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RELATORIO DE GESTAO

(Ol Mensagem do
Presidente do Conselho
de Administracao

A perenidade de uma empresa impde que a sua
gestao percorra trajectérias de exceléncia, para cuja
definicdo concorrem multiplos factores, de entre os
quais sobressai a lucidez de entendimento das
condicdes reais da empresa enquanto inserida quer
no contexto macroeconémico da sociedade, quer
nos movimentos do sector de actividade em que
opera.

Nesta perspectiva, importa referir que na
industria do imobilidrio, ndo obstante o aumento de
rentabilidade do capital ser conseguido através de
alavancagem, o proprio capital pode ser destruido
em situacdes de divida excessiva. Esta-se a chegar a
um tempo no qual o desenvolvimento da actividade
vai estar condicionado a reducéo do crédito ao
investimento, ou seja, o ciclo de grande abertura do
mercado de crédito imobiliario, associado com a
reducao da taxa de inflacdo e da taxa de juro,
encontra-se em fase de encerramento.

A necessidade de refinanciamento dos activos
em carteira, entretanto ocorrida, esta a produzir no
sistema bancéario o esgotamento dos recursos que,
assim, ndo podem ser aplicados no apoio a novos
projectos. No caso de outro tipo de intervencgdes
nao vir a ter lugar, este processo contribuira para a
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(Ol Mensagem do
Presidente do Conselho
de Administracao

estagnacéo da industria do imobilidrio e até da
economia em geral, durante o alargado periodo de
tempo de reembolso. Por isso, a

actual crise da indUstria do imobiliario resulta da
crise de liquidez bancéria, muito mais que de um
desequilibrio generalizado entre a oferta e a
procura.

Este ambiente de turbuléncia estimulou a busca
de caminhos susceptiveis de consolidar a vida da
nossa sociedade ao longo do exercicio de 2010, de
entre os quais destaco os dois seguintes:

. Langamento do programa de venda por
fraccoes do lote 1.19.01 do Edificio Panoramic no
Parque das Nagdes, apds andlise profunda das
diversas alternativas possiveis de rentabilidade de
este activo, cuja construcao estava terminada.

. Externalizacdo da gestdo de condominios,
permitindo aligeirar a estrutura da empresa em
sector definido como ndo estratégico, e
simultaneamente produzir a convergéncia de
interesses com os conddminos ja existentes.

Por outro lado, durante o exercicio agora
terminado foi desenvolvida andlise associada com
0s objectivos estratégicos de gestdo referentes a

2011, merecendo especial énfase aqueles associados

com o incremento do volume e do valor das vendas
e dos arrendamentos, bem como com a planificacdo
rigorosa dos custos de funcionamento.

Armando Manuel Pais Gomes de Campos
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0Pl Orgios Sociais
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RELATORIO DE GESTAO

(@] Indicadores Gerais

INDICADORES GERAIS INDIVIDUAIS (Milhares de €)

2008 2009(SNC) 2010
Vendas e Prestacdo de servicos 767 32.079 38.401
EBIT 6.350 3.176 2.571
EBITDA 6.464 3.295 2.594
Resultado Liquido 464 (420) (385)
Activo 133.850 126.671 89.266
Passivo 128.003  103.429 66.408
Capital Proprio 5.856 23.242 22.858

INDICADORES GERAIS CONSOLIDADOS (Milhares de €)

2008 2009 2010
Vendas e Prestagdo de servicos 2.729 35.218 51.614
EBIT 6.678 4.080 3.119
EBITDA 6.810 4.230 3.190
Resultado Liquido (41) (421) (385)
Activo 157.408 150.890 112.731
Passivo 148.842 127.376 89.713
Capital Proprio 8.259 23514 23.017
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(78 Actividade

No exercicio de 2010 deu-se adequada sequéncia a
actividade de promocédo comercial dos principais
activos em carteira, através de um conjunto de
iniciativas devidamente planeadas e implementadas e
da exposicao e divulgacao dos principais produtos
disponiveis — o Empreendimento Panoramic, situado
no Parque das Nacoes, constituido por dois edificios
de habitacdo e um de escritérios e o Almada Business
Center, composto por dois edificios de lojas e
escritérios, preparados para pequenas, médias ou
grandes fraccoes e, mesmo, para ocupacao integral
de um piso e galeria comercial.

Simultaneamente, e em razao da situacao de
estagnacao por que passa a industria do imobiliario,
foram adoptadas medidas de racionalizacdo que se
traduziram, designadamente, num aligeirar da
estrutura da Empresa e numa planificacao rigorosa e
contencado dos custos de funcionamento.

Foi ainda definido, como principal eixo estratégico,
o desenvolvimento do processo de venda dos activos
em carteira, o que implicou a adopgao de decisées
importantes, de entre as quais se destacam as
seguintes:
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(Z% Actividade

a) Comercializacao do Lote 1.19.1 - complexo
Panoramic.

No final de 2010 foi colocado no mercado para
venda por fraccbes o edificio habitacional - lote
1.19.01 do complexo Panoramic.

O processo que conduziu a esta decisdo passou
pelo estudo e posterior eliminacdo de outras duas
alternativas para rentabilizacdo do activo, justificadas
quer pela dificuldade de criacdo de uma parceria em
condicbes satisfatorias para a sociedade (hipdtese de
exploracdo em regime de flat services), quer pela
impossibilidade de encontrar um investidor
interessado em adquirir o activo remunerando
aceitavelmente a sociedade (hipdtese de alienacdo
do imovel na sua totalidade em uma unica
operacao).

O lancamento da venda do activo por fracgdes foi
eficazmente concebido e implementado, tendo sido
definida numa politica de precos impeditiva de
interferir negativamente no desenvolvimento da
venda das fraccoes também habitacionais, ainda
disponiveis no lote 1.19.03 do mesmo complexo
Panoramic.

Os resultados desde logo conseguidos foram

claramente encorajadores.

b) Politica de arrendamento.

A caracterizacao actual do mercado evidencia a
enorme dificuldade de acesso a financiamento
bancério por parte de potenciais candidatos a
aquisicao de fracgbes. Acresce que a recessao
econdmica do pafs conduziu a uma manifesta
contraccao na procura do produto imobilidrio
acabado. E importa ainda considerar que a gestdo de
risco reduziu a apeténcia pela compra de activos
imobilidrios, transferindo-a para o mercado de
arrendamento.

Perante este mencionado condicionalismo, a nossa
sociedade decidiu adaptar-se, abrindo-se
definitivamente ao mercado de arrendamento de
fracces cujo objectivo principal era a venda,
nomeadamente escritérios e lojas.

Ha, todavia, que destacar tratar-se de decisao
compativel com a futura venda das fracgcdes visto que
0s contratos de arrendamento sao outorgados por
periodo definido de tempo, previsivelmente inferior
ao tempo necessario para que o encontro entre a
oferta e a procura venha a resultar em operacéo de
compra e venda.

No entretanto vai sendo conseguida rentabilizacao
dos activos.
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(Z% Actividade

No contexto do mercado imobiliario actual, o
volume de vendas atingido no exercicio de 2010, ndo
obstante ter ficado aquém dos objectivos da
sociedade, deverd ser considerado satisfatorio.

JLF
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(@6 Analise Econdmica
e Financeira Individual

ASPECTOS RELEVANTES
O ano de 2010 foi o primeiro ano de aplicacdo do
novo Sistema de Normalizacao Contabilistica, o qual
teve um impacto significativo na informacéo
financeira prestada. Por via desta nova forma de
informacéo financeira, a comparacdo com o ano
anterior, cujos valores se apresentam ja ajustados as
regras do Sistema de Normalizacdo Contabilistica,
carecerd de explicacdes e contextualizacoes
especificas.

Em termos econdmicos e financeiros os aspectos
mais relevantes foram os seguintes:

. Crescimento das vendas em cerca de 20%;

. Os resultados fortemente influenciados pelos

resultados negativos obtidos nas suas participadas;

. Reducao do Activo em cerca de 30%;

. Reducdo do Passivo em cerca de 36% e a

. Reavalizacao de alguns activos.

JLF
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ANALISE ECONOMICA

Em 2010 o volume de vendas atingiu o montante de
38,4 milhoes de euros, um crescimento de 19,7%
relativamente ao exercicio anterior. Estes valores
obtidos em 2010, assumem um relevo muito especial,

quando obtidos num contexto macro-econémico
OB) Analise Economica bastante adverso. Em apenas dois exercicios a JLF
e Financeira Individual .

registou um volume de vendas de cerca de 70,5

milhdes de euros.

VENDAS E SERVICOS PRESTADOS
EM MILHOES DE EUROS
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(@6 Analise Econdmica
e Financeira Individual

Os resultados registados pela JLF em 2010, foram
influenciados negativamente pelos resultados obtidos
pelas suas participadas, impacto esse que se traduziu em
cerca de 1,4 milhées de euros.

Assim o EBITDA registou um valor de 2,6 milhdes de
euros, uma variacao negativa de 701 mil euros face ao
exercicio anterior. O EBIT registou um valor de 2,6
milhdes de euros, uma variacdo negativa de 605 mil
euros face ao exercicio anterior. Estas variagdes negativas
resultaram essencialmente dos resultados registados nas
participadas Imobilidria Monte Aventino e Vista Marina.

RESULTADOS (Milhares de €)

No entanto o Resultado antes de imposto registou
um valor de 329 mil euros positivo, 0 que contrasta
com o resultado obtido no exercicio anterior. A
variacdo negativa em cerca de 1,3 milhdes de euros
na rubrica de gastos financeiros, contribuiu
decisivamente para a obtencéo deste resultado.

O Resultado Liquido foi negativo em 385 mil euros
em consequéncia do impacto que o Imposto sobre o
rendimento teve nos resultados.

2006 2007 2008 2009 2010
EBITDA 691 3.038 6.464 3.295 2.594
EBIT 563 3.089 3.380 3.176 2.571
Resultado antes de impostos (462) 1.039 670 (335) 329
Resultado liquido do periodo (474) 831 464 (420) (385)

JLF
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ANALISE FINANCEIRA
No final do exercicio de 2010 registou-se um Activo de
89,2 milhdes de euros, um Passivo de 66,4 milhdes de
euros e um Capital Préprio de 22,9 milhées de euros.

O Activo registou um valor de 89,2 milhoes de euros,

Ou seja uma variacdo negativa de 37,5 milhdes de euros,
(0RY Analise Econémica menos 29,5% relativamente ao exercicio anterior.

e Financeira Individual
133,9
2006 ’
83,8
r
2007

ACTIVO
EM MILHOES DE EUROS




RELATORIO DE GESTAO

(@6 Analise Econdmica
e Financeira Individual

O Activo ndo corrente registou uma variagao negativa
de 15%, enquanto o Activo corrente registou uma
variagao negativa de 35%.

A variacéo negativa registada na rubrica de inventario
representou 86% da variagao do Activo. Assim, nesta
rubrica registou-se uma variagao negativa de 32,2
milhdes de euros, ou seja uma quebra de 36%
relativamente ao exercicio anterior. Para este facto
contribuiu as escrituras realizadas ao longo do exercicio
das fraccdes vendidas nos empreendimentos Panoramic
e Almada Business Center.

EVOLUGAO DA ESTRUTURA DO ACTIVO (Milhares de €)

2010 2009 VAR. VAR. %

Activo nao corrente
Propriedades de investimento 26.456 26.416 40 0%
Participacdes financeiras 3.073 4.467 (1.394) (31%)
Outros activos ndo correntes 1.168 5.104 (3.936) (77%)
30.697 35.987 (5.290) (15%)

Activo corrente

Inventarios 57.950 90.145 (32.195) (36%)
Outros activos correntes 619 539 80 15%
58.569 90.684 (32.115) (35%)
Total 89.266 126.671 (37.405) (30%)

JLF
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No que se refere a estrutura do Activo, a rubrica de
inventdrios representa cerca de dois tercos do total.

As propriedades de investimento representam cerca
de 30% do Activo.

0,69% Qutros activos correntes
(@6 Analise Econdmica

. 1,31% Outros activos nao correntes
e Financeira Individual ‘ /3,44% ParticipagOes financeiras

‘\ | 29,64% Propriedades de investimento

64,92% Inventarios

ESTRUTURA DO ACTIVO EM PERCENTAGEM

JLF
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No final de 2010, o Passivo registou um decréscimo

de 37 milhdes de euros (tendo passado dos 103,4
milhdes de euros em 2009 para os 66,4 milhdes de
euros em 2010) , ou seja um decréscimo de 35,8%.

(@6 Analise Econdmica
e Financeira Individual

PASSIVO
EM MILHOES DE EUROS
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(@6 Analise Econdmica
e Financeira Individual

A reducdo verificada no Passivo face a 2009,
verificou-se essencialmente ao nivel do financiamento
bancérioem 21,1 milhdes de euros (uma reducao de
30,8%) e na rubrica de adiantamentos de clientes em
19,7 milhdes de euros.

ESTRUTURA DO PASSIVO EM VALOR (Milhares de €)

2010 2009 VAR. VAR. %

Passivo nao corrente
Financiamentos obtidos 47.492 68.657 (21.165) (30,83%)
Passivos por impostos diferidos 5.581 5.581 0 0,00%
53.073 74.238 (21.165) (28,51%)

Passivo corrente

Fornecedores 6.182 5.833 349 5,98%
Adiantamentos de clientes 174 19.846 (19.672) (99,12%)
Financiamentos obtidos 4.688 1.943 2.745 141,28%
Outros passivos correntes 2.292 1.569 723 46,08%
13.336 29.191 (15.855) (54,31%)
Total 66.409 103.429 (37.020) (35,79%)

JLF
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0BY Analise Econdmica
e Financeira Individual

Relativamente a estrutura do Passivo, a rubrica de
financiamentos bancérios representa 71,5% do total

do Passivo.

0,26% Adiantamentos de clientes
3,45% Outros passivos correntes

7,06% Financiamentos obtidos (Passivo corrente)

8,40% Passivos por impostos diferidos

9,31% Fornecedores

71,51% Financiamentos obtidos (Passivo ndo corrente)

ESTRUTURA DO PASSIVO EM PERCENTAGEM

JLF
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(@6 Analise Econdmica
e Financeira Individual

O Capital Proprio registou um decréscimo de 384
mil euros, ou seja uma variacao negativa de 1,7% face
ao exercicio anterior.

Merece um destaque especial as reavaliacdes
efectuadas em alguns activos no dambito da aplicacédo
do Sistema de Normalizacdo Contabilistica.

4,9
s 5,8 5,9

2007 2008

CAPITAL
EM MILHOES DE EUROS
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A rubrica de Capital representa 22,9% do Capital

Préprio.

(@6 Analise Econdmica
e Financeira Individual

ESTRUTURA DO CAPITAL

2010 2009
Capital Realizado 5.234 5.234
Reservas 658 654
Resultados Transitados (462) (40)
Ajustamentos em activos financeiros 2.405 2.405
Excedentes de revalorizacdo 15.408 15.408
Resultado Liquido (385) (419)

Total 22.858 23.242
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Analise Econémica
e Financeira Consolidada

ASPECTOS RELEVANTES

Os aspectos mais relevantes em termos econdmicos e
financeiros numa perspectiva consolidada foram os
seguintes:

. Crescimento das vendas em cerca de 46,5%;

. Os resultados fortemente influenciados pelos
resultados negativos obtidos nas participadas
Imobilidria Monte Aventino e Vista Marina;

. Reducao do Activo em cerca de 25%;

. Reducao do Passivo em cerca de 30% e a

. Reavaliacao de alguns activos.

JLF
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ANALISE ECONOMICA

Em 2010 o volume de vendas atingiu o montante de
51,6 milhdes de euros, um crescimento de 46,5%
relativamente ao exercicio anterior. Estes valores
obtidos em 2010, assumem um relevo muito especial,
quando obtidos num contexto macro-econdmico

bastante adverso. Em apenas dois exercicios a JLF

0} Analise Econémica registou um volume de vendas consolidado de cerca
e Financeira Consolidada de 86,8 milhdes de euros.

16,6

EVOLUCAO DAS VENDAS
EM MILHOES DE EUROS
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Analise Econémica
e Financeira Consolidada

Os resultados obtidos pela JLF em 2010, foram
influenciados negativamente pelos resultados obtidos
pelas suas participadas, impacto esse que se traduziu em
cerca de 1,4 milhdes de euros.

Assim o EBITDA registou um valor de 3,2 milhdes de
euros, uma variagao negativa de 1 milhdo de euros face
ao exercicio anterior. O EBIT registou um valor de 3,1
milhdes de euros, uma variacdo negativa de 961 mil
euros face ao exercicio anterior. Estas variagdes negativas
resultaram essencialmente dos resultados obtidos na
Imobilidria Monte Aventino e no Vista Marina.

RESULTADOS (Milhares de €)

No entanto o Resultado antes de imposto registou
um valor de 218 mil euros positivo, 0 que contrasta com
o resultado obtido no exercicio anterior. A variacao
negativa em cerca de 1,6 milhdes de euros na rubrica de
gastos financeiros, contribuiu decisivamente para a
obtencéo deste resultado.

O Resultado Liquido foi negativo em 385 mil euros
em consequéncia do impacto que o Imposto sobre o
rendimento teve nos resultados.

2010 2009 VAR. VAR. %
EBITDA 3.190 4.230 (1.040) (24,59%)
EBIT 3.119 4.080 (961) (23,55%)
Resultado antes de impostos 218 (368) 586 (159,24%)
Resultado liquido do periodo (496) (453) (43) (9,49%)
Resultado liquido - Empresa mae (385) (421) 36 8,6%

JLF
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ANALISE FINANCEIRA
No final do exercicio de 2010 registou-se um Activo
de 112,7 milhdes de euros, um Passivo de 89,7
milhdes de euros e um Capital Préprio de 23 milhdes
de euros.

O Activo registou um valor de 112,7 milhdes de
euros, ou seja uma variacao negativa de 38,2 milhoes

Analise Econémica de euros, menos 25,3% relativamente ao exercicio
e Financeira Consolidada anterior.

