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ASSEMBLEIA GERAL ANUAL DE ACCIONISTAS

Convocatéria

Nos termos da Lei e do Contrato de Sociedade, é convocada a Assembleia Geral Anual de
Accionistas da LisNAVE, ESTALEIROS NAVATS, S.A,, para reunir, no dia 24 de Marco de 2011,
pelas 11:00 Horas, na Sede da Sociedade, no Estaleiro da Mitrena, Setubal, com a seguinte
Ordem de Trabalhos:

1° Deliberar sobre o RELATORIO DE GESTAO E CONTAS do Exercicio de 2010;

2° Deliberar sobre o RELATORIO DO CONSELHO FISCAL;

3° Deliberar sobre a Proposta de Aplicacdo de Resultados;

4° Proceder a apreciacao geral da Administracao e Fiscalizacdo da Sociedade.

No prazo legal, ficam a disposicao dos Senhores Accionistas, na Sede da Sociedade e no
respectivo Sitio na Internet, os elementos constantes do artigo 289° do Cédigo das Socie-
dades Comerciais e os respeitantes aos pontos que constituem a Ordem de Trabalhos.

Nos termos da Lei e do Contrato Social a Assembleia Geral € constituida pelos Accionistas
com direito a voto que possuam, pelo menos, cem Accoes devidamente registadas em seu
nome até dez dias antes da data da Assembleia Geral. A cada cem Acgoes correspondera
um voto.

Para o efeito, os Senhores Accionistas que queiram estar presentes naquela Assembleia
deverdo informar o Presidente da Mesa da Assembleia Geral, por carta, com assinatura
reconhecida notarialmente, ou certificada pela Sociedade, devendo neste caso solicitar

as instituicoes financeiras onde se encontram registadas as Ac¢oes que comuniquem

ao Presidente da Mesa da Assembleia Geral a existéncia de tal registo, até cinco dias uteis
antes da data da Assembleia Geral.

A Assembleia Geral s6 podera reunir, em primeira Convocatoria, estando presentes ou
representados Accionistas representantes de, pelo menos, cinquenta por cento do Capital
Social.

Nao poderao assistir a Assembleia Geral os Accionistas que nao tenham direito a voto.

Setubal, 10 de Fevereiro de 2011
O Presidente da Mesa da Assembleia Geral
Dr. Luis Miguel Nogueira Freire Cortes Martins
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RELATORIO DO CONSELHO DE ADMINISTRACAO

1| Introducao

A Lisnave, EsTALEIROS NavaALs, S.A, registou, no Exercicio
relativo ao ano de 2010, um bom desempenho global.

Facto relevante, se tivermos em conta que a actividade
esteve fortemente condicionada pelos efeitos da crise

da economia internacional que se tem vindo a viver
desde finais do ano de 2007. Apesar de se ter verificado
uma pequena retoma na procura, o mercado manteve-se
deprimido, tendo-se verificado uma reducao, embora
ligeira, do numero de navios reparados, 114 contra 116

no ano anterior.

Contudo, o desempenho que os indicadores de actividade
evidenciam, confirmam o acerto das opcdes estratégicas
oportunamente definidas, que demonstram que a LISNAVE
se encontra mais preparada para enfrentar os desafios,
cada vez mais acentuados, do mercado muito concorrencial
em que opera.

O Conselho de Administracdo, ao concluir o Exercicio que
da inicio a segunda década de operacdo do Estaleiro de
Mitrena, pretende, dada a importancia de que se reves-
tem estes indicadores, quer em termos regionais, quer
sobretudo a nivel nacional, evidenciar que a actividade
da LISNAVE, a qual esta associado um Valor Acrescentado
Nacional de mais de 95%, assegurou, no periodo que
decorre desde o inicio do Plano de Reestruturacao -
segundo semestre de 1997 — até ao final deste Exercicio,
o pagamento de Salarios globais equivalentes a 818
milhdes de Euros, tendo efectuado entregas ao Estado,
em contribuicdes para a Seguranca Social, IRS e outros
Impostos, de mais de 142 milhdes de Euros.
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Esta actividade, correspondeu a reparacao/manutencao
de 1.738 navios, provenientes de mais de 50 paises de todo
o mundo, que se traduziu em Vendas de 1,53 mil milhoes
de Euros, dos quais uns expressivos 1,45 mil milhoes para
exportacao.

O Exerxcicio de 2010

A LISNAVE, apesar de ter atingido um nivel de desem-
penho globalmente bom, enfrentou, no Exercicio em
apreco, um conjunto de dificuldades que sao resultado
da recuperacdo anémica da economia mundial.

O Exercicio, registando embora uma ligeira recuperacao
da procura no mercado de Reparacdao Naval, esteve
condicionado pela conjugacao de varios efeitos adversos
resultantes da lenta recuperacao do comeércio mundial.

Com efeito, a procura, medida através do numero de
Consultas, verificou um crescimento que, embora ligeiro,
inverte a situacdo de degradacao acentuada que se vinha
verificando nos ultimos anos, mas que esta ainda muito
longe dos niveis verificados em 2007, ano que antecedeu
a crise.

A taxa de sucesso comercial de negociacao de enco-
mendas melhorou para os 20%, o que, contudo, nao
permitiu compensar a significativa reducao de conteudo
de trabalhos por navio (a factura média baixou de 1.018
para 786 mil Euros em 2010) que, por razdes diversas,
inerentes ao Armador, se acentuou significativamente
no Exercicio em apreco.
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Efectivamente, os Armadores tém vindo a experimentar
uma nova dificuldade resultante da reducao da sua
liquidez, provocada pelo aumento do rigor na concessao
de crédito, quer pelo aumento dos custos de financia-
mento dos investimentos em navios novos, quer pela
rarefaccao do proprio crédito.

De entre estas razoes, ressalta, ainda, o valor das taxas
de frete médias diarias, que se manteve, pelo segundo
ano consecutivo, em niveis dramaticamente baixos.

De facto, os valores médios de taxa de frete de um
petroleiro “Suezmax Moderno”, fixaram-se em cerca de
27 mil délares/dia em 2010, valor semelhante ao de 2009,
enquanto em 2008, o mesmo tipo de navio, operou com
taxas médias diarias da casa dos 47,5 mil dolares/dia.

Evolucdo ainda mais negativa tém verificado as taxas
dum Graneleiro “Capesize”, com os respectivos montantes
médios anuais a situarem-se na casa dos 32 mil délares/
dia, depois de terem verificado uma confortavel média de
cerca de 100 mil ddlares por dia nos anos de 2007 e 2008.

Neste contexto de degradagao do mercado e tomando por
referéncia, nas comparagoes que se seguem, o novo Sistema
de Normalizacdo Contabilistica em vigor, a LISNAVE concluiu
o Exercicio de 2010 com um volume de Vendas de Repa-
racao Naval de 89,6 milhdes de Euros, o que representa
cerca de 20 milhdes menos do que no ano anterior.

O total dos Rendimentos de Exploracao fixou-se em 105,5
milhdes de Euros, isto é, menos 16,7 milhoes de Euros do
que no ano de 2009.

Os Resultados Liquidos do Exercicio, contudo, verificaram
uma reducao menos acentuada, atingindo os 11,97 milhoes
de Euros positivos, fruto de uma gestao ainda mais
rigorosa dos gastos de exploracao, que representaram
84% dos Rendimentos de Exploracao, contra os 86%

do ano anterior. Os Resultados Operacionais fixaram-se
em 16,77 milhoes de Euros e o Gross Cash Flow em
18,4 milhoes de Euros,

A Situacao Liquida manteve-se em niveis que continuam
a situar-se num multiplo de sete do valor do Capital Social.

Desta forma, o Conselho de Administracao, considera que
a LISNAVE, ao atingir, num ano de extrema dificuldade

de mercado, os Resultados que antecedem, obteve um
importante nivel de sucesso.

No que se refere ao Activo Imobilizado, o montante dos
Investimentos realizados, durante o Exercicio em analise,
foi de cerca de 1 milhao de Euros, o que faz ascender

o Imobilizado acumulado, desde o Exercicio de 2000,

a uns relevantes 29,9 milhoes de Euros.

De notar, ainda, o valor muito significativo de custos
incorridos, no presente Exercicio, com as grandes reparagoes
de infra-estruturas e equipamentos, no montante de 2,9
milhoes de Euros, bem como dos custos com a implementacao
de sistemas relacionados com Tecnologias de Informacao,
que ascenderam, no periodo, a 0,35 milhoes de Euros.

Sendo embora da responsabilidade da Concessionaria,
LISNAVE INFRAESTRUTURAS NAVAIS, de referir, por outro
lado, os Investimentos relacionados com a reabilitacao
do Estaleiro, iniciada em 2008 e onde assume particular
destaque a profunda reparacao estrutural da Doca 20,
os quais ascenderam a 5,3 milhdes em 2010, totalizando
ja 10,9 milhoes de Euros,

A LisNAVE manteve, por outro lado, no periodo em
analise, as suas tradicionais caracteristicas de Empresa
fortemente exportadora, tendo vendido para o mercado
externo 92,6 milhoes de Euros de servicos de Manutencao
e Reparacao, tendo procedido, apenas, a reparacao de um
navio de pavilhdo nacional.



A Empresa manteve, igualmente, o seu elevado nivel
de empregabilidade, garantindo emprego equivalente
a cerca de 56 milhdes de Euros, a que correspondem,
em meédia, mais de 2 mil e duzentas pessoas.

De realcar, ainda, que o Exercicio foi concluido sem
dividas vencidas, quer aos Trabalhadores, quer ao Estado,
ao qual foram entregues em IRS, Contribuicoes para a
Seguranca Social e outros Impostos, cerca de 13,4 milhdes
de Euros, a que acrescem mais 5,47 milhoes, relativos

a Impostos sobre Rendimentos do Exercicio.

Relativamente a Formacao Profissional de Jovens Opera-
rios, o Conselho de Administracao regista com satisfacao
que, na sequéncia do Programa de Formacao executado
no periodo 2007/2009, estao ja a exercer, na
LISNAVEYARDS, como Praticantes e na maioria dos casos,
na carreira de “Oficial”, cerca de uma centena de Jovens.

Recorde-se que, como o Conselho de Administracao
referiu oportunamente, a LISNAVE , uma vez que nao

era possivel continuar a adiar decisoes de futuro, dada

a indisponibilidade manifestada pelos Representantes
dos Trabalhadores para celebrarem um indispensavel
Acordo de Empresa, decidiu redireccionar a sua estratégia
de Recursos Humanos, a qual passou a contar com

a colaboracao estreita da LISNAVEYARDS, entretanto
criada no ambito Accionista.

Esta Empresa, como ¢ sabido, com objecto social seme-
lhante ao da LIsNAVE, iniciou a sua actividade de Prestacao
de Servigos em Fevereiro de 2009, tendo ja ao seu servico,
dois anos depois, cerca de 140 Trabalhadores.

Ainda no ambito dos Recursos Humanos, é de referir,

na sequéncia da correspondente aprovacao da Assembleia
Geral de Accionistas, a atribuicao, em Abril passado,

de uma Gratificacao de Balanco a generalidade dos
Trabalhadores da Empresa.
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No que respeita a Responsabilidade Social, a LISNAVE
prosseguiu com a sua Politica de apoios, associando-se

a diversas entidades e organizacoes, com incidéncia nas
areas desportiva, cultural e social, através da concessao
de donativos, que ascenderam, no Exercicio, ao montante
de 110,5 mil Euros, onde relevam os 83 mil Euros relativos
a area social.

A L1sNAVE renovou, no Exercicio, a Certificacao ISO
9001:2000, mantendo, igualmente, o Certificado

de Proteccao do Codigo Internacional de Seguranca de
Navios e Instalacoes Portuarias — ISPS e o Licenciamento
Ambiental do Estaleiro da Mitrena.

A Estrutura Accionista era, em 31 de Dezembro de 2010,
a seguinte:

Navivessel, Estudos e Projectos Navais, S.A. 72,83%
Thyssenkrupp Marine Systems AG 20,00%
Estado Portugués 2,97%
Outros Accionistas 4,20%

Antes de concluir, o Conselho de Administracdo deseja
manifestar a sua satisfacao pelo facto de ter sido possivel,
na sequéncia da competente aprovacao pela Assembleia
Geral de Accionistas de 2010, proceder, pelo quinto
Exercicio consecutivo, a remuneracao dos capitais
investidos pelos mais de 200 Accionistas da Empresa.

A finalizar, o Conselho de Administracao, deseja
congratular-se, por um facto relevante que fica a marcar,
decisivamente, o Exercicio de 2010.

Com efeito, Sua Exceléncia, o Senhor Presidente da
Republica, acedendo ao convite que lhe foi dirigido pelo
Conselho de Administracao, decidiu honrar a Empresa
com a sua presenca, visitando a LISNAVE por ocasidao

da comemoracao do 10° Aniversario da entrada em

funcionamento do “Hydrolift”, altura em que teve lugar

o langamento do Livro “LISNAVE, UMA JOIA DA INDUSTRIA
NAVAL PORTUGUESA", editado em parceria com a Casa
Leitdo & Irmao, Antigos Joalheiros da Coroa.

O Senhor Presidente da Republica, naquela que fica para
a historia, como a primeira visita presidencial ao Estaleiro
da LISNAVE, na Mitrena, visitou circunstanciadamente

o Estaleiro, com destaque para as docas do “Hydrolift”,

e presidiu a uma breve cerimoénia de boas vindas na Doca
20, local onde, perante algumas centenas de convidados
que igualmente nos honraram com a sua presenca

e de entre as quais se destacavam, entre muitas outras
Autoridades, Individualidades e Amigos, o Senhor
Secretario de Estado da Defesa Nacional e dos Assuntos
do Mar, em representacao do Governo e a Senhora
Presidente da Camara Municipal de Setubal, fez um
importante discurso sobre a relevancia dos Assuntos

do Mar, a qual associou a importancia da LISNAVE, com
elogiosas palavras ao sucesso do seu desempenho
recente, designadamente no que respeita as suas
qualidades de Empresa exportadora e de elevado Valor
Acrescentado Nacional.

Perspectivas para o Exercicio de 2011

Nao se apresentam favoraveis, as perspectivas para
a actividade no Exercicio de 2011.

Com efeito, embora haja ja alguns indicadores que
apontam para uma recuperacao da expressiva queda das
trocas comerciais verificada em 2009, espera-se que os
efeitos da situacdo de recessao, que se instalou nos paises
desenvolvidos em 2008, venham ainda a perdurar no ano
de 2011 e que os Armadores, em funcdo da reduzida
rentabilidade dos seus negocios no ano transacto, e

a menos que se vejam forcados pela actuacao das auto-
ridades do sector, mantenham uma postura de contencao
com os seus orcamentos.
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O Conselho de Administracdo, ciente de que esta situacao,
agravada pela entrada em operacdo de uma série de
navios novos com entrega prevista para 2011, vai,
previsivelmente, manter o mercado de Reparacdo Naval
vendedor e desta forma, manter um elevado nivel de
agressividade de concorréncia, manifesta aos Senhores
Accionistas, apesar do elevado nivel de qualidade,
responsabilidade e envolvimento, que a Gestao e os
restantes Colaboradores, a todos os niveis, tém vindo

a demonstrar, o seu sentimento de moderada preo-
cupacao, relativamente as perspectivas de actividade
da LISNAVE para o Ano Econdmico de 2011

Neste contexto particularmente adverso, o Conselho

de Administracao pretende manter a estratégia de rigor,
que tem vindo a ser seguida, dispensando redobrada
atencdo a necessidade, agora mais imperativa, de pros-
seguir a flexibilizacdo e redimensionamento, onde ainda
for possivel, do custo dos factores de producao,
adequando-os ao volume de receitas previsionais de 2011,
que se admite poderem vir a manter os baixos niveis do
Exercicio em apreco.

Assim, ira prosseguir a sua politica de acentuada comba-
tividade comercial e de fidelizacdo de Clientes, controlo
de gestao e de custos, nomeadamente os custos fixos

do factor trabalho, reforcando a sua politica de desenvol-
vimento de relacées de “partenariado” com os Prestadores
de Servicos tradicionais e continuando a procurar promover
o lancamento de novas iniciativas empresariais.

Por ultimo, uma vez que, apesar dos redobrados esforcos
desenvolvidos, ndo foi bem sucedido na tentativa de
celebracao de um novo Instrumento de Regulamentacao
Colectiva das Relacoes de Trabalho, objectivo que se torna
ainda mais indispensavel no actual contexto de crise
mundial e de mercado, o Conselho de Administracao

vai acentuar, decisivamente, o recurso aos servicos da
L1sSNAVEYARDS, explorando novas e mais amplas moda-
lidades de prestacao de servicos com responsabilidade
operacional acrescida.
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2 | Consideracdes Gerais sobre o Mercado
Conjuntura

A necessidade de reestruturacao financeira e bancaria
nos paises desenvolvidos, que estiveram no centro da
grave crise que vem afectando o mundo desde o ano

de 2008, continua, apesar das medidas politicas tomadas
pelos respectivos governos, e, também, em consequéncia
destas, a ter consequéncias de enorme gravidade no
crescimento dessas economias.

Na sequéncia da reestruturacao do sistema financeiro,
depois de, alegadamente, se ter libertado dos chamados
activos toxicos, constatou-se um aumento do rigor

na concessao de crédito, quer a actividade produtiva,
quer ao consumo privado, o que fez diminuir o consumo
e, consequentemente, aumentar o desemprego, com forte
impacto nos niveis de crescimento do comércio mundial.

Nos paises em vias de desenvolvimento, embora nao se
tivessem verificado restricoes ao crédito — antes pelo
contrario - a crise afectou fundamentalmente o sector
produtivo, resultado da reducao das exportacoes para
os paises desenvolvidos, mas as consequéncias, embora
de menor monta, afectaram igualmente o emprego e,
em consequeéncia, o consumo privado destes paises.

Porém, como resultado das medidas agressivas desenvol-
vidas pelos governos dos paises em vias de desenvol-
vimento, tendo em vista aumentar o consumo interno,
desde meados de 2009 que as suas economias tém vindo
a liderar o crescimento econémico mundial, estimando-
-se que no ano de 2010 tenham crescido cerca de 7%,
com a economia Chinesa a crescer cerca de10% e a
Indiana cerca de 8,4%.

Assim, sustentada pelo crescimento dos paises em vias
de desenvolvimento, estima o Banco Mundial, que a
economia mundial, depois da queda de 2,2% em 2009,
tenha crescido durante o ano de 2010, cerca de 3,9%.

No que respeita as economias dos paises desenvolvidos,
depois de uma queda de cerca de 3,5% em 2009,
estima-se que tenham crescido cerca de 2,3% em 2010,
representando o crescimento dos paises da zona Euro,

no seu conjunto, cerca de 1,6%, valor que constitui a mais
baixa taxa de crescimento do conjunto dos paises desen-
volvidos. Estima-se, por outro lado, que os Estados Unidos
da América tenham crescido cerca de 2,6% em 2010, valor
igual ao da queda verificada no ano de 2009.

Perante o que precede, estima o Banco Mundial que o
comércio mundial, cuja recuperacao se iniciou no segundo
semestre de 2009, tenha tido um crescimento de 10,5%
durante o ano de 2010.

Ainda de acordo com o Banco Mundial, muitos dos paises
em vias de desenvolvimento, ja terdo atingido os niveis
de exportacdo que tinham antes da crise, mas o mesmo
nao tera acontecido com os paises desenvolvidos, esti-
mando-se que as suas exportacoes, no final do terceiro
trimestre de 2010, tenham estado 8% abaixo do pico
atingido antes da crise.

De acordo, ainda, com os mesmos dados, no periodo mais
agudo da crise, o valor das importacdes da Unido Europeia,
do Japao e dos Estados Unidos da América caiu cerca de
40% entre Julho de 2008 e Abril de 2009 o que provocou
o colapso do comércio internacional. Apesar da recu-
peracdo verificada nos dois ultimos anos, estima-se que

o valor das importacoes destas trés grandes economias
desenvolvidas, em Agosto de 2010, ainda tenha estado
25% abaixo do valor de antes da crise.
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Evolucido da Frota Mercante Mundial e Taxas de Frete

A frota de granéis liquidos, acima dos 10.000 TPB, segundo
a Clarkson, cresceu durante o ano de 2010 cerca de 3,3%
em numero de navios, depois de no ano de 2009 ter
crescido cerca de 7,5%. No fim do ano de 2010, esta frota
tinha atingido os 452,2 milhoes de TPB, a que correspondeu
um crescimento de 3,7% em relacao ao final do ano

de 2009, ano em que tinha crescido 7,3%.

