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Mensagem do Presidente

A missao a que nos propomaos e os valores por que nos regemos implicam que, em
coeréncia e consonancia com o percurso até hoje trilhado, perspectivemos o futuro
com confian¢a e ambicao. Prosseguimos motivados por uma vontade firme de alcancar
melhorias constantes, de satisfazer e superar as expectativas de accionistas, clientes,
colaboradores, parceiros e da sociedade em geral.

O objectivo fulcral é o de fazer crescer o valor da empresa, o que pressupde uma
particular atencao e uma permanente disponibilidade para a inovacao e para a mudanca.
Apostamos, por essa razao, na diversificacdo para areas contiguas as actividades actuais
e no alargamento a mercados externos devidamente seleccionados, sempre na base de
uma atenta e cuidada andlise e avaliacdo de potencialidades e riscos e de uma adequada e
rigorosa accao prospectiva.

A consolidacdo, com éxito assinalavel, do processo de reorganizacdo interna e a
experiéncia e sucesso da nossa implantacdo no exterior, confrontados com realidades
tao diferenciadas como Timor Leste ou Franca, ddo-nos a garantia de que dispomos de
estrutura, capacidades, recursos, valores e saberes que nos habilitam a continuar neste
rumo de alargar horizontes e de aproveitar as oportunidades que se abrem a quem desde
ha muito vem optando pela irrequietude, evolucao e novidade.

Prosseguiremos com a especializacdo das nossas competéncias na forma de abordagem
aos diferentes mercados, procurando integrar solu¢des inovadoras que nos diferenciem
positivamente e confirmem o nosso posicionamento enquanto parceiro credivel, capaz de
induzir maiores valias nas parcerias estratégicas a constituir como modelo preferencial de
envolvimento nos grandes projectos que se anunciam.



Continuaremos a privilegiar a qualificacdo e valorizacdo de todos os nossos
colaboradores, cientes de que a sua participagdo, competente e empenhada, a
identificacdo plena e a defesa intransigente dos valores da Organizacao, sao os factores
mais determinantes da plena concretizacdo dos nossos objectivos.

Manteremos uma politica de aproximacdo ao cliente, procurando conhecer cada
vez mais profundamente os seus anseios e necessidades, reforcando lacos de confianca
mutua, extensivos a todos aqueles que se alinham como nossos parceiros de negécio.

Assumimos as nossas responsabilidades sociais e ambientais, preservamos os valores
da qualidade e seguranca, agimos de forma digna, integra e transparente, promovendo
o desenvolvimento sustentavel, em nome do respeito e da salvaguarda das geracoes
futuras, mas, também, porque reconhecemos ser esta a via mais correcta, acertada e eficaz
de fazer crescer o valor da Empresa.

Antdnio Simbées Marques Couto
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Mapa das Empresas

ANTES DE IMPRIMIR ESTE DOCUMENTO, POR FAVOR
CONFIRME QUE E VERDADEIRAMENTE NECESSARIO.
O MEIO AMBIENTE E DE TODOS.



Engenharia

MECI, GESTAO DE PROJECTOS

DE ENGENHARIA, SA

Rua do Facho, 26 2829-512 Caparica

NIF: 501 576 304, Alvara de Construcaon® 7728
www.meci.pt

PORTUGAL

MECI, GESTION DE PROJECTS
D INGENIERIE

3, Rue de Pérignat 63800 Cournon
SIRET: 492 041 652 000 16

www.meci.pt
FRANCE

MECI, ENGINEERING PROJECT
MANAGEMENT LIMITED

12, Merrion Square - Dublin 2
www.meci.pt

IRELAND

ENSUL, GESTAO DE PROJECTOS

DE ENGENHARIA, SA

Rua do Facho, 26 2829-512 Caparica

NIF: 500 807 116, Alvara de Construcaon® 2511
www.ensul.pt

PORTUGAL

ENSUL, ENGENHARIA, SA
Av. Presidente Nicolau Lobato
Edificio SAPT, Caixa Postal 117, Dili

www.ensul.pt
TIMOR LESTE

01 MAPA DAS EMPRESAS

ENSUL (AUSTRALIA) PTY LTD
Lot 5 Pheasant Drive
HUMPTY DOO NT 0836

www.ensul.pt
AUSTRALIA

Imobiliario

JLF

SOCIEDADE DE CONSTRUGCOES, SA
Rua do Facho, 26 2829-512 Caparica

NIF: 502 600 365

www.orchidea.pt
PORTUGAL

ORCHIDEA

panoramic | Parque das Nagoes, Lisboa
vista marina | Praia da Rocha, Portiméo
encosta marina | Praia da Rocha, Portimao
parreiras village | Praia da Rocha, Portimao
portico | Campolide, Lisboa

almada business center | AlImada

WEST COAST PORTUGUESE
PROPERTIES LIMITED

12, Merrion Square - Dublin 2
www.westcoastportugal .com
IRLANDA

Concessoes
e Parcerias

AMTS - METRO TRANSPORTES

DO SUL, S.A.,éaempresaaquem foi
adjudicada, em regime de concesséo, o
projecto, a construcao, o fornecimentos de
equipamentos e de material circulante, o
financiamento, a exploracdo, a manutencao
e a conservacao da totalidade da rede de
metropolitano ligeiro da margem sul do
Tejo (MST). A Concessiondria MTS tem como
accionistas as empresas Barraqueiro, Siemens,
Mota - Engil, Meci, Teixeira Duarte e Sopol.

EXPO ARADE ESTRUTURA, SA éum
sociedade composta pela EXPOARADE E.M.,
criada em 2001, pela Camara Municipal de
Portiméo, a MECI, a JLF, IRMAOS CAVACO, S.A. e
ELECTROLAGOS, C.R.L.. O objecto da sociedade
consiste na construgdo, gestao e conservagao
de equipamentos desportivos e recreativos,
infra-estruturas turisticas, urbanisticas e
culturais.

Incubacao

Criada em Agosto de 2006 aESTP, SGPS,
S.A. (Electricidade Solar Térmica de Portugal)
tem com o objecto de gestao de outras
participagoes sociais de outras sociedades

na drea da energia. Integram o grupo de
accionistas a MECI, a ENERPURA e a SHP

(Solar Heat and Power, da Austrélia). Uma das
sociedades é a Tavira ESTP, em conjunto com a
Camara Municipal de Tavira e a ROLEAR.

O Projecto NITEC desenvolve-se na MECI ao
abrigo do programa de criacdo de nucleos de
investigacdo e desenvolvimento nas empresas,
com o apoio da Adl.

Em investigacao encontram-se os Sistemas
Sustentados de Energia (SSE) onde se
englobam a microgeracdo, a sociedade do
hidrogénio, o roadmapping tecnoldgico e a
gestdo e manutencao de parques edlicos.




Orgaos Sociais

ANTES DE IMPRIMIR ESTE DOCUMENTO, POR FAVOR
CONFIRME QUE E VERDADEIRAMENTE NECESSARIO.
O MEIO AMBIENTE E DE TODOS.
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Missao | Valores

ANTES DE IMPRIMIR ESTE DOCUMENTO, POR FAVOR
CONFIRME QUE E VERDADEIRAMENTE NECESSARIO.
O MEIO AMBIENTE E DE TODOS.
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03 MISSAO | VALORES

Visao
Ser investidor referéncia em qualquer negdcio estratégico em qualquer mercado.

Valores
Competéncia
Rigor
Inovagao
Visao
Credibilidade

Amplitude | Desenvolvimento | Futuro

1



Relatorio de Gestao

ANTES DE IMPRIMIR ESTE DOCUMENTO, POR FAVOR
CONFIRME QUE E VERDADEIRAMENTE NECESSARIO.
O MEIO AMBIENTE E DE TODOS.



Um conjunto de empresas, uma politica e postura
comum, dentro de um espaco global.

04 RELATORIO DE GESTAO

4.1 Enquadramento

Em 2005 a sociedade gestora de participacdes sociais ENSUL MECI transforma-se em
sociedade de investimento ESPHERA CAPITAL SGPS, SA.

Esta decisdo teve como objectivo alargar a base de negdcios e a entrada em novos
sectores de actividade, bem como a angariacao de novos investidores e evoluir no conceito
de empresa de investimento além de reforcar a ideia de grupo de empresas com sinergias e
interesses partilhados.

Num grupo que teve a sua origem em 1978 com a criacdo da ENSUL a capacidade de
expansdo e de resposta eficaz aos novos desafios estiveram sempre presentes e permite
que hoje os interesses se alarguem a novos negdcios e a uma presenca em Timor, Franga,
Australia, Irlanda além de projectos e parcerias desenvolvidos em todo o territério nacional.

A evolucao das empresas, sobretudo ENSUL e MECI, permitiu um crescimento que
as levou a actuar em diferentes dreas de negécio muito além dos que estiveram na sua
génese.
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04 RELATORIO DE GESTAO — ENQUADRAMENTO

Entre outros negdcios, a aposta na imobilidria numa parceria entre a ENSUL e a JLF, deu
origem ao conceito ENSUL Imobilidria actualmente presente no mercado com a marca
ORCHIDEA. A chegada a Timor em 2000 aconteceu pela crenga nas potencialidades do pais
e permitiu também o alargamento da actividade ao comércio mantendo a sua aposta da
construcao também neste territério.

A MECI alargou a sua actividade a diversos negdcios, como as concessoes, energias
alternativas e transportes. As varias parcerias a nivel mundial permitiram alicercar o
seu prestigio e para alargar a sua actividade internacional estd em Franca desde 2000 a
desenvolver projectos para a EDF/GDF.

O sucesso e a inovacao foram companhia constante nesta evolucao das diversas
empresas do grupo, quer da ENSUL e da MECI, quer de outras que foram nascendo e
crescendo independentes.
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RELATORIO E CONTAS ESPHERA CAPITAL 2006

04 RELATORIO DE GESTAO

4.) Organizacao

A Esphera Capital SGPS, S.A. é uma sociedade portuguesa de investimento. Os seus nucleos
estratégicos de interesse estao presentes nos dominios da engenharia, da construcao,

da energia, do ambiente, das concessdes, das promocdes imobilidrias e dos servicos,
agrupados em quatro Cluster de Desenvolvimento:

— Cluster de Engenharia;

— Cluster de Concessoes e Parcerias;
— Cluster de Imobiliario;

— Cluster de Incubacao.

Qesphera

capital sgps, s.a.

concessoes

engenharia e parcerias imobiliario incubacao
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Conscientes do papel de lideranca das empresas
nacionais do cluster de engenharia, incentivamos
e promovemos a edi¢ao do 1° relatdrio de
sustentabilidade do grupo numa ac¢ao concertada
com a publica¢do dos relatdrios e contas.

04 RELATORIO DE GESTAO — ESTRATEGIA

43 Estratégia

Antecipar oportunidades, investir em negdcios capazes de gerar valor e orientar as suas
participadas no caminho da exceléncia. Estes sao os principios base da estratégia da
empresa que em 2006 se preparou para se posicionar como referéncia no mercado nacional
e internacional.

A apresentacdo publica de Fevereiro de 2006 revelou as orientagdes estratégicas e
evidenciou que a SGPS funciona como impulsionadora da evolucao das suas participadas.

Em 2006 e em termos de comunicagdo procuramos modelos aproximados, e mesmo
melhorados, das melhores praticas entre as empresas cotadas em bolsa. Exemplo maior
desse trabalho é o site da empresa na intranet. Preparando desafios, assumimos desde
o inicio uma transparéncia e abertura apresentando a empresa, 0s seus interesses,
investimentos e resultados a todos os stakeholders.