ACTIVO
EM MILHOES DE EUROS
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Analise Econémica
e Financeira Consolidada

O Activo nao corrente registou uma variagcao
positiva de 27,5%, enquanto o Activo corrente
registou uma variacao negativa de 36,6%.

A rubrica de inventario registou uma variagao
negativa de 44 milhdes de euros, ou seja uma quebra
de 36,2% relativamente ao exercicio anterior. Para este
facto contribuiu as escrituras realizadas ao longo do
exercicio das frac¢cdes vendidas nos
empreendimentos Panoramic, Almada Business
Center, Your Space e Encosta da Marina.

EVOLUGAO DA ESTRUTURA DO ACTIVO (Milhares de €)

2010 2009 VAR. VAR. %

Activo nao corrente
Propriedades de investimento 33.953 26.416 7.537 28,53%
Participacdes financeiras 9 9 0 0,00%
Outros activos ndo correntes 109 295 (186) (63,05%)
34.071 26.720 7.351 27,51%

Activo corrente

Inventarios 77.369 121.377 (44.008) (36,26%)
Outros activos correntes 1.291 2.793 (1.502) (53,78%)
78.660 124.170 (45.510) (36,65%)
Total 112.731 150.890 (38.159) (25,29%)

JLF
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No que se refere a estrutura do Activo, a rdbrica de

inventdrios representa cerca de dois tercos do total.

As propriedades de investimento representam cerca
de 30% do Activo.

0,01% Participacoes financeiras
0,10% Qutros activos ndo correntes
1,15% Outros activos correntes

30,12% Propriedades de investimento

(/Y Analise Econdmica
e Financeira Consolidada

68,63% Inventarios

ESTRUTURA DO ACTIVO EM PERCENTAGEM

JLF
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No final de 2010, o Passivo registou um decréscimo

de 37,6 milhées de euros (tendo passado dos 127,3
milhdes de euros em 2009 para os 89,7 milhdes de
euros em 2010) , ou seja um decréscimo de 29,6%.

Analise Econémica
e Financeira Consolidada

PASSIVO
EM MILHOES DE EUROS
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A reducdo verificada no Passivo face a 2009,

verificou-se essencialmente ao nivel do financiamento
bancério em 23,3 milhdes de euros (uma reducao de
27,2%) e na rubrica de adiantamentos de clientes em
20,6 milhoes de euros.

Analise Econémica
e Financeira Consolidada

ESTRUTURA DO PASSIVO EM VALOR (Milhares de €)

2010 2009 VAR. VAR. %

Passivo nao corrente
Financiamentos obtidos 61.963 85.224 -23.261 -27,29%
Passivos por impostos diferidos 5.581 5.581 0 0,00%
67.544 90.805 -23.261 -25,62%

Passivo corrente

Fornecedores 10.231 11.917 -1.686 -14,15%
Adiantamentos de clientes 282 20.933 -20.651 -98,65%
Financiamentos obtidos 7.960 1.949 6.011 308,41%
Outros passivos correntes 3.696 1.772 1.924 108,58%
22.169 36.571 -14.402 -39,38%
Total 89.713 127.376 -37.663 -29,57%

JLF
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0/} Analise Econdmica
e Financeira Consolidada

Relativamente a estrutura do Passivo, a rubrica de
financiamentos bancérios representa 69% do total do

Passivo.

0,31% Adiantamentos de clientes
4,12% Qutros passivos correntes

6,22% Passivos por impostos diferidos

8,87% Financiamentos obtidos (Passivo corrente)

11,40% Fornecedores

69,07% Financiamentos obtidos (Passivo ndo corrente)

ESTRUTURA DO PASSIVO EM PERCENTAGEM

JLF
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O Capital Proprio registou um decréscimo de 497

mil euros, ou seja uma variacao negativa de 2,1% face
ao exercicio anterior.

Merece um destaque especial a reavaliacdo de
alguns activos no ambito da aplicacao do Sistema de
Normalizacdo Contabilistica.

Analise Econémica
e Financeira Consolidada

CAPITAL
EM MILHOES DE EUROS
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A rubrica de Capital representa 22,7% do Capital

Préprio.

Analise Econémica
e Financeira Consolidada

ESTRUTURA DO CAPITAL

2010 2009

Capital Realizado 5.234 5.234
Reservas 3.550 3.548
Resultados Transitados (1.396) (972)
Excedentes de revalorizacdo 15.408 15.408
Outras variacdes do Capital Préprio 446 446
Resultado Liquido (385) (421)
Interesses minoritarios 160 271
Total 23.017 23514
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Proposta de Aplicacao
de Resultados
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(OY8 Proposta de Aplicacao
de Resultados

As contas respeitantes ao exercicio de 2010,
apresentam um Resultado Liquido negativo em
384.534,91€ (trezentos e oitenta e quatro mil,
quinhentos e trinta e quatro euros e noventa e um
céntimos), para o qual o Conselho de Administracao,
nos termos dos artigos 66° e 295° do Codigo das
Sociedades Comerciais, propde que 0 mesmo seja
transferido para resultados transitados.

Monte de Caparica, 04 de Abril de 2011.

O CONSELHO DE ADMINISTRACAO

Armando Manuel Pais Gomes de Campos

Silvia Isabel da Silva Costa Marques Couto André

Paulo Alexandre Andrade da Silva
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Anexo ao Relatério
de Gestao

De acordo com o artigo 4480, nimero 4, do Codigo das
Sociedades Comerciais, 0s accionistas que na data de
encerramento do exercicio sao titulares de participacoes
superiores a 10% do Capital Social sdo os seguintes:

Esphera Capital, SGPS, S.A 66,62%
Laredo, S.A. 33,33%



orchidea%

esphera imobilidria
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Demonstra¢des Financeiras
Balango Individual em 31 de Dezembro de 2010

UNIDADE: EURO

DATAS
RUBRICAS NOTAS 31-12-2010 31-12-2009
ACTIVO
Activo nao corrente
Activos fixos tangiveis 2,3,8 54.136,64 106.858,44
Propriedades de investimento 2,3,12 26.456.021,58 26.416.554,77
Goodwill
Activos intangiveis
Activos bioldgicos
Participacoes financeiras - método da equivaléncia patrimonial  2,3,16 3.064.632,39 4.465.467,39
Participacdes financeiras - outros métodos 2,3 8.537,72 1.750,00
Accionistas/socios
Outros activos financeiros 1.114.000,00 4.996.864,55
Activos por impostos diferidos 2,3 95,67 119,59
30.697.424,00 35.987.614,74
Activo corrente
Inventarios 3,19 57.950.946,50 90.144.528,69
Activos bioldgicos
Clientes 172.652,95 0,00
Adiantamentos a fornecedores 10.698,53 11.455,04
Estado e outros entes publicos 0,00 63.054,25
Accionistas/Socios
Outras contas a receber 326.062,12 1.329,36
Diferimentos 58.251,89 112.137,37
Activos financeiros detidos para negociagao
Outros activos financeiros
Activos ndo correntes detidos para venda
Caixa e depdsitos bancarios 4 50.803,55 351.614,46
58.569.415,54 90.684.119,17

Total do Activo

89.266.839,54

126.671.733,91

O TECNICO OFICIAL DE CONTAS

Fernando Manuel Rocha C. da Costa Cabau

O CONSELHO DE ADMINISTRAGAO

Armando Manuel Pais Gomes de Campos

Silvia Isabel da Silva Costa Marques

Couto André

Paulo Alexandre Andrade da Silva



Demonstra¢des Financeiras
Balango Individual em 31 de Dezembro de 2010

UNIDADE: EURO

Interesses minoritarios

DATAS

RUBRICAS NOTAS 31-12-2010 31-12-2009
CAPITAL PROPRIO E PASSIVO

CAPITAL PROPRIO

Capital realizado 5.233.705,00 5.233.705,00

Accbes (quotas) proprias

Outros instrumentos de capital proprio

Prémios de emisséo

Reservas legais 263.836,32 261.336,32

Outras reservas 394.699,91 394.699,91

Resultados transitados 2 (462.363,95) (40.060,78)

Ajustamentos em activos financeiros 2.404.938,72 2.404.938,72

Excedentes de revalorizacdo 2 15.407.601,35 15.407.601,35

Outras variagdes no capital proprio

Resultado liquido do periodo 2 (384.534,91) (419.779,24)

Total do Capital Préprio

22.857.882,44

23.242.441,28

PASSIVO

Passivo nao corrente

Provisoes

Financiamentos obtidos

Responsabilidades por beneficios pés-emprego
Passivos por impostos diferidos

Outras contas a pagar

Passivo corrente

Fornecedores

Adiantamentos de clientes

Estado e outros entes publicos
Accionistas/Socios

Financiamentos obtidos

Outras contas a pagar

Diferimentos

Passivos financeiros detidos para negociacao
Outros passivos financeiros

Passivos ndo correntes detidos para venda

3,11 47.491.936,51

2,3 5.580.720,16

68.656.974,61

5.580.720,16

53.072.656,67

74.237.694,77

6.182.252,33 5.833.381,29

173.787,67 19.846.083,73

624.717,93 40.189,82

3,11 4.688.209,52 1.942.600,81
1.624.408,98 1.502.274,21

42.924,00 27.068,00

13.336.300,43 29.191.597,86

Total do Passivo

66.408.957,10

103.429.292,63

Total do Capital Proprio e do Passivo

89.266.839,54

126.671.733,91

O TECNICO OFICIAL DE CONTAS

Fernando Manuel Rocha C. da Costa Cabau

O CONSELHO DE ADMINISTRAGAO

Armando Manuel Pais Gomes de Campos

Silvia Isabel da Silva Costa Marques

Couto André

Paulo Alexandre Andrade da Silva



09.1

Demonstra¢des Financeiras
Demonstragdo Individual dos Resultados por Naturezas
Periodo findo em 31 de Dezembro de 2010

UNIDADE: EURO

PERIODOS
RENDIMENTOS E GASTOS NOTAS 2010 2009
Vendas e servicos prestados 38.401.187,11 32.078.537,51
Subsidios a exploragao
Ganhos/Perdas imputados de subsididrias, associadas e empreendimentos conjuntos (1.394.047,27) (443.363,74)
Variagdo nos inventarios da producao (31.370.457,06) (23.468.253,57)
Trabalhos para a prépria entidade
Custo das mercadorias vendidas e matérias consumidas 19 (272,50) (3.204,92)
Fornecimentos e servigos externos (1.950.094,62) (1.599.879,01)
Gastos com pessoal (989.740,41) (1.342.977,06)
Imparidades de inventarios (perdas/reversoes)
Imparidades de dividas a receber (perdas/reversoes)
Provisdes (@umentos/reducdes)
Imparidade de investimentos ndo deprecidveis/amortizaveis (perdas/reversdes)
Aumentos/Reducées de justo valor
Outros rendimentos e ganhos 12 1.884.778,81 1.478.801,39
Outros gastos e perdas (1.987.704,25) (3.404.771,15)
Resultado antes de depreciagdes, gastos de financiamento e impostos 2.593.649,81 3.294.889,45
Gastos/reversdes de depreciacdo e de amortizacdo 8 (22.296,97) (119.136,66)
Imparidade de investimentos depreciaveis/amortizaveis (perdas/reversdes)
Resultado operacional (antes de gastos de financiamento e impostos) 2.571.352,84 3.175.752,79
Juros e rendimentos similares obtidos 3 285,71 14.307,38
Juros e gastos similares suportados 3,10 (2.242.253,18) (3.524.728,34)
Resultado antes de impostos 329.385,37 (334.668,17)
Imposto sobre rendimento do periodo (713.920,28) (85.111,07)
Resultado liquido do periodo 2 (384.534,91) (419.779,24)

O TECNICO OFICIAL DE CONTAS

Fernando Manuel Rocha C. da Costa Cabau

O CONSELHO DE ADMINISTRAGAO

Armando Manuel Pais Gomes de Campos

Silvia Isabel da Silva Costa Marques
Couto André

Paulo Alexandre Andrade da Silva



09 ’I Demonstra¢des Financeiras
. Demonstracao Individual de Resultados por Fungoes
Periodo findo em 31 de Dezembro de 2010

UNIDADE: EURO

PERIODOS

RUBRICAS NOTAS 2010 2009

Vendas e servicos prestados 7.030.730,05 8.610.283,94

Custos das vendas e servicos prestados (1.950.367,12) (1.603.083,93)

Resultado bruto

Outros rendimentos 1.884.778,81 1.478.801,39

Gastos de distribuicado

Gastos administrativos (1.012.037,38) (1.462.113,72)

Gastos de investigacao e desenvolvimento

Outros gastos (3.381.751,52) (3.848.134,89)

Resultado operacional (antes de gastos de financiamento e impostos)

Gastos de financiamento (liquidos)

Resultado antes de impostos

Imposto sobre o rendimento do periodo

Resultado liquido do periodo

2.571.352,84

3.175.752,79

(2.241.967,47)

(3.510.420,96)

329.385,37

(334.668,17)

(713.920,28)

(85.111,07)

(384.534,91)

(419.779,24)

O TECNICO OFICIAL DE CONTAS

Fernando Manuel Rocha C. da Costa Cabau

O CONSELHO DE ADMINISTRAGAO

Armando Manuel Pais Gomes de Campos

Silvia Isabel da Silva Costa Marques
Couto André

Paulo Alexandre Andrade da Silva



09 ’I Demonstra¢des Financeiras

Demonstracao Individual das Alteracdes no Capital Préprio em 2009

UNIDADE: EURO

CAPITAL PROPRIO ATRIBUIDO AOS DETENTORES DO CAPITAL DA EMPRESA-MAE

AJUSTAMENTOS RESULTADO
CAPITAL RESERVAS OUTRAS RESULTADOS EM ACTIVOS EXCEDENTES DE LiQuipo TOTAL DO

DESCRICAO NOTAS REALIZADO LEGAIS RESERVAS TRANSITADOS FINANCEIROS REVALORIZAGAO DO PERIODO TOTAL CAPITAL PROPRIO
Posicdo no inicio do periodo 2009 1 5.233.705,00 238.153,16 394.699,91 (473.651,42) 463.663,11 5.856.569,76 5.856.569,76
Alteragées no periodo

Primeira adopcéo de novo referencial contabilistico 2 (6.889,31) 2.404.938,72 2.398.049,41 2.398.049,41
Alteracdes de politicas contabilisticas

Diferencas de conversao de demonstracoes financeiras

Realizacdo do excedente de revalorizacao de activos fixos

tangiveis e intangfveis

Excedentes de revalorizacao de activos 8

fixos tangiveis e intangiveis e respectivas variagcoes 20.988.321,51 20.988.321,51 20.988.321,51
Ajustamentos por impostos diferidos 26 (5.580.720,16) (5.580.720,16) (5.580.720,16)
Outras alteracoes reconhecidas no capital proprio 23.183,16 440.479,95 (463.663,11)

2 0,00 23.183,16 0,00 433.590,64 2.404.938,72 15.407.601,35 (463.663,11) 17.805.650,76 17.805.650,76

Resultado liquido do periodo 3 (419.779,24) (419.779,24) (419.779,24)
Resultado integral 4=243 (883.442,35) 17.385.871,52 17.385.871,52
Operagdes com detentores de capital no periodo

Realizagdes de capital

Realizacdes de prémios de emisséo

Distribuicdes

Entrada para cobertura de perdas

Outras operagoes

5
Posi¢do no fim do periodo 2009 6=1+2+3+5 5.233.705,00 261.336,32 394.699,91 (40.060,78) 2.404.938,72 15.407.601,35 (419.779,24) 23.242.441,28 23.242.441,28

O TECNICO OFICIAL DE CONTAS

Fernando Manuel Rocha C. da Costa Cabau

O CONSELHO DE ADMINISTRAGAO

Armando Manuel Pais Gomes de Campos

Silvia Isabel da Silva Costa Marques
Couto André

Paulo Alexandre Andrade da Silva

JLF



09 ’I Demonstra¢des Financeiras

Demonstracdo Individual das Alteragdes no Capital Proprio em 2010

UNIDADE: EURO

CAPITAL PROPRIO ATRIBUIDO AOS DETENTORES DO CAPITAL DA EMPRESA-MAE

AJUSTAMENTOS RESULTADO
CAPITAL RESERVAS OUTRAS RESULTADOS EM ACTIVOS EXCEDENTES DE LiQuiDo TOTAL DO
DESCRICAO NOTAS REALIZADO LEGAIS RESERVAS TRANSITADOS FINANCEIROS REVALORIZAGAO DO PERIODO TOTAL CAPITAL PROPRIO
Posicdo no inicio do periodo 2010 6 5.233.705,00 261.336,32 394.699,91 (40.060,78) 2.404.938,72 15.407.601,35 (419.779,24) 23.242.441,28 23.242.441,28
Alteragées no periodo
Primeira adopcéo de novo referencial contabilistico 2 (444.098,39) 444.098,38 (0,01) (0,01)
Alteracdes de politicas contabilisticas
Diferencas de conversao de demonstracoes financeiras
Realizacdo do excedente de revalorizacao de activos fixos
tangiveis e intangfveis
Excedentes de revalorizacao de activos
fixos tangiveis e intangiveis e respectivas variagcoes
Ajustamentos por impostos diferidos (23,92) (23,92) (23,92)
Outras alteracoes reconhecidas no capital proprio 2.500,00 21.819,14 (24.319,14)
7 0,00 2.500,00 0,00 (442.303,17) 0,00 0,00 419.779,24 (23,93) (23,93)
Resultado liquido do periodo 8 (384.534,91) (384.534,91) (384.534,91)
Resultado integral 9=7+8 35.244,33 (384.558,84) (384.558,84)
Operagdes com detentores de capital no periodo
Realizagdes de capital
Realizacdes de prémios de emisséo
Distribuicdes
Entrada para cobertura de perdas
Outras operagoes
10
Posi¢do no fim do periodo 2010 11=6+7+8+10 5.233.705,00 263.836,32 394.699,91 (462.363,95)  2.404.938,72 15.407.601,35 (384.534,91) 22.857.882,44 22.857.882,44