A frota de granéis sélidos, também acima das 10.000 TPB,
no ano de 2010, teve um crescimento de 11,5% em numero
de navios e de 16,5% em TPB, atingindo no final do ano os
535,1 milhoes de TPB.
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Em termos de entregas de novas construcdes, na frota

de granéis liquidos, foram entregues 446 navios com uma
capacidade total de transporte de cerca de 41 milhdes de
TPB, correspondendo a cerca de 9,1% da actual capacidade
desta frota.

Na frota de granéis solidos, foram entregues 957 navios
com uma capacidade de cerca de 77,9 milhoes de TPB

o que corresponde a cerca de 14,6% da capacidade actual
desta frota.

No que a demolicdes se refere, na frota de granéis liquidos
foram vendidos 205 navios para abate com uma capa-
cidade de 12,7 milhoes de TPB correspondentes a 2,8%

da capacidade da frota actual.

Na frota de granéis sélidos, foram vendidos para demo-
licao 115 navios com uma capacidade de 5,7 milhdes de
TPB correspondentes a cerca de 1,1% da capacidade actual
desta frota.

No fim do ano de 2010, a carteira de encomendas de
navios novos destinados ao transporte de granéis liquidos,
era de 1121 navios com uma capacidade de transporte

Taxa de Frete de Petroleiros
Suezmax Moderno

de 124,6 milhoes de TPB, ou seja, uma tonelagem
correspondente a 27,6% da tonelagem da frota actual.
Destes 124,6 milhoes de TPB, 62,8 milhdes de TPB tém
data prevista de entrega durante o ano de 2011.

Na frota de transporte de granéis solidos, a carteiras

de encomenda de navios novos era composta por 3258
navios, com uma capacidade de transporte de 277,7
milhoes de TPB, o que correspondia a 51,9% da frota
actual, tendo 137,3 milhoes de TPB, entrega prevista para
0 ano de 2011.

Apesar de se estimar que a procura de transporte

de granéis liquidos tenha crescido, dado o aumento de
cerca de 2,5% na procura de petroleo bruto, o ano de 2010
constituiu-se como um ano de fraca rentabilidade para
os Armadores, fruto da fraca taxa de utilizacao dos seus
navios, resultante do excesso das frotas.

Assim, como o Grafico junto documenta, no caso do
Suezmax Moderno, a taxa de frete média de 2010 foi de
cerca de 27.000 dolares dos EUA por dia, valor semelhante
ao do ano de 2009, mas bem distante dos 47.500 ddlares
dos EUA por dia do ano de 2008.




No caso da frota de granéis sélidos, apesar do forte : semelhantes aos do ano de 2009, situando-se a volta dos
aumento da frota, as taxas de frete mostraram-se mais 32.000 dodlares dos EUA por dia, mas bem longe dos mais
fortes do que era esperado. Assim, no caso dos Capesize ¢ de100.000 ddlares dos EUA médios dos anos de 2007
com afretamento a um ano, os valores médios foram i e2008, como Gréfico evidencia.
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3 | Actividade de Reparacao/Manutencao Naval

Procura

Reflexo da retoma do crescimento do comércio mundial,
atendéncia de reducao na procura de reparacao naval,
medida em numero de consultas, verificada nos ultimos
dois anos inverteu-se, tendo atingido no ano de 2010, um
crescimento de cerca de 10% em relacao ao ano de 2009,
passando o numero de consultas recebidas de 520 para

A excepcao a este crescimento verificou-se no segmento
de mercado do transporte de granéis sélidos, onde

a tendéncia de reducio se mantém desde ha seis anos,
verificando-se este ano, uma reducdo de cerca de 17%
em relacdo ao ano de 2009.

Embora nao atingindo ainda valores da procura seme-

lhantes aos de antes da crise, no segmento de mercado
do transporte de granéis liquidos, o crescimento foi

de cerca de 16% com 314 consultas e no de outros tipos

571 em 2010. de navio foi de cerca de 10% com 208 consultas.

Rubricas 2010 2009 2008 2007 2006
Consultas 571: 520 568 694 : 661
Encomendas 14: 107 135 148 146
Taxa de Sucesso Comercial 20: 19: 22: 22: 21




Nas negociacdes de consultas realizadas durante o ano de
2010 foram geradas 114 encomendas, mais cerca de 7%
que no ano de 2009, o que fez com que a Taxa de Sucesso
aumentasse para os 20%.

Este cenario nado € porém tao positivo quanto o numero
de consultas parece demonstrar, porquanto o numero
de novos navios entregues aos armadores a partir de
2008, originou uma reducao significativa das taxas

de frete, dada a excessiva oferta de transporte maritimo,
o que associado ao acréscimo de responsabilidades
financeiras resultantes dos investimentos feitos em
novas construcdes e ao aumento do rigor na concessao
de crédito pelas entidades financiadoras, provocou uma
significativa reducao de liquidez dos Armadores, o que se
traduziu numa reducao substancial do contetiddo médio
de trabalho por navio.

Actividade Desenvolvida

Terminaram a repara¢do, na LISNAVE, durante o ano de 2010,
114 navios, 106 dos quais em doca, tendo a actividade, em
termos de volume de trabalho, sofrido em termos médios,
uma quebra de cerca de 5% em relacdo ao ano anterior.

No segmento de grandes reparacgdes, a LISNAVE nao
terminou nenhuma durante o ano de 2010, contra as trés
terminadas no ano de 2009, estando no entanto, em
curso uma grande reparacao num navio de passageiros,
que teve grande repercussao na actividade de 2010, dado
o volume de trabalho efectuado no Exercicio.

Anos Nacionalg Estrangeirog Total Em Doca
010 b 13 14 106
2009 2 14 116" 12
2008 1 137 138 130
2007 4 131 135! 127
2006 1 137 138" 132
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Como nos anos anteriores, a actividade da LISNAVE
centrou-se nos seus segmentos de mercado tradicionais —
navios de transporte de granéis liquidos e sélidos —
constituindo estes, em numero, cerca de 71% da actividade,
sendo de realcar a penetracao noutros segmentos

de mercado, tais como o de navios de transporte de porta
contentores com 9% dos navios reparados e o de trans-
portadores de gas com 8% dos navios reparados.

Dada a globalizacdo do mercado da LISNAVE, os navios
reparados durante o ano de 2010 foram originarios de

71 Clientes localizados em 24 paises, sendo os de maior
significado, em termos de numero, a Alemanha com 20
navios, Singapura com 15 navios e a Grécia com 13 navios.
Resultado do reconhecimento da elevada qualidade

do trabalho realizado na LisNAVE por parte dos seus
Clientes, durante o ano de 2010, foram reparadas mais
duas dragas provenientes da Bélgica, sendo de realcar que
mais de 56% do Clientes, procederam a reparacao de mais
do que um navio.



4 | Investimentos/Outros

A LisNavE, a semelhanca dos anos anteriores, tem vindo,
com o objectivo de garantir a manutencao das necessarias
condicoes de operacionalidade do Estaleiro, a assegurar
o prosseguimento de uma politica de investimentos

e renovacao de infraestruturas, quer relativamente

a novos meios, quer relativamente a grandes reparacoes
em infraestruturas e equipamentos existentes, sendo

de salientar que os montantes acumulados de investi-
mentos efectuados, desde o0 ano 2000, ja ascendem

a cerca de 29,9 milhoes de Euros, dos quais 16,9 milhoes
sao relativos a novos investimentos e cerca de 13 milhoes
de Euros a grandes reparacoes em infraestruturas

e equipamentos existentes.

No Exercicio em analise, a LISNAVE suportou ainda custos
de cerca de 2,9 milhdes com grandes reparacoes de
infraestruturas e equipamentos, assumindo, igualmente,

relevancia, para além daqueles, os custos com a imple-
mentacao de sistemas relacionados com Tecnologias
de Informacao, que ascenderam a 0,35 milhdes de Euros.

Ao nivel de novos investimentos, importa salientar, para
além da manutencao e recuperacao de alguns edificios,

a aquisicao de diversos equipamentos informaticos, de
novos equipamentos e ferramentas e na area de produgao,
a progressiva renovacao da rede eléctrica, a construcao
de novos picadeiros e a manufactura de varios portalos.

Em termos de grandes reparacoes, sao de realcar as obras
de beneficiacdo das Docas 20, 21 e 22, 0os trabalhos

de beneficiacdo do Hydrolift, a recuperacao de meios

de elevacao e movimentacao e de edificios e respectivas
coberturas.

De referir, por outro lado, dada a sua relevancia para
a operacionalidade da LisNAVE, os Investimentos



relacionados com a reabilitacdo do Estaleiro, iniciada
em 2008. Estes Investimentos, sendo embora da respon-
sabilidade da Concessionaria, LISNAVE INFRAESTRUTURAS
Navais, ascenderam, sé no Exercicio em analise, a 5,3
milhdes de Euros, totalizando ja 10,9 milhdes de Euros.
Neste capitulo, assume particular relevancia a grande
reparacao estrutural efectuada na Doca 20, na qual, para
além das vigas dos caminhos de rolamento dos meios
de elevacao adjacentes, se incluem grandes trabalhos

de beneficiacdo das galerias, bem como a profunda
renovacao, com incidéncia até ao nivel das armaduras,
da laje de fundo e base das paredes da Doca.

Certificacoes

A L1sNAVE, durante o ano 2010, renovou a Certificacao

da norma ISO goo1:2000, mantendo, igualmente,

o Certificado de Proteccio do Cédigo Internacional de
Seguranca de Navios e Instalacoes Portuarias, a Licenca
Ambiental e a Acreditacdo do Laboratério de Calibracoes.

Proteccio Ambiental

A LisNAVE, para além de dar cumprimento as obrigacoes
decorrentes da sua Licenca Ambiental, tem continuado
a desenvolver, de forma sistematica, a melhoria das suas
praticas ambientais.

Neste ambito, importa evidenciar que, tendo em vista
prosseguir com o programa de eliminacao da granalha
residual que existia no Estaleiro, ja foi encaminhada

para as Empresas Cimenteiras, nos termos dos Acordos
oportunamente celebrados, uma quantidade que se
estima em cerca de 239.000 toneladas, sendo que,
durante o ano de 2010, foram enviadas, para além de toda
a granalha produzida durante o Exercicio, mais de 13.000
toneladas daquela granalha residual.
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Tecnologias de Informacio

O ano de 2010 foi um ano de profunda transformacéo
na area dos Sistemas de Informacao, ficando, a LISNAVE,
com uma solucao completamente integrada de todos

os sistemas utilizados na Empresa.

Na senda de uma continua melhoria da sua area aplica-
cional, procedeu a substituicao dos anteriores sistemas
das areas Comercial, Gestao de Projectos e Producdo
pelos modulos SAP: SD-BOS, PS e CATS e a implementacao,
na area de Recursos Humanos, do SAP HCM, tendo,
igualmente, iniciado a optimizacao do processo

de Gestao da Formacao.

No respeitante ao seu parque informatico, foram adquiridos
novos equipamentos, designadamente de networking,
para assegurar uma melhor prestacdo do servico

de Wireless a bordo dos navios.

Investigacdo e Desenvolvimento

A LISNAVE prosseguiu, em 2010, com a sua politica de I & D,
dando continuidade a sua participacdo em Projectos
Europeus de Investigacao e Desenvolvimento, tendo sido
concluido o Projecto BAWAPLA (Sustainable Ballast Water
Management Plant).

Durante o Exercicio, € de salientar o prosseguimento

dos Projectos CAS (Condition Assessment of aging ships
for real-time structural maintenance decision), SAFE
OFFLOAD (Safe Offloading from Floating LNG Platforms),
SAFECRAFTS (Safe abandoning of ships Improvement

of current Life Saving Appliances Systems) e MARSTRUCT
(Network of Excellence on Marine Structures).
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5 | Recursos Humanos

A LisNAVE, reafirmando a sua conviccdo de que é
indispensavel proceder ao rejuvenescimento da Empresa
e a flexibilizacao das condicdes do Contrato de Trabalho,
como forma de sobrevivéncia, face aquelas de que
dispoem os seus concorrentes mais directos, tem vindo

a proceder ao ajuste da sua estratégia de Recursos
Humanos, depois de ver rejeitadas, por parte dos Orgaos
Representativos dos Trabalhadores, as propostas de
Acordo de Empresa entretanto apresentadas.

Como € sabido, foi neste contexto, que a LiIsNAVE decidiu
desenvolver um longo Programa de Formacao de Jovens,
tendo em vista proporcionar-lhes a aquisicao das
competéncias técnicas indispensaveis para os desafios
de produtividade futuros e dar inicio ao processo, inevitavel,
de rejuvenescimento do efectivo, dado que a média de
idades dos seus Trabalhadores, apresentava relevantes
limitacoes para as caracteristicas fisicas da actividade.

A referida recusa dos ORT’s, contudo, levou a LISNAVE

a decidir iniciar, com a colaboracao do Accionista Navi-
vessel, os procedimentos legais conducentes a constitui-
cao de uma nova Empresa, a qual, tendo um objecto social
semelhante ao seu e operando em regime de Prestacao

de Servicos, passaria a ser, numa primeira fase e de
acordo com as necessidades, a Empresa contratante de
todos os Trabalhadores futuros.

Esta nova Empresa, que adoptou a denominacao social
“LISNAVEYARDS — NAVAL SERVICES, LDA.”, foi legalmente
constituida, encontrando-se em actividade de Prestacao
de Servicos a LIsNAVE, desde Fevereiro de 2009.

Dado que no decurso de 2009, foi concluida a realizacao
do Programa de Formacao de Jovens referido, composto por
22 Accoes versando as principais especialidades profis-
sionais da actividade, com conteudos multidisciplinares,

a LIsNAVEYARDS procedeu ao recrutamento da maior parte
dos Jovens que obtiveram aprovacdo e, no final de 2010,
contava ja no seu efectivo, com 141 Trabalhadores das
diferentes profissoes, a prestarem servicos para a LISNAVE.

Paralelamente a realizacao deste Programa, a LISNAVE,
prosseguiu com a sua politica de rejuvenescimento,
tendo promovido no decurso deste Exercicio, através
da LISNAVEYARDS, a contratacao de mais 3 Jovens Enge-
nheiros.

Encargos com Remuneracoes

O Conselho de Administracao da LisNave, ao longo dos
ultimos anos, tem vindo a implementar uma rigorosa
Politica de contencao e controlo de custos, que tem
possibilitado uma importante recuperacao da Empresa,
dotando-a, progressivamente, de mais valias competi-
tivas para enfrentar uma conjuntura de mercado aberto,
muito competitivo, com perspectivas econémicas inter-
nacionais bastante desfavoraveis.

Neste contexto de crescente dificuldade de mercado,

o Conselho de Administracdo da Empresa, numa atitude
responsavel, de ponderacdo e prudéncia, deliberou que
os aumentos salariais do Exercicio, ndo poderiam ultra-
passar 1 ponto percentual, acréscimo que veio, em tempo,
a ser aceite pelos Representantes dos Trabalhadores.

Entretanto, na sequéncia da aprovacdao em Assembleia
Geral da proposta do Conselho de Administracao,

foi atribuida a todos os Trabalhadores pertencentes

ao efectivo a data da Assembleia, uma Gratificacao

de Balanco, composta por uma parte fixa correspondente
a100% da Remuneracao Fixa Mensal e por duas partes
variaveis, uma em funcao do Absentismo e outra
dependente de Avaliacao de Desempenho, correspondendo,
agregadamente, a uma gratificacdo total maxima,

de 200% da Remuneracao Fixa Mensal.



O montante global dos Encargos com Pessoal, cifrou-se
em 14,8 milhdes de Euros, tal como descriminado
no quadro abaixo.

Encargos com pessoal
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Rubricas 2010: 2009
Remuneragdes 9.555.645 8.633.748
Trabalho Suplementar 1.150.040 1.264.541
Prémios Subsidios e Outras Remuneragdes 386.644 376.964
Subtotal 11.092.329 10.275.254
Encargos Sociais 3.691.134 3.541.465
Total 14.783.463 13.816.719

A expressividade da reducao verificada na rubrica
“Remuneracoes” é apenas aparente, dado que os valores

do ano de 2009 foram sujeitos a ajustamentos, de acordo

com as regras do novo Sisterna de Normalizacao Conta-
bilistica, em vigor. Registou-se, contudo, uma reducao
dos encargos com remuneragoes, cuja origem se deve
areducao de 10 efectivos, verificada durante o Exercicio,

a maioria dos quais viu terminado o Contrato de Prestacao

de Servicos que mantinha com a LISNAVE.

Formacao Externa | 2010

Formacao e Desenvolvimento

(Valores em Euros)

No Exercicio de 2010, foram desenvolvidas varias Accoes
de Formacao Profissional, abrangendo 1.097 Colabora-
dores, contemplando areas consideradas fundamentais
para a Empresa, quer pela sua componente técnica,
quer em termos comportamentais e de gestao.

Areas de Formagio Total Horas§ Total Participantes
Desenvolvimento Pessoal 6.129 13
Qualificagdo [Reciclagem Técnicas de Produgio 12.086 365
Qualidade, Seguranga, Ambiente e Protecgao 12.812 528
Hardware e Software 1.438 57
Gestao Financeira, Fiscal e Contabilidade 3.954% 34
Total 36.149 1.097
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Satide, Higiene e Seguranca

A lisNave manteve, no Exercicio, a tradicional
preocupacao com a saude dos seus Trabalhadores.

Nesta perspectiva, para além de intervencoes pontuais,

foram realizados 545 Exames, 163 dos quais a Trabalha-

dores da LISNAVEYARDS, subdivididos em 113 Admissdes,
201 Periodicos e 141 Ocasionais e Complementares.

No ambito da Seguranca, o ano de 2010 caracterizou-se
pela tendéncia de descida de um dos seus Indices de
Sinistralidade, o Indice de Gravidade, que se situou nos
0,91. O Indice de Frequéncia inverteu a tendéncia de
descida que se vinha verificando nos ultimos anos,
situando-se nos 41,70. Estes dados reflectem o facto de se
terem registado mais acidentes mas de menor gravidade,
isto € com menos dias uteis perdidos.

A LisNavE, prosseguindo o objectivo da melhoria conti-
nua dos referidos indicadores, e de modo a manter-se
atendéncia de descida verificada nalguns casos, continuou
a incorporar a seguranca no processo produtivo, através
da prévia identificacdo de perigos e avaliacdo de riscos,
bem como da sensibilizacdo para a utilizacao dos ade-
quados e recomendados Equipamentos de Proteccao
Colectiva e Individual e do cumprimento das regras

e procedimentos de seguranca, nomeadamente
do sistema de autorizacdes de trabalho.

Neste contexto, prosseguiu, activamente, com as medidas
de sensibilizacao, através de Accdes de Formacao e treino
dos actores do trabalho.

Durante o ano de 2010 receberam Formacao e Treino em
Seguranca, 1.157 Trabalhadores de Empresas Prestadoras
de Servicos, 87 pessoas, incluindo Gestores da Empresa

e de Firmas Colaboradoras, Estagiarios e Visitas, numa
base de colaboracao e divulgacao da seguranca envolvendo
Entidades Externas, incluindo, 25 Quadros ligados

a Gestao de Projectos, Producao e Empresas Associadas,

4 Estagiarios da Gestao de Projectos, 6 Técnicos de
Seguranca e Higiene do Trabalho, 4 deles mercé de um
Protocolo com a Escola Profissional Bento de Jesus Caraca,
14 Funcionarios da EMSA - European Maritime Safety
Agency, 16 alunos do IST - Instituto Superior Técnico

e 10 Membros duma Delegacao Municipal Chinesa

e da Camara Municipal de Setubal.

A acrescer a formacdo dada em sala, salienta-se ainda
ainformacdo geral, designadamente sobre Regras de Segu-
ranca Basicas, fornecidas a todo o restante pessoal que
entra nas Instalacoes da Empresa, tais como, vendedores,
técnicos externos e outras visitas, englobando 753 pessoas.
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No ambito desta mesma politica de prevencao e na
sequéncia da correspondente opinido médica, a Admi-
nistracdo deliberou promover a habitual Campanha de
Vacinagao contra a Gripe Sazonal, a qual corresponderam
55 Trabalhadores.

Distribuicao Etaria

Outros Indicadores

Em 31 de Dezembro de 2010, o efectivo global da LISNAVE
era de 330 Trabalhadores, sendo a idade média de 50,96 anos.