Este projecto, desenvolvido internamente por uma equipa representativa de varios
departamentos, resulta da existéncia de politicas ja implementadas e maduras no seio das
empresas, aproveitando o trabalho para, além de reportar dados, apontar oportunidades
de melhoria.

O desenvolvimento sustentavel do negdcio e a responsabilidade social perante a
comunidade, sdo os lemas que, permanentemente, norteiam a nossa ac¢ao.A rentabilidade
dos negdcios é fundamental para corresponder as expectativas dos accionistas, aprofundar
a relagdo com os clientes num clima de confianga mutua, alcangar melhores condi¢des
de competitividade, adoptar principios de melhoria continua, aumentar a motivacao,
competéncia e qualificacao dos colaboradores, privilegiar a inovacao, reforcar a presenca
nos mercados exteriores, diversificar tipos de servicos e areas de negdcio, concretizar
parcerias estratégicas que possibilitem crescer em massa critica, espago e dimensao.
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04 RELATORIO DE GESTAO — ESTRATEGIA

Enquanto agentes econdmicos conscientes e responsaveis, queremo-nos posicionar

como parceiros, efectivos e activos, num processo de desenvolvimento global e sustentavel.

Conferimos, por isso, especial atencao as pessoas, as responsabilidades que assumimos
perante os nossos colaboradores, as necessidades e preocupacdes das comunidades em
que nos inserimos, a preservagao do meio ambiente.

Dando concretizacdo pratica aos principios e valores que elegemos e a filosofia de
gestao que adoptamos, sao ja inimeros os exemplos de ac¢cdes desenhadas e levadas
a cabo que traduzem essa preocupacao prioritaria com a sustentabilidade negocial e a
responsabilidade social, de entre os quais poderemos destacar:

— Desenvolvimento da competitividade ao longo das cadeias de valor, através,
designadamente, da introducao, sempre que necessario, de ajustamentos organizacionais
e gestionarios, do reforco das capacidades internas, do aperfeicoamento constante dos
sistemas de informacdo, de uma adequada delegacdo de tarefas e responsabilidades, da
definicao e transmissdo de estratégias claras, objectivos precisos e processos rigorosos,
da monitorizacao e medicao de indicadores de desempenho, da promoc¢ao atempada de
acgoes correctivas.

— Valorizacao e qualificacdo profissional dos colaboradores, pela via da formacdo
continua e do conhecimento partilhado, de que é exemplo o protocolo plurianual
celebrado com a Universidade Catoélica Portuguesa para formacdo complementar dos
quadros.
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04 RELATORIO DE GESTAO — ESTRATEGIA

— Orientar e apoiar as empresas participadas na implementacao de politicas
e estratégias que visem a melhoria das condi¢des de trabalho, a adoptacao de
procedimentos de responsabilidade ambiental, bem como o desenvolvimento do Sistema
Integrado de Gestao da Qualidade, Seguranca e Ambiente, visando a melhoria continua
do desempenho da Organizacao, proporcionando a evolucdo para a implementacao do
Modelo de Exceléncia.

— Adopcao e divulgagao de um cédigo de ética na condugao dos negdcios, a cumprir
e fazer cumprir por todos, como garantia de uma actuacao integra, séria, transparente, no
respeito pela legalidade.

— Implementacao de uma cultura de inovacédo e desenvolvimento, reflectida,
nomeadamente, na adesao a COTEC PORTUGAL - Associacdo Empresarial para a Inovacéao.

— Definicao e manutencao de procedimentos apropriados de seleccao e avaliacao de
parceiros e fornecedores, de modo a garantir, em cada momento, a sua adesao e o respeito
pelos principios, valores e regras por que nos regemos.

— Constituicao de grupos de melhoria, para introducdo de melhorias continuas na
gestao, na optimizacao dos recursos, na reducao dos desperdicios.

18



04 RELATORIO DE GESTAO — ESTRATEGIA

— Envolvimento organizado dos colaboradores em iniciativas internas de reforco do
espirito de equipa e de fortalecimento da coesao do grupo e dinamizacdo de ac¢des de
voluntariado e solidariedade social, junto de instituicdes da comunidade local.

— Participacdo no desenvolvimento integrado das comunidades, através da
formalizacdo de apoios e parcerias com organiza¢des da sociedade civil, em dominios
diversos, desde a cultura ao desporto, do ambiente a solidariedade social. (Protocolo de
apoio a Companhia de Teatro de Almada).
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Indicadores Consolidados

ANTES DE IMPRIMIR ESTE DOCUMENTO, POR FAVOR
CONFIRME QUE E VERDADEIRAMENTE NECESSARIO.
O MEIO AMBIENTE E DE TODOS.



05 INDICADORES CONSOLIDADOS

INDICADORES CONSOLIDADOS, Unidade: Euros

RUBRICA 2006 2005
Activo Liquido 186.912.411,65 82.471.269,18
Capital Proprio 57.220.610,64 14.665.221,76
Interesses Minoritarios 7.967.126,39 8.187.012,17
Passivo 121.724.674,62 59.619.035,25
Producao 131.313.964,92 136.685.737,24
Resultado Operacional 6.882.664,16 4.742.246,30
Resultados Antes de Impostos 519.932,55 1.390.005,17
Resultado Liquido do Exercicio Antes de

Interesses Minoritarios -825.447,90 336.828,92
Resultado Liquido do Exercicio -796.439,18 -44.078,82
EBIT 6.348.026,04 4.598.830,47
EBITDA 8.737.184,74 7.338.282,83



05 INDICADORES CONSOLIDADOS

5.1 Actividade da Empresa

511 Engenharia

Em 2005 operou-se a transformacao da sociedade gestora de participacdes sociais ENSUL/
MECI em sociedade de investimento ESPHERA CAPITAL, S.G.PS., S.A., tendo por objectivo
alargar a base de negécios, entrar em novos sectores de actividade, estabelecer novas
parcerias, evoluir no conceito de empresa de investimento.

Tratou-se, afinal, de corporizar a evolucdo operada nas empresas participadas, a
ENSUL, S.A. e a MECI, S.A., as quais, ao longo de um processo de crescimento constante
e sustentado, passaram a actuar e intervir muito para além das areas de negdcio que
estiveram na sua génese e que se centravam, essencialmente, nas actividades da
construcao e da engenharia de infra-estruturas.

Em consonancia com esta transformacao, em 2006, as empresas do cluster de
engenharia do grupo esphera adoptaram novas denominacdes. Assim, e por alteracdao
introduzidas ao pacto social, a ENSUL, S.A. passou a adoptar a denominagao de ENSUL -
GESTAO DE PROJECTOS DE ENGENHARIA, S.A. e a MEC|, SA a adoptar a denominacéo de
ENSUL - GESTAO DE PROJECTOS DE ENGENHARIA, S.A.

Simultaneamente, operou-se, também, a transferéncia da sede, de Lisboa para o
concelho de Almada, reforcando-se, desta forma, a ligacdo e a aproximacgao a area
geografica onde a empresa nasceu e se desenvolveu e onde sempre se localizaram as
instalagdes principais e toda a base da sua estrutura organizativa.
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05 INDICADORES CONSOLIDADOS — ACTIVIDADE DA EMPRESA

Actividade em Portugal
AGUA
O ano de 2006 caracterizou-se, neste mercado, pelo abrandamento verificado ao nivel
dos grandes projectos de construcdo de redes de transporte e distribuicao, enquanto na
prestacdo de servicos, nomeadamente de assisténcia técnica domicilidria, se registou um
incremento significativo, resultado do aumento de investimentos realizados pelas empresas
(servicos municipalizados e concessionarias), com especial relevancia na substituicao de
equipamentos de contagem.

Tal facto permitiu a entrada em novos clientes, o que aliado a constante qualificacdao
do seu corpo técnico e & introducdo de novas tecnologias neste dominio, nos permite
perspectivar um aumento do nosso volume de negdcios para o préoximo ano.

COMUNICACOES

O ano de 2006, foi marcado pela reducdo de investimento por parte dos Operadores,
motivada sobretudo, pela indefinicdo no sector, decorrente da OPA da PT. No entanto
conseguiu-se manter uma posicao de destaque, estabelecendo varias parcerias, sendo de
realgar os projectos de concepgao/construcao realizados no ambito das Cidades e Regides
Digitais e o projecto de LMDS, para a area de transmissao da Vodafone, com uma nova
tecnologia PMP consequéncia de uma parceria, iniciada em 2001, com a empresa americana
Hughes, lider nesta tecnologia.

Para 2007 iremos continuar a desenvolver projectos para os nossos clientes tradicionais,
destacando a participagao nos projectos das Cidades e Regides Digitais, dando uma
especial atencdo as Redes Municipais que irdo estar enquadradas nos fundos provenientes
do QREN.
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05 INDICADORES CONSOLIDADOS — ACTIVIDADE DA EMPRESA

CONSTRUCAO

Os investimentos publicos em construcdo demonstraram, ao longo de 2006 um
comportamento significativamente mais desfavoravel do que o inicialmente previsto e
com expressdo ao nivel das obras entregues que, segundo os Ultimos dados apurados,
registaram quebras homologas superiores a 50%.

Assim tal cendrio vem confirmar que a actividade na drea de construgdo recuou de
forma acentuada, durante o ano de 2006, o que vem prolongar o periodo recessivo que o
sector tem vindo a atravessar desde 2001.

Apesar de ter registado decréscimo relativamente ao ano anterior (51,2 milhdes de euros
em 2006 face aos 53,2 milhdes de euros registados em 2005) 0 ano de 2006 ficou marcado
pelo inicio de construcdo de empreendimentos de grande relevo para o grupo.

Em Janeiro iniciou a construcdo do Empreendimento Panoramic, no Parque das Nacées,
projecto de referéncia no seio do Grupo pela sua dimenséo e pelo desafio que constitui. Em
Novembro iniciou-se a construcao do Almada Business Center.

O ano de 2006 marcou igualmente o arranque de trés projectos em regime de
Concepcao-Construcédo na drea do Ambiente (as Estacdes de Tratamento de Aguas
Residuais do Seixalinho, Afonsoeiro e Alcochete), acentuando a importancia deste
segmento de negdcio, no qual a Ensul vem realizando projectos de forma continuada.

Este ano foi também marcado pela execucdo em tempo recorde do Portimao Arena,
obra executada em regime de Concepgao-Construgao no prazo de seis meses. Foram
concluidos diversos outros projectos quer no continente quer na regido auténoma dos
Acores sendo que mantém obras em curso também em todo o territério nacional.
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05 INDICADORES CONSOLIDADOS — ACTIVIDADE DA EMPRESA

Num mercado em crise continuada, a empresa conta com um Quadro Técnico de grande
qualidade, apto a enfrentar os novos desafios, apostando na fidelizacdo dos seus Clientes
assente na qualidade dos servicos que prestamos e dos projectos em que nos envolvemos
e perspectivando para 2007 a continuagdo da nossa intervenc¢ao no segmento do Ambiente
e a exploracao de novos mercados no campo da Engenharia e Construcao, quer através da
especializacdo, quer através do desenvolvimento de novos negdcios e parcerias.

EFICIENCIA ENERGETICA

Energia e Ambiente sdo tematicas na ordem do dia. Reduzir custos e promover a eficiéncia

energética, reduzir a dependéncia do petréleo e reduzir as emissdes de CO2, determinaram
o aparecimento de diversas actividades, solugdes e programas especificos, que respondam
aqueles desafios.

