocorréncia de
qualguer situagdo ou circunstancia que implique a perda da sua independéncia, nos termos
e para os efeitos do nmero anterior.

A superveniéncia de algum dos motivos geradores de incompatibilidade ou de perda de
independéncia (descritos no ponto 2.6.) implica a caducidade da designacao, devendo os
membros do Conselho Fiscal comunica-la, de imediato e por escrito, ao Conselho Fiscal, ao
Presidente da Mesa da Assembleia Geral e ao Conselho de Administracao.

2.12.Nlmero de reunices dos 6rgaos de administracao e de fiscalizacao, bem como referéncia
a realizacao das actas dessas reunioes.

0 Conselho de Administracao, nos termos dos Estatutos da Sociedade retne-se quando e
onde o interesse social 0 exigir (artigo 28.2). Em 2011 realizaram-se dez reunioes, tendo sido
elaboradas as actas correspondentes.

0 Conselho Fiscal reline sempre que for convocado pelo Presidente ou por outros dois membros
do Conselho e, pelo menos, todos os trimestres, nos termos do artigo 10.° do Regulamento
deste 6rgao. Em 2011 realizaram-se guatro reunioes deste 6rgao social, tendo sido elaboradas
as actas correspondentes.

2.13. Indicacio sobre o nimero de reunides da Comissdo Executiva ou do Conselho de
Administragao Executivo, bem como referéncia a realizagao de actas dessas reunies e seu
envio, acompanhadas das convocatorias, conforme aplicavel, ao Presidente do Conselho de
Administracao, ao Presidente do Conselho Fiscal ou da Comissao de Auditoria, ao Presidente
do Conselho Geral e de Supervisao e ao Presidente da Comissao para as matérias financeiras.
A Comissao Executiva reuniu-se dezassete vezes ao longo de 2011, tendo sido elaboradas as
actas correspondentes.

2.14. Distingao dos membros executivos dos nao executivos e, de entre estes, discriminagao dos
membros gue cumpririam, se lhes fosse aplicavel, as regras de incompatibilidade previstas no
n.2 1 do artigo 414.9-A, com excepcao da prevista na alinea b), e os critérios de independéncia
previstos no n.2 5 do artigo 414.°2, ambos do Codigo das Sociedades Comerciais.

Conselho de Administracao:
Membros Executivos:

Presidente: Antonio Rios de Amorim
Vogal: Nuno Filipe Vilela Barroca de Oliveira
Vogal: Fernando José de Araljo dos Santos Almeida

Membros Nao Executivos:
Vice-Presidente: Joaquim Ferreira de Amorim

Vogal: Luisa Alexandra Ramos Amorim
Vogal: Jorge Manuel Seabra de Freitas
Vogal: André de Castro Amorim

Caso fosse aplicavel aos membros do Conselho

de Administracao:

a) as regras de incompatibilidade previstas no n.? 1
do artigo 414.°-A do Codigo das Sociedades
Comerdiais, com excepgao da prevista na alinea b),
nenhum dos Administradores em exercicio a
data de 31 de Dezembro de 2011 cumpririam
integralmente tais regras;

b) os critérios de independéncia previstos no n.% 5
do artigo 414.° do Codigo das Sociedades
Comerciais, apenas o Sr. Dr. Fernando José de
Araljo dos Santos Almeida reuniria os critérios
de independéncia.

2.15. Indicagao das regras legais, regulamentares
e outros critérios que tenham estado na base da
avaliagio da independéncia dos seus membros
feita pelo 6rgdo de administragao.

A avaliagio da independéncia dos membros do
Conselho de Administragao toma como base
(i) o cumprimento dos critérios previstos no
n.2 5 do artigo 414.°, do Codigo das Sociedades
Comerciais; (i) a inexisténcia das situagdes
previstas no artigo 414.9-A (excepto a regra
prevista na alinea b), do n.2 1); (iii) a inexisténcia
de relagao comercial ou concorrencial relevante
com a Sociedade ou Sociedades em relacao de
grupo; (iv) a inexisténcia de um vinculo laboral
prévio que exceda dez anos de duragao, seguidos
ou interpolados.

51



2.16. Indicacao das regras do processo de seleccao
de candidatos a administradores nao executivos e
forma como asseguram a nao interferéncia nesse
processo dos administradores executivos.
Conforme decorre do sistema de eleicao e
substituicao descrito em 2.171., o processo de
seleccao de administradores - executivos ou nao -
ou a seleccao de candidatos a administradores nao
¢ da competéncia do Conselho de Administragao ou
da Comissao Executiva. Compete aos Accionistas
a apresentacao de listas, elaboradas nos termos
que os mesmos considerem adequados, para
apreciacao/eleicio em reuniao da Assembleia
Geral de Accionistas.

2.17. Referéncia ao facto de o relatério anual de
gestao da sociedade incluir uma descrigao sobre
a actividade desenvolvida pelos administradores
nao executivos e eventuais constrangimentos
detectados.

O Relatério de Gestao anual da CORTICEIRA
AMORIM inclui uma descrigao sobre a actividade

desenvolvida pelos Administradores nao executivos
e eventuais constrangimentos detectados.

&
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2.18. Qualificacoes profissionais dos membros do Conselho de Administracao, a indicacao
das actividades profissionais por si exercidas, pelo menos, nos Ultimos cinco anos, o
numero de accbes da sociedade de que sdo titulares, data da primeira designacao e data
do termo de mandato.

Anténio Rios de Amorim (Presidente):

Presidente do Conselho de Administragao e da Comissao Executiva da CORTICEIRA AMORIM
desde Marco de 20071. Foi Administrador Delegado da Amorim & Irmaos (1996-2001),
Administrador da Sociedade Figueira Praia (1993-2006), responsavel operacional da
Amorim - Empreendimentos Imobiliarios - promotora dos projectos Torres de Lishoa e
Arrabida Shopping (1993-1995), Administrador Executivo da Amorim Hotéis, S.A., com
responsabilidade no desenvolvimento das cadeias Ibis e Novotel em Portugal. Degree of
Commerce - Faculty of Commerce and Social Sciences - Universidade de Birmingham (1989)
e, complementarmente, frequéncia do The Executive Program in Business Administration:
Managing the Enterprise - Columbia University Graduate School of Business (1992),
Managerial Skills for International Business - INSEAD (2001) e Executive Program in
Strategy and Organization - Graduate School of Business Stanford University (2007). Foi
associado da European Round Table of Industrialists - inico grupo empresarial portugués
a integrar esta associagao (1991-1995). Presidente da Associacao Portuguesa da Cortica
(desde 2002) e da Confédération Européenne du Liége (desde 2003). Em Fevereiro de
2006 foi distinguido, por Sua Exceléncia o Senhor Presidente da Republica, com a Comenda
de Grande-Oficial da Ordem de Mérito Agricola, Comercial e Industrial.

Idade: 44 anos

Data da primeira designacao para o Conselho de Administracao:
29 de Marco de 1990

Data da primeira designacao para Presidente do Conselho de Administragao:
371 de Marco de 2001

Data do termo de mandato: 31 de Dezembro de 2013

A 31-12-2011 nao detinha directamente accoes da CORTICEIRA AMORIM

Joaquim Ferreira de Amorim (Vice-Presidente):

Empresario e Administrador de empresas. Faz parte da terceira geragao da Familia Amorim e
conta com cerca de 50 anos de actividade profissional na area da cortica do Grupo. Integrou
a equipa de gestao que nos anos 60 iniciou a verticalizagao do negocio da cortica e que mais
tarde, nos anos 80 e 90, investiu na internacionalizacao do negdcio, conduzindo a CORTICEIRA
AMORIM 2 lideranga mundial do sector da cortica.

Idade: 75 anos

Data da primeira designacao para o Conselho de Administracao:
9 de Outubro de 1987

Data do termo de mandato: 31 de Dezembro de 2013

A 31-12-2011 nao detinha directamente accoes da CORTICEIRA AMORIM.



RELATQR\O E CONTAS ‘11 CORTICEIRA AMORIM, SGPS,SA. — % —— ¢ —¢——

RELATORIO DO GOVERNO SOCIETARIO

Nuno Filipe Vilela Barroca de Oliveira (Vogal):

Licenciado em Administracdo e Gestao de Empresas pela Universidade Catélica Portuguesa.
Administrador nao executivo da CORTICEIRA AMORIM, desde Margo de 2003 até Setembro
de 2005, passou a exercer funcoes executivas a partir desta data. Administrador nao executivo
de diversas empresas do Grupo Amorim (a partir de 2000) e Administrador executivo da
Barrancarnes (2000-2005). Apbs um ano na area comercial da Mgre Codfish (Noruega),
integrado no programa Comett e um estagio na Merril Lynch (Londres), iniciou a sua actividade
profissional no Grupo Banco Comercial Portugués onde, durante trés anos, colaborou nas areas
de Estudos e Planeamento, Area Internacional e Fundos de Investimento.

Idade: 471 anos

Data da primeira designacao para o Conselho de Administracao:
28 de Margo de 2003

Data do termo de mandato: 31 de Dezembro de 2013

A 31-12-2011 nao detinha acgoes da CORTICEIRA AMORIM.

Luisa Alexandra Ramos Amorim (Vogal):

Bacharel em Hotelaria e Licenciatura (CESE) em Marketing pelo ISAG. Administradora da
Amorim - Investimentos e Participacoes (desde 2002). Direccao executiva da Natureza,
S.G.P.S. (desde 2002) e Direccao de Marketing da J. W. Burmester (2000-2002). Iniciou
a sua actividade profissional no Grupo Amorim como Assistente de Direccao Hoteleira
na Amorim Hotéis e Servicos e na Sociedade Figueira Praia (1996-1997), tendo
colaborado em diversas areas de negocios do Grupo, em Portugal e no estrangeiro,
entre 1998 e 2000.

Idade: 38 anos

Data da primeira designagao para o Conselho de Administracao:
28 de Margo de 2003

Data do termo de mandato: 31 de Dezembro de 2013

A 31-12-2011 nao detinha accoes da CORTICEIRA AMORIM.

Jorge Manuel Seabra de Freitas (Vogal):

Licenciado em Economia pela Faculdade de Economia do Porto em 1983, frequentou o
International Executive Programme do INSEAD em 1991. Ao longo da sua carreira profissional
de gestor, ocupou cargos de grande relevancia e exigéncia em varias areas de actividade, sendo
de destacar: presidente do Conselho de Administragdo da Coelima Industrias Téxteis, S.A. entre
1991 e 2011; administrador da Arcotéxteis, S.A. entre 2008 e 2011; administrador da Fabrica
Ceramica de Valadares entre 1988 e 1991 e, anteriormente, Quadro do Grupo Américo Amorim,
com fungdes em empresas da area financeira e imobiliaria.

Idade: 51 anos

Data da primeira designacao para o Conselho de Administracao:
30 de Novemnbro de 2011 (por cooptacao)

Data do termo de mandato: 31 de Dezembro de 2013

A 31-12-2011 nao detinha acgoes da CORTICEIRA AMORIM.

O BALANCE SCORECARD
REFORCA O ALINHAMENTO
ENTRE A ESTRATEGIA

E O PLANEAMENTO
OPERACIONAL

ONDE SE DEFINEM

AS ACCOES PRIORITARIAS
A REDUCAO DE RISCOS

E CRIACAO SUSTENTADA
DE VALOR.

André de Castro Amorim (Vogal):

Empresario e Administrador de empresas. Faz parte da
guarta geragao da Familia Amorim. Tendo terminado
a sua formacao na European Business School of
London, Reino Unido, em 2005 possui o diploma
BA (Hons) in International Business and Managernent
Studies, Master of Arts in Entrepreneurial Management,
exercendo, desde entao, cargos de administragao em
diversas empresas.

Idade: 31 anos

Data da primeira designacao para o Conselho
de Administragao: 28 de Marco de 2008

Data do termo de mandato:
31 de Dezembro de 2013

A 31-12-2011 detinha directamente 259 038
accoes da CORTICEIRA AMORIM.

Fernando José de Araljo dos Santos Almeida
(Vogal):

Licenciado em Economia pela Faculdade de
Economia da Universidade do Porto (1983/84).
Em 1991 Iniciou a sua actividade na CORTICEIRA
AMORIM, desempenhando diversas fungoes
em varias sociedades do Grupo. Em 2002
assumiu o cargo de Director de Desenvolvimento
Organizativo e Planeamento e Controlo de Gestao
da CORTICEIRA AMORIM

Idade: 50 anos

Data da primeira designagao para o Conselho
de Administragao:
31 de Julho de 2009 (por cooptagao)

Data do termo de mandato:
31 de Dezembro de 2013

A 31-12-2011 nao detinha acgoes da CORTICEIRA
AMORIM.
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2.19. Funcoes que os membros do 6rgao de administragdo exercem em outras sociedades, discriminando-se as exercidas em outras sociedades

do mesmo grupo.

Anténio Rios de Amorim (Presidente):

Empresa

Cargo Exercido

Grupo CORTICEIRA AMORIM
Amorim Natural Cork, S.A.

Amorim Florestal Espania, S.L.

Amorim & Irmaos, SA.

Amorim & Irmaos, SGPS, SA
Amorim Florestal, S.A.

Amorim Industrial Solutions - Imabiliaria, S.A.
Amorim Isolamentos, S.A.

Amorim Revestimentos, S.A.

Amorim Cork Composites, S.A.

Amorim Cork Research & Services, Lda.

Chapius, S.L.

Comatral - Compagnie Marrocaine de Transformation du Liege, S.A.

Comatral - Compagnie Marocaine de Transformation du Liége, S.A.

Dom Korkowy, Sp. Zo.o

Dyn Cork - Technical Industry, Lda.

Korken Schiesser GmbH

S.A. Oller et Cie

QOlimpladas Barcelona 92, S.L.

Société Nouvelle des Bouchons Trescasses, SA.
SIBL - Société Industrielle Bois Liege, SAR.L.
Outras Sociedades

Afaprom - Sociedade Agro-Florestal, S.A.

Agolal, SA.

Amorim, SGPS, SA

Amorim Capital, S.G.P.S, SA.

Amorim Desenvolvimento, S.G.P.S, S.A.

Amorim - Investimentos e Participagoes, S.G.P.S., S.A.
Amorim - Participagoes Agro-Florestal, S.G.P.S, SA.
Amorim - Participagdes Imobiliérias, S.G.P.S, SA.
Amorim - Servicos e Gestao, S.A.

Bomsobro, SA.

Caneicor, SA.

Cimorim - Sociedade Agro-Florestal, S.A.
Corunhal - Sociedade Agro-Florestal, S.A.

Fruticor, SA.

Interfamilia II, S.G.P.S, SA

Mirantes e Freires, S.A.

0SI - Sisternas Informaticos e Electrotécnicos, Lda.
QM1609 - Investimentos Imobilirios, S.A.
Resiféria - Construgoes Urbanas, SA.

Spheroll - Materiais Compositos, Lda.

521 - Sociedade de Investimento Imobiliario, S.A.
Outros Organismos

Associacao Portuguesa da Cortiga

EGP - University of Porto Business School

UTAD - Universidade de Tras-os-Montes e Alto Douro

Presidente do Conselho de Administragao
Presidente do Conselho de Administragao
Presidente do Conselho de Administragao
Presidente do Conselho de Administragao
Presidente do Conselho de Administragao
Presidente do Conselho de Administragao
Presidente do Conselho de Administragao
Presidente do Conselho de Administragao
Presidente do Conselho de Administragao
Gerente
Presidente do Conselho de Administragao
Presidente do Conselho de Administragao
Presidente da Mesa da Assembleia Geral
Vogal do Conselho de Administragao
Gerente
Gerente
Director
Presidente do Conselho de Administragao
Vogal do Conselho de Administragao

Gerente

Vogal do Conselho de Administracao
Vogal do Conselho de Administracao
Vogal do Conselho de Administracao
Vogal do Conselho de Administragao
Vogal do Conselho de Administragao
Vogal do Conselho de Administragao
Vogal do Conselho de Administragao
Vogal do Conselho de Administracao
Presidente da Comissao de Remuneragdes
Vogal do Conselho de Administracao
Vogal do Conselho de Administragao
Vogal do Conselho de Administragao
Vogal do Conselho de Administragao
Vogal do Conselho de Administragao
Vogal do Conselho de Administragao
Vogal do Conselho de Administracao
Gerente
Vogal do Conselho de Administragao
Vogal do Conselho de Administragao
Gerente

Vogal do Conselho de Administragao

Presidente da Direcgao
Membro do Conselho Geral

Membro do Conselho Geral
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Joaquim Ferreira de Amorim (Vice-Presidente):

Empresa

Cargo Exercido

Grupo CORTICEIRA AMORIM

Amorim & Irmaos, S.G.P.S, SA.

Amorim & Irmaos, S.A.

Outras Sociedades

Amorim - Investimentos e Participagoes, S.G.P.S., SA.
Amorim Capital, S.G.P.S, SA.

Amorim Desenvolvimento, S.G.P.S., SA.

Ancarin Investimentos Imobiliarios e Financeiros, S.A.
Casa de Mozelos Gestao de Imoveis, SA.

Evalesco, S.G.P.S, SA.

Florinvest - Sociedade Agricola, S.A.

Interfamilia Il, S.G.P.S., S.A.

Investife - Investimentos Imobiliarios, S.A.

Investife, S.G.P.S., SA.

Muchbeta, S.A.

Norbrasin, Investimentos Imobiliarios, S.A.

Resinfe - Investimentos e Promogao Imobiliaria, S.A.

Sociedade Agricola Triflor, S.A.

Vice-Presidente do Conselho de Administracao

Vice-Presidente do Conselho de Administragao

Vogal do Conselho Administracao
Vogal do Conselho de Administragao
Vogal do Conselho de Administracao

Presidente do Conselho de Administragao
Presidente do Conselho de Administragao
Presidente do Conselho de Administragao
Presidente do Conselho de Administracao
Presidente do Conselho de Administracao
Presidente do Conselho de Administracao
Presidente do Conselho de Administracao
Presidente do Conselho de Administragao

Presidente do Conselho de Administragao

Vice-Presidente do Conselho de Administracao

Presidente do Conselho de Administragao

Nuno Filipe Vilela Barroca de Oliveira (Vogal):

Empresa

Cargo Exercido

Outras Sociedades

Amorim Desenvolvimento, S.G.P.S., S.A.

Amorim - Investimentos e Participacoes, S.G.P.S., S.A.
Amorim - Servigos e Gestao, S.A.

Natureza - Investimentos e Participagoes, Lda.

Amorim Broking - Investimentos e Participagoes Financeiras, S.A.

Amorim Holding Il, S.G.P.S., SA.

Amorim Participagdes Internacionais, S.G.P.S, SA.
Algueva Verde, SA.

API - Amorim Participagoes Internacionais, S.G.P.S., S.A.
Interfamilia Il, S.G.P.S., SA.

Paisagem de Algueva, S.A.

Vogal do Conselho de Administragao
Vogal da Comissao de Remuneragoes
Vogal da Comissao de Remuneragoes
Gerente
Presidente do Conselho de Administragao
Vogal do Conselho de Administragao
Vogal do Conselho de Administragao
Vogal do Conselho de Administragao
Vogal do Conselho de Administragao
Vogal do Conselho de Administragao

Vogal do Conselho de Administragao

Luisa Alexandra Ramos Amorim (Vogal):

Empresa

Cargo Exercido

Outras Sociedades

Amorim Desenvolvimento, S.G.P.S., SA.

Amorim - Investimentos e Participagoes, S.G.P.S., S.A.
Bucozal - Investimentos Imabiliarios e Turisticos, Lda.
Quinta Nova de Nossa Senhora Carmo, SA.

Amorim Holding Il, S.G.P.S., SA.

Vintage Prime - S.G.P.S, SA.

Vogal do Conselho de Administragao
Vogal do Conselho de Administracao
Gerente
Vogal do Conselho de Administragao
Vogal do Conselho de Administragao

Vogal do Conselho de Administragao
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Jorge Manuel Seabra de Freitas (Vogal):

&

AMORIM

Empresa

Cargo Exercido

Outras Sociedades
Amorim Holding Il, S.G.P.S, SA.
Arco Téxteis, SA.

Vogal do Conselho de Administracao

Vogal do Conselho de Administragao

André de Castro Amorim (Vogal):

Empresa

Cargo Exercido

Outras Sociedades

Amorim - Investimentos e Participagoes, S.G.P.S., S.A.
Evalesco, S.G.P.S, SA.

Investife, S.G.P.S., SA.

Investife - Investimentos Imobiliarios, S.A.

Florinvest, Sociedade Agricola, S.A.

Norbrasin, Investimentos Imobiliarios, S.A.

Ancarin, Investimentos Imobiliarios e Financeiros, S.A.
Casa de Mozelos, Gestao de Imoveis, S.A.

Sociedade Agricola Triflor, SA.

[nacorn, S.A.

Muchbeta, S.A.

CHT - Casino Hotel de Troia, S.A.

Turyleader, SGPS, SA

Grano Salis - Investimentos Turisticos, Jogo e Lazer, SA.
Goldtur - Hotéis e Turismo, S.A.

Amorim - Entertainment e Gaming International, S.G.P.S., S.A.
Prifalésia - Construcao e Gestao de Hotéis, SA.
Amorim Turismo - Imobiliaria, S.G.P.S., SA

Troia Peninsula Investimentos, S.G.P.S, SA.

Amorim Turismo, S.G.P.S, SA.

Sociedade Figueira Praia, S.A.

FozPatrimanio - Sociedade Imobiliaria e Turistica, S.A.

Vogal do Conselho de Administragao

Vice-Presidente do Conselho de Administracao/CEQ

Vice-Presidente do Conselho de Administragao
Vice-Presidente do Conselho de Administragao
Vice-Presidente do Conselho de Administragao
Vice-Presidente do Conselho de Administragao
Vice-Presidente do Conselho de Administragao
Vogal do Conselho de Administragao
Vogal do Conselho de Administragao
Vogal do Conselho de Administragao
Vogal do Conselho de Administragao
Vice-Presidente do Conselho de Administragao
Vice-Presidente do Conselho de Administragao
Vice-Presidente do Conselho de Administragao
Vice-Presidente do Conselho de Administragao
Vice-Presidente do Conselho de Administragao
Vice-Presidente do Conselho de Administragao
Vice-Presidente do Conselho de Administragao
Vice-Presidente do Conselho de Administragao
Vice-Presidente do Conselho de Administragao
Vice-Presidente do Conselho de Administragao

Vice-Presidente do Conselho de Administragao

Fernando José de Araujo dos Santos Almeida (Vogal):

Empresa

Cargo Exercido

Grupo CORTICEIRA AMORIM

Amorim Revestimentos, S.A.