O TECNICO OFICIAL DE CONTAS

Fernando Manuel Rocha C. da Costa Cabau

O CONSELHO DE ADMINISTRAGAO

Armando Manuel Pais Gomes de Campos

Silvia Isabel da Silva Costa Marques

Couto André

Paulo Alexandre Andrade da Silva

JLF



09.1

Demonstra¢des Financeiras
Demonstracao Individual de Fluxos de Caixa
Periodo findo em 31 de Dezembro de 2010

UNIDADE: EURO

PERIODOS
RUBRICAS NOTAS 2010 2009
FLUXOS DE CAIXA DAS ACTIVIDADES OPERACIONAIS - METODO DIRECTO
Recebimentos de clientes 19.667.819,87 20.458.762,53
Pagamentos a fornecedores (1.885.793,24) (1.780.597,04)
Pagamentos ao pessoal (568.969,64) (815.785,81)
Caixa gerada pelas operacoes 17.213.056,99 17.862.379,68
Pagamento/recebimento do imposto sobre o rendimento 64.255,71 (5.013,76)
Outros recebimentos/pagamentos (719.663,18) (127.188,24)
Fluxos de caixa das actividades operacionais (1) 16.557.649,52 17.730.177,68
FLUXOS DE CAIXA DAS ACTIVIDADES DE INVESTIMENTO
Pagamentos respeitantes a:
Activos fixos tangiveis 8 (14.048,52) (50,00)
Activos intangiveis
Investimentos financeiros
Outros activos 0,00 (1.161.178,81)
Recebimentos provenientes de:
Activos fixos tangiveis
Activos intangiveis
Investimentos financeiros 5.373.500,00 817.212,28
Outros activos
Subsidios ao investimento
Juros e rendimentos similares 285,71 14.307,38
Dividendos
Fluxos de caixa das actividades de investimento (2) 5.359.737,19 (329.709,15)
FLUXOS DE CAIXA DAS ACTIVIDADES DE FINANCIAMENTO
Recebimentos provenientes de:
Financiamentos obtidos
Realiza¢bes de capital e de outros instrumentos de capital préprio
Cobertura de prejuizos
Doacgoes
Qutras operacées de financiamento
Pagamentos respeitantes a:
Financiamentos obtidos (19.691.628,87) (15.534.292,70)
Juros e gastos similares (2.526.568,75) (4.076.216,22)
Dividendos
Reducbes de capital e de outros instrumentos de capital préprio
Outras operacdes de financiamento
Fluxos de caixa das actividades de financiamento (3) (22.218.197,62) (19.610.508,92)
Variacao de caixa e seus equivalentes (1+2+3) (300.810,91) (2.210.040,39)
Efeito das diferencas de cambio
Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo 351.614,46 2.561.654,85
Caixa e seus equivalentes no fim do periodo 4 50.803,55 351.614,46

O TECNICO OFICIAL DE CONTAS

Fernando Manuel Rocha C. da Costa Cabau

O CONSELHO DE ADMINISTRAGCAO

Armando Manuel Pais Gomes de Campos

Silvia Isabel da Silva Costa Marques
Couto André

Paulo Alexandre Andrade da Silva

JLF



INFORMACAO FINANCEIRA

(02 Notas as Demonstracoes
Financeiras Individuais

As notas ausentes nao sao aplicaveis a empresa ou a
sua apresentacdo e divulgacdo nao é relevante.

Todos os montantes apresentados nestas notas sao
apresentados em euros, salvo se expressamente
referido em contrério.

NOTA 1

A EMPRESA

A JLF - Sociedade de Construcoes, S.A,, com sede na
Rua do Facho, n° 26, em Almada, é uma empresa que
pertence ao grupo esphera capital SGPS, S.A.,,
também com sede na Rua do Facho, n° 26, em
Almada. Os nucleos estratégicos de interesse da SGPS
estao presentes nos dominios da engenharia, da
construcao, da energia, do ambiente, das concessoes,
das promocdes imobilidrias e dos servicos, agrupados
em quatro Clusters de Desenvolvimento.

- Engenharia e Energia

- Gestdo de Activos e Imobiliario

- Turismo e Desenvolvimento Integrado

- Concessoes e Parcerias Publico-Privadas

Apos varios anos de investimento intensissimo
em dois projectos que decorreram quase em

simultaneo, a actividade da JLF no ano de 2010
caracterizou-se em grande parte pelos processos de
escrituracao das unidades vendidas quer no
“Panoramic” quer no “Almada Business Centre”.

O primeiro, situado no Parque das Nagoes (Expo) é um
empreendimento constituido por 3 lotes com

2 edificios de habitacdo e um de escritorios
(composto por pequenas fracgdes pensado para
pequenas empresas e profissionais liberais), que viu a
sua localizacdo de exceléncia sair ainda mais reforcada
com a confirmacdo da mudanca dos servicos juridicos
de Lisboa para o Campus da Justica empreendimento

vizinho.

JLF



INFORMACAO FINANCEIRA

(02 Notas as Demonstracoes
Financeiras Individuais

NOTA 2
REFERENCIAL CONTABILISTICO DE PREPARACAO
DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS
As presentes demonstracdes financeiras foram
elaboradas de acordo com as Normas Contabilisticas e
de Relato Financeiro (NCRF) previstas pelo Sistema de
Normalizagdo Contabilistico (SNC), aprovado pelo
Decreto-Lei n° 158/2009, de 13 de Julho, com as
rectificacoes da Declaracdo de Rectificacao n°
67-B/2009, de 11 de Setembro, e com as alteracoes
introduzidas pela Lei n° 20/2010, de 23 de Agosto.
O SNC é regulado pelos seguintes diplomas:

. Aviso n° 15652/2009, de 7 de Setembro (Estrutura
Conceptual);

. Portaria n° 986/2009, de 7 de Setembro (Modelos
de Demonstracoes Financeiras);

. Portaria n° 1011/2009, de 9 de Setembro (Codigo
de Contas);

. Aviso n° 15655/2009, de 7 de Setembro (Normas
Contabilisticas e de Relato Financeiro);

. Aviso n° 15653/2009, de 7 de Setembro (Normas
Interpretativas).

A transicao dos Principios Contabilisticos
Geralmente Aceites (PCGA) anteriores, para as Normas
Contabilisticas de Relato Financeiro (NCRF), afectou a

posicao financeira da JLF no comparativo ao periodo
de 2009, repercutindo-se num aumento do capital
proprio em cerca de 17 milhdes euros, num aumento
do activo de cerca de 23 milhdes e num aumento do
passivo de 5,5 milhdes, conforme se pode analisar na
seguinte reconciliacdo do capital préprio e do
resultado:

[ver pagina seguinte]



INFORMAGAO FINANCEIRA
Reconciliagcdo, reportada a 31.12.2009 (final do ultimo periodo relatado segundo o anterior referencial contabilistico), entre (i) o capital préprio

relatado segundo o anterior referencial contabilistico e (ii) o capital préprio segundo as NCRF, incluindo reconciliagdo entre (iii) o resultado relata-
do segundo o anterior referencial contabilistico relativo ao periodo 2009, e (iv) o resultado segundo as NCRF relativo ao mesmo periodo

CAPITAL PROPRIO

OUTRAS TOTAL DO TOTAL DO
RESULTADO RESULTADOS COMPONENTES DO CAPITAL CAPITAL PROPRIO
ACTIVO DE 2009 TRANSITADOS ~ CAPITAL PROPRIO PROPRIO PASSIVO E DO PASSIVO
Posicdo em 31.12.2009 de acordo com
o anterior referencial contabilistico 103.729.461,37 24.319,14 (33.171,47) 5.889.741,23 5.880.888,90  97.848.572,47 103.729.461,37
Alteracdes as politicas contabilisticas
Activos fixos tangiveis (854,23) 0,00 0,00
Propriedades de investimento 20.988.321,51 0,00 0,00
Participacdes financeiras - Método
BB Notas as Demonstracées da equivaléncia patrimonial 1.954.685,67 0,00 0,00
Financeiras Individuais Activos por impostos diferidos 119,59 0,00 0,00
Resultado do Periodo (444.098,38) (444.098,38) (444.098,38)
Resultados Transitados (6.889,31) (6.889,31) (6.889,31)
Ajustamentos em activos financeiros 2.404.938,72 2.404.938,72 2.404.938,72
Excedentes de revalorizagdo 15.407.601,35 15.407.601,35 15.407.601,35
Passivos por impostos diferidos 0,00 5.580.720,16 5.580.720,16
Posicdo em 31.12.2009 de acordo
com as NCRF 126.671.733,91 (419.779,24) (40.060,78)  23.702.281,30  23.242.441,28 103.429.292,63 126.671.733,91




INFORMACAO FINANCEIRA

(02 Notas as Demonstracoes
Financeiras Individuais

NOTA 3

PRINCIPAIS POLITICAS CONTABILISTICAS

As politicas contabilisticas aplicadas pela JLF na
preparacao e apresentacdo das demonstracées
financeiras foram as seguintes:

ACTIVOS FIXOS TANGIVEIS - MENSURACAO INICIAL

O custo é equivalente ao preco a dinheiro a data do
reconhecimento, compreendendo o preco de compra
mais direitos de importacédo, custos necessarios para
colocacdo em funcionamento, deduzindo descontos e
abatimentos.

ACTIVOS FIXOS TANGIVEIS - MENSURACAO
SUBSEQUENTE
Os activos fixos tangiveis encontram-se registados ao
custo de aquisicao, deduzido das depreciacoes e
eventuais perdas por imparidade acumuladas, e s6
sdo reconhecidos se for provavel que venham a gerar
beneficios econdmicos futuros, se possa medir
razoavelmente o seu valor e se a JLF possuir o
controlo sobre 0s mesmos.

A JLF esta a adoptar o modelo do custo, registando
0s activos fixos tangiveis pelo seu custo menos
depreciacoes e imparidades acumuladas.

PROPRIEDADES DE INVESTIMENTO - MENSURACAO
INICIAL

O custo é equivalente ao preco de compra, incluindo
as despesas de compra e registo da propriedade.

PROPRIEDADES DE INVESTIMENTO - MENSURACAO
SUBSEQUENTE

A JLF adopta o modelo do justo valor, reconhecendo
as variacoes de valor nos resultados.

ACTIVOS INTANGIVEIS - MENSURACAO INICIAL

O custo é equivalente ao preco a dinheiro a data do
reconhecimento, compreendendo o preco de compra
mais direitos de importacédo, custos necessarios para
colocacdo em funcionamento, deduzindo descontos
e abatimentos.

ACTIVOS INTANGIVEIS - MENSURACAO SUBSEQUENTE
Os activos intangiveis encontram-se registados ao
custo de aquisicao, deduzido das amortizacoes e
eventuais perdas por imparidade acumuladas, e s6
sdo reconhecidos se for provavel que venham a gerar
beneficios economicos futuros, se possa medir
razoavelmente o seu valor e se a JLF possuir o
controlo sobre 0s mesmos.



INFORMACAO FINANCEIRA

(02 Notas as Demonstracoes
Financeiras Individuais

A JLF esta a adoptar o modelo do custo, registando
0s activos intangiveis pelo seu custo menos
amortizacoes e imparidades acumuladas.

PARTICIPACOES FINANCEIRAS - MENSURACAQ INCIAL
As participacdes sao incialmente registadas pelo seu
custo de aquisicao, incluindo todos os encargos
directamente atribuiveis, para colocar a participacao a
disposicao da JLF.

PARTICIPACOES FINANCEIRAS - MENSURACAO
SUBSEQUENTE

A JLF utiliza o método da equivaléncia patrimonial, na
actualizacdo das suas participacdes em empresas
subsidiarias, associadas e empreendimentos
conjuntos.

Pelo método da equivaléncia patrimonial, o
investimento numa entidade é inicialmente
reconhecido pelo custo e a quantia escriturada é
aumentada ou diminuida para reconhecer a parte do
investidor nos resultados da investida depois da data
da aquisicao.

IMPOSTO SOBRE O RENDIMENTO

A JLF, reconhece activos e passivos por impostos
diferidos quando surgem operacdes com diferencas
temporarias dedutiveis ou tributaveis.

INVENTARIOS
A JLF utiliza o sistema de inventario permanente nos
seus inventarios.

O critério de mensuracao € o custo de compra que
pode incluir direitos de importacdo e outros impostos
nao recuperaveis das autoridades fiscais, custos de
transporte, manuseamento e outros directamente
atribufveis a aquisicao, deduzidos de descontos
comerciais e abatimentos.

Relativamente as matérias-primas a formula de
custeio de safdas de armazém é efectuada ao custo
médio ponderado e no que diz respeito as
mercadorias a férmula de custeio das saidas €
efectuada ao custo especifico.

No que diz respeito aos produtos e trabalhos em
curso, sao valorizados ao valor realizével liquido.

PROVISOES

A JLF reconhece provisdes pela melhor estimativa do
dispéndio exigido para liquidar a obrigacao presente

JLF
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a data do balango. Quando num contrato em que 0s
custos nao evitaveis de satisfazer as obrigacdes do
contrato excedem os beneficios econdmicos que se
espera sejam recebidos ao abrigo do mesmo, a JLF
provisiona como contrato oneroso.

LOCACAQ FINANCEIRA - MENSURACAOQ INICIAL

A JLF reconhece as locacbes financeiras ao valor
actual dos pagamentos minimos da locacao. Todos os
custos directos iniciais sdo adicionados a quantia
reconhecida como activo.

LOCACAO FINANCEIRA - MENSURACAO SUBSEQUENTE
Os pagamentos minimos da locagédo sao repartidos entre
0 encargo financeiro e a reducao do passivo pendente.

CUSTOS DE EMPRESTIMOS OBTIDOS
A JLF reconhece como gastos do perfodo a que dizem
respeito, 0s custos inerentes ao empréstimos obtidos.

CLIENTES E OUTROS DEVEDORES

As dividas de ‘Clientes’ e de ‘Outros devedores’ nao tém
implicitos juros e sao registadas pelo seu valor nominal
deduzido de eventuais perdas de imparidade
reconhecidas nas rubricas de "Perdas de imparidade

acumuladas”, para que as mesmas reflictam o seu valor
realizével liquido.

CONTAS A PAGAR E OUTRAS DIVIDAS DE TERCEIROS
As contas a pagar, que nao vencem juros, sao
registadas pelo seu valor nominal, que é
substancialmente equivalente ao seu justo valor.

CAIXA E DEPOSITOS BANCARIOS

Os montantes incluidos na rubrica de “Caixa e
depdsitos bancarios” correspondem aos valores de
caixa, depdsitos bancéarios a ordem e a prazo e outras
aplicacdes de tesouraria para 0s quais o risco de
alteracdo de valor ndo é significativo.
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NOTA 4

FLUXOS DE CAIXA

Fluxos de caixa sdo influxos (recebimentos, entradas) e
exfluxos (pagamentos, saidas) de caixa e seus
equivalentes.

No final dos periodos de 2010 e 2009, os saldos de
caixa e seus equivalentes estavam totalmente
disponiveis para uso, como se pode verificar no
quadro seguinte:

Meios financeiros liquidos constantes do balanco

31.12.2010 31.12.2009
QUANTIAS QUANTIAS QUANTIAS QUANTIAS
DISPONIVEIS INDISPONIVEIS DISPONIVEIS INDISPONIVEIS
PARA USO PARA USO TOTAIS PARA USO PARA USO TOTAIS
Caixa
Numerério 4.113,34 4.113,34 2.620,92 2.620,92
Subtotais 4.113,34 0,00 4.113,34 2.620,92 0,00 2.620,92
Depositos bancarios
Depositos a ordem 46.690,21 46.690,21 230.157,04 230.157,04
Outros depdsitos bancarios 118.836,50 118.836,50
Subtotais 46.690,21 0,00 46.690,21 348.993,54 0,00 348.993,54
Totais 50.803,55 0,00 50.803,55 351.614,46 0,00 351.614,46
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NOTA 6
PARTES RELACIONADAS

EMPRESA-MAE
A esphera capital, SGPS, S.A., é uma sociedade
portuguesa de gestdo e investimento gerindo um
portfolio de empresas com interesses em varios
mercados. Fruto da evolucéo, quer da sua actividade,
quer das suas participadas, a estrutura dos clusters
reflecte presentemente a nova visao estratégica
global, sintetizada nos clusters de engenharia e
energia, gestdo de activos e imobilidrio, turismo e
desenvolvimento integrado, concessdes e parcerias
publico-privadas.

Durante os perfiodos de 2010 e 2009, ocorreram as
seguintes transacgoes entre a JLF e as partes
relacionadas:

[ver pagina seguinte]
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Transacgdes com as partes relacionadas

PERIODO 2010 PERIODO 2009
RENDIMENTOS GASTOS COMPRAS  RENDIMENTOS GASTOS COMPRAS
Empresa-mae
Esphera Capital, SGPS, S.A. 143.888,19 315.361,20 87.519,00 238.638,23
Subtotais 143.888,19 315.361,20 0,00 87.519,00 238.638,23 0,00
Subsidiarias
Imobilidria Monte Aventino, S.A. 63.897,00
Vista Marina - Empreendimentos
Turisticos e Hoteleiros, S.A. 29.893,58
Subtotais 93.790,58 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Totais 237.678,77 315.361,20 0,00 87.519,00 238.638,23 0,00

(02 Notas as Demonstracoes
Financeiras Individuais

Dando cumprimento a divulgagao exigida, as
remuneracdes do pessoal chave de gestao, foram as
seguintes:

Remuneracdes do pessoal chave da gestao
PERIODO 2010 PERIODO 2009

Remuneracoes 158.851,33 568.391,13
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NOTA 8

ACTIVOS FIXOS TANGIVEIS

Activos fixos tangiveis sdo itens tangiveis que sejam
detidos para uso na producao ou fornecimento de
bens ou servigos, para arrendamento a outros, ou para
fins administrativos e se espera que sejam usados
durante mais do que um perfodo.

As despesas de conservacédo e reparacao que nao
aumentem a vida Util, nem resultem em benfeitorias
ou melhorias significativas nos elementos dos activos
fixos tangiveis, sdo registadas como gasto do exercicio
em que ocorrem.