A estratégia em apostar em servicos de consultadoria e de manutencao e na aplicacao
de tecnologias inovadoras, para aumento da eficiéncia energética, foi uma constante posta
em pratica no ano de 2006, com varios projectos na area de Eficiéncia Energética. Para 2007,
esperamos reforcar a nossa actividade neste sector, que se prevé venha a ter cada vez maior
relevancia no nosso Pais.
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05 INDICADORES CONSOLIDADOS — ACTIVIDADE DA EMPRESA

FERROVIA

O ano de 2006, foi marcado, neste segmento de negécio, por uma grande indefini¢do por
parte da REFER, no que diz respeito aos projectos de modernizacédo das linhas existentes,
originando um atraso significativo no lancamento de novos projectos, assim como no
arranque de projectos ja definidos.

Para 2007, é expectavel o inicio de varios projectos, que, por uma razdo ou por outra,
tém estado parados, com o inerente reforco da presenca na REFER, quer de uma forma
directa, quer através de parcerias com os fornecedores de tecnologia. Na REFER Telecom,
esperamos participar activamente nos varios projectos que se perspectivam, mantendo
uma posicao de destaque.

GAS

O facto da actividade se estender por todas as areas do sector do gas, permitiu que o
volume de negécios durante o ano de 2006 se mantivesse a niveis de anos anteriores,
apesar da forte reducédo de investimento por parte das concessionarias, nomeadamente no
que concerne a construcao de redes de distribuicdao primdrias (Gasodutos de 2° escaldo).

A confirmarem-se as tendéncias de aumento de investimento previstas pelas
concessiondrias do servico publico de distribuicdo de gas, nomeadamente no que diz respeito
aos projectos de redes de distribuicao secundarias e respectivos ramais, perspectivamos para
2007, um incremento do nosso volume de negdcios face ao corrente ano.
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Aposta fundamental no sector energético, o Gas Natural é uma das areasonde a a
empresa assume posicdo de destaque. Competéncia técnica e experiéncia, aliadas a

amplitude dos trabalhos desenvolvidos, evidenciam o conhecimento profundo do negdcio.

A actividade estende-se por todas as areas neste sector - Constru¢ao, Manutencao e
Gestao de Infra-estruturas de Distribuicao e de Transporte de Gas Natural. No ano de 2006,
manteve-se, a bom ritmo, o desenvolvimento das actividades de construcao de redes e
respectivos ramais.

Cruzando varios segmentos de negdcio e como projecto emblemdtico no panorama
nacional do Gas Natural, desenvolvemos, desde o ano de 2001, o Projecto Integrado, Lote 8,
para a Gaseificacdo do Concelho de Cascais cujo termo ocorreu em Marco de 2006.

Fruto de politicas e estratégias comerciais, bem delineadas e articuladas com o cliente
Lisboagas, procedemos até essa data, a ligacdo de mais de 10.000 clientes para Gas Natural.

Em Janeiro de 2006, deu-se inicio a um novo projecto para um horizonte de 3 a 5 anos,
no sentido da continuidade da gaseificacdo do concelho de Cascais, tendo ligado para gas
natural, até 31 de Dezembro, cerca de 3000 clientes.

Para além das actividades de angariacao comercial, foram desenvolvidas, entre outras,
as actividades de projecto (redes de utilizacdo e distribuicdo), infraestruturacao de edificios
domésticos e tercidrios, conversao e ligacdo de aparelhos gasodomésticos e construcao de
redes de distribuicdo e respectivos ramais de alimentacéo.
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GEOMATICA

Em 2006 o segmento da Geomatica continuou a execucao do contrato de “Levantamento e
Caracterizacao das Redes da EDP Distribuicdo”, projecto GeoEDP. Neste contrato, o ano ficou
marcado pelo phasing out das tarefas de Baixa Tensao e Completamento de Média Tenséo,
na Area Metropolitana de Lisboa. Manteve-se e alargou-se

a cedéncia de operadores qualificados SIT a EDP num servico de outsourcing onde os
colaboradores se integram com equipas do cliente, gerando projectos de reconhecido
sucesso para a manutencao e actualizagdo de dados de cadastro.

Concluiram-se os projectos de Levantamento de Redes de Agua e Saneamento para 0s
SMAS de Oeiras e Amadora e iniciaram-se novos projectos de levantamento de marcos de
incéndio, para o mesmo cliente. Em 2006 deu-se também inicio, em consércio, ao projecto
de Levantamento e Caracterizacdo da Rede Eléctrica da Madeira para o cliente Empresa de
Electricidade da Madeira, um complexo e tecnicamente exigente projecto em curso nos
concelhos de Porto Moniz, Santana, Machico e Camara de Lobos.

Na area da inovacao, concretizou-se o projecto CARFOR em parceria com o Instituto
Geografico Portugués e a Associacao de Produtores Florestais — CELPA. Este projecto teve
como objectivo o desenvolvimento de metodologias de caracterizagao do coberto vegetal,
com recurso a imagens satélite de muito alta resolucao.

As perspectivas para o ano de 2007 centram-se no projecto de caracterizacdo e
inventario da rede eléctrica para a Electricidade dos Acores (EDA), convergente com as
competéncias adquiridas anteriormente e no projecto de cadastro nacional, SINERGIC.
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INSTALAGCOES ESPECIAIS
As instalacdes especiais representam uma das actividades mais tradicional do grupo, sendo
de destacar a execucao de projectos “chave na mao’, envolvendo todas as actividades
eléctricas e mecanicas, empregando as mais recentes tecnologias de gestdo inteligente e
ambiental de edificios de todos os tipos.

O ano de 2006 caracterizou-se pela realizacdo de alguns projectos importantes nesta
area que envolve todas as actividades eléctricas e mecanicas. Realgamos o comeco de uma

obra de grande importancia no Universo do Grupo Esphera, o empreendimento Panoramic.

Para 2007 a estratégia para este segmento de negdcio passa pela participacdo em duas
areas onde estdo previstos grandes investimentos, os Aeroportos e a Saude.

Nos Aeroportos, participando activamente na ampliacdo do aeroporto de Lisboa,
estabelecendo parcerias que se irdo fortalecer e conduzir a participagao no projecto do
Novo aeroporto.

Serd dada também, uma especial atencao a Saude, querendo estar presentes ndo sé na
parte das instalacbes especiais, como também na manutencao.
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LINHAS DE TRANSPORTE

Os investimentos realizados pelas principais empresas do sector permitiram que se
mantivessem niveis semelhantes aos dos anos anteriores. No Sistema Eléctrico Nacional, a
qualidade do transporte de energia eléctrica é essencial para o desenvolvimento do pais.

As redes eléctricas de transporte em Alta Tensao (AT) e Muito Alta Tensao (MAT), sdo
redes que transportam a energia eléctrica em Portugal e interligam as redes com outros
paises. A sua correcta concepcao e execucdo possibilita que a energia seja recepcionada
com qualidade.

O nosso corpo técnico desenvolve a prestacdo de um servico que contempla o estudo,
desenvolvimento e construcdo de qualquer tipo de instalacdo servidas por estes niveis de
tensdo. A sua competéncia técnica é reconhecida pelo mercado, sendo qualificada pela EDP
e pela REN.

A qualificacao pela EDP Distribuicdo e pela REN - Rede Eléctrica Nacional para o
Fornecimento e Montagem de Linhas Eléctricas de Alta e de Muito Alta Tensao e para a
Instalacao Eléctrica Geral de Subestacdes, permitiu que tivessemos concorrido a vérias
obras, tendo-lhe sido adjudicadas e executadas varios projectos em todo o territorio
nacional.

Perspectiva-se para 2007 que tanto a EDP como a REN mantenham os seus planos de
investimentos. Por outro lado, o incremento das energias renovaveis no nosso Pais e da
producao térmica (centrais de ciclo combinado), vao seguramente originar o aumento
da actividade neste segmento.
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MANUTENGCAO
A manutencao de infra-estruturas e equipamentos é essencial a prestacao de um servico
de qualidade, sem interrupgdes de fornecimento nas areas de gas, electricidade, 4gua e
comunicagoes.

Beneficiando da nossa experiéncia no desenvolvimento de projectos nestas actividades,
prestamos servicos de manutencao preventiva, correctiva e de emergéncia.

MANUTENGCAO GAS

O segmento de negdcio da manutencdo na drea do gas assume um papel cada vez mais
importante no mercado nacional do gas natural, uma vez que os imperativos legais,

bem como as necessidades decorrentes da preservacao e garantia da normal e integral
funcionalidade das redes e instalacdes de utilizacdo de gas, levam a que os investimentos
realizados neste segmento assumam uma importancia relativa cada vez maior, quando
comparados com os realizados na construgao de redes de distribuicao e/ou de transporte.

MANUTENGCAO COMUNICACOES

A manutencao preventiva, correctiva e de emergéncia de infra-estruturas e equipamentos
de comunicac¢des tem vindo a desempenhar um papel de relevo, sendo reconhecido pelos
nossos clientes, o profissionalismo, a disponibilidade e o know-how dos nossos técnicos.
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MANUTENGAO ELECTRICIDADE
Este segmento, diversificado quanto aos clientes existentes no mercado, apresenta-se como
promissor no futuro, pois aumenta o nimero de clientes que recorrem ao Outsorcing.

Os principais clientes sdo as empresas de distribuicao eléctrica, a rede eléctrica nacional,
industrias e empresas do sector terciario.

A manutencao de infraestruturas e dos seus equipamentos é essencial para a qualidade
do servico prestado pelas empresas das utilities e usufruido pelos utilizadores.

E prestado desde sempre um servico de manutencéo correctiva, preventiva e de
emergéncia. Estes servicos sdo prestados 24 horas por dia, em todos os dias do ano.

REDES ELECTRICAS
Manteve-se em 2006 o nivel de investimento semelhante ao ano transacto, tendo a
principal empresa do mercado, a EDP, prosseguido com a prorrogacao dos seus contratos
plurianuais de empreitada continua, e langado concursos de remodelacao da sua rede de
BT e MT, tanto aérea como subterranea.

Mantemos neste segmento uma posicao de lideranca, prosseguindo com este objectivo
para 2007.

Ao longo dos anos temos acumulado experiéncia, acompanhado e participado no
desenvolvimento tecnolégico, contribuindo para o desenvolvimento da actividade e do Pais.

A EDP é um dos principais clientes, para a qual inicidmos o quinto ano do contrato
plurianual, para a empreitada continua nas classes de obra de BT e MT, sendo adjudicatérios
nas duas principais areas de rede - Lisboa e Porto.
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Este contrato, de tipo vertical e de ambito geografico, integra as seguintes classes de obra:
— Redes Aéreas e Subterraneas de BT e MT;

— Entradas e Chegadas Aéreas e Subterraneas BT;

— Redes de lluminagao Publica;

— Equipamento de Contagem BT e MT;

— Postos de Transformacao e Seccionamento e

— Assisténcia a Conservacao e Rede de Distribuicao e Clientes (Piquetes).

Prevé-se para 2007 a manutencao do mesmo nivel de investimentos.

SUBESTAGOES

As principais empresas de utilities (EDP, REN, EDA, EEM) mantiveram em 2006 a sua politica
de investimentos para a permanente melhoria da qualidade de servico e para fazer face a
nova produtora de energia, nomeadamente a edlica, caso da EDP e da REN.

As subestacdes sdao uma infraestrutura essencial na rede de transporte e distribuicdo da
energia eléctrica.

Os técnicos desenvolvem uma prestacao de servico que contempla o estudo, o
desenvolvimento e construcdo desta importante e fundamental infraestrutura no sistema
eléctrico nacional. A nossa competéncia e capacidade técnica é demonstrada pela
confianca do mercado, sendo das principais empresas a prestar este servico para a REN, EDP
e EDA.