A distribuicdo etaria do efectivo da LisNavg, naquela
data, é a que o quadro junto apresenta.
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6 | Situacido Economica e Financeira

Como ja foi referido noutro ponto deste Relatério, a
Lisnave durante o Exercicio de 2010, reparou 114 navios,
com uma facturacao total de cerca de 9o milhdes de Euros.

Conforme se mostra no quadro seguinte, registou-se

em 2010 uma quebra de 24% no valor das Vendas, relati-
vamente ao ano anterior. Tendo em consideracao que

o numero de navios reparados em 2010 ficou quase em
linha com o registado em 2009, a quebra referida ficou

a dever-se essencialmente a reducao da facturacdo média
por navio, reflectindo um contetdo de trabalho por navio
reparado, significativamente inferior.

Numero de Navios e facturacao

Rubricas 2010 2009 2008 2007 2006
N.2 Navios Reparados 114§ 116 138 135 138
Facturagao Total 89,6 118,0 145,5 118,3 10,4
Facturacdo Média Navio 0,786 1,018 1,054; 0876 0,800

Assim, o ano de 2010 veio confirmar o que ja se tinha
verificado no ano anterior, ou seja, a inversao da
tendéncia de crescimento das Vendas de Reparacao Naval
verificada nos Exercicios anteriores a 2009, reflectindo

a crise de crescimento da economia mundial, com

a correspondente quebra acentuada do comércio
internacional e, consequentemente, a forte degradagao
dos precos dos fretes maritimos.

Deste conjunto de factores exdgenos, importa nao descurar
neste capitulo, o comportamento do Délar. Ainda que tenha
registado uma valorizacao no inicio do Exercicio em
apreco, tem continuado a exercer uma forte pressao sobre
a competitividade da Empresa, obrigando-a a antecipar
as medidas e accoes correctivas, indispensaveis a sua

(Valores em Milhdes de Euros)

adaptacao ao mercado global em que se insere, uma vez
que os seus principais Clientes continuam a utilizar
primordialmente o Délar nas suas transacgoes comerciais.

Assim, o Délar, cuja forte depreciacio iniciada em 2004,
conduziu a uma taxa média anual de 0,8014 Euros, tem
mantido um comportamento de forte volatilidade

ao longo dos ultimos cinco anos, atingindo o valor médio
de 0,7623 do Euro em 2010.

O quadro seguinte mostra o impacto que a depreciacao
do Délar teve ao longo do Exercicio de 2010. Com efeito,
e em termos anuais, foi necessario vender um montante
de 117,6 milhdes de Délares para se atingirem os 89,6
milhoes de Euros.



Facturacao Acumulada de Reparacdes
e Cotacoes USS[€
Ano 2010

Como nota prévia a analise Econdémica e Financeira

do Exercicio de 2010 e para uma melhor compreensao
dos mapas que iremos de seguida analisar, deve ser
referido que se iniciou em 2010 a implementacédo do
Sistema de Normalizacao Contabilistica (SNC) que veio
substituir o Plano Oficial de Contabilidade (POC). De facto,
o SNC veio introduzir mudancas significativas nas
praticas contabilisticas utilizadas até 2009, designa-
damente, um novo plano de contas, uma nova estrutura
de apresentacao para as demonstracoes financeiras

e sobretudo, a aplicacdo de novas Normas Contabilisticas
e de Relato Financeiro (NCRF).

Vendas e Prestagoes de Servigos
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Como consequéncia, uma das exigéncias para a apre-
sentacdo das contas de 2010, é a sua comparacao com

o Exercicio de 2009 ajustado as NCRF que se aplicam

a LisNave. Deste modo, a estrutura dos mapas que

se apresentam neste capitulo, evidencia a comparacao
dos Exercicios de 2010/2009 em SNC, nas duas primeiras
colunas, apresentando as restantes colunas, a comparagao
2009/2006 em POC.

Neste contexto, o quadro seguinte apresenta a evolucao

do total das Vendas e Prestagoes de Servigos no quinquénio
2010/2006.

Reparacdes Navais : 89.619 118.032 118.032 145.484 118.255' 110.433
Crédito dos Navios em Curso (SNC) 4.540 -7.550

Outras Actividades 6.862 7.288 7913 3824 2960 677
Prestacdes de Servicos 1.489 948 785 1234 2.059 1.012
Total : 102,510 118.717 126.730 : 150.542 123.274 112.123

(Valores em milhares de Euros)
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Por forca da aplicacdo das orientacdes constantes do SNC,
e mais concretamente, o especificado na Norma de Rédito
(NCRF 20), para feitos comparativos face a sua materialidade,
evidenciam-se no préprio quadro, os efeitos da alteracao
contabilistica introduzida (reconhecimento, a data do
encerramento dos Exercicios de 2009 e 2010, do rédito
correspondente ao grau de acabamento das obras em curso),
a qual teve um impacto negativo de 7,6 milhoes de Euros
em 2009 e um efeito positivo de 4,5 milhées em 2010.

O valor total das Rubricas “Reparacdes Navais” e “Rédito
dos Navios em Curso” representou 92% do valor total das
“Vendas e Prestacoes de Servicos”, tendo as Rubricas
“Outras Actividades” e “Prestacoes de Servicos” registado,
no seu conjunto, um valor de 8,4 milhdes de Euros,

ou seja, cerca de 8% daquele total.

Demonstracao de Resultados

Deve ser salientado, também, que a Rubrica “Outras
Actividades” apresenta um valor em linha com o verificado
no Exercicio anterior, devido a manutencao dum nivel
equivalente de Venda de Servicos a LISNAVE INFRAESTRU-
TURAS NAvATIS, relacionados com a execucao do plano de
investimentos com a reabilitacao do Estaleiro.

Relativamente a evolucdo da situacdo econémica da
Empresa, apresentam-se, no quadro abaixo, as Demons-
tracoes de Resultados para os Exercicios de 2010/2006,
mostrando, por um lado, a evolucao da rentabilidade
das Vendas, assim como, a evolucdo do peso relativo
dos factores produtivos no total dos Rendimentos

de Exploracao.

2010 2009
Rubricas valor % valor %
Vendas e servicos prestados 102.510 118.717
Variacao de producao 0: 0:
Trabalhos para a prépria empresa 0 4
Outros rendimentos e ganhos 2.970 3.488
Total de Proveitos de Exploracao 105.480§ 100 122.209§ 100
Custos das mat, primas consumidas 5.347§ 5,1 5.563§ 4,6
Fornecimentos e servicos externos 67.051 63,6 75.900 62,1
Gastos com o pessoal 14.783 14,0 15.344§ 12,6
Depreciagoes, Imparidad. e Provisoes 957§ 0,9 3.883§ 3,2
Impostos 186 02! 188" 02
Outros gastos e perdas 387 0,4 4.397 3,6
Total de Gastos de Exploragao 88.711 84,1 105.275; 86,1
Resultados Operacionais 16.769 15,9 16.934§ 13,9
Resultados de Financiamento 675 0,6 1.389 11
Resultados Correntes : : :
Resultados Extraordinarios : : :
Resultados antes de Impostos 17.444% 16,5 18.323; 15,0
Impostos sobre Resultados (-) -5.474: 52! -6.179: -5,1
Resultado Liquido do Exercicio 11.970: 1,3: 12144 9,9

(Valores em milhares de Euros)



Demonstracao de Resultados

2009 2008 2007 2006
Rubricas valor % valor : % valor % valor %
Vendas e prestacio de servicos 126.730 © 150.542: © 1232741 : 112,123
Variagdo de producio -4.571: 3.600': 1.821: 262
Trabalhos para a propria empresa 4 4 55 97§
Outros Proveitos 759 : 1.263 : 1.485 : 1.851
Total de Proveitos de Exploracao 122.922' 100 155409 100; 126635 100 114334 100
Custos das mat. primas consumidas 5563 45: 9.284: 6,0: 7.108" 56: 6.626" 5,8
Fornecimentos e servigos externos 77.467 63,0 106.234 68,4 92.446 73,0 80.274 70,2
Custos com o pessoal 13817 1n2: 12706 82" 13201 104° 15226 133
Amortizacdes e provisdes 4804 39! 2,975 19: 3331 26: 3455 3,0
Impostos 188" 02: 175° 01: 180" X 174" 02
Outros custos 345: 03! 331! 02: 242 02: 13! 0,1
Total de Custos de Exploracio 102183 831.  131705: 847 116508 920:  105.869: 92,6
Resultados Operacionais 20.739: 16,9 23.703: 15,3 10.127: 8,0 8.465: 7,4
Resultados Financeiros 1512¢ 12! 2.008 13! 1226 10 674" 06
Resultados Correntes 22251 181 25711} 165: 11.353 9,0 9.139' 8,0
Resultados Extraordindrios -405: 03 4575 29! 2.322: 18 393: 0,3
Resultados antes de Impostos 21.846 17.8' 21136 136 13.675 108 9.533: 83
Impostos () 6916 56! 5815 37 -3476 27! 1427 12
Resultado Liquido do Exercicio 14.930: 121} 15.321: 99! 10199 81! 8.105: 7,1

(Valores em milhares de Euros)
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Como apreciacao global, e em termos de contas SNC,
constata-se que no Exercicio de 2010 a situacdo econémica
da Empresa piorou, embora de forma inexpressiva,
relativamente ao Exercicio anterior, ao alcancar um
“Resultado Liquido” de 11,97 milhdes de Euros, apesar
duma reducdo muito significativa do valor das Vendas.
Deve ser salientado que o “Resultado Liquido” de 14,93
milhdes de Euros de 2009, usando os critérios do POC,
foi positivamente influenciado pelo montante das
vendas (relacionadas com o valor significativo das obras
em curso registado em 31 de Dezembro de 2008), como
ja foireferido na analise do quadro anterior.

Para este bom desempenho econémico da Empresa,

foi decisiva a continuacao da politica da utilizacdo mais
racional dos factores produtivos, fruto de uma gestao por
objectivos, praticada por todos os niveis da organizacao.

Deste modo, a taxa de 84,1% apresentada, no Exercicio

de 2010, pelo Racio de Eficiéncia, que mede o peso relativo
da Rubrica “Total de Gastos de Exploracdo” no “Total

de Rendimentos de Exploracao”, registou uma melhoria
quando comparada com a do ano anterior, isto apesar

da quebra muito significativa do “Total de Rendimentos
de Exploracdo”.

Quanto a Rubrica “Resultados de Financiamento”, esta
continuou a ter uma contribuicdo positiva para os
“Resultados antes de Impostos” do Exercicio em apreco,
atingindo um montante de 675 mil de Euros. Este valor

¢ constituido essencialmente por juros de Aplicacoes
Financeiras de Curto Prazo, como resultado dos excedentes
de Tesouraria gerados no periodo.

Contudo, apresenta uma reducao importante em relacdo
a0 ano anterior, sendo este facto explicado, por um lado,
por excedentes de Tesouraria mais reduzidos e, por outro,
pela manutencao das baixas taxas de juro bancarias,
como resultado das politicas monetarias praticadas pelo
BCE, para reactivar as economias europeias.

Ainda relacionado com esta Rubrica, deve continuar a ser
sublinhado que os riscos cambiais, relacionados com a
volatilidade do Délar, foram oportunamente eliminados
em resultado da decisdao da Gestao da Empresa, tomada
no final de 2003, de substituir o Délar pelo Euro na
facturacdo aos Clientes. Assim, as diferencas cambiais
registadas no Exercicio de 2010, mantiveram-se em niveis
nao materialmente relevantes.

De modo a completar a analise da evolucdo econdémica
da Empresa para o periodo de 2010 a 2006, apresenta-se
no mapa seguinte o conjunto de Indicadores e Racios
econdmicos mais relevantes:



Agregados Econémicos
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Rubricas 2010 2009 2009 2008 2007 2006
Agregados Globais :
Valor bruto da producio (VBP) 102.510 118.721 122.163 154.146§ 125.150 112.483
Valor acrescentado bruto (VAB) 34.385 1177 44.862 64.502 51.898 44.950
Encargos com pessoal 14.783§ 15.344 13.817§ 12.706§ 13.201 15.226
Cash flow operacional : 17.726: 20.818 25.138" 22103 15780 12.313
“Gross Cash flow” 18.401: 22.207 26,650 24111 17.006; 12.988
Nidmero médio de Colaboradores 334§ 337 337% 312% 360§ 437
Racios
Valor bruto da produgao per capita 306,9§ 3523 362,5 4941 347,6 257,4
Encargos com pessoal per capita 44,3§ 45,5 41,0 40,7§ 36,7§ 34,8
VAB | VBP : 34%: 35% 37%: 42% 4% 40%
Encargos com pessoal | VAB 43% 37% 31% 20% 25% 34%

Da sua observacao pode concluir-se que, no Exercicio de
2010, os Indicadores e Racios de desempenho da Empresa
apresentaram no seu conjunto, uma quebra relativamente
a0 ano anterior.

Assim, quanto ao agregado “Valor Bruto da Producao”
(VBP), verifica-se que teve uma queda de 13,7% relativa-
mente ao Exercicio anterior, ou seja, um comportamento
alinhado com a quebra verificada nas Vendas de Repara-
coes. Verifica-se, também, uma evolugdo negativa para

o agregado “Valor Acrescentado Bruto” (VAB), como
resultado da reducao das Vendas e das margens brutas.
Também os valores apresentados pelas rubricas “Cash

(Valores em milhares de Euros)

Flow Operacional” e “Gross Cash Flow” mostram uma
evolucao negativa, com quebras de 3 e 3,8 milhoes

de Euros respectivamente, em comparacao com o Exercicio
anterior. Estas quebras estao directamente relacionadas
com a reducao das Vendas.

Por outro lado, ainda, deve referir-se que, de um modo
geral, os Racios de desempenho da Empresa apresentaram
uma evolucao negativa relativamente ao ultimo ano,
como consequéncia do exposto, mas, ainda assim, em
niveis que nos permitem afirmar que a Empresa continua
preparada para fazer face a um mercado caracterizado
por uma grande imprevisibilidade.
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A evolucdo da “Situacdo Liquida”, para o periodo
em analise, esta evidenciada no quadro seguinte:

Situacao Liquida

Rubricas 2010 2009 2009 2008 2007 2006
Capital Social 5.000 5.000 5.000 5.000' 5.000' 5.000
Prestagdes Suplementares de Capital 0 0 0 0 0 0
Reserva Legal e Resultados Transitados 18.546 18.402 16.907 : 14.701: 12.502: 6.897
Resultado Liquido do Exercicio 11.970 12.144 14.930 15.321 10.199 8.105
Total da Situagao Liquida 35.516 35.546 36.837: 35.022° 27.701: 20.002

(Valores em milhares de Euros)
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Deve salientar-se que a Situacdo Liquida em 31 de Dezembro
de 2010 apresentava um valor de 35,5 milhdes de Euros.
Deste modo, o valor contabilistico por Accdo, no fim do
Exercicio, era de 35,52€, representando uma valorizacao
de 610,4% relativamente ao seu valor nominal.

Através da analise das principais Rubricas do Balanco,
referidas a 31 de Dezembro, para os ultimos cinco Exer-
cicios e constantes do quadro seguinte, pode seguir-se
a evolucdo da estrutura financeira da Empresa.

Balancos Sintéticos Comparados

Rubricas 2010 2009 2009 2008 2007 2006
Activo

Activo nao corrente 13.923 15.226 13.904 14.202 9.805 9.216
Inventarios 2.251 2.447 3.832 8.144§ 4.334§ 2.429
Clientes c/c (liquido de adiantamentos) 15.498 7.892 7.892 23.245 15.552 17.31
Outras contas a receber 9329 3366 1343 3.444' 3230 3.842
Caixa e depositos bancérios 30.857: 37.827 37.827 40749 29.655: 20.596
Diferimentos 187 73 1795 1201 1921 1.461
Total do Activo 72.045 66.830 66.593 90.985 62.766 54.855
Passivo

Provisdes 3.481' 4157 4157 1717 938 720
Outras contas a pagar nao corrente 4.161 5.361 : : :

Financiamentos obtidos n3o correntes 0 0 0 0 0 0
Financiamentos obtidos 0 0 0 0 0 125
Fornecedores c/c (liquido de adiantamentos)  19.614 12.980 12,980 30.822: 22.591: 20.450
Outras contas a pagar 9.272 8.785 2.045 4.670 2.974% 4.737
Diferimentos 0 0 10.574 18.754 8.563 8.820
Total do Passivo 36.528 31.283 29.756 55.963 35.065 34.853

Situacdo Liquida 35516 35.546 36.837 35,022 27.701: 20.002
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Com a finalidade de avaliar a Empresa, nas suas vertentes
de Liquidez e Capacidade de Endividamento, no final

do Exercicio em apreco, utiliza-se um conjunto de indi-
cadores que ajudam a caracterizar a estrutura do Balanco.
Assim, quanto a:

Liquidez

Apresentando um Fundo de Maneio da ordem dos

29 milhdes de Euros e Racios de Liquidez Geral e de
Tesouraria muito confortaveis, com valores de 2,01 e 1,93,
respectivamente, apesar de se terem degradado relati-
vamente ao Exercicio anterior, pode-se afirmar que a
estrutura Financeira de Curto Prazo da Empresa continua
a mostrar uma boa solidez.

Para esta situacdo continuaram a contribuir os seguintes
factores: inexisténcia de Dividas Bancarias de Curto
Prazo, devido ao nao recurso ao crédito bancario para
fazer face a gestdo corrente da Tesouraria, fruto do nivel
de Cash Flow gerado no Exercicio e das Disponibilidades
em Caixa e Depodsitos Bancarios, as quais atingiram 30,9
milhoes de Euros, no final do Exercicio.

Capacidade de Endividamento

Apresentando um Racio de Financiamento das Imobili-
zacoes de 2,55 e Racios de Independéncia Financeira e
Autonomia Financeira de 97,2% e 49,3%, respectivamente,
conclui-se que a capacidade de endividamento da
LisNavE continua num nivel muito confortavel e adequado
ao seu “core business”, que é caracterizado por um forte
grau de imprevisibilidade.

Finalmente, e de acordo com as disposigoes legais,
declara-se que, em 31 de Dezembro de 2010, a LISNAVE nao
detinha Accoes proprias e nao existiam Dividas em mora
ao Sector Publico Estatal, incluindo a Seguranca Social.
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7 | Perspectivas da Actividade para 2011

De acordo com o Banco Mundial, muitas das economias
dos paises em vias de desenvolvimento ja terdao recuperado
—ou estdo em vias de recuperar — a utilizacdo da sua
capacidade produtiva total, em resultado, principalmente,
do aumento da sua procura interna.

Em contrapartida, as economias dos paises desenvolvidos,
em resultado das reestruturacoes do sector bancario
impostas pelos respectivos governos, nao tém ainda
taxas de crescimento suficientemente robustas,

de maneira a poder recuperar a taxa de utilizacdo normal
da sua estrutura produtiva, a reduzir o desemprego e,
consequentemente, aumentar a procura interna.

Neste contexto, espera-se uma reducao da taxa de
crescimento da economia mundial, passando dos 3,9%
estimados para o ano de 2010 para 3,3% em 2011,
aumentando depois para 3,6% em 2012.

Espera-se, igualmente, que as taxas de crescimento
das trocas comerciais desacelerem, passando o seu
crescimento dos 10,5% de 2010 para uns reduzidos
6,6% em 2011 e para os 6,5% em 2012.

Reparacao/Manutencio Naval

Em resultado da desaceleracao prevista na taxa de
crescimento do comércio mundial, por um lado, e do
aumento substancial da capacidade, tanto em numero
de navios, como em capacidade de transporte, por outro,
espera-se que a taxa de utilizacao das frotas de comércio
mundiais se reduza, o que conduzira a manutencao,

ou mesmo agravamento, da forte pressdo em baixa,

das taxas de frete.

Ha, ainda, alguns outros riscos adicionais, que poderao
contribuir para agravar o cenario atras descrito, de entre
0s quais se destacam os seguintes:

» o receio acerca dos resultados dos planos de correccao

da divida soberana de alguns Estados Europeus, que

no caso de falharem, poderao provocar um aumento do

desemprego e consequentemente, redugao do consumo;

» a manutencao da situacao actual de baixas taxas

de juros nos paises desenvolvidos, o que podera provocar
uma fuga de grandes fluxos de capitais para os paises
em vias de desenvolvimento, a procura de maiores taxas
de rentabilidade, o que conduzira a desestabilizacdo das
taxas de cambio, do preco dos bens e servicos e ao
aumento da inflacao;
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» o risco do aumento do preco dos combustiveis, o que,
através de consequéncias directas no preco do biodisel,
podera ter um forte impacto no prego da alimentacao e
nos precos das bancas, o que se traduz em mais um factor
de reducao da rentabilidade dos Armadores.