As taxas de depreciacao utilizadas correspondem
aos seguintes perfodos de vida util estimada:

Métodos de depreciagdo, vidas Uteis e taxas de depreciacdo usadas nos activos fixos tangiveis

EDIFICOS E OUTRAS EQUIPAMENTO ADMINISTRATIVO OUTROS ACTIVOS
EDIFiCIOS SOFTWARE MOBILIARIO OUTROS FIXOS TANGIVEIS
Vidas Uteis 30 3 8 4,5,7,8 10
Taxas de depreciacéo 3,33% 33,33% 12,50% 25%, 20%, 14,28% e 12,50% 10%
Métodos de depreciagao linha recta linha recta linha recta linha recta linha recta
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As quantias liquidas escrituradas destes activos
tangiveis podem ser analisadas como se seguem:

[ver pagina seguinte]
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Activos fixos tangiveis

EDIFICOS E OUTRAS

EQUIPAMENTO

EQUIPAMENTO

EQUIPAMENTO

OUTROS ACTIVOS

CONSTRUGOES

TERRENOS  EDIFICIOS BASICO DE TRANSPORTE ADMINISTRATIVO FIXOS TANGIVEIS TOTAIS

Em 01.01.2009
Quantias brutas escrituradas 0,00 61.698,64 2.509,81 0,00 109.286,64 124.290,54 297.785,63
Depreciagdes e perdas por imparidade acumuladas 0,00 (10.901,87) (2.509,81) 0,00 (86.502,39) (73.696,20) (173.610,27)
Quantias liquidas escrituradas 0,00 50.796,77 0,00 0,00 22.784,25 50.594,34 124.175,36
Adicoes 10.025,95 10.025,95
Alienacgoes, sinistros, abates e transferéncias (50,00) (3.407,95) (3.457,95)
Depreciagoes (5.314,54) (4.198,30) (4.710,08) (12.265,72) (26.488,64)
Depreciacdes de alienacdes, sinistros, abates e transferéncias 41,66 2.562,06 2.603,72

Em 31.12.2009
Quantias brutas escrituradas 0,00 61.69864 2.509,81 9.975,95 105.878,69 124.290,54 304.353,63
Depreciagoes e perdas por imparidade acumuladas 0,00 (16.21641) (2.509,81) (4.156,64) (88.650,41) (85.961,92)  (197.495,19)
Quantias liquidas escrituradas 0,00 45482723 0,00 5.819,31 17.228,28 38.328,62 106.858,44
Adicoes 8.368,97 1.920,00 10.288,97
Transferéncias (50.251,23) (2.509,81) (19.158,71) (1.634,06) (73.553,81)
Alienacgoes, sinistros, abates e transferéncias (9.975,95) (9.975,95)
Depreciacoes (381,93) (4.572,32) (4.917,03) (12.425,69) (22.296,97)
Depreciacoes de alienacdes, sinistros, abates e transferéncias 10.784,42 2.509,81 8.728,96 19.159,20 1.633,57 42.815,96

Em 31.12.2010
Quantias brutas escrituradas 0,00 1144741 0,00 0,00 95.088,95 124.576,48 231.112,84
Depreciacoes e perdas por imparidade acumuladas 0,00 (5.813,92) 0,00 0,00 (74.408,24) (96.754,04)  (176.976,20)
Quantias liquidas escrituradas 0,00 5.633,49 0,00 0,00 20.680,71 2782244 54.136,64
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As quantias brutas escrituradas destes activos
tangiveis podem ser analisadas como se seguem:

Activos fixos tangiveis: quantias brutas escrituradas

EDIFICOS E OUTRAS
EQUIPAMENTO

EQUIPAMENTO

EQUIPAMENTO

OUTROS ACTIVOS

CONSTRUGOES

TERRENOS EDIFICIOS BASICO DE TRANSPORTE ADMINISTRATIVO FIXOS TANGIVEIS TOTAIS

Em 01.01.2009 0,00  61.698,64 2.509,81 0,00 109.286,64 124.290,54 297.785,63
Adicoes 10.025,95 10.025,95
Abates (50,00) (3.407,95) (3.457,95)
Em 31.12.2009 0,00 61.698,64 2.509,81 9.975,95 105.878,69 124.290,54 304.353,63
Adicoes 8.368,97 1.920,00 10.288,97
Transferéncias (50.251,23) (2.509,81) (19.158,71) (1.634,06) (73.553,81)
Alienacoes (9.975,95) (9.975,95)
Em 31.12.2010 0,00 11.447,41 0,00 0,00 95.088,95 124.576,48 231.112,84
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As deprecia¢des reconhecidas nos resultados ou
como parte de um custo de outros activos podem ser
analisadas como se seqguem:

Depreciacdes reconhecidas nos resultados ou como parte de um custo de outros activos

EDIFICIOS E OUTRAS EQUIPAMENTO EQUIPAMENTO  OUTROS ACTIVOS
CONSTRUCOES ~ DE TRANSPORTE ~ ADMINISTRATIVO  FIXOS TANGIVEIS TOTAIS
Periodo 2009
Depreciagdes reconhecidas nos resultados (5.314,54) (4.198,30) (4.710,08) (12.265,72) (26.488,64)
Periodo 2010
Depreciagdes reconhecidas nos resultados (381,93) (4.572,32) (4.917,03) (12.425,69) (22.296,97)
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As depreciagoes escrituradas destes activos

tangiveis podem ser analisadas como se seguem:

Depreciacdes de activos fixos tangiveis

EDIFICIOS E OUTRAS

EQUIPAMENTO

EQUIPAMENTO

EQUIPAMENTO

OUTROS ACTIVOS

CONSTRUCOES BASICO  DETRANSPORTE  ADMINISTRATIVO  FIXOS TANGIVEIS TOTAIS

Acumuladas em 01.01.2009 (10.901,87) (2.509,81) 0,00 (86.502,39) (73.696,20) (173.610,27)
Reforcos (5.314,54) (4.198,30) (4.710,08) (12.265,72) (26.488,64)
Abates 41,66 2.562,06 2.603,72
Acumuladas em 31.12.2009 (16.216,41) (2.509,81) (4.156,64) (88.650,41) (85.961,92) (197.495,19)
Reforcos (381,93) (4.572,32) (4.917,03) (12.425,69) (22.296,97)
Transferéncias 10.784,42 2.509,81 19.159,20 1.633,57 34.087,00
Abates 8.728,96 8.728,96
Acumuladas em 31.12.2010 (5.813,92) 0,00 0,00 (74.408,24) (96.754,04) (176.976,20)
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NOTA 10

LOCACOES

Os contratos de locacgéo sao classificados como
locacbes financeiras se, através deles, forem
transferidos substancialmente todos os riscos e
vantagens inerentes a posse do activo sob locacgao;

e como locagdes operacionais se, através deles, ndo
forem transferidos substancialmente todos os riscos e
vantagens inerentes a posse do activo sob locacéo.

A JLF possui contratos de locacdo para algumas
das suas propriedades de investimento.

As propriedades de investimento adquiridas
mediante contratos de locacao financeira, bem como
as correspondentes responsabilidades, sdo
contabilizados reconhecendo as propriedades de
investimento, e as dividas pendentes de liquidacdo de
acordo com o plano financeiro contratual.
Adicionalmente, os juros incluidos no valor das rendas
sao reconhecidos como gastos na demonstracao dos
resultados do exercicio a que respeitam.

As responsabilidades com locadoras, registadas na
rubrica de “Locagdes Financeiras”’, sdo as seguintes:

[ver pagina seguinte]



INFORMACAO FINANCEIRA
Activos que se encontram a ser financiados através de contratos de locacéo financeira,

respectivas quantias escrituradas liquidas e rendas contingentes reconhecidas como gasto no periodo

LOCAGOES FINANCEIRAS EM VIGOR PERIODO 2010 PERIODO 2009
QUANTIAS ESCRITURADAS QUANTIAS ESCRITURADAS
ENTIDADE  IDENTIFICACAO  ppaz6 pa LOCACAO LIQUIDAS DOS ACTIVOS RENDAS LIQUIDAS DOS ACTIVOS RENDAS
LOCADORA DO CONTRATO ~ COMEGO FIM LOCADOS EM 31.12.2010  VINCENDAS ~ LOCADOS EM 31.12.2009  VINCENDAS
Propriedades de investimento
Encosta da Marina Besleasing 2005046  20-07-2004  20-07-2016 1.156.901,00 686.231,76 1.156.901,00 801.448,41
e Factoring
Encosta da Marina Besleasing 2052053 20-12-2009  20-12-2021 1.159.243,55 1.053.615,84 1.159.243,55 1.131.000,00
e Factoring
Subtotais 2.316.144,55 1.739.847,60 2.316.144,55 1.932.448,41
Produtos acabados e intermédios
02 Notas as Demonstracdes Almada Business Center Besleasing 2031653 02-05-2009  02-02-2024 17.688.227,40 15.665.216,14 22.182.736,70 19.645.757,94
Financeiras Individuais e Factoring
Subtotais 17.688.227,40 15.665216,14  22.182.736,70 19.645.757,94
Totais 20.004.371,95 17.405.063,74 2449888125 21.578.206,35

Nas locacbes consideradas como operacionais, as
rendas devidas sao reconhecidas como gasto na
demonstracdo de resultados numa base linear
durante o periodo do contrato de locagao.
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NOTA 12
PROPRIEDADES DE INVESTIMENTO
As propriedades de investimento compreendem,
essencialmente, imoveis e terrenos detidos para
auferir rendimento ou valorizacdo do capital, ou
ambos, e ndo para utilizacdo no decurso da actividade
corrente dos negécios.

A JLF adopta 0 modelo do justo valor para realizar
a mensuragao apos o reconhecimento inicial.

Quantias reconhecidas nos resultados para rendimentos
de rendas de propriedades de investimento

PERIODO 2010 PERIODO 2009

RENDIMENTOS RENDIMENTOS

DE RENDAS DE RENDAS
Encosta da Marina 288.492,00 169.780,00
Instalacdes Monte da Caparica 741.638,00 745.192,00
Talaide 8.141,76 32.567,04
Campo Alegre 12.000,00 12.000,00
Totais 1.050.271,76 959.539,04
Propriedades néo arrendadas

Quinta do Pinheiro

Instalacoes de Perafita

Totais 0,00 0,00

Os gastos incorridos (manutencoes, reparacgoes,
seguros e impostos sobre propriedades), a par dos
rendimentos e rendas obtidos com propriedades de
investimento, sdo reconhecidos na demonstracdo dos
resultados do exercicio a que se referem.

Os rendimentos das rendas dos periodos de 2010 e
2009 referentes as propriedades de investimento
apresentam-se no quadro seguinte:
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As quantias de "propriedades de investimento”

escrituradas pela JLF, assim como os movimentos

efectuados nesta rubrica durante os periodos de 2009

e 2010, apresentam-se no quadro seguinte:

Quantias escrituradas das propriedades de investimento mensuradas pelo modelo do justo valor

PERIODO 2010

PERIODO 2009

TERRENOS EDIFICIOS TERRENOS EDIFICIOS
E RECURSOS E OUTRAS E RECURSOS E OUTRAS
NATURAIS ~ CONSTRUGOES TOTAIS NATURAIS ~ CONSTRUGCOES TOTAIS
No comeco do periodo 5.207.908,65 21.208.646,12 26.416.554,77 622.499,78  3.644.554,67  4.267.054,45
Adicoes
Poraquisicao 0,00 1.161.178,81 1.161.178,81
Transferéncias
De/Para activos fixos tangiveis
e out. prop. De inv. (37.908,65) 77.375,46 39.466,81 0,00
Ajustamentos de justo valor 0,00 4.585.408,87 16.402912,64 20.988.321,51
No fim do periodo 5.170.000,00 21.286.021,58 26.456.021,58 5.207.908,65 21.208.646,12 26.416.554,77
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NOTA 16
INVESTIMENTOS EM SUBSIDIARIAS
Subsidiaria é uma entidade que é controlada por uma
outra entidade, a empresa-mae.

A JLF detém a 31 de Dezembro de 2010 as
seguintes participagdes em empresas subsidiarias:

Listagem dos investimentos significativos em subsididrias, entidades conjuntamente controladas e associadas

PERIODO 2010

INTERESSE NAS INVESTIDAS

PAIS DE PERCENTAGEM PERCENTAGEM

CONSTITUICAO/SEDE SOCIAL ~ DE INTERESSE DETIDO  NOS DIREITOS DE VOTO

METODO USADO

NA CONTABILIZAGAO

QUANTIA ESCRITURADA
DOS INVESTIMENTOS

NO FIM DO PERIODO

Vista Marina -

Empreendimentos Turisticos e Hoteleiros, S.A. Portugal 99,98% 99,98% Equivaléncia 1.631.449,34
Patrimonial

Imobilidria Monte Aventino, S.A. Portugal 90,00% 90,00% Equivaléncia 1.433.183,05
Patrimonial

Totais 3.064.632,39
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NOTA 19
INVENTARIOS
Inventarios sao activos detidos para venda no decurso
ordinéario da actividade empresarial, no processo de
producao para tal venda ou na forma de materiais ou
consumiveis a serem aplicados no processo de
producdo ou na prestacao de servicos.

A JLF adopta os seguintes critérios na mensuragao
e formulas de custeio:

[ver pagina seguinte]



INFORMACAO FINANCEIRA

Inventarios: politicas contabilisticas adoptadas na mensuracdo e formulas de custeio

MATERIAS-PRIMAS,  PRODUTOS SUBPRODUTOS PRODUTOS
SUBSIDIARIAS ACABADOS DESPERDICIOS E TRABALHOS
MERCADORIAS E DE CONSUMO E INTERMEDIOS RESIDUOS E REFUGOS EM CURSO
Critérios de mensuragao
Regra geral
Custo X X X
Valor realizavel liquido X
Custos incorridos para colocar os inventdrios no seu local e na sua condigdo actuais
Custos de compra (aquisi¢&o)
Preco de compra X X
Direitos de importacdo e outros impostos nao recuperaveis das autoridades fiscais X X
Custos de transporte, manuseamento e outros directamente atribuiveis a aquisicdo X X
Deducao de descontos comerciais, abatimentos e outros itens semelhantes X X
Custos de conversao (produgao)
Custo dos materiais directamente relacionados com as unidades de producdo X
(02 Notas as Demonstracoes Mo de obra directa X
Financeiras Individuais Gastos gerais de produgdo varidveis imputados com base no uso real X
Outros custos
Gastos gerais que ndo respeitam a produgao X
Custos de concepgao de produtos para clientes especificos X
Custos de empréstimos obtidos X
Técnicas de mensuracao do custo
Tratamento especifico pelos respectivos custos de compra (aquisi¢ao) ou de conversao (produgao) individuais X X X X
Férmulas de custeio das saidas de armazém
Identificacdo especifica do custo dos inventarios vendidos ou consumidos X X
Custeio médio ponderado X
Sistema de inventario
Inventério permanente X X X X




INFORMAGAO FINANCEIRA ) ) ) )
As quantias de inventarios de mercadorias e

matérias-primas, reconhecidas como gastos durante
os perfodos de 2010 e 2009, apresentam-se da
seguinte forma, englobando as perdas em inventarios:

Quantias de inventérios reconhecidas como gastos durante o periodo

PERIODO 2010 PERIODO 2009
MATERIAS-PRIMAS, MATERIAS-PRIMAS,
SUBSIDIARIAS SUBSIDIARIAS
MERCADORIAS E DE CONSUMO TOTAIS MERCADORIAS E DE CONSUMO TOTAIS
Demonstracdo do custo das mercadorias
vendidas e das matérias consumidas
R B Inventdrios no comeco do periodo + 747.236,25 747.236,25 747.236,25 747.236,25
v Elz;a:caeslrl::m?i?\fltgsgfses Compras + 1.500,00 272,50 1.772,50 1.500,00 1.704,92 3.204,92
Reclassificacdes e regularizacdes
Reclassificagoes +/- 0,00 0,00
Outros ganhos + 0,00 0,00
Inventarios no fim do periodo - (748.736,25) (748.736,25) (747.236,25) (747.236,255)
Custo das mercadorias vendidas
e das matérias consumidas = 0,00 272,50 272,50 1.500,00 1.704,92 3.204,92
Totais = 0,00 272,50 272,50 1.500,00 1.704,92 3.204,92
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As variacoes dos inventarios da producao durante

os periodos de 2010 e 2009, foram as seguintes:

Demonstragao das variagdes nos inventarios da producédo

PERIODO 2010 PERIODO 2009

PRODUTOS PRODUTOS PRODUTOS PRODUTOS

ACABADOS E E TRABALHOS ACABADOS E E TRABALHOS
INTERMEDIOS EM CURSO TOTAIS INTERMEDIOS EM CURSO TOTAIS
Inventdrios no comeco do periodo - 89.341.394,92 55.897,52 89.397.292,44 284.433,20  115.265.881,05 115.550.314,25

Reclassificagoes e regularizacoes

Reclassificagoes +/- 0,00 (2.684.768,24) (2.684.768,24)
Outros ganhos - (824.625,13) (824.625,13) 0,00
Inventarios no fim do periodo + (57.146.312,73) (55.897,52)  (57.202.210,25)  (89.341.394,92) (55.897,52)  (89.397.292,44)
84 Notas as Demonstraces VariacBes nos inventarios da producio = 31.370.457,06 000  31370457,06 (89.056.961,72) 112.525.21529  23.468.253,57

Financeiras Individuais
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(02 Notas as Demonstracoes
Financeiras Individuais

NOTA 21
REDITO
O rédito é registado pelo justo valor dos activos
recebidos ou a receber, liquido de descontos e das
devolucbes expectaveis, o seu reconhecimento exige
que a respectiva quantia possa ser fidvelmente
mensurada, que seja provavel que os beneficios
econdmicos associados com a transacao fluam para a
entidade, e que 0s custos incorridos ou a serem
incorridos referentes a transaccdo possam ser
fiavelmente mensurados.

Na JLF, cerca de 96% dos réditos reconhecidos sdo
referentes a “venda de bens”, 3% a “rendas de

Quantias dos réditos reconhecidas no periodo

propriedades de investimento” e 1% é referente a
“rendimentos suplementares”.

Comparativamente ao perfodo homélogo, o rédito
da “venda de bens” aumentou cerca de 19,70%, sendo
esta a variagdo mais significativa.

