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Acordos celebrados com os titulares dos 6rgéos sociais da Sociedade Visada

OUTRAS INFORMAGOES ...ttt




DEFINICOES

Salvo se o contrario resultar do respetivo contexto, quando usados no presente
Prospeto, os termos a seguir referidos terdo o significado que, para cada um,

seguidamente se indica:

“Agdo” ou “Acdes”

“AcgOes Proprias”

“Acordo Acionista”

“ADR” ou “ADRs”

“Anancio de Lancamento da
Oferta”

“Andncio Preliminar”

“Apollo”

“Aviso de Sessao Especial de
Mercado Regulamentado”

“Bancos”

“CaixaBl”

“CMVM”

“Cod.vM”

“Data do Anuncio Preliminar”
“Data do Registo”

“Espirito  Santo Investment

Bank”

As acgOes ordinarias, escriturais e nominativas com o valor
nominal de 1 Euro cada, representativas do capital social da
Sociedade Visada;

As Acdes detidas pela Sociedade Visada;

O acordo celebrado entre a Apollo, a José de Mello, a José
de Mello International e a Oferente a 29 de marco de 2012
relativamente a sua participacdo na Oferente e na Sociedade
Visada;

Os American Depositary Receipts emitidos pela Sociedade
Visada e cujo banco depositario é o Citibank N.A.;

Anuncio de langamento da Oferta datado de 16 de julho de
2012;

Anuncio preliminar da decisdo de lancamento da Oferta pela
Oferente;

AEIF Apollo S.a r.l., sociedade de responsabilidade limitada
constituida ao abrigo das leis do Luxemburgo com sede em
6 rue Jean Monnet L-2180 Luxembourg, matriculada no
Registre de Commerce et des Sociétés sob o nimero B
129005, com o capital social de 13.750 Euros;

O aviso relativo a Sessdo especial de Mercado

Regulamentado a emitir pela Euronext Lisbon.

O CaixaBl, o Espirito Santo Investment Bank e o Millennium
investment banking, quando referidos em conjunto;

O Caixa - Banco de Investimento, S.A., sociedade andnima
com sede na Rua Barata Salgueiro, n.° 33, 1269-057 Lisboa,
matriculada na Conservatéria do Registo Comercial de
Lisboa, sob o numero Unico de matricula e de pessoa
coletiva 501.898.417, com o capital social integralmente
realizado de 81.250.000 Euros;

A Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios;

O Cadigo dos Valores Mobiliarios, aprovado pelo Decreto-Lei
n.° 486/99, de 13 de novembro, conforme alterado até a
presente data;

29 de marco de 2012;
16 de julho de 2012;

O Banco Espirito Santo de Investimento, S.A., sociedade
andénima com sede na Rua Alexandre Herculano n.° 38 1269-
161 Lisboa, matriculada na Conservatoria do Registo




“EUR!,, “Euro” e “€,!

“Euronext Lisbon”

“José de Mello”

“José de Mello International”

“Joint Venture Agreement”

“Millennium investment
banking”

“Oferta” ou “OPA”

“Oferente”

“Pedido de Registo”

“Prospeto”

Comercial de Lishoa, sob o nimero Gnico de matricula e de
pessoa coletiva 501.385.932, com o capital social
integralmente realizado de 226.269.000 Euros;

A unidade monetaria com curso legal nos paises da Unido
Europeia que adotaram a moeda Unica nos termos do
Tratado da Unido Europeia;

A Euronext Lisbon — Sociedade Gestora de Mercados
Regulamentados, S.A;

A José de Mello Investimentos SGPS, S.A. (Zona Franca da
Madeira), sociedade constituida ao abrigo da lei portuguesa,
com sede em Rua das Hortas, n.° 27, 3.° Funchal,
matriculada na Conservatéria do Registo Comercial da Zona
Franca da Madeira, sob o niumero Unico de matricula e de
pessoa coletiva 511.107.188, com o capital social de
25.000.000 Euros;

A José de Mello International S.a rl., sociedade de
responsabilidade limitada constituida ao abrigo das leis do
Luxemburgo com sede em 3 rue Adolphe L-1116
Luxembourg, matriculada no Registre de Commerce et des
Sociétés sob o nimero B 167420, com o capital social de
12.500 Euros;

O acordo celebrado entre a Apollo, a José de Mello, a José
de Mello International e a Oferente a 29 de margo de 2012
com vista ao langamento da Oferta;

O Banco Comercial Portugués, S.A. , sociedade anénima
com sede na Praca D. Jo&o |, 28, Porto, matriculada na
Conservatéria do Registo Comercial do Porto, sob o numero
Unico de matricula e de pessoa coletiva 501.525.882, com o
capital social integralmente realizado de 6.064.999.986
Euros, atuando através da sua é&rea de banca de
investimento e, para efeitos desta Oferta, com
estabelecimento na Av. José Malhoa, 27, 1099-010 Lisboa;

A presente oferta publica geral e obrigatdria de aquisi¢do
registada pela CMVM sob o nimero 9192;

A Tagus Holdings S.a r.l., sociedade de responsabilidade
limitada constituida ao abrigo das leis do Luxemburgo com
sede em 6 rue Jean Monnet L-2180 Luxembourg,
matriculada no Registre de Commerce et des Sociétés sob o
namero B 167224, com o numero de pessoa coletiva
equiparada 980.471.966 e com o capital social de 15.000
Euros;

O pedido realizado pela Oferente para o registo final da
Oferta junto da CMVM nos termos do artigo 179.° do Céd.
VM;

O presente prospeto desta Oferta;




“Sessdo Especial de Mercado
Regulamentado”

“Sistema de Liquidacdo e
Compensacéo”

“Sociedade Visada” ou “Brisa”

A sess@o especial do mercado regulamentado da Euronext
Lisbon que sera realizada para apuramento dos resultados
da Oferta no primeiro dia util em Portugal apés o fim do
Periodo da Oferta, i.e., no dia 9 de agosto de 2012 em hora
a designar no Aviso de Sessdo Especial de Mercado
Regulamentado.

O sistema de liquidacdo e compensacdo gerido pela
Interbolsa — Sociedade Gestora de Sistemas de Liquidacao e
de Sistemas Centralizados de Valores Mobiliarios, S.A.;

Brisa — Auto-estradas de Portugal, S.A., Sociedade aberta

com sede em Quinta da Torre da Aguilha — Edificio Brisa —
Sao Domingos de Rana, concelho de Cascais, com o capital
social de 600.000.000 Euros, matriculada na Conservatoria
do Registo Comercial de Cascais sob o ndmero Unico de
matricula e pessoa coletiva 500.048.177.




0 CAPITULO 0 - ADVERTENCIAS/INTRODUCAO
0.1 Sumario da Oferta / Resumo das carateristicas da operacao
A Oferente

A Oferente é a Tagus Holdings S.a r.l., uma sociedade de direito Luxemburgués, com sede em 6
rue Jean Monnet, L- 2180, Luxemburgo, matriculada no Registre de Commerce et des Sociétés,
sob o nimero B 167224, com nimero de pessoa coletiva equiparada 980.471.966, com o capital
social de €15.000 dividido em 1.500.000 agdes com o valor nominal unitario de €0,01.

A Oferente é detida diretamente em 55% pela José de Mello International e em 45% pela Apollo,
gue exercem dominio conjunto sobre a Oferente.

Para informacado adicional acerca da Oferente por favor consulte o Capitulo 4 — Informacdes
relativas a Oferente, Participacdes Sociais e Acordos Parassociais do presente Prospeto.