Vogal do Conselho de Administragao
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SECCAO Il - CONSELHO FISCAL

2.20. Nao existe.

2.21. Identificagao dos membros do Conselho Fiscal, declarando-se que cumprem as regras de
incompatibilidade previstas no n.% 1 do artigo 414.°-A e se cumprem os critérios de independéncia
previstos no n.% 5 do artigo 414.9, ambos do Codigo das Sociedades Comerciais. Para o efeito,

o Conselho Fiscal procede a respectiva auto-avaliacao.

Composicao do Conselho Fiscal:

Presidente: Durval Ferreira Marques
Vogal: Joaguim Alberto Hierro Lopes
Vogal: Gustavo José de Noronha da Costa Fernandes

Vogal Suplente:  Alberto Manuel Duarte de Oliveira Pinto

Tanto quanto é do conhecimento da Sociedade, os membros do Conselho Fiscal, efectivos e suplente,
cumprem as regras de incompatibilidade previstas no n.% 1 do artigo 414.9-A e os critérios de
independéncia previstos no n.% 5 do artigo 414.2, ambos do Cédigo das Sociedades Comerciais.

2.22. Qualificagoes profissionais dos membros do Conselho Fiscal, a indicacao das actividades
profissionais por si exercidas, pelo menos, nos Gltimos cinco anos, o nimero de acgoes da
sociedade de que sao titulares, data da primeira designagao e data do termo de mandato.

Durval Ferreira Marques (Presidente):

Licenciado emn Economia pela Faculdade de Economia da Universidade do Porto, exerceu fungoes
de docente no Ensino Técnico e de Assistente Técnico na Direcgdo Geral do Banco de Angola.
Ao longo de 25 anos ocupou, na Africa do Sul, cargos de administracao em empresas dos
sectores financeiro, seguros, comunicagao e inddstria. Foi também representante da Associacao
Empresarial de Portugal na Africa do Sul e em Mocambigue.

Nos Ultimos cinco anos vern exercendo cargos de administragdo em varias empresas portuguesas.
Data da primeira designagao para o Conselho Fiscal: 28 de Maio de 2007

Data do termo de mandato: 371 de Dezembro de 2013

A 31-12-2011 nao detinha accoes da CORTICEIRA AMORIM.

Joaquim Alberto Hierro Lopes (Vogal):

Bacharel em Contabilidade e Administracao pelo Instituto Superior de Contabilidade e
Administragao do Porto, licenciado em Matematica pela Faculdade de Ciéncias da Universidade
do Parto, Mestre em Gestao de Empresas pela Universidade do Porto, frequentou o curso de
preparacao para Revisores Oficiais de Contas e o Curso de Direito Fiscal.

Exerceu actividades de docente na Universidade do Porto; foi Presidente do Conselho Directivo e
Membro do Conselho Cientifico do ISAG - Instituto Superior de Administragao e Gestao. Exerceu
cargos de alta direccao e cargos sociais em varias sociedades nacionais e internacionais.
Nos Ultimos anos assumiu a administracao/direcgao de varias sociedades do Grupo GED, sendo
Administrador Executivo da GED Partners deste Marco de 2008. £ também membro de 6rgaos
sociais de varias sociedades.

Data da primeira designagao para o Conselho Fiscal: 28 de Maio de 2007
Data do termo de mandato: 371 de Dezembro de 2013

A 31-12-2011 nao detinha accoes da CORTICEIRA AMORIM.

HA MAIS DE UM SECULO
NESTE SECTOR DE
ACTIVIDADE E COM
OPERAGOES EM_
DEZENAS DE PAISES,

A CORTICEIRA AMORIM
TEM VINDO A CONTRIBUIR
DECISIVAMENTE PARA

A DIVULGACAO MUNDIAL
DA CORTICA.

Gustavo José de Noronha da Costa Fernandes
(Vogal):

Advogado em Santa Maria da Feira. Exerceu
varios cargos superiores da Ordem dos Advogados:
membro do Conselho Distrital do Porto (1992-
-1995), do Conselho Superior (2002-2004) e do
Conselho de Deontologia do Porto (2005-2007).
Exerce advocacia e é gerente da sociedade de
advogados Gustavo Fernandes, Domingos Leite
e Associados.

Data da primeira designagao para o Conselho
Fiscal: 28 de Maio de 2007

Data do termo de mandato:
31 de Dezembro de 2013

A31-12-2011 nao detinha acgoes da CORTICEIRA
AMORIM.

Alberto Manuel Duarte de Oliveira Pinto

(Vogal Suplente):

Licenciado em Direito pela Universidade Catolica
Portuguesa, Mestre em Histéria de Africa pela
Faculdade de Letras da Universidade de Lishoa. Ao
longo dos Gltimos anos tem sido docente em varios
estabelecimentos de ensino superior: Faculdade
de Letras da Universidade de Lisboa, Faculdade
de Ciéncias e Tecnologia da Universidade de
Coimbra, Universidade Independente e Universidade
Auténoma de Lisboa. E autor de varios ensaios e
estudos académicos, bem como de obras de ficgao.

Data da primeira designacgao para o Conselho
Fiscal: 28 de Maio de 2007

Data do termo de mandato:
31 de Dezembro de 2013

A31-12-2011 nao detinha acgoes da CORTICEIRA
AMORIM.

57



2.23. Funcoes que os membros do Conselho Fiscal exercem em outras sociedades, discriminando-se as exercidas em outras sociedades do

mesmo grupo.

Durval Ferreira Marques (Presidente):

&

AMORIM

Empresa

Cargo Exercido

Outras Sociedades
Cifial, S.G.PS, SA.
Cifial Industria Ceramica, S.A.

Cogruci Comércio Internacional, S.A.

Presidente da Mesa da Assembleia Geral
Presidente da Mesa da Assembleia Geral

Presidente da Mesa da Assembleia Geral

Joaquim Alberto Hierro Lopes (Vogal):

Empresa

Cargo Exercido

Outras Sociedades - Participadas do Grupo GED:

Estudio Pereda4, S.L.@

FASE - Estudos e Projectos, S.A.
GED Iberian Private Equity, S.A. @
GED Partrers |, SL. @

GED Sur Capital, SA®

Grupo Asijara Holdings, S.L.@
Nuceri Business, 5.L.@

Serlima Services, SAA.

Soprattuto Cafés, S.A.

Interinvest, S.A.

Vogal do Conselho de Administragao
Presidente do Conselho de Administragao
Vogal do Conselho de Administragao
Vogal do Conselho de Administragao
Vogal do Conselho de Administragao
Vogal do Conselho de Administragao
Vogal do Conselho de Administragao
Vogal do Conselho de Administracao
Vogal do Conselho de Administragao

Presidente do Conselho de Administragao

@Espanha

Gustavo José de Noronha da Costa Fernandes (Vogal):

Empresa

Cargo Exercido

Outras Sociedades
Gustavo Fernandes, Domingos Leite e Associados

Clinica Alcaide, Lda.

Gerente

Gerente

Alberto Manuel Duarte de Oliveira Pinto (Vogal Suplente):

Empresa

Cargo Exercido

Outras Sociedades

Cimpomével Imobiliaria, S.A.

Membro do Conselho Fiscal
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2.24. Referéncia ao facto de o Conselho Fiscal avaliar anualmente o auditor externo
e a possibilidade de proposta a assembleia geral de destituicdo do auditor com
justa causa.

0 Relatorio e Parecer do Conselho Fiscal referido no ponto 2.4. inclui uma avaliagdo sucinta
do Revisor Oficial de Contas. Compete também ao Conselho Fiscal propor a Assembleia Geral
a nomeacao do revisor Oficial de Contas.

Os Estatutos da Sociedade nao prevéem a possibilidade do Conselho Fiscal propor a Assembleia
Geral a destituicao do auditor com justa causa do Revisor Oficial de Contas.

2.25.a 2.28. - Nao aplicdveis ao modelo dos 6rgaos sociais da CORTICEIRA AMORIM.

2.29. Descricao da politica de remuneracao, incluindo, designadamente, a dos dirigentes
na acepcao do n.° 3 do art. 248.°-B do Codigo dos Valores Mobiliarios, e a de outros
trabalhadores cuja actividade profissional possa ter um impacto relevante no perfil de
risco da empresa e cuja remuneragao contenha uma componente variavel importante.

A forma como se encontra estruturada a politica de
remuneragoes procura promover o alinhamento dos interesses
dos Administradores e demais Dirigentes com os interesses
da Sociedade e assenta sobretudo numa base fixa, com uma
componente variavel que é fungao dos resultados da actividade
desenvolvida e da situagao econdmica e financeira da Sociedade.

A atribuicio da componente variavel da remuneracao aos membros
executivos do Conselho de Administracao e aos Dirigentes da
Sociedade, que corresponde a um prémio de desempenho, resulta
da verificacao do grau de cumprimento das metas, objectivos e
iniciativas estratégicos e acgdes prioritarias definidos num plano
a trés anos, com as respectivas declinagdes anuais, monitorizavel
através do sistema de Balanced Scorecard (informagao adicional
- ponto 2.3. - Estrutura de gestao do negdcio).

No que concerne especificamente aos Dirigentes, nos termos do
artigo 2.2 da Lei n.° 28/2009, de 19 de Junho, o Conselho de
Administragdo submeteu & apreciacdo da Assembleia Geral de
Accionistas realizada em 1 de Abril de 2011 (que a aprovou) a
seguinte politica de remuneragoes:

Os Dirigentes da Sociedade devem ser remunerados tomando

em consideragao:

e 0 estipulado nos respectivos contratos de trabalho;

® 3 observancia de principios de equidade interna e de competitividade externa;

* que, sempre que tal seja adequado e exequivel, tal remuneracdo devera ser composta por

uma remuneracao fixa a qual acresca uma remuneracao variavel em fungao da contribuigao,

objectiva e mensuravel através da metodologia implementada de balanced scorecard, dos

Dirigentes, em termos individuais e/ou colectivos, para o desenvolvimento sustentavel da

actividade e para a rentabilidade a médio/longo prazo da Sociedade;

que a remuneracao variavel devera consubstanciar-se na atribuicao de:

- bonus de mérito - cujo montante sera determinado em funcdo dos niveis do desempenho
alcancados, a verificar pela evolugao dos indicadores de resultado dos negocios a que cada
Dirigente esta associado e, portanto, aos niveis de desempenho profissional que forem
objectivamente evidenciados;

- bonus suplementar - cujo montante sera determinado em funcao dos niveis de desempenho
da Sociedade;

- que a remuneragao variavel a atribuir se situe entre os 0% e os 50% da remuneragao fixa.

SECCAQ IV - REMUNERACAD

2.30. Descrigao da politica de remuneragoes dos
6rgaos de administracao e de fiscalizagdo a que
se refere ao artigo 2.2 da Lei n.2 28/2009, de
19 de Junho.

A Comissao de Remuneracoes da CORTICEIRA
AMORIM submeteu a apreciagio da Assembleia de
Accionistas realizada em 1 de Abril de 2011 (que
a aprovou) a seguinte politica de remuneracoes:
1. Os Membros do Conselho Fiscal dever auferir

exclusivamente uma remuneracao fixa, paga
doze vezes por ano, alinhada com a préatica de
mercado, com as responsabilidades inerentes
aos cargos desempenhados e com as credenciais
técnicas e profissionais evidenciadas;
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AMORIM

2. Os Membros do Conselho de Administracao - 0 montante efectivo da retribuicdo variavel dependera sempre da avaliacio a realizar

da Sociedade devern ser remunerados tomando

em consideragao:

- 0 estipulado nos acordos remuneratorios

celebrados entre a Sociedade e cada Membro

do Conselho de Administracao;

a observancia de principios de equidade interna

e de competitividade externa nomeadamente,

tornando também em consideragao o gue os

principais grupos econdmicos partugueses
vém divulgando relativamente as respectivas
politicas e préaticas remuneratorias;

- sempre que tal seja adequado e exequivel, tal
remuneracao devera ser composta essen-
cialmente por uma remuneragao fixa - atribuivel
a membros executivos e ndo executivos -, a qual
acresga uma remuneracao variavel - atribuivel
aos membros executivos - em funcao da
contribuicdo, objectiva e mensuravel através
da metodologia implementada de balanced
scorecard, gue pondera indicadores financeiros e
nao financeiros, dos Administradores Executivos,
em termos individuais e/ou colectivos, para o
desenvolvimento sustentavel da actividade, para a
rentabilidade a médio/longo prazo da Sociedade
e para a criacao de valor para o Accionista;

- a atribuicdo da componente variavel da
remuneracao aos membros executivos do
Conselho de Administragao, devera corresponder
a um prémio de desempenho, que resultara
da verificagao do grau de cumprimento das
metas, objectivos e iniciativas estratégicos e
accoes prioritarias definidos num plano a trés
anos, com as respectivas declinagoes anuais;
assim, se garantira a ponderacao de indicadores
financeiros e nao financeiros para a avaliagao do
desernpenho, bern como da performance de curto
prazo com o contributo do desempenho anual
para a sustentabilidade econdmica a médio/longo
prazo da organizagao;

anualmente pela Comissao de Remuneragoes sobre o desempenho dos membros do Conselho
de Administragao, analisando o respectivo contributo quer para os resultados obtidos no
exercicio econémico em apreco quer para o cumprimento das metas e implementagao
das estratégias definidas pela Sociedade a médio/longo prazo;

- 0 pagamento da componente variavel da remuneracdo, se existir, podera ter lugar,
no todo ou em parte, ap6s o apuramento das contas de exercicio correspondentes
a todo o mandato, havendo, portanto, a possibilidade de limitacao da remuneracao
variavel, no caso de os resultados evidenciarem uma deterioragao relevante do
desempenho da Sociedade no Ultimo exercicio apurado ou quando esta seja expectavel
no exercicio em curso;

- ndo é politica de remuneracao da Sociedade a atribuicdo de accbes ou de opcdes de
aquisicao de accoes aos membros do Conselho de Administragao.

Apesar desta declaragao de politica de remuneragdes nao referir expressamente o tema, considera
o Conselho de Administragao que lhe esta vedada a possibilidade de celebrar contratos, quer
com a Sociedade e suas subsidiarias e/ou participadas, quer com terceiros, que possam mitigar
o Tisco inerente a variabilidade da remuneracao que lhes for fixada pela Sociedade, cumprindo
escrupulosamente a conduta a que obriga este entendimento.

2.371. Indicacao do montante anual da remuneracao auferida individualmente pelos membros

dos 6rgaos de administragao e fiscalizagao da sociedade, incluindo remuneragao fixa e variavel

e, relativamente a esta, mencao as diferentes componentes que lhe deram origem, parcela

que se encontra diferida e parcela que ja foi paga.

No exercicio de 2011, o conjunto de todos os membros do Conselho de Administracio auferiu

remuneragoes totais que ascenderam a 576 901,50 euros:

e 0 conjunto de membros executivos auferiu remuneracoes fixas gue ascenderam a
451 031,30 euros (Antonio Rios de Amorim: 208 714,20 euros; Nuno Filipe Vilela
Barroca de Oliveira: 117 504,90 euros; Fernando José de Aradjo dos Santos Almeida:
124 812,20 euros), e variaveis que ascenderam a 3950,00 euros (atribuido integralmente
a Fernando José de Araljo dos Santos Almeida) pelo desempenho de funcdes no 6rgao
de administracao da CORTICEIRA AMORIM; nao tendo auferido qualguer montante
pelo exercicio de funcdes nos 6rgaos de administragao das empresas associadas ou
participadas que consolidam naquela Sociedade;

* 0s membros n3o executivos deste 6rgao nao auferiram qualguer remuneracao pelo desempenho
de fungdes no 6rgao de administracdo da CORTICEIRA AMORIM:; tendo auferido remuneracdes
fixas e variaveis que ascenderam, respectivamente a 112 604,20 euros e 9316,00 euros
(ambas atribuidas integralmente a Joaguim Ferreira de Amorim pelo exercicio de funcoes em
6rgaos de administragao de empresas associadas ou participadas que consolidam naquela
Sociedade.

No exercicio de 2011, o conjunto de todos
os membros do Conselho Fiscal auferiu de
remuneragoes totais que ascenderam a
42 900,00 euros (Durval Ferreira Marques:
13 200,00 euros; Joaquim Alberto Hierro
Lopes: 9900,00 euros; Gustavo José de
Noronha da Costa Fernandes: 9900,00 euros;
Alberto Manuel Duarte de Oliveira Pinto:
9900,00 euros). Os membros do Conselho
Fiscal nao auferem, nos termos da politica de
remuneragoes descrita em 2.30., retribuigao
variavel.
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Relativamente a estes dois 6rgaos sociais, ndo se registava, a 31 de Dezembro de 2011,
processamento de qualquer remuneragao fixa ou variavel cujo pagamento tivesse sido diferido.

2.32. Informagao sobre o modo como a remuneragao é estruturada de forma a permitir o
alinhamento dos interesses dos membros do 6rgao de administragao com os interesses de longo
prazo da Sociedade, bem como sobre o modo como é baseada na avaliagao do desempenho
e desincentiva a assungao excessiva de riscos.

Conforme descrito na politica de remuneragdes descrita em 2.30.

2.33. Relativamente a remuneracao dos administradores executivos:

a) Referéncia ao facto de a remuneracdo dos administradores executivos integrar uma
componente variavel e informacao sobre o modo como esta componente depende da
avaliacao de desempenho;

Conforme descrito no ponto 2.31.

A componente variavel da remuneragao dos membros executivos do Conselho de Administragao
corresponde a um prémio de desempenho gue decorre da verificagdo objectiva do grau de
cumprimento das metas, objectivos e iniciativas estratégicos e acgoes prioritarias definidos
no plano estratégico da Sociedade (horizonte temporal: trés anos) e suas declinacdes anuais.

b) Indicacdo dos 6rgaos da Sociedade competentes para realizar a avaliacdo de desempenho
dos administradores executivos;
A avaliagdo do desempenho dos administradores executivos compete a Comissao de
Remuneracoes.

¢) Indicaco dos critérios pré-determinados para a avaliagao de desempenho dos administradores
executivos;
A atribuicao do prémio de desempenho implica a verificagao do grau de cumprimento das
metas, objectivos e iniciativas estratégicos e acgoes prioritarias definidos num plano a trés
anos, com as respectivas declinagdes anuais, monitorizavel através do sistema de Balanced
Scorecard, sendo ponderados indicadores financeiros e nao financeiros.

d) Explicitacao da importancia relativa das componentes variaveis e fixas da remuneracao dos
administradores, assim como indicagao acerca dos limites maximos para cada componente;
A remuneracdo atribuida aos administradores executivos, no exercicio de 2011, que ascendeu
a 454 981,30 euros, compunha-se, em termos relativos, de 0,9% de remuneragao variavel e
99,3% de remuneracao fixa. Os Estatutos da Sociedade determinam que a remuneracao de
todos ou alguns dos membros do Conselho de Administracao pode consistir, parcialmente, em
participacao nos lucros da Sociedade que nao pode exceder, para todos os administradores em
exercicio, trés por cento. Para além deste, ndo existern limites maximos para cada componente.
Nao existem limites para outras remuneracoes variaveis.

e) Indicacdo sobre o diferimento do pagamento da componente variavel da remuneracao,
com mengao do periodo de diferimento;
Relativamente ao exercicio em apreco, nao ha diferimento do pagamento da componente variavel.

f) Explicacdo sobre o modo como o pagamento da remuneracao variavel esta sujeito a
continuacao do desempenho positivo da Sociedade ao longo do periodo de diferimento;
As metas, objectivos e iniciativas estratégicos e accoes prioritarias definidos no plano estratégico
da Sociedade de cuja concretizacdo depende o pagamento da remuneracdo variavel sao
definidos para um horizonte temporal de trés anos.

g) Informacao suficiente sobre os critérios em que se baseia a atribuicdo de remuneracio

variavel em ac¢bes bem como sobre a manutencao, pelos administradores executivos, das
acgoes da Sociedade a que tenham acedido, sobre eventual celebracao de contrato relativos
a essas accoes, designadamente contratos de cobertura (hedging) ou de transferéncia de
risco, respectivo limite, e sua relagao face ao valor da remuneracao total anual;
N3&o é politica de remuneracao da Sociedade a atribuigao de acgoes ou de opgdes de aquisicao
de acgdes aos membros do Conselho de Administracao. Nao foram atribuidas acges e/ou
direitos de adquirir opgoes sobre accoes. Nao existe nenhum sistema de incentivos que
preveja a atribuicao de acgoes.

h) Informacao suficiente sobre os critérios em

que se baseia a atribuicao de remuneracao
variavel em opcdes e indicacdo do periodo de
diferimento e do preco de exercicio;

Nao aplicavel.

i) Identificacdo dos principais parametros e

fundamentos de qualquer sistema de prémios
anuais e de quaisquer outros beneficios nao
pecuniarios;

Conforme indicado na alinea c).

j) Remuneragao paga sob a forma de participagao

nos lucros e/ou de pagamento de prémios e 0s
motivos por que tais prémios e ou participacao
nos lucros foram concedidos;

A remuneracao variavel atribuida em 2011, sob
forma de prémio de desempenho, ascendeu a
3950,00 euros, tendo resultado da concretizagao
dos objectivos e metas, conforme indicado na
alinea a).

k) (Nao existe)

1) Indemnizacdes pagas ou devidas a

ex-Administradores executivos relativamente
a cessacao das suas funcdes durante o
exercicio;

Nao foram pagas nem sao devidas quaisquer
indemnizagoes a ex-Administradores relativa-
mente a cessagao das suas funcdes no exercicio
de 2011.

m) Referéncia a limitacdo contratual prevista

para a compensacao a pagar por destituicao
sem justa causa de administrador e sua relagao
com a componente variavel da remuneragao.
Nao existern instrumentos juridicos nos termos
preconizados nesta nota.

n) Montantes a qualquer titulo pagos por

outras sociedades em relacdo de dominio
ou de grupo;
Conforme referido em 2.371.

o) Descricio das principais caracteristicas dos

regimes complementares de pensoes ou de
reforma antecipada para os administradores,
indicando se foram, ou nao, sujeitas a
apreciacao pela assembleia geral;

Nao existem regimes complementares de
pensoes ou de reforma antecipada para os
Administradores.
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p) Estimativa do valor dos beneficios nao pe-

cuniarios relevantes considerados como
remuneragao nao abrangidos nas situagoes
anteriores;
Nao existem beneficios ndo pecuniarios
considerados como remuneragoes que nao
tenham sido incluidos no total das remuneragdes
divulgado na alinea a).

q) Existéncia de mecanismos que impe¢am

os administradores executivos de celebrar
contratos que ponham em causa a razao de
ser da remuneracao variavel;
Nao existem mecanismos especificamente
concebidos e implementados para a salvaguarda
da situagao descrita. Atenta a complexidade
e ponderacao da estrutura e das praticas
societarias adoptadas, com a existéncia de um
sélido e eficaz sistema de controlo interno,
reforcado pela dupla fiscalizagao por entidades
independentes, julga-se que este risco - a
existir - seria diminuto e se encontra acautelado
pela colegialidade das decisoes tomadas pelo
Conselho de Administracao.