Para 2007, perspectiva-se a manutencdo dos investimentos para as utilities e o aumento
de investimentos para os produtores de energia renovavel e geragdo térmica (cogeragao e
ciclos combinados).
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TRABALHOS EM TENSAO

Os trabalhos em tensao (TET) permitem a melhoria da qualidade de servico, pois a
intervencao na rede eléctrica, mantendo a mesma em servico, evita cortes de energia
eléctrica, obstando com isso a transtornos e prejuizos para os utilizadores. As operagoes,
com recurso a tecnologia dos trabalhos em tensao, garantem uma melhor e eficaz
prestacdo do servico.

Dominando a tecnologia estamos capacitados para formar as equipas no centro de
formacao, instalado no Monte de Caparica, concelho de AlImada. Os TET permitiram
diferenciar-nos em relacdo as empresas do ramo e melhorar a sua actividade na
manutencao eléctrica.

Demos continuidade a esta actividade nos trabalhos em tensao (TET) para varios
clientes, dos quais destacamos a EDP - Distribuicao. Os principais trabalhos realizaram-
se nas redes de BT e nas Redes Aéreas de Média Tensdo e Postos de Seccionamento e
Transformacdo para a EDP Distribuicao, EDP Corporate e Vodafone.
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PROJECTO MST (METRO SUL DO TEJO)

O Projecto Especial MECI - MST- Metro Ligeiro da Margem Sul do Tejo estd inserido no
Contrato de Concessao celebrado entre o Estado Portugués e a MTS - Metro Transportes
do Sul, S.A.

A MECI, em articulacdo com a Siemens, é responsavel pelo Projecto, Fornecimento e
Instalagcao de equipamentos electromecanicos das ILD - Infra-estruturas de Longa Duracéo,
em vdrias especialidades:

— Rede de Interligacdo em Média Tensao, Baixa Tenséo, Fibra Optica

e Multitubulares das Subesta¢des de Tracgéo;

— Semaforizacao e lluminacdo Publica nos Arranjos Exteriores;

— Instalagbes especiais em todas as Paragens, Subestacdes e PMO - Parque de Materiais
e Oficinas e

— Subestacao de Energia 60/15 KV e respectivos ramais de alimentagao

ao MST em Média tensdo 15 KV e Alta Tensao 60 KV.

Durante o 1° trimestre de 2006 foram concluidos os processos documentais e telas finais
relativos a recepgdo das infra-estruturas construidas nos terrenos disponibilizados para a
realizacdo da obra.

A partir do 2° semestre iniciaram-se os trabalhos de projecto dos trocos ainda nao
concluidos, particularmente os relativos a variante das ruas Sameiro Antunes e de Alvalade.
Os respectivos trabalhos de construgdo tiveram o seu inicio no Verao, tendo como objectivo
o arranque da fase de exploracdo da MTS no troco Corroios - Cova da Piedade a 30 de Abril
de 2007.
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Actividade em Franca

O ano de 2006 marca o fim do projecto nacional de renovacdo de condutas de gas em
ferro fundido em Franca, projecto este que foi o motivo da nossa implantacao. Ha a registar
o cumprimento de todos os compromissos de prazos em todos os centros de trabalho
espalhados pelo pais, permitindo ao nosso cliente atingir os seus objectivos.

A experiéncia acumulada em projectos de renovacao e a confianca cimentada por uma
prestacdo de qualidade irao impulsionar o desenvolvimento em mercados do mesmo tipo,
sendo prova disso os contratos assinados e a desenvolver em 2007, no ambito da renovacgao
de condutas de aco, cobre e ferro fundido 2GS.

Em 2006 novas zonas de trabalho foram acrescentadas as ja existentes, e cidades como
Vichy Millau, Rodez e Lyon passam a ser palco das nossas novas prestagoes.

Neste ano, tal como nos anteriores, e de modo a fazer face ao desenvolvimento
registado na sua actividade, realizamos um forte investimento em maquinas, equipamentos
e viaturas.

0O ano de 2006 foi igualmente o tltimo em que a MECI esteve representada em solo
francés como Delegacdo. A partir do final do exercicio, a MECI passou a participar, a 100%,
numa nova sociedade de direito francés.
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Actividade em Timor

O ano de 2006 caracterizou-se em Timor pela instabilidade social e politica vivida,
especialmente no segundo e terceiros trimestre. Os factos atras referidos determinaram
na actividade da Delegacédo de Timor um impacto negativo na dinamica e produtividade
dos projectos em curso motivados pela caréncia de recursos humanos e fornecimento
atempado de materiais, sem no entanto paralisar a operacionalidade da delegacao.

A Republica Democratica de Timor Leste (RDTL), o mais jovem pais do mundo, debate-se
com fendmenos de instabilidade decorrentes do processo de crescimento econémico e politico.

A ENSUL, parceiro da RDTL com permanéncia continuada no territério desde 2000 tem
deixado a marca indelével de uma empresa de rigor e qualidade em todos os projectos
em que participou caracterizando-se por manter com os seus mais de 140 colaboradores
Timorenses uma tradicao de aposta na formacdo continua e integracdo nos valores que nos
caracterizam: amplitude, competéncia, rigor, inovacao, visao e credibilidade.

No segmento de negdcio de Engenharia e Construcao executaram-se e continuaram em
execucao projectos diversificados onde se ressalvam a construcao de edificio dormitério no
Centro Polivalente de Vemasse (Irmas Concepcionistas ao Servicos dos Pobres), os Trabalhos
de reabilitagao das residéncias da Embaixada de Portugal em Dili, a construcao da
Maternidade Escola de Dili (Fundacao Mater Timor [Diocese de Dili e Diocese de Baucaul]),
Construcéo da Escola Portuguesa em Dili 22 Fase (Ministério da Educacao de Portugal), a
reabilitacdo do aquartelamento da GNR em Caicoli, Dili (Ministério das Financas e do Plano)
ou o fornecimento e montagem de torres de telecomunica¢des, em Dili, Tibar e Batugadé
(Timor Telecom).
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No segmento de negdcios da distribuicao deve ser referida a reducao ja esperada nas
vendas de automéveis novos motivada pela crescente introdugao no territério de viaturas
usadas sendo que inversamente se verificou uma crescente actividade na comercializacdo
dos produtos alimentares, com especial destaque para os produtos duty-free.

Durante o préximo ano de 2007, encontra-se planeada a conclusdo das empreitadas em
curso, nomeadamente a Escola Portuguesa e Maternidade de Dili.

Com a consolidagao do processo de SAP, sera optimizada a gestao de stocks e a
consolidacdo dos produtos comercializados na sequéncia do investimento a ser efectuado
na estabilizacao e desenvolvimento dos sistemas de gestéo.

2007 serd ano eleitoral, nomeadamente com os actos de votacao para a Presidéncia da
Republica e para o Parlamento o que poderd ter um impacto de abrandamento nalguns
sectores econémicos.

A empresa continua motivada para o desenvolvimento da sua actividade neste pais
cujo potencial de concretizacao sera certamente alavancado pelos factores organicos de
crescimento da sua economia.

Os testemunhos deixados em Timor e a sua constancia mesmo em situagdes criticas
serdo sem duvida factores de diferenciacdo positiva num pais com um potencial humano e
economico de referéncia.
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512 Imobiliaria

Em 2006 a actividade imobilidria do Grupo foi bastante diversificada e intensa merecendo
destaque, entre outros, o inicio da construcao do Panoramic e Almada Business Centre e a
conclusdo do Vista Marina. Além destes projectos referéncia para o grupo esphera foram
desenvolvidas e implementas ac¢des de divulgacdo e promogao no exterior.

Em relacdo ao “Panoramic” o processo de obtencao de todas as autorizacdes para o inicio
dos trabalhos foi bastante demorado, tendo a construcao sido iniciada em Janeiro de 2006.

O empreendimento é constituido por dois edificios destinados a habitacdo e comércio,
um destinado a escritérios e ainda um parque de estacionamento publico com 650 lugares
de parqueamento, num total de 42300 m” de construcdo acima do solo.

Apesar de o inicio da construcdo deste projecto ter ocorrido bastante mais tarde do
gue o inicialmente previsto, esperamos que o mesmo esteja concluido no final do primeiro
semestre de 2008.

O Almada Business Centre teve, igualmente, um arranque mais tardio do que
inicialmente esperado, tendo os trabalhos de escavacao e contencdo periférica o seu inicio
em Novembro de 2006. E um projecto de referéncia na cidade de AlImada que consta da
edificacao de dois imoéveis destinados a servicos e comércio bem como a instalacdo de uma
unidade hoteleira.

O nosso objectivo é ter este projecto concluido no final do primeiro semestre de 2008 e
procedermos as escrituras dos contratos ja celebrados ainda durante o ano de 2008.

0O Vista Marina ficou concluido no final do primeiro semestre de 2006 mas, a demora
na obtencao dos varios licenciamentos junto das respectivas entidades emissoras ndo nos
tornou possivel fazer qualquer escritura ainda no ano de 2006.
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A constituicdo da Westcoast Portuguese Properties, empresa de direito irlandés, no
final de 2005 com a finalidade de divulgar os nossos produtos imobiliarios nos mercados
irlandés e inglés comecou a dar os seus frutos duma forma muito significativa.

Com efeito, varias ac¢des de divulgacdo foram levadas a cabo na Irlanda e em Inglaterra
de que destacamos a participacao da Westcoast, com stand ,em Salées Imobiliarios
realizados em Cork e Londres.

Estas ac¢Oes de divulgacao permitiram que através da Wescoast colocassemos em
clientes irlandeses 86,5% dos escritérios vendidos no Panoramic em 2006, e 20% das
fraccoes vendidas no Encosta da Marina.

As participa¢des em alguns dos mais importantes salées imobilidrios europeus
despertaram-nos para a importancia do mercado espanhol.

Nao tomamos ainda a decisao de constituir uma empresa de direito espanhol, o que
podera ser a fase a seguir mas, em alternativa, estabelecemos uma parceria com uma
empresa local para promover os nossos produtos do Algarve no mercado espanhol.

A aposta foi bem sucedida ja que o Encosta da Marina colocou 48% das suas vendas de
2006 em clientes espanhais e o Vista Marina, 41%.

Este sucesso junto do mercado espanhol também se deveu a uma outra ordem de razdes.

Com efeito foi langado em Agosto do ano passado o novo site da Orchidea.

Adoptando ja a nova imagem da area imobilidria do grupo este site permitiu-nos
estar mais perto dos nossos clientes tendo em pouco tempo atingido um nimero muito
significativo de visitas bem como o pedidos de informacgao sobre os nossos produtos, tendo
muitos destes contactos gerado vendas.
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E uma nova abordagem, com a virtualidade acrescida de permitir um acesso rapido e
relativamente econémico, tanto ao mercado nacional como ao mercado externo.

Em simultaneo, desenvolvemos uma campanha digital dirigida aos mercados portugués
e espanhol, tendo marcado presenca nas principais publicacdes digitais portuguesas e nos
sites espanhdis mais importantes dedicados ao imobiliario.

A semelhanca de anos anteriores participamos no Saldo Imobiliario de Lisboa que de
ano para ano tem vindo a granjear prestigio quer a nivel nacional quer a nivel internacional
mercé da profissionalizacdo crescente e da qualidade que os organizadores e expositores
tém imprimido a este certame.

Foi a nossa primeira participacdo enquanto Orchidea, a nossa nova marca para o imobilidrio,
e que haviamos apresentado ao mercado num evento ocorrido em Fevereiro de 2006 .

Para grande jubilo de toda a familia Orchidea, o juri da organizacao galardoou a nossa
presenca com o prémio de melhor Stand.
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5.2 Analise Economica e Financeira

5.2.1. Aspectos mais Relevantes
No plano econémico e financeiro os aspectos que se impde salientar, relativos ao exercicio
de 2006, sdo os seguintes.