Neste contexto, tendo em consideracao os riscos anterior-
mente referidos, que foram entretanto agravados pela
evolucdo da situacdo politica em alguns paises da Africa
Setentrional e do Médio Oriente, espera-se que a procura
de Reparacdo/Manutencao Naval, sofra uma reducao
durante o ano de 2011.

Contudo, dado que o trafego maritimo no Atlantico,
principal area de captura da LisNAVE, se devera manter
em niveis proximos dos de 2010, admite-se que a activi-
dade de reparacao naval da LISNAVE, possa vir a manter-
-se em niveis ndo muito inferiores aos do ano de 2010.

Recursos Humanos

Espera-se que o ano de 2011 possa constituir-se como
um ano de transicdo para a consolidacao da flexibilizacao
das condicdes do Contrato de Trabalho.

Mantendo-se a inviabilidade de celebracao de um novo
Instrumento de Regulamentacao das Condicdes de
Trabalho com as Associacoes Sindicais, & intencdo do
Conselho de Administracao prosseguir com a cooperagao
estabelecida com a LISNAVEYARDS, por forma a promover,
através desta, a criacao de condicoes que assegurem a
sustentabilidade futura do Sector. Com este objectivo,

a LisNave pretende iniciar a exploracdo de novas e mais
amplas modalidades de colaboracao com a LISNAVEYARDS,
procurando que esta assuma, em funcado da crescente
dimensao do seu quadro de pessoal, novas responsabili-
dades no desenvolvimento da actividade.

Neste contexto, a LisNAVE mantém a intencao de realizar
3 cursos de Formacao de Jovens, inicialmente previstos
para 2010, destinados a uma franja etaria mais carente
de operativos, isto ¢, a faixa entre os 30 e 35 anos.

Para além da Formacao de Jovens, a LISNAVE ira prosse-
guir com a Formacao dos seus Colaboradores, pelo que

o Plano de Formacao aprovado para 2013, inclui 43 Cursos,
subdivididos em 84 Accoes, envolvendo 9o6 Formandos,
num total de 29.422 Horas de Formacao.




8 | Proposta de Aplicacdo de Resultados

Tendo-se verificado uma “performance” no Exercicio de
2010, que conduziu a um resultado que justifica conceder
uma Gratificacdo aos Trabalhadores, o Conselho de
Administracao, decidiu atribuir uma Gratificacdo de
Balanco.

Desta forma, propoe aos Senhores Accionistas:

1 Que seja ratificada a decisao do Conselho de Adminis-
tragdo, de atribuir uma Gratificacao de Balanco a gene-
ralidade dos Trabalhadores da Empresa, no montante de
€ 1.250.000,00 (Um milhao, duzentos e cinquenta mil
Euros)), ja incluida no Resultado Liquido do Exercicio e
que,

2 Ao Resultado Liquido do Exercicio, no montante de

€ 11.970.158,02(0Onze milhdes, novecentos e setenta mil,
cento e cinquenta e oito Euros e dois céntimos), seja dada
a seguinte aplicacao:

Dividendos 10.500.000,00 Euros

Resultados Transitados 1.470.158,02 Euros
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9 | Referéncias Finais

Finalmente, a concluir o Relatério de Gestao relativo a
actividade do Exercicio de 2010, o Conselho de Adminis-
tragdo quer expressar o seu profundo agradecimento

e apreco as muitas pessoas e entidades, que de forma
directa ou indirecta o apoiaram na consecucao dos
objectivos estabelecidos, particularmente:

» Aos Clientes e Fornecedores, pela preferéncia e confianca
com que continuaram a distinguir a LISNAVE;

» Aos Accionistas, pelo apoio, colaboracio e interesse
sempre manifestados no acompanhamento dos aspectos
mais relevantes da gestao da Empresa;

» As Autoridades em geral e as do Porto de Setubal em
particular, pela compreensao e colaboragao evidenciadas
naresolucdo das questoes inerentes ao funcionamento
do Estaleiro;

» As Instituicdes de Crédito, pelo excelente relacionamento
que tém vindo a estabelecer com a LISNAVE;

» Ao Conselho Fiscal e aos Auditores Externos pela forma
participativa como exerceram as suas funcoes;

» A todos os Colaboradores da Empresa e seus Orgaos
Representativos, pela disponibilidade, empenho e elevado
profissionalismo evidenciados.

Setubal, 24 de Fevereiro de 2011

O Conselho de Administracao

Presidente

José Antoénio Leite Mendes Rodrigues
Vogais

Nelson Nunes Rodrigues

Aloisio Fernando Macedo da Fonseca
Frederico José Ferreira de Mesquita Spranger
Marcus Schwaeppe

Joao Rui Carvalho dos Santos

Manuel Serpa Leitao












Balanco

Demonstraciao de Capital Proprio
Demonstraciao de Resultados
Demonstraciao de Fluxos de Caixa
Anexo

Relatorio e Parecer do Conselho Fiscal
Certificacdo Legal das Contas

Extracto da Acta da Assembleia Geral Anual de Accionistas
de 24 de Maxco de 2011 Relativa a Aprovaciao dos Documentos

de Prestacao de Contas Respeitante ao Exexcicio de 2010



LISNAVE | RELATORIO DE GESTAO E CONTAS 2010

BALANCO
Rubricas Notas : 2010 : 2009
Activo :
Activo nao Corrente :
Activos fixos tangiveis 8 5.700.610,80 5.871.798,83
Propriedades de investimento 7 2.567.100,00 2.567.100,00
Activos intangiveis 15,2 0,00 0,00
Outros activos financeiros 152 : 4.448.306,89 : 5.360.954,89
Activos por impostos diferidos 14 1.206.756,99 1.425.735,37
: 13.922.774,68 : 15.225.589,09
Activo Corrente : :
Inventarios 10 : 2.250.986,51 2.446.866,54
Clientes 151 15.497.88527 : 8.090.789,41
Adiantamentos a fornecedores 15,3 395.077.,16 958.292,31
Estado e outros entes pliblicos 17,1 3.259.118,41 968.052,56
Outras contas a receber 15,2 6.070.216,44 2.397.740,07
Diferimentos 17,2 186.520,88 73.014,97
Caixa e depésitos bancérios 30.857.077,10 37.826.611,93

58.516.881,77 :

52.761.367,79

Total do Activo

72.439.656,45 :

67.986.956,88

(Valores em Euros)
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Rubricas Notas : 2010 : 2009
Capital Proprio e Passivo : :
Capital Proprio : :
Capital realizado 155 : 5.000.0 00,00 : 5.000.000,00
Reservas legais 173 139817326 : 1398.173226
Resultados transitados 173 ¢ 17.148.100,76 : 17.003.691,14
23.546.274,02 : 23.401.864,40
Resultado liquido do periodo 17.3 11.970.158,02 12.144.409,62
Total do Capital Préprio 35.516.432,04 35.546.274,02
Passivo
Passivo nao Corrente :
Provisdes 12 3.480.956,50 4.157.498,32
Outras contas a pagar 154 : 416123081 : 5.360.972,81
7.642.187,31 : 9.518.471,13
Passivo Corrente :
Fornecedores 15,3 20.009.001,22 13.938.086,78
Adiantamentos de clientes : 0,00 199.000,00
Estado e outros entes publicos 17.1 432.308,80 2.000.253,89
Outras contas a pagar 154 : 8.839.727,08 6.784.871,06
29.281.037,10 : 22.922.211,73
Total do Passivo 36.923.224,41 32.440.682,86
Total do Capital Préprio e do Passivo 72.439.656,45 67.986.956,88

(Valores em Euros)
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DEMONSTRAGAO CAPITAL PROPRIO

Capital Proprio Atribuido aos Detentores do Capital

Descrigao Capital Realizado ; Reservas Legais: Resultados Transitados: Resultado Liquido : Total
Posicio em 01/01/2009 - POC 5.000.000 1398.173: 13.302.910: 15.320.843; 35.021.926
Transferéncia de Resultados
do Exercico para Result. Transit. : : 15.320.843 : 15.320.843: 0
0 0 15.320.843 15.320.843 0
Alteracoes no Exercicio : :
Primeira adopgao do Sistema :
de Normalizago Contabilistico : : 379.939 379.939
0 0: 379.939 0: 379939
Resultado Liquido do Periodo 12.144.409; 12.144.409
Operagoes com Detentores :
de Capital Préprio : :
Distribuicges : : -12.000.000: £ 112.000.000
0 0: -12.000.000 ; 12144409  144.409
Posiciao no Fim do Exercicio de 2009 5.000.000 1.398.173; 17.003.692 12.144.409; 35.546.274
Posicao em 01/01/2010 5.000.000 1.398.173 17.003.692 12.144.409 35.546.274
Transferéncia de Resultados
do Exercico para Result. Transit. : : 12.144.409 -12.144.409
0 0 12.144.409 -12.144.409; 0
Alteracdes no Exercicio : :
Resultado Liquido do Periodo 11.970.158§ 11.970.158
Operacgoes com Detentores :
de Capital Préprio : :
Distribuicdes - - -12.000.000 : : -12.000.000
0: o: -12.000.000: 0: -12.000.000
Posicdo no Fim do Exercicio de 2010 5.000.000 1.398.173; 17.148.101 11.970.158; 35.516.432

(Valores em Euros)
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Rendimentos e Gastos Notas 2010 2009
Vendas e servicos prestados 11 102.509.656,77; 118.717.213,99
Subsidios a exploragao : 33.008,23 93.389,67
Variagdo nos inventdrios da produgao 0,00% 0,00
Trabalhos propria empresa g 82,32§ 3.611,51
Custo das mercadorias vendidas e das matérias consumidas 10 -5.347.171,40 -5.562.986,98
Fornecimentos e servicos externos 17,4 -67.050.879,04 -75.899.782,85
Gastos com o pessoal 16,0 -14.783.462,51 -15.343.719,03
Imparidade de dividas a receber (perdas/reversoes) 15,1 10.000,00§ -32.284,78
Provisdes (aumentos/reducdes) 12,0 -93.457,62 -2.440.258,91
Outros rendimentos e ganhos 17,5 2.936.811,51 3.394.880,57
Outros gastos e perdas 17,6 -572.405,74 -4.584.942,22
Resultado antes de Depreciagoes -

Gastos de Financiamento e Impostos 17.642.182,52 18.345.120,97
Gastos/reversdes de depreciacdo e de amortizagao 8,0 -873.282,60 -1.410.638,49
Resultado Operacional :

(antes de Gastos de Financiamento e Impostos) 16.768.899,92 16.934.482,48
Juros e rendimentos similares obtidos 17,8 758.274,64 1.507.601,69
Juros e gastos similares suportados 17,9 -82.926,74 -118.679,74
Resultado antes de Impostos : 17.444.247,82 18.323.404,43
Imposto sobre o rendimento do periodo 14,0 -5.474.089,80 -6.178.994,81
Resultado Liquido do Periodo 17,3: 11.970.158,02 12.144.409,62

(Valores em Euros)
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DEMONSTRA(;AO DE FLUXOS DE CAIXA

Rubricas

Fluxo de Caixa das Actividades Operacionais

Recebimento de Clientes

2010

92.324.738,04

2009

139.111.123,13

Pagamento a Fornecedores

-71.881.494,60 :

-117.071.688,97

Pagamento a Pessoal

-11.025.815,43

-12.525.068,47

Caixa Gerada pelas Operacoes 9.417.428,01 9.514.365,69
Pagamento/Recebimento do Imposto sobre Rendimento -7.536.337,94 -9.445.849,83
Outros Recebimentos/Pagamentos 3.355.392,51 10.403.032,16
Recebimentos Relacionados com Rdbricas Extraordinarias :

Pagamentos Relacionados com Rubricas Extraordinarias

Fluxo das Actividades Operacionais (1) 5.236.482,58 10.471.548,02
Fluxo de Caixa das Actividades de Investimento

Pagamentos Respeitantes a: :

Activos Fixos Tangiveis -702.094,57 -1.361.930,43
Activos Intangiveis :

Investimentos Financeiros -1.206.292,00
Outros Activos

Recebimentos Respeitantes a: :

Activos Fixos Tangiveis 32.251,00 0,00
Activos Intangiveis :

Investimentos Financeiros

Outros Activos

Subsidios de Investimento : 0,00
Juros e Rendimentos Similares 537.528,63 1.252.550,30
Subsidios de Investimento :

Dividendos

Fluxo das Actividades de Investimentos (2) -132.314,94 -1.315.672,13

(Valores em Euros)
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Rubricas 2010 2009

Fluxo de Caixa das Actividades de Financiamento :

Recebimentos Respeitantes a: :

Financiamentos Obtidos 0,00 0,00

Realizagdo de Capital e Outros Inst. de Cap. Préprio 0,00§ 0,00

Cobertura de Prejuizos 0,00% 0,00

Doacgoes ;

Outras Operacdes de Financiamento

Pagamentos Respeitantes a:

Financiamentos Obtidos :

Juros e Gastos Similares -60.345,60 -69.444,22

Dividendos -12.000.000,00 -12.000.000,00

Reducao de Capital e Outros Inst. de Cap. Préprio :

Outras Operacdes de Financiamento

Fluxo das Actividades de Financiamento (3) -12.060.345,60 -12.069.444,22

Varia¢ao de Caixa e seus Equivalentes -6.956.177,96§ -2.913.568,33

@=(+@+0O) :

Efeito das Diferencas de Cambio 13.356,87% 8.396,98

Caixa e seus Equivalentes no Inicio do Periodo 37.826.611,93: 40.748.577,24

Caixa e seus Equivalentes no Fim do Periodo 30.857.077,10 : 37.826.611,93
-6.956.177,96 -2.913.568,33

(Valores em Euros)
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ANEXO

(Quantias estao expressas em Euros excepto quando expressamente indicado de outra forma)

1. Identificacio da Empresa

A Empresa foi constituida em 12 de Marco de 1997 com a designacao comercial de Navenova — Estaleiros Navais, S.A.,
denominacao social, posteriormente alterada, por escritura publica de 31 de Julho de 1997, para LISNAVE, ESTALEIROS
Navais, S.A..

O seu objecto social principal ¢ a exploracao de estaleiros navais para construcao e reparacao de navios, para o exercicio
de industria ,comércio, bem como o desenvolvimento de actividades conexas com esta ou afins.

Tem a sua Sede Social em Mitrena, 2910-738 SETUBAL.

O capital da Empresa ¢é detido maioritariamente pela NAVIVESSEL - ESTUDOS E PROJECTOS NAvAILS, S.A, que detém 72,83%,
pela THYSSENKRUPP MARINE SYSTEMS AG, que possui 20% do capital, pelo ESTADO PORTUGUES com 2,97% e pelo
PUBLICO (OPT) com 4,2%.

2. Referencial contabilistico de preparaciao das demonstracoes financeiras

Com a publicacdo do Decreto-Lei n.° 158/2009 de 13 de Julho, foi revogado o Plano Oficial de Contabilidade (POC)

e as Directrizes Contabilisticas com efeitos a partir de 1 de Janeiro de 2010. Assim, para o exercicio que se iniciou apos esta
data a empresa passou a fazer o relato contabilistico das suas contas de acordo com as Normas de Contabilidade e Relato
Financeiro (NCRF) que fazem parte integrante do SNC.

Nao houve derrogacoes com vista a imagem verdadeira e apropriada.

Tendo em conta o disposto na NCRF 3 — Aplicacdo pela Primeira Vez das NCRF, no Balanco de Abertura, reportado
a1de Janeiro de 2009:

a. Foram reconhecidos todos os activos e passivos cujo reconhecimento ¢ exigido pelas NCRF;
b. Foram desreconhecidos todos os itens que as NCRF ndo permitem reconhecer como activos ou passivos;
c. Foram reclassificados itens que segundo o POC eram reconhecidos como um tipo de activo, passivo ou componente do
capital proprio, mas que sdo um tipo diferente de activo, passivo ou componente do capital préprio segundo as NCRF;
d. Foram aplicadas as NCRF na mensuracao de todos os activos e passivos reconhecidos;
e. Os ajustamentos foram reconhecidos directamente nos resultados transitados ou, se apropriado, noutro item
do capital proprio a data da transicao.
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Excepcionalmente, na data da aplicacdo das NCRF pela primeira vez a empresa pode optar por algumas isencoes
da aplicacao das NCRF e estava proibida de efectuar a aplicacao retrospectiva de algumas situacoes.

Os efeitos da adopcao da NCRF 3 na posicdo financeira, em referéncia a 1 de Janeiro de 2009, encontram-se reflectidos
no quadro seguinte:

: Capitais Proprios
Activo em 01-01-2009 5 Passivo em 01-01-2009 : em 01-01-2009

] Corrente Nao corrente Corrente Nao corrente
Total de acordo com o POC 78.186.436 14.202.473% 57.366.983; = 35.021.925
Alteracio de Politicas Contabilisticas : : : : :
Desreconhecimentos : g : : :

Activos intangiveis - (146.429) - - (146.429)

Trabalhos em curso de 2009 = = — = =

Vendas antecipadas = = = =

Anulagdo de vendas iniciais 9.901.976 - - - 9.901.976

Trabalhos em curso de 2008 (5.955.821) - - - (5.955.821)
Reconhecimento

Nova renda a pagar 784.062§ — (784.062)

Comissdes para Clientes a Pagar 5 = 783.453 (783.453)

IRC a Pagar . 5 737271 : (737.271)

Gratificac6es de balanco : - - 1.115.000'; - (1.115.000)

Subtotal 3.946.155 (146.429) : 3.419.786 S 379.939
Reclassificagoes : : : :

Subtotal - - - - -
Total de alteracdes de politicas contabilisticas 3.946.155: (146.429) : 3.419.786 - 379.939
Correccao de Erros = - - = =
Total da acordo com as NCRF 82.132.590 14.056.043 : 60.786.769 : - 35.401.864

A adopcao das NCRF ndo teve qualquer impacto ao nivel dos Fluxos de Caixa.
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A reconciliacdo do capital proprio relatado segundo o POC com o capital proprio segundo as NCRF, entre a data de

transicdo para as NCRF (1 de Janeiro de 2009) e o final do ultimo periodo apresentado nas mais recentes demonstracoes

financeiras anuais (31 de Dezembro de 2009) é o seguinte:

Capitais Proprios

Resultados do Exercicio

Outras Rubricas

Capitais Proprios

01-01-2009 31-12-2009 5 de Capital 31-12-2009 31-12-2009
Total de acordo com o POC 14.929.706§ 36.836.631
Reexpressao do Exercicio de 2009 :
Desreconhecimentos : :
Activos intangiveis (146.429) 41.880 - (104.549)
Trabalhos em curso de 2009 s (1.385.126) = (1.385.126)
Vendas antecipadas = 1.726.318§ = 1.726.318
Anulacdo de vendas iniciais 9.901.976" (9.901.976) - -
Trabalhos em curso de 2008 (5.955.821) 5.955.821: = -
Reconhecimento
Nova renda a pagar (784.062)% 784.062% - -
Comissdes para Clientes a Pagar (783.453)§ 783.453§ - -
IRC a Pagar (737.271)’ 737.271" - -
Gratificacdes de balanco (1.115.000): (1.527.000): 1.115.000: (1.527.000)
Subtotal 379.939: (2.785.297): 1.115.000 (1.290.357)
Reclassificagdes : : :
Subtotal - - - ==
Total de alteracoes : : :
de politicas contabilisticas 379.939: (2.785.297) : 1.115.000: (1.290.357)
Correccao de Erros . . --
Total da acordo com as NCRF 12.144.409: 35.546.274

3. Principais politicas contabilisticas

3.1 Bases de mensuracio usadas na preparacio das demonstracées financeiras

Na preparacao das demonstracoes financeiras a que se referem as presentes notas, a Empresa adoptou:

» As Bases de Preparacdo das Demonstracdes financeiras constantes do anexo ao Decreto-Lei N° 158/2009, de 13 de Julho,

que instituiu o SNC;

» As NCRF em vigor na presente data com as isencoes descritas na nota 2.
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Assim, as demonstragoes financeiras foram preparadas tendo em conta as bases da continuidade, do regime do acréscimo,
da consisténcia de apresentacao, da materialidade e agregacao, da nao compensacao e da informacdo comparativa.