2.34. Referéncia ao facto de a remuneracao
dos administradores ndo executivos do 6rgao de
administragdo ndo integrar componentes variaveis.
Os Administradores nao executivos auferem apenas
remuneragoes fixas pelo desempenho de fungoes no
6rgao de administracio da CORTICEIRA AMORIM;
a remuneracao variavel em 2.371. atribuida a
administradores nao executivos da Sociedade
resulta do exercicio de fungdes executivas nos
orgaos de administracao das empresas associadas
ou participadas gue consolidam naguela Sociedade.

A CORTICEIRA AMORIM
DETEM UMA INIGUALAVEL
REDE DE PRODUCAO

E DISTRIBUICAO:

29 UNIDADES INDUSTRIAIS,
79 EMPRESAS

E 227 AGENTES
ESPALHADOS PELO
MUNDO.
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2.35. Informacao sobre a politica de comunicagao de irregularidades adoptada na sociedade
(meios de comunicacao, pessoas com legitimidade para receber as comunicacoes, tratamento
a dar as mesmas e indicagao das pessoas e 6rgaos com acesso a informacao e respectiva
intervengao no procedimento).

Compete ao Conselho Fiscal da CORTICEIRA AMORIM, nos termos do respectivo regulamento
de funcionamento, receber as comunicacoes de irregularidades apresentadas por Accionistas,
Colaboradores da Sociedade ou por outras pessoas/entidades, dando-lhes o tratamento adeguado.
As comunicacoes deverao ser dirigidas ao:

Conselho Fiscal da CORTICEIRA AMORIM, SGPS, S.A.

Morada - Sede social da Sociedade: Rua de Meladas, n.° 380 - Apartado 20

4536-902 MOZELOS

Telefone: +351 227 475 400

assegurando a Sociedade gue o contelido das comunicagdes recebidas é, em primeiro lugar,
do conhecimento do Conselho Fiscal (a nenhum Colaborador da Sociedade esta autorizada a
abertura de correspondéncia dirigida especificamente a este drgao social ou a qualquer um
dos seus membros individualmente identificados).

Compete ao Conselho Fiscal analisar as comunicagdes recebidas, solicitar aos restantes 6rgaos

sociais e estruturas da Sociedade os esclarecimentos necessarios a situagao reportada, sendo

competente para, face a cada situagao concreta:

e sugerir medidas acauteladoras de ocorréncia de irreqularidades;

¢ dar conhecimento das irregularidades efectivas ao Conselho de Administracao e as entidades,
internas ou externas, que cada situacao concreta justifique.

Em todo o processo se garante a nao divulgacao da identidade dos comunicadores, excepto se
estes expressamente nao pretendam tal tratamento.

E conviccao da CORTICEIRA AMORIM que (i) a atribuicio de tal competéncia ao Conselho Fiscal
- 6rgao integralmente constituido por membros independentes, garantindo assim a analise e
tratamento imparcial de irregularidades que possam ser comunicadas a Sociedade -, (i) a nao
imposicao da forma que deve assumir tal comunicagao, deixando ao critério do declarante a
utilizagdo do suporte que julgue mais adequado a tal comunicacao, (iii) a obrigagao de se assegurar
a proteccao de dados (cumprindo escrupulosamente as indicacoes do declarante em matéria de
confidencialidade) e de Colaboradores, constituem medidas que, mantendo a simplicidade da
comunicagao, salvaguardam os direitos quer do declarante quer dos Colaboradores da Sociedade
e efectivamente promovem a investigagao e o esclarecimento imparcial das situacoes declaradas.

SECGAO V - COMISSOES ESPECIALIZADAS

2.36. Identificacdo dos membros das comissGes constituidas para efeitos de avaliacio de
desempenho individual e global dos administradores executivos, reflexao sobre o sistema de
governo adoptado pela sociedade e identificacao de potenciais candidatos com perfil para o
cargo de administrador.

A Comissao de Remuneragdes da CORTICEIRA AMORIM é composta por um Presidente e dois
Vogais, cargos ocupados a 31 de Dezembro de 20171 por:

Presidente: José Manuel Ferreira Rios
Vogal: Alvaro José da Silva
Vogal: Américo Gustavo de Oliveira Ferreira
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Esta comissdo s6 tem competéncias em termos de avaliacdo do desempenho dos membros
do Conselho de Administragao.

Areflexao do sistema de governo societario é fomentada no seio do Conselho de Administragao,
mas nao abrange a identificacao de potenciais candidatos com perfil para o cargo de Administrador,
na medida em que essa competéncia nao lhe esta atribuida, como ja referido.

2.37. Nimero de reunides das comissdes constituidas com competéncia em matéria de
administragao e fiscalizagao durante o exercicio em causa, bem como referéncia a realizacao
das actas dessas reunioes.

Para além das comissdes ja referidas - Comissao Executiva e Comissao de Remuneraces - nao
existern outras com competéncias em matéria de administracao e fiscalizacao.

A Comissao de Remuneragdes reuniu quatro vezes ao longo do exercicio de 2011, tendo sido
elaboradas as actas correspondentes.

2.38. Referéncia ao facto de um membro da comissao de remunerages possuir conhecimentos
e experiéncia em matéria de politica de remuneracao.

Os membros desta Comissao foram seleccionados tendo em conta a sua larga experiéncia
em gestao de recursos humanos, no acompanhamento e benchmarking das politicas de
outras sociedades nestas matérias e o conhecimento da legislacao laboral e das boas praticas
remuneratorias.

2.39. Referéncia a independéncia das pessoas singulares ou colectivas contratadas para a
comissao de remuneragoes por contrato de trabalho ou de prestacao de servico relativamente
ao conselho de administragdo bem como, quando aplicavel, ao facto de essas pessoas terem
relacao actual com consultora da empresa.

Todos os membros desta Comissao se consideram independentes relativamente ao Conselho
de Administracao da Sociedade.

CAPITULO 3 - INFORMACAQ

3.1. Estrutura de capital, incluindo indicacdo das acgdes ndo admitidas a negociacao, diferentes
categorias de accdes, direitos e deveres inerentes as mesmas e percentagem de capital que
cada categoria representa.

0O capital social da CORTICEIRA AMORIM cifra-se em 133 milhoes de euros, representado por
133 milhdes de acgoes ordinarias de valor nominal de 1 euro, que conferem direito a dividendos.
Estdo admitidas a negociagao na Euronext Lisbon - Sociedade Gestora de Mercados
Regulamentados, S.A. a totalidade das accoes emitidas pela Sociedade.

3.2. Participacoes qualificadas no capital social do emitente, calculadas nos termos do artigo
20.9 do Codigo dos Valores Mobiliarios.

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

Accionista Accoes Detidas (quantidade)  Participacao (%)
Amorim Capital, S.G.P.S, SA 101 820 314 76,557
Amorim - Sociedade Gestora de Participagoes

Sociais, SGPS, SA 069250 2,308
Investrnark Holdings B.V. 7 980 000 6,000
Total de Participagées Qualificadas 112 869 544 84,864

A Amorim - Investimentos e Participacoes,
S.GPS, SA, detém, a data de 31 de Dezembro
de 2011, uma participacao qualificada indirecta na
CORTICEIRA AMORIM, de 101 820 314 acgoes
correspondente a 76,557% do capital social da
Sociedade. A referida participagdo indirecta é detida
através da Amorim Capital - Sociedade Gestora de
Participagoes Sociais, S.A. A Amorim - Investimentos
e Participagbes, S.G.P.S., SA. é detida a 100% pela
Interfamilia Il, S.G.P.S., SA.

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

De referir que, em 31 de Dezembro de 2011,
a Sociedade possuia 6 787 462 acgoes proprias.

3.3. Identificacao de Accionistas titulares de direitos
especiais e descricao desses direitos.

Nao existem acgoes da Sociedade ou titulares de
acgoes com direitos especiais.

3.4. Eventuais restrigdes a transmissibilidade das
acgoes, tais como clausulas de consentimento
para a alienacdo, ou limitagoes a titularidade
de acgoes.

Os Estatutos da Sociedade nao impoem quaisquer
restricdes a transmissibilidade das accdes.

3.5. Acordos parassociais gque sejam do
conhecimento da sociedade e possam conduzir a
restricées em matéria de transmissao de valores
mobilidrios ou de direitos de voto.

Tanto quanto é do conhecimento da Sociedade,
nao existem quaisguer acordos parassociais que
possam conduzir as mencionadas restricoes.

3.6. Regras aplicaveis a alteragao dos estatutos
da sociedade.

As regras aplicaveis a alteracao dos Estatutos da
Sociedade sao as previstas na Lei com a seguinte
especificidade prevista nos seus Estatutos:
a Administragao da Sociedade é exercida por um
Conselho de Administracao composto por um
Presidente, um Vice-Presidente e um a nove Vogais,
podendo esta disposicao estatutéria ser alterada
apenas por deliberacao de maioria de Accionistas
correspondente a dois tercos do capital social.
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3.7. Mecanismos de controlo previstos num eventual sistema de participagao dos trabalhadores no capital na medida em que
os direitos de voto nao sejam exercidos directamente por estes.
Nao estao previstos, neste ambito, quaisquer mecanismos de controlo.

3.8. Descricao da evolucao da cotagao das acgoes do emitente, tendo em conta, designadamente:

a) a emissdo de acgdes ou de outros valores mobiliarios que déem direito & subscricdo ou aquisicao de accoes;

b) 0 anlncio de resultados;

c) o pagamento de dividendos efectuado por categoria de ac¢oes com indicacao do valor liquido por accao.

Em 2011 nao foram emitidas acgdes ou outros valores que conferissem direito a subscrigao ou aquisicao de acgdes. Em 2 de Maio
de 2011, foram pagos dividendos de 0,10 € por acgao.

_ Evolugao da Cotacao em 2011

1,50 € -
1,25 € -

1,00 € -

0,75 € -

0,50 € -

025€ -

0,00 € -

01-01-2011 [
12-01-2011
23-01-2011
03-02-2011
14-02-2011
25-02-2011
08-03-2011
19-03-2011
30-03-2011
10-04-2011
21-04-2011
02-05-2011
13-05-2011
24-05-2011
04-06-2011
15-06-2011
26-06-2011
07-07-2011
18-07-2011
29-07-2011
09-08-2011
20-08-2011
31-08-2011
11-09-2011
22-09-2011
03-10-2011
14-10-2011
25-10-2011
05-11-2011
16-11-2011
27-11-2011
08-12-2011
19-12-2011
30-12-2011

— Cotagdo do Dia (fecho)

1 -02-02-2011 - Anlncio do projecto DYN CORK, uma nova parceria, com o objectivo de desenvolver uma inovadora linha de produtos de cortica.
2 -21-02-2011 - Resultados consolidados da actividade desenvolvida no exercicio de 2010.

3 -01-04-2011 - Deliberacoes aprovadas na Assembleia Geral de 1 de Abril de 2011,

4 - 08-04-2011 - Anlincio do pagamento de dividendos.

5 -09-05-2011 - Resultados consolidados da actividade desenvolvida durante o primeiro trimestre de 2011.

6 -12-07-2011 - Anlncio do consércio para a aplicacao de novos compdsitos de cortica em comboios de Ultima geracao.

7 -29-07-2011 - Actividade e resultados consolidados reportados ao primeiro semestre de 2011.

8 -04-11-2011 - Resultados consolidados da actividade reportados a 30 de Setembro de 2011.

9 - 23-12-2011 - Aquisicao de participacao na sociedade Corchos de Argentina, S.A.

Informacao adicional sobre a evolugdo da cotacao das accdes da CORTICEIRA AMORIM: Capitulo 6 do Relatério Consolidado
de Gestao.
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3.9. Descricdo da politica de distribuicdo de dividendos adoptada pela sociedade, identificando,
designadamente, o valor do dividendo por accao distribuido nos trés Gltimos exercicios.

Em cada exercicio econémico, a CORTICEIRA AMORIM pondera, face a envolvente da sua
actividade, nomeadamente os resultados liquidos obtidos, o nivel de endividamento e as
perspectivas futuras de necessidades de investimento e de financiamento visando o desejavel
equilibrio econdmico-financeiro, a proposta de aplicagao de resultados do exercicio a submeter
a aprovacao da Assembleia Geral.

Evolucao dos Dividendos da CORTICEIRA AMORIM - 2008 a 2011

Unidade 2008 2009 2010 2011
Pagos/colocados a disposicao em 28 Abril - - 02 Maio
Dividendo total mil € 7 980 0 0 13 300
% sobre Resultados (payout ratio) % 34,3% - - 64,7%
Dividendo por accao € 0,060 0 0 0,100
% sobre valor nominal da accao % 6,00% - - 10,00%

3.10. Descrigao das principais caracteristicas dos planos de atribuigo de acgdes e dos planos de atribuigdo
de opcdes de aquisicao de acgdes adoptados ou vigentes no exercicio em causa, designadamente
justificacio para a adopgao do plano, categoria e nmero de destinatarios do plano, condigdes de
atribuicao, clausulas de inalienabilidade de acgBes, critérios relativos ao preco das acgdes e o preco
de exercicio das opgoes, periodo durante o qual as opgdes podem ser exercidas, caracteristicas das
acgbes a atribuir, existéncia de incentivos para a aquisicao de accoes e ou o exercicio de opgdes e
competéncia do 6rgao de administragao para a execucao e ou modificacao do plano.

A CORTICEIRA AMORIM nao adoptou nem tem vigente qualguer plano de atribuicao de accoes
ou de atribuicao de opgoes de aquisigao de acgoes.

3.11. Descricao dos elementos principais dos negocios e operacdes realizados entre, de um
lado, a sociedade e, de outro, 0s membros dos seus 6rgaos de administragao e fiscalizagao,
titulares de participagdes qualificadas ou sociedades que se encontrem em relacao de dominio
ou de grupo, desde que sejam significativos em termos econdémicos para qualquer das partes
envolvidas, excepto no que respeita aos negdcios ou operagdes que, cumulativamente, sejam
realizados em condicoes normais de mercado para operagoes similares e facam parte da
actividade corrente da sociedade.

Nao foram realizados operagdes ou negécios significativos nos termos previstos neste ponto.

3.12. Descricao dos elementos fundamentais dos negécios e operagoes realizados entre a
sociedade e titulares de participagao qualificada ou entidades que com eles estejam em qualquer
relacdo, nos termos do artigo 20.° do Cédigo dos Valores Mobiliarios, fora das condigdes
normais de mercado.

N&o foram realizados operagdes ou negécios significativos nos termos previstos neste ponto.

3.13. Descricao dos procedimentos e critérios aplicaveis a intervencao do 6rgao de fiscalizagao
para efeitos da avaliacdo prévia dos negdcios a realizar entre a sociedade e titulares de
participacao qualificada ou entidades que com eles estejam em qualquer relacao, nos termos
do artigo 20.° do Codigo dos Valores Mobiliarios.

A CORTICEIRA AMORIM nao tem previstos procedimentos nos termos deste ponto. Cumpre, no
entanto, salientar gue os negocios estabelecidos pela Sociedade, suas associadas e participadas
com titulares de participagao qualificada ou entidades que com estes estejam em qualquer
tipo das relacdes previstas no artigo 20.° do Codigo dos Valores Mobiliarios séo realizados em
condicdes absolutamente normais de mercado, sendo também pouco expressivos no computo
do valor total das transacgoes no ano.

O valor total das transacgoes com entidades relacionadas - realizadas a condigoes normais de
mercado - é divulgado no Anexo as Contas. Em 2011, atingiu 1646 mil euros.

3.14. Descrigdo dos elementos estatisticos
(ntmero, valor médio e valor maximo) relativos
aos negocios sujeitos a intervengao prévia do
6rgao de fiscalizacao.

N&o existiram negocios sujeitos a intervengao
prévia do Conselho Fiscal.

3.15. Indicacao da disponibilizagao, no sitio da
Internet da sociedade, dos relatorios anuais sobre
a actividade desenvolvida pelo conselho geral e
de supervisao, pela comissao para as matérias
financeiras, pela comissao de auditoria e pelo
conselho fiscal, incluindo indicagao de eventuais
constrangimentos deparados, em conjunto com
os documentos de prestagao de contas.

0 Conselho Fiscal da Saciedade elabora anualmente
um Relatorio e Parecer que descreve o trabalho
efectuado e suas conclusdes; este Relatério e
Parecer é disponibilizado juntamente com os
demais documentos de prestacao de contas
colocados a consulta dos Senhores Accionistas com
a antecedéncia legal prevista na Lei. Este Relatorio
e Parecer é incluido e divulgado juntamente com o
Relatorio e Contas da Sociedade, estando disponivel
para consulta em www.corticeiraamorim.com.

3.16. Referéncia a existéncia de um Gabinete de
Apoio ao Investidor ou a outro servico similar.

A CORTICEIRA AMORIM assegura, através do
Departamento de Relacoes com o Mercado,
a existéncia de um permanente contacto com o
Mercado, respeitando o principio da igualdade de
Accionistas e prevenindo as assimetrias no acesso
a informacao por parte dos Investidores.

a) Funcoes do Gabinete;

0 Departamento de Relagoes com o Mercado,

supervisionado pelo Representante para as

Relagoes com o Mercado da CORTICEIRA AMORIM

exerce, designadamente, as seguintes fungoes:

e divulgacao periodica de analise da evolugao da
actividade da Sociedade e dos resultados obtidos,
incluindo a coordenagao e preparagao da sua
apresentacao publica semestral realizada a partir
da sede da Sociedade (presencial ou em sistema
de audioconferéncia);

e divulgacao de informacao privilegiada;

e divulgacao de comunicagoes sobre participagoes
qualificadas;

® recepcao e centralizagao de todas as questoes
formuladas pelos investidores e esclarecimentos
facultados;

e participacao em conferéncias e reuniées com
investidores e analistas.

Das acgdes desenvolvidas em 2011, no ambito do

contacto com investidores, destacam-se as seguintes:

® 3 apresentacao da actividade e dos resultados
semestrais, em sistema de audioconferéncia,
fomentando assim a interaccao na divulgacao
daquela informacao;
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e reunioes one-on-one realizadas a convite e nas
instalagoes de bancos de investimento;

e reunioes nas instalagoes da Sociedade com
Investidores e equipas de Analistas, aos quais foram
apresentadas as principais unidades industriais.

A CORTICEIRA AMORIM tem vindo a utilizar as
tecnologias de informagao de que dispoe para
divulgagao periddica de informagao econémico-
-financeira, nomeadamente dos relatérios de
analise da evolucao da actividade e dos resultados
obtidos, bem como na resposta a questoes
especificas levantadas pelos Investidores.

b) Tipo de informacao disponibilizada pelo

Gabinete;

e afirma, a qualidade de sociedade aberta, a sede
e 0s demais elementos mencionados no artigo
171.° do Cédigo das Sociedades Comerciais;

® estatutos;

e identidade dos titulares dos 6rgaos sociais e do
representante para as relacoes com o mercado;

e composicao do Gahinete de Apoio ao Investidor,
respectivas fungoes e meios de acesso;

e documentos de prestacao de contas, incluindo
relatério sobre as estruturas e praticas do
governo societario;

e calendario semestral de eventos societarios,
divulgado no inicio de cada semestre;

e convocatorias para a realizagao de Assembleia
Geral, durante os 30 dias anteriores a data da
Assembleia Geral;

 propostas apresentadas para discussao e votagao
em Assembleia Geral, durante os 15 dias
anteriores a data da Assembleia Geral;

* modelo para exercicio de voto nao presencial;

e modelo de procuracao para representacao dos
Accionistas em Assembleia Geral;

¢ informacao semestral e trimestral da actividade
desenvolvida pela Sociedade;

e comunicados divulgados: resultados, informagao
privilegiada, participagoes qualificadas no capital
da Sociedade;

 apresentacoes da actividade efectuadas a Analistas
e Investidores.

A partir do inicio de 2009 passaram também
a ser disponibilizadas as actas e informacao
estatistica sobre as presengas dos Accionistas na
Assembleia Geral (nos termos da comunicacao
da CMVM 156/EMIT/DMEI/2009/515), no prazo
maximo de cinco dias Gteis apos a realizagao da
Assembleia Geral. Recuperou-se e mantém-se
um acervo historico superior a trés anos.
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c) Vias de acesso ao Gabinete
0 acesso a este Departamento pode ser feito pelo telefone 22 747 54 00, pelo fax 22 747 54 07
ou pelo endereco de correio electronico corticeira.amorim@amorim.com.

d) Sitio da Sociedade na Internet

A CORTICEIRA AMORIM disponibiliza no sitio www.corticeiraamorim.com um vasto conjunto
de informagcao sobre a sua estrutura societéria, sobre a sua actividade e sobre a evolugao dos
seus negacios, dando assim integral cumprimento ao disposto no artigo 5.9 do Regulamento
da CMVM n.° 1/2010.

e) ldentificacdo do representante para as relacdes com o mercado.
A funcdo de Representante para as Relagdes com o Mercado da CORTICEIRA AMORIM é
desempenhada pela Sra. Dra. Cristina Rios de Amorim Baptista.