— Uma ligeira reducéo da actividade que reflecte o contexto econémico adverso que se
fez sentir ao longo do exercicio;

— A alteracdo da estrutura de custos;

— O aumento significativo do activo e

— A melhoria consideravel da estrutura financeira tanto no curto como no médio e
longo prazos.
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5.2.2. PERSPECTIVA ECONOMICA

Proveitos

Os proveitos ascenderam a 135,6 milhdes de euros, o que se traduz numa reducao de 5,9
milhées de euros, menos 4,2% do que em relagao ao exercicio anterior.

138,4 Milhoes 141,5 Milhoes 135,6 Milhodes

de euros de euros de euros

GRAFICO | - PROVEITOS

Merecem destaque, neste exercicio, os seguintes aspectos:

— A manutencdo da respectiva estrutura;

— Uma producgao de 131,3 milhdes de euros, registando uma reducao de 3,9%
relativamente ao exercicio anterior, reducdo essa ligeiramente inferior a registada no total
dos proveitos;
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Custos
No exercicio de 2006, 0s custos registaram uma variacao negativa de 3,6%, passando de
140,1 milhdes de euros para 135,0 milhdes de euros.

136,9 Milhoes 140,1 Milhoes 135,0 Milhoes

de euros de euros de euros

GRAFICO Il - CUSTOS

Relativamente aos custos € importante realcar os seguintes aspectos:

— As rubricas de custo das existéncias vendidas e consumidas, fornecimentos e servicos
externos e custos com pessoal a representarem cerca de 90% do total de custos;

— A reducdo em 20,5% da rubrica de custo das existéncias vendidas e consumidas,
como resultado essencialmente da tipologia das obras realizadas;

— A diminuicdo em 6,5% da rubrica de fornecimentos e servicos externos, pelo mesmo
motivo acima referido;

— O aumento em 3,6% da rubrica de custos com pessoal;

— O acréscimo dos custos financeiros que deriva quer do alargamento dos prazos
médios de recebimento, quer do aumento das taxas de juro, quer também pelo peso que
os encargos financeiros tém nos projectos imobilidrios em curso.
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05 INDICADORES CONSOLIDADOS — ANALISE ECONOMICA E FINANCEIRA

Resultados
No exercicio de 2006, o grupo ESPHERA CAPITAL registou um Resultado Operacional
de 6,9 milhdes de euros, um Resultado Antes de Impostos de 0,5 milhées euros
e um Resultado Liquido negativo de 796 mil euros.
O Resultado Operacional voltou a registar um acréscimo, extremamente significativo
de 45,14% em relacdo ao ano transacto.
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05 INDICADORES CONSOLIDADOS — ANALISE ECONOMICA E FINANCEIRA

5.2.3. Perspectiva Financeira

O Activo do grupo ESPHERA CAPITAL ascende a 186,9 milhdes de euros; o Passivo a 121,7
milhdes de euros; os Interesses Minoritarios a 8,0 milhdes de euros e o Capital Préprio a 57,2
milhdes de euros.

Activo
O Activo registou, neste exercicio, uma variagao positiva de 126,8%, tendo passado de 82,5
milhdes de euros, em 2005, para 186,9 milhdes de euros, em 2006.

70,9 Milhdes 82,5 Milhdes 186,9 Milhdes

de euros de euros de euros

GRAFICO Il - ACTIVO

Os aspectos a salientar sdo os seguintes:

— Uma alteracao significativa da estrutura, com as dividas de terceiros a representarem
18,9% (56,1% em 2005); as existéncias 48,6 (21,0% em 2005) e o imobilizado liquido 29%
(18,1% em 2005);

— O aumento do imobilizado liquido em 265% e 0 aumento de 423% das existéncias por
via da aquisicao da JLF — Sociedade de Construgdes, SA;

— A reducao das dividas de terceiros de curto prazo em 24%, com especial incidéncia na
rubrica de clientes.
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05 INDICADORES CONSOLIDADOS — ANALISE ECONOMICA E FINANCEIRA

Passivo

O Passivo registou um acréscimo de 104%, isto &, passou de 59,6 milhdes de euros em 2005

para 121,7 milhdes em 2006.

45,7 Milhoes 59,6 Milhoes 121,6 Milhoes

de euros de euros de euros

GRAFICO Il - PASSIVO

Importa realcar:
— O aumento significativo da rubrica de dividas a terceiros de médio e longo prazo;
— O ligeiro aumento da rubrica de dividas a terceiros.

Capital Proprio
O Capital Préprio registou um aumento significativo de 290%, aumento que se justifica
essencialmente pelas prestacdes suplementares.
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05 INDICADORES CONSOLIDADOS — ANALISE ECONOMICA E FINANCEIRA

5.2.3. Perspectiva Monetaria

Fluxos de Caixa

Em 2006 o grupo ESPHERA CAPITAL apresentou em termos monetarios um saldo positivo
de 3,3 milhdes de euros, o que se traduz num aumento de 42,5% relativamente a igual
periodo do ano anterior.

Os aspectos que importa salientar sdo os seguintes:

— Um fluxo das actividades operacionais negativo em 43,3 milhdes de euros;

— Um fluxo de actividades de investimento positivo em 2,4 milhées de euros;

— Um fluxo de actividades de financiamento positivo em 41,9 milhdes de euros,
necessario para cobrir os fluxos operacionais e de investimento.
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05 INDICADORES CONSOLIDADOS

5.3 Perspectivas de Futuro

A ESPHERA CAPITAL continua de forma consistente na busca de novos negécios que
venham a enriquecer a sua carteira de activos, desenvolvendo metodologias internas de
avaliacao de projectos de investimento que permitam a analise comparativa do potencial
de negdcios, independentemente do seu sector ou area de actividade.

Muito atenta ao que se estd a passar nas dreas do ambiente e energia, pensamos
dar, durante o ano de 2007, alguns passos significativos nestes sectores, aproveitando
as competéncias existentes no Grupo e ampliadas ao longo de mais de trinta anos de
actividade para, a prazo, virmos a poder desempenhar um papel de relevo nestes sectores
gue se revelam de elevado potencial gerador de riqueza.

O apoio ao desenvolvimento da actividade em Portugal das nossas participadas e a
comunhao de estratégias para a internacionalizacdo das mesmas é outro dos objectivos
que estabelecemos.

Lisboa, 24 de Maio de 2007

O CONSELHO DE ADMINISTRAGAO
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Certificacao Legal das Contas

ANTES DE IMPRIMIR ESTE DOCUMENTO, POR FAVOR
CONFIRME QUE E VERDADEIRAMENTE NECESSARIO.
O MEIO AMBIENTE E DE TODOS.



06 CERTIFICAGAO LEGAL DAS CONTAS

Introducao

1. Examindmos as demonstracdes financeiras consolidadas anexas da ESPHERA CAPITAL,
SGPS, S.A., as quais compreendem o Balan¢o Consolidado em 31 de Dezembro de 2006,
((que evidencia um total de Balanco de € 186.912.412 (2005: € 82.471.269) e um total de
Capital Proprio de € 57.220.611) (2005: € 14.665.222), incluindo um Resultado Liquido
negativo Consolidado de € 796.439 (2005: € 44.079 negativos)), as Demonstracoes
Consolidadas dos Resultados por naturezas e fun¢des, a Demonstracdo Consolidada dos
Fluxos de Caixa do exercicio findo naquela data e os correspondentes Anexos.

Responsabilidades

2. E da responsabilidade do Conselho de Administracdo da ESPHERA CAPITAL, SGPS, S.A.,

a preparacao de Demonstra¢des Financeiras Consolidadas que apresentem de forma
verdadeira e apropriada a posicao financeira do conjunto das empresas incluidas na
consolidacéo, o resultado consolidado das suas operacdes e os fluxos de caixa consolidados
bem como a adopcao de politicas e critérios contabilisticos adequados e a manutencao de
sistemas de controlo apropriados.

3. A nossa responsabilidade consiste em expressar uma opinido profissional e
independente, baseada no nosso exame daquelas demonstra¢des financeiras consolidadas.

Ambito

4. 0 exame a que procedemos foi efectuado de acordo com as Normas Técnicas e as
Directrizes de Revisdo/Auditoria da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas, as quais
exigem que o mesmo seja planeado e executado com o objectivo de obter um grau de
seguranca aceitavel sobre se as Demonstracoes Financeiras Consolidadas estdo isentas de
distorces materialmente relevantes.
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05 INDICADORES CONSOLIDADOS — CERTIFICACAO LEGAL DAS CONTAS

Para tanto o referido exame incluiu:

(i) a verificacdo de as demonstracdes financeiras incluidas na consolidacao terem sido
apropriadamente examinadas; a verificacdo, numa base de amostragem, do suporte das
quantias e divulgac¢des nelas constantes e a avaliacao das estimativas, baseadas em juizos
e critérios definidos pelo Conselho de Administracdao da ESPHERA CAPITAL, SGPS, S.A.
utilizadas na sua preparagao;

(ii) a verificacdo das operacdes de consolidacao e da aplicacdo do método integral;

(iii) a apreciacdo sobre se sdo adequadas as politicas contabilisticas adoptadas, a sua
aplicacdo uniforme e a sua divulgacéo, tendo em conta as circunstancias;

(iv) a verificacdo da aplicabilidade do principio da continuidade e

(v) a apreciacao sobre se é adequada em termos globais, a apresentacdo das
demonstracdes financeiras consolidadas

5. O nosso exame abrangeu também a verificacdo da concordancia da informacéo
financeira consolidada constante do Relatério Consolidado de Gestao, com as

demonstracdes financeiras consolidadas.

6. Entendemos que o exame efectuado proporciona uma base aceitavel para a
expressao da nossa opinido.
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05 INDICADORES CONSOLIDADOS — CERTIFICACAO LEGAL DAS CONTAS

Opiniao

5. Em nossa opiniao, as Demonstracdes Financeiras Consolidadas referidas, apresentam
de forma verdadeira e apropriada, em todos os aspectos materialmente relevantes, a
posicdo financeira consolidada da ESPHERA CAPITAL SGPS, S.A. em 31 de Dezembro de
2006 o resultado consolidado das respectivas operagoes e os fluxos consolidados de
caixa, no exercicio findo naquela data, em conformidade com os principios contabilisticos
geralmente aceites em Portugal.

Armando dos Santos Nogueira, ROC,
Monte de Caparica, 31 de Maio de 2007
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Relatorio e Parecer do Fiscal Unico

Sobre as Contas Consolidadas do Exercicio de 2006

ANTES DE IMPRIMIR ESTE DOCUMENTO, POR FAVOR
CONFIRME QUE E VERDADEIRAMENTE NECESSARIO.
O MEIO AMBIENTE E DE TODOS.



07 RELATORIO E PARECER DO FISCAL UNICO

Senhores Accionistas,
Nos termos da Lei e dos Estatutos da Sociedade apresentamos, no desempenho das nossa
funcées de Fiscal Unico de ESPHERA CAPITAL, SGPS,SA, o nosso Relatério e Parecer sobre as
Contas Consolidadas e o Relatério Consolidado de Gestao, apresentados pelo Conselho de
Administragao, relativos ao exercicio findo em 31 de Dezembro de 2006.

No final do ano examindmos o Balanco Consolidado, as Demonstracdes Consolidadas
dos Resultados por naturezas e por fungdes, a Demonstracdo Consolidada dos Fluxos
de Caixa e respectivo Anexo sobre as contas consolidadas, documentos que estdo em
conformidade com as disposicoes legais aplicaveis e apresentam de forma verdadeira e
apropriada a situacao financeira das empresas englobadas na consolidacao.

Aprecidmos o Relatério Consolidado de Gestdo elaborado pelo Conselho de
Administracao que é concordante com as contas consolidadas do exercicio.