Tendo por base o disposto nas NCRF, as politicas contabilisticas adoptadas pela Empresa foram as seguintes:

a. Activos Fixos Tangiveis

Os Activos Fixos Tangiveis referem-se a bens utilizados na produgao, na prestacao de servicos ou no uso administrativo.
Com excepcao dos Terrenos que nao sao amortizaveis, os Activos Fixos Tangiveis sao amortizados durante o periodo

de vida econdmica esperada e avaliados quanto a imparidade sempre que existe uma indicacao de que o activo pode
estar em imparidade. As amortizagoes sao calculadas numa base duodecimal, a partir do momento em que os bens estao

disponiveis para utilizacao da finalidade pretendida, utilizando os seguintes métodos:

As taxas de amortizacao estao definidas tendo em vista amortizar totalmente os bens até fim da sua vida util esperada
€ 530 as seguintes:

2010 2009
Edificios e outras construgoes 2,50% - 5% 2,50% - 5%
Equipamento Basico 5% - 12,50%: 5% - 12,50%
Equipamento de Transporte 33,33% 33,33%
Equipamento Administrativo : 6,25% - 33,33% 6,25% - 33,33%
Outros Activos Tangiveis 16,67% 16,67%

Considera-se que o valor residual é nulo pelo que o valor depreciavel sobre o qual incidem as amortizacoes é coincidente
com o custo.

Os métodos de amortizacao, a vida util estimada e o valor residual sdo revistos no final de cada ano e os efeitos
das alteracdes sao tratados como alteracoes de estimativas i.e. o efeito das alteracoes é tratado de forma prospectiva.

O gasto com amortizacoes € reconhecido na demonstragao de resultados na rubrica Gastos / Reversoes de Depreciacao
e Amortizacao.

Os custos de manutencao e reparacao correntes sdo reconhecidos como gastos no periodo em que ocorrem.

Qualquer ganho ou perda resultante do desreconhecimento de um activo tangivel (calculado como a diferenca entre
o valor de venda menos custos da venda e o valor contabilistico) é incluido no resultado do Exercicio no ano em que
o activo € desreconhecido.
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Os Activos Fixos Tangiveis em Curso dizem respeito a bens que ainda se encontram em fase de construcao ou desenvolvi-
mento e estdo mensurados ao custo de aquisicio sendo somente amortizados quando se encontram disponiveis para uso.

Imparidade

A Empresa avalia se existe qualquer indicacao de que um activo possa estar com imparidade no final do ano. Se existir
qualquer indicacdo, a Empresa estima a quantia recuperavel do activo (que é a mais alta entre o justo valor do activo
ou de uma unidade geradora de caixa menos os custos de vender e o seu valor de uso) e reconhecem nos resultados
do Exercicio a imparidade sempre que a quantia recuperavel for inferior ao valor contabilistico.

Ao avaliar se existe indicacao de imparidade sdo tidas em conta as seguintes situacoes:

» Durante o periodo, o valor de mercado de um activo diminuiu significativamente mais do que seria esperado como
resultado da passagem do tempo ou do uso normal;

» Ocorreram, durante o periodo, ou irdo ocorrer no futuro proximo, alteracoes significativas com um efeito adverso

na Empresa, relativas ao ambiente tecnolégico, de mercado, econémico ou legal em que a Empresa opera ou no mercado
ao qual o activo estd dedicado;

» As taxas de juro de mercado ou outras taxas de mercado de retorno de investimentos aumentaram durante o periodo,

e esses aumentos provavelmente afectarao a taxa de desconto usada no calculo do valor de uso de um activo e diminuirdo
materialmente a quantia recuperavel do activo;

» A quantia escriturada dos activos liquidos da entidade é superior a sua capitalizacdao de mercado;

» Esta disponivel evidéncia de obsolescéncia ou dano fisico de um activo;

» Alteracoes significativas com um efeito adverso na entidade ocorreram durante o periodo, ou espera-se que ocorram
num futuro préximo, até ao ponto em que, ou na forma em que, um activo seja usado ou se espera que seja usado.

Estas alteracoes incluem um activo que se tornou ocioso, planos para descontinuar ou reestruturar a unidade operacional
a que o activo pertence, planos para alienar um activo antes da data anteriormente esperada;

» Existe evidéncia nos relatoérios internos que indica que o desempenho econémico de um activo €, ou sera, pior do que

o esperado.

Independentemente de haver indica¢des de estarem em imparidade, os bens que ainda nao estao disponiveis para uso
sao testados anualmente.

As reversoes de imparidade sdao reconhecidas em resultados e sao efectuadas apenas até ao limite que resultaria se o bem
nunca tivesse sido sujeito a imparidade.
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b. Activos e Passivos por Impostos Diferidos e Imposto sobre o Rendimento do Periodo
b.1 Activos e Passivos por Impostos Diferidos

Os Activos e Passivos por Impostos Diferidos resultam do apuramento de diferencas temporarias entre a base contabilistica
e a base fiscal dos activos e passivos da Empresa.

Os Activos por Impostos Diferidos reflectem:

» As diferencas temporarias dedutiveis até ao ponto em que é provavel a existéncia de lucros tributaveis futuros
relativamente ao qual a diferenca dedutivel pode ser usada;

» Perdas fiscais ndo usadas e créditos fiscais nao usados até ao ponto em que seja provavel que lucros tributaveis futuros
estejam disponiveis contra os quais possam ser usados.

Diferencas temporarias dedutiveis sao diferencas temporarias das quais resultam quantias que sao dedutiveis na
determinacao do lucro tributavel/perda fiscal de periodos futuros quando a quantia escriturada do activo ou do passivo
seja recuperada ou liquidada.

Os Passivos por Impostos Diferidos reflectem diferencas temporarias tributaveis.

As Diferencas temporarias tributaveis sao diferencas temporarias das quais resultam quantias tributaveis na determinacao
do lucro tributavel/perda fiscal de periodos futuros quando a quantia escriturada do activo ou do passivo seja recuperada
ou liquidada.

N3o sao reconhecidos impostos diferidos relativos as diferencas temporarias associadas aos investimentos em sucursais
e associadas e interesses em empreendimentos conjuntos por se considerar que se encontram, satisfeitas, simultaneamente,
as seguintes condicoes:

» A Empresa seja capaz de controlar a tempestividade da reversao da diferenca temporaria; e
» Seja provavel que a diferenca temporaria nao se revertera no futuro previsivel.

A mensuracao dos Activos e Passivos por Impostos Diferidos:

» E efectuada de acordo com as taxas que se espera que sejam de aplicar no periodo em que o activo for realizado
ou o passivo liquidado, com base nas taxas fiscais aprovadas a data de balanco e

» Reflecte as consequéncias fiscais que se seguem da forma como a Empresa espera, a data do balanco, recuperar
ou liquidar a quantia escriturada dos seus activos e passivos.
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b.2 Imposto sobre o Rendimento
O Imposto sobre o Rendimento do Periodo engloba os impostos correntes e diferidos do Exercicio.

O Imposto Corrente ¢ determinado com base no resultado contabilistico ajustado de acordo com a legislacao fiscal em
vigor a que esta sujeita cada uma das empresas englobadas na consolidacao.

A Empresa é tributada em sede de Imposto sobre o Rendimento a taxa de 25%, acrescida da Derrama até a taxa maxima
de 1,5% sobre o Lucro Tributavel, e da Taxa de Derrama Estadual de onde resulta uma taxa agregada maxima de 29,5%.

Nos termos da legislacdo em vigor, as correspondentes declaracoes fiscais estao sujeitas a revisdo por parte das autoridades
fiscais durante um periodo que varia entre 4 e 5 anos, o qual pode ser prolongado em determinadas circunstancias,
nomeadamente quando existem prejuizos fiscais, ou estejam em curso inspeccoes, reclamacoes ou impugnacoes.

O Conselho de Administracao, suportado nas posicoes dos seus consultores fiscais e tendo em conta as responsabilidades
reconhecidas, entende que das eventuais revisoes dessas declaracdes fiscais nao resultardo correccoes materiais nas
demonstracoes financeiras consolidadas.

c. Inventarios

Os inventarios incluem as matérias-primas que estao valorizadas ao custo de aquisicao ou valor realizavel liquido,
dos dois o mais baixo, sendo o método de custeio o custo médio.

O custo dos inventarios inclui:

» Custos de compra (preco de compra, direitos de importacao, impostos ndo recuperaveis, custos de transporte,
manuseamento e outros directamente atribuiveis a compra, deduzidos de descontos comerciais, abatimentos e outros
items semelhantes);

» Outros custos incorridos para colocar os inventarios no seu local e condicoes pretendidos;

» Variacoes de justo valor, no caso de os inventarios terem associados a si instrumentos derivados de cobertura (§37 b)
da NCRF 27).

Sempre que o valor realizavel liquido é inferior ao custo de aquisicdo ou de producio, procede-se a reducao de valor
dos inventarios, mediante o reconhecimento de uma perda por imparidade, a qual é revertida quando deixam de existir
0s motivos que a originaram.
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Para este efeito, o valor realizavel liquido é o preco de venda estimado no decurso ordinario da actividade empresarial
menos os custos estimados de acabamento e os custos necessarios para efectuar a venda. As estimativas tomam em
consideracdo as variacoes relacionadas com acontecimentos ocorridos apds o final do periodo na medida em que tais
acontecimentos confirmem condicoes existentes no fim do periodo.

d. Activos Financeiros nao incluidos nas alineas acima
Os Activos Financeiros sao reconhecidos quando a Empresa se constitui parte na respectiva relacao contratual.

Os Activos Financeiros nao incluidos nas alineas atras e que nao sao valorizados ao justo valor estao valorizados ao custo
ou ao custo amortizado liquido de perdas por imparidade, quando aplicavel.

No final do ano a Empresa avaliou a imparidade destes activos. Sempre que existia uma evidéncia objectiva de imparidade,
a Empresa reconheceu uma perda por imparidade na demonstracao de resultados.

A evidéncia objectiva de que um activo financeiro ou um grupo de activos poderia estar em imparidade, teve em conta
dados observaveis que chamassem a atencao sobre os seguintes eventos de perda:

» Significativa dificuldade financeira do devedor;

» Quebra contratual, tal como nao pagamento ou incumprimento no pagamento do juro ou amortizagao da divida;

» A Empresa, por razoes econémicas ou legais relacionados com a dificuldade financeira do devedor, oferece ao devedor
concessoes que de outro modo nao consideraria;

» Tornar-se provavel que o devedor ira entrar em faléncia ou qualquer outra reorganizacdo financeira;

» Informacao observavel indicando que existe uma diminuicdo na mensuracao da estimativa dos fluxos de caixa futuros
de um grupo de activos financeiros, desde o seu reconhecimento inicial.

Os activos financeiros individualmente significativos foram avaliados individualmente para efeitos de imparidade.
Os restantes foram avaliados com base em similares caracteristicas de risco de crédito.

A imparidade apurada nos termos atras referidos nao difere daquela que é apurada com critérios e para efeitos fiscais.

Seguem-se algumas especificidades relativas a cada um dos tipos de Activos Financeiros.
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d.1 Clientes

As contas a receber de Clientes sao mensuradas, aquando do reconhecimento inicial, de acordo com os critérios de
mensuracdo de Vendas e Prestacdes de Servicos descritos na alinea k) sendo subsequentemente mensuradas ao custo
menos imparidade.

A imparidade é determinada com base nos critérios definidos na alinea d).

d.2 Adiantamentos a Fornecedores

Estes saldos ndo vencem juros nem tém implicito qualquer tipo de juro pelo que sao apresentadas pelo respectivo valor
nominal, deduzido de perdas por imparidade, sempre que aplicavel, determinada com base nos critérios definidos

na alinea d).

d.3 Outras Contas a Receber

As outras contas a receber encontram-se valorizadas da seguinte forma:

» Pessoal — ao custo menos imparidade;

» Devedores por acréscimos de rendimentos - ao custo menos imparidade;

» Outros devedores - ao custo menos imparidade.

A imparidade, em ambos os casos, é determinada com base nos critérios definidos na alinea d).

d.4 Caixa e Bancos

Os montantes incluidos na rubrica de Caixa e Bancos correspondem aos valores de caixa e outros depositos, venciveis
a menos de trés meses, e que possam ser imediatamente mobilizaveis com risco insignificante de alteracdo de valor.

Estes saldos estao mensurados ao custo.

Para efeitos da demonstracao dos fluxos de caixa, a rubrica de “Caixa e equivalentes de caixa” compreende, além da Caixa
e Bancos, também, quando aplicavel:

» Os descobertos bancarios incluidos na rubrica de Financiamentos Obtidos do Balanco; e
» Os saldos de Caixa e equivalentes de caixa incluidos na rubrica de Activos Nao Correntes Detidos para Venda.



e. Estado e Outros Entes Piblicos
Os saldos activos e passivos desta rubrica sao apurados com base na legislacao em vigor.

No que respeita aos activos nao foi reconhecida qualquer imparidade por se considerar que tal nao ¢ aplicavel dada
a natureza especifica do relacionamento.

f. Diferimentos Activos e Passivos

Esta rubrica reflecte as transacgdes e outros acontecimentos, relativamente aos quais nao é adequada a sua integral
imputacdo aos resultados num unico exercicio.

g. Rubricas dos Capitais Proprios

g-1 Capital Realizado

Em cumprimento do disposto no art.° 272 do Cédigo das Sociedades Comerciais (CSC) o contrato de sociedade indica
o prazo para realizacdo do capital subscrito e ndo realizado a data da escritura. Durante esse prazo os Accionistas

respectivos nao tém direito a voto nas Assembleias Gerais nos termos definidos no art.° 384 igualmente do CSC.

g.2 Reservas Legais
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De acordo com o art.° 295 do CSC, pelo menos 5% do resultado tem de ser destinado a constituicao ou reforco da reserva

legal até que esta represente pelo menos 20% do Capital Social.

Areserva legal nao é distribuivel a nao ser em caso de liquidacao e s6 pode ser utilizada para absorver prejuizos, depois

de esgotadas todas as outras reservas, ou para incorporacao no Capital Social (art.° 296 do CSC)
g.3 Resultados Transitados

Esta rubrica ndo inclui quaisquer ganhos por aumentos de Justo Valor em Instrumentos Financeiros, Investimentos
Financeiros e Propriedades de Investimento os quais, de acordo com o n.° 2 do art.®° 32 do CSC, s6 estariam disponiveis
para distribuicdo quando os elementos ou direitos que lhes deram origem fossem alienados, exercidos, extintos

ou liquidados.
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h. Provisodes

Esta conta reflecte as obrigacdes presentes (legais ou construtivas) da entidade provenientes de acontecimentos passados,
cuja liquidagao se espera que resulte num exfluxo de recursos da entidade que incorporem beneficios econémicos e cuja
tempestividade e quantia sdo incertas, mas cujo valor pode ser estimado com fiabilidade.

As provisoes sao mensuradas pelo melhor estimativa do dispéndio exigido para liquidar a obrigacao presente a data do
balanco. Sempre que o efeito do valor temporal do dinheiro é material, a quantia de uma provisao é o valor presente dos
dispéndios que se espera que sejam necessarios para liquidar a obrigacao usando uma taxa de desconto antes dos
impostos que reflecte as avaliacoes correntes de mercado do valor temporal do dinheiro e dos riscos especificos do passivo
e que nao reflecte riscos relativamente aos quais as estimativas dos fluxos de caixa futuros tenham sido ajustados.
Seguem-se algumas especificidades relativas a algumas Provisoes.

h.1 Provisdes para Processos Judiciais

Esta rubrica inclui a provisao para um processo judicial em curso relativo a IRC de 2003. Encontra-se mensurado pelo seu
valor presente.

h.2 Outras Provisées

Esta rubrica inclui, entre outras, as seguintes provisoes:

» Provisoes para comissoes a pagar, relacionadas com as prestacoes de servicos prestadas pela Empresa;
» Provisoes para facturas de Fornecedores;

» Outras diversas.

Estas provisoes estdo registadas ao seu valor presente.

i. Outros Passivos Financeiros nao incluidos nas alineas anteriores

Os Passivos Financeiros sao reconhecidos quando a Empresa se constitui parte na respectiva relacao contratual.

Os Passivos financeiros nao incluidos nas alineas atras estao valorizados ao custo ou ao custo amortizado nos termos
indicados nas alineas seguintes.
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i.1 Fornecedores

As contas a pagar a fornecedores sdo reconhecidas inicialmente pelo respectivo justo valor e, subsequentemente,
sdo mensuradas ao custo.

i.2 Adiantamentos de Clientes

Os Adiantamentos de Clientes ndo vencem juros nem tém implicitos quaisquer juros pelo que estao mensurados ao custo.
i.3 Outras Contas a Pagar

As outras contas a pagar nao vencem juros nem tém implicitos quaisquer juros pelo que estao mensuradas ao custo.

j. Efeito das alteracoes das Taxas de Cambio

As transaccoes em moeda estrangeira sao convertidas para Euro as taxas nas datas das transaccoes.

Os saldos que se mantenham em divida no final do ano sdo convertidos a taxa de fecho e o diferencial é reconhecido
em resultados.

k. Prestacoes de Servico

As Prestacdes de Servico sao mensuradas pelo justo valor da retribuicdo recebida ou a receber deduzido das quantias
relativas a descontos comerciais e de quantidades concedidos.

Quando a prestacao do servico inclui servicos subsequentes, a parte do rédito correspondente a esses servicos é diferida
e reconhecida como rédito durante o periodo em que o servico é executado.

Embora o rédito somente seja reconhecido quando for provavel que os beneficios econdmicos associados a transacgao
fluam para a Empresa, quando surja uma incerteza acerca da cobrabilidade de uma quantia ja incluida no rédito,

a quantia incobravel, ou a quantia com respeito a qual a recuperacao tenha cessado de ser provavel, é reconhecida como
uma imparidade e nao como um ajustamento da quantia de rédito originalmente reconhecido.

Seguem-se algumas especificidades relativas ao reconhecimento das Prestacoes de Servicos.
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k.1 Prestacoes de Servico

O rédito das Prestacoes de Servicos é reconhecido quando o desfecho da transaccao pode ser fiavelmente estimado,
o que ocorre quando todas as condicoes seguintes sdo satisfeitas:

» A quantia de rédito pode ser fiavelmente mensurada;
» £ provavel que os beneficios econémicos associados a transaccdo fluam para a Empresa;
» A fase de acabamento da transaccao a data do balanco pode ser fiavelmente mensurada; e

» Os custos incorridos com a transaccao e os custos para concluir a transaccao podem ser fiavelmente mensurados.

A percentagem de acabamento ¢ determinada tendo por base a proporcao que os custos incorridos até a data tem
nos custos totais estimados da prestacdo de servicos (referentes aos servicos executados ou a serem executados).

Pagamentos progressivos e adiantamentos de clientes nao sao tidos em conta para a determinacao da percentagem
de acabamento.

1. Gastos com o Pessoal

Os gastos com o pessoal sao reconhecidos quando o servico € prestado pelos empregados independentemente da data
do seu pagamento.

Seguem-se algumas especificidades relativas a cada um dos tipos de Gastos com o Pessoal.

L1 Férias e Subsidio de Férias

De acordo com a legislacao laboral em vigor, os empregados tém direito a férias e a subsidio de férias no ano seguinte
aquele em que o servico é prestado. Assim, foi reconhecido nos resultados do Exercicio um acréscimo do montante

a pagar no ano seguinte, o qual se encontra reflectido na rubrica “Outras Contas a Pagar”.

1.2 Distribuicdo de Lucros a Empregados

As distribuicoes de Lucros a empregados sao reconhecidas em Gastos com o Pessoal no periodo a que respeitam e nao

como uma distribuicao de Resultados. Assim, foi reconhecido nos resultados do Exercicio um acréscimo do montante
a pagar no ano seguinte, o qual se encontra reflectido na rubrica “Outras Contas a Pagar”.
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1.3 Beneficios de Cessacao de Emprego

A Empresa reconhece um passivo e um gasto por Beneficio de Cessacao de emprego, quando ja se comprometeu de forma
demonstravel a:

» Cessar o emprego de um empregado ou grupo de empregados antes da data normal de reforma; ou
» Proporcionar beneficios de cessacao como resultado de uma oferta feita a fim de encorajar a saida voluntaria.

Considera-se que a Empresa ja se comprometeu de forma demonstravel, quando tem um plano formal pormenorizado
para a cessacdo e nao exista possibilidade realista de retirada e quando o plano inclua, como minimo:

» Alocalizacdo, a funcao e o numero aproximado de empregados cujos servicos estdo para ser cessados;
» O beneficio de cessacdo para cada classificacdo ou funcao de emprego; e

» Momento em que o plano sera implementado.

Os Beneficios de Cessagao de Emprego sao reconhecidos como um gasto imediatamente e sempre que se vencem a mais
de 12 meses ap6s a data do balanco sao mensurados pelo valor descontado.