A Sociedade Visada

A Sociedade Visada é a Brisa — Auto-estradas de Portugal, S.A., sociedade aberta, com sede em
Quinta da Torre da Aguilha, Edificio Brisa, Sdo Domingos de Rana, concelho de Cascais,
matriculada na Conservatdria do Registo Comercial de Cascais sob 0 seu numero Unico de
matricula e de pessoa coletiva 500.048.177 e com o capital social integralmente realizado de
600.000.000 Euros.

As Acbes estdo admitidas a negociacdo no mercado regulamentado Euronext Lisbon com o
co6digo ISIN PTBRIOAMOO0OO.

Nesta data e de acordo com a informacdo publica disponivel, a Sociedade Visada detém
47.236.842 Acdes Proprias.

Tanto quanto € do conhecimento da Oferente, a Sociedade Visada ndo emitiu quaisquer outros
valores mobiliarios que devam ser objeto da presente Oferta, nos termos do n.° 1 do Artigo 187.°
do Céd.VM.

Termos e Condi¢cdes da Oferta

A Oferta é geral e obrigatdria nos termos do n.° 1 do artigo 187.° do C6d.VM, em consequéncia da
celebracdo do Joint Venture Agreement e ainda, de acordo com o entendimento da CMVM, por se
verificar uma das situagfes previstas na alinea c) do nimero 1 do artigo 20.° do C4d.VM. Refira-
se ainda que, no Comunicado da Sociedade Visada do passado dia 18 de maio, € mencionado
gue a presente Oferta decorre da celebracdo do Acordo Acionista. O Acordo Acionista apenas
entrar4 em vigor na Data de Liquidacao, tal como descrido na sec¢éo 4.5 do presente Prospeto.

A Oferente, atuando em substituicdo daqueles, conforme permitido pelo disposto no numero 2 do
artigo 191.° do C6d.VM, obriga-se nos termos e condi¢cdes que se encontram neste Prospeto e
nos demais documentos relativos a Oferta, a adquirir a totalidade das acBes objeto da Oferta,
incluindo as Ac¢des que se encontram subjacentes aos 443.638 American Depositary Receipts,
que, até ao termo do respetivo prazo, sejam objeto de valida aceitacdo pelos respetivos
destinatarios, com exclusdo das que sejam detidas pela préopria Oferente e por pessoas que
procedam ao respetivo bloqueio durante o prazo da Oferta.

Apenas podem ser objeto de aceitacdo as A¢des que, na data de encerramento da Oferta, se
encontrem integralmente realizadas, livres de quaisquer 6nus, encargos ou outras limitacdes,
sobre si ou sobre os respetivos direitos inerentes, designadamente quanto aos seus direitos




patrimoniais e/ou sociais ou a sua transmissibilidade, nomeadamente quando tal limitagdo a
transmissibilidade decorra de bloqueio em conta das Ac¢des efetuado por iniciativa do respetivo
titular, em conformidade com o previsto na alinea a) do n° 2 do artigo 72.° do Cod.VM.

Tendo em conta as AcOes detidas pela Oferente e por pessoas que emitiram ja instrugcbes
irrevogaveis para o bloqueio das Acdes de que sdo titulares, nos termos de comprovativos
apresentados junto da CMVM e que, em conjunto, se referem a 297.239.436 Acdes e que vigoram
até ao encerramento da Oferta, e considerando ainda que a Sociedade Visada decidiu que nao ird
alienar na Oferta as 47.236.842 Acdes Proéprias de que é titular, tendo solicitado o respetivo
bloqueio, encontram-se bloqueadas um total de 344.476.278 Ac¢bGes pelo que os valores
mobiliarios objeto da Oferta sdo 255.523.722 Acdes, incluindo as Ac¢les correspondentes ao
capital da Sociedade Visada que se encontram subjacentes aos 443.638 ADRs.

As mencionadas Ac¢bes Proprias encontram-se bloqueadas em conta de registo de valores
mobiliarios aberta em nome da Sociedade Visada, ndo podendo ser movimentadas até ao
encerramento do Periodo da Oferta.

Contrapartida Oferecida

A contrapartida oferecida, a pagar em numerario, consiste no montante de € 2,76 (dois euros e
setenta e seis céntimos) por cada Acao.

A contrapartida oferecida serd paga em numerério, prevendo-se que se torne disponivel para os
destinatarios da Oferta que a tenham aceite no terceiro dia Util apos a data da Sesséo Especial de
Mercado Regulamentado destinada ao apuramento dos resultados. A data prevista para o
apuramento e divulgacéo dos resultados da Oferta é 9 de Agosto de 2012.

O Periodo da Oferta decorrera durante trés semanas e meia, entre as 08:30 horas do dia 17 de
julho de 2012 e as 15:00 horas do dia 8 de agosto de 2012, podendo as respetivas ordens de
venda ser recebidas até ao termo deste prazo.

De acordo com o disposto na lei, designadamente no n.° 2 do artigo 183.° do C6d.VM, o Periodo
da Oferta pode ser prorrogado por decisdo da CMVM, por sua iniciativa ou a requerimento da
Oferente, em caso de revisdo da contrapartida, de langcamento de oferta concorrente ou quando a
protecéo dos interesses dos destinatarios da Oferta o justifique.

Pressupostos da decisédo de celebrar o Joint Venture Agreement e o Acordo Acionista que
constituiu a Oferente no dever de lancamento da Oferta

Por forma a tornar cognoscivel para os destinatarios as circunstancias em que a Oferente fundou
a deciséo de celebrar o Joint Venture Agreement e o Acordo Acionista que constituiu a Oferente
no dever de langcamento da Oferta, a Oferente referiu no Anuncio Preliminar que assumiu como
pressuposto que, até ao termo do prazo da mesma, ndo ocorreria alguma circunstancia com
impacto significativo na situagdo patrimonial, econémica e financeira na Sociedade Visada, vista
em termos consolidados, ou em sociedades que com ela se encontrem em relagdo de dominio ou
de grupo, dos quais se ddo exemplos na sec¢éo 2.6.2 do Prospeto.

Com a mesma finalidade que a referida no paragrafo anterior, a Oferente referiu também no
Anlncio Preliminar que assumiu como pressuposto que até ao termo da Oferta ndo ocorreria
gualquer alteracdo substancial nos mercados financeiros nacionais e internacionais e das
respetivas instituicbes financeiras, ndo assumida nos cenarios oficiais divulgados pelas
autoridades da zona Euro e que tivesse um impacto substancial negativo na Oferta, excedendo os
riscos a ela inerentes.

Finalmente, com 0 mesmo intuito e também no Andncio Preliminar, a Oferente tornou publico que
para a decisdo de celebrar o Joint Venture Agreement e o Acordo Acionista que constituiu a
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Oferente no dever de langamento da Oferta se baseou ainda no pressuposto de que até ao termo
do prazo da mesma, nao ocorreria:

(a) gualquer evento ndo imputavel a Oferente que fosse suscetivel de determinar um
aumento da contrapartida oferecida; ou

(b) gualquer facto que fosse suscetivel de afetar a livre disposicédo dos fundos comprometidos
para efeitos de liquidacdo financeira da Oferta.

Declarou ainda a Oferente no mesmo Anuncio Preliminar que, na eventualidade de, durante o
Periodo da Oferta (incluindo o de uma eventual suspensdo da mesma para sanacdo de factos
disso suscetiveis), ocorrer sem que seja sanado, algum dos factos anteriormente mencionados,
terminariam imediata e automaticamente:

() o0 Joint Venture Agreement;
(i) 0 Acordo Acionista, mesmo antes do inicio de qualquer producéo de efeitos.