Os esclarecimentos que solicitdmos, foram-nos sempre prestados com prontidao.

Emitimos a Certificacdo Legal das Contas, com data de 31 de Maio de 2007 que, nos
termos da Lei, fica a fazer parte integrante deste Relatério e Parecer.

Face ao exposto e a Certificacao Legal das Contas, é nosso PARECER que nada obsta
a aprovacao:

a) do Relatério Consolidado de Gestao;

b) do Balan¢o Consolidado;

¢) das Demonstra¢des dos Resultados Consolidados por naturezas e por funcoes;

d) da Demonstracao dos Fluxos de Caixa Consolidada e

e) do respectivo Anexo sobre as contas consolidadas,

relativos ao exercicio findo em 31 de Dezembro de 2006.

Armando dos Santos Nogueira, ROC, Monte de Capatrica, 31 de Maio de 2007
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Anexo ao Relatorio de Gestao

ANTES DE IMPRIMIR ESTE DOCUMENTO, POR FAVOR
CONFIRME QUE E VERDADEIRAMENTE NECESSARIO.
O MEIO AMBIENTE E DE TODOS.



08 ANEXO AO RELATORIO DE GESTAO

De acordo com o artigo 448°, numero 4, do Coédigo das Sociedades Comerciais, 0s
accionistas que, na data de encerramento do exercicio, sao titulares de participacdes
superiores a 10% do Capital Social sdo os seguintes:

Compagnie Financiere Terreia, SA 79%
Antonio Simoées Marques Couto 15 %
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Demonstracoes Financeiras

ANTES DE IMPRIMIR ESTE DOCUMENTO, POR FAVOR
CONFIRME QUE E VERDADEIRAMENTE NECESSARIO.
O MEIO AMBIENTE E DE TODOS.



09 DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS

Balan¢o

em 31 de Dezembro de 2006. Unidade: Euros.

O TECNICO OFICIAL DE CONTAS

Paulo Alexandre Andrade da Silva

EXERCicClOS EXERCiClOS
NOTAS 2006 2005 NOTAS 2006 2005
ACTIVO AMORTIZAGOES ACTIVO ACTIVO CAPITAL PROPRIO E PASSIVO
BRUTO E AJUSTAMENTOS LiQuipo LiqQuipo CAPITAL PROPRIO
ACTIVO Capital 50 12.500.000,00 12.500.000,00
IMOBILIZADO Prestagoes Suplementares 50 45.272.646,00 2.665.000,00
Imobilizagdes Incorpdreas Reservas de Reavaliacéo 50 0,00 0,00
Imobilizado Incorpéreo 27 1.569.357,46 399.019,74 1.170.337,72 644,88 Reservas Legais 50 243.620,60 93.872,68
Diferencas de Consolidagao 27 11.636.913,01 2.591.243,67 9.045.669,34 5.896.430,25 Reservas Livres 50 3.729.774,80 1.705.067,14
13206.270,47 2.990.26341 10216.007,06 5.897.075,13 Resultados Trahsitados - 50 -3.728.991,58 -2.254.639,24
—_— Resultado Liquido do Exercicio 50 -796.439,18 -44.078,82
Imobilizagoes Corpéreas 3 T
Imobilizado Corpéreo 27 28.006.089,96 21313.597,00 669249296  8477.694,63 Total do Capital Préprio 57.220.610,64 14.665.221,76
Imobilizagdes em curso 27 54.906,49 0,00 54.906,49 0,00
INTERESSES MINORITARIOS
M 21313.597,00 6.747.39945 8:477.69463 Interesses Minoritarios - Capital Préprio 50 7.996.135,11 7.806.104,43
Investimentos Financeiros Interesses Minoritérios - Resultado do Ano 50 -29.008,72 380.907,74
Partes de capital 27 626.580,00 0,00 626.580,00 534.502,00 -
Investimentos em Imoveis 27 37.504.686,34 64464305  36.860.043,20 0,00 Total dos Interesses Minoritarios 796712639 818701217
38.131.266,34 644.643,05 37.486.623,29 534.502,00 PASSIVO
CIRCULANTE Dividas a Terceiros - Médio e Longo Prazo
Existéncias Dividas a Instituicoes de Crédito 47.045.023,84 9.000.000,00
Mercadorias 867.037,08 867.037,08 248.664,40 Fornecedores de Imobilizado, c/c 2.089.267,33 1.652.922,67
Matérias-primas. Subs. e de Consumo 1.807.302,20 0,00 1.807.302,20 2.475.924,50 QOutros Credores 895.146,71 0,00
Produtos Acabados e Intermédios 11.060.131,83 0,00 11.060.131,83 0,00 50.020437,88 10652.922,67
Produtos e Trabalhos em Curso 77.075.529,63 0,00 77.075.529,63 14.631.001,12
— Dividas a Terceiros - Curto Prazo
_90.810.000.74 000 9081000074  17.355590,02 Dividas a Instituicdes de Crédito 12.665.000,00 2.950.000,00
Dividas de Terceiros - Curto Prazo Adiantamentos de Clientes 11.730.377,71 0,00
Clientes. c/c 29.343.314,64 0,00 29.343.314,64 42.006.884,28 Adiantamentos por Conta de Vendas 1.738.529,01 2.674.544,70
Clientes de Cobranga Duvidosa 491.879,84 491.879,84 0,00 0,00 Clientes c/Letras Descontadas 717.904,62 844.861,55
Clientes c/Titulos a Receber 717.904,62 0,00 717.904,62 844.861,55 Fornecedores, c/c 29.797.692,38 34.143.962,38
Adiantamentos a Fornecedores 925.311,94 0,00 925.311,94 182.749,68 Fornecedores, c/titulos 1.881.864,70 0,00
Estado e Outros Entes Publicos 2.420.708,93 0,00 2.420.708,93 630.772,35 Fornecedores de Imobilizado, ¢/c 1.980.736,11 769.256,30
Empresas Participadas e Participantes 869.637,50 0,00 869.637,50 752.235,00 Estado e Outros Entes Publicos 3.643.857,50 4418.161,36
Outros Devedores 1.042.591,52 0,00 1.042.591,52 1.876.615,20 Outros Credores 4.171.270,84 84.611,60
Subscritores de Capital 37.965,07 0,00 37.965,07 0,00 68.327.232,87 45.885397,89
w 491.879,84 35.357.434,22 46.294.118,06 Acréscimos e Diferimentos
Titulos Negociaveis Proveitos Diferidos 7.500,00 57.937,66
Outros Titulos Negocidveis 0,00 0,00 0,00 143.665,84 Acréscimos de Custos 3.360.503,87 3.022.777,03
Outras Aplicacées de Tesouraria 0,00 0,00 0,00 49.879,79 3368.003,87 3.080.714,69
0,00 0,00 0,00 193.545,63
Depositos Bancarios e Caixa ~
Depésitos Bancérios 3.162.985,86 3.162.985,86 1.614.066,09 \
Caixa 128.679,90 128.679,90 500.906,49 \\
3.291.665,76 3.291.665,76 2.114.972,58 \
Acréscimos e Diferimentos \
Acréscimos de Proveitos 495.086,26 495.086,26 583.199,12 \
Custos Diferidos 2.508.194,87 2.508.194,87 1.020.572,01 \
3.003.281,13 3.003.281,13 1.603.771,13 \
Total de Amortizagoes 24.948.503,46 Total do Passivo 121.724.674,62 59.619.035,25
Total de Ajustamentos 491.879,84 Total do Capital Préprio.
Total do Activo 212.352.794,95 25.440.383,30 186.912.411,65 82.471.269,18 Interesses Minoritarios e Passivo 186.912.411,65 82.471.269,18

O CONSELHO DE ADMINISTRAGCAO

Anténio Simées Marques Couto

Anténio José Marcal Martins

Carlos Francisco Diniz da Costa

Silvia Isabel 5,C,M, Couto André

Alexandre Anténio S,C,M, Couto

@ RELATORIO E CONTAS ESPHERA CAPITAL 2006
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09 DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS

Demonstracao de Resultados por Natureza

em 31 de Dezembro de 2006. Unidade: Euros.

EXERCiCIOS
NOTAS 2006 2005
CUSTO DAS MERCADORIAS VENDIDAS E DAS MATERIAS CONSUMIDAS

Mercadorias 2.941.256,51 0,00

Matérias 19.115.841,72 22.057.098,23 27.733.52990  27.733.529,90
Fornecimentos e Servigos Externos 71.739.232,73 76.719.902,55
Custos com o Pessoal

Remuneragoes 21.439.937,03 21.309.787,16

Encargos Sociais:

Outros 6.147.990,81 27.587.927,84 5.330.572,06  26.640.359,22
Amortizagdes do Imobilizado Corpdreo e Incorpéreo 27 2.252.205,64 2.394.600,67
Ajustamentos 136.953,06 213.148,89
Provisdes 0,00 2.389.158,70 131.702,80 2.739.452,36
Impostos 1.334.988,43 519.456,91
Outros Custos Operacionais 124.943,81 1.459.932,24 148.606,81 668.063,72
(A) 125.233.349,74 134.501.307,75
Perdas em Empresas do Grupo e Associadas 0,00 0,00
Amortizacdes e Ajustamentos de Aplicacdes e Invest.Financeiros 0,00 0,00
Amortizagao do Goodwill 10 581.845,65 395.291,41
Juros e Custos Similares:

Qutros 44 5.246.247,84 5.828.093,49 2.813.533,89 3.208.825,30
© 131.061.443,23 137.710.133,05
Custos e Perdas Extraordinérias 45 3.982.170,54 2.396.815,52
(E) 135.043.613,77 140.106.948,57
Imposto sobre o Rendimento do Exercicio 1.345.380,45 1.053.176,25
G) 136.388.994,22 141.160.124,82
Interesses Minoritarios 50 -29.008,72 380.907,74
(H) 136.359.985,50 141.541.032,56
Resultado Liquido do Exercicio -796.439,18 -44.078,82

135.563.546,32 141.496.953,74
PROVEITOS E GANHOS
Vendas 4.578.577,24 1.217.189,39
Prestacoes de Servicos 100.541.939,64 105.120.516,88  133.366.974,60 134.584.163,99
Variagdo da Producao 26.193.448,04 2.101.573,25
Proveitos Suplementares 571.830,13 2.384.965,86
Subsidios a Exploracao 44.044,57 8.197,53
Trabalhos para a Propria Empresa 130.110,75 42.871,68
Qutros Proveitos Operacionais 918,00 814,65
Reversdes de Amortizagdes e Ajustamentos 55.145,53 802.048,98 120.967,09 2.557.816,81
(B) 132.116.013,90 139.243.554,05
Outros Juros e Proveitos Similares:

Outros 44 965.078,01 965.078,01 398.552,34 398.552,34
(D) 133.081.091,91 139.642.106,39
Proveitos e Ganhos Extraordinarios 45 248245441 1.854.847,35
(F) 135.563.546,32 141.496.953,74
RESUMO:

Resultados Operacionais: (B) - (A) 6.882.664,16 4.742.246,30

Resultados Financeiros: (D - B) - (C - A) -4.863.015,48 -2.810.272,96

Resultados Correntes: (D) - (C) 2.019.648,68 1.931.973,34

Resultados Antes de Impostos: (F) - (E) 519.932,55 1.390.005,17

Resultado Liquido do Exercicio Antes de Interesses Minoritarios: (F) - (G) -825.447,90 336.828,92

Resultado Liquido do Exercicio: (F) - (H) -796.439,18 -44.078,82

O TECNICO OFICIAL DE CONTAS

Paulo Alexandre Andrade da Silva

O CONSELHO DE ADMINISTHAC;\D

Antdnio Simées Marques Couto
Anténio José Marcal Martins

Carlos Francisco Diniz da Costa
Silvia Isabel 5,C,M, Couto André

Alexandre Anténio S,C,M, Couto
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09 DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS

Demonstracao de Resultados por Funcoes

em 31 de Dezembro de 2006. Unidade: Euros.