No caso de ofertas feitas para encorajar a saida voluntaria, a mensuracdo dos Beneficios de Cessacao de Emprego
¢ baseada no numero de empregados que se espera que aceitem a oferta.

m. Juros e gastos similares suportados

Os gastos com financiamento sao reconhecidos na demonstracdo de resultados do periodo a que respeitam e incluem
os juros suportados determinados com base no método da taxa de juro efectiva.

n. Activos e Passivos Contingentes

Um Activo Contingente € um possivel activo proveniente de acontecimentos passados e cuja existéncia so sera confirmada
pela ocorréncia ou nao de um ou mais acontecimentos futuros incertos nao totalmente sob o controlo da entidade.

Os Activos Contingentes nao sao reconhecidos nas demonstracoes financeiras para nao resultarem no reconhecimento
de rendimentos que podem nunca ser realizados. Contudo, sdo divulgados quando for provavel a existéncia de um
influxo futuro.
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Um Passivo Contingente é:
» Uma obrigacdo possivel que provém de acontecimentos passados e cuja existéncia sé sera confirmada pela ocorréncia
ou nao de um ou mais acontecimentos futuros incertos nao totalmente sob o controlo da entidade, ou

» Uma obrigacdo presente que decorra de acontecimentos passados, mas que nao € reconhecida porque:

» Nao ¢ provavel que uma saida de recursos seja exigida para liquidar a obrigacao, ou
» A quantia da obrigacao nao pode ser mensurada com suficiente fiabilidade.

Os Passivos Contingentes nao sao reconhecidos nas demonstragdes financeiras para nao resultarem no reconhecimento
de gastos, que podem nunca se tornar efectivos. Contudo, sao divulgados sempre que existe uma probabilidade de exfluxos
futuros, que ndo seja remota.

3.2 Juizos de valor efectuados no processo de aplicacio das politicas contabilisticas

a. Vidas uteis dos Activos Fixos Tangiveis e Intangiveis

A vida util de um activo € o periodo durante o qual uma entidade espera que esse activo esteja disponivel para seu uso
e deve ser revista pelo menos no final de cada Exercicio econdémico.

O método de amortizacao/depreciacdo a aplicar e as perdas estimadas decorrentes da substituicdao de equipamentos
antes do fim da sua vida util, por motivos de obsolescéncia tecnolégica, € essencial para determinar a vida util efectiva

de um activo.

Estes parametros sao definidos, de acordo com a melhor estimativa da gestao, para os activos e negécios em questao,
considerando também as praticas adoptadas por empresas dos sectores em que a Empresa opera.

b. Impostos Diferidos Activos

Sao reconhecidos Impostos Diferidos Activos para todos os prejuizos recuperaveis, na medida em que seja provavel
que venha a existir lucro tributavel contra o qual as perdas possam ser utilizadas.
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Tendo em conta o contexto de crise e o impacto que pode ter nos resultados futuros, torna-se necessario julgamento
por parte da Administracio para determinar a quantia de impostos diferidos activos, que podem ser reconhecidos,
tendo em conta:

» A data e quantia provaveis de lucros futuros tributaveis, e
» As estratégias de planeamento fiscal futuro.

c. Reconhecimento de Prestacoes de Servicos

A Empresa utiliza o método da percentagem de acabamento no reconhecimento das suas Prestacoes de Servico.
A utilizacao deste método requer que a Empresa estime os servicos executados como uma percentagem do total
de servicos a serem executados os quais também necessitam de ser estimados.

d. Provisdes para Impostos

A Empresa, suportada nas posicoes dos seus consultores fiscais e tendo em conta as responsabilidades reconhecidas,
entende que das eventuais revisoes dessas declaracdes fiscais ndo resultardo correccoes materiais nas demonstracoes
financeiras consolidadas, que requeiram a constituicao de qualquer provisdo para impostos.

3.3 Principais fontes de incerteza das estimativas

As estimativas sao baseadas no melhor conhecimento existente em cada momento e nas acgoes que se planeiam realizar,
sendo permanentemente revistas com base na informacao disponivel. Alteracoes nos factos e circunstancias subsequentes
podem conduzir a revisdo das estimativas no futuro, pelo que os resultados reais poderao vir a diferir das estimativas
presentes.

a.Imparidade de Activos Nao Financeiros

A imparidade ocorre quando o valor contabilistico de um activo ou de uma unidade geradora de caixa excede a sua
quantia recuperavel, a qual é a mais alta entre o justo valor menos os custos de vender e o seu valor de uso.

O calculo do justo valor menos os custos de vender é baseado na informacao que existe de contratos ja firmados
em transaccoes de activos similares, com entidades nas quais nao existe relacionamento entre elas, ou precos observaveis
no mercado menos custos incrementais para vender o activo.

O valor em uso é calculado com base num modelo de fluxos de caixa descontados, que tém em conta um orcamento para
0s proximos cinco anos, o qual ndo inclui actividades de reestruturacao, relativamente as quais ainda nao haja qualquer
compromisso, nem investimentos futuros significativos, destinados a melhorar os beneficios econémicos futuros,

que advirao da unidade geradora de caixa que esta a ser testada.
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A quantia recuperavel é sensivel sobretudo:

» Quota de mercado durante o periodo orcamental;

» Inflacdo no preco das matérias primas;

» Margem bruta;

» Taxa de crescimento usada para extrapolar os fluxos de caixa para além de 5 anos;
» Taxas de desconto usada para fazer o desconto dos fluxos de caixa futuros.

b.Imparidade das contas a receber

O risco de crédito dos saldos de contas a receber é avaliado a cada data de relato, tendo em conta a informacao historica
do devedor e o seu perfil de risco tal como referido no paragrafo 3.1.

As contas a receber sdo ajustadas pela avaliacdo efectuada dos riscos estimados de cobranca existentes a data do Balanco,
os quais poderao vir a divergir do risco efectivo a incorrer no futuro.

c. Provisoes

O reconhecimento de Provisoes tem inerente a determinacao da probabilidade de saida de fluxos futuros e a sua
mensuracdo com fiabilidade. Estes factores estdo muitas vezes dependentes de acontecimentos futuros e nem sempre
sob o controlo da Empresa, pelo que poderao conduzir a ajustamentos significativos futuros, quer por variacao dos
pressupostos utilizados, quer pelo futuro reconhecimento de provisdes anteriormente divulgadas como passivos contin-
gentes.

4. Fluxos de caixa

As rubricas de Caixa e Bancos no Balanco decompdem-se da seguinte forma:

: 2010 2009
Caixa 67.915' 80.682
Depésitos a Ordem 2.519.162 2.095.930
Outros Depdsitos Bancarios 28.270.000 35.650.000

30.857.077 37.826.612
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O saldo de Caixa e Equivalentes de Caixa constante da Demonstracao de Fluxos de Caixa decompoem-se da seguinte forma:

2010 2009

Caixa 67.915 80.682
Depsitos & Ordem : 2.519.162 2.095.930
Outros Depdsitos Bancarios 28.270.000 35.650.000
: 30.857.077 ; 37.826.612

Caixa e Depositos Bancarios de uma Unidade em Descontinuagao — -
: 30.857.077 37.826.612

Descobertos Bancdrios - =
: 30.857.077 37.826.612

5. Politicas contabilisticas, alteracdes nas estimativas contabilisticas e erros

A Empresa adoptou no presente Exercicio as NCRF pela primeira vez, pelo que adoptou a NCRF 3 — Adopc¢ao pela Primeira
Vez das NCRF na contabilizacio dos efeitos das alteracdes de Politicas Contabilisticas, Estimativas e Correccoes de Erros
nao tendo adoptado a NCRF 4 —Politicas Contabilisticas, Alteracoes de Estimativas e Erros, razao pela qual as divulgacoes
requeridas pela presente Nota nao sao aplicaveis.

Em termos praticos, ao abrigo da NCRF 3 — Adopcao pela Primeira Vez das NCRF a Empresa:

» Adoptou, com efeitos retrospectivos, as mesmas politicas contabilisticas no presente Exercicio e nos numeros
comparativos do Exercicio anterior;

» Efectuou as alteracoes de estimativas de forma prospectiva excepto quando se concluiu que tal alteracdo se ficou
a dever a erros;

» Corrigiu os erros de forma retrospectiva e procedeu a reexpressao dos comparativos.
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6. Partes relacionadas

O Grupo onde a Empresa se insere ¢ composto pelas seguintes Entidades:

% de Voto

Natureza do Relacionamento

Servicos que
a Lisnave presta;

Servigos que
a Lisnave recebe/

Nome Localizacao % de Interesse Transacgdes que faz: Transacgdes que recebe
Navivessel, Estudos e Projectos Navais, S.A. Portugal 72,83% 72,83% Dividendos§ Servigos de
: : : : Consultadoria

ThyssenKrupp Marine Systems AG Alemanha 20,00% 20,00% Dividendos
Estado Portugués Portugal 2,97% 2,97% Dividendosg Vogal de Conselho
: : : : Fiscal e Administrador
: : N3o Executivo

Publico (OPT) 4,20% 420% Dividendos :
Lisnave Infraestruturas Portugal s s Recuperagao de Estaleiroé Renda do Estaleiro
Repropel Portugal = = Servigos de apoio§ Servigos de Reparagdes
: a reparagdes e comissoes : de Hélices
Gaslimpo Portugal = = Servicos de apoio§ Servico de Pesquisa
g : de Gases
Rebocalis Portugal = S Servicos de apoioi Servico de Marinharia
Lisnave Internacional Portugal = = : Servigos Internacionais
Tecor Portugal = = Servicos de apoio Servicos técnicos de
: apoio a navios
: : (tratamento de superficies)

NavalRocha Portugal = = :

Navalset Portugal = =

LisnaveYards Portugal = = Servicos de apoiog Prestacado de servicos

de subempreitadas
para reparagoes

Dakarnave

Senegal




A Empresa-mae € a NAVIVESSEL - ESTUDOS E PROJECTOS NAVATS, S.A., com Sede em Portugal.

A Empresa-mae controladora final é a empresa NAVALSET — SERVICOS INDUSTRIAIS E NAVAIS, S.A..
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A quantia das transaccoes, dos saldos pendentes, dos ajustamentos de dividas de cobranca duvidosa relacionados com
os saldos pendentes e os gastos reconhecidos durante o periodo a respeito de dividas incobraveis ou de cobranca duvidosa

de partes relacionadas, sao os indicados no quadro seguinte:

: : : Vendas§ :
Nome Ano: Clientes : Fornecedores: e Prest. Serv.: Compras FSEs
Navivessel, Estudos e projectos Navais, S.A. 2010 . 315.763§ - - 290.307
2009 = 298.061: 500: = 290.307
ThyssenKrupp Marine Systems AG 2010 - s s - -
2009’ - - - - -
Estado Portugués 2010 - - - - -
2009 - - - - -
Publico (OPT) 2010 - - .- - -
2009 - - - . -
Lisnave Infraestruturas 2010 934.260% 6.932% 6.204.142; = 2.849.640
2009 1.857.165 74.939 4.444.551 - 6.802.898
Repropel 2010 22376 1.080' 77,605 - 3.800
2009 11.406 ¢ 6.960 74936 - 14.050
Gaslimpo 2010 3291 309.898 53.693: 14174 706.562
2009 31.243: 189.210' 40.936: 106.608 : 699.294
Rebocalis 2010 10,697 472,084 §9.031" : 1.261.731
2009’ 13,113 67.494' 92.383" - 1.273.879
Lisnave Internacional 2010§ 2.868§ 66.014§ 15.405§ - 247.483
2009 11.084: 37113 12667 - 390.098
Tecor 2010 683 2607170 118.983 - 7.633.256
2009: 6.899: 765345 125374 - 9.226.234
NavalRocha 2010: =F o 630: - 11.500
2009 14.431 - 430 - -
Navalset 2010§ 5.585§ - L - -
2009 - - 500 - -
LisnaveYards 2010 28.063: 141,702 179.411: - 3.268.807
2009 29.078: 258,641 91.862: - 870.100
Dakarnave 2010§ - of o - -

2009
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7. Propriedades de Investimento

As propriedades de investimento respeitam ao terreno da Quinta da Chanoca, o qual esta detido para valorizacao de

capital. Esta rubrica ndo registou qualquer movimento nos Exercicios de 2009 e 2010.

8. Activos Fixos Tangiveis

A quantia escriturada bruta e depreciagao acumulada e perdas por imparidade no inicio e no fim do periodo € a seguinte:

Edificios e : : : : : :
outras: Equipamento: Equipamento: Equipamento: Outros: Imobilizagées : Total Activos
construcoes : Basico: Transporte : Administrativo: Activos Fixos: em curso : Tangiveis

Custo : : : : : :
01 de Janeiro de 2009 7.263.526 15.029.514 370.719 4.159.569 5.688.087§ 969.065 33.480.480
Aumentos S - - - i 13619300 1361930
Revalorizagoes = = = = = -t =
Aquisi¢do de uma subsidiaria - - - - - - -
Transferéncias - 694.143 = 33.400 687.823:  (1.415367): =
Alienagodes = B = s s B =
Abates (5122579):  (9.172.766): (79.625):  (3.077.778): (67.473))  (556.058): (18.076.278)
Diferencas de Cambio -. -. - . . -. -
31 de Dezembro de 2009 2140.947:  6.550.892: 291.004 1115191 6.308.437: 350.571:  16.766.132
Aumentos - - - - 5 702.095 702.095
Revalorizagoes = = = = = - =
Aquisicao de uma subsidiaria - - - - - - -
Oper. Descontinuadas = = o S = = o
Transferéncias 117.791 323.844§ 121.245 343.144§ 136.993§ (1.043.017) o
Alienacdes - S (153.446) . . -1 (153.446)
Abates (359.411):  (1.202.378) (114.879) : - (31312): -1 (1.707.980)
Diferencas de Cambio - - - - - - -
31 de Dezembro de 2010 1.899.327% 5.672.359 144.014; 1.458.335% 6.414.118% 18.648 15.606.801
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Edificios e : : : : : :
outras: Equipamento: Equipamento: Equipamento: Outros : Imobilizaces: Total Activos

construgoes Basico: Transporte Administrativo : Activos Fixos : em curso : Tangiveis
Amortizacdes e Imparidade :
01 de Janeiro de 2009 © 5190123  11.517.970: 318.926:  3780.614: 5250390 -1 26.058.023
AmortizacSes : 224.435 747230 51793 133.603 253577 1410638
Revalorizagdes - - - - - - -
Transferéncias . (4778718):  (8571.129): (79625);  (3.077.384): (67.473): -i (16.574.328)
Alienagoes = - - - -
Abates :
Diferengas de cdmbio - - - - - - -
Imparidade - - - =
31 de Dezembro de 2009 : 635840  3.694.072: 291,094 836.833:  5.436.494' -1 10.894.333
Amortizacdes § 113.626 : 356.405 | 34,061 108.487 : 260703 - 873.283
Revalorizagoes - - - - - - -
Oper. Descontinuadas - - -
Transferéncias - - - - - - -
Alienagdes - - - - -
Abates D (359411 (1202378)  (268325): . (31312) -1 (1.861.425)
Diferencas de Cambio - - - -
Imparidade — — — — 2
31 de Dezembro de 2010 390.055 2.848.100§ 56.831 945.320§ 5.665.885; - 9.906.191
Valor Liquido Contabilistico: : : : : : : :
A 31 de Dezembro de 2010 { 15002721  2.824.259 87.183: 513.015 748.233! 18.648:  5.700.610
A 31 de Dezembro de 2009 © 1505.107:  2.856.820: - 278.358: 871.943 359.571:  5.871.799
A 01 de Janeiro de 2009 : 2.073.403: 3.511.543 - 51.793: 378.955 437.697 : 969.065 : 7.422.457

9. Imparidade de Activos

Nao foram registadas no ano quaisquer imparidades de activos fixos tangiveis ou em propriedades de investimento.
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10. Inventarios

A quantia total escriturada de inventarios e a quantia escriturada em classificacoes apropriadas encontram-se no quadro
seguinte:

2010 2009
Matérias primas, Subs. e de Consumo 2.250.987 2.446.867
: 2.250.987 2.446.867

As quantias de inventarios reconhecidas como gasto durante o periodo encontram-se nos quadros seguintes.
Custo das mercadorias vendidas e matérias consumidas:

Matérias Primas, Subsidiarias e de Consumo

Existéncias em 1 de Janeiro de 2009 : 2.431.178
Compras : 5.850.550
Imparidades : -

Regularizagao de inventérios : -

Existéncias em 31 de Dezembro de 2009 2.718.741

: 5.562.987
Existéncias em 1 de Janeiro de 2010 2.718.741
Compras 5.129.526
Imparidades =

Regularizagao de inventarios : -

Existéncias em 31 de Dezembro de 2010 2.501.096

5.347.171

A quantia de ajustamento de inventarios reconhecida como um gasto do periodo encontra-se no quadro seguinte:

2010 2009
Saldo inicial 271.874 243.118
Perdas por Imparidade : :
Matérias primas, Subs. e de Consumo - 31.733
= 31.733
Reversoes de Perdas por Imparidade :
Matérias primas, Subs. e de Consumo (21.764) (2.977)
: (21.764) : (2.977)

saldo final : 250.110'; 271.874




11. Redito

O rédito discrimina-se da seguinte forma:
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2010 2009
Venda de Mercadorias
Subprodutos, Residuos e Refugos 2
Mercado Interno 703.247 162.712
703247 162.712
Prestacoes de Servicos :
Servigos :
Mercado Interno 9.224.438 13.397.053
Mercado Comunitdrio 53.431.875 64.481.601
Mercado Extra-Comunitario 39.150.097 40.675.848
101.806.410 ; 118.554.502
102.509.657 118.717.214
12, Provisodes
O movimento ocorrido nas Provisdes, por cada provisao, encontra-se reflectido no quadro seguinte:
Provisdes Provisoes Provisoes :
:  paraProcessos: para notas : para facturas : Provisoes : ;
: Judiciais em Curso : de crédito: de fornecedores: para Comissoes: Outras Provisdes : Total
A 01 de Janeiro de 2009 : 456.640§ S 750.000§ i 510.600 1.717.240
Aumentos do ano . 600.000 ; 951.040' 248377 1519.414 3318.832
Utilizagdes no ano = 5 5 5 5 =
Reversdes do ano - - (367.973) : - (510.600) : (878.573)
A 31 de Dezembro de 2009 456.640' 600.000 : 1.333.067 248377 1.519.414 ; 4.157.499
A 01 de Janeiro de 2010 456.640 600.000 1.333.067 248377 1.519.414 4.157.499
Aumentos do ano . 548.556 ¢ 149735 140.065 - 390.103 ¢ 1228.459
Utilizaces no ano - (548.556) : (468.500) : (189.631) : 51311 (1.155.375)
Reversdes do ano : 5 (329.624) (18.199) : (401.802) : (749.625)
A 31 de Dezembro de 2010 456.640 600.000 684.678 180.612 1.559.027 3.480.957
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13. Efeitos de alteracoes em taxas de cimbio

A quantia das diferencas de Cambio reconhecidas nos resultados ¢ a que se indica no quadro seguinte:

2010 2009
Diferencas de cambio favoraveis incluidas em:
Outros rendimentos e ganhos : =S -
Juros e rendimentos similares obtidos g 19.113: 19.934
: 19.113: 19.934
Diferencas de cambio desfavoraveis incluidas em:
Outros gastos e perdas - -
Juros e gastos similares suportados 23.445 22.199
: 23.445: 22.199
14.Imposto Sobre o Rendimento
O Gasto (Rendimento) por Impostos Correntes é o indicado no quadro seguinte:
2010 2009
Imposto Corrente : :
IRC do ano : 5.255.112: 6.537.883
Imposto Diferido :
Originados e objecto de reversao por diferengas temporarias : 218.978: (358.888)
Outros movimentos - -
: 218.978: (358.888)
5.474.090 : 6.178.995

O Ajustamento reconhecido no periodo de Impostos Correntes de periodos anteriores € o indicado no quadro seguinte.

2010: 2009
Excesso de Estimativa para Impostos 174.101: =
Insuficiéncia de Estimativa para Impostos : (150) : (333)

173.951; (333)
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Com excepcao da introducdo da taxa de Derrama Estadual durante o exercicio de 2010, nao ocorreram outras alteracdes

nas taxas de tributacdo nem lancamento de novos impostos pelo que a quantia de gasto (rendimento) por impostos

diferidos ndo sofreu quaisquer alteracdes decorrentes de tais situacoes.