Refira-se que a Oferente reserva, todavia, o direito de, designadamente, requerer a CMVM, nos
termos do artigo 128.° do C6d.VM, a modificagdo ou revogacdo da Oferta (sem aqui fazer
qualquer previsédo sobre se a CMVM tomaria ou nédo posicao favoravel a tais requerimentos), que
Ihe assista ou venha a assistir relativamente a factos ou atos desconformes com 0s pressupostos
constantes do Anancio Preliminar, praticados ou ocorridos posteriormente a data do Andncio
Preliminar, designadamente aqueles cuja producdo de efeitos ou consequéncias ndo estejam
integralmente verificados ou ndo sejam integralmente conhecidos da Oferente na data de
publicacdo do Anuncio de Lancamento.

Admissao a negociacdo no mercado regulamentado da Euronext Lisbon e qualidade de
sociedade aberta

A Oferente pondera, ap6s uma analise dos resultados da oferta, em funcdo das condi¢cdes de
mercado, nomeadamente ao nivel da Sociedade Visada e da liquidez das a¢des desta que se vier
a verificar no periodo pés OPA, vir a requerer a CMVM a aprovagédo e divulgagdo da perda da
gualidade de sociedade aberta pela Sociedade Visada, nos termos da alinea a) don® 1 e no n° 2
do artigo 27° do Cod. VM, caso a totalidade das acdes detidas pela Oferente e por entidades que
com ela estejam relacionadas nos termos do n® 1 do artigo 20° do Céd. VM venham a exceder
90% dos direitos de voto correspondentes ao capital social da Sociedade Visada em resultado da
Oferta, tendo a CMVM informado a Oferente de que esta disp8e de um prazo de 6 meses apdés a
conclusao da oferta para requerer tal perda.

Caso venha a atingir ou a ultrapassar diretamente, ou nos termos do artigo 20.° do Cod.VM, (i)
90% dos direitos de voto correspondentes ao capital social da Sociedade Visada e (i) 90% dos
direitos de voto abrangidos pela Oferta, i.e., os direitos de voto correspondentes a 229.971.350
Acdes, a Oferente podera recorrer, nos trés meses subsequentes a Oferta, a0 mecanismo de
aquisicdo potestativa previsto no artigo 194.° do C6d.VM a qual determinara a imediata exclusédo
de negociacdo, a perda de qualidade de sociedade aberta e a impossibilidade de promover a
respetiva readmissao por um periodo de um ano.

0.2 Efeitos do Registo
A Oferta foi registada pela CMVM em 16 de julho de 2012, sob o niumero 9192.

Nos termos dos numeros 6 e 7 of do artigo 118.° do C6d.VM, “o registo de oferta publica de
aquisigcdo implica a aprovacao do respetivo prospeto e baseia-se em critérios de legalidade” e “a
aprovacao do prospeto e o registo ndo envolvem qualquer garantia quanto ao conteddo da
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informacdo, a situacdo econdmica ou financeira do oferente, do emitente ou do garante, a
viabilidade da oferta ou a quantidade dos valores mobiliarios”.

Os intermediarios financeiros encarregues da prestagédo dos servigos de assisténcia a Oferente
relativamente a preparacao, lancamento e execugdo da Oferta, nos termos do nimero 1, b) do
artigo 113.° e do ndmero 2 do artigo 337.° ambos do Cod.VM, sdo o Millennium investment
banking, o Espirito Santo Investment Bank e o CaixaBl.




1 RESPONSAVEIS PELA INFORMACAO CONTIDA NO PROSPETO

Identificagdo dos responsaveis

A forma e contetido do Prospeto regem-se pelo disposto no C6d.VM e no Regulamento da CMVM
n.° 3/2006 bem como por todos os demais leis e regulamentos aplicaveis.

Ao abrigo do disposto nos artigos 149.° e 150° do C6d.VM, as entidades listadas abaixo sédo
responsaveis por quaisquer danos causados pela desconformidade do contetdo do Prospeto com
0s requisitos estabelecidos no artigo 135.° do C6d.VM.

1. A Oferente, bem como as suas acionistas Apollo e José de Mello International.
2. Os membros do conselho de geréncia da Oferente:

Luis Eduardo Brito Freixial de Goes Categoria A’

Pedro Jacome da Costa Marques Henriques Categoria A*

Julian José Gonzalez-Ulecia Lépez de Juan Abad Categoria A *
Graham Peter Wilson Marr Categoria B*

Michael Gregory Allen Categoria B*

*Para informacdo relacionada com o Corporate Governance ao nivel da Oferente, por favor,
consultar a secgao 4.5 (lll).

3. Nos termos da Lei de 19 de dezembro de 2002 do Luxemburgo aplicavel a Oferente, esta
ndo tem érgéo de fiscalizacdo. Nos termos da referida lei das sociedades, o principio geral
€ de que as contas anuais das sociedades devem ser objeto de auditoria por um ou mais
auditores (réviseurs d'entreprises agréés) nomeados pelos socios ((artigo 69 (1) da
referida Lei). Porém, o artigo 35.° da mesma isenta a Oferente desse requisito por nao
preencher dois dos critérios que sujeitariam as suas contas a auditoria (receitas liquidas
de € 8,8 milhdes e uma média de trabalhadores permanentes durante o ano fiscal de 50).

4, A gerente Unica da Apollo:

AEIF Luxembourg Holdings S.a r.l., uma Sociedade de responsabilidade limitada
constituida ao abrigo das leis do Luxemburgo, com o capital social de 16.500 Euros,
com sede em 6, rue Jean Monnet, L-2180 Luxembourg, Grand Duchy of
Luxembourg e matriculada no Registre de Commerce et des Sociétés do
Luxemburgo sob o nimero B129159.

5. Os membros do conselho de geréncia da José de Mello International:
Jorge Manuel Pereira Caldas Goncgalves
Luis Eduardo Brito Freixial de Goes

Paula Helena Roseira Dias Ai Quintas Nunes

6. Os intermediarios financeiros responsaveis pela assisténcia a Oferta:




- Millennium investment banking;
- Espirito Santo Investment Bank; e

- CaixaBl.

Nos termos do numero 2 do artigo 149.° do CAd.VM, a culpa das entidades mencionadas é
apreciada de acordo com elevados padrdes de diligéncia profissional. Nos termos do numero 3 do
artigo 149.° do Co6d.VM, a responsabilidade das entidades mencionadas é excluida se alguma
dessas entidades provar que o destinatario tinha ou devia ter conhecimento da deficiéncia de
contelido do prospeto a data da emisséo da sua declaracao contratual de aceitacdo da Oferta ou
em momento em que a respetiva revogacao ainda era possivel.

Nos termos da alinea a) do artigo 150.° do C6d.VM, a Oferente respondera independentemente
de culpa caso sejam responsaveis os membros do conselho de geréncia ou o Millennium
investment banking, o Espirito Santo Investment Bank e o CaixaBl, na qualidade de
intermedidrios financeiros responsaveis pela assisténcia a Oferta.

As informacdes incluidas neste Prospeto relativamente a Brisa resultam de, ou sdo baseadas em,
informacdao disponivel publicamente, nao verificada pela Oferente ou pelos Bancos. As entidades
acima enunciadas ndo tém conhecimento de quaisquer factos ou circunstancias que possam
indicar que as declaragbes sobre a Brisa, aqui contidas, s&o incorretas ou substancialmente
enganadoras. No entanto, as entidades acima referidas ndo podem garantir que a informacéo
relativa a Brisa incluida no Prospeto, seja precisa e completa e ndo assumem, por isso, qualquer
responsabilidade caso a Brisa ndo tenha divulgado factos que possam ter ocorrido e em resultado
dos quais a informacé&o que a Oferente utilizou possa ser suscetivel de induzir em erro.