3.17. Indicacao do montante da remuneragao anual paga ao auditor e a outras pessoas
singulares ou colectivas pertencentes a mesma rede suportada pela sociedade e ou por pessoas
colectivas em relagao de dominio ou de grupo e, bem assim, discriminagao da percentagem
respeitante aos seguintes servigos:

Servigo Valor (mil euros) %

Revisdo legal de contas 341,6 55,7
Outros servicos de garantia de fiabilidade 413 6,7
Servigos de consultoria fiscal 0,0 0
Outros servigos 2299 37,5
Total 612,8 100,0

A rubrica Outros servigos compreende essencialmente apoio & implementacao de mecanismos
administrativos para o cumprimento de formalismos estabelecidos na lei.

No ambito destes servigos, estas Entidades ndo assumem a lideranca dos projectos subjacentes,
a qual é sempre assumida pelo departamento apropriado da CORTICEIRA AMORIM, ndo se
colocando, portanto, questdes relativas a independéncia da actuaco das mesmas.

3.18. Referéncia ao periodo de rotatividade do auditor externo.

N&o existe uma politica de rotatividade do Revisor Oficial de Contas. A sua manutengao
para além dos recomendados trés mandatos obedece a ponderacao entre as vantagens e
inconvenientes, nomeadamente o conhecimento e experiéncia acumulada no sector em que a
Sociedade desenvolve a sua actividade. A PricewaterhouseCoopers & Associados, S.R.0.C, Lda.
cumpre os requisitos de independéncia, o gue é reforcado pelo facto de se propor a rotagao
do Socio que acompanha a Sociedade, com a periodicidade de sete anos, em linha com as
melhores praticas internacionais.

CAPITULO 4 - INFORMACAO EXIGIDA
POR OUTROS DIPLOMAS LEGAIS

4.1. Transacgoes de Dirigentes
Em cumprimento do disposto nos nimeros 6 e 7 do artigo 14.° do Regulamento CMVM
n.2 5/2008, e conforme comunicacoes recebidas das pessoas/entidades abrangidas por esta
norma, informa-se que em 2011 nao foram realizadas transaccoes de accoes da CORTICEIRA
AMORIM pelos seus Dirigentes.

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

&
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4.2 Informacao prevista nos artigos 447.9 e 4482 do Codigo
das Sociedades Comerciais

a) Accdes CORTICEIRA AMORIM detidas e/ou transaccio-
nadas directamente pelos membros dos 6rgaos sociais
da Sociedade:

i) 0 Administrador André de Castro Amorim detinha, 259 038
accoes da CORTICEIRA AMORIM, em 31 de Dezembro de
2011, n3o tendo transaccionado qualguer titulo representativo
do capital social da Sociedade durante o ano de 2011;

ii) 0s restantes membros dos 6rgaos sociais nao detinham
nem transaccionaram qualquer titulo representativo do
capital social da Sociedade.

b) Accdes CORTICEIRA AMORIM detidas e/ou transac-
cionadas por sociedades nas quais os membros dos
o6rgaos sociais da Sociedade exercam funcdes de
administracao ou fiscalizacao:

i) A Sociedade Amorim - Sociedade Gestora de Participactes
Sociais, SA, na qual o Presidente do Conselho de Administragao
da CORTICEIRA AMORIM, Dr. Anténio Rios de Amorim,
exercia fungoes de administragao, detinha 3 069 230 acgoes
representativas de cerca de 2,3% do capital da Sempresa
transaccionado accoes da CORTICEIRA AMORIM em 2011;

i) A empresa Evalesco, S.G.P.S., S.A., na qual os Srs.
Joaquim Ferreira de Amorim e Dr. André de Castro
Amorim, Administradores da CORTICEIRA AMORIM,
exerciam funcoes de administracao, detinha 90 000 acgoes da CORTICEIRA AMORIM, nao
tendo a referida empresa transaccionado acgoes da CORTICEIRA AMORIM em 2011.

i) A Sociedade Agricola Triflor, S.A., na qual os Srs. Joaquim Ferreira de Amorim e
Dr. André de Castro Amorim, Administradores da CORTICEIRA AMORIM, exerciam funges
de administracao, detinha 285 956 accoes da CORTICEIRA AMORIM, nao tendo a referida
sociedade transaccionado accoes da CORTICEIRA AMORIM em 2011.

¢) Relagdo dos Accionistas titulares de mais de um décimo do capital social da empresa:
A sociedade Amorim Capital - Sociedade Gestora de Participacoes Sociais, S.A. era detentora,
a data de 31 de Dezembro de 2011, de 101 820 314 acgdes da CORTICEIRA AMORIM,
correspondentes a 76,557% do capital social.

Mozelos, 16 de Fevereiro de 2012
0 Conselho de Administracao da CORTICEIRA AMORIM, S.G.P.S, SA.
Anténio Rios de Amorim

Presidente

Joaquim Ferreira de Amorim
Vice-Presidente

Nuno Filipe Vilela Barroca de Oliveira
Vogal

Luisa Alexandra Ramos Amorim
Vogal

Jorge Manuel Seabra de Freitas
Vogal

André de Castro Amorim
Vogal

Fernando José de Araljo dos Santos Almeida
Vogal
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DEMONSIRACOES
FNONCERAS CONSOLDODOS

O exercicio de 2011 registou 0 melhor ano de sempre da CORTICEIRA AMORIM, tanto em termos de vendas,
como em termos de resultados. Uma série de oito trimestres consecutivos de subida de vendas comparaveis,
permitiu gue em dois anos a CORTICEIRA AMORIM subisse as suas vendas em 80 milhoes de euros, quase
atingindo a fasquia dos 500 milhoes de euros. Os resultados ultrapassaram os 25 milhoes de euros.



Demonstracao Consolidada da Posicao Financeira
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milhares de euros

Notas Dezembro Dezembro
2011 2010
Activo
Activos Fixos Tangiveis VIII 172 372 168 430
Propriedades de Investimento VIII 7576 7733
Goodwill IX 11 849 15099
Investimentos em Associadas VeX 5967 5362
Activos Intangiveis Vil 427 612
Outros activos financeiros X 3573 1995
Impostos diferidos Xl 6105 7742
Activos Nao Correntes 207 869 206 973
[nventarios X 224 922 184 798
Clientes Xl 116 758 110311
Impostos a recuperar XV 23 662 16 595
Outros Activos XV 10160 9777
Caixa e equivalentes XV 21 681 33312
Activos Correntes 397 183 354793
Total do Activo 605 053 561 766
Capitais Proprios
Capital social XVII 133 000 133 000
Acgbes proprias XVII -6 247 -6 247
Reservas e outras componentes do capital préprio XVII 117 827 109 126
Resultado Liquido do Exercicio 25 274 20 535
Interesses que nao controlam XVIII 12 439 12131
Total dos Capitais Proprios 282 292 268 545
Passivo
Divida Remunerada XIX 62 464 14 239
Outros empréstimos obtidos e credores diversos XX 10 525 1160
Provisoes XXIX 16 700 14 557
Impostos diferidos Xl 6103 5982
Passivos Nao Correntes 95792 35938
Divida Remunerada XIX 76 641 121 496
Fornecedores XX 105 939 97 787
Outros empréstimos obtidos e credores diversos XX 30565 26 941
Estado e outros entes Plblicos XXII 13 824 11 059
Passivos Correntes 226 969 257 283
Total do Passivo e Capitais Proprios 605 053 561 766

e
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Demonstracdo Consolidada dos Resultados por Naturezas - 4.° Trimestre e Exercicio de 2011

milhares de euros

(néozguldiltado) (néoAaTu%jgado) Notas oMt 12M10
114 750 109 522 Vendas VI 494 842 456 790
55168 60 015 Custo das mercadorias vendidas e das matérias consumidas 243123 221777
-617 11 938 Variacao de produgao 3288 1817
58 965 61 445 Margem Bruta 255 007 236 830
51,7% 50,6% 51,2% 51,6%
21216 20 252 Fornecimento e servicos externos XX 86 602 78 320
25 854 23870 Custos com pessoal XXIV 93 751 90 712
395 221 Ajustamentos de imparidade de activos XXV 1872 2140
2 404 -1 436 Outros rendimentos e ganhos XXVI 7 502 6 860
1079 1729 Outros gastos e perdas XXVI 7 846 6 512
12 824 13 937 Cash Flow operacional corrente (EBITDA corrente) 72 437 66 006
5745 5629 Depreciagoes VIl 21 060 20 867
7 080 8 308 Resultados operacionais correntes (EBIT corrente) 51378 45 139
29 1886 (Gastos nao recorrentes XXIV e XXV 5792 5110
-1 943 -1116 Custos financeiros liquidos XXVII -5515 -4 164
-281 =272 Ganhos (perdas) em associadas X 91 350
4 827 5 034 Resultados antes de impostos 40 162 36 215
561 2185 Imposto sobre os resultados X 13 747 14 461
4 265 2 848 Resultados apos impostos 26 415 21753
426 40 Interesses que nao controlam XVIII 1141 1218
3839 2 808 Resultado liquido atribuivel aos Accionistas da CORTICEIRA AMORIM 25 274 20 535
0,030 0,022 Resultado por accdo - basico e diluido (euros por accao) XXX 0,200 0,162
Demonstracao Consolidada do Rendimento Integral - 4. Trimestre e Exercicio de 2011 milhares de euros
(néoi—]ﬁj\ltado) (néolild%ado) oM 12MI0
4 266 2 848 Resultado Liquido consolidado do periodo (antes de Interesses Minoritarios) 26 415 21753
-27 -346 Variagao do justo valor dos instrumentos financeiros derivados 153 -200
1381 720 Variagao das diferengas de conversao cambial e outras 124 1233
1354 374 Rendimento reconhecido directamente no Capital Proprio 277 1033
5620 3222 Total dos rendimentos e gastos reconhecidos no periodo 26 692 22 786
Atribuivel a:
4979 2887 Accionistas da CORTICEIRA AMORIM 26 060 20 699
641 335 Interesses Minoritarios 632 2087
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milhares de euros

12M11 12M10
Vendas 494 842 456 790
Custo das Vendas 327 677 302 512
Margem Bruta 167 165 154 278
Custos de marketing e vendas 50 765 49303
Custos de distribuigao 16 380 15 269
Custos das areas de suporte e outros 48 642 44 567
Resultados operacionais (EBIT corrente) 51378 45139
(Gastos nao recorrentes 5792 5110
Custos financeiros liquidos -5515 -4 164
Ganhos (perdas) em associadas 91 350
Resultados antes de impostos 40 162 36 215
Imposto sobre os resultados 13 747 14 461
Resultados apos impostos 26 415 21753
Interesses que nao controlam 1141 1218
Resultado liquido atribuivel aos Accionistas da CORTICEIRA AMORIM 25 274 20535
Resultado por accdo - Basico e Diluido (euros por acgao) 0,200 0,162
Demonstracio Consolidada dos Fluxos de Caixa - 4.° Trimestre e Exercicio de 2011 milhares de euros
4T11 4710
(ndo auditado) (ndo auditado) oM 12M10
Actividades Operacionais
160 433 97 966 Recebimentos de clientes 536 664 465 285
-128172 -80 736 Pagamentos a fornecedores -450 453 -323 634
-23 988 -26 388 Pagamentos ao Pessoal -91 493 -89 705
8273 -9 158 Fluxo gerado pelas operagoes -5 282 51 946
-1627 -496 Pagamento/recebimento do imposto sobre o rendimento -6 988 -3034
13 739 531 Outros rec/pag. relativos a actividade operacional 38395 10019
20 385 -9 123 Fluxos das Actividades Operacionais 26 125 58 931
Actividades de Investimento
Recebimentos provenientes de:
2 934 236 Activos fixos tangiveis 3784 1008
0 0 Activos Intangiveis 30 0
40 0 Investimentos financeiros 40 0
-2 635 366 Outros activos 452 481
441 491 Juros e Proveitos relacionados 1489 904
b4l 36 Subsidios de investimento 698 54
125 100 Dividendos 250 200
Pagamentos respeitantes a:
-9379 -5703 Activos fixos tangiveis -26 672 -16 766
-666 -376 Investimentos financeiros -2 035 -449
-3 -432 Activos Intangiveis -47 -901
-3 474 Outros activos -14 -275
-8 502 -4 808 Fluxos das Actividades de Investimentos -22 025 -15 744
Actividades de Financiamento
Recebimentos provenientes de:
0 0 Empréstimos obtidos 3324 0
177 228 Outros 785 631
Pagamentos respeitantes a:
-15167 23 847 Empréstimos obtidos 0 -18 597
-1220 -1 408 Juros e custos similares -6 073 -3851
-70 -294 Dividendos -13127 -704
0 0 Aquisicoes de acgoes (quotas) proprias 0 -3 446
-545 -145 Outros -1 039 -482
-16 825 22 228 Fluxos das Actividades de Financiamento -16 130 -26 449
-4 942 8297 Variacoes de caixa e seus equivalentes -12 030 16 738
160 240 Efeito das diferencas de cambio -183 654
0 0 Variagao de perimetro 0 0
11 513 10 406 Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo 18 944 1552
6731 18 944 Caixa e seus equivalentes no fim do periodo 6731 18 944
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Demonstracao Consolidada das Alteracdes no Capital Proprio

milhares de euros

Saldo Alterago - Afedagio Dividendos ~ Resultado  Aumento/  Dimin/ Diferencas Saldo
do Resultado L de i
[nicial , Distribuidos N Reclass. Reclass. - Final
Perimetro N-1 Conversao
31 de Dezembro de 2011
Capitais Proprios:
Capital 133 000 - - - - - - - 133 000
Acgdes (quotas) proprias 6787 . . . B _ B _ _6 787
- valor nominal
Accdes (quotas) proprias 541 ) ) ) B B ) ) 541
- desc. e prémios
Prémios de emissao de Acgdes 38 893 - - - - - - - 38893
Ajustamento de transicao para IFRS -8 634 - - - - 335 - -33 -8332
Ajustamento de contabilidade 164 - - - - 153 - - 11
de cobertura
Reservas
Reservas legais 10 887 - 1356 - - - - - 12 243
Outras reservas 69 450 - 19179 -12 621 - -335 243 - 76 469
Diferenga de conversao cambial -1305 - - - - - =224 647 -1435
235 880 0 20 535 -12 621 0 153 19 614 244 580
Resultado Liquido do Exercicio 20 535 - -20535 - 25 274 - - - 25 274
Interesses Minoritarios 12131 182 - -506 1141 - - -509 12 439
Total do Capital Proprio 268 546 182 0 -13 127 26 415 153 19 105 282 293
31 de Dezembro de 2010
Capitais Proprios:
Capital 133 000 - - - - - - - 133 000
Acgoes (quotas) proprias - B ~ ~ ~ ~ ~ _ _
- valor nominal 088 3699 678/
Accoes (quotas) proprias - B - - - -
- desc. e prémios 28/ 254 541
Prémios de emissao de Acgdes 38893 - - - - - - - 38893
Ajustamento de transicao para IFRS -8 560 - - - - - - -74 -8 634
Ajustamento de contabilidade
de cobertura 36 B B B - B -200 B -164
Reservas
Reservas legais 8558 - 2329 - - - - - 10 887
QOutras reservas 66 878 - 2782 - - - -210 - 69 450
Diferenga de conversao cambial -1 953 - - - - - - 648 -1 305
234 051 0 5111 0 0 -3 446 -410 574 235 880
Resultado Liquido do Exercicio 5111 - -5111 - 20 535 - - - 20 535
Interesses Minoritarios 10 684 - - -628 1218 - -12 869 12131
Total do Capital Proprio 249 845 0 0 -628 21753 -3 446 -422 1443 268 546
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NOCOS OIS CONCOS
CONSOLDADOS

A cortica @ a base da economia das florestas de sobreiro: extraem-se anualmente em Portugal cerca de 100 mil
toneladas de cortica, 0 que corresponde a cerca de 50% da producao mundial do sector. A maior parte da cortica
transformada em Portugal é exportada (90%), representando 2% das exportacoes anuais do pais. O sector da cortica

engloba 600 empresas transformadoras, responsaveis por quase nove mil postos de trabalho. A estes, somam-se
milhares de postos de trabalho indirectos.



. NOTA INTRODUTORIA

A CORTICEIRA AMORIM, S.G.P.S, SA. (adiante
designada apenas por CORTICEIRA AMORIM,
designacgao gue poderd também abranger
o conjunto da CORTICEIRA AMORIM e suas
participadas) resultou da transformacao da
CORTICEIRA AMORIM, S A, numa saciedade gestora
de participagoes sociais, ocorrida no inicio de 1991
e cujo objecto é a gestao das participagdes do Grupo
Amorim no sector da cortica.

A CORTICEIRA AMORIM nao detém directa ou
indirectamente interesses em propriedades
onde se faga o cultivo e exploragao do sobreiro,
arvore fornecedora da cortiga, principal
matéria-prima usada nas suas unidades
transformadoras. A aquisicao da cortiga faz-
-se num mercado aberto, onde interagem
multiplos agentes, tanto do lado da procura
como da oferta.

A actividade da CORTICEIRA AMORIM estende-
-se desde a aquisicao e preparacao da cortiga
até a sua transformacao num vasto leque de
produtos derivados de cortica. Abrange também
a comercializacao e distribuicao, através de uma
rede propria presente em todos os grandes
mercados mundiais.

A CORTICEIRA AMORIM é uma empresa
Portuguesa com sede em Mozelos, Santa Maria
da Feira, sendo as acgoes representativas do seu
capital social de 133 000 000 de euros cotadas na
Euronext Lishoa - Sociedade Gestora de Mercados
Regulamentados, S.A.

Estas demonstracoes financeiras consolidadas
foram aprovadas em Conselho de Administracao
do dia 16 de Fevereiro de 2012.

Excepto quando mencionado, os valores monetarios
referidos nestas Notas sao apresentados em
milhares de euros (mil euros = k euros = KE).

Alguns valores referidos nestas Notas poderao
apresentar pequenas diferencas relativamente
a soma das partes ou a valores expressos
noutros pontos destas Notas; tal facto deve-se
ao tratamento automatico dos arredondamentos
necessarios a sua elaboracao.
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Il RESUMO DAS PRINCIPAIS POLITICAS CONTABILISTICAS

As principais politicas contabilisticas usadas na preparacao das demonstracoes financeiras
consolidadas foram consistentemente usadas em todos os periodos apresentados nestas
demonstragoes e de que se apresenta em seguida um resumo.

a. BASES DE APRESENTAGAO

As demaonstragoes financeiras
consolidadas foram preparadas no
pressuposto da continuidade das
operacoes, a partir dos livros e registos
contabilisticos das empresas incluidas
na consolidacao, mantidas de acordo
com os principios contabilisticos
locais, ajustados no processo de
consolidacao de modo a que estejam
em conformidade com as Normas
Internacionais de Relato Financeiro
(IFRS) tal como adoptadas na Unido
Europeia em vigor a 1 de Janeiro de
2011. Para o efeito, foi considerada
como data de transicao do normativo
local o dia 1 de Janeiro de 2004.

b. CONSOLIDAGAQ

e Empresas do Grupo

Sao consideradas como empresas
do Grupo, muitas vezes designadas
também como subsidiarias, as
empresas nas quais a CORTICEIRA
AMORIM detenha directa ou
indirectamente mais de 50% dos
direitos de voto, ou detenha o poder
de controlar a respectiva gestao,
nomeadamente nas decisdes da area
financeira e operacional.

As empresas do Grupo sao consolidadas pelo método integral (também chamado «linha-a-
-linha»), sendo a parte de terceiros correspondente ao respectivo Capital Proprio e Resultado
Liquido apresentado no Balango consolidado e na Demonstragao de Resultados consolidada,
respectivamente na rubrica de «Interesses minoritarios». A data de inicio de consolidacao ou
de desconsolidacao devera, normalmente, coincidir com o inicio ou fim do trimestre em que
estiveram reunidas as condicoes para esse efeito.

Os lucros ou prejuizos sdo atribuidos aos detentores de partes de capital da empresa-mae e aos
interesses gue nao controlam na proporcao dos interesses detidos, mesmo que os interesses
nao controlados assumam valores negativos.

0 Grupo passou a aplicar a IFRS 3 revista a concentracoes empresariais cuja data de aquisicao
seja em ou apos 1 de Janeiro de 2010, de acordo com o Regulamento n.2 495/2009 de
3 de Junho, adoptado pela Comissao das Comunidades Europeias. Na aquisicao de empresas
do Grupo sera seguido o método de compra. De acordo com a norma revista, o custo de
aquisicao é mensurado pelo justo valor dos activos dados em troca, dos passivos assumidos
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NOTAS AS CONTAS CONSOLIDADAS

e dos interesses de capital proprio emitidos para o efeito. Os custos de transacgao incorridos
sao contabilizados como gastos nos periodos em que 0s custos sao INcorridos e 0s Servicos sao
recebidos, com excepgao dos custos da emissao de valores mobiliarios representativos de divida
ou de capital proprio, que devem ser reconhecidos em conformidade com a IAS 32 e a IAS 39.
Os activos identificaveis adquiridos e os passivos assumidos na aquisicao serao mensurados
inicialmente pelo justo valor & data de aquisicdo. Sera reconhecido como goodwill @ como um
activo, 0 excesso da alinea (i) sobre a alinea (i) sequintes:
(i) 0 agregado de:

- custo de aquisigao conforme definido acima;

- da quantia de qualguer interesse que nao controla na adquirida; e

- numa concentracao de actividades empresariais alcangada por fases, o justo valor a data de

aquisicao do interesse de capital proprio anteriormente detido da adguirente na adquirida.

(i) o liquido das quantias a data de aquisicao dos activos identificaveis adquiridos e dos passivos

assumidos.