EXERCiCIOS
NOTAS 2006 2005
Vendas e prestagdes de servicos 133.716.113,45 140.868.522,46
Custo das vendas e das prestacoes de servios -123.411.486,68 -130.946.772,04
Resultados brutos 10.304.626,77 9.921.750,42
Outros proveitos e ganhos operacionais 324.828,30 1.178.481,42
Custos de distribuicdo 0,00 0,00
Custos administrativos -5.240.761,45 -5.689.021,82
Outros custos e perdas operacionais -1.162.958,58 -668.963,72
Resultados operacionais 4.225.735,04 4.742.246,30
Custo liquido do financiamento -2.206.086,36 -2.810.272,96
Ganhos (perdas) em filiais e associadas 0,00 0,00
Ganhos (perdas) em outros investimentos 0,00 0,00
Resultados correntes 2.019.648,68 1.931.973,34
Impostos sobre os resultados correntes -1.345.380,45 -1.053.176,25
Interesses minoritarios 50 29.008,72 -380.907,74
Resultados correntes apds impostos 703.276,95 497.889,35
Resultados extraordinarios -1.499.716,13 -541.968,17
Impostos sobre os resultados extraordinarios 0,00 0,00
Resultados liquidos -796.439,18 -44.078,82
Resultados por ac¢ao -0,0637 -0,0035

O TECNICO OFICIAL DE CONTAS

Paulo Alexandre Andrade da Silva

O CONSELHO DE ADMINISTRAG:\O

Anténio Simées Marques Couto
Anténio José Marcal Martins

Carlos Francisco Diniz da Costa
Silvia Isabel 5,C,M, Couto André

Alexandre Anténio S,C,M, Couto
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08 DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS

Demonstracao dos Fluxos de Caixa

em 31 de Dezembro de 2006. Unidade: Euros.

EXERCiclOS
NOTAS 2006 2005
ACTIVIDADES OPERACIONAIS
Resultado liquido -796.439,18 -44.078,82
Ajustamentos
Amortizagoes 2.389.158,70 2.607.749,56
Provisdes 0,00 131.702,80
Resultados financeiros 4.863.015,48 2.810.272,96
Interesses minoritarios 50 -219.885,78 451.461,00
Aumento das dividas de terceiros -2.687.866,41 -10.695.327,48
Diminuigéo das dividas de terceiros 13.624.550,25 1.145.837,21
Aumento das existéncias -74.123.033,02 -2.171.789,16
Diminuicdo das existéncias 668.622,30 835.239,70
Aumento das dividas a terceiros 20.241.872,83 7.820.364,63
Diminuicao das dividas a terceiros -6.183.546,48 -515.855,99
Aumento dos proveitos diferidos 0,00 57.937,66
Diminuic&o dos proveitos diferidos -50.437,66
Aumento dos acréscimos de proveitos
Diminui¢do dos acréscimos de proveitos 88.112,86 4.303,82
Aumento dos custos diferidos -1.487.622,86 -73.110,32
Diminuic&o dos custos diferidos
Aumento dos acréscimos de custos 337.726,84 128.104,70
Diminuicdo dos acréscimos de custos
Ganhos na alienacdo de imobilizacdes
Perdas na alienacdo de imobilizagdes
-42.539.332,95 2.536.891,09
Fluxo das actividades operacionais [1] -43.335.772,13 2.492.812,27
ACTIVIDADES DE INVESTIMENTO
Recebimentos provenientes de
Investimentos financeiros 2,00
Imobilizagdes corporeas 4.478.295,09 111.452,34
Imobilizagdes incorpéreas
Subsidios de investimento
Juros e proveitos similares 44 965.078,01 398.552,34
Dividendos
5.443.375,10 510.004,68
Pagamentos respeitantes a
Investimentos financeiros 92.078,00 159.116,53
Imobilizacdes corpdreas 2.750.587,09 2.221.818,86
Imobilizagdes incorpdreas 213.720,68
3.056.385,77 2.380.935,39
Fluxo das actividades de investimento [2] 2.386.989,33 -1.870.930,71
ACTIVIDADES DE FINANCIAMENTO
RECEBIMENTOS PROVENIENTES DE
Empréstimos obtidos 47.760.023,84 3.514.750,00
Aumentos de capital, prestacdes acessorias
e prémios de emissao 42.607.646,00 47.768,97
Subsidios e doagoes
Vendas de acgoes (quotas) proprias
Cobertura de prejuizos
90.367.669,84 3.562.518,97
PAGAMENTOS RESPEITANTES A
Empréstimos obtidos
Amortizacdes de contratos de locacdo financeira
Juros e custos similares 44 5.828.093,49 3.208.825,30
Dividendos
Reducoes de capital e prestacoes acessorias
Aquisicdo de acgdes (quotas) proprias 42.607.646,00
48.435.739,49 3.208.825,30
Fluxo das actividades de financiamento [3] 41.931.930,35 353.693,67
Variacao de caixa e seus equivalentes [4] = [1] + [2] + [3] 983.147,55 975.575,23
Efeito das diferengas de cambio 0,00 0,00
Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo 2.308.518,21 1.332.942,98
Caixa e seus equivalentes no fim do periodo 3.291.665,76 2.308.518,21

O TECNICO OFICIAL DE CONTAS

Paulo Alexandre Andrade da Silva Antdnio Simbes Marques Couto
Anténio José Mar¢al Martins
Carlos Francisco Diniz da Costa
Silvia Isabel S,C,M, Couto André

Alexandre Anténio S,C,M, Couto

O CONSELHO DE ADMINISTRACAO

62



Anexo as Demonstracoes
Financeiras Consolidadas

ANTES DE IMPRIMIR ESTE DOCUMENTO, POR FAVOR
CONFIRME QUE E VERDADEIRAMENTE NECESSARIO.
O MEIO AMBIENTE E DE TODOS.



10 ANEXOS AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS

Nota Introdutodria
A Esphera Capital, SGPS, S.A. foi constituida em 20 de Dezembro de 2000. O seu objecto
social é o normalmente atribuido as sociedades gestoras de participagdes sociais,
constituindo-se na Casa - Mae dos Grupos Ensul/Meci e JLF, com actividade nas areas da
construcao civil e obras publicas e promocao imobilidria.
Os Grupos englobam as empresas, para além da Esphera Capital, referidas na nota I.
As notas que se seguem estdo organizadas em conformidade com o Plano Oficial de
Contabilidade (POC), sendo de referir que os nimeros nao incluidos neste anexo nao
tém aplicacao.
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| - Informacgoes relativas as empresas incluidas na consolidacao

1. Empresas Incluidas na Consolidacao pelo Método Integral
(subsidiarias)

1.1. ENSUL

A Ensul - Gestao de Projectos de Engenharia, S.A., com um capital social de EUR 5.250.000,
é detida em 66,6667% pela Esphera Capital. O seu objecto social consiste no exercicio da
actividade de construcao civil e obras publicas.

1.2. MECI

A Meci — Gestao de Projectos de Engenharia, S.A., com um capital social de EUR 5.250.000,
é detida em 66,6667% pela Esphera Capital. O seu negdcio consiste na montagem e
instalacao de redes de gas, de dguas, de telecomunicacdes e eléctricas.

1.3. JLF

A JLF - Sociedade de Construgdes, S.A., com um capital social de EUR 5.233.705, é detida
em 66,6667% pela Esphera Capital. O seu negécio consiste na mediacao e promogao
imobilidria.

1.3. WEST COAST
A West Coast — Portuguese Properties, com um capital social de EUR 100.000, é detida em
66,6667% pela Esphera Capital. O seu negdcio consiste na media¢ao imobilidria.

7. Numero médio de trabalhadores ao servico, durante o exercicio

O numero médio de trabalhadores ao servico do Grupo no exercicio, foi de 877.
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Il - Informacgoes relativas aimagem verdadeira e apropriada

A aplicacdo das normas de consolidacao foi suficiente para que as Demonstracoes
Financeiras Consolidadas apresentem uma imagem verdadeira e apropriada da situacdo
financeira, dos resultados e dos fluxos de caixa do conjunto das empresas incluidas na
consolidacao.

lll - Informacgoes relativas aos procedimentos de consolidacao

As Demonstra¢oes Financeiras Consolidadas foram elaboradas com referéncia a mesma
data das demonstragdes financeiras anuais da Empresa-Mae, ou seja, 31 de Dezembro de
2006. Para efeitos de comparabilidade sdo apresentados o balan¢o e a demonstragao de
resultados consolidados de 31 de Dezembro de 200s5.

10. Diferencas de Consolidacao

10.1. DIFERENGAS DE CONSOLIDAGAO ACTIVAS

As diferencas de consolidacédo activas referem-se ao excesso do custo de aquisicdo da
participacdo sobre a propor¢ao dos justos valores dos capitais proprios. A expectativa da
Administracdo é que todas as diferencas de consolidacao serao recuperaveis nos prazos
definidos (ver nota 17).
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Em 31 de Dezembro de 2006, o valor liquido contabilistico das diferencas de consolidagdo
é analisado da seguinte forma (em EUR):

CAPITAL PROPRIO

RUBRICAS SALDO INICIAL AUMENTOS DIMINUICOES SALDO FINAL
Capital 12.500.000,00 0,00 0,00 12.500.000,00
Prestacdes suplementares 2.665.000,00 42.607.646,00 0,00 45.272.646,00
Reservas de reavaliacdo 0,00 0,00 0,00 0,00
Reservas 1.798.939,82 2.174.455,58 0,00  3.973.395,40
Resultados transitados -2.254.639,24  -1.474.352,34 0,00 -3.728.991,58
Resultado liquido -44.078,82 -796.439,18 -44.078,82 -796.439,18
do exercicio

14.665.221,76  42.511.310,06 -44.078,82 57.220.610,64
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14. Alteracoes do Perimetro de Consolidacao
Face a 31 de Dezembro de 2005, o perimetro de consolidagdo alterou com a aquisicao da
participacdo de 66,6667% na empresa JLF.

17. Amortizacao das Diferencas de Consolidacao

A Administracdo entende que os montantes de diferencas de consolidacao sao
recuperaveis no respectivo periodo de amortizacao, que é de vinte anos, dado que, pelo
seu volume, e area de negdcio, os investimentos efectuados implicam um horizonte
temporal de recuperacao alargado.

18. Participacoes em Associadas

As participagdes em associadas sdo contabilizadas pelo método de equivaléncia
patrimonial, caso a participacao seja igual ou superior a 20%. Caso contrario, é mantido o
custo de aquisicao das participagoes.

IV - Informacoes relativas a compromissos

22, Garantias Bancarias e Reais

O total de garantias bancdrias prestadas a terceiros foi de EUR 75.590.468,16 discriminado
como segue:

ENSUL 35.125.588,14 EUR

MECI 26.347.318,17 EUR
JLF 14.117.561,85 EUR
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V - Informacoes relativas a politicas contabilisticas

As politicas contabilisticas mais significativas utilizadas na determinacao dos resultados
consolidados do exercicio e apresentacao da situacao financeira consolidada sdo as
seguintes:

23, Critérios de Valorimetria Adoptados
23.1 BASES DE APRESENTACAO
As demonstracdes financeiras consolidadas foram preparadas de acordo com os principios
contabilisticos geralmente aceites em Portugal e segundo o principio do custo histérico,
nao sendo considerados aumentos no valor de mercado dos activos, excepto quando
expressamente referido.