2 DESCRICAO DA OFERTA

2.1 Montante e natureza da Oferta

A Oferta é geral e obrigatéria nos termos do n.° 1 do artigo 187.° do C6d.VM, em consequéncia da
celebracdo do Joint Venture Agreement e ainda, de acordo com o entendimento da CMVM, por se
verificar uma das situacdes previstas na alinea c) do nimero 1 do artigo 20.° do C6d.VM. Refira-
se ainda que, no Comunicado da Sociedade Visada do passado dia 18 de maio, € mencionado
gue a presente Oferta decorre da celebracdo do Acordo Acionista. O Acordo Acionista apenas
entrara em vigor na Data de Liquidacao, tal como descrido na seccao 4.5 do presente Prospeto.

A Oferente, atuando em substituicdo daqueles, obriga-se conforme permitido pelo disposto no
namero 2 do artigo 191.° do C6d.VM., nos termos e condi¢cdes que se encontram neste Prospeto
e nos demais documentos relativos a Oferta, a adquirir a totalidade das agbes objeto da Oferta
que, até ao termo do respetivo prazo, sejam objeto de vdlida aceitacdo pelos respetivos
destinatarios, com exclusdo das que sejam detidas pela propria Oferente e por pessoas que
procedam ao respetivo bloqueio durante o prazo da Oferta.

A Oferente ndo detém diretamente, nesta data, qualquer Acao representativa do capital social da
Sociedade Visada. Tanto quanto é do seu melhor conhecimento, sdo imputaveis a José de Mello
e a Apollo os direitos de voto inerentes a, respetivamente, 182.843.792 e 114.557.795 A¢bes, pelo
gue a soma dos direitos de voto que Ihes sdo imputaveis e as pessoas ou entidades que com elas
estdo em qualquer uma das situagdes previstas no n.° 1 do artigo 20° do C6d.VM corresponde a
53,80% dos direitos de voto na Sociedade Visada, inerentes a 297.401.587 Ac¢bes representativas
de 49,57% do capital social da Sociedade Visada, considerando a existéncia, nesta data e de
acordo com a informacdo publica disponivel, de 47.236.842 Acbes Préprias. As pessoas e
entidades a que respeitam estes direitos de voto constam do ponto 4.2. do prospeto e
corresponde a contagem efetuada nesta data.

Tanto quanto é do conhecimento da Oferente, a Sociedade Visada ndo emitiu quaisquer outros
valores mobiliarios que devam ser objeto da presente Oferta, nos termos do n.° 1 do Artigo 187.°
do C6d.VM.

2.2 Montante, natureza e categoria dos valores mobiliarios objeto da Oferta

O capital social da Sociedade Visada é composto por 600.000.000 acdes ordindrias nominativas e
escriturais, com o valor nominal de €1 (um euro) cada, e que se encontram admitidas a
negociacdo no Mercado regulamentado Euronext Lisbon, gerido pela Euronext Lisbon -
Sociedade Gestora de Mercados Regulamentados, S.A., com o cédigo ISIN PTBRIOAMO00OO (as
“Acdes”).

A Oferta tem por objeto a totalidade das A¢des, incluindo as A¢des correspondentes ao capital da
Sociedade Visada que se encontram subjacentes aos 443.638 American Depositary Receipts, dos
quais o Citibank N.A. € o banco depositario, e que ndo sejam detidas pela Oferente, bem como
por entidades que se comprometam a ndo acorrer a Oferta aceitando bloquear as suas A¢bes até
ao respetivo encerramento.

Apenas podem ser objeto de aceitacdo as A¢des que, na data de encerramento da Oferta, se
encontrem integralmente realizadas, livres de quaisquer 6nus, encargos ou outras limitacdes,
sobre si ou sobre os respetivos direitos inerentes, designadamente quanto aos seus direitos
patrimoniais e/ou sociais ou a sua transmissibilidade, nomeadamente quando tal limitacdo a




transmissibilidade decorra de bloqueio em conta das Ac¢des efetuado por iniciativa do respetivo
titular, em conformidade com o previsto na alinea a) do n° 2 do artigo 72.° do C6d.VM.

Tendo em conta as Acdes detidas pela Oferente e por pessoas que emitiram instruces
irrevogaveis de bloqueio das Ac¢Bes de que sdo respetivamente titulares nos termos de
comprovativos apresentados junto da CMVM e que, em conjunto, se referem a 297.239.436
Acdes e que vigoram até ao encerramento da Oferta, e considerando ainda que a Sociedade
Visada decidiu que néo ira alienar na Oferta as 47.236.842 Acbes Préprias de que é titular, tendo
solicitado o respetivo bloqueio, encontram-se bloqueadas um total de 344.476.278 Acbes pelo
que os valores mobiliarios objeto da Oferta sdo 255.523.722 Acles, incluindo as Acdes
correspondentes ao capital da Sociedade Visada que se encontram subjacentes aos 443.638
ADRs.

As mencionadas Ac¢Oes Proprias encontram-se bloqueadas em conta de registo de valores
mobiliarios aberta em nome da Sociedade Visada, ndo podendo ser movimentadas até ao
encerramento da Oferta.

A aceitacdo da Oferta pelos seus destinatarios fica submetida ao cumprimento dos respetivos
requisitos legais ou regulamentares, incluindo os constantes de lei estrangeira quando os
destinatarios da Oferta a ela estejam sujeitos.

A Oferente compromete-se a aceitar e adquirir todas as A¢Bes que venham a ser objeto de
aceitacdo da presente Oferta e que obedecam aos termos e condi¢cdes previstos no presente
Prospeto.

2.3 Contrapartida oferecida e sua justificacao
Montante da Contrapartida

A contrapartida oferecida, a pagar em numerario, consiste no montante de € 2,76 (dois euros e
setenta e seis céntimos).

Justificacdo da contrapartida

Tendo em conta que a Oferta € considerada obrigatdria, a contrapartida oferecida na Oferta
deverd respeitar os requisitos minimos previstos no n.° 1 do Artigo 188.° do Céd.VM, ou seja, nao
deverd ser inferior ao mais elevado dos seguintes valores:

0] O maior preco pago pela Oferente, ou por qualquer das pessoas que se encontrem com
ela nas situag@es previstas no n.° 1 do Artigo 20.° do C6d.VM, pela aquisicéo de valores
mobiliarios da mesma categoria que as Agdes, nos seis meses imediatamente anteriores a
Data do Anuncio Preliminar; e

(i) O preco médio ponderado dos valores mobiliarios da mesma categoria que as Agdes,
transacionadas na Euronext Lisbon nos seis meses imediatamente anteriores a Data do
Anuncio Preliminar.

Atendendo aos critérios supra enunciados, respetivamente em (i) e (ii):

. Tanto quanto é do conhecimento da Oferente, nos seis meses imediatamente
anteriores a Data do Anuncio Preliminar, ndo se verificaram, para os efeitos do n°
1 do artigo 188° do C6d.VM, quaisquer transacfes de Acdes a preco superior ao
valor da contrapartida proposta, nem por parte dela nem de quaisquer pessoas ou




entidades que com ela estdo em qualquer das situacbes previstas no n.° 1 do
artigo 20.° do mesmo Cadigo.