Caso a alinea (i) exceda o total da alinea (i), a diferenga é reconhecida como um ganho do exercicio.

Os interesses nao controlados sao mensurados ao justo valor ou na proporgao da percentagem
detida sobre o activo liquido da entidade adquirida, quando representam efectiva propriedade
na entidade. As outras componentes dos interesses nao controlados sao mensuradas ao justo
valor, excepto se outra base de mensuracao for exigida.

As transaccoes, saldos, dividendos e mais-valias internas realizadas entre empresas do Grupo
530 eliminadas. As menos-valias internas sao também eliminadas, a ndo ser que haja evidéncia
de que a transaccao subjacente reflecte uma efectiva perda por imparidade.

e Empresas Associadas

Sao consideradas como empresas associadas as empresas onde a CORTICEIRA AMORIM tern uma
influéncia significativa mas nao o controlo da gestao. Em termos juridicos, esta influéncia acontece
normalmente nas empresas em que a participacao se situa entre os 20% e os 50% dos direitos
de voto. Os investimentos em associadas sao registados pelo método de equivaléncia patrimonial
(MEP). De acordo com este método, os investimentos em associadas sao registados, de inicio,
ao custo, incluindo o respectivo goodwill identificado a data de aquisigao. Subsequentemente, o
referido custo sera ajustado por guaisquer imparidades do valor do goodwill que venham a ser
apuradas, bem como pela apropriacao da parte proporcional dos resultados da associada, por
contrapartida de resultados de exercicio na rubrica «Ganhos (perdas) em associadas». Aquele
valor sera também ajustado pelos dividendos recebidos da associada, bem como pela parte
proporcional das variacoes patrimoniais registada na associada, por contrapartida da rubrica
de «Reservas». Quando a parte da CORTICEIRA AMORIM nos prejuizos acumulados de uma
associada exceder o valor do investimento, cessara o reconhecimento dos prejuizos, excepto
se houver um compromisso de o fazer sendo, neste caso, o respectivo passivo registado numa
conta de provisoes para riscos e encargos.

c. CONVERSAO CAMBIAL

As demonstragoes financeiras consolidadas sao apresentadas em milhares de euros. Sendo
0 euro a divisa legal em que esta estabelecida a empresa-mae, e sendo esta a divisa em que
sao conduzidos cerca de dois tercos dos negdcios, o euro é considerado a moeda funcional
e de apresentacao de contas da CORTICEIRA AMORIM.

Todos os activos e passivos expressos em outras
divisas foram convertidos para euros, utilizando as
taxas de cambio das datas de balanco. As diferengas
de cambio resultantes das diferengas de taxa de
cambio em vigor nas datas das transaccoes, e as
das datas das respectivas liquidacoes na data de
balanco, foram registadas como ganho ou perda
do exercicio pelo seu valor liquido.

Os valores activos e passivos das demonstracoes
financeiras das subsidiarias cuja divisa de reporte
seja diferente do euro foram convertidos para euros,
utilizando os cambios das datas de balango, sendo
a conversao dos respectivos custos e proveitos
feita a taxa média do respectivo exercicio/periodo.

d. ACTIVO FIXO TANGIVEL

Os bens do activo fixo tangivel sao originalmente
registados ao custo historico de aquisicao acrescido
das despesas imputaveis a compra ou produgao,
incluindo, quando pertinente, os encargos
financeiros que lhes tenham sido atribuidos durante
o respectivo periodo de construcao ou instalagao e
gue sao capitalizados até ao momento de entrada
em funcionamento do respectivo bem.

Como parte da alocagao do justo valor dos activos
e passivos identificaveis num processo de aguisigao
de empresas do Grupo (IFRS 3) e 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 aquisigao para
as adquiridas posteriormente, uma avaliagao a
precos de mercado, por técnicos independentes.

Ao abrigo do paragrafo 16 do IFRS 1, e com data
de 01/01/2004, foi efectuada uma revalorizacao
de equipamentos fabris especificos e materialmente
relevantes, totalmente depreciados ou que o
estariam a curto prazo e dos quais se espera
uma utilizagdo produtiva a médio ou longo prazo.

As depreciagoes sao calculadas segundo o
método das quotas constantes, de acordo com os
seguintes periodos, que reflectern satisfatoriamente
a respectiva vida (til esperada:

Depreciagoes

Ndmero de anos

Edificios 20a50
Equipamento basico 6al10
Equipamento de transporte La7
Equipamento administrativo 4La8
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A depreciacao inicia-se no comego do exercicio em que
o respectivo bem entrou em funcionamento, excepto
para grandes projectos de investimento para os quais o
inicio de depreciagdo coincide com a respectiva entrada
em laboragao. Os valores residuais e as vidas Uteis
esperadas sao revistos periodicamente e ajustados,
se apropriado, a data do balanco.

As despesas correntes com a manutencao e
reparacao sao registadas como custo no exercicio
em que decorrem. As beneficiagdes que aumentem
o periodo de vida (til estimado, ou das quais se
espera um aumento material nos beneficios futuros
decorrentes da sua efectivacao, sao capitalizadas.

Em caso de perda de imparidade, o valor do activo
fixo tangivel é ajustado em consonancia, sendo o
respectivo ajuste considerado uma perda do exercicio.

Os ganhos e perdas registados na venda de um
activo fixo tangivel sao incluidos no resultado do
exercicio. Os valores relativos a uma revalorizagao
de um activo fixo tangivel, incluidos numa conta
de Reservas de Reavaliacao, sao transitados para
«Reservas» no momento da venda desse activo.

e. PROPRIEDADES DE INVESTIMENTO

Inclui o valor de custo de terrenos e edificios nao
afectos a actividade produtiva.

f. GOODWILL

0 goodwill representa o excesso do custo de aguisigao
em empresas do Grupo e associadas e a quota-parte
do justo valor dos activos liquidos identificaveis & data de
aquisicao dessas empresas. Se positiva, essa diferenca
sera incluida no activo na rubrica de «Goodwill». Se
negativa sera considerada um ganho do exercicio.

Nas concentragoes empresariais com data de
aguisicao em ou ap6s 1 de Janeiro de 2010, o
goodwill é calculado conforme referido no ponto b).

0 goodwill devera ser testado anualmente para
efeitos de imparidade, sendo qualguer perda
imputada a custos do respectivo exercicio e o
respectivo valor activo ajustado nessa medida.

g. EXISTENCIAS

As existéncias encontram-se valorizadas pelo
menor dos valores de aquisigao ou producao
e de mercado. O custo de aquisicao engloba
o0 respectivo prego 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 preco de mercado
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é inferior ao custo de aquisicio ou de produgao, essa diferenca é expressa pelo ajustamento
para depreciagao de existéncias, a qual sera reduzida ou anulada quando deixarem de existir
0s motivos que a originaram.

As quantidades existentes no final do exercicio/periodo foram determinadas a partir dos registos
contabhilisticos confirmados por contagem fisica. As saidas e existéncias de matérias-primas e
subsidiarias sdo valorizadas ao custo médio de aquisicao e as de produtos acabados e em curso
ao custo médio de produgdo, que inclui os custos directos e indirectos de fabrico incorridos
nas proprias produgoes.

h. CLIENTES E OUTRAS DIVIDAS A RECEBER

As dividas de Clientes e outras a receber sdo registadas pelo seu valor nominal, ajustadas
subseguentemente por eventuais perdas por imparidade de modo a que reflictam o seu valor
realizavel. As referidas perdas sao registadas na conta de resultados no exercicio em que se verifiquem.

Os valores a médio e longo prazo sao actualizados usando uma taxa de desconto semelhante
3 taxa de juro de financiamento da CORTICEIRA AMORIM para periodos semelhantes.

. CAIXA E EQUIVALENTES A CAIXA

0 montante incluido em «Caixa e equivalentes a caixa» compreende os valores de caixa,
depositos & ordem e a prazo e outras aplicacoes de tesouraria com vencimento inferior a trés
meses, e para 0s quais os riscos de alteracdo de valor nao é significativo. Na Demonstragao
de Fluxos de Caixa, inclui ainda os valores a descoberto de contas de depdsitos bancéarios.

j. DIVIDA REMUNERADA

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

Os juros de empréstimos obtidos sdo geralmente reconhecidos como custo a medida em
gue sao incorridos. No caso particular de investimentos em imobilizado, e somente para os
projectos que a partida se espere se prolonguem por um periodo superior a 12 meses, 0s
juros correspondentes a divida resultante desse mesmo projecto serao capitalizados, integrando
assim o valor registado para esse activo especifico. Essa contabilizagdo sera descontinuada no
momento da finalizacao ou quando esse mesmo projecto se encontre numa fase de suspensao.

k. IMPOSTOS DIFERIDOS E IMPOSTO SOBRE O RENDIMENTO

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

Reconhece-se, ao nivel da demonstragao da posicao financeira consolidada e da demonstracao
dos resultados consolidados, a diferenca que aparecer resultante da consolidacao, entre os
impostos imputaveis 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 provavel que dai
resulte, para uma empresa consolidada, um encargo efectivo ou um proveito recuperavel num
futuro previsivel (método da responsabilidade de balanco).

. BENEFICIOS A EMPREGADOS

A generalidade dos Empregados portugueses da CORTICEIRA AMORIM esta abrangida unicamente
pelo Regime Geral da Seguranca Social. Os Empregados em subsidiarias estrangeiras (cerca
de 25% do total de Empregados da CORTICEIRA AMORIM), ou estao cobertos unicamente
por regimes locais de seguranca social, ou beneficiam de regimes complementares, quer de
contribuicao definida quer de beneficio definido.
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No plano de contribuicao definida, os contributos sao reconhecidos como uma despesa com
o0 pessoal quando exigiveis. O Passivo reconhecido na Demonstragao Consolidada da Posicao
Financeira, relativo aos planos de beneficio definido, corresponde ao valor presente das obrigacoes
definidas menos o valor dos activos que |he sao afectos. Este valor é determinado geralmente
por especialistas em fundos de pensoes.

A CORTICEIRA AMORIM reconhece um passivo e o respectivo custo no exercicio relativamente
aos bonus atribuiveis a um conjunto alargado de gquadros. Estes beneficios sdo baseados
em formulas gue tém em conta ndo s6 o cumprimento de objectivos individuais, bem
como o cumprimento por parte da CORTICEIRA AMORIM de um nivel de resultados
fixado previamente.

m. PROVISOES

Sao reconhecidas como provisoes quando a CORTICEIRA AMORIM tem uma obrigagao presente,
legal ou implicita, resultante de um evento passado, e seja provavel que desse facto resulte
uma saida de recursos e que esse montante possa ser estimado com fiabilidade.

Nao sao reconhecidas provisoes para perdas operacionais futuras. Sao reconhecidas provisoes
para reestruturagao sempre gue para essa reestruturacao haja um plano detalhado e tenha
havido comunicagao as partes envolvidas.

n. REDITO

Os proveitos decorrentes de vendas compreendem o valor, liquido de imposto sobre o valor
acrescentado, obtido pela venda de produtos acabados e mercadorias diminuido do valor das
devolugoes, abates e descontos concedidos, incluindo os relativos a pronto pagamento. Sao
ainda ajustados pelos valores de correcgges relativos a exercicios anteriores relativos a vendas.

Os servicos prestados sdo imateriais e correspondem, na generalidade, a recuperacao de custos
incorridos associados a venda de produtos.

O proveito relativo a uma venda é reconhecido quando os riscos e vantagens significativos decorrentes
da posse do activo transaccionado sao transferidos para o comprador e o seu montante possa ser
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QUE A TORNAM O MATERIAL
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estimado com fiabilidade, sendo o respectivo valor
actualizado guando recebivel a mais de um ano.

0. SUBSIDIOS GOVERNAMENTAIS

Os subsidios recehidos referem-se, na
generalidade, a investimentos em activos fixos
tangiveis. Se a fundo perdido, sdo considerados
como rendimentos a reconhecer quando recebidos,
sendo apresentados como outros rendimentos e
ganhos na demonstracao de resultados durante
o periodo de vida Util estimado para os activos
em causa. Se reembolsaveis e vencendo juros,
sdo considerados como Divida Remunerada,
sendo considerados como Outros Empréstimos
obtidos quando nao vencem juros. Neste caso,
o0s valores nao correntes sao actualizados usando
uma taxa de desconto semelhante a taxa de juro
de financiamento da CORTICEIRA AMORIM para
prazos semelhantes.

p. LOCACOES

Sempre que um contrato indicie a transferéncia
substancial dos riscos e dos beneficios inerentes
ao bem em causa para a CORTICEIRA AMORIM, a
locagao sera classificada como financeira.

Todas as outras locagoes sao consideradas como
operacionais, sendo 0s respectivos pagamentos
registados como custos do exercicio.
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. INSTRUMENTOS FINANCEIROS DERIVADOS

A CORTICEIRA AMORIM utiliza instrumentos
financeiros derivados, tais como contratos
de cambio a vista e a prazo, opgdes e swaps,
somente para cobertura dos riscos financeiros a
que esta exposta. A CORTICEIRA AMORIM nao
utiliza instrumentos financeiros derivados para
especulacao. A Empresa adopta a contabilizagao
de acordo com contabilidade de cobertura (hedge
accounting) respeitando integralmente o disposto
nos normativos respectivos. A negociacao dos
instrumentos financeiros derivados é realizada, em
nome das empresas individuais, pelo departamento
de tesouraria central (Sala de Mercados),
obedecendo a normas aprovadas pela respectiva
Administracao. Os instrumentos financeiros
derivados sao inicialmente reconhecidos no balango
ao seu custo inicial e depois remensurados ao seu
justo valor. No que diz respeito ao reconhecimento,
a contabilizacao faz-se da seguinte forma:

o Coberturas de Justo Valor

Para as relagoes de caobertura classificadas como
cobertura de justo valor e que sao determinadas
pertencerem a uma cobertura eficaz, ganhos ou
perdas resultantes de remensurar o instrumento
de cobertura ao justo valor sao reconhecidos em
resultados juntamente com variagoes no justo valor
do item coberto que sao atribuiveis ao risco coberto.

e Coberturas de fluxos de caixa

Para as relagoes de cobertura classificadas como
cobertura de fluxos de caixa e que sao determinadas
pertencerem a uma cobertura eficaz, ganhos ou
perdas no justo valor do instrumento de cobertura
sao reconhecidos no capital proprio; a parte ineficaz
sera reconhecida directamente nos resultados.

e Cobertura de um investimento liquido
Actualmente, a empresa nao considera a realizagao
de coberturas cambiais sobre investimentos
liguidos em unidades operacionais estrangeiras
(subsidiarias).

A CORTICEIRA AMORIM tem bem identificada a
natureza dos riscos envolvidos, documenta exaustiva
e formalmente as relagoes de cobertura garantindo,
através dos seus sistemas de informacao, gue
cada relagao de cobertura seja acompanhada pela
descrigo da politica de risco da Empresa; objectivo e
estratégia para a cobertura; classificagdo da relagao
de cobertura; descricao da natureza do risco que
esta a ser coberto; identificacio do instrumento de
cobertura e item coberto; descricdo da mensuragao
inicial e futura da eficacia; identificagio da parte do
instrumento de cobertura, se houver, que sera excluida
da avaliagao da eficacia.
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A empresa considerara o desreconhecimento nas situagoes em que o instrumento de cobertura
expirar, for vendido, terminar ou for exercido; a cobertura deixar de preencher os critérios para
a contabilidade de cobertura; para a cobertura de fluxos de caixa, a transacgao prevista deixa
de ser altamente provavel ou deixa de ser esperada; por razdes de gestdo, a empresa decide
cancelar a designagao de cobertura.

lIl. GESTAQ DE RISCO FINANCEIRO

A actividade da CORTICEIRA AMORIM esté exposta a uma variedade de riscos financeiros: risco
de mercado (incluindo risco cambial e risco taxa de juro), risco de crédito, risco de liquidez e
risco de capital.

RISCO DE MERCADO

a. Risco cambial

A CORTICEIRA AMORIM opera em varios mercados internacionais, estando, por isso, exposta aos
efeitos resultantes das variagdes cambiais das divisas em gue opera localmente. Da totalidade
das suas vendas, cerca de 30% sao denominadas em divisas diferentes da sua divisa de reporte
(euro). Daquela parcela, cerca de 18% é relativa ao USD, estando o restante concentrado no
rand sul-africano, peso chileno, libra esterlina e dolar australiano. Cerca de 90% das compras
de bens e servicos sao denominadas em euros, sendo o restante composto na sua guase
totalidade por compras em USD.

O risco cambial resulta ndo so6 dos efeitos das variagoes cambiais no valor dos activos e passivos
denominados em divisa ndo-euro, como também dos efeitos das futuras transaccoes comerciais
ja acordadas (encomendas) e ainda dos investimentos liquidos em unidades operacionais situadas
em paises onde a divisa nao é o euro.

A Administragao da CORTICEIRA AMORIM estabeleceu uma politica de cobertura de risco
cambial que aponta para uma cobertura total dos activos resultantes das suas vendas nas
principais divisas e dos passivos resultantes das suas compras em USD. Relativamente as
encomendas até 90 dias, os responsaveis das Unidades de Negdcios (UN) decidirao conforme
a evolucao efectiva dos mercados cambiais. Para as coberturas relativas a encomendas a mais
de 90 dias que os responsaveis das UN considerarem relevantes a decisao sera do ambito da
Administracao da CORTICEIRA AMORIM.
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A data de 31 de Dezembro de 2011, qualguer variagdo gue tivesse ocorrido no cadmbio das
principais divisas face ao euro, nao teria efeito material em termos do valor dos activos e passivos
financeiros em virtude das coberturas existentes. Relativamente ao efeito sobre as encomendas
cobertas, este seria registado em Capitais Proprios. Em termos de cobertura de investimento
liquido em subsidiarias/associadas, dado a CORTICEIRA AMORIM nao considerar a realizagao
de coberturas cambiais sobre 0s mesmos, qualquer variacao cambial face aos cambios de fecho
teria um efeito imediato no valor dos Capitais Proprios. Dada a relativa imaterialidade do valor
dos investimentos liquidos em subsidiarias, o efeito em termos de Capitais Proprios consolidados
resultantes da nao realizagdo da respectiva cobertura de risco variou nos Ultimos exercicios
num intervalo estreito (2011: -1435 K€, 2010: -1305 K€, 2009: -1953 KE).

b. Risco taxa de juro

A divida remunerada vence juros a taxa variavel. O risco taxa de juro resulta, essencialmente,
dos empréstimos obtidos ndo correntes, os quais representavam no final do exercicio cerca de
46% do total da divida remunerada (2010: 10%). No exercicio de 2010 a CORTICEIRA AMORIM,
S.G.P.S, SA. contratou um swap de taxa de juro com o objectivo de realizagao de cobertura
econdmica do risco de taxa de juro, mas que contabilisticamente foi tratado como derivado
de negociacao. A data de 31 de Dezembro de 2010, por cada 0,1% de variacio nas taxas de
juro de empréstimos denominadas em euros, o efeito no resultado liquido da CORTICEIRA
AMORIM seria de cerca de -130 KE.

RISCO DE CREDITO

0 risco de crédito resulta, no essencial, dos saldos a receber de Clientes resultantes de
transacgdes comerciais. O risco de crédito Cliente é avaliado pelas Direccdes Financeiras
das empresas operacionais, tendo em conta o historico de relacao comercial, a sua situacao
financeira, bem como outras informacgdes que possam ser obtidas através da rede de negocios
da CORTICEIRA AMORIM. Os limites de crédito estabelecidos sao regularmente analisados e
revistos, se necessario. O risco de crédito estd naturalmente diminuido face a dispersao das
vendas por um nimero muito elevado de Clientes, espalhados por todos 0s continentes, nao
representando qualguer um mais do que 2,5% das vendas totais.

RISCO DE LIQUIDEZ

A cobertura do risco de liquidez, definida como a capacidade para responder a responsabilidades
assumidas, é feita, no essencial, pela existéncia ao nivel central de um conjunto de linhas de
crédito imediatamente disponiveis. Estas facilidades assequram & CORTICEIRA AMORIM uma
capacidade de liquidar posigdes num prazo bastante curto, permitindo a necessaria flexibilidade
na condugao dos seus negocios.

Com base nos fluxos de caixa esperados, a reserva de liquidez, composta no essencial por
linhas de crédito nao utilizadas, terd a seguinte evolucao estimada:

Reserva de Liquidez milhGes de euros

2012
Saldo Inicial 143
Recebimentos operacionais 490
Pagamentos operacionais -420
Pagamentos de investimentos -20
Pagamentos de juros e dividendos -10
Fluxo do IVA -35
Pagamentos de imposto sobre o rendimento -10
Pagamentos de financiamentos nao correntes -75
Utilizagao adicional de linhas de crédito/novos financiamentos 95
Saldo Final 158

RISCO DE CAPITAL

O objectivo primordial da Administracao é assegurar
a continuidade das operacoes, proporcionando
uma adequada remuneracao aos Accionistas
e os correspondentes beneficios aos restantes
Stakeholders da CORTICEIRA AMORIM. Para a
prossecucao deste objectivo é fundamental uma
gestao cuidadosa dos capitais empregues no
negocio, procurando assegurar uma estrutura
optima dos mesmos, conseguindo desse modo
a necessaria redugao do seu custo. No sentido
de manter ou ajustar a estrutura de capitais
considerada adequada, a Administracao pode
propor a Assembleia Geral dos Accionistas as
medidas consideradas necessarias e que podem
passar por ajustar o pay-out relativo aos dividendos
a distribuir, transaccionar acgdes proprias, aumentar
o capital social por emissao de acgoes e venda de
activos, entre outras medidas.