Areconciliacao numeérica entre a taxa média efectiva de imposto e a Taxa de Imposto aplicavel € a indicada no quadro

seguinte.
Base de Imposto : Taxa de Imposto
2010 2009 2010 2009
Resultado antes de impostos 17.444.248 18.323.404 :
Taxa de imposto sobre o rendimento em Portugal 26,5% 26,5% :
Imposto sobre o lucro a taxa nominal : 4.622.726 4.855.702 26,50% : 26,50%
Proveitos nao tributaveis :
Mais Valias Contabilisticas 32.251 .
Menos Valias Fiscais 9.167% -
Reversao de provisdes tributadas em anos anteriores 773.983 938.260
Seguro Excellentia 1.067.000 ¢ 1300000
Variagbes patrimoniais negativas 29.286 1.505.814§
Beneficios Fiscais 68.349 121.257§ :
: 1.980.036 : 3.865.331: (3,01%) : (5,59%)
Custos nio dedutiveis para efeitos fiscais : : :
Donativos : 2.000: 4950
Multas, coimas e juros compensatérios 643 7.342
Despesas ndo documentadas 180.488 264.789
Variagdes patrimoniais positivas 341192 —
Amortizagdes nao aceites fiscalmente 6.561 6.140
Provisoes para além limites legais 1.228.459§ 3.31&832%
Registo de perdas de imparidade - 31.734
Abates de imobilizado = 945.632
Seguro Excellentia 536.172 2.546.957§
Correcgdes relativas a exercicios anteriores 13.436 491.961
Outros : 224791 266.166 :
: 2.533.742; 7.884.504 " (3,85%) (11,40%)
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Base de Imposto

Taxa de Imposto

2010 2009 2010 2009
Lucro tributavel 17.997.954 22342577
Taxa de imposto sobre o rendimento em Portugal 25,00% : 25,00% :
Imposto calculado 4.497.926 : 5.584.082: 27,34% : 32,31%
Tributacdo auténoma 201.260 248281 1,15%: 1,36%
Derrama 269.969 335139 1,55% 1.83%
Derrama Estadual 399.949 : = 2,29%: 0,00%
Efeito do aumento | reversao de impostos diferidos 218.978: (358.888) : 1,26% : (1,96%)
Ajustamentos Estimativas (exercicios anteriores) 46.137 - 0,26% 0,00%
Outros (160.130) : 370.381: (0,92%) 2,02%
976.164 : 594913 5,60% : 3,25%
Imposto sobre o Rendimento 5.474.090 : 6.178.995 ; 32,94% : 35,56%

Os Impostos Diferidos discriminam-se como segue:

Contas Balango

Contas Demonstracao Resultados

Outras Rubricas de Capital Préprio

2010 2009 2010 2009 2010 2009
Impostos Diferidos Activos ;
Ajustamentos de transicdo SNC & = s = z =
Outras - 2 : 2 :
Seguro Excellentia 1.206.757 : 1425735 (218.978) 358.888
1.206.757 1.425.735: (218.978) 358.888: - -




15. Instrumentos Financeiros

As divulgacoes desta nota abrangem as seguintes rubricas do Balanco:
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2010: 2009
Activos

Nao Corrente :
Outras contas a receber 4.448.307 5.360.955

Corrente .

Clientes :
Bruto 15.627.000 8.229.904
Imparidades (129.115) (139.115)
Adiantamentos a Fornecedores 395.077§ 958.292
Outras contas a receber 6.070.216§ 2.397.740
21.963.179 11.446.822

Passivos :

Nao Corrente :
Outras contas a pagar 4.161.231 5.360.973

Corrente
Fornecedores 20.009.001 13.938.087
Adiantamentos de clientes b 199.000
Outras contas a pagar 8.839.727% 6.784.871
28.848.728: 20.921.958

Capital Préprio
Capital social 5.000.000 5.000.000
5.000.000 : 5.000.000
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15.1 Clientes

A antiguidade do Saldo de Clientes decompdem-se da forma indicada no quadro seguinte:

Divida Vencida
:  Divida nao : E 2 :
Total : Vencida : <30 Dias§ 30-60 Dias§ 60-90 Dias§ 90-120 Dias > 120 Dias
Ano 2010 15.627.000 10.251.139 2574919 1.227.042: (12.775) 153.759 1.432.915
Ano 2009 © 8090789 4333177 939676  1620933:  (404500): 686 1.600.817

O movimento ocorrido na rubrica de Imparidade de Dividas a Receber discrimina-se como segue:

Saldo Inicial Imparidade Utilizag§o§ Reversao Saldo Final

Exercicio de 2010 : g g : :
Clientes 139.115 - - (10.000) 129.115
B 139.115: - - (10.000) : 129.115

Exercicio de 2009 : : :
Clientes 138.563 551 — 3 139.115
138.563 : 551 =g = 139.115

15.2 Outras Contas a Receber

As outras contas a receber discriminam-se como segue:

2010 2009
Outras contas a receber nao correntes :
Seguro de capitalizagdo 4.448.307 5.360.955
Outras contas a receber correntes : :
Devedores por acrescimo de rendimentos : g
Rédito das encomendas em curso 5,579.064§ 1.726.318
Juros Depésitos a Prazo 249.910§ 235.117
Outros 67.511 61.114
Outros devedores e credores
Pessoal : 142,023 149,600

Outros : 31.708: 225.591
: 6.070.216 2.397.740




Seguro Capitalizacdo

A Empresa constituiu em 2008 um Seguro que se traduz num investimento financeiro a 10 anos, com o objectivo
de maximizar a sua rentabilidade financeira. Este investimento teve no ano corrente um rendimento financeiro
de 186.707 Euros, tendo sido utilizado o montante de 1.100.000 Euros por transferéncia para a Apdlice de Seguro

80|81

(OEXL 103112068)para reforco do fundo para cobertura das responsabilidades por servicos passados mais o ano seguinte.

Este Seguro vence juros de 3,5% ao ano. Adicionalmente o Seguro tem uma remuneracao indexada a rentabilidade

da prépria Companhia de Seguros.

15.3 Fornecedores

O saldo de Fornecedores decompde-se da seguinte forma:

2010 2009

Fornecedores conta corrente
Nacionais 18.443.962 12.755.327
Estrangeiros 302.529 178.110
Empresa Mae 315.763§ 298.061
Fornecedores recepgao e conferencia 946.747 706.589
20.009.001: 13.938.087

Adiantamentos a fornecedores
Nacionais 308.479 913.174
Estrangeiros 86.598 45.118
395.077:: 958.292
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15.4 Outras contas a pagar

As Outras Contas a Pagar discriminam-se como segue:

2010 2009
Outras Contas a Pagar - Nao Correntes 4.161.231 5.360.973
Outras Contas a Pagar - Correntes : :
Credores por acréscimos de gastos : :
Seguros 5.930 15.343
Remuneracgoes a liquidar - férias e subsidio de férias 1.451.780 1.501.648
Prestadores de Servigos 100.000 175.785
Trabalhos Especializados 550.000 1.010.102
Renda LISNAVE : 364.567 (1.074.026)
Comissdes 4.358.820 2.907.461
Outros : 610,054 694.556
Agentes : 148,576 26.750
Outros devedores e credores
Pessoal - Gratificagdes de Balango 1.250.000 1.527.000
Diversos = 251
8.839.727 ; 6.784.871

15.5 Capital Social

As quantias do Capital Social nominal e do Capital Social por realizar e respectivos prazos de realizacdo sao as indicadas
no quadro seguinte.

2010 2009

Capital Social nominal emitido 5.000,000§ 5.000.000
Capital Social nominal emitido e realizado :

NAVIVESSEL, ESTUDOS E PROJECTOS NAVAIS, S.A. 3.641.370 3.641.370

THYSSENKRUPP MARINE SYSTEMS AG 1.000.000 1.000.000

ESTADO PORTUGUES : 148.330: 148.330

PUBLICO (OPT) 210.300 210.300

5.000.000 5.000.000

Capital por realizar : _: :

O Capital Social é representado por 1.000.000 Accoes Nominativas, com valor nominal de 5,00 Euros cada.
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15.6 Garantias

Os activos financeiros dados em garantia, em penhor ou promessa de penhor como colateral sdo os seguintes:

Entidades M/BCP M/BCP M/BCP M/BCP M/BCP
Moeda EUR% EUR% EUR% EUR% EUR
Montante 55.660,96 100.000,00 522.161,33 24.939,90 1.000.000,00
Beneficiario Alfandega de Lisboa Alfandega de Setubal Ch.Serv.FIN. Setubal 1 Alfandega de Lisboa NNPC Nigerian Nat. P. Corp

15.7 Riscos relativos a instrumentos financeiros

O risco financeiro € o risco de o justo valor ou os fluxos de caixa futuros de um instrumento financeiro virem a variar
e de se virem a obter resultados diferentes do esperado, sejam estes positivos ou negativos, alterando o valor patrimonial
da Empresa.

No desenvolvimento das suas actividades correntes, a Empresa esta exposta a uma variedade de riscos financeiros
susceptiveis de alterarem o seu valor patrimonial, os quais, de acordo com a sua natureza, se podem agrupar nas seguintes
categorias:

» Risco de mercado
» Risco de taxa de juro
» Risco de taxa de cambio
» Outros riscos de preco
» Risco de crédito
» Risco de liquidez

A gestao dos riscos acima referidos — riscos que decorrem, em grande medida, da imprevisibilidade dos mercados
financeiros — exige a aplicacao criteriosa de um conjunto de regras e metodologias aprovadas pela Administracao, cujo
objectivo ultimo € a minimizacao do seu potencial impacto negativo no valor patrimonial e no desempenho da Empresa.

Com este objectivo, toda a gestao ¢é orientada em funcao de duas preocupacoes essenciais:
» Reduzir, sempre que possivel, flutuacdes nos resultados e cash-flows sujeitos a situacoes de risco;
» Limitar os desvios face aos resultados previsionais, através de um planeamento financeiro rigoroso, assente em

orcamentos plurianuais.

Por regra, a Empresa nao assume posicoes especulativas, pelo que geralmente as operacoes efectuadas no ambito da gestao
dos riscos financeiros tém por finalidade o controlo de riscos ja existentes e aos quais a Empresa se encontra exposta.
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A Administracao define principios para a gestao do risco como um todo e politicas que cobrem areas especificas, como
o risco cambial, o risco de taxa de juro, o risco de liquidez, o risco de crédito e o uso de instrumentos financeiros derivados
ou nao derivados e o investimento do excesso de liquidez.

A gestao dos riscos financeiros - incluindo a sua identificacao e avaliacao - € conduzida pela Direccao Financeira de acordo
com politicas aprovadas pela Administracao.

Risco de Taxa de Juro

O risco de taxa de juro € o risco de o justo valor ou os fluxos de caixa futuros de um instrumento financeiro vir a variar,
devido a alteracoes nas taxas de juro de mercado, alterando o valor patrimonial da Empresa.

A Empresa nao tem financiamentos, pelo que nao esta sujeita ao risco de taxa de juro.
Risco de Taxa de Cambio

O risco de taxa de cambio € o risco de o justo valor ou os fluxos de caixa de um instrumento financeiro virem a variar
em resultados de alteracoes nas taxas de cambio.

A internacionalizacdo da Empresa obriga-a a estar exposta ao risco de taxa de cambio das moedas de diferentes paises.
A exposicdo ao risco de taxa de cambio resulta fundamentalmente das actividades operacionais da Empresa (em que
os gastos, rendimentos, activos e passivos sdo denominados em moedas diferentes da moeda de relato). No entanto,

as transaccoes e saldos em moeda estrangeira sao imateriais.

Risco de Crédito

O risco de crédito é o risco de uma contraparte nao cumprir as suas obrigacoes ao abrigo de um instrumento financeiro
originando uma perda.

A Empresa encontra-se sujeita a risco no crédito que concerne as seguintes actividades operacionais - Clientes,
Fornecedores e Outras Contas a Receber e a Pagar.
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A gestao do risco de crédito relativo a Clientes e Outras Contas a Receber € efectuada da seguinte forma:

» Seguindo politicas procedimentos e controlos estabelecido pela Empresa;

» Os valores em divida sdo regularmente monitorizados;

» Para clientes novos, com pouca antiguidade de relacdo com a Empresa, sao pedidos pagamentos antecipados de parte
da encomenda efectuada;

» A Empresa tem em vigor um seguro de crédito.

16. Gastos com o Pessoal

O detalhe dos Gastos com o Pessoal € o indicado no quadro seguinte:

2010 2009
Remuneracdes dos Orgaos Sociais 776.916 820.973
Remuneragoes do Pessoal 10.315.413§ 10.981.281
Outros Remuneracdes
Indemnizagoes 127.500 -
Encargos sobre Remuneragdes 2.148.931 2.185.614
Seguros de acidentes de trabalho e doencas profissionais 233394 238.982
Gastos de acgao social 862.205 889.217
Outros gastos com o Pessoal 319.103 227.653
: 14.783.463 : 15.343.719

A Empresa constituiu em 2008 uma Apdlice (OEXL103112067) que se traduz num investimento financeiro a 10 anos (Nota
15.2), com o objectivo de maximizar a sua rentabilidade financeira, o qual em 31-12-2010 ascende a 4.448.307 Euros (2009:
5.360.955 Euros). Este investimento teve no ano corrente um rendimento financeiro de 186.707 Euros, tendo sido utilizado
o montante de 1.100.000 Euros por transferéncia para a Apélice de Seguro (OEXL103112068) para cobertura das responsa-
bilidades por servicos passados mais o ano seguinte.

Estas responsabilidades (Nota 15.4), ap6s deducdo do montante desta ultima Apdlice em 31-12-2010 (3.914.960 Euros)
ascendem a 4.161.231 Euros (2009: 5.360.973 Euros). Os valores atras indicados, suportados por estudo técnico elaborado
por entidade independente, tomaram em consideracao as adequadas variaveis.
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17. Outras informacdes

17.1 Estado e Outros Entes Publicos

Esta rubrica decompde-se da forma indicada no quadro seguinte:

2010 2009
Saldo a receber
Imposto sobre o rendimento 925.499§ =
IVA 2.333619' 968.053
3.259.118 968.053
Saldo a pagar :
Imposto sobre o rendimento = 1.650.915
Retengdes Imposto sobre Rendimento 183.662§ 136.514
Contribuigao para a Seguranca Social 248.647§ 212.825
432.309: 2.000.254
17.2 Diferimentos
Os gastos a reconhecer discriminam-se como segue:
2010 2009
Gastos a reconhecer
Seguros 179.606 : 59.223
Contrato publicidade 1.500§ 8.400
Outros Gastos 5.415 5.392
73.015

Rendimentos a reconhecer

Outros

186.521:




17.3 Reservas e Resultados

Esta rubrica decompde-se da forma indicada no quadro seguinte:

8687

: : Resultado
Reservas : Resultados : Liquido :

Legais Transitados do Periodo Total

Saldo em 1 de Janeiro de 2009 1398.173 13.302.910 15.320.843 30.021.926
Ajustamentos de Transicao - 379.939 | 379.939
1.398.173 13.682.849 15.320.843 30.401.865

Alteragao de politicas contabilisticas =8 =8 =8 -
Constituicdo da Reserva legal = = = =
Dividendos - (12.000.000) 2 (12.000.000)
Remanescente da aplicagio de Resultados = 15320.843% (15.320.843) -
Resultado do ano = - 12.144.409 12.144.409
Outros = = - =
Saldo em 31 de Dezembro de 2009 1.398.173: 17.003.692 12.144.409 : 30.546.274
Saldo em 1 de Janeiro de 2010 1.398.173; 17.003.692§ 12.144.409 30.546.274
Constitui¢do da Reserva legal E E E =
Dividendos = (12.000.000) 2 (12.000.000)
Remanescente da aplicagao de Resultados = 12.144.409 (12.144.409) =
Resultado do ano - . 11.970.158 11.970.158
Outros = = By =
Saldo em 31 de Dezembro de 2010 1.398.173: 17.148.101: 11.970.158 : 30.516.432
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17.4 Fornecimentos e Sexvicos Externos

Esta rubrica decompde-se da forma indicada no quadro seguinte:

2010: 2009

Subcontratos 41.090.423 47.201.772
Trabalhos especializados 2.499.520 2.397.875
Publicidade e propaganda 205.794§ 150.291
Vigilancia e segurancga 449.499 494.315
Honorérios 618.178 924.358
Comissdes 1.993.237: 1.700.329
Conservagao e reparagao 3.952.330; 4.925.801
Ferramentas e utensilios 113.652 32.496
Livros e documentacao técnica 26.316 32.596
Material de escritério 91.296: 79.009
Artigos para oferta 55.595 78.610
Electricidade 2.041.606 2.093.317
Combustiveis 1.379.772 1.463.951
Deslocagoes e estadas 360.527; 442.457
Transportes de Pessoal/Mercadorias 1.008.006% 1.093.501
Rendas e alugueres 6.393.518§ 7.402.555
Comunicagdo 171.990 191.271
Seguros 1.500.630' 1.405.381
Royalties 37.334: 65.501
Contencioso e notariado 23.600 58.751
Despesas de representagao 137.172 173.178
Limpeza, higiene e conforto 289.065; 294.029
Outros 2.611.819 3.198.439
67.050.879 : 75.899.783




17.5 Outros Rendimentos e Ganhos

Esta rubrica decompde-se da forma indicada no quadro seguinte:
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2010: 2009

Rendimentos Suplementares
Outros 358354 454,557
Descontos de pronto pagamento obtidos 107.795 123.093
Ganhos em Inventarios 45.671 161.363

Rendimentos e Ganhos em Investimentos Nao Financeiros
Alienacbes 32.251: -
Outros 207.344 48.207

Outros
Correcgoes relativas a periodos anteriores 2.010.935 2.605.574
Excesso da estimativa para Impostos 174.101 =
Outros nao especificados 362 2.086
2.936.812: 3.394.881
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17.6 Outros Gastos e Perdas

Esta rubrica decompde-se da forma indicada no quadro seguinte:

2010 2009
Impostos 185.794 187.671
Dividas incobraveis 1.100 37.400
Perdas em Inventérios 7.944§ 14.862
Gastos e Perdas em Investimentos Nao Financeiros :
Abates (Notas 7 e 8) = 945.632
Outros :
Correcgoes relativas a periodos anteriores 13.436% 491.961
Donativos 110.500 178.300
Quotizagoes 70.872 78.842
Insuficiéncia de estimativa para impostos 150; 333
Insuficiéncia de estimativa para Subs. Férias - 86.271
Estagios 180.488 : 265.860
Multas e penalidades :
Multas nao fiscais - 7.288
Multas fiscais 576 =
Outros 1546 : 2.290.522
572.406 4.584.942
17.7 Gastos / Reversoes de Depreciacio e Amortizacao
Esta rubrica decompde-se da forma indicada no quadro seguinte:
2010: 2009
Gastos de depreciacdo e de amortizagao :
Propriedades de Investimento = =
Activos Fixos Tangiveis 873.283 1410.638
873.283: 1.410.638
Reversoes de depreciagdes e amortizagdes - =
873.283: 1.410.638




17.8 Juros e Rendimentos Similares Obtidos

Esta rubrica decompde-se da forma indicada no quadro seguinte:
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2010: 2009
Juros Obtidos g
De Depésitos 552455 1.487.667
Dividendos Obtidos
De outras aplicacdes de Meios Financeiros Liquidos 186.707§ -
Diferencas de cambio favoraveis 19.113 19.935
Outros Rendimentos Similares y -
758.275: 1.507.602
17.9 Juros e Gastos Similares Suportados
Esta rubrica decompoe-se da forma indicada no quadro seguinte:
2010: 2009
Juros Suportados
Juro saldo credor 2 8
Juros mora e compensatorios 68§ 33
Diferencas de cambio desfavoraveis
Outras 23.445 22.199
Outros Gastos e Perdas de Financiamento
Outros 59.412 96.440
82.927 118.680
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18.Acontecimentos apos a data do Balanco
A data em que as Demonstracdes Financeiras estdo autorizadas para emissao foi 24 de Fevereiro de 2011.
Estas Demonstracoes Financeiras foram autorizadas para emissao pelo Conselho de Administracao.

Nao existem quaisquer acontecimentos entre a data do Balanco e a data de autorizacao para emissao que nao estejam
jaregistados ou divulgados nas presentes Demonstracoes Financeiras.

19.0utras informacodes exigidas por Diplomas Legais

Nos termos e para os efeitos do disposto no artigo 447° do Cédigo das Sociedades Comerciais, informa-se que os membros
do Conselho de Administracao da Sociedade, Eng. José Anténio Leite Mendes Rodrigues e Dr. Nelson Nunes Rodrigues,
Accionistas da NAVIVESSEL - ESTUDOS E PROJECTOS NAvAIS, S.A,, sdo titulares indirectos de 218.482 Accoes.