. O preco médio ponderado das Acdes transacionadas nas sessfes de mercado
regulamentado da Euronext Lisbon, entre 30 de setembro de 2011 e 29 de marco
de 2012 inclusive, foi de € 2,4485, periodo no qual foram transacionadas
137.959.632 Acdes, equivalente a 23% das Acdes existentes (25% se se
excluirem as Acdes Préprias). Assim sendo, a contrapartida oferecida na Oferta
representa um prémio de 12,72%, em relacdo ao pregco médio ponderado das
AcOGes nos 6 meses que antecederam a divulgagdo do anudncio preliminar da
Oferta.

No quadro seguinte apresentam-se os volumes das A¢les transacionadas na Euronext Lisbon,
bem como os respetivos precos médios ponderados nos seis meses anteriores a Data do Andncio

Preliminar:

Data de Transacéo
N° AcBes Transacionadas Preco Médio (Euros)

30 de Setembro a 31 de Outubro de 2011 23.535.481 2,5193
Novembro 2011 27.318.634 2,3540

Dezembro 2011 20.734.248 2,5070

Janeiro 2012 17.830.964 2,5238

Fevereiro 2012 24.761.255 2,4114

1 a 29 de Marco 2012 23.779.050 2,4182

Total 137.959.632 2,4485

Fonte: Dathis

De acordo com a informacéo divulgada pela Euronext Lisbon, com base no volume de transacdes
de A¢bes nos seis meses anteriores a Data do Anuncio Preliminar, a Acéo Brisa foi durante esse
periodo a sétima ac¢do mais liquida do PSI-20. Tomando por referéncia os ultimos trés meses e o
Ultimo més anteriores a Data do Andncio Preliminar, a Acdo Brisa foi a oitava a¢do mais liquida do
PSI-20.




Evolucdo Brisa vs PSI20 nos 6 meses anteriores ao Anuncio
Preliminar
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Fonte: Bloomberg

Nos seis meses anteriores a Data do Andncio Preliminar o pre¢o da A¢éo Brisa registou uma
perda de 11,74% acompanhando o mercado acionista portugués. Durante o periodo em anélise o
PSI-20 desvalorizou 6,09% com a maioria dos titulos que o integram a registar uma evolugéo
negativa. Excluindo o maior outperformer do PSI-20 durante esse periodo - a Jerénimo Martins (+
26,09%) cujo volume de negdcios estd concentrado em mercados internacionais -, as restantes
19 empresas que compdem o PSI-20 decresceram, no seu conjunto, cerca de 10,27%, ou seja
em percentagem similar a registada no pre¢o da Acao Brisa.

No grafico seguinte apresenta-se a evolu¢édo dos precos médios ponderados diarios das Acdes e
respetivo volume transacionado diariamente nos seis meses que precederam a publicacdo do
Anlncio Preliminar da Oferta, ou seja, entre os dias 30 de setembro de 2011 e 29 de marco de
2012 (inclusive):
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Evolucédo dos Precos Médios Ponderados e do Volume Transacionado das
Acdes Brisa entre 30 de Setembro de 2011 e 29 de Margo 2012
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Fonte: Dathis

A contrapartida oferecida ndo resulta de qualquer aquisicdo de A¢bBes Brisa que por si tenha
originado o dever de lancamento da Oferta, pelo que n&o foi estabelecida nessa base, nem foi
determinada por referéncia ao valor de qualquer transacéo privada que deva ser extensivel aos
demais acionistas. No entanto, é intencdo da Oferente potenciar o grau de aceitacdo da Oferta
pelos seus destinatérios, pelo que a contrapartida proposta ndo se limita a cumprir 0s requisitos
legais atras referidos para as ofertas obrigatérias, apresentando prémios de aproximadamente
12,89% e 12,72% relativamente a cotagdo média ponderada das Ag¢bes, apurado com base em
transagOes realizadas em sessfes normais da Euronext Lisbon, nos periodos de trés e seis
meses terminados na Data do Andncio Preliminar (inclusive) e de 17,65% em relacdo a cotacgao
de fecho do mercado na Data do Andncio Preliminar (o Anuncio Preliminar foi divulgado apés o
fecho do mercado).

No quadro seguinte evidenciam-se os prémios subjacentes ao valor da contrapartida oferecida:

€/Acao Prémio
Contrapartida da Oferta 2,7600 -
Preco de Fecho a Data do Anuncio Preliminar 2,3460 17,65%
Preco Médio Ponderado pelo Volume dltimos 6 Meses 2,4485 12,72%
Preco Médio Ponderado pelo Volume dltimos 3 Meses 2,4449 12,89%

Fonte: Dathis

O facto de a cotacdo média ponderada do periodo legal de referéncia ser superior ao pre¢co de
fecho na Data do Anuncio Preliminar ilustra a tendéncia descendente da cotagcdo da Sociedade
Visada, resultante da conjuntura recessiva em gque se encontra o pais e a perce¢éo do seu risco
soberano.

Tal como também descrito no Relatério & Contas da Sociedade Visada de 2011 e na
Apresentacéo do ultimo Investors’ Day da Brisa (hovembro de 2011), o ano de 2011 foi marcado
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por significativa volatiidade nos mercados de capitais gerada essencialmente pelo elevado
endividamento de vérios paises da Zona Euro. O contexto macroecondmico e as dificuldades de
acesso ao crédito dificultaram fortemente a capacidade das empresas para se (re)financiarem,
com impactos negativos na sua performance empresarial e em bolsa.

A deterioracdo das condicdes e expectativas macro-econémicas para a economia portuguesa,
tem uma influéncia significativa no desempenho operacional da Brisa, na medida em que a sua
atividade esta fortemente correlacionada com a evolucédo do PIB portugués. O aumento do preco
dos combustiveis e a diminuicdo do volume de trafego (-11% no primeiro trimestre de 2012, o que
significa um agravamento face as previsdes de uma reducdo de 5% no trafego para o ano 2012,
divulgadas no Investors’ Day acima referido) sdo fatores com forte influéncia negativa no volume
de negécios da Brisa.

Adicionalmente, o risco da influéncia de fatores exdégenos é ainda mais elevado pelos impactos
diretos de algumas das medidas de austeridade, nomeadamente a revisdo das Parcerias Publico-
Privadas, o abandono ou suspenséo de novos projetos de infraestruturas (a titulo exemplificativo,
o projeto ferroviério de alta velocidade ganho pelo consércio ELOS, do qual fazia parte a Brisa),
entre outros.

A conjugacdo e persisténcia destes fatores conduzem necessariamente a deterioracdo das
expectativas do mercado / investidores em relacdo a evolucéo da atividade da Brisa com impacto
negativo na performance bolsista da A¢édo Brisa. Considerando os fatores acima descritos e a
atual volatilidade dos mercados ndo existem certezas quanto a duragéo desta percecao.

Com efeito, a performance do pre¢co da Acao Brisa tem estado intrinsecamente ligada a percecéo
do risco da divida soberana, devido a grande correlagdo da Sociedade Visada com a economia
portuguesa. Dado que é expetavel que o atual contexto de preocupacdes significativas sobre o
risco de alguns paises europeus (como é o caso de Portugal) se mantenha, esta situacdo devera
continuar a ter um impacto significativo desfavoravel no valor intrinseco da Brisa e na sua
performance bolsista.