0 indicador utilizado para monitorar a estrutura
de capitais & o racio de Autonomia Financeira.
A Administracao tem considerado 40% como
sendo o valor indicativo de uma estrutura 6ptima,
atendendo as caracteristicas da empresa e do
sector econdémico em gue se enquadra. Considera
ainda gue, conforme as condicoes objectivas da
conjuntura economica em geral e do sector em
particular, aguele racio ndo devera situar-se fora
do intervalo 35% - 45%. A Autonomia Financeira
apresentou a seguinte evolugao:

Autonomia Financeira milhares de euros

2011 2010
Capital proprio a 31 Dez. 282 292 268 545
Activo a 31 Dez. 605 053 561 766
Autonomia financeira 46,7% 47,8%

A descida do racio de Autonomia Financeira entre
2010 e 2011 deve-se ao crescimento do activo.
Este aumnentou cerca de 43 milhdes de euros, em
grande medida devido a uma maior campanha
de aquisicao de cortica. Devido a este facto, os
inventarios de matéria-prima eram superiores
em Dezembro de 2011, cerca de 35 milhoes,
guando comparado com o final de 2010.
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JUSTO VALOR DE ACTIVOS E PASSIVOS FINANCEIROS

Os derivados usados pela CORTICEIRA AMORIM, ndo sendo transaccionados em mercado, ndo tém cotagao. O respectivo
justo valor é calculado através de um modelo proprietario da CORTICEIRA AMORIM desenvolvido pela Reuters.
No caso do swap de taxa de juro, o justo valor foi determinado através de avaliagdo por uma instituicao financeira.
O valor dos activos a receber de Clientes e terceiros em geral, ajustado pelas respectivas perdas por imparidade, bem
como os passivos de fornecedores e terceiros em geral, estao registados a valores que se julgam representar o seu
justo valor. Os valores passivos relativos a subsidios ao investimento ndo remunerados, bem como passivos a médio e
longo prazo nao remunerados, foram actualizados usando uma taxa semelhante & taxa média da divida remunerada
da CORTICEIRA AMORIM no final do exercicio (4,1%).

V. ESTIMATIVAS E PRESSUPOSTOS CRITICOS

No decurso dos registos contabilisticos necessarios & determinacao do valor do patrimoénio e do rédito, as empresas
constituintes da CORTICEIRA AMORIM fazem uso de estimativas e pressupostos relativos a eventos cujos efeitos s6 serao
plenamente conhecidos em exercicios futuros. Na sua maioria tem-se verificado que os valores registados foram confirmados
no futuro. Todas as variagées que, eventualmente, surjam serao registadas nos exercicios em gue se determinem o0s seus
efeitos definitivos.

Relativamente a 2011, nao estao identificados estimativas e pressupostos utilizados na elaboracao das contas que pela sua
nao efectivacdo venham a ter, no futuro, um efeito materialmente significativo nos resultados e no patriménio da CORTICEIRA
AMORIM.

Em termos de activos a recuperar, ha a salientar o valor do goodwill de 11 849 K€ (2010: 15 099 KE), valor esse que,
estando suportado por testes de imparidade efectuados no final do exercicio, esta condicionado pela efectivagao dos pressupostos
usados nesses mesmos testes. A taxa de desconto utilizada variou entre os 8,6% e os 11,2%. No caso especial relativo ao
goodwill das participadas no Norte de Africa, devido ao risco politico surgido durante o exercicio, foi utilizada a taxa de 11%.
Ainda de salientar o valor de 6105 K€ em Impostos Diferidos Activos (2010: 7742 K€), o qual sera recuperado caso
se materializem os planos de negdcio previstos para as empresas geradoras daguele activo.
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V. EMPRESAS INCLUIDAS NA CONSOLIDACAO

Empresas Incluidas na Consolidacio

Empresa Localizagao Pais 2011

Matérias-Primas

Amorim Natural Cork, S.A. Vale de Corticas - Abrantes Portugal 100%
Amorim & Irmaos, SA. (Matérias-Primas) (@) Ponte de Sor Portugal 100%
Amorim Florestal, S.A. Ponte de Sor Portugal 100%
Amorim Florestal Espania, SL San Vicente Alcantara Espanha 100%
Amorim Florestal Mediterraneo, SL (g) Valéncia Espanha 100%
Amorim Tunisie, SARL. Tabarka Tunisia 100%
Comatral - C. Marocaine de Transf. du Liége, SA. Skhirat Marrocos 100%
Cork International, SAR.L. Tabarka Tunisia 100%
SIBL - Société Industrielle Bois Liége Jijel Argélia 51%
Société Nouvelle du Liege, S.A. (SNL) Tabarka Tunisia 100%
Société Tunisienne d'Industrie Bouchonniére (e) Tabarka Tunisia 45%
Rolhas

Amorim & Irmaos, S.G.P.S., S.A. Santa Maria de Lamas Portugal 100%
Amorim & Irmaos, S.A. (@) Santa Maria de Lamas Portugal 100%
Amorim Argentina, S.A. Tapiales - Buenos Aires Argentina 100%
Amorim Australasia Adelaide Australia 100%
Amorim Cork America, Inc. Califérnia EUA 100%
Amorim Cork Australia, Pty Ltd (h) Victoria Austrélia 100%
Amorim Cork Beijing Peguim China 100%
Amorim Cork Bulgaria EOOD Plovdiv Bulgéria 100%
Amorim Cork Deutschland GmbH & Co KG Bingen Alemanha 100%
Amorim Cork Espana, S.L. (g) Madrid Espanha 100%
Amorim Cork Italia, S.p.A. Conegliano Italia 100%
Amorim Cork South Africa Cidade do Cabo Africa do Sul 100%
Amorim France, SAS. Champfleury Franca 100%
Carl Ed. Meyer Korken Delmenhorst Alemanha 100%
Chapuis, S.L. Girona Espanha 100%
Corchos de Argentina, S.A. (e) Mendoza Argentina 50%
Equipar, Participagoes Integradas, Lda. Coruche Portugal 100%
FP Cork, Inc. California EUA 100%
Francisco Oller, S.A. Girona Espanha 87%
Hungarocork, Amorim, Rt. Budapeste Hungria 100%
Industria Corchera, S.A. (f) Santiago Chile 50%
KHB - Kork Handels Beteiligung, Gmbh Delmenhorst Alemanha 100%
Korken Schiesser Gmbh Viena Austria 69%
M. Clignet & Cie Bezannes Franca 100%
Olimpiadas Barcelona 92, S.L. Girona Espanha 100%
Portocork America, Inc. California EUA 100%
Portocork France, SAS. Bordéus Franga 100%
Portocork Internacional, S.A. Santa Maria de Lamas Portugal 100%
Portocork Italia, S.A. Conegliano [talia 100%
SA QOller et Cie Reims Franca 87%
S.Cl. Friedland Céret Franca 100%
Société Nouvelle des Bouchons Trescases (e) Perpignan Franca 50%
Victor y Amorim, S.L. f) Navarrete - La Rioja Espanha 50%

continua
83

.



Empresas Incluidas na Consolidacao (continuacio)

&

AMORIM

Empresa Localizagao Pais 2011
Revestimentos

Amorim Revestimentos, S.A. S. Paio de Oleiros Portugal 100%
Amorim Benelux, BV. - AR, (b) Tholen Holanda 100%
Amorim Cork Distribution Netherlands BV (h) Tholen Holanda 100%
Amorim Cork GmbH Delmenhorst Alemanha 100%
Amorim Deutschland, GmbH & Co. KG-AR. (d) Delmenhorst Alemanha 100%
Amorim Flooring (Switzerland) AG Zug Sulca 100%
Amorim Flooring Austria GmbH Viena Austria 100%
Amorim Flooring Investments, Inc. Handver - Maryland EUA 100%
Amorim Flooring Nordic A/s Greve Dinamarca 100%
Amorim Flooring North America Inc. Handver - Maryland EUA 100%
Amorim Japan Corporation Toquio Japao 100%
Amorim Revestimientos, S.A. Barcelona Espanha 100%
Cortex Korkvertriebs GmbH Flrth Alemanha 100%
Corticeira Amorim - France SAS - AR. (0 Lavardac Franca 100%
Dom KorKowy, Sp. Zo. O. (f) Cractvia Pol6nia 50%
Timberman Denmark A/S (g) Hadsund Dinamarca 51%
US Floors, Inc. (e) Dalton - Georgia EuA 25%
Zodiac Kork- und Holzprodukte GmbH Flrth Alemanha 100%
Aglomerados Compasitos

Amorim Cork Composites, S.A. Mozelos Portugal 100%
Amorim (UK) Ltd. Horsham West Sussex Reino Unido 100%
Amorim Benelux, BV - ACC (b) Tholen Holanda 100%
Amorim Cork Composites Inc. Trevor Wisconsin EUA 100%
Amorim Deutschland, GmbH & Co. KG - ACC (d) Delmenhorst Alemanha 100%
Amorim Industrial Solutions - Imobiliaria, S.A. Corroios Portugal 100%
Chinamate (X'an) Natural Products Co. Ltd Xian China 100%
Chinamate Development Co. Ltd Hong Kong China 100%
Corticeira Amorim - France SAS - ACC (0 Lavardac Franca 100%
Drauvil Europea, SL San Vicente Alcantara Espanha 100%
Dyn Cork - Technical Industry, Lda. (e) Pacos de Brandao Portugal 50%
Postya - Servigos de Consultadoria, Lda. Funchal - Madeira Portugal 100%
Samorim (Joint Stock Company Samorim) (e) Samara Rssia 50%
Spheroil - Materiais Compositos, Lda. (@) Mozelos Portugal 100%
Isolamentos

Amorim Isolamentos, S.A. Mozelos Portugal 80%
Holding Cortica

CORTICEIRA AMORIM, S.G.P.S.,, S.A. Mozelos Portugal 100%
Amorim Benelux, B.V. - A&l (b) Tholen Holanda 100%
Ginpar, SA. (Générale d' Invest. et Participation) Skhirat Marrocos 100%
Amorim Cork Research & Services, Lda. Mozelos Portugal 100%
Soc. Portuguesa de Aglomerados de Cortiga, Lda. Montijo Portugal 100%
Vatrya - Servigos de Consultadoria, Lda. Funchal - Madeira Portugal 100%

(a) Juridicamente sdo uma s6 empresa: Amorim & Irmaos, S.A. Com efeitos a 1/10/2011, efectuou-se uma cisdo em que os activos afectos a actividade Matérias-Primas foram

integrados na Amorim Florestal, S.A.

b
c
d
e

Juridicamente s3o uma s6 empresa: Amorim Benelux, B.V.

Juridicamente sao uma s6 empresa: Corticeira Amorim - France SAS.

Juridicamente sao uma s6 empresa: Amorim Deutschland, GmbH & Co. KG.

Consolida pelo Método de Equivaléncia Patrimonial. Dyn Cork, Lda. constituida durante 2011. Samorim declarada faléncia por tribunal russo. Corchos de Argentina, S.A.
adquirida em 2011, consolida a partir de 2012.

() Consolida pelo método integral, porque a Administragao da CORTICEIRA AMORIM S.GP.S, SA. detém indirectamente o controlo da gestao operacional da entidade.

(g) Empresa adquirida em 2011

(h) Empresa liquidada em 2011.

(
(
(
(
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Conforme referido no relatério e em (e), foi adguirida durante o exercicio uma participacao de 50% na empresa Corchos de
Argentina, S.A. Com esta aquisicao pretende-se uma abordagem nova de negocio num mercado t3o importante como o
argentino. Durante os Ultimos anos, a presencga da CORTICEIRA AMORIM neste mercado fez-se através da sua subsidiaria
Amorim Argentina, a qual se tem mostrado deficitaria. Face a necessidade de corrigir esta situacao, foi decidido que uma
associagao a um parceiro local seria o melhor meio de continuar o negdcio neste mercado. A contabilizagao pelo método de
equivaléncia patrimonial sera feita a partir do inicio do proximo exercicio.

A actividade da Amorim Argentina durante 2012 resumir-se-a a venda de inventarios residuais a data do balango. Prevé-se que,
em termos de mercado, a actividade nao apresente variagdes no exercicio de 2012. O processo de encerramento e provavel
liquidagao da Amorim Argentina devera prolongar-se durante os proximos exercicios.

VI. CAMBIOS UTILIZADOS NA CONSOLIDACAQ

Cambios Utilizados na Consolidacao

Cambios consolidacio Taxa de Fecho Taxa Média Taxa de Fecho Taxa Média
2011 2011 2010 2010
Argentine Peso ARS 556722 574419 5,30893 518336
Australian Dollar AUD 1,27230 1,34839 1,31360 1,44231
Lev BGN 1,95560 1,95561 1,95600 1,95600
Brazilian Real BRL 2,41590 2,32651 2,21770 2,32927
Canadian Dollar CAD 1,32150 1,37610 1,33220 1,36511
Swiss Franc CHF 1,21560 1,23261 1,25040 1,38034
Chilean Peso CLP 671,960 672,362 625,660 675,369
Yuan Renminbi CNY 814490 899772 8,81480 8,97649
Danish Krone DKK 743420 7,45065 7,45350 744730
Algerian Dinar DZD 97,9746 100,6842 98,3136 96,2669
Euro EUR 1 1 1 1
Pound Sterling GBP 083530 086788 0,86075 085724
Hong Kong Dollar HDK 10,0501 10,8375 10,3965 10,3041
Forint HUF 314,580 279,373 277,950 275,480
Yen JPY 100,200 110,959 108,650 116,239
Moroccan Dirham MAD 11,1105 11,2368 11,1423 11,1390
Zloty PLN 4,45800 412061 3,97500 399467
Tunisian Dinar TND 1,93640 1,95438 1,87380 1,89450
US Dollar usb 1,29390 139196 1,33620 132572
Rand ZAR 10,4830 10,0970 886250 9,69843
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VII. RELATO POR SEGMENTOS

A CORTICEIRA AMORIM esta organizada nas sequintes Unidades de Negocios: Matérias-Primas; Rolhas; Revestimentos;

Aglomerados Compositos e Isolamentos.

Para efeitos do Relato por Segmentos, foi eleito como segmento principal o segmento das Unidades de Negécios, ja que
corresponde totalmente a organizacao do negocio, nao sé em termos juridicos, como em termos da respectiva analise.
No guadro seguinte apresenta-se os principais indicadores correspondentes ao desempenho de cada uma das referidas UN,
bem como a recondiliacdo, sempre que possivel, para os indicadores consolidados:

Relato por Segmentos

milhares de euros

&

AMORIM

Matérias-

Aglomerados

2011 i Rolhas Revestimentos , Isolamentos Holding Ajustamentos  Consolidado
-Primas Compdsitos

Vendas Clientes Exterior 3441 291362 117 368 73855 8182 635 - 494 842

Vendas Outros Segmentos 98 119 4 483 3369 10 994 623 1750 -119 338 -

Vendas Totais 101 560 295 845 120737 84 849 8 805 2 385 -119 338 494 842

Resultados Operacionais EBIT ;¢ g5 28436 4717 4916 1453 2416 2540 51378

- corrente

Activo 130523 269 684 109 369 75521 11 745 16 316 -8 104 605 053

Passivo 44, 541 76 975 28 876 20020 1866 13 499 138 989 322761

Investimento fixo tangivel 4 050 12 253 2964 5 465 800 32 - 25 564

e intangivel

Depreciagoes -2 786 -8 949 -5598 -3125 -557 -45 - -21 060

Gastos significativos que 2362 2042 4020 35 38 0 : 8497

nao impliqguem desembolsos

Ganhos (perdas) em associadas 15 402 -165 -161 - - - 91
Matérias- Aglomerados ) :

2010 Rolhas Revestimentos . Isolamentos Holding Ajustamentos  Consolidado
-Primas Compasitos

Vendas Clientes Exterior 3893 266028 110 693 66 520 8822 834 - 456 790

Vendas Outros Segmentos 87 141 5155 2922 13 034 547 986 -109 785 -

Vendas Totais 91 034 271183 113 615 79 554 9368 1820 -109 785 456 790

Resultados Operacionais EBIT 47 359 25 496 800 4099 1681 -2419 1839 45139

- corrente

Activo 97 142 264 667 109 691 65381 11 226 26 372 -12 713 561 766

Passivo 45159 72 030 24 945 18 253 1707 9596 121 531 293221

Investimento fixo tangivel 793 9463 3798 2128 480 22 - 16 684

e intangivel

Depreciagoes -2822 -8 622 -5527 -3235 -618 -44 - -20 868

Gastos significativos que 148 3559 3061 1277 70 0 - 7819

nao impliqguem desembolsos

Ganhos (perdas) em associadas 14 440 -104 - - - - 350

Notas:

Ajustamentos = desempolamentos inter-segmentos e valores nao alocados a segmentos.
EBIT = Resultado antes de juros, MEP, minoritarios e imposto sobre rendimento.

Foram considerados como (nico gasto materialmente relevante o valor das provisdes e ajustamentos de imparidades de activos.

Os activos do segmento nao incluem os valores relativos a IDA e saldos nao comerciais com empresas do grupo.
Os passivos dos segmentos nao incluem IDP, empréstimos bancéarios e saldos ndo comerciais com empresas do grupo
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A opcao pela divulgacao do EBIT permite uma melhor comparacao do desempenho das diferentes Unidades de Negécios,
dado as estruturas financeiras nao homogéneas apresentadas pelas diferentes Unidades de Negocios. Este tipo de
divulgagao é também coerente com a distribuicao de fungdes existentes, ja que tanto a funcao financeira, no sentido
estrito de negociagao bancaria, como a fungao fiscal, utilizagao de instrumentos como, por exemplo, 0 RETGS, sao da
responsabilidade da Holding.

A UN Rolhas tem nas diferentes familias de rolhas o seu principal produto, sendo os paises produtores e engarrafadores de
vinho 0s seus principais mercados. De destacar, nos mercados tradicionais, a Franga, talia, Alemanha, Espanha e Portugal.
Nos novos mercados do vinho o destaque vai para os EUA, Austrélia, Chile, Africa do Sul e Argentina.

A UN Matérias-Primas é, de longe, a mais integrada no ciclo produtivo da CORTICEIRA AMORIM, sendo mais de 90% das suas
vendas dirigidas para as outras UN, sendo de destacar as vendas de prancha e discos para a UN Rolhas.

As restantes Unidades de Negocios produzem e comercializam um conjunto alargado de produtos que utilizam a
matéria-prima sobrante da producdo de rolhas, bem como a matéria-prima cortiga que nao é susceptivel de ser
utilizada na producao de rolhas. De destacar como produtos principais os revestimentos de solo, cortica com borracha
para a ind(stria automével e para aplicagdes antivibraticas, aglomerado expandido para isolamento térmico e acUstico,
aglomerados técnicos para a indGstria de construcdo civil e calcado, bem como os granulados para a fabricacao de
rolhas aglomeradas, técnicas e de champanhe.

Os principais mercados dos Revestimentos e Isolamentos concentram-se na Europa e os dos Aglomerados Compositos
nos EUA. Todas as Unidades de Negocios realizam o grosso da sua producao em Portugal, estando, por isso, neste
pais a quase totalidade do capital investido. A comercializagao é feita através de uma rede de distribuicio propria que
estd presente em praticamente todos os grandes mercados consumidores e pela qual sdo canalizados cerca de 70%
das vendas consolidadas.

Os investimentos do exercicio concentraram-se na sua quase totalidade, em Portugal. Os activos no estrangeiro atingem
cerca de 240 milhdes de euros e sao compostos na sua grande maioria pelo valor de existéncias (79 milhdes), Clientes (68 milhdes)

e activo fixo tangivel (38 milhoes).

Distribuicao das vendas por mercado:

Distribuicao das Vendas por Mercado milhares de euros

2011 2010

Unido Europeia 298 015 60,2% 279 541 61,2%

Dos quais: Portugal 24070 4,9% 20576 4,5%
Resto da Europa 31119 6,3% 27033 5,9%
Estados Unidos 84 879 17,2% 76 084 16,7%
Resto da América 36873 7.5% 34 628 7.6%
Australasia 34168 6,9% 30 864 6,8%
Africa 7 954 1,6% 7591 1,7%
Outros 1833 0,4% 1049 0.2%
Total 494 842 100% 456 790 100%
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VIIl. ACTIVOS FIXOS TANGIVEIS, INTANGIVEIS E PROPRIEDADES DE INVESTIMENTO

Activos Fixos Tangiveis, Intangiveis e Propriedades de Investimento

&

AMORIM

milhares de euros

Terrenos Equipamento  Outros Activos Activos Activos Propriedade
e Edificios Basico Fixos Tangiveis ~ Fixos Tangiveis Intangiveis de Investimento
Valores Brutos 217 006 264 889 43 863 525 758 1257 10 285
Depreciacoes e Ajustamentos -133 339 -188 326 -29221 -350 886 -572 -976
Abertura (1 de Janeiro 2010) 83 667 76 563 14 642 174 872 685 9 309
Entradas 0 0 0 0 - -
Aumento 1637 7572 7753 16 962 108 304
Depreciagoes/imparidades -4 813 -14 548 -1 254 -20 615 -239 -700
Diminuicoes - alienacdes - abates -682 -501 -585 -1768 -47 -2 533
Reclassificagdes/outros movimentos -613 6 454 -8 015 -2174 104 1353
Diferengas de conversao 231 729 193 1153 1 0
Valores Brutos 206 169 277 480 36 931 520 580 4214 14 320
Depreciagoes e Ajustamentos -126 743 -201 213 -24196 -352151 -3 602 -6 587
Fecho (31 de Dezembro 2010) 79 426 76 267 12 735 168 429 612 7733
Valores Brutos 206169 277480 36931 520580 4214 14320
Depreciagoes e Ajustamentos -126 743 -201 213 -24196 -352 151 -3602 -6 587
Abertura (1 de Janeiro 2011) 79 426 76 267 12 735 168 429 612 7733
Entradas 2 0 111 113 - -
Aumento 5 504 11 006 10108 26 618 17 53
Depreciagbes/imparidades -4 734 -14 200 -1 461 -20 395 -158 -700
Diminuicoes - alienagdes - abates -447 -181 264 -364 -30 -266
Reclassificagbes/outros movimentos 395 2 423 -4 673 -1 855 -13 756
Diferengas de conversao -10 -230 66 -174 -1 0
Valores Brutos 209 776 286 731 39230 535737 3168 15078
Depreciacoes e Ajustamentos -129 640 -211 646 -22 080 -363 366 -2 741 -7 502
Fecho (31 de Dezembro 2011) 80 136 75 085 17 150 172 371 427 7576

0O valor de 7576 KE em Propriedades de Investimento (2010: 7733 K€) refere-se, no essencial, a terrenos e edificios nao

afectos a actividade produtiva.