O rédito proveniente das “rendas das propriedades
de investimento” também apresentou uma variacao
significativa, de cerca de 18,70%.

A rubrica de “rendimentos suplementares”,
aumentou cerca de 15%:

PERIODO 2010

PERIODO 2009

VARIACAO PERCENTUAL

VARIACAO PERCENTUAL

REDITOS PROPORGAO FACE AO FACE AOS REDITOS REDITOS PROPORGAO FACE AO FACE AOS REDITOS

RECONHECIDOS TOTAL DOS REDITOS RECONHECIDOS RECONHECIDOS TOTAL DOS REDITOS RECONHECIDOS

NO PERIODO RECONHECIDOS NO PERIODO NO PERIODO ANTERIOR NO PERIODO RECONHECIDOS NO PERIODO NO PERIODO ANTERIOR

Venda de bens 38.401.187,11 95,69% 19,71% 32.078.537,51 95,62% 4081,47%
Prestacao de servicos 0,00% 0,00%

Rendimentos Suplementares 570.256,86 1,42% 15,10%  495.465,72 1,48% (75,09%)

Rendas de Propriedades
de Investimento 1.157.463,76 2,88% 18,73% 974.869,04 2,91% (17,85%)
Totais 40.128.907,73 100,00% 19,61% 33.548.872,27 100,00% 750,92%




INFORMACAO FINANCEIRA

(02 Notas as Demonstracoes
Financeiras Individuais

NOTA 25

ACONTECIMENTOS APOS A DATA DO BALANCO
Nao sdo conhecidos a data quaisquer eventos
subsequentes, com impacto significativo nas
Demonstracoes Financeiras de 31 de Dezembro de
2010.

Apds o encerramento do exercicio, e até a
elaboracéo do presente relatério, ndo se registaram
outros factos susceptiveis de modificar a situacéo
relevada nas contas, para efeitos do disposto na alinea
b) do n°5 do art. 66° do Cédigo das Sociedades
Comerciais.
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NOTA 26 Imposto corrente é a quantia a pagar ou recuperar,
IMPOSTOS SOBRE O RENDIMENTO de impostos sobre o rendimento respeitantes ao

Sao considerados impostos sobre o rendimento todos lucro tributavel ou perda tributavel de um periodo.

0S iImpostos No pals e iMmpostos estrangeiros que Diferencas temporarias sédo diferencas entre a
sejam baseados em lucros tributaveis, bem como quantia escriturada de um activo ou de um passivo no
outros impostos tais como impostos por retencéo (de balanco e a sua base de tributacao.

dividendos), que sejam pagdveis por uma subsididria, As quantias dos ajustamentos reconhecidos nos
associada ou empreendimento conjunto em periodos de 2010 e 2009, de impostos correntes e dos
distribuicoes a entidade que relata. impostos diferidos, foram as seguintes:

Quantias dos principais componentes de (gasto)/rendimento de impostos

PERIODO 2010 PERIODO 2009
(08 Notas as Demonstracoes ouTRAS OuTRAS
Financeiras Individuais DEMONSTRAGAO RUBRICAS DO DEMONSTRACAO RUBRICAS DO
DOS RESULTADOS CAPITAL PROPRIO TOTAIS  DOS RESULTADOS CAPITAL PROPRIO TOTAIS
Ajustamentos reconhecidos no periodo de impostos
correntes de periodos anteriores 1 1.259,42 1.259,42 0,00
Imposto sobre o rendimento do periodo
Imposto corrente 2 713.920,28 713.920,28 85.111,07 85.111,07
(Gastos)/rendimentos por impostos diferidos
De diferencas temporérias (23,92) (23,92) 119,59 119,59
De alteragdes nas politicas contabilisticas e
nos erros nao contabilizadas retrospectivamente 0,00 (5.580.720,16) (5.580.720,16)
Imposto diferido 3 0,00 (23,92) (23,92) 0,00 (5.580.600,57) (5.580.600,57)
Imposto sobre o rendimento do periodo 4243 713.920,28 (23,92) 713.896,36 85.111,07 (5.580.600,57) (5.495.489,50)
Totais 5=144 715.179,70 (23,92)  715.155,78 85.111,07 (5.580.600,57) (5.495.489,50)
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(02 Notas as Demonstracoes
Financeiras Individuais

NOTA 30

DIVULGACOES EXIGIDAS POR DIPLOMAS LEGAIS

As quantias facturadas, relativamente aos honorarios
dos Revisores Oficiais de Contas, nos periodos de 2010
e 2009, foram as seguintes:

Honorérios facturados pelos revisores oficiais de contas

PERIODO 2010 PERIODO 2009

HONORARIOS HONORARIOS

FACTURADOS FACTURADOS

Revisdo legal das contas 15.906,00 15.840,00
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(04 Certificacao Legal
das Contas Individuais

INTRODUCAO

1. Examindmos as demonstracdes financeiras da
JLF - Sociedade de Construcoes, S.A., as quais
compreendem o Balanco em 31 de Dezembro de
2010, (que evidencia um total de balanco de
89.266.839,54€ e um total de capital préprio de
22.857.882,44¢€, incluindo um resultado liquido
negativo de 384.534,91€), a Demonstracdo de
Resultados por natureza e a Demonstragao dos fluxos
de caixa do exercicio findo naquela data, e o
correspondente Anexo.

RESPONSABILIDADES

2. E da responsabilidade do Conselho de
Administracao a preparacao de demonstragcoes
financeiras que apresentem de forma verdadeira e
apropriada a posicao financeira da Empresa e o
resultado das suas operacdes , bem como a adopcéao
de politicas e critérios contabilisticos adequados e a
manutencdo de um sistema de controlo interno
apropriado.

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

AMBITO

4.0 exame a que procedemos foi efectuado de
acordo com as Normas Técnicas e as Directrizes de
Revisdo/Auditoria da Ordem dos Revisores Oficiais de
Contas, as quais exigem que 0 mesmo seja planeado
e executado com o objectivo de obter um grau de
seguranca aceitavel sobre se as demonstracoes
financeiras estdo isentas de distor¢cdes materialmente
relevantes.

Para tanto o referido exame incluiu:

. a verificacao, numa base de amostragem, do
suporte das quantias e divulgacdes constantes das
demonstragdes financeiras e a avaliacdo das
estimativas, baseadas em juizos e critérios definidos
pelos principios contabilisticos geralmente aceites em
Portugal, utilizadas na sua preparacao;

. a apreciacao sobre se sao adequadas as politicas
contabilisticas adoptadas e a sua divulgacao, tendo
em conta as circunstancias;

. a verificacéo da aplicabilidade do principio da
continuidade; e

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

JLF
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(04 Certificacao Legal
das Contas Individuais

5.0 nosso exame abrangeu também a verificacdo da
concordancia do relatério de gestdo com as
demonstragoes financeiras.

6. Entendemos que o exame efectuado proporciona
uma base aceitdvel para expressao da nossa opiniao.

OPINIAO

7.Em nossa opinido, as demonstracdes financeiras re-
feridas apresentam de forma verdadeira e apropriada,
em todos os aspectos materialmente relevantes, a po-
sicdo financeira da JLF - Sociedade de Construgoées,
S.A., em 31 de Dezembro de 2010, o resultado das
suas operacoes e os fluxos de caixa no exercicio findo
naquela data, em conformidade com os principios
contabilisticos geralmente aceites em Portugal.

Lisboa, 06 de Maio de 2011

Francisco Baptista de Castro Torres
Revisor Oficial de Contas

JLF
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09 Relatériog Parecer
do Fiscal Unico

Senhores Accionistas,

Nos termos da lei e dos estatutos, cumpre-me
submeter a apreciacdo de V. Exas. 0 nosso relatério e
parecer sobre o relatério e contas da sociedade
JLF - Sociedade de Construcdes, S.A,, referente ao
exercicio findo em 31 de Dezembro de 2010.

No desempenho das minhas funcdes, acompanhei
com regularidade a actividade e a gestao da Empresa,
com base na andlise da informacéo contabilistica e
através de esclarecimentos solicitados a Administra-
cédo e aos Servicos, de quem obtive toda a colabora-
cao solicitada. Procedi, ainda, a realizacao dos actos de
verificacdo e comprovacao que considerei adequados
para o cumprimento das minhas obrigacoes de
fiscalizacéo.

Relativamente a apreciacao do relatério de gestao
apresentado pela Administracao, sou de opinido que
0 mesmo obedece as disposi¢oes legais aplicaveis e
que refere os aspectos mais relevantes que caracteri-
zaram a actividade da Empresa.

Procedi, ainda, a revisao legal das contas do
exercicio e emiti a respectiva Certificacao Legal das
Contas cujo contetdo e conclusdes se ddo como
reproduzidos neste relatério.

Como resultado das accoes de fiscalizacéo e das
conclusdes extraldas, sou de parecer:

a) Que seja aprovado o Relatério de Gestao e as
Contas apresentadas pela Administracao;

b) Que seja aprovada a Proposta de Aplicacao de
Resultados.

Lisboa, 06 de Maio de 2011

Francisco Baptista de Castro Torres
Revisor Oficial de Contas

JLF
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Demonstra¢des Financeiras
Balanco Consolidado em 31 de Dezembro de 2010

UNIDADE: EURO

DATAS
RUBRICAS NOTAS 31-12-2010 31-12-2009
ACTIVO
Activo nao corrente
Activos fixos tangiveis 2,3,8 108.395,33 294.081,21
Propriedades de investimento 2,3,12 33.952.872,62 26.416.554,77
Goodwill
Activos intangiveis
Activos bioldgicos
Participacoes financeiras - método da equivaléncia patrimonial ~ 2,3,16 0,00 6.787,72
Participacdes financeiras - outros métodos 2,3 8.537,72 1.750,00
Accionistas/socios
Outros activos financeiros
Activos por impostos diferidos 2,3 1.035,98 1.294,97
34.070.841,65 26.720.468,67
Activo corrente
Inventarios 3,19 77.369.232,61 121.377.268,69
Activos bioldgicos
Clientes 261.727,25 50.759,83
Adiantamentos a fornecedores 12.869,18 13.625,69
Estado e outros entes publicos 39.754,60 1.018.332,54
Accionistas/Socios
Outras contas a receber 751.862,83 147.088,38
Diferimentos 140.434,23 153.895,63
Activos financeiros detidos para negociagao
Outros activos financeiros
Activos ndo correntes detidos para venda
Caixa e depdsitos bancarios 4 83.957,59 1.408.782,04
78.659.838,29 124.169.752,80

Total do Activo

112.730.679,94

150.890.221,47

O TECNICO OFICIAL DE CONTAS

Fernando Manuel Rocha C. da Costa Cabau

O CONSELHO DE ADMINISTRAGAO

Armando Manuel Pais Gomes de Campos

Silvia Isabel da Silva Costa Marques

Couto André

Paulo Alexandre Andrade da Silva



Demonstra¢des Financeiras
Balanco Consolidado em 31 de Dezembro de 2010

UNIDADE: EURO

DATAS
RUBRICAS NOTAS 31-12-2010 31-12-2009
CAPITAL PROPRIO E PASSIVO
CAPITAL PROPRIO
Capital realizado 5.233.705,00 5.233.705,00
Accbes (quotas) proprias
Outros instrumentos de capital proprio
Prémios de emisséo
Reservas legais 433.915,76 431.415,76
Outras reservas 3.117.330,39 3.117.330,39
Resultados transitados 2 (1.395.865,43) (972.388,86)
Ajustamentos em activos financeiros
Excedentes de revalorizacdo 2 15.407.601,35 15.407.601,35
Outras variagdes no capital proprio 445.506,00 445.506,00
Resultado liquido do periodo 2 (384.534,91) (420.728,36)
Interesses minoritarios 159.558,14 271.419,86
Total do Capital Préprio 2 23.017.216,30 23.513.861,14
PASSIVO
Passivo nao corrente
Provisdes
Financiamentos obtidos 3,11 61.962.801,51 85.224.216,65
Responsabilidades por beneficios pés-emprego
Passivos por impostos diferidos 2.3 5.580.720,16 5.580.720,16
Outras contas a pagar
67.543.521,67 90.804.936,81
Passivo corrente
Fornecedores 10.230.812,81 11.916.934,11
Adiantamentos de clientes 282.276,12 20.932.556,35
Estado e outros entes publicos 639.173,89 49.105,30
Accionistas/Socios
Financiamentos obtidos 3,11 7.960.182,35 1.948.903,66
Outras contas a pagar 1.825.135,84 1.696.856,10
Diferimentos 1.232.360,96 27.068,00
Passivos financeiros detidos para negociacao
Outros passivos financeiros
Passivos ndo correntes detidos para venda
22.169.941,97 36.571.423,52

Total do Passivo

89.713.463,64

127.376.360,33

Total do Capital Proprio e do Passivo

112.730.679,94

150.890.221,47

O TECNICO OFICIAL DE CONTAS

Fernando Manuel Rocha C. da Costa Cabau

O CONSELHO DE ADMINISTRAGAO

Armando Manuel Pais Gomes de Campos

Silvia Isabel da Silva Costa Marques

Couto André

Paulo Alexandre Andrade da Silva



’I O ’I Demonstra¢des Financeiras
. Demonstracao Consolidada dos Resultados por Naturezas
Perfodo findo em 31 de Dezembro de 2010

UNIDADE: EURO

PERIODOS

RENDIMENTOS E GASTOS NOTAS 2010 2009
Vendas e servicos prestados 51.614.134,01 35.217.749,60
Subsidios a exploragao 1.845,79 0,00

Ganhos/Perdas imputados de subsididrias, associadas e empreendimentos conjuntos
Variagao nos inventarios da produgéo

Trabalhos para a prépria entidade

Custo das mercadorias vendidas e matérias consumidas

Fornecimentos e servicos externos

Gastos com pessoal

Imparidades de inventarios (perdas/reversoes)

Imparidades de dividas a receber (perdas/reversoes)

Provisdes (@umentos/reducdes)

Imparidade de investimentos ndo deprecidveis/amortizaveis (perdas/reversdes)
Aumentos/Reducées de justo valor

Outros rendimentos e ganhos

Outros gastos e perdas

(43.535.209,25)

19 (23.629,07)
(3.013.831,63)
(1.239.500,06)

12 2.051.244,19
(2.664.607,42)

(22.200.783,04)

(260.797,31)
(5.079.686,88)
(1.549.821,32)

1.680.090,70
(3.576.500,52)

Resultado antes de depreciagdes, gastos de financiamento e impostos

3.190.446,56

4.230.251,23

Gastos/reversdes de depreciacdo e de amortizacdo

Imparidade de investimentos depreciaveis/amortizaveis (perdas/reversdes)

8 (71.284,90)

(150.456,56)

Resultado operacional (antes de gastos de financiamento e impostos)

3.119.161,66

4.079.794,67

Juros e rendimentos similares obtidos 3 285,71 14.307,38

Juros e gastos similares suportados 3,10 (2.901.201,76) (4.462.213,86)
Resultado antes de impostos 218.245,61 -368.111,81

Imposto sobre rendimento do periodo (714.631,46) (85.465,70)
Resultado liquido do periodo 2 (496.385,85) (453.577,51)

Resultado das actividades descontinuadas (liquido de impostos) incluido no resultado

liquido do periodo

Resultado liquido do perfodo atribuivel a:

Detentores de capital da empresa-mée (384.534,91) (420.728,36)

Interesses minoritarios (111.850,94) (32.849,15)

Resultado por acgdo basico

(496.385,85)

(453.577,51)

O TECNICO OFICIAL DE CONTAS

Fernando Manuel Rocha C. da Costa Cabau

O CONSELHO DE ADMINISTRAGAO

Armando Manuel Pais Gomes de Campos

Silvia Isabel da Silva Costa Marques

Couto André

Paulo Alexandre Andrade da Silva
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Demonstracao Consolidada das Alteracdes no Capital Proprio em 2009

UNIDADE: EURO

CAPITAL PROPRIO ATRIBUIDO AOS DETENTORES DO CAPITAL DA EMPRESA-MAE

OUTRAS
VARIAGOES RESULTADO
CAPITAL RESERVAS OUTRAS RESULTADOS  EXCEDENTES DE NO CAPITAL LiQuipo INTERESSES TOTALDO
DESCRICAO NOTAS REALIZADO LEGAIS RESERVAS TRANSITADOS ~ REVALORIZAGAO PROPRIO DO PERIODO TOTAL MINORITARIOS ~ CAPITAL PROPRIO
Posicdo no inicio do periodo 2009 1 5.233.705,00  405.052,50  3.107.139,27 (890.043,87) 444.906,00 (40.916,74)  8.259.842,16 305.293,11  8.565.135,27
Alteragées no periodo
Primeira adopcéo de novo referencial contabilistico 2 (4.273,87) (4.273,87) (4.273,87)
Alteracdes de politicas contabilisticas
Diferencas de conversao de demonstracoes financeiras
Realizacdo do excedente de revalorizacao de activos fixos
tangiveis e intangfveis
Excedentes de revalorizacao de activos
fixos tangiveis e intangiveis e respectivas variagcoes 20.988.321,51 20.988.321,51 20.988.321,51
Ajustamentos por impostos diferidos 26 (5.580.720,16) (5.580.720,16) (5.580.720,16)
Outras alteracoes reconhecidas no capital proprio 26.363,25 10.191,12 (78.071,12) 600,00 40.916,74 (33.873,25) (33.873,25)
2 26.363,25 10.191,12 (82.344,99) 15.407.601,35 600,00 40.916,74 15.403.327,48 (33.873,25) 15.369.454,23
Resultado liquido do periodo 3 (420.728,36)  (420.728,36) (420.728,36)
Resultado integral 4=243 (379.811,61) 14.982.599,12 (33.873,25) 14.948.725,87
Operagdes com detentores de capital no periodo
Realizagdes de capital
Realizacdes de prémios de emisséo
Distribuicdes
Entrada para cobertura de perdas
Outras operagoes
5
Posi¢do no fim do periodo 2009 6=1+2+3+5 5.233.705,00 431.415,76 3.117.330,39 (972.388,86) 15.407.601,35 445.506,00 (420.728,36) 23.242.441,28 271.419,86 23.513.861,14