Evolucao Brisa vs CDS nos 6 meses anteriores ao Anuncio
Preliminar
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Fonte: Bloomberg
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A deterioracdo da atividade economica em Portugal no Ultimo ano e as previsdes
macroecondmicas para os proximos dois anos - que, mesmo contando com o cumprimento do
programa de ajustamento delineado com a “Troika”, ndo apontam para uma recuperacdo da
atividade para niveis pré-crise que leve a uma alteracédo relevante dos fundamentais da Brisa,
pelo menos nesse horizonte temporal — fazem com que, no entendimento da Oferente a
probabilidade de variacdo positiva dos indicadores de mercado da economia e da Sociedade
Visada nesse horizonte temporal ndo suplante os riscos advenientes da conjuntura adversa.

Prémio face aos Mlltiplos de Mercado de Empresas Europeias Comparaveis

A analise dos multiplos EV/EBITDA permite comparar as empresas ativas num mesmo setor mas
com atividade em jurisdigBes/regimes fiscais diferentes e com diferente alavancagem.

Os multiplos de valorizagdo da Brisa implicitos na contrapartida oferecida séo superiores aos
multiplos de mercado equivalentes das empresas europeias que operam no setor de concessodes
rodoviérias comparaveis a Brisa, conforme se apresenta na seguinte tabela:

Multiplos de Mercado

Empresa EV/EBIT
o 2011 2012E 3E

Abertis Espanha 9,38 x 8,97 x 8,64 x
Atlantia ltalia 7,77 X 7,11 x 6,72 x
SIAS ltélia 4,85 x 4,50 x 3,94 x
Média | 733x | 686x [ 644x |
Brisa (EV ao valor da contrapartida da Oferta) Portugal 10,92x 10,98 x 10,94 x
Prémio implicito da contrapartida da Oferta relativamente a Média (x) 3,59 x 4,12 x 4,51 x
Prémio implicito da contrapartida da Oferta relativamente a Média (%) 48,97% | 60,03% | 70,05%

Fonte: Bloomberg (Valores em 29 de Margo de 2012)

Nota: Uma breve descricdo das empresas selecionadas como comparaveis, formulas utilizadas e
metodologia seguida encontra-se apresentada no Anexo | a este documento.

O cenario acima descrito, no qual se enquadra a presente Oferta, justifica a contrapartida
oferecida a qual, na opinido da Oferente, incorpora um prémio que se considera adequado para
incentivar a participacdo dos acionistas da Brisa na mesma. Na opinido da Oferente o prémio
oferecido é igualmente adequado face ao comportamento das A¢Bes em mercado nos ultimos
meses e reflete as atuais perspetivas de evolucdo da Sociedade Visada que limitam o seu
potencial de valorizagdo nos préximos anos.

A contrapartida no contexto do Valor Fundamental da Brisa

A tabela seguinte mostra os precos alvo (fair value) dos analistas financeiros para a Brisa
(conforme pulicado na Bloomberg) emitidas apés 29 de novembro de 2011 (data em que a
notacéo de risco da Brisa foi reduzida pela Moody’s para Bal o que despoletou o acionamento de
uma clausula de lock-up que impossibilita a Brisa — Concessdes Rodoviarias, S.A. de efetuar
quaisquer distribuicdes que tém, até a data, suportado a distribuicdo de dividendos por parte da
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Sociedade Visada e que sdo essenciais para a manutencédo de um dividendo sustentado ao longo
do tempo), mas antes da Data do Anuncio Preliminar.

Precos Alvo da Brisa de acordo com os Analistas

Goldman Sachs 2,20 28 marco 2012 Neutro
Alpha Value 2,54 22 margo 2012 Reduzir
Exane BNP Paribas 2,10 15 margo 2012 Underperform
BBVA 2,40 13 margo 2012 Underperform
BPI 3,40 13 margo 2012 Comprar
Espirito Santo Investment Bank 3,30 8 margo 2012 Comprar
Oddo & Cie 2,20 8 margo 2012 Reduzir
CaixaBl 3,80 7 marco 2012 Comprar
Millennium investment banking 3,15 20 fevereiro 2012 Comprar
Natixis 2,20 7 fevereiro 2012 Reduzir
Nomura 2,88 26 janeiro 2012 Reduzir
JP Morgan 2,40 12 janeiro 2012 Underweight
Credit Suisse 2,60 30 novembro 2011 Underperform

Fonte: Bloomberg (data: 28 de maio de 2012). A presente lista inclui a opinido de bancos e casas de research
independentes.

A maioria destes analistas financeiros elabora a sua andlise com base em avaliacdo de
fundamentais (Discounted Cash Flow ou Dividend Discount Methodology) para emitirem a sua
opinido sobre o preco alvo por acdo. Estas metodologias sdo frequentemente utilizadas para
estimar o valor fundamental de sociedades que desenvolvem atividades no setor de concessdes
rodoviarias com portagem, dado o longo periodo de vida das mesmas e a natureza (normalmente)
previsivel dos seus fluxos financeiros.

A contrapartida oferecida de €2,76 em dinheiro por A¢do é mais elevada do que a mediana e
superior a média do preco alvo por Acao Brisa (conforme demonstrado acima). Isto, apesar da
deterioragdo da envolvente econémica que se viveu em Portugal durante o periodo em analise.
Adicionalmente, ap6s o final do referido periodo, os resultados divulgados pela Sociedade Visada,
relativos ao primeiro trimestre de 2012, anunciados a 4 de maio Ultimo confirmaram uma reducéo
no trafego maior do que a anteriormente prevista, com impacto nas receitas de portagens
(conforme anteriormente referido, o volume de trafego decresceu 11% no primeiro trimestre de
2012). Por outro lado, considerando apenas as opinides dos analistas financeiros néo
domiciliados na Peninsula Ibérica (que poderdo ter uma diferente percecdo do risco pais), a
média dos pregos alvo por Agao Brisa desce para €2,39 e a mediana para €2,30.

Adicionalmente, conforme evidenciado na figura abaixo, relativamente aos analistas mencionados
na tabela anterior, uma clara maioria (61,5%) recomendava que 0s seus clientes e investidores
em geral, vendessem ou reduzissem a sua participagdo em Acdes Brisa, dada a sua opinido
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sobre o desempenho do preco das Acdes da Sociedade Visada num determinado periodo de
tempo.

Recomendacdes dos analistas financeiros a data de 28 de Marco de 2012 (% total)

Comprar
30,8%

Fonte: Bloomberg (data: 28 de maio de 2012). A presente lista inclui a opinido de bancos e casas de research
independentes. Vender inclui: Reduzir, Underperform e Underweight. Manter inclui Neutro.

Acresce que cerca de 62% das estimativas apresentadas pelos analistas financeiros se situam
abaixo do valor da contrapartida, refletindo o sentimento negativo em torno do valor fundamental
da Brisa no curto prazo. Em particular, existem preocupacdes com o exigente ambiente
macroecondmico que subsiste em Portugal (e a correlagao existente entre a Brisa e a notacédo de
risco soberano) que tem um forte impacto negativo no trafego e torna a Brisa vulneravel
relativamente a financiamento externo.

Preco alvo dos analistas financeiros abaixo da contrapartida (% do total)
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Fonte: Bloomberg (data: 28 de maio de 2012).

Considerando a anélise acima efetuada, a Oferente conclui, assim, que a contrapartida oferecida
respeita o disposto no n.° 1 do artigo 188.° do C6d.VM. para as ofertas publicas de aquisicao
obrigatérias, sendo superior ao valor que resulta da aplicacdo de qualquer daqueles critérios
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legais e representando, na opinido da Oferente, uma proposta atrativa para 0s acionistas da
Brisa.

2.4 Modo de pagamento da contrapartida

A contrapartida oferecida sera paga em numerario, prevendo-se que se torne disponivel para os
destinatarios da Oferta que a tenham aceite no terceiro dia Util apés a data da Sessédo Especial de
Mercado Regulamentado destinada ao apuramento dos resultados. A data prevista para o
apuramento e divulgagédo dos resultados da Oferta é 9 de agosto de 2012.