IX. GOODWILL

Goodwill milhares de euros
Abertura Aumento Diminuicoes Fecho

Matérias-Primas 4195 166 2366 1995

Rolhas 5066 1868 0 6 934

Revestimentos 5838 657 3575 2920

Goodwill 15 099 2691 5941 11 849

0 aumento refere-se, no essencial, a contabilizaco pela Timberman Denmark da aquisicdo de um trespasse de negécio de

revestimentos e a compra da associada Corchos de Argentina, da UN Rolhas.

A diminuicao refere-se ao registo da imparidade do remanescente do goodwill relativo a associada US Floors e da imparidade

parcial do goodwill das participagoes do Norte de Africa.

Conforme referido no relatdrio, face a circunstandias excepcionais ocorridas, foram efectuados dois testes ao valor do goodwill existente sobre duas
participadas. A deterioracdo das transacgoes e das margens com a associada US Floors, conjuntamente com o agravamento do seu equilibrio
financeiro, levou a gue se registasse como gasto nao recorrente a imparidade remanescente do respectivo goodwill no valor de 3,6 M€. Durante
o terceiro trimestre, face as recentes evolugdes sociais e politicas ocorridas na Tunisia, e principalmente devido ao nitido aumento do risco pais,
decidiu-se testar a imparidade do goodwill associado as participadas naquela geografia. Em contrapartida, a taxa de actualizagdo dos fluxos
de caixa foi gjustada de modo a reflectir o risco pais. Deste teste resultou a necessidade de um registo de uma imparidade de 2,2 M€.
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X. ASSOCIADAS E OUTROS ACTIVOS FINANCEIROS * Outros activos financeros:

O valor registado em Outros Activos Financeiros
refere-se, no essencial, a aplicagoes financeiras e
garantias prestadas.

o Associadas:

Associadas milhares de euros ><| . | M P O STO S O B R E
2011 2010 O RENDIMENTO

Saldo Inicial 5362 5231
Entradas/saidas 784 0 A d\ferengakentre 0s impostos imputados a

demonstracao consolidada dos resultados do
Resultados 91 351 , ,

exercicio e dos exercicios anteriores e 0s impostos
Dividendos 250 ~200 j& pagos e a pagar relativamente a esses exercicios
Diferencas de conversao cambial 0 0 esta reconhecida na demonstracao consolidada dos
Outros -20 -20 resultados na rubrica de «Impostos diferidos», de
Saldo Final 5967 5362 acordo com os principios definidos na nota Il ), e

ascende a 1615 K€ (2010: 5409 K€E).

O valor relativo a entradas refere-se a aquisicao da associada Corchos de Argentina (UN O efeito no balango consolidado provocado por
Rolhas). O valor de aquisicao foi de 2550 K€, sendo o valor do goodwill estimado conforme  esta diferenca ascende no activo a 6105 K€
contas provisorias dessa associada a 31 de Dezembro. (31/12/2010: 7742 KE) e no passivo a 6103 KE
(31/12/2010: 5982 K€), conforme registado nas
As associadas mais relevantes sao a Société Nouvelle des Bouchons Trescases e a US Floors — respectivas rubricas.
Inc. Apresenta-se de seguida um sumario das respectivas informagoes financeiras:
E conviccao da Administracao, expressa nos
modelos de previsao possiveis a esta data,

Trescases milhares de euros  que 0 montante de Impostos Diferidos Activos
011 010 reconhecidos corjesponde ao valor expectavel da
sua materializagao futura.

Activo corrente 13100 13 993

Passivo corrente 5668 7942

Activo nao Corrente 1320 1370

Capital proprio 7102 6725

Vendas e Prestagoes de Servicos 26 234 24 654

Resultado operacional 1368 1392

Resultado antes de imposto 1325 1 304

Imposto sobre o resultado 449 424

Resultado liguido do exercicio 877 880

US Floors milhares de USD

2011 2010

Activo corrente 31696 36115

Passivo corrente 11272 11713

Activo nao corrente 10 260 8106

Capital proprio 9374 10 291

Vendas e prestagoes de servicos 68 300 60 304

Resultado operacional -149 1508

Resultado antes de imposto -868 -271

Imposto sobre o resultado 328 283

Resultado liguido do exercicio -918 -554
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Impostos milhares de euros
2011 2010
Associados a ajustamentos de existéncias e terceiros 3792 3 444
Associados a prejuizos fiscais 1538 2771
Associados a beneficios fiscais 0 515
Outros 775 1012
Impostos Diferidos - Activos 6 105 7 742
Associados a activos fixos tangiveis 4 447 4 667
Outras diferencas temporarias tributaveis 1656 1315
Impostos Diferidos - Passivos 6103 5982
Imposto corrente do exercicio -12132 -9052
Imposto diferido do exercicio -1615 -5 409
Imposto sobre o Rendimento -13 747 -14 460

No exercicio de 2011, foi registado um valor de 1062 K€ (2010: 3847 KE) referentes a provisoes para contingéncias fiscais
relativas a imposto sobre o rendimento em algumas subsidiarias portuguesas. Este valor foi considerado como imposto

corrente do exercicio.

No quadro seguinte pretende-se justificar a taxa de imposto efectiva contabilistica, partindo da taxa a que estdo sujeitas

a generalidade das empresas portuguesas:

Reconciliagdo da Taxa de Imposto

Taxa genérica de imposto
Efeito da tributagdo auténoma e custos nao fiscais

Efeito tributacao derrama

Efeito da ndo consideracao de IDA relativamente a empresas que geraram resultados contabilisticos negativos
(por impossibilidade efectiva ou por prudéncia)

Efeito do custeio de IDA

Efeito do nao custeio IRC por reportes sem IDA

Efeito liquidacao de empresas

Efeito taxas tributacdo diferentes (subsidiarias estrangeiras)
Efeito dos beneficios fiscais do exercicio

Efeito excesso/insuficiéncia estimativa exercicios anteriores
Outros efeitos

Taxa de imposto efectiva contabilistica 2

26,5%
1,8%
2,0%
1,2%
1,3%

-0.4%

-3.7%
1.6%

-1.7%
0.7%
0.7%

30,0%

(1) IRC sobre Resultados antes de Impostos, ganhos MEP, Interesses Minoritarios e gastos ndo recorrentes

A CORTICEIRA AMORIM e um conjunto alargado das suas subsidiarias com sede em Portugal passaram a ser tributadas, a
partir de 1 de Janeiro de 2001, pelo Regime Especial de Tributaco de Grupos de Sociedades (RETGS) previsto no artigo
63.9 do CIRC. A opcao pela aplicacdo do referido regime é valida por um periodo de cinco exercicios, findo o qual pode ser

renovada nos mesmos termos.
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De acordo com a legislagao em vigor, as declaragoes fiscais da CORTICEIRA AMORIM e das filiais com sede em Portugal
estdo sujeitas a revisdo e possibilidade de correccao por parte das autoridades fiscais durante um periodo de guatro
anos nos termos gerais.

A Administracao da CORTICEIRA AMORIM e das empresas filiais entende que as correcgoes resultantes de revisoes
ou inspecgdes por parte das autoridades fiscais aguelas declaragdes de impostos nao terdo um efeito significativo nas

dermonstragoes financeiras consolidadas apresentadas a 31 de Dezembro de 20171.

No quadro seguinte apresenta-se os reportes fiscais e respectivos exercicios limites de utilizagao:

Reportes Fiscais milhares de euros
2012 2013 2014 2015 2U16 TOTAL
e seguintes
Empresas estrangeiras 0 0 322 159 40101 40582
Reportes Fiscais Nao Utilizados 0 0 322 159 40 101 40 582

Considerou-se nas filiais estrangeiras o ano 2016 e seguintes para as situagdes em que 0s reportes fiscais ndo tém prazo
limite de utilizagdo. Do valor total de reportes, considera-se como de utilizagao previsivel cerca de 6,1 ME.

XII. INVENTARIOS

Inventarios milhares de euros

2011 2010
Mercadorias 17170 16 856
Produtos acabados e intermédios 73317 71375
Subprodutos, desperdicios, residuos e refugos 472 415
Produtos e trabalhos em curso 11 615 10 429
Matérias-primas, subsidiarias e de consumo 124 096 88213
Adiantamentos por conta de compras 1056 504
Ajustamentos para depreciagao de mercadorias -857 -920
Ajustamentos para depreciagdo de produtos acabados e intermédios -1759 -1 856
Ajustamentos para depreciagao de matérias-primas, subsidiarias e de consumo -188 -217
Total Inventarios 224 922 184 798

A variagao verificada em matérias-primas resultou, no essencial, do aumento de compra de cortica na UN Matérias-Primas.
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Xl CLIENTES

XV. OUTROS ACTIVOS

Clientes milhares de euros Outros Activos milhares de euros
2011 2010 2011 2010
Valor bruto 129 994 123129 Adiantamentos a fornecedores/fornecedores 3463 1229
Ajustamentos de imparidade -13236 -12818 Acréscimos de proveitos e custos diferidos 2563 4016
Clientes 116 758 110 311 Contabilidade cobertura 252 728
Outros devedores diversos 3882 3 804
) , , . S Outros Activos Correntes 10 160 9777
No final de cada periodo é realizada uma analise
a qualidade dos créditos sobre Clientes. Dadas as
caracteristicas do negocio, é considerado que os
saldos vencidos até 120 dias nao sao susceptiveis X\/| CA|><A E EQU |\/A|_E NTES
de registo de imparidade. Os saldos vencidos entre ’
120 e 180 dias sao considerados como podendo
gerar uma imparidade de cerca de 60%. Todos os Caixa e Equivalentes milhares de euros
saldos vencidos ha mais de 180 dias, bem como
todos os saldos considerados duvidosos, darao 2011 2010
origem a uma imparidade total. Esta regra nao Caixa 202 142
se sobrepde a analise de cada caso especifico. Depésitos & ordem 5778 5819
Depositos a prazo 15 696 27 34k
A analise dos saldos ndo vencidos e vencidos é
. Outros 5 7
a seguinte:
° Caixa e Equivalentes 21681 33312

Saldos Nao Vencidos e Vencidos 5. i oiroe

2011 2010
Nao vencidos 86 82
Vencidos entre 0 - 120 dias 28 28
Vencidos entre 120 - 180 dias 2 2
\Q/ednucvltljdossgglma de 180 dias 12 12
Imparidade 13 13

XIV. IMPOSTOS A RECUPERAR

Impostos a Recuperar rlhares de euros

2011 2010
Imposto sobre o valor
acrescentado 20 086 12328
Restantes impostos 3576 4267
Impostos a Recuperar 23 662 16 595
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XVII. CAPITAL E RESERVAS

e Capital social
No final do periodo, o capital social esta representado por 133 000 000 de acgdes ordinarias,
escriturais, que conferem direito a dividendos, com o valor nominal unitario de 1 euro.

0 Conselho de Administracao 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.

o Acgbes proprias
Durante o exercicio, nao se realizaram quaisquer alienagoes ou aquisicoes de acgdes proprias.

Durante o ano 2010, a CORTICEIRA AMORIM adquiriu, em varias sessoes de bolsa, 3 699 779
acgdes, correspondentes a 2,872% do respectivo capital social, ao preco médio de 0,93 €/accio.
Excluindo custos de aquisicao, o total destas transaccoes elevou-se a 3 439 718,26 €.

A 31 de Dezembro de 2011, a CORTICEIRA AMORIM detinha 6 787 462 acgbes proprias,
representativas de 5,103% do seu capital social.

e Dividendos
Na Assembleia Geral da CORTICEIRA AMORIM, realizada no dia 1 de Abril de 2011, foi aprovada
a distribuicao de um dividendo correspondente a 0,10 euros por accao.

AMORIM
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Dividendos ilares de curoe  Divida Remunerada N&o Corrente - 4o curos
2011 2010 2011 2010
Dividendo atribuido: Empréstimos bancéarios 1936 2 683
- 2011: 0,20 e 2010: 0,00 (euros por acgao) 13 300 0 Subsidios reembolsaveis 28 56
Apropriacao de dividendos acgbes proprias -679 0 Empréstimos por obrigactes 25000 0
Dividendos Distribuidos 12 621 0 Papel comercial 35500 11500
Divida Remunerada 62 464 14 239

Versao simplificada da demonstragao das alteracoes do Capital Proprio:

Alteracées do Capital Proprio

milhares de euros

2011 2010
Saldo Inicial 268 545 249 846
Variagao das acgoes proprias 0 -3 447
Dividendos distribuidos -12 621 0
Variagao dos ajustes de contahilidade de cobertura 153 -200
Variacao das diferencas de conversao cambial 614 574
Outras 19 -210
Resultado liquido do exercicio 25274 20535
Variagao dos Interesses que nao controlam (nota XVIII) 308 1 447
Saldo Final 282 292 268 545

XVIII. INTERESSES QUE NAO CONTROLAM

Interesses que nao Controlam

milhares de euros

2011 2010
Saldo Inicial 12131 10 684
Entradas/saidas 182 0
Resultados 1141 1218
Dividendos -506 -628
Diferencas de conversao cambial -509 869
Outros 0 -13
Saldo Final 12 439 12131

XIX. DIVIDA REMUNERADA

No final do exercicio a divida remunerada tinha a seguinte composicao:

Divida Remunerada Corrente

milhares de euros

2011 2010
Descobertos e empréstimos bancarios 54 802 66 901
Subsidios reembolsaveis 124 17 607
Papel comercial 21715 36988
Divida Remunerada Corrente 76 641 121 496

Destes totais, cerca de 13% sao denominados em divisa nao euro (2010: 10%).

Nao Corrente

A divida remunerada ndo corrente registou em
2011 um consideravel reforco, fruto da emissao
de Obrigagoes e de novos Programas de Emissao
de Papel Comercial a médio prazo, que reforgaram
os Capitais Permanentes e alongaram a estrutura
de maturidades.

Tanto no final de 2011 como no final de 2010
a quase totalidade desta divida era denominada
em euros.

A 31 de Dezembro de 2011, a maturidade da
divida remunerada ndo corrente era a seguinte:

Maturidade da Divida

Remunerada milhares de euros
2011

Vencimento entre 01/01/2013

e 31/12/2013 45086

Vencimento entre 01/01/2014

e 31/12/2014 15500

Vencimento entre 01/01/2015 665

e 31/12/2015

Vencimento apds 01/01/2016 1213

Total 62 464

Na mesma data, cerca de 93% da divida
remunerada total era denominada em euros,
sendo o restante composto, no essencial, por divida
denominada em USD.

A divida remunerada, corrente e ndo corrente,
vence juros a taxa variavel. O custo médio registado
no periodo para o conjunto das linhas de crédito
utilizadas situou-se nos 4,1% (2010: 2,3%).
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Com data de 31 de Dezembro de 2011, duas  XX| QUTROS EMPRESTIMOS OBTIDOS E CREDORES

subsidiarias estrangeiras da CORTICEIRA
AMORIM S.G.P.S., S.A. apresentaram 1,7 milhoes D|\/ERSOS
de euros de divida coberta por garantias reais

sobre imoveris. Outros Empréstimos Obtidos e Credores Diversos milhares de euros
A data do balango, o montante de linhas de crédito 2011 2010
nao utilizadas elevava-se a 128 milhdes de euros.  Subsidios ndo remunerados 8898 233

Outros credores diversos 698 927

Outros empréstimos obtidos e credores diversos

XX. FORNECEDORES Nio Correntes 9 595 1160

Subsidios n&o remunerados 118 1124

Credores por acréscimo de gastos 16 421 15 441

Fornecedores milhares de euros Proveitos diferidos - subsidios para o investimento 5663 6 756

2011 2010 Outros credores diversos 8363 3620

Fornecedores c/c 93 639 91 709 Outros empréstimos obtidos e credores diversos 30 565 26 941
Correntes

Fornecedores - recepgao
e conferéncia 12300 6078

Fornecedores 105 939 97 787 ;. _
Na rubrica de «Credores por acréscimo de gastos», a parte relativa a remuneragoes a liquidar

(que inclui o subsidio de férias, férias pagas e subsidio de Natal, ascende a 9353 K€ (2010:
7768 KE).

No valor de 8363 KE esta incluido o montante de 3359 K€, o qual se refere ao justo valor
dos derivados de cobertura de risco cambial e risco de taxa de juro. Do remanescente, ha a
salientar o valor de 2001 K€ referente a remuneracoes a pagar e 9471 K€ relativos a compra
de participagoes financeiras.

Durante o 1.° trimestre de 2010, foi firmada uma operacao de swap de taxa de juro a cinco
anos, sobre um nominal de 30 000 KE. Pela operacao, a Sociedade comprometeu-se a pagar
juros a taxa fixa e em troca receber juros a taxa variavel, conforme um fndice de Mercado
Monetério, um proxy da Euribor 6 meses.

Subsidios milhares de euros
Subsidios nao reembolséveis (nao remunerados) 2011 2010
Saldo Inicial 6 756 9 182
Reconhecimento proveitos do exercicio -1 349 -2 006
Subsidios aprovados por receber 0 407
Recebimentos 287 53
Reclassificacoes/transferéncias -30 -880
Saldo Final 5663 6 756
Subsidios reembolsaveis (nao remunerados) 2011 2010
Saldo Inicial 1356 2431
Pagamentos do exercicio -76 -725
Recebimentos do exercicio 7735 0
Reclassificacoes/transferéncias 0 -350
Saldo Final 9 016 1356
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XX|I. ESTADO E OUTROS ENTES PUBLICOS O PAVIMENTO
DE CORTICA
milhares de euros E IDEAL:
2011 2010 E SUAVE' ,
Imposto sobre o rendimento 5264 2792 CO N FO RTAVEI_,
Imposto sobre o valor acrescentado 3662 3 405 OU ENTE,
Seguranca Social 2822 2661 HI POALERIG E'\“CO,
P s me PERVEAVEL
stado e Qutros Entes Publicos E TEM PROPR'EDADES
ISOLANTES,
XX FORNECIMENTOS E SERVICOS EXTERNOS NOMEADAMENTE
EM TERMOS
minares e ewros - ACUSTICOS.

Estado e Outros Entes Publicos

Fornecimentos e Servicos Externos

2011 2010
Subcontratos 5100 3948
Trabalhos especializados 6330 6348 As «Remuneragdes dos 6rgaos sociais» referem-
Publicidade e propaganda 6177 6 258 -se as remuneracdes auferidas na CORTICEIRA
AMORIM, S.G.PS., SAA. e quaisquer das suas
Vigilancia 8/t e subsidiarias e incluem as auferidas pelo Conselho
Honorarios 627 47 Fiscal e pela Mesa da Assembleia Geral. Os valores
ComissGes 5039 4950 constantes deste quadro sao os registados nos livros
Conservagao e reparagio 6988 5860 das sociedades, referindo-se, assim, aos valores
Ferramentas e utensilios de desgaste rapido 1351 1339 custeados durante os exercicios.
Electricidade 9599 7531
Combustiveis, agua e fluidos 1671 1289
Deslocagoes e estadas 3508 3501 XX\/ A'J USTAM ENTO D E
Transportes 17 964 16 726 IMPAR|DADE DE AC—H\/OS
Rendas e alugueres 4 289 4145
Comunicagio 1347 1330 Ajusta.mento de Imparidade
Seguros 3097 2619 de Activos mihares de euros
Despesas de representacao 892 709 2011 2010
Sisternas de informagao 3803 3361 Valores a receber 1486 1582
Outros 7947 7 247 Inventérios =214 -169
Fornecimentos e Servicos Externos 86 602 78 320 Goodwill 5958 5110
Activo fixo tangivel 163 696
Outros 271 31

XX|\/ CUSTOS COM PESSOAL Ajustamentos de

Imparidade de Activos 7664 7250

Custos com pessoal milhares de euros

Os valores de 5958 K€ e 5110 K€ referem-se a

2011 2010 imparidades do goodwill relativo a uma subsidiaria
RemuneracGes dos orgdos sociais 620 648 e uma associada (2010: duas subsidiarias e uma
Remuneracdes do pessoal 71857 68 403 associada). Estes valores foram considerados como
Encargos sobre remuneragées 14 453 13822 gastos nao recorrentes.
Indemnizagoes 2311 3270
Outros custos com o pessoal 4510 4 569
Custos com Pessoal 93 751 90 712
Nimero Médio de Trabalhadores 3379 3278
Namero Final de Trabalhadores 3357 3 247
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XXVI. OUTROS RENDIMENTOS E GASTOS OPERACIONAIS

Outros Rendimentos e Ganhos

&

AMORIM

milhares de euros

2011 2010
Ganhos em activos fixos tangiveis/ P. invest. 913 268
Reversao de provisoes 782 138
Subsidios a exploragao 445 410
Subsidios ao investimento 1349 2 006
Proveitos suplementares 1609 1383
Rendimentos de imoveis 132 118
Trabalhos para propria empresa 127 57
Ganhos em inventarios 2 111
Outros 2141 2369
Outros Rendimentos e Ganhos 7 502 6 860
Outros Gastos e Perdas milhares de euros

2011 2010
Cobertura risco cambial: diferencas de cambio -2 014 987
Cobertura risco cambial: var. JV instrum. finan. 2282 -576
Impostos 1479 1430
ProvisGes do exercicio 1614 678
Perdas em activos fixos tangiveis / P. invest. 714 836
Servigos bancarios 1038 478
Dividas incobraveis 498 725
Perdas em inventarios 54 56
Donativos e quotizagoes 346 328
Outros 1834 1571
Outros Gastos e Perdas 7 846 6 512

Os valores relativas a 2010 foram reexpressos de modo a corresponderem ao detalhe exigido para 2017.