Em relacdo ao Orgdo de Fiscalizacdo da Sociedade, informa-se que este ndo se encontra em qualquer das situacoes
previstas no corpo deste Artigo.

Nos termos e para os efeitos do disposto no n.° 4 do artigo 448° do Codigo das Sociedades Comerciais, informa-se que na
data do encerramento do Exercicio, e segundo os registos da Sociedade, sao titulares de 72,83% e de 20,00% do Capital
Social da L1SNAVE, respectivamente os seguintes Accionistas:

» NAVIVESSEL — ESTUDOS E PROJECTOS NAVAIS, S.A, S.A
Titular de 728.274 Accoes.

» THYSSENKRUPP MARINE SYSTEMS AG
Titular de 200.000 Accoes.
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Os cargos desempenhados pelos Administradores da LISNAVE, em outras Sociedades discriminam-se como segue:

Administradores

José Antdnio Leite Mendes Rodrigues

Empresas§

Navivessel, S.A. :

Navalset, SA. :

Lisnave Infraestruturas Navais, S.A.
Lisnave Internacional, S.A. :
LisnaveYards, Lda.

Cargos Desempenhados

Presidente C.
Presidente C.

Administrador
Administragao
Administragao
Administrador

Gerente

Nelson Nunes Rodrigues

Navivessel, S.A.

Navalset, S.A.

Lisnave Infraestruturas Navais, S.A.
Lisnave Internacional, S.A.
Repropel, Lda

LisnaveYards, Lda. :

Presidente C.

Administrador
Administrador
Administrador
Administragao
Gerente
Gerente

Aloisio Fernando Macedo da Fonseca

CPCOM, SA.:

Administrador

Frederico José Ferreira de Mesquita Spranger

Lisnave Internacional, S.A.
Mecnavis, S.A. :

Dakarnave, S.A. :

A.l. Navais

CIP:

ASEEM.:

Fename

V| Pres. C.
Presidente C.
Presidente C.

Administragao
Administragao
Administragao

Presidente Direcgao

Director
Director

Vice-Presidente Direccao

Joao Rui Carvalho dos Santos

Navivessel, S.A. |
Lisnave Internacional, S.A.
NavalRocha, S.A.
Gaslimpo, S.A.
Mecnavis, S.A. :
Dakarnave, S.A.
Tecor, S.A.
Fundenavé

Al Navais§
Fename
LisnaveYards, Lda.

Administrador
Administrador
Administrador
Administrador
Administrador
Administrador
Administrador

Presidente Conselho Fiscal

Vice-Presidente Direccao

Presidente C. Fiscal

Gerente

Manuel Serpa Leitao

Navivessel, S.A. |

Lisnave Infraestruturas Navais, S.A.
Gaslimpo, S.A.

Tecor, S.A.

Rebocalis, Lda. :

Lisnave Internacional, S.A. :
Fundenav§

Al Navais§

Presidente Mesa A. Geral

Administrador-Delegado

Presidente C.

Administragao

Presidente Mesa A. Geral

Presidente Cons. Geréncia

Administrador

Presidente da Direcgao

Presidente Mesa A. Geral
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RELATORIO E PARECER DO CONSELHO FISCAL

Exercicio de 2010
Senhores Accionistas,

1 No cumprimento das disposicoes legais e do contrato de sociedade, o Conselho Fiscal da «LISNAVE, ESTALEIROS NAVAIS,
S.A.», no exercicio das suas competéncias, apds ter procedido a analise do Balanco, da Demonstracao dos Resultados e dos
demais elementos de prestacdo de contas preparados pelo Conselho de Administracdo, que acompanhavam o Relatério
de Gestao e as Contas relativas ao Exercicio de 2010, vem apresentar o seu Relatoério e Parecer sobre esses mesmos
elementos de prestacdo de contas.

2 O Conselho Fiscal acompanhou ao longo do exercicio, com a periodicidade conveniente, a actividade da LISNAVE, através
da analise da documentacao produzida, dos contactos com os Servicos, dos elementos de trabalho disponibilizados pelos
Auditores Externos e das reunioes de informacao que regularmente manteve com o Conselho de Administragao. Procedeu
a verificacdo e analise da informacao contabilistica, com a consulta dos seus documentos de suporte e dos correspondentes
registos. Verificou, em particular, as operagdes contabilisticas referentes ao apuramento dos resultados do Exercicio.

3 E sua convicgdo que os procedimentos técnicos seguidos, que conduziram a elaboracdo das demonstracoes financeiras
apresentadas, e tendo em conta, em particular, as explicitacoes que se incluem no Anexo ao Balanco e a Demonstracao
dos Resultados, complementadas com o exposto no Relatério de Gestao elaborado pelo Conselho de Administracao,
reflectem os valores evidenciados nos documentos que lhes servem de suporte, e, no seu conjunto, expressam, em termos
financeiros e econdmicos, uma correcta avaliacao do patriménio e dos resultados de acordo com as orientacdes constantes
do SNC - Sistema de Normalizacdo Contabilistica.

4 Em documento separado o vogal Revisor Oficial de Contas procedeu a elaboracao da Certificacdo Legal das Contas,
Parecer que merece a concordancia do Conselho Fiscal e deve ser tomado como parte integrante deste Relatorio.

5 No Relatdrio de Gestao que elaborou, o Conselho de Administracao caracteriza a forma como se processou a actividade
no Exercicio de 2010, num contexto de crise da economia mundial, dos seus reflexos no comeércio internacional

e na manutencao dos baixos niveis do valor das taxas de frete dos petroleiros e graneleiros com o seu consequente
impacto no mercado da Reparacdo Naval.

6 No quadro menos desfavoravel referido no ponto anterior, a actividade da LisNaVE, em termos globais registou um bom
nivel de desempenho, expresso por:

» nivel de trabalho médio obtido para um menor numero de navios reparados (114 em 2010, 116 em 2009), sensivelmente
da mesma ordem do registado no ano anterior;

» estabilizacdo do comportamento registado na relacao consultas/encomendas/taxa de sucesso com valores aproximados
aos registados no ano anterior (20/19%);

» Resultado Liquido positivo de 11.970 milhares de Euros;
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» manutencio da posicdo de destaque da LisNAVE no mercado da Reparacao Naval a nivel mundial e da sua vocacao
essencialmente exportadora, traduzida em vendas para o mercado externo de 92,6 milhoes de Euros.

7. Relativamente aos valores expressos nas demonstracoes financeiras do Exercicio devem salientar-se os seguintes
indicadores:

» o volume global das Vendas e Servicos prestados, de 102,5 milhoes de Euros, em cerca de 13,7% inferior ao correspondente
valor de 20009;

» o peso dos Gastos com o pessoal da ordem de 14,8 milhdes de Euros, que passaram a representar 16,7% do total
dos Gastos de exploracao;

» ovalor alcancado pelos Resultados Operacionais, da ordem de 16,8 milhoes de Euros, representando 15,9% do total
dos Rendimentos de Exploracao;

» o bom desempenho da funcao financeira global, positivo em 675 milhares de Euros;

» os investimentos efectuados no Activo Imobilizado e em Grandes Reparacdes de infra-estruturas e equipamentos,
da ordem de 4,3 milhoes de Euros;

» o “Cash-flow” gerado no Exercicio de 12,9 milhdes de Euros;

» a manutencao de favoraveis indicadores de gestao, econdmicos e financeiros.

8. Face ao exposto, e como consequéncia das analises e acgdes de fiscalizacao desenvolvidas no decorrer do Exercicio,

o Conselho Fiscal, agradecendo a colaboracao prestada pelos Trabalhadores da Empresa com quem teve necessidade

de contactar e ao Conselho de Administracdo, a sua colaboracao e disponibilidade, assim como as referéncias constantes
do seu Relatorio, e tendo presente as duvidas que se colocam para o ano de 2011, quanto a procura de Reparacao/Manutencao
Naval, vem, em conclusao, emitir o seguinte

PARECER

A) que o Relatorio de Gestdo e as Contas do Exercicio sejam aprovados;
B) que seja aprovada a proposta de aplicacdo do Resultado Liquido do Exercicio, de €11.970.158,02, apresentada pelo
Conselho de Administracao.

Lisboa, 28 de Fevereiro de 2011

O Conselho Fiscal

Presidente

Francisco José da Silva

Vogal

Maria Isabel Louro Caria Alcobia

Vogal

Joaquim Patricio da Silva (ROC N.° 320)

em representacao de PATRICIO, MOREIRA, VALENTE & ASSOCIADOS, Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, N.° 21
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CERTIFICAGAO LEGAL DAS CONTAS

Exercicio de 2010
Introducao

1 Examinamos as demonstracoes financeiras anexas da «LISNAVE, ESTALEIROS NAVAIS, S.A.», as quais compreendem

o Balanco em 31 de Dezembro de 2010, (que evidencia um total de 72.439,6 milhares de Euros e um total de Capital Préprio
de 35.516,4 milhares de Euros, incluindo um Resultado Liquido de 11.970,1 milhares de Euros), a Demonstracdo dos Resultados
do Exercicio e o correspondente Anexo ao Balanco e a Demonstracao de Resultados e a Demonstracao dos Fluxos de Caixa
e Anexo e Demonstracdo dos Resultados por Funcoes do Exercicio findo naquela data.

Responsabilidades

2 f da responsabilidade do Conselho de Administracdo a preparacio de demonstracées financeiras que apresentem
de forma verdadeira e apropriada a posicao financeira da Empresa e o resultado das suas operacoes, bem como a adopcao
de politicas e critérios contabilisticos adequados e a manutencao de um sistema de controlo interno apropriado.

3 A nossa responsabilidade consiste em expressar uma opiniao profissional e independente, baseada no nosso exame
daquelas demonstracoes financeiras.

Ambito

4 O exame a que procedemos foi efectuado de acordo com as Normas e as Directrizes Técnicas 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 segu-
ranca aceitavel sobre se as Demonstracoes Financeiras estao isentas de distorcoes materialmente relevantes. Para tanto
o referido exame incluiu:

» a verificacdo, numa base de amostragem, do suporte das quantias constantes das demonstracoes financeiras e a avaliacao
das estimativas, baseadas em juizos e critérios definidos pelo Conselho de Administracao, utilizadas na sua preparacao;

» a apreciacao sobre se sdo adequadas as politicas contabilisticas adoptadas e a sua divulgacao, tendo em conta as circuns-
tancias;
» a verificacdo da aplicabilidade do principio da continuidade; e

» a apreciacao sobre se € adequada, em termos globais, a apresentacao das demonstracoes financeiras.

5 O nosso exame abrangeu também a verificacdo da concordancia da informacao financeira constante do Relatério
de Gestao com as demonstracoes financeiras.

6 Entendemos que o exame efectuado proporciona uma base aceitavel para a expressao da nossa opiniao.
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Opinido

7 Em nossa opiniao, a informacao financeira constante dos mencionados documentos, apresenta de forma verdadeira e
apropriada, em todos os aspectos materialmente relevantes, a posicao financeira da «LISNAVE, ESTALEIROS NAVAIS, S.A.»
em 31 de Dezembro de 2010 e o resultado das suas operacoes e os fluxos de caixa no Exercicio findo naquela data, em
conformidade com os principios contabilisticos geralmente aceites.

Relato sobxe outros requisitos legais

8 £ também nossa opinido que a informacéo constante do Relatério de Gestdo é concordante com as Demonstrages
Financeiras do Exercicio.

Lisboa, 28 de Fevereiro de 2011

Joaquim Patricio da Silva (ROC N.° 320)
em representacdo de PATRICIO, MOREIRA, VALENTE & ASSOCIADOS, Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, N.° 21
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EXTRACTO DA ACTA DA ASSEMBLEIA GERAL ANUAL DE ACCIONISTAS
DE 24 DE MARCO DE 2011 RELATIVA A APROVACAO DOS DOCUMENTOS DE PRESTACAO DE CONTAS
RESPEITANTE AO EXERCICIO DE 2010

Aos vinte e quatro dias do més de Marco de dois mil e onze, pelas onze horas, reuniu na Sede da Sociedade, a Assembleia
Geral Anual da LISNAVE - Estaleiros Navais, S.A..

Assumiu a direccao dos trabalhos o Presidente da Mesa da Assembleia Geral, o Sr. Dr. Luis Miguel Nogueira Freire Cortes
Martins, coadjuvado pelo Vice-Presidente Dr. Carlos Fernando Soares Pinheiro e pelo Secretario da Mesa Dr. Manuel
Joaquim Rodrigues.

O Presidente da Mesa confirmou, ainda, através do respectivo mapa de presencas, que se encontravam presentes

e devidamente representados os seguintes Accionistas, titulares de accoes, com direito a voto:

» NavIVESSEL, ESTUDOS E PROJECTOS NAVATS, S. A, representada pelo Sr. Eng®. Manuel Serpa Leitao, titular de setecentas
e vinte e oito mil e duzentas e setenta e quatro Accdes (representativas de setenta e dois virgula oitenta e dois por cento
dos votos);

» THYSSEN KRUPP MARINE SYSTEMS AG, representada pelos Sr. Dr. Dr. Herbert Aly, titular de duzentas mil accoes
(representativas de vinte por cento de votos);

» Estado Portugués, representado pela Sr. Dr. Claudio José Viveiros Sarmento da Silva, titular de vinte e nove mil,
seiscentas e sessenta e seis accoes (representativas de dois virgula noventa e seis por cento dos votos);

» Sr. Manuel Sousa Pereira, titular de mil e cem accoes (representativas de zero virgula onze por cento dos votos);

» Sr.Jodo Alexandre Dinis de Sousa, titular de dez mil ac¢des (representativas de um por cento dos votos);

» SrJosé Nunes Antunes, titular de mil e quarenta e oito accoes (representativas de zero virgula dez por cento dos votos),
representado pela sua filha, Eng® Teresa Maria Teixeira Rodrigues de Nunes Antunes.

Estavam, igualmente, presentes todos os membros do Conselho de Administracao, bem como do Conselho Fiscal

da Sociedade.

Ponto Um Deliberar sobre o Relatério de Gestao e as Contas do Exercicio de 2010
O Presidente da Mesa, .., submeteu a votacao da Assembleia o Relatorio de Gestao e as Contas do Exercicio de 2010,
documentos que foram aprovados por unanimidade.

Ponto Dois Deliberar sobre o Relatério do Conselho Fiscal
., 0 Presidente da Mesa submeteu a votacao da Assembleia o Relatério do Conselho Fiscal, que foi aprovado por unanimidade.

Ponto Trés Deliberar sobre a Proposta de Aplicacao de Resultados
., 0 ST. Presidente informou que tinha dado entrada na Mesa uma Proposta de Aplicacao dos Resultados, subscrita pelo
Conselho de Administracao, que passou a ler em voz alta, cujo teor era o seguinte:
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“Proposta de Aplicacao de Resultados

Tendo-se verificado uma “performance” no Exercicio de 2010, que conduziu a um resultado que justifica conceder

uma Gratificacdo aos Trabalhadores, o Conselho de Administracao decidiu atribuir uma Gratificacao de Balanco.

Desta forma, propde aos Senhores Accionistas:

» Que seja ratificada a decisdo do Conselho de Administracao, de atribuir uma Gratificacao de Balanco a generalidade
dos Trabalhadores da Empresa, no montante de €1.250.000,00 (Um milhao, duzentos e cinquenta mil Euros), ja incluida
no Resultado Liquido do Exercicio e que,

» Ao resultado liquido do Exercicio, no montante de €11.970.158,02 (Onze milhdes, novecentos e setenta mil, cento

e cinquenta e oito Euros e dois céntimos), seja dada a seguinte aplicacio:

Dividendos 10.500.000,00 Euros;

Resultados Transitados 1.470.158,02 Euros.

Mitrena, 24 de Marco de 2011
O Conselho de Administracao”

., 0 Presidente pds a mesma a votacao, a qual foi igualmente aprovada por unanimidade.

Ponto Quatro Proceder a apreciacdo geral da Administracao e Fiscalizacao da Sociedade

., 0 Presidente da Mesa informou que tinha dado entrada na Mesa uma Proposta, subscrita pelo Accionista NAVIVESSEL,
EsTUDOS E PROJECTOS NAVAIS, S.A., que passou a ler em voz alta, cujo teor era o seguinte:

“Proposta

A NavIVESSEL, ESTUDOS E PROJECTOS NAVAIS, S.A., considerando a forma competente e eficiente como os titulares

dos Orgaos Sociais da Empresa tém vindo a desempenhar os respectivos mandatos, designadamente durante o exercicio
de 2010, propde que seja aprovado, por esta Assembleia Geral, um voto de louvor aos Conselho de Administracao

e Conselho Fiscal da LISNAVE, ESTALEIROS NAVAIS S.A..

Caparica, 24 de Marco de 2011
O Representante do Accionista NAVIVESSEL”

Apresentada a votacao, esta proposta, foi aprovada, por unanimidade.

Nada mais havendo a tratar, o Presidente da Mesa, deu por encerrada a presente sessao, da qual vai ser lavrada
a correspondente acta, que vai ser assinada pelo Presidente, Vice Presidente e pelo Secretario da Mesa.

Carlos Pinheiro
(Secretario da Sociedade)



DELEGACOES E REPRESENTACOES

Alemanha
Zoepffel & Shneider GMBH
Hamburgo

Tel.: + 49 40 879785-0
Fax: + 49 40 879785-20

Arabia Saudita

The Reda Establishement
Alkhobar

Tel: + 9663889 04 46
Fax: + 966 3 889 04 47

Brasil

Quilha Engenharia Naval
e Representacoes

Rio de Janeiro

Tel.: + 55 21 253 9 3023

Fax: + 5521228 6 6874

Canada

Wisepool Enterprises Ltd
(Transma Agents)
Vancouver

Tel: +1 604 27218 73
Fax:+1604 27218 43

Chipre

WSR - Services, Ltd.
Limassol

Tel.: + 3572534 4418
Fax: +3572534 44 19

Emiratos Arabes
Caribbean Trading Co LLC
Sharjah

Tel.: + 9716 533 6334

Fax: + 9716 533 6553

Espanha

Medco Shipbrokers, S.L.
Madrid

Tel:+34 914315235
Fax: + 34 91 575 05 00

Franca

MCC Marine Ltd.
Dorset

Tel.: + 44 1202 709090
Fax: + 44 1202 701010

Grécia

N. Bogdanos Marine B. Ltd.
Atenas

Tel.: + 30 210 924 69 56

Fax: + 30 210 924 69 55

Holanda/Belgica/
Luxemburgo

Esma Marine Agencies BV
Amsterdao

Tel.: + 31 20 31 21350

Fax: + 3120 696 69 00

Hong-Kong/

Rep. China/Taiwan
Transma Limited
Wanchai

Tel.: + 852 28 611 623
Fax: + 852 28 613 901

India

Nautilus International
Mumbai

Tel.: + 91 22 2284 0878
Fax: + 9122 2202 0452

Italia/Moénaco/Suica
Cambiaso & Risso SRL
Génova

Tel.: +39 010 571 41
Fax: +39 010530 154

Japao

AALL and Company Ltd.
Toquio

Tel.: + 813 5283-7743
Fax: + 813 5283-7784
Ehime

Tel.: + 81898 323811

Fax: + 81898 323820

Noruega

Ulrik Ovale & Parteners
Oslo

Tel.: + 47225116 16

Fax: + 47225116 08

Paises Balticos/Russia/
Ucrania/Georgia/
Lituania/Azerbeijao
ZAO Ibérica

Moscovo

Tel.: +7 916 555 21 20
Fax: +7499 500 80 33

Reino Unido/Irlanda
Calvey marine Limited
West Sussex

Tel.: + 441 903 748860
Fax: +44 1903 743390
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Singapura/Malasia/
Tailandia

C.C. Ship Repair & Services
Pte Ltd.

Singapura

Tel.: + 65 633 866 67

Fax: + 65 633 810 11

Suécia

A.B. August Leffler
Gotemburgo

Tel.: + 46 31 61 61 66
Fax: + 46 31 61 6017

Turquia

Intay - Tek Teknik
Hizmetler Ltd. Skt.
Istambul

Tel.: + 9o 212 297 73 86
Fax: + 90 212 297 73 87

U.S.A./ Canada

East Coast Marine Alliance
LLC

Norwalk

Tel.: + 1203 866 411 0

Fax: +1203 866 416 1

Venezuela

Kort Consulting XXI, C.A.
Caracas

Tel.: + 58 212 239 84 08
Fax: + 58 212 239 33 20