A liquidacéo fisica e financeira da Oferta ocorrerd nos termos do Sistema de Liquidacédo e
Compensacao previstos no Regulamento da Interbolsa n.° 3/2004, conforme alterado, e de
acordo com o estipulado no Aviso de Sessao Especial da Euronext Lisbon relativo a Oferta, ou
seja, que se antecipa que ocorra no dia 14 de agosto de 2012.

2.5 Depésito ou Garantia da contrapartida

O montante total da contrapartida encontra-se assegurado nos termos do disposto no nimero 2
do artigo 177.° do C6d.VM.

Para este efeito a Oferente depositou junto do Banco Comercial Portugués, S.A., do Banco
Espirito Santo, S.A. e da Caixa Geral de Depdsitos, S.A. um valor total de 705.245.472,72 Euros
(setecentos e cinco milhdes, duzentos e quarenta e cinco mil quatrocentos e setenta e dois euros
e setenta e dois céntimos) e apresentou um comprovativo desses depésitos junto da CMVM.

2.6 Modalidade da Oferta

A Oferta é geral e obrigatéria nos termos do n. 1 do artigo 187.° do CAd.VM, obrigando-se a
Oferente, nos termos e condicbes constantes do presente Prospeto e demais documentos da
Oferta, a adquirir a totalidade das A¢Bes objeto da Oferta que, até ao termo do respetivo prazo,
sejam objeto de valida aceitac@o pelos destinatarios da Oferta.

2.6.1. Condigdes para o langamento da Oferta
O lancamento da Oferta foi sujeito as seguintes condi¢des:

€) A obtencdo do registo prévio da Oferta junto da CMVM, condicdo que foi verificada na
Data de Reqgisto; e

(b) A obtencdo da autorizacdo da Autoridade da Concorréncia portuguesa, condigéo
igualmente j& verificada. A presente Oferta foi ainda objeto de notificacdo pela José de
Mello e pela Brisa as autoridades da concorréncia dos Estados Unidos da América
(Department of Justice (DoJ) e da Federal Trade Comission (FTC), que ndo se opuseram
a operacao.

2.6.2. Pressupostos da deciséo de celebrar o Joint Venture Agreement e o Acordo Acionista

gue constituiu a Oferente no dever de langamento da Oferta

A. Por forma a tornar cognoscivel para os destinatarios as circunstancias em que a Oferente
fundou a decisdo de celebrar o Joint Venture Agreement e o Acordo Acionista que
constituiu a Oferente no dever de langamento da Oferta, a Oferente referiu no Andncio
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Preliminar que assumiu como pressuposto que, até ao termo do prazo da mesma, nao
ocorreria alguma circunstdncia com impacto significativo na situagdo patrimonial,
econdmica e financeira na Sociedade Visada, vista em termos consolidados, ou em
sociedades que com ela se encontrem em relacao de dominio ou de grupo. Sdo exemplos
de situacdes que podem ter tal impacto as seguintes:

(@ Adocao, sem o consentimento prévio da Oferente, de deliberacdes pelos 6érgaos
competentes da Sociedade Visada ou de sociedades que com ela se encontrem em
relacdo de dominio ou de grupo, com sede em Portugal ou no estrangeiro, que
aprovem:

® Emissdes de Acbes ou valores mobiliarios, pela Sociedade Visada ou por
sociedades que com ela se encontrem em relagdo de dominio ou de grupo, que

confiram direito a subscricdo ou aquisicdo de Ac¢Bes representativas do capital
social da Sociedade Visada;

(ii) Emissdes de valores mobiliarios representativos de divida, pela Sociedade Visada
ou por sociedades que com ela se encontrem em relacdo de dominio ou de grupo,
de valor superior a 100 milhdes de Euros;

(iii) Emissdes de quaisquer tipos de valores mobiliarios por sociedades em relacdo de
dominio ou de grupo com a Sociedade Visada de valor superior a 50 milhdes de
Euros;

(iv) Dissolucéo, transformacdo, fusdo ou cisdo ou quaisquer outras alteracBes de
estatutos da Sociedade Visada ou de sociedades que com ela se encontrem em
relacdo de dominio ou de grupo;

(V) Qualquer distribuicdo de bens a acionistas pela Sociedade Visada;

(vi) Amortizacdo ou extingdo por outra via de Agbes da Sociedade Visada, ou de
sociedades que com ela se encontrem em relacdo de dominio ou de grupo;

(vii) Aquisicéo, alienacdo ou oneragéo, bem como promessa de alienacdo ou oneracéo
de Ac¢bes da Sociedade Visada ou de sociedades que com ela se encontrem em
relacdo de dominio ou de grupo;

(viii)  Aquisicéo, alienacdo ou oneracdo, bem como promessa de aquisi¢cdo, alienacéo
ou oneracdo de outras participacbes sociais, da Sociedade Visada ou de
sociedades que com ela se encontrem em relagdo de dominio ou de grupo, de
valor superior a 10 milhdes de Euros;

(ix) Aquisicdo, alienacdo ou oneragdo, bem como promessa de aquisi¢do, alienacao,
ou oneracdo de ativos de valor superior a 10 milh8es de Euros da, ou pela,
Sociedade Visada ou da, ou por, sociedades que com ela se encontrem em
relacdo de dominio ou de grupo, incluindo trespasse ou cesséo, ou promessa de
trespasse ou cessao da titularidade, uso ou exploracdo de estabelecimento(s) de
sociedades em relagdo de dominio ou de grupo, ou assuncao de compromissos
de alienacéo ou cedéncia de tais ativos, salvo se para cumprimento de obrigacdes
assumidas até a presente data que sejam do conhecimento publico;

) Perda por qualquer forma, pela Sociedade Visada, do dominio total sobre
sociedades em que detenha o referido dominio.

(b) A conclusdo da Oferta ou entrada em vigor do Joint Venture Agreement ou do Acordo
Acionista despoletar o vencimento de qualquer obrigacdo da Sociedade Visada ou de
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(©)

(d)

(€)

(f)

(9)

(h)

sociedades que com esta se encontrem em situacdo de dominio ou de grupo ou atribuir
um direito de denudncia ou resolugdo de qualquer acordo relevante celebrado pela
Sociedade Visada ou por sociedades que com esta estejam em relacdo de dominio ou de
grupo, incluindo, nomeadamente acordos de financiamento ou contratos de concesséo;

Preenchimento de vagas nos 6rgaos sociais da Sociedade Visada ou de sociedades que
com ela se encontrem em relacdo de dominio ou de grupo, sem acautelar que a
destituicdo sem justa causa dos designados possa ocorrer mediante uma indemnizacao
cujo montante ndo exceda a respetiva remuneragéo anual;

Destituicdo de outros membros dos 6rgdos sociais da Sociedade Visada ou de sociedades
que com ela se encontrem em relacdo de dominio ou de grupo, tendo como consequéncia
0 pagamento de indemnizagfes superiores ao das respetivas remuneracfes vincendas
até ao que seria o termo por caducidade dos seus mandatos;

Aumento da remuneracdo global dos titulares de cada um dos 6rgdos sociais da
Sociedade Visada, ou de sociedades que com ela se encontrem em relagdo de dominio
ou de grupo para os anos de 2012 e subsequentes, para um valor superior ao da
remuneracdo global dos titulares dos mesmos 6rgdos no exercicio de 2011, salvo um
aumento anual ndo superior a 5%;