XXVII. CUSTOS FINANCEIROS LiQUIDOS

Custos Financeiros Liquidos

milhares de euros

2011 2010
Juros suportados - empréstimos bancarios 4322 3174
Juros suportados - mora 5 3
Imposto de selo sobre juros 80 67
Imposto de selo sobre capital 186 147
Juros suportados - outros 2 234 1780

6 828 5171
Juros obtidos - depositos bancarios 1023 847
Juros obtidos - juros mora 36 65
Juros obtidos - outros 254 95

1313 1007
Custos Financeiros Liquidos 5515 4 164

Em «Juros suportados - Outros», o valor de 2234 K€ (2010: 1780 KE) inclui 158 K€ (2010: 1125 KE) relativo ao justo valor
de um swap da taxa de juro, 404 K€ (2010: 351 KE€) relativos ao diferencial de juros do mesmo swap, conforme descrito na

nota lll. Inclui ainda 718 K& de comissoes de tomada firme e 609 K€ de juros de obrigacoes.
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XXVIIl. TRANSACCOES COM
ENTIDADES RELACIONADAS

A CORTICEIRA AMORIM consolida indirectamente na
Amorim - Investimentos e Participacoes, S.GP.S, SA com
sede em Mozelos (Santa Maria da Feira), holding do
Grupo Amorim.

A 31 de Dezembro de 2011 a participacao do Grupo
Amorim na CORTICEIRA AMORIM era de 76,557% do capital
social a que correspondem 80,674% dos direitos de voto.

As transaccoes da CORTICEIRA AMORIM com empresas
relacionadas resumem-se, no essencial, a prestagao de
servigos por parte de subsidiarias da Amorim - Investimentos
e Participagoes, S.G.P.S., S.A., (Amorim Servigos e Gestao,
SA, Amorim Viagens e Turismo, Lda., 0S| - Sistemas
Informaticos e Electrotécnicos, Lda.). O total das prestages
de servicos destas empresas ao conjunto das empresas da
CORTICEIRA AMORIM foi de 6498 KE (2010: 5021 KE).

As compras de cortica efectuadas no exercicio a
empresas detidas pelos principais Accionistas indirectos
da CORTICEIRA AMORIM atingiram o valor de 1696 KE,
correspondendo a menos de 2,6% das compras totais
daquela matéria-prima.

Os saldos a 31/12/2011 e de 2010 sao os decorrentes
do periodo normal de pagamento (entre 30 e 60 dias)
e por isso considerados imateriais.

Os servicos sao normalmente negociados com as entidades
relacionadas numa base de cost plus num intervalo entre
2% e 5%.

Durante o exercicio, nao se registaram transaccdes, nem exister saldos com as partes relacionadas 0 valor dos processos fiscais em aberto, tanto em
Amorim Capital, S.6.P.S., SAA, Vertente Financeira, S.G.P.S,, SA, Amorim Investimentos e fase graciosa como judicial, elevava-se a 19,4 M€,
Participagoes, S.G.P.S., SA. e Interfamilia Il, S.G.P.S., SA. Este valor inclui 10,1 M€ de capital em divida e
9,3 M€ de valor de IRC associado.

O total de remuneragoes de curto prazo do pessoal-chave da CORTICEIRA AMORIM atingiu

no exercicio o valor de 1340 K€ (2010: 1861 K€). O valor de beneficios pos-emprego, outros  Considera-se adequado o montante de 13 097 K€ em
beneficios de longo prazo, beneficios de cessacdo de emprego e de pagamentos com base provisdes existentes para fazer face a contingéncias
em acgoes é nulo. relativas a impostos sobre o rendimento.

A subsidiaria Amorim France registou durante

XXIX. PROVISOES, GARANTIAS, CONTINGENCIAS 0 exercicio uma provisdo de 750 K€ relativa
E COMPROM|SSOS a um processo de infraccao de propriedade

intelectual.

Provisdes, Garantias, Contingéncias e Compromissos milhares de euros ~ No decurso da sua actividade operacional, a

CORTICEIRA AMORIM prestou garantias a terceiros no

2011 2010 montante de 79 791 K€ (31/12/2010: 105 259 KE).
Imposto sobre o rendimento 13 097 12 044
Garantias a clientes 1270 1156
Outros 2333 1357
Provisdes 16 700 14 557
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Garantias a Terceiros milhares de euros

Beneficiario Montante Motiva

Agéncias
Governamentais

Apoios

1456 a investimentos

Autoridade Tributéria Processos relativos

7837

e Aduaneira a impostos

Confortos a linhas de

Instituicoes 70143 créedito e garantias

Financeiras bancarias a empresas

interligadas

Diversos 355 Diversos
Total 79 791

A 31 de Dezembro de 2011, o total de rendas
vincendas referentes a contratos de aluguer de
longa duragao de equipamento de transporte
ascende a 2008 K€. O total de rendas vincendas
relativas a equipamento e software informatico
ascende a 485 K€. O total das rendas vence em
2012 (691 KE), 2013 (457 KE), 2014 (394 KE)
e 2015 e seguintes (950 KE).

Os compromissos com fornecedores de imobilizado
ainda nao relevados a data de balanco elevavam-
-se a 3080 KE.

XXX. CAMBIOS
CONTRATADOS COM
INSTITUICOES DE CREDITO

Em 31 de Dezembro de 2011, existiam contratos
forwards outright relativos a divisas usadas nas
transaccoes da CORTICEIRA AMORIM distribuidos
da seguinte forma:

Cambios Contratados com

Instituicdes de Crédito milhares de euros

2011
UsD 8 814 56%
AUD 3816 24%
ZAR 2767 17%
HUF 254 2%
GBP 212 1%
Contratos Forward o
- posicdes longas 15863 100%
SEK 206 100%
Contratos Forward o
- posicdes curtas 206 100%
UsD 31762 100%
Opcoes o
- posicdes longas 31762 100%
UsD 2 504 100%
Opcdes 2504  100%

- posicdes curtas
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XXX|. REMUNERACOES DOS AUDITORES

0O total de honorarios suportados pelo conjunto de empresas da CORTICEIRA AMORIM
relativamente aos servicos de auditoria das empresas do universo da PricewaterhouseCoopers
atingiu os 613 mil euros (exercicio 2010: 338 mil euros).

XXXl SAZONALIDADE DA ACTIVIDADE

A actividade da CORTICEIRA AMORIM estende-se por um legue bastante alargado de produtos
e por um mercado que abrange os cinco continentes e mais de 100 paises. Nao se considera,
por isso gue haja uma sazonalidade notéria na sua actividade, dada a extrema variedade de
produtos e mercados. Tradicionalmente tem-se observado, no entanto, que a actividade do
primeiro semestre, e em especial a do segundo trimestre, é superior a média dos restantes
trimestres, alternando o terceiro e o quarto trimestre como o trimestre mais fraco de vendas.

XXXIIl. OUTRAS INFORMACOES

a) Célculo da Margem Bruta percentual
A Margem Bruta percentual apresentada nas Demonstragoes de Resultados por Naturezas é
calculada usando como denominador o valor da Producao (Vendas + Variagao de Producao).
b) O resultado liquido por accao é calculado atendendo ao nimero médio do exercicio das
accoes emitidas deduzidas das acgdes proprias. Nao havendo direitos de voto potenciais, o
resultado por acgao basico nao difere do diluido.

Resultado Liquido por Accdo

2011 2010
Acgoes emitidas 133 000 000 133 000 000
N.© médio de acgdes proprias 6 787 462 5932 066
N.° médio de acgdes em circulagao 126 212 538 127 067 934
Resultado liquido (mil euros) 25274 20535
Resultado por acgao (euros) 0,200 0162

¢) Normas de IFRS:
Durante o exercicio de 20171 tornaram-se aplicaveis as seguintes normas: IAS 24 (alteragao)
- «Partes relacionadas», IAS 32 (alteracio) - «Instrumentos financeiros: Apresentagao -
classificagdo de direitos emitidos», IFRS 1 (alteracdo) - «Adopcao pela primeira vez das
[FRS» e a melhoria anual IFRS de 2010, afectando as normas IFRS 1, IFRS 3, IFRS 7, IAS 1,
IAS 27, IAS 34 e IFRIC 13. Durante o exercicio, tornaram-se ainda aplicaveis as sequintes
interpretacdes: IFRIC 14 (alteracao) - «IAS 19 - Limitacio aos activos decorrentes
de planos de beneficios definidos e a sua interaccao com requisitos de contribuigdes
minimas» e IFRIC 19 - «Regularizagao de passivos financeiros com instrumentos de capital».

Estas normas e interpretagdes foram adoptadas pelo Grupo, quando aplicaveis, excepto no
que se refere a IFRS 1, por o Grupo ja aplicar IFRS. A sua aplicagio nao provocou impacto
significativo nas demonstragoes financeiras do Grupo.

A 31 de Dezembro de 2011, estavam emitidas as seguintes normas e interpretagoes que
nao foram aplicadas, dado apenas serem de aplicacao obrigatoria em exercicios posteriores:

IFRS 1 (alteracao) - «Adopgao pela primeira vez das IFRS», IFRS 7 (alteracao) - «Instrumentos
financeiros: Divulgagdes - Transferéncia de activos financeiros», IAS 12 (alteracao) - «lmpostos
sobre o rendimento», IAS 1 (alteracao) - «Apresentacao de demonstracoes financeiras»
IFRS 9 (novo) - «Instrumentos financeiros - classificacao e mensuragao», IFRS 10 (novo) -
«Demonstracdes financeiras consolidadas», IFRS 11 (novo) - «Acordos conjuntos»,



RELATOR\O E CONTAS ‘11 CORTICEIRA AMORIM, S.GPS,SA, — & &6¢— —— 66— 66—
NOTAS AS CONTAS CONSOLIDADAS

IFRS 12 (novo) - «Divulgagao de interesses em outras entidades», IFRS 13 (novo) - «Justo valor: SOB MUITOS E

mensuracao e divulgacdo», IAS 27 (revisao 2011) - «Demonstracdes financeiras separadas»,
RELEVANTES ASPECTOS,

IAS 28 (revisao 2011) - «Investimentos em associadas e empreendimentos conjuntos», I1AS 19
(revisao 2011) - «Beneficios aos empregados», IFRS 7 (alteracao) - «Divulgagdes - compensacao de A C O RT| C El RA A M O R| M

activos e passivos financeiros», IAS 32 (alteragao) - «Compensacao de activos e passivos financeiros» E U M A O R G AN |Z AC AO
e IFRIC 20 (nova) - «Custos de remocao na fase de producao de uma mina de superficie». /
IMPAR - NENHUMA OUTRA:

0 Grupo aplicaré estas normas e interpretagdes no exercicio em que as mesmas se tornarem @ CO N H ECE, EM TO DA
efectivas. Nao é possivel estimar o impacto que a aplicagao destas normas e interpretacoes A
terao nas futuras demonstragoes financeiras consolidadas do Grupo. A SUA EXTENSAO

E DIVERSIDADE,

d) gtassitﬂcagéf‘o de a;tivo‘s e passivos fmancelrlos t t . - A FILEIRA DA CO RT|QA,

receber. Por sua vez, 0s passivos firvwanceiros sao, eséencialmgnte, pass'\vozJ a custo amortizado. ¢ ASS U M E O PAP E L

CRUCIAL DE VIABILIZAR

Detalhe dos activos e passivos financeiros: A CO N S E RVACA,O D O

| - ECOSSISTEMA UNICO
Activos e Passivos Financeiros milhares de euros QUE E 0 MONTADO

2011 2010 DE SOBRO:

Clientes 116 758 110311 ° CONTRlBUl PARA
Impostos a recuperar Y
Caiia e equ\vale:tes i Zgj i: ;ji A PRO M OQA..O E
Outros 10 515 8214 VALO RIZACAO DA
Total Activos Financeiros 172 616 168 432 CORTI (;A7 INVESTIGANDO
Divida remunerada 139105 135735 E DESEN\/O LVENDO
SR wws s NOVAS APLICACOES
Outros 13 824 11 059 E NQVOS PRODUTOS,
Total Passivos Financeiros 276 575 250 455 e ESTA PRESENTE JUNTO

DOS MERCADOS,
;JAsRve(l(l]o;;)s aALBeDcEelb;)de Cl(ijentes sao denor?mados er? E%D (6,t7%)Ci CLP (S,ZZ:), ARS (2,9%), ACTUA|S E POTENC|A|S,
7h), ,2%), sendo o remanescente gquase totalmente denominado em euros.
As diferencas de cdmbios registadas resultam, no essencial, das divisas de Clientes denominados ANTEC' PAN DO
em divisa diferente do euro, bem como dos empréstimos em divisa usados como instrumentos E R ES PO N D EN D O

de cobertura de risco cambial. AS SUAS TEN D EN ClAS
Mozelos, 16 de Fevereiro de 2012 E N ECESS' DAD ES

0 Conselho de Administracao da CORTICEIRA AMORIM, S.G.P.S, SA.
Anténio Rios de Amorim
Presidente

Joaquim Ferreira de Amorim
Vice-Presidente

Nuno Filipe Vilela Barroca de Oliveira
Vogal

Luisa Alexandra Ramos Amorim
Vogal

Jorge Manuel Seabra de Freitas
Vogal

André de Castro Amorim
Vogal

Fernando José de Araljo dos Santos Almeida
Vogal
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CERIFACOCOO
LeGOL De CONLos

«Em nossa opiniao, as referidas demonstracoes financeiras consolidadas apresentam de forma verdadeira
e apropriada, em todos os aspectos materialmente relevantes, a posicao financeira consolidada da Corticeira
Amorim, S.G.P.S. em 371 de Dezembro de 2011, o resultado e o rendimento integral consolidado das suas
operacoes, as alteracdes no capital proprio consolidado e os fluxos consolidados de caixa no exercicio findo
naquela data, em conformidade com as Normas Internacionais de Relato Financeiro (IFRS) tal como
adoptadas na Unido Europeia e a informacao nelas constante & completa, verdadeira, actual, clara,

objectiva e licita.»
PricewaterhouseCoopers & Associados



CORTICEIRA AMORIM, S.G.P.S., S.A.
RELATORIO E PARECER DO CONSELHO FISCAL

Senhores Accionistas,

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

| - TRABALHO EFECTUADO

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

Executdamos, nomeadamente, 0s seguintes procedimentos:

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

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

— analise do sistema de controlo interno em vigor na Sociedade;

analise da informagdo financeira divulgada.

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

Realce também para o profissionalismo, a capacidade técnica e a competéncia com que a
PricewaterhouseCoopers & Associados, SROC, Lda., em particular o seu representante Sr. Dr. José
Pereira Alves, o 6rgdo Revisor Oficial de Contas da Sociedade, e a sua Equipa desenvolveram ao
longo do exercicio findo em 31 de Dezembro de 2011.
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RELATOR\OFE CONTAS ‘11 CORTICEIRA AMORIM, S.G.P.S, SA. - —
CERTIFICACAO LEGAL DE CONTAS

Il - CONCLUSAO

No dmbito das nossas fung@es, verificdmos:

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

— a adequagéo das politicas contabilisticas e critérios valorimétricos adoptados, os quais se
encontram adequadamente expressos nas notas explicativas;

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

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

Il - PARECER

Pelo que, com base nas informagGes recebidas do Conselho de Administragéo e Servicos e tendo em
consideragdo as conclusdes constantes da Certificacdo Legal das Contas, somos de parecer que:

i) seja aprovado o Relatério de Gestdo da sociedade;

ii) sejam aprovadas as demonstragdes financeiras da sociedade e as demonstragdes financeiras
consolidadas; 2

iii) seja aprovada a proposta de aplicagdo de resultados.

V - DECLARAGAO DE RESPONSABILIDADE

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

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

Atestamos ainda que o Relatério do Governo Societdrio, sobre a estrutura e praticas de governo
societdrio da CORTICEIRA AMORIM, SGPS, S.A,, inclui os elementos referios no artigo 245.2-A do
Cédigo dos Valores Mobilidrios.

E ‘
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V - AGRADECIMENTO

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

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

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

Mozelos, 2 de Margo de 2012

O CONSELHO FISCAL

E:'l‘:_blﬁ"

Durval Ferreira Marques

(PRenliy

Joaquim Alberto Hierro Lopes

tﬂv—o A ﬂmwf. 49_ Aqr‘- J:Mum-&a

Gustavo José de Noronha da Costa Fernandes

104

&

AMORIM



RELATORIO E CONTAS ‘11 CORTICEIRA AMORIM, S.G.P.S, SA. - —

CERTIFICAGAO LEGAL DE CONTAS

i

pwc

Certificaciio Legal das Contas e Relatério de Auditoria sobre a
Informacao Financeira Consolidada

Introduciio

1 Nos termos da legisla¢io aplicivel, apresentamos a Certifica¢io Legal das Contas e Relatério de
Auditoria sobre a informacao financeira contida no Relatério consolidado de gestdo e nas
demonstrages financeiras consolidadas anexas da Corticeira Amorim, S.G.P.S., S.A., as quais
compreendem a Demonstracdo consolidada da posi¢io financeira em 31 de Dezembro de 2011 (que
evidencia um total de 605.053 milhares de euros, e um total de capital proprio de 282.292 milhares
euros, o qual inclui interesses que nio controlam de 12.439 milhares de euros e um resultado liquido
de 25.274 milhares de euros), as Demonstragdes consolidadas dos resultados por naturezas e por
fungdes, a Demonstragao consolidada do rendimento integral, a Demonstragio consolidada das
alteracdes no capital préprio e a Demonstragio consolidada dos fluxos de caixa do exercicio findo
naquela data, e o correspondente Anexo.

Responsabilidades

2 K da responsabilidade do Conselho de Administra¢iio da Empresa (i) a preparagdo do Relatério
consolidado de gestdo e de demonstragdes financeiras consolidadas que apresentem de forma
verdadeira e apropriada a posi¢fo financeira do conjunto das empresas incluidas na consolidagio, o
resultado consolidado e o rendimento integral consolidado das suas operagoes, as alteragdes no capital
préprio consolidado e os fluxos de caixa consolidados; (ii) que a informacio financeira histérica seja
preparada em conformidade com as Normas Internacionais de Relato Financeiro (IFRS) tal como
adoptadas na Unido Europeia e que seja completa, verdadeira, actual, clara, objectiva e licita,
conforme exigido pelo Codigo dos Valores Mobiliarios; (iii) a adope¢io de politicas e critérios
contabilisticos adequados; (iv) a manutencdo de sistemas de controlo interno apropriados; e (v) a
divulgagio de qualquer facto relevante que tenha influenciado a actividade do conjunto das empresas
incluidas na consolidagdo, a sua posi¢éo financeira ou resultados.

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

Ambito

4 0 exame a que procedemos foi efectuado de acordo com as Normas Técnicas e as Directrizes de
Revisio/Auditoria da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas, as quais exigem que o0 mesmo seja
planeado e executado com o objectivo de obter um grau de seguranca aceitével sobre se as
demonstracdes financeiras consolidadas ndo contém distor¢des materialmente relevantes. Para tanto o
referido exame incluiu: (i) a verificagio de as demonstragdes financeiras das empresas inclufdas na
consolidagiio terem sido apropriadamente examinadas e, para os casos significativos em que o ndo
tenham sido, a verifica¢io, numa base de amostragem, do suporte das quantias e divulgagGes nelas
constantes e a avaliagio das estimativas, baseadas em juizos e critérios definidos pelo Conselho de
Administracdo, utilizadas na sua preparacio; (ii) a verificacio das operagdes de consolidagdo e da

PricewaterhouseCoopers & Associados - Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, Lda.
o'Porto Bessa Leite Complex, Rua Anténio Bessa Leile, 1430 - 5°, 4150-074 Porto, Portugal
Tel +351 225 433 000 Fax +351 225 433 499, www.pwe.com,/pt

Matriculada na Conservatéria do Registo Comercial sob o NUPC 506 628 752, Capital Social Euros 314.000 g
& Associados i Lila. pertence i red
que 850 membros & Limbted, cada ena ds quais & i b it
Sede: Paliclo Sottomayor, Rita Souss Marting, 1 - 3%, 1069 - 316 Lisbea, Portugal
Inserits na li iedades d dh b on® 183 e na G Valores b on® 9oT,
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aplicagdo do método da equivaléncia patrimonial; (iii) a apreciacio sobre se sdo adequadas as politicas
contabilisticas adoptadas e a sua divulgagéo, tendo em conta as circunstincias; (iv) a verificacio da
aplicabilidade do principio da continuidade; (v) a apreciagdo sobre se é adequada, em termos globais, a
apresentacdo das demonstragoes financeiras consolidadas; e (vi) a apreciagio se a informagio
financeira consolidada é completa, verdadeira, actual, clara, objectiva e licita.

5 O nosso exame abrangeu ainda a verificagio da concordincia da informaciio constante do
Relatério consolidado de gestédo com os restantes documentos de prestacio de contas, bem como as
verificagGes previstas nos niimeros 4 e 5 do artigo 451° do Cédigo das Sociedades Comerciais.

6 Entendemos que o exame efectuado proporciona uma base aceitével para a expressdo da nossa
opinifo.

Opinidao

7 Em nossa opinido, as referidas demonstracdes financeiras consolidadas apresentam de forma
verdadeira e apropriada, em todos os aspectos materialmente relevantes, a posicio financeira
consolidada da Corticeira Amorim, S.G.P.S., S.A. em 31 de Dezembro de 2011, o resultado e 0
rendimento integral consolidado das suas operagdes, as alteragdes no capital proprio consolidado e os
fluxos consolidados de caixa no exercicio findo naquela data, em conformidade com as Normas
Internacionais de Relato Financeiro (IFRS) tal como adoptadas na Uniéio Europeia e a informacio
nelas constante é completa, verdadeira, actual, clara, objectiva e licita.

Relato sobre outros requisitos legais

8 E também nossa opinido que a informagiio constante do Relatério consolidado de gestio é
concordante com as demonstragtes financeiras consolidadas do exercicio e o Relatério do governo
societario inclui os elementos exigiveis nos termos do artigo 245°-A do Cédigo dos Valores
Mobilidrios.

2 de Margo de 2012

PricewaterhouseCoopers & Associados

- Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, Lda.

Inscrita na Comissio de Valores Mobili4rios sob o n® go77
representada por:

k- N

Pereira Alves, R.0.C.

Certificaciio Legal das Contas
e Relatério de Auditoria sobre a Informagdo Financeira Consolidada Corticeira Amorim, 8.G.P.5., 5.A
31 de Dezembro de 2011 PwC 2de2
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RELATOR\O E CONTAS ‘11 CORTICEIRA AMORIM, S.G.P.S,, SA. - —
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