O TECNICO OFICIAL DE CONTAS

Fernando Manuel Rocha C. da Costa Cabau

O CONSELHO DE ADMINISTRAGCAO

Armando Manuel Pais Gomes de Campos

Silvia Isabel da Silva Costa Marques
Couto André

Paulo Alexandre Andrade da Silva

JLF
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10.1

Demonstragdo Consolidada das Alteragdes no Capital Proprio em 2010

UNIDADE: EURO

CAPITAL PROPRIO ATRIBUIDO AOS DETENTORES DO CAPITAL DA EMPRESA-MAE

OUTRAS
VARIAGOES RESULTADO
CAPITAL RESERVAS OUTRAS RESULTADOS  EXCEDENTES DE NO CAPITAL LiQuiDo INTERESSES TOTAL DO

DESCRICAO NOTAS REALIZADO LEGAIS RESERVAS TRANSITADOS ~ REVALORIZAGAO PROPRIO DO PERIODO TOTAL MINORITARIOS  CAPITAL PROPRIO

Posicdo no inicio do periodo 2010 6 5.233.705,00  431.415,76  3.117.330,39 (972.388,86) 15.407.601,35 445.506,00  (420.728,36) 23.242.441,28 271.419,86 23.513.861,14

Alteragées no periodo

Primeira adopcéo de novo referencial contabilistico 2 (224,30) (224,30) (224,30)

Alteracdes de politicas contabilisticas

Diferencas de conversao de demonstracoes financeiras

Realizacdo do excedente de revalorizacao de activos fixos

tangiveis e intangfveis

Excedentes de revalorizacao de activos

fixos tangiveis e intangiveis e respectivas variagcoes

Ajustamentos por impostos diferidos 26 (23,92) (23,92) (23,92)

Outras alteracoes reconhecidas no capital proprio 2.500,00 (423.228,35) 420.728,36 (111.861,71) (111.861,71)

7 2.500,00 (423.476,57) 420.728,36 (248,22) (111.861,71) (112.109,93)

Resultado liquido do periodo 8 (384.534,91)  (384.534,91) (384.534,91)

Resultado integral 9=6+47 36.193,45 (384.783,13) (111.861,71)  (496.644,84)

Operagdes com detentores de capital no periodo

Realizagdes de capital

Realizacdes de prémios de emisséo

Distribuicdes

Entrada para cobertura de perdas

Outras operagoes

10
Posi¢do no fim do periodo 2010 11=6+7+8+10 5.233.705,00  433.915,76  3.117.330,39 (1.395.865,43) 15.407.601,35 445.506,00  (384.534,91) 22.857.658,16 159.558,14 23.017.216,30

O TECNICO OFICIAL DE CONTAS

Fernando Manuel Rocha C. da Costa Cabau

O CONSELHO DE ADMINISTRAGCAO

Armando Manuel Pais Gomes de Campos

Silvia Isabel da Silva Costa Marques

Couto André

Paulo Alexandre Andrade da Silva

JLF
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Demonstra¢des Financeiras
Demonstragdo Consolidada de Fluxos de Caixa
Periodo findo em 31 de Dezembro de 2010

UNIDADE: EURO

PERIODOS
RUBRICAS NOTAS 2010 2009
FLUXOS DE CAIXA DAS ACTIVIDADES OPERACIONAIS - METODO DIRECTO
Recebimentos de clientes 25.445.458,47 24.110.543,81
Pagamentos a fornecedores (5.287.604,33) (4.996.616,45)
Pagamentos ao pessoal (750.376,04) (955.179,77)
Caixa gerada pelas operacoes 19.407.478,10 18.158.747,59
Pagamento/recebimento do imposto sobre o rendimento 77.089,23 349.925,51
Outros recebimentos/pagamentos 7.256.450,84 (140.056,39)
Fluxos de caixa das actividades operacionais (1) 26.741.018,17 18.368.616,71
FLUXOS DE CAIXA DAS ACTIVIDADES DE INVESTIMENTO
Pagamentos respeitantes a:
Activos fixos tangiveis 8 (15.877,42) (4.196,99)
Activos intangiveis
Investimentos financeiros
Outros activos 0,00 (1.161.178,81)
Recebimentos provenientes de:
Activos fixos tangiveis
Activos intangiveis
Investimentos financeiros 5.373.500,00 817.212,28
Outros activos
Subsidios ao investimento
Juros e rendimentos similares 285,71 14.307,38
Dividendos
Fluxos de caixa das actividades de investimento (2) 5.357.908,29 (333.856,14)
FLUXOS DE CAIXA DAS ACTIVIDADES DE FINANCIAMENTO
Recebimentos provenientes de:
Financiamentos obtidos 0,00 1.401.000,00
Realiza¢bes de capital e de outros instrumentos de capital préprio
Cobertura de prejuizos
Doacgoes
Qutras operacées de financiamento
Pagamentos respeitantes a:
Financiamentos obtidos (29.256.403,63) (15.807.848,92)
Juros e gastos similares (3.153.847,28) (5.052.372,06)
Dividendos
Reducbes de capital e de outros instrumentos de capital préprio
Outras operacdes de financiamento (1.013.500,00) 0,00
Fluxos de caixa das actividades de financiamento (3) (33.423.750,91) (19.459.220,98)
Variacao de caixa e seus equivalentes (1+2+3) (1.324.824,45) (1.424.460,41)
Efeito das diferencas de cambio
Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo 1.408.782,04 2.833.242,45
Caixa e seus equivalentes no fim do periodo 4 83.957,59 1.408.782,04

O TECNICO OFICIAL DE CONTAS

Fernando Manuel Rocha C. da Costa Cabau

O CONSELHO DE ADMINISTRAGCAO

Armando Manuel Pais Gomes de Campos

Silvia Isabel da Silva Costa Marques
Couto André

Paulo Alexandre Andrade da Silva

JLF
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As notas ausentes nao sao aplicaveis a empresa ou a
sua apresentacdo e divulgacdo néo é relevante.

Todos os montantes apresentados nestas notas sao
apresentados em euros, salvo se expressamente

referido em contrério.

NOTA 1

A EMPRESA

A JLF - Sociedade de Construcoes, S.A,, com sede na
Rua do Facho, n° 26, em Almada, é uma empresa que
pertence ao grupo esphera capital, SGPS, S.A.,
também com sede na Rua do Facho, n° 26, em
Almada. Os nucleos estratégicos de interesse da SGPS
estao presentes nos dominios da engenharia, da
construcao, da energia, do ambiente, das concessoes,
das promocdes imobilidrias e dos servicos, agrupados
em quatro Clusters de Desenvolvimento.

- Engenharia e Energia

- Gestdo de Activos e Imobiliario

- Turismo e Desenvolvimento Integrado

- Concessoes e Parcerias Publico-Privadas

Apos varios anos de investimento intensissimo
em dois projectos que decorreram quase em

simultaneo, a actividade da JLF no ano de 2010
caracterizou-se em grande parte pelos processos de
escrituracao das unidades vendidas quer no
“Panoramic” quer no “Almada Business Centre”.

O primeiro, situado no Parque das Nagoes (Expo) é um
empreendimento constituido por 3 lotes com

2 edificios de habitacdo e um de escritorios
(composto por pequenas fracgdes pensado para
pequenas empresas e profissionais liberais), que viu a
sua localizacdo de exceléncia sair ainda mais reforcada
com a confirmacdo da mudanca dos servicos juridicos
de Lisboa para o Campus da Justica empreendimento
vizinho.

INFORMACOES RELATIVAS AS EMPRESAS INCLUIDAS
NA CONSOLIDAGAO PELO METODO INTEGRAL:

IMOBILIARIA MONTE AVENTINO, S.A.

A Imobiliaria Monte Aventino, S.A., com um capital
social de 500.000¢€, é detida em 90,00% pela JLF. O seu
negdcio consiste na mediagao e promogao imobilidria.
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VISTA MARINA - EMPREENDIMENTOS TURISTICOS E
HOTELEIROS, S.A.

A Vista Marina - Empreendimentos Turisticos e Hote-
leiros, S.A., com um capital social de 2.500.000¢€,

é detida em 99,98% pela JLF. O seu negdcio consiste
na mediacdo e promocao imobiliaria.
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NOTA 2
REFERENCIAL CONTABILISTICO DE PREPARACAO
DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS
As presentes demonstracdes financeiras foram
elaboradas de acordo com as Normas Contabilisticas e
de Relato Financeiro (NCRF) previstas pelo Sistema de
Normalizagdo Contabilistico (SNC), aprovado pelo
Decreto-Lei n° 158/2009, de 13 de Julho, com as
rectificacoes da Declaracdo de Rectificacao n°
67-B/2009, de 11 de Setembro, e com as alteracoes
introduzidas pela Lei n® 20/2010, de 23 de Agosto.
O SNC é regulado pelos seguintes diplomas:

. Aviso n° 15652/2009, de 7 de Setembro (Estrutura
Conceptual);

. Portaria n° 986/2009, de 7 de Setembro (Modelos
de Demonstracoes Financeiras);

. Portaria n° 1011/2009, de 9 de Setembro (Codigo
de Contas);

. Aviso n° 15655/2009, de 7 de Setembro (Normas
Contabilisticas e de Relato Financeiro);

. Aviso n° 15653/2009, de 7 de Setembro (Normas
Interpretativas).
A transicao dos Principios Contabilisticos Geralmente
Aceites (PCGA) anteriores, para as Normas
Contabilisticas de Relato Financeiro (NCRF), afectou a

posicao financeira do consolidado da JLF no
comparativo ao perfodo de 2009, repercutindo-se num
aumento do capital proprio em cerca de 15,4 milhdes
de euros, num aumento do activo de cerca de 20,9
milhées e num aumento do passivo de 5,5 milhoes,
conforme se pode analisar na seguinte reconciliacao
do capital proprio e do resultado:

[ver pagina seguinte]
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Reconciliagdo, reportada a 31.12.2009 (final do ultimo periodo relatado segundo o anterior referencial contabilistico), entre (i) o capital préprio
relatado segundo o anterior referencial contabilistico e (ii) o capital préprio segundo as NCRF, incluindo reconciliagdo entre (iii) o resultado relata-
do segundo o anterior referencial contabilistico relativo ao periodo 2009, e (iv) o resultado segundo as NCRF relativo ao mesmo periodo

CAPITAL PROPRIO

OUTRAS TOTAL DO TOTAL DO
RESULTADO RESULTADOS COMPONENTES DO CAPITAL CAPITAL PROPRIO
ACTIVO DE 2009 TRANSITADOS ~ CAPITAL PROPRIO PROPRIO PASSIVO E DO PASSIVO
Posicdo em 31.12.2009 de acordo com
o anterior referencial contabilistico 129.909.854,76 (419.042,49) (966.447,73) 9.499.704,80 8.114.214,58 121.795.640,18 129.909.854,76
Alteracdes as politicas contabilisticas
Activos fixos tangiveis (9.249,67) 0,00 0,00
Propriedades de investimento 20.988.321,51 0,00 0,00
Participacdes financeiras - Método
da equivaléncia patrimonial 0,00 0,00
Activos por impostos diferidos 1.294,87 0,00 0,00
Resultado do Periodo (1.685,87) (1.685,87) (1.685,87)
Resultados Transitados (5.941,13) (327,79) (6.268,92) (6.268,92)
Ajustamentos em activos financeiros 0,00 0,00
Excedentes de revalorizagdo 15.407.601,35 15.407.601,35 15.407.601,35
Passivos por impostos diferidos 0,00 5.580.720,16 5.580.720,16
Posicado em 31.12.2009 de acordo
com as NCRF 150.890.221,47 (420.728,36) (972.388,86)  24.906.97836  23.513.861,14 127.376.360,33 150.890.221,47
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NOTA 3

PRINCIPAIS POLITICAS CONTABILISTICAS

As politicas contabilisticas aplicadas pela JLF na
preparacao e apresentacdo das demonstracées
financeiras foram as seguintes:

ACTIVOS FIXOS TANGIVEIS - MENSURACAO INICIAL

O custo é equivalente ao preco a dinheiro a data do
reconhecimento, compreendendo o preco de compra
mais direitos de importacédo, custos necessarios para
colocacdo em funcionamento, deduzindo descontos e
abatimentos.

ACTIVOS FIXOS TANGIVEIS - MENSURACAO
SUBSEQUENTE
Os activos fixos tangiveis encontram-se registados ao
custo de aquisicao, deduzido das depreciacoes e
eventuais perdas por imparidade acumuladas, e s6
sdo reconhecidos se for provavel que venham a gerar
beneficios econdmicos futuros, se possa medir
razoavelmente o seu valor e se a JLF possuir o
controlo sobre 0s mesmos.

A JLF esta a adoptar o modelo do custo, registando
0s activos fixos tangiveis pelo seu custo menos
depreciacoes e imparidades acumuladas.

PROPRIEDADES DE INVESTIMENTO - MENSURACAO
INICIAL

O custo é equivalente ao preco de compra, incluindo
as despesas de compra e registo da propriedade.

PROPRIEDADES DE INVESTIMENTO - MENSURACAO
SUBSEQUENTE

A JLF adopta o modelo do justo valor, reconhecendo
as variacoes de valor nos resultados.

ACTIVOS INTANGIVEIS - MENSURACAO INICIAL

O custo é equivalente ao preco a dinheiro a data do
reconhecimento, compreendendo o preco de compra
mais direitos de importacédo, custos necessarios para
colocacdo em funcionamento, deduzindo descontos
e abatimentos.

ACTIVOS INTANGIVEIS - MENSURACAO SUBSEQUENTE
Os activos intangiveis encontram-se registados ao
custo de aquisicdo, deduzido das amortizacbes e
eventuais perdas por imparidade acumuladas, e s6
sdo reconhecidos se for provavel que venham a gerar
beneficios economicos futuros, se possa medir
razoavelmente o seu valor e se a JLF possuir o
controlo sobre 0s mesmos.
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A JLF esta a adoptar o modelo do custo, registando
0s activos intangiveis pelo seu custo menos
amortizacoes e imparidades acumuladas.

PARTICIPACOES FINANCEIRAS - MENSURACAQ INCIAL
As participagdes sdo incialmente registadas pelo seu
custo de aquisicao, incluindo todos os encargos
directamente atribuiveis, para colocar a participacao a
disposicao da JLF.

PARTICIPACOES FINANCEIRAS - MENSURACAO
SUBSEQUENTE

A JLF utiliza o método da equivaléncia patrimonial, na
actualizacdo das suas participacdes em empresas
subsidiarias, associadas e empreendimentos
conjuntos.

Pelo método da equivaléncia patrimonial, o
investimento numa entidade é inicialmente
reconhecido pelo custo e a quantia escriturada é
aumentada ou diminuida para reconhecer a parte do
investidor nos resultados da investida depois da data
da aquisicao.

IMPOSTO SOBRE O RENDIMENTO

A JLF, reconhece activos e passivos por impostos
diferidos quando surgem operacdes com diferencas
temporarias dedutiveis ou tributaveis.

INVENTARIOS
A JLF utiliza o sistema de inventario permanente nos
seus inventarios.

O critério de mensuracao € o custo de compra que
pode incluir direitos de importacdo e outros impostos
nao recuperaveis das autoridades fiscais, custos de
transporte, manuseamento e outros directamente
atribufveis a aquisicao, deduzidos de descontos
comerciais e abatimentos.

Relativamente as matérias-primas a formula de
custeio de safdas de armazém é efectuada ao custo
médio ponderado e no que diz respeito as
mercadorias a férmula de custeio das saidas €
efectuada ao custo especifico.

No que diz respeito aos produtos e trabalhos em
curso, sao valorizados ao valor realizével liquido.

PROVISOES

A JLF reconhece provisdes pela melhor estimativa do
dispéndio exigido para liquidar a obrigacao presente

JLF
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a data do balango. Quando num contrato em que 0s
custos nao evitaveis de satisfazer as obrigacdes do
contrato excedem os beneficios econdmicos que se
espera sejam recebidos ao abrigo do mesmo, a JLF
provisiona como contrato oneroso.

LOCACAQO FINANCEIRA - MENSURACAOQ INICIAL

A JLF reconhece as locacbes financeiras ao valor
actual dos pagamentos minimos da locacao. Todos os
custos directos iniciais sdo adicionados a quantia
reconhecida como activo.

LOCACAO FINANCEIRA - MENSURACAO SUBSQUENTE
Os pagamentos minimos da locacédo sao repartidos entre
0 encargo financeiro e a reducao do passivo pendente.

CUSTOS DE EMPRESTIMOS OBTIDOS
A JLF reconhece como gastos do periodo a que dizem
respeito, 0s custos inerentes ao empréstimos obtidos.

CLIENTES E OUTROS DEVEDORES

As dividas de ‘Clientes’ e de ‘Outros devedores’ nao tém
implicitos juros e sao registadas pelo seu valor nominal
deduzido de eventuais perdas de imparidade
reconhecidas nas rubricas de "Perdas de imparidade

acumuladas”, para que as mesmas reflictam o seu valor
realizével liquido.

CONTAS A PAGAR E OUTRAS DIVIDAS DE TERCEIROS
As contas a pagar, que nao vencem juros, sao
registadas pelo seu valor nominal, que é
substancialmente equivalente ao seu justo valor.

CAIXA E DEPOSITOS BANCARIOS

Os montantes incluidos na rubrica de “Caixa e
depodsitos bancarios” correspondem aos valores de
caixa, depdsitos bancérios a ordem e a prazo e outras
aplicacdes de tesouraria para 0s quais o risco de
alteracdo de valor ndo é significativo.
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NOTA 4

FLUXOS DE CAIXA

Fluxos de caixa sao influxos (recebimentos, entradas) e
exfluxos (pagamentos, saidas) de caixa e seus
equivalentes.