Em conformidade com a legislacdo portuguesa, as Empresas do Grupo mantém os seus
registos contabilisticos de acordo com o Plano Oficial de Contabilidade e esses registos sao
os Unicos reconhecidos pelas autoridades legais e fiscais.

23.2 PRINCiPIOS DE CONSOLIDAGAO
As demonstragdes financeiras consolidadas reflectem os activos, passivos e resultados da
Esphera Capital SGPS e das suas empresas subsidiarias.

23.3 IMOBILIZACOES INCORPOREAS
As imobilizagdes incorpoéreas estdo valorizadas ao custo de aquisicdo, liquido das
amortizacdes efectuadas, dento dos limites das taxas legalmente fixadas.
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23.4 IMOBILIZAGOES CORPOREAS
As imobilizacdes corpdreas sao valorizadas ao custo de aquisicao., liquido de amortizagdes
acumuladas.

As depreciacdes das imobilizacdes corpdreas sao calculadas do seqguinte modo:

equipamento adquirido até 31/12/1988 — método das quotas constantes de acordo com
as taxas da portaria 737/81 de 19 de Agosto introduzidas pelas portarias 990/84 e 85/88;

equipamento adquirido no periodo de 01/01/1989 a 31/12/1995 — método das quotas
constantes e degressivas/duodécimos de acordo com as taxas do Dec. Reg. 2/90;

equipamento adquirido a partir de 01/01/1996 — método das quotas constantes por
duodécimos de acordo com as taxas do Dec. Reg. 2/90 de 12 de Janeiro.

23.5 EXISTENCIAS
As matérias-primas e os materiais diversos valorizadas ao custo de aquisicao, sendo as
saidas de armazém (consumos) ao custo médio do artigo em armazém.

Os produtos e trabalhos em curso sdo valorizados ao custo de producéo.

23.6 PROVISAO PARA DEPRECIACAO DE EXISTENCIAS

A provisdo para depreciacao de existéncias é baseada na avaliacdo do valor de realizacéo,
estado de conservacao e obsolescéncia potencial das mesmas, sendo apresentada como
deducéo ao activo.
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23.7 PROVISAO PARA COBRANGAS DUVIDOSAS
A provisdo para cobrancas duvidosas é baseada na avaliacao dos saldos considerados
de cobranca duvidosa, sendo apresentada como deducéo a conta de Clientes.

23.8 RECONHECIMENTO DE CUSTOS E PROVEITOS
Os custos e proveitos sao contabilizados no exercicio a que dizem respeito,
independentemente do momento do seu pagamento ou recebimento.

23.9 CONTRATOS DE LOCAGAO FINANCEIRA

As imobiliza¢des adquiridas mediante contratos de locacdo financeira, bem como as
respectivas responsabilidades, sdo contabilizadas pelo método financeiro, pelo que os
correspondentes valores se encontram reconhecidos no balanco. Consequentemente,
as amortizacdes destes bens e os juros incluidos no valor das rendas sao registados na
demonstracao de resultados do exercicio a que respeitam.

23.10 IMPOSTOS SOBRE OS LUCROS

Os impostos sobre lucros sao calculados de acordo com os critérios fiscais vigentes a data

do balanco.

De acordo com a legislacdo em vigor, as declaragdes fiscais estdo sujeitas a revisao
e correccao por parte das autoridades fiscais durante um periodo de quatro anos e dez
anos no caso da Seguranca Social.
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23.11 INTERESSES MINORITARIOS

Os interesses minoritarios correspondem aos valores atribuiveis as partes de capital das
empresas incluidas na consolidacao integral pertenca de terceiros. Quando os prejuizos
imputdveis aos interesses minoritarios excedem o valor da sua quota parte no capital
préprio das filiais estes sdo assumidos na integra pela Esphera Capital SGPS.

24, Conversao Cambial

24.1 TAXAS DE CONVERSAO

As taxas de conversdo cambial adoptadas sao as oficiais, publicadas pelo Banco de
Portugal, a data referéncia.

24.2 CONVERSAO DE TRANSACCOES E SALDOS EM MOEDA ESTRANGEIRA

As transaccdes em moeda estrangeira sao convertidas para Euros as taxas de cambio das
respectivas datas e as diferencas de cambio realizadas sao reconhecidas como resultados
nas datas dos respectivos pagamentos. Os valores activos e passivos em moeda estrangeira
sdo convertidos para Euros as taxas de cambio oficiais na data do balanco. As diferencas de
cambio resultantes dessa conversdo sao consideradas como resultados do exercicio.
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VI - Informacoes relativas a determinadas rubricas
27. Movimentos Ocorridos nas Rubricas do Activo Imobilizado
no Exercicio de 2006

ACTIVO
RUBRICAS CONSOLIDADO CONSOLIDADO CONSOLIDADO WEST ESPHERA AGREGADO REGISTO REVERSAO CONSOLIDADO
MECI ENSUL JLF COAST GOODWILL

IMOBILIZACOES INCORPOREAS
Despesas de instalacdo 69.746,06  1.054.103,51 18.962,45 599,00 137.958,42 1.281.369,44 0,00 0,00 1.281.369,44
Propriedade industrial e outros direitos 267.410,45 16.898,69 3.678,88 0,00 0,00 287.988,02 0,00 0,00 287.988,02
Diferencas de Consolidacdo 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 11.636.913,01 0,00 11.636.913,01
337.156,51 1.071.002,20 22.641,33 599,00 137.958,42  1.569.357,46 11.636.913,01 0,00 13.206.270,47

IMOBILIZAGOES CORPOREAS

Imobilizado Corpéreo 18.705.471,81  8.967.076,50 332.054,65 1.487,00 0,00 28.006.089,96 0,00 0,00 28.006.089,96
Imobilizagdes em curso 0,00 0,00 54.906,49 0,00 0,00 54.906,49 0,00 0,00 54.906,49
18.705.471,81 8.967.076,50 386.961,14 1.487,00 0,00 28.060.996,45 0,00 0,00 28.060.996,45

INVESTIMENTOS FINANCEIROS
Partes de capital 566.000,00 59.830,00 1.750,00 0,00 57.588.369,12 58.215.949,12 -57.521.703,12  -67.666,00 626.580,00
Investimentos em Imdveis 0,00 0,00  5.358.686,34 0,00 0,00 5.358.686,34  32.146.000,00 0,00 37.504.686,34
566.000,00 59.830,00 5.360.436,34 0,00 57.588.369,12 63.574.635,46 -25.375.703,12 -67.666,00 38.131.266,34
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AMORTIZACOES

RUBRICAS CONSOLIDADO CONSOLIDADO CONSOLIDADO WEST COAST ESPHERA AGREGADO AMORTIZAGCAO REVERSAO CONSOLIDADO
MECI ENSUL JLF GOODWILL WEST COAST
IMOBILIZACOES INCORPOREAS
Amortizagoes 147.777,95 99.241,77 13.966,60 75,00 137.958,42 399.019,74 0,00 0,00 399.019,74
Diferencas de Consolidacao 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 2.591.243,67 0,00 2.591.243,67
147.777,95 99.241,77 13.966,60 75,00 137.958,42 399.019,74 2.591.243,67 0,00 2.990.263,41
IMOBILIZAGOES CORPOREAS
Amortizagoes 13.595.146,74  7.581.110,39 137.078,87 261,00 0,00 21.313.597,00 0,00 0,00 21.313.597,00
13.595.146,74 7.581.110,39 137.078,87 261,00 0,00 21.313.597,00 0,00 0,00 21.313.597,00
INVESTIMENTOS FINANCEIROS
Investimentos em Iméveis 0,00 0,00 644.643,05 0,00 0,00 644.643,05 0,00 0,00 644.643,05
0,00 0,00 644.643,05 0,00 0,00 644.643,05 0,00 0,00 644.643,05
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44, Demonstracao Consolidada dos Resultados Financeiros

EXERCIicCIOS

CUSTOS E PERDAS 2006 2005
Juros suportados 4.131.544,71 1.977.406,91
Diferencas de cambio desfavoraveis 10.994,99 3,83
Perdas na alienacdo de aplicagdes de tesouraria 6.428,47 0,00
Outros custos financeiros 1.097.279,67 842.220,23
Amortizacao do goodwill 581.845,65 395.291,41
Resultados financeiros -4.863.01548 -2.810.272,96

965.078,01 404.649,42
PROVEITOS E GANHOS
Juros obtidos 60.935,79 4.820,05
Rendimentos de imoveis 304.220,50 0,00
Rendimentos de participacao de capital 5.548,05 6.077,74
Diferencas de cambio favoraveis 33,72 0,00
Descontos de pronto pagamento obtidos 218.486,70 393.751,63
Ganhos na alienacao de aplicagdes de tesouraria 87.865,67 0,00
Outros proveitos financeiros 287.987,58 0,00

965.078,01 404.649,42
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45. Demonstracao Consolidada dos Resultados Extraordinarios

EXERCICIOS

CUSTOS E PERDAS 2006 2005
Donativos 22.752,84 9.257,36
Dividas incobraveis 0,00 491.131,39
Perdas em existéncias 1.699,66 215.921,43
Perdas em imobilizacdes 1.445.104,76 7.149,74
Multas e penalidades 47.835,21 30.159,08
Aumentos de amortizacoes 195.932,56 13.834,54
CorrecgOes relativas a exercicios anteriores 705.509,34 864.381,10
Outros custos e perdas extraordindrios 1.563.336,17 764.980,88
Resultados extraordinarios -1.499.716,13 -541.968,17

3.984.176,54 2.398.820,52
PROVEITOS E GANHOS
Recuperacao de dividas 58.378,70 0,00
Ganhos em existéncias 0,00 1.527,44
Ganhos em imobilizag¢oes 1.630.647,13 171.372,99
Beneficios de penalidades contratuais 0,00 25.551,15
Reducoes de provisdes 0,00 131.702,80
Correcgdes relativas a exercicios anteriores 75.082,37 124.775,89
Outros proveitos e ganhos extraordinarios 718.346,21 1.399.917,08

2.482.454,41 1.854.847,35
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VIl - Informacgoes diversas
50. Outras Informacgoes
50.1. INTERESSES MINORITARIOS
Os interesses minoritarios foram calculados da seguinte forma:

INTERESSES MINORITARIOS

CPITAL PROPRIO

INTERESSES
MINORITARIOS

EMPRESAS % NAO DETIDA (A) EUM31-12-2006 (B) EM 31-12-2006 (A x B)
Ensul 33,3340% 7.831.122,64 2.610.426,42
Meci 33,3340% 9.508.320,05 3.169.503,41
JLF 33,3340% 6.484.686,47 2.161.605,39
West Coast 33,3340% 76.772,00 25.591,18

7.967.126,39

@ RELATORIO E CONTAS ESPHERA CAPITAL 2006
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50.2 MOVIMENTO NOS CAPITAIS PROPRIOS CONSOLIDADOS
O movimento nos capitais proprios consolidados, no exercicio, é analisado como segue:

CAPITAL PROPRIO

SALDO )

RUBRICAS INICIAL AUMENTOS DIMINUICOES SALDO FINAL

Capital 12,500,000.00 0.00 0.00 12,500,000.00

Prestacdes suplementares 2,665,000.00 42,607,646.00 0.00 45,272,646.00

Reservas de reavaliacdo 0.00 0.00 0.00 0.00

Reservas 1,798,939.82  2,174,455.58 0.00 3,973,395.40

Resultados transitados -2,254,639.24 -1,474,352.34 0.00 -3,728,991.58

Resultado liquido

do exercicio -44,078.82 -796,439.18 -44,078.82 -796,439.18
14,665,221.76 42,511,310.06 -44,078.82 57,220,610.64
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ESPHERA CAPITAL, SGPS
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