No final dos periodos de 2010 e 2009, os saldos de
caixa e seus equivalentes estavam totalmente
disponiveis para uso, como se pode verificar no
quadro seguinte:

Meios financeiros liquidos constantes do balanco

31.12.2010 31.12.2009
QUANTIAS QUANTIAS QUANTIAS QUANTIAS
DISPONIVEIS INDISPONIVEIS DISPONIVEIS INDISPONIVEIS
{l0} Notas as Demonstracoes
. N N PARA USO PARA USO TOTAIS PARA USO PARA USO TOTAIS
Financeiras Consolidadas
Caixa
Numerério 21.548,50 21.548,50 35.301,40 35.301,40
Subtotais 21.548,50 0,00 21.548,50 35.301,40 0,00 35.301,40
Depositos bancarios
Depositos a ordem 62.409,09 62.409,09 1.254.644,14 1.254.644,14
Outros depdsitos bancérios 118.836,50 118.836,50
Subtotais 62.409,09 0,00 62.409,09 1.373.480,64 0,00 1.373.480,64
Totais 83.957,59 0,00 83.957,59 1.408.782,04 0,00 1.408.782,04
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NOTA 6
PARTES RELACIONADAS

EMPRESA-MAE

A esphera capital, SGPS, S.A., é uma sociedade
portuguesa de gestdo e investimento gerindo um
portfolio de empresas com interesses em varios

ENGENHARIA E ENERGIA

Pengest (Angola)
10% JLF

GESTAO DE ACTIVOS E IMOBILIARIO

IMA
90% JLF

mercados. Fruto da evolucao, quer da sua actividade,
quer das suas participadas, a estrutura dos clusters
reflecte presentemente a nova visao estratégica
global, sintetizada nos clusters de engenharia e
energia, gestao de activos e imobiliario, turismo e
desenvolvimento integrado, concessdes e parcerias
publico-privadas.

CONCESSOES E PARCERIAS PUBLICO-PRIVADAS

Expoarade
3,5% JLF

TURISMO E DESENVOLVIMENTO INTEGRADO

Vista Marina
99,98% JLF

JLF
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Durante os periodos de 2010 e 2009, ocorreram as

seguintes transacgoes entre a JLF e as partes
relacionadas:

Transacgbes com as partes relacionadas

PERIODO 2010 PERIODO 2009
RENDIMENTOS GASTOS COMPRAS  RENDIMENTOS GASTOS COMPRAS
Empresa-mae
Esphera Capital, SGPS, S.A. 143.888,19 315.361,20 0,00 87.519,00 238.638,23 0,00
Subtotais 143.888,19 315.361,20 0,00 87.519,00 238.638,23 0,00
Qutras partes relacionadas
Ensulmeci, S.A. 0,00 312.767,02 0,00 0,00 94.371,77 0,00
Subtotais 0,00 312.767,02 0,00 0,00 94.371,77 0,00
Totais 143.888,19 628.128,22 0,00 87.519,00 333.010,00 0,00

{l0} Notas as Demonstracoes
Financeiras Consolidadas

Dando cumprimento a divulgacgéo exigida, as
remuneracoes do pessoal chave de gestao, foram as
seguintes:

Remuneragdes do pessoal chave da gestao
PERIODO 2010 PERIODO 2009

Remuneracoes 158.851,33 568.391,13
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NOTA 8 As despesas de conservagao e reparagcao que nao

ACTIVOS FIXOS TANGIVEIS aumentem a vida Util, nem resultem em benfeitorias

Activos fixos tangiveis sao itens tangiveis que sejam ou melhorias significativas nos elementos dos activos
detidos para uso na produgao ou fornecimento de fixos tangiveis, sdo registadas como gasto do

bens ou servicos, para arrendamento a outros, ou para exercicio em que ocorrem.

fins administrativos e se espera que sejam usados As taxas de depreciacao utilizadas correspondem

durante mais do que um periodo. aos seguintes perfodos de vida util estimada.

Métodos de depreciacéo, vidas Uteis e taxas de depreciacdo usadas nos activos fixos tangiveis

EQUIPAMENTO EQUIPAMENTO ADMINISTRATIVO OUTROS ACTIVOS
EDIFICIOS BASICO SOFTWARE  MOBILIARIO OUTROS FIXOS TANGIVEIS
Vidas Uteis 30 7 3 8 4,57,8 7,8,10
Taxas de depreciagéo 3,33% 14,28% 33,33% 12,50% 25%, 20%, 14,80% e 12,50%  10%,12,50%, 14,28%
Métodos de depreciacao  linha recta linha recta linha recta  linha recta linha recta linha recta




INFORMACAO FINANCEIRA

{l0} Notas as Demonstracoes
Financeiras Consolidadas

As quantias liquidas escrituradas destes activos
tangiveis podem ser analisadas como se seguem:

[ver pagina seguinte]
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Activos fixos tangiveis

EDIFICOS E OUTRAS
EQUIPAMENTO EQUIPAMENTO EQUIPAMENTO OUTROS ACTIVOS

CONSTRUGOES

TERRENOS  EDIFICIOS BASICO DE TRANSPORTE ADMINISTRATIVO FIXOS TANGIVEIS TOTAIS

Em 01.01.2009
Quantias brutas escrituradas 195.222,01 16.940,41 125.395,32 216.566,41 554.124,15
Depreciagdes e perdas por imparidade acumuladas (12.014,56) (3.025,20) (92.580,14) (97.815,68) (205.435,58)
Quantias liquidas escrituradas 0,00 183.207,45 13.915,21 0,00 32.815,18 118.750,73 348.688,57
Adicoes 10.025,95 1.600,00 775,00 12.400,95
Alienagbes, sinistros, abates e transferéncias (4.607,00) (50,00) (7.211,63) (2.996,86) (14.865,49)
Depreciagbes (18.666,88) (2.061,51) (4.198,30) (9.020,77) (23.811,08)  (57.758,54)

Depreciacdes de alienagdes, sinistros, abates e transferéncias 822,68 41,66 4.049,21 702,17

Em 31.12.2009
Quantias brutas escrituradas 0,00 19522201 12.333,41 9.975,95 119.783,69 214.344,55 55165961
i8] Notas s Demonstracdes Depreciagoes e perdas por imparidade acumuladas 0,00 (30.681,44) (4.264,03) (4.156,64) (97.551,70) (120.924,59)  (257.578,40)
Financeiras Consolidadas Quantias liquidas escrituradas 0,00 164.540,57 8.069,38 5.819,31 22.231,99 9341996  294.081,21
Adicoes 8.368,97 3.444,08 11.813,05
Transferéncias (50.251,23) (2.509,81) (19.158,71) (1.634,06) (73.553,81)
Alienagodes, sinistros, abates e transferéncias (133.523,37) (9.975,95) (143.499,32)
Depreciagbes (12.621,57) (1.403,38) (4.572,32) (7.746,26) (23.62290)  (49.966/43)

Depreciacdes de alienagdes, sinistros, abates e transferéncias 37.489,09 2.509,81 8.728,96 19.159,20 1.633,57

Em 31.12.2010
Quantias brutas escrituradas 0,00 1144741 9.823,60 0,00 108.993,95 216.154,57 346.419,53
Depreciacoes e perdas por imparidade acumuladas 0,00 (5.813,92) (3.157,60) 0,00 (86.138,76) (142.913,92)  (238.024,20)
Quantias liquidas escrituradas 0,00 5.633,49 6.666,00 0,00 22.855,19 73.240,65 108.395,33
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As quantias brutas escrituradas destes activos
tangiveis podem ser analisadas como se seguem:

Activos fixos tangiveis: quantias brutas escrituradas

EDIFICOS E OUTRAS
EQUIPAMENTO

EQUIPAMENTO

EQUIPAMENTO

OUTROS ACTIVOS

CONSTRUCOES

TERRENOS EDIFICIOS BASICO DE TRANSPORTE ADMINISTRATIVO FIXOS TANGIVEIS TOTAIS

Em 01.01.2009 0,00 195.222,01 16.940,41 125.395,32 216.566,41 554.124,15
Adicoes 10.025,95 1.600,00 775,00 12.400,95
Alienagoes (4.607,00) (3.803,68) (2.996,86) (11.407,54)
Abates (50,00) (3.407,95) (3.457,95)
Em 31.12.2009 0,00 195.222,01 12.333,41 9.975,95 119.783,69 214.344,55 551.659,61
Adicoes 8.368,97 3.444,08 11.813,05
Transferéncias (50.251,23) (2.509,81) (19.158,71) (1.634,06) (73.553,81)
Alienagdes (9.975,95) (9.975,95)
Abates (133.523,37) (133.523,37)
Em 31.12.2010 0,00 11.447,41 9.823,60 0,00 108.993,95 216.154,57 346.419,53
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As deprecia¢oes reconhecidas nos resultados ou
como parte de um custo de outros activos podem ser
analisadas como se seqguem:

Depreciacdes reconhecidas nos resultados ou como parte de um custo de outros activos

EDIFICIOS E OUTRAS EQUIPAMENTO EQUIPAMENTO EQUIPAMENTO OUTROS ACTIVOS

CONSTRUCOES BASICO DE TRANSPORTE ADMINISTRATIVO FIXOS TANGIVEIS TOTAIS
Perfodo 2009
Depreciagdes reconhecidas nos resultados (18.666,88) (2.061,51) (4.198,30) (9.020,77) (23.811,08) (57.758,54)
Perfodo 2010
Depreciagdes reconhecidas nos resultados (12.621,57) (1.403,38) (4.572,32) (7.746,26) (23.622,90) (49.966,43)
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As depreciagoes escrituradas destes activos

tangiveis podem ser analisadas como se seguem:

Depreciacdes de activos fixos tangiveis

EDIFICIOS E OUTRAS

EQUIPAMENTO

EQUIPAMENTO

EQUIPAMENTO

OUTROS ACTIVOS

CONSTRUGOES BASICO DE TRANSPORTE  ADMINISTRATIVO  FIXOS TANGIVEIS TOTAIS

Acumuladas em 01.01.2009 (12.014,56) (3.025,20) (92.580,14) (97.815,68) (205.435,58)
Reforgos (18.666,88) (2.061,51) (4.198,30) (9.020,77) (23.811,08) (57.758,54)
Alienacoes 822,68 77,78 167,54 1.068,00
Abates 41,66 3.971,43 534,63 4.547,72
Acumuladas em 31.12.2009 (30.681,44) (4.264,03) (4.156,64) (97.551,70) (120.924,59) (257.578,40)
Reforgos (12.621,57) (1.403,38) (4.572,32) (7.746,26) (23.622,90) (49.966,43)
Transferéncias 10.784,42 2.509,81 19.159,20 1.633,57 34.087,00
Abates 26.704,67 8.728,96 35.433,63
Acumuladas em 31.12.2010 (5.813,92) (3.157,60) 0,00 (86.138,76) (142.913,92) (238.024,20)
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NOTA 10

LOCACOES

Os contratos de locacgéo sao classificados como
locacbes financeiras se, através deles, forem
transferidos substancialmente todos os riscos e
vantagens inerentes a posse do activo sob locacgao;

e como locagdes operacionais se, através deles, ndo
forem transferidos substancialmente todos os riscos e
vantagens inerentes a posse do activo sob locacéo.

A JLF possui contratos de locacdo para algumas
das suas propriedades de investimento.

As propriedades de investimento adquiridas
mediante contratos de locacao financeira, bem como
as correspondentes responsabilidades, sdo
contabilizados reconhecendo as propriedades de
investimento, e as dividas pendentes de liquidacdo de
acordo com o plano financeiro contratual.
Adicionalmente, os juros incluidos no valor das rendas
sao reconhecidos como gastos na demonstracao dos
resultados do exercicio a que respeitam.

As responsabilidades com locadoras, registadas na
rubrica de “Locagdes Financeiras”’, sdo as seguintes:

[ver pagina seguinte]
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Activos que se encontram a ser financiados através de contratos de locacéo financeira,

respectivas quantias escrituradas liquidas e rendas contingentes reconhecidas como gasto no periodo

LOCAGOES FINANCEIRAS EM VIGOR PERIODO 2010 PERIODO 2009
QUANTIAS ESCRITURADAS QUANTIAS ESCRITURADAS
ENTIDADE  IDENTIFICACAO  ppas6 pa LOCACAO LIQUIDAS DOS ACTIVOS RENDAS LIQUIDAS DOS ACTIVOS RENDAS
LOCADORA DO CONTRATO ~ COMEGO FIM LOCADOS EM 31.12.2010  VINCENDAS ~ LOCADOS EM 31.12.2009  VINCENDAS
Activos fixos tangiveis
Equipamento bésico BCP, S.A. 400075429 30-10-2008  15-04-2011 4.803,85 1.499,00 4.654,46 6.302,85
Sociedade
Aberta
Subtotais 4.803,85 1.499,00 4.654,46 6.302,85
Propriedades de investimento
Encosta da Marina Besleasing 2005046  20-07-2004  20-07-2016 1.156.901,00 686.231,76 1.156.901,00 801.448,41
e Factoring
6] Notas 3s Demonstracoes Encosta da Marina Besleasing 2052053  20-12-2009  20-12-2021 1.159.243,55 1.053.615,84 1.159.243,55 1.131.000,00
Financeiras Consolidadas e Factoring
Parque Estacionamento Banco Popular 460392 540- 29-07-2010  29-01-2022 5.500.000,00 5.500.000,00 0,00 0,00
Publico Lote 1.19.04 - Expo  Portugal, S.A. 664814
Subtotais 7.816.144,55 7.239.847,60 2.316.144,55 1.932.448,41
Produtos acabados e intermédios
Almada Business Center Besleasing 2031653  02-05-2009  02-02-2024 17.688.227,40 15.665.216,14 22.182.736,70 19.645.757,94
e Factoring
Subtotais 17.688.227,40 15.665.216,14 22.182.736,70 19.645.757,94
Totais 25.509.175,80 22.906.562,74 24.503.535,71 21.584.509,20
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Uma das propriedades de investimento detidas, o

Parque de estacionamento Publico, foi
transaccionada de venda seguida de locacao, o ganho
relativo a esta operacédo esta a ser diferido e
amortizado durante o prazo da locacao, neste caso, 12
anos:

Operagdes de venda seguida de locacédo

PERIODO 2010 PERIODO 2009
OPERACOES REALIZADAS NO PERIODO OPERAC()ES REALIZADAS NO PERIODO

RESULTADOS RESULTADOS
RECONHECIDOS RESULTADOS RESULTADOS RECONHECIDOS RESULTADOS RESULTADOS
NO PERIODO POR RECONHECER OBTIDOS NO PERIODO POR RECONHECER OBTIDOS

Locacdes financeiras
il0} Notas as Demonstracoes Parque Estacionamento

Financeiras Consolidadas Publico Lote 1.19.04 - Expo 43.886,51 1.189.436,96  1.233.323,47 0,00 0,00 0,00
Totais 43.886,51 1.189.436,96  1.233.323,47 0,00 0,00 0,00

Nas locacoes consideradas como operacionais, as
rendas devidas sdo reconhecidas como gasto na
demonstracdo de resultados numa base linear
durante o periodo do contrato de locacéo.
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NOTA 12
PROPRIEDADES DE INVESTIMENTO
As propriedades de investimento compreendem,
essencialmente, imoveis e terrenos detidos para
auferir rendimento ou valorizacdo do capital, ou
ambos, e ndo para utilizacdo no decurso da actividade
corrente dos negdécios.

A JLF adopta o modelo do justo valor para realizar

a mensuragao apos o reconhecimento inicial.

Quantias reconhecidas nos resultados para rendimentos
de rendas de propriedades de investimento

PERIODO 2010 PERIODO 2009

RENDIMENTOS RENDIMENTOS

DE RENDAS DE RENDAS
Encosta da Marina 288.492,00 169.780,00
Instalacdes Monte da Caparica 741.638,00 745.192,00
Talaide 8.141,76 32.567,04
Campo Alegre 12.000,00 12.000,00
Totais 1.050.271,76 959.539,04

Os gastos incorridos (manutencoes, reparacgoes,
seguros e impostos sobre propriedades), a par dos
rendimentos e rendas obtidos com propriedades de
investimento, sdo reconhecidos na demonstracédo dos
resultados do exercicio a que se referem.

Os rendimentos das rendas dos periodos de 2010 e
2009 referentes as propriedades de investimento
apresentam-se no quadro seguinte:
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As quantias de "propriedades de investimento”

escrituradas pela JLF, assim como 0s movimentos
efectuados nesta rubrica durante os periodos de 2009
e 2010, apresentam-se no quadro seguinte:

Quantias escrituradas das propriedades de investimento mensuradas pelo modelo do justo valor

PERIODO 2010 PERIODO 2009
TERRENOS EDIFICIOS TERRENOS EDIFICIOS
E RECURSOS E OUTRAS E RECURSOS E OUTRAS
NATURAIS ~ CONSTRUCOES TOTAIS NATURAIS ~ CONSTRUGOES TOTAIS
No comego do periodo 5.207.908,65 21.208.646,12 26.416.554,77 622.499,78  3.644.554,67  4.267.054,45
Adicoes
Poraquisicao 0,00 0,00 0,00 1.161.178,81 1.161.178,81
Por dispéndio subsequente 0,00 0,00
10 N.otas é§ DemOHStr.a‘;éeS Por intermédio de concentracdes empresariais 0,00 0,00
Financeiras Consolidadas Subtotais 0,00 0,00 0,00 116117881  1.161.178,81
Transferéncias
De/Para inventarios 0,00 0,00
De/Para activos fixos tangiveis
e out. prop. De inv. (37.908,65) 77.375,46 39.466,81 0,00 0,00 0,00
De/Para activos detidos para venda 0,00 0,00
Subtotais (37.908,65) 77.375,46 39.466,81 0,00 0,00 0,00
Ajustamentos de justo valor 0,00 458540887 1640291264 20.988.321,51
No fim do perfodo 5.170.000,00 21.286.021,58 26.456.021,58 5.207.908,65 21.208.646,12 26.416.554,77
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Para a propriedades de investimento

transaccionada de venda seguida de locacéo, a
subsidiaria adopta o modelo do custo para realizar a
mensuracao apoés o reconhecimento inicial e as taxas
de depreciacao utilizadas correspondem aos
seguintes perfodos de vida util estimada:

Métodos de depreciacdo, vidas Uteis e taxas de depreciacdo
usadas nas propriedades de investimento mensuradas pelo modelo do custo

TERRENOS E RECURSOS EDIFICIOS E OUTRAS OUTRAS PROPRIEDADES PROPRIEDADES DE INVESTIMENTO
NATURAIS CONSTRUGOES INVESTIMENTO EM CURSO

Vidas Uteis 50

Taxas de amortizacao 2%

Métodos de depreciacao linha recta

il0} Notas as Demonstracoes
Financeiras Consolidadas
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As quantias escrituradas bem como os
movimentos efectuados durante os periodos de 2009
e 2010, apresentam-se no quadro seguinte:

[ver pagina seguinte]
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Quantias escrituradas das propriedades de investimento mensuradas pelo modelo de custo

PERIODO 2010 PERIODO 2009
TERRENOS EDIFiCIOS TERRENOS EDIFICIOS
E RECURSOS E OUTRAS E RECURSOS E OUTRAS
NATURAIS ~ CONSTRUCOES TOTAIS NATURAIS ~ CONSTRUGOES TOTAIS
No comeco do periodo
Quantias brutas escrituradas 0,00 0,00 0,00 0,00
Amortizagdes e perdas por imparidade acumuladas 0,00 0,00 0,00 0,00
Quantias liquidas escrituradas 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Adicoes
Poraquisicao 7.571.465,70 7.571.465,70 0,00
Por dispéndio subsequente 0,00 0,00
Por intermédio de concentracdes empresariais 0,00 0,00
Subtotais 0,00 7.571.465,70 7.571.465,70 0,00 0,00 0,00
i)} Notas s Demonstracdes Transferéncias
Financeiras Consolidadas De/Para inventarios 0,00 0,00
De/Para activos fixos tangiveis
e out. prop. de inv. 0,00 0,00
De/Para activos detidos para venda 0,00 0,00
Subtotais 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Depreciacoes (99.486,21) (99.486,21) 0.00
No fim do periodo
Quantias brutas escrituradas 0,00 7.571.465,70 7.571.465,70 0,00 0,00 0,00
Amortizagdes e perdas por imparidade acumuladas 0,00 (74.614,66) (74.614,66) 0,00 0,00 0,00
Quantias liquidas escrituradas 0,00 7.496.851,04 7.496.851,04 0,00 0,00 0,00
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NOTA 16
INVESTIMENTOS EM SUBSIDIARIAS
Subsidiaria é uma entidade que é controlada por uma
outra entidade, a empresa-mae.

A 31 de Dezembro de 2010 as participagdes em
empresas subsididrias, quantias escrituradas e

interesses minoritarios, eram 0s seguintes:

Listagem dos investimentos significativos em subsidiarias, entidades conjuntamente controladas e associadas

{l0} Notas as Demonstracoes

PERIODO 2010

INTERESSES MINORITARIOS

Financeiras Consolidadas

INTERESSE NAS INVESTIDAS QUANTIA QUANTIA ESCRITURADA
PAISDE  PERCENTAGEM PERCENTAGEM METODO ESCRITURADA  PERCENTAGEM DOS INTERESSES
CONSTITUICAO/  DEINTERESSE ~ NOS DIREITOS USADONA DOSINVESTIMENTOS ~ DEINTERESSE ~ CAPITAL PROPRIO MINORITARIOS
SEDE SOCIAL DETIDO DEVOTO CONTABILIZAGAO ~ NOFIMDOPERIODO ~ NAODETIDO NO FIM DO PERIODO  NO FIM DO PERIODO
Subsidiarias
Vista Marina - Portugal 99,98% 99,98%  Equivaléncia 1.631.449,34 0,02% 1.631.648,10 326,33
Empreendimentos Turisticos Patrimonial
e Hoteleiros, S.A.
Imobilidria Monte Aventino, S.A. Portugal 90,00% 90,00% Equivaléncia 1.433.183,05 10% 1.592.318,15 159.231,82
Patrimonial
Totais 3.064.632,39 3.223.966,25 159.558,14
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NOTA 19
INVENTARIOS
Inventarios sao activos detidos para venda no decurso
ordinéario da actividade empresarial, no processo de
producao para tal venda ou na forma de materiais ou
consumiveis a serem aplicados no processo de
producdo ou na prestacao de servicos.

A JLF adopta os seguintes critérios na mensuragao
e formulas de custeio:

[ver pagina seguinte]
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Inventarios: politicas contabilisticas adoptadas na mensuracdo e formulas de custeio

MATERIAS-PRIMAS, ~ PRODUTOS SUBPRODUTOS PRODUTOS
SUBSIDIARIAS ACABADOS DESPERDICIOS E TRABALHOS
MERCADORIAS E DE CONSUMO E INTERMEDIOS RESIDUOS E REFUGOS EM CURSO
Critérios de mensuragao
Regra geral
Custo X X X
Valor realizavel liquido X
Custos incorridos para colocar os inventdrios no seu local e na sua condigdo actuais
Custos de compra (aquisi¢&o)
Preco de compra X X
Direitos de importacdo e outros impostos nao recuperaveis das autoridades fiscais X X
Custos de transporte, manuseamento e outros directamente atribuiveis a aquisicdo X X
Deducao de descontos comerciais, abatimentos e outros itens semelhantes X X
Custos de conversao (produgao)
Custo dos materiais directamente relacionados com as unidades de producdo X
Méo de obra directa X
N - Gastos gerais de produgéo varidveis imputados com base no uso real X
IK8) Notas as Demonstracoes FEy——
Financeiras Consolidadas , . , .
Gastos gerais que nao respeitam a producao X
Custos de concepgao de produtos para clientes especificos X
Custos de empréstimos obtidos X
Técnicas de mensuracao do custo
Tratamento especifico pelos respectivos custos de compra (aquisi¢ao) ou de conversao (produgao) individuais X X X X
Férmulas de custeio das saidas de armazém
Identificacdo especifica do custo dos inventarios vendidos ou consumidos X X
Custeio médio ponderado X
Sistema de inventario
Inventério permanente X X X X
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As quantias de inventarios de mercadorias e
matérias-primas, reconhecidas como gastos durante
os perfodos de 2010 e 2009, apresentam-se da
seguinte forma, englobando as perdas em inventarios:

Quantias de inventérios reconhecidas como gastos durante o periodo

PERIODO 2010

PERIODO 2009

MATERIAS-PRIMAS,

MATERIAS-PRIMAS,

SUBSIDIARIAS SUBSIDIARIAS
MERCADORIAS E DE CONSUMO TOTAIS MERCADORIAS E DE CONSUMO TOTAIS

Demonstracdo do custo das mercadorias
vendidas e das matérias consumidas

Inventarios no comeco do periodo + 823.845,41 823.845,41 823.845,41 823.845,41

Compras + 369.187,83 6.239,55  375.427,38 12.196,33 248.600,98  260.797,31

Reclassificacdes e regularizacdes +/- 0,00 0,00

Inventarios no fim do periodo - (1.175.643,72) (1.175.643,72) (823.845,41) (823.845,41)
Custo das mercadorias vendidas
e das matérias consumidas = 17.389,52 6.239,55 23.629,07 12.196,33 248.600,98  260.797,31
Perdas em inventarios + 0,00 0,00
Totais = 17.389,52 6.239,55 23.629,07 12.196,33 248.600,98  260.797,31
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As variacoes dos inventarios da producao durante

os periodos de 2010 e 2009, foram as seguintes:

Demonstragao das variagdes nos inventarios da producédo

PERIODO 2010 PERIODO 2009

PRODUTOS PRODUTOS PRODUTOS PRODUTOS

ACABADOS E E TRABALHOS ACABADOS E E TRABALHOS
INTERMEDIOS EM CURSO TOTAIS INTERMEDIOS EM CURSO TOTAIS
Inventérios no comego do periodo - 106.378.204,22 14.175.219,06  120.553.423,28 13.738.183,48  132.623.742,66  146.361.926,14

Reclassificagoes e regularizacoes

Reclassificagoes +/- 0,00 5.766.676,53 (9.374.396,35) (3.607.719,82)
Outros ganhos - (824.625,13) (824.625,13) 0,00
Inventdrios no fim do periodo + (74.037.279,98) (2.156.308,92)  (76.193.588,90) (106.378.204,22) (14.175.219,06) (120.553.423,28)
Variacdes nos inventdrios da producao = 31.516.299,11 12.018.910,14 43.535.209,25 (86.873.344,21)  109.074.127,25 22.200.783,04

{l0} Notas as Demonstracoes
Financeiras Consolidadas



INFORMACAO FINANCEIRA

{l0} Notas as Demonstracoes
Financeiras Consolidadas

NOTA 21
REDITO
O rédito é registado pelo justo valor dos activos
recebidos ou a receber, liquido de descontos e das
devolucbes expectaveis, o seu reconhecimento exige
que a respectiva quantia possa ser fidvelmente
mensurada, que seja provavel que os beneficios
econdmicos associados com a transacao fluam para a
entidade, e que 0s custos incorridos ou a serem
incorridos referentes a transaccdo possam ser
fiavelmente mensurados.

Em 2010, cerca de 95% dos réditos reconhecidos
sdo referentes a “venda de bens”, escrituras de venda.

Quantias dos réditos reconhecidas no periodo

Comparativamente ao perfodo homélogo, o rédito
da “venda de bens” aumentou cerca de 47%, sendo
esta a variagdo mais significativa.

O rédito proveniente das “rendas das propriedades
de investimento” também apresentou uma variacao
significativa, de cerca de 19%.

A rubrica de “rendimentos suplementares”,
aumentou cerca de 17%:

PERIODO 2010

PERIODO 2009

VARIACAO PERCENTUAL VARIACAO PERCENTUAL

REDITOS PROPORGAO FACE AO FACE AOS REDITOS REDITOS PROPORGAO FACE AO FACE AOS REDITOS

RECONHECIDOS TOTAL DOS REDITOS RECONHECIDOS ~ RECONHECIDOS TOTAL DOS REDITOS RECONHECIDOS

NO PERIODO ~ RECONHECIDOS NO PERIODO  NO PERIODO ANTERIOR NO PERIODO  RECONHECIDOS NO PERIODO ~ NO PERIODO ANTERIOR

Venda de bens 50.903.533,63 95,21% 46,97% 34.634.571,07 94,15% 1173,61%

Prestacéo de servicos 710.600,38 1,33% 21,85% 583.178,53 1,59% 6010,53%

Rendimentos Suplementares 693.582,77 1,30% 16,80% 593.816,23 1,61% (72,61%)
Rendas de Propriedades

de Investimento 1.157.463,76 2,16% 18,73% 974.869,04 2,65% (17,85%)

Totais 53.465.180,54 100,00% 45,34% 36.786.434,87 100,00% 504,64%
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NOTA 25

ACONTECIMENTOS APOS A DATA DO BALANCO
Nao sdo conhecidos a data quaisquer eventos
subsequentes, com impacto significativo nas
Demonstracoes Financeiras de 31 de Dezembro de
2010.

Apds o encerramento do exercicio, e até a
elaboracdo do presente relatério, ndo se registaram
outros factos susceptiveis de modificar a situacéo
relevada nas contas, para efeitos do disposto na alinea
b) do n°5 do art. 66° do Codigo das Sociedades
Comerciais.
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NOTA 26

IMPOSTOS SOBRE O RENDIMENTO

distribuicdes a entidade que relata.

associada ou empreendimento conjunto em

Sao considerados impostos sobre o rendimento todos
0S impostos No pais e impostos estrangeiros que
sejam baseados em lucros tributaveis, bem como
outros impostos tais como impostos por retencéo (de
dividendos), que sejam pagaveis por uma subsidiéria,

Quantias dos principais componentes de (gasto)/rendimento de impostos

Imposto corrente é a quantia a pagar ou recuperar,

de impostos sobre o rendimento respeitantes ao

lucro tributdvel ou perda tributavel de um periodo.

Diferencas tempordrias sédo diferencas entre a

quantia escriturada de um activo ou de um passivo no

balanco e a sua base de tributacao.

As quantias dos ajustamentos reconhecidos nos

periodos de 2010 e 2009, de impostos correntes e dos

impostos diferidos, foram as seguintes:

PERIODO 2010

PERIODO 2009

OUTRAS OUTRAS
DEMONSTRAGAO RUBRICAS DO DEMONSTRAGAO RUBRICAS DO
il0} Notas as Demonstracoes ) )
. N . DOS RESULTADOS CAPITAL PROPRIO TOTAIS  DOS RESULTADOS CAPITAL PROPRIO TOTAIS
Financeiras Consolidadas
Ajustamentos reconhecidos no periodo de impostos
correntes de periodos anteriores 1 1.259,42 1.259,42 0,00
Imposto sobre o rendimento do periodo
Imposto corrente 2 714.631,46 714.631,46 85.465,60 85.465,60
(Gastos)/rendimentos por impostos diferidos
De diferencas temporérias (131,38) (131,38) 656,90 656,90
De alteragdes nas politicas contabilisticas e
nos erros nao contabilizadas retrospectivamente 0,00 (5.580.720,16) (5.580.720,16)
Imposto diferido 3 0,00 (131,38) (131,38) 0,00 (5.580.063,26) (5.580.063,26)
Imposto sobre o rendimento do periodo 4243 714.631,46 (131,38) 714.500,08 85.465,60 (5.580.063,26) (5.494.597,66)
Totais s-i4  715.890,88 (131,38)  715.759,50 85.465,60 (5.580.063,26) (5.494.597,66)
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NOTA 30

DIVULGACOES EXIGIDAS POR DIPLOMAS LEGAIS

As quantias facturadas, relativamente aos honorarios
dos Revisores Oficiais de Contas, nos periodos de 2010
e 2009, foram as seguintes:

Honorérios facturados pelos revisores oficiais de contas

PERIODO 2010 PERIODO 2009

HONORARIOS HONORARIOS

FACTURADOS FACTURADOS

Revisdo legal das contas 23.106,00 23.640,00
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i8] Certificacao Legal
das Contas Consolidadas

INTRODUCAO

1. Examindmos as demonstracdes financeiras da

JLF - Sociedade de Construgdes, S.A., as quais
compreendem o Balanco em 31 de Dezembro de 2010,
(que evidencia um total de balanco de 112.730.679,94€
e um total de capital préprio de 23.017.216,30€,
incluindo um resultado liquido negativo de 384.534,91€),
a Demonstracao de Resultados por natureza e a
Demonstracao dos fluxos de caixa do exercicio findo
naquela data, e o correspondente Anexo.

RESPONSABILIDADES

2. E da responsabilidade do Conselho de Administracao
a preparacao de demonstracdes financeiras
consolidadas que apresentem de forma verdadeira e
apropriada a posicao financeira do conjunto das
empresas incluidas na consolidacao, o resultado
consolidado das suas operacdes e os fluxos de caixa
consolidados, bem como a adopgao de politicas e
critérios contabilisticos adequados e a manutencao de
um sistema de controlo interno apropriado.

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

AMBITO

4.0 exame a que procedemos foi efectuado de
acordo com as Normas Técnicas e as Directrizes de
Revisdo/Auditoria da Ordem dos Revisores Oficiais de
Contas, as quais exigem que 0 mesmo seja planeado
e executado com o objectivo de obter um grau de
seguranca aceitavel sobre se as demonstracoes
financeiras estdo isentas de distor¢cdes materialmente
relevantes.

Para tanto o referido exame incluiu:

. a verificacao, numa base de amostragem, do
suporte das quantias e divulgacdes constantes das
demonstragdes financeiras e a avaliacdo das
estimativas, baseadas em juizos e critérios definidos
pelos principios contabilisticos geralmente aceites em
Portugal, utilizadas na sua preparacao;

. a apreciacao sobre se sao adequadas as politicas
contabilisticas adoptadas e a sua divulgacao, tendo
em conta as circunstancias;

.a verificacdo da aplicabilidade do principio da
continuidade; e

.a apreciacdo sobre se é adequada, em termos
globais, a apresentacao das demonstracoes
financeiras consolidadas.

JLF
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5.0 nosso exame abrangeu também a verificacdo da
concordancia do relatério de gestdo com as
demonstragdes financeiras.

6. Entendemos que o exame efectuado proporciona
uma base aceitdvel para expressao da nossa opiniao.

OPINIAO

7.Em nossa opinido, as demonstracdes financeiras
referidas apresentam de forma verdadeira e
apropriada, em todos os aspectos materialmente
relevantes, a posicdo financeira da JLF - Sociedade de
Construcdes, S.A., em 31 de Dezembro de 2010,

o resultado das suas operacdes e os fluxos de caixa
consolidados no exercicio findo naquela data, em
conformidade com os principios contabilisticos
geralmente aceites em Portugal.

Lisboa, 06 de Maio de 2011

Francisco Baptista de Castro Torres
Revisor Oficial de Contas

JLF



INFORMACAO FINANCEIRA

10 Relatériog Parecer
do Fiscal Unico

Senhores Accionistas,

Nos termos da lei e dos estatutos, cumpre-me
submeter a apreciacdo de V.Exas. o0 nosso relatério e
parecer sobre o relatério e contas da sociedade
JLF - Sociedade de Construcdes, S.A,, referente ao
exercicio findo em 31 de Dezembro de 2010.

No desempenho das minhas funcdes, acompanhei
com regularidade a actividade e a gestao da Empresa,
com base na andlise da informacéo contabilistica e
através de esclarecimentos solicitados a Administra-
cédo e aos Servicos, de quem obtive toda a colabora-
cao solicitada. Procedi, ainda, a realizacao dos actos de
verificacdo e comprovacao que considerei adequados
para o cumprimento das minhas obrigacoes de
fiscalizacéo.

Relativamente a apreciacao do relatério de gestao
apresentado pela Administracao, sou de opinido que
0 mesmo obedece as disposi¢oes legais aplicaveis e
que refere os aspectos mais relevantes que caracteri-
zaram a actividade da Empresa.

Procedi, ainda, a revisao legal das contas do
exercicio e emiti a respectiva Certificacao Legal das
Contas cujo contetdo e conclusdes se ddo como
reproduzidos neste relatério.

Como resultado das accoes de fiscalizacéo e das
conclusdes extraldas, sou de parecer:

a) Que seja aprovado o Relatério de Gestao e as
Contas apresentadas pela Administracao;

Lisboa, 06 de Maio de 2011

Francisco Baptista de Castro Torres
Revisor Oficial de Contas
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