Pratica de quaisquer atos, pela Sociedade Visada, ou por sociedades que com ela se
encontrem em relagdo de dominio ou de grupo que néo se reconduzam a respetiva gestéo
normal, ou que consubstanciem incumprimento do dever de neutralidade do 6érgao de
administragdo previsto no artigo 182° do Céd.VM, designadamente a adocéo de medidas
de efeito defensivo em relagéo a oferta e a alienacao de Ac¢des Proprias, quer na Oferta,
quer a terceiros, sem o consentimento da Oferente;

Pratica ou abstencédo, pela Sociedade Visada ou por sociedades que com ela estejam em
relacdo de dominio ou de grupo ou por qualquer outra entidade de qualquer deciséo ou
ato ou a ocorréncia de qualquer evento ou circunstancia que pudesse resultar numa
alteracdo patrimonial desfavoravel relevante, ndo emergente do curso normal dos
negécios, na situacao da Sociedade Visada ou de sociedades que com ela se encontrem
em relacdo de dominio ou de grupo, relativamente & situacdo evidenciada nos respetivos
Relatorios de Gestdo e Contas publicados em relacdo a 31 de Dezembro de 2011, ou,
guando existam, relativamente ao ultimo balanco semestral ou trimestral publicado
subsequentemente a essa data; ou

A divulgacéo de factos suscetiveis de influenciar de modo significativo a avaliagdo das
Acdes, mas até hoje ndo trazidos a publico.

Com a mesma finalidade que a referida no paragrafo (A) anterior, a Oferente referiu
também no Anuncio Preliminar que assumiu como pressuposto que até ao termo da
Oferta ndo ocorreria qualquer alteracdo substancial nos mercados financeiros nacionais e
internacionais e das respetivas instituicdes financeiras, ndo assumida nos cenarios oficiais
divulgados pelas autoridades da zona Euro e que tivesse um impacto substancial negativo
na Oferta, excedendo os riscos a ela inerentes.

Finalmente, com o mesmo intuito e também no Andncio Preliminar, a Oferente tornou
publico que para a decisdo de celebrar o Joint Venture Agreement e o Acordo Acionista
que constituiu a Oferente no dever de lancamento da Oferta se baseou ainda no
pressuposto de que até ao termo do prazo da mesma, ndo ocorreria:

(@) qualquer evento ndo imputavel a Oferente que fosse suscetivel de determinar um
aumento da contrapartida oferecida; ou
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(b) qualguer facto que fosse suscetivel de afetar a livre disposicdo dos fundos
comprometidos para efeitos de liquidacao financeira da Oferta.

Declarou ainda a Oferente no mesmo Anuncio Preliminar que, na eventualidade de,
durante o Periodo da Oferta (incluindo o de uma eventual suspensdo da mesma para
sanacdo de factos disso suscetiveis), ocorrer sem que seja sanado, algum dos factos
anteriormente mencionados, terminariam imediata e automaticamente:

0] o0 Joint Venture Agreement;
(ii) 0 Acordo Acionista, mesmo antes do inicio de qualquer producéo de efeitos.

Refira-se que a Oferente reserva, todavia, o direito de, designadamente, requerer a
CMVM, nos termos do artigo 128.° do C6d.VM, a modificacdo ou revogacdo da Oferta
(sem aqui fazer qualquer previsdo sobre se a CMVM tomaria ou ndo posicéo favoravel a
tais requerimentos), que lhe assista ou venha a assistir relativamente a factos ou atos
desconformes com o0s pressupostos constantes do Anudncio Preliminar, praticados ou
ocorridos posteriormente a data do Anuncio Preliminar, designadamente aqueles cuja
producdo de efeitos ou consequéncias ndo estejam integralmente verificados ou néo
sejam integralmente conhecidos da Oferente na data de publicagdo do Anulncio de

Lancamento.

A presente Oferta ndo esta sujeita a quaisquer condi¢des de eficacia, sem prejuizo da sua
revisdo ou revogacao de acordo com o disposto no C6d.VM.

2.6.3. Custos de alienacado das Ac¢des na Oferta

Serdo suportados pelos destinatarios da Oferta todos os encargos aplicaveis a venda das Acbes,
no ambito da Oferta, designadamente as taxas de corretagem e de realizagdo de operacfes em
Bolsa, os quais deverdo ser indicados pelos intermediérios financeiros no momento da entrega
das ordens de venda, bem como os impostos que couberem na situacao tributavel do vendedor.

O precéario de comissBes de intermediacdo financeira encontra-se disponivel para consulta no
sitio da CMVM na internet, em www.cmvm.pt.

2.7 Assisténcia

O Millennium investment banking, o Espirito Santo Investment Bank e o CaixaBl sdo os
intermedidrios financeiros responsaveis pela prestacdo dos servicos de assisténcia a Oferente na
preparacao, langamento e execugdo da Oferta, nos termos do disposto na alinea b), do nimero 1
do artigo 113.° e no ndmero 2 do artigo 337.° do Cod.VM.

Para a realizacdo desta Oferta foi celebrado um contrato de assisténcia entre a Oferente, o
Millennium investment banking, o Espirito Santo Investment Bank e o CaixaBl com vista a
organizacao e lancamento da presente Oferta.

O contrato contém os compromissos da Oferente e do Millennium investment banking, do Espirito
Santo Investment Bank e do CaixaBl, no que respeita a sua atuagdo no ambito da Oferta. O
contrato contém ainda informacao relativa as comiss@es, despesas, notificacdes e procedimentos
operacionais inerentes a Oferta.
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2.8 Objetivos da aquisigao

2.8.1 Manutencado ou modificacbdes a efetuar na conducdo dos negécios e atividade da
Sociedade Visada e entidades relacionadas depois da Oferta

N&o se esperam alteragGes essenciais neste dominio dado o objeto social da Brisa. A atividade
das entidades mais relevantes do grupo da Sociedade Visada esta balizada por contratos de
concesséo.

A Oferente pretende dar continuidade a atividade da Sociedade Visada nos termos de um plano
de negdcios acordado entre a José de Mello e a Apollo, que entrar4 em vigor apenas na data de
liquidacdo da Oferta.

Nessa medida, é objetivo da Oferente prosseguir a constru¢do, manutencdo e operacdo de
autoestradas, nos termos dos respetivos regimes de concessdo, bem como de atividades que
possam ser consideradas complementares, subsidiarias ou, de algum modo, relacionadas com
elas.

Sao, designadamente, objetivos da Oferente:

@ Operar as concessdes nos termos da lei e dos respetivos acordos de concessao;
(i) Manter a tradicdo de um elevado nivel de qualidade do servi¢o prestado e de satisfacao
dos clientes.

(iii) Maximizar a eficiéncia do negacio.

Para esse efeito, proceder-se-a a uma revisdo das &reas-chave de negoécio e das funcdes
estratégicas ao nivel de todas as empresas do grupo da Sociedade Visada, procurando uma
maior coordenacdo de funcdes, a otimizagdo de processos, a melhoria de eficiéncia das
operacgBes e a renegociacdo e otimizacdo de contratos existentes com terceiros, numa estratégia
combinada de contencéo de custos.

E geralmente aceite que as empresas do grupo da Sociedade Visada ndo controlam totalmente o
alcancar das receitas previstas. Porém é intencéo da Oferente que:

. As tarifas de portagens de todas as concessfes sejam sujeitas a uma variagdo positiva
pelo montante permitido ao abrigo da regulamentacéo/contratos de concessao;

. Relativamente a receitas ndo relacionadas com portagens, sera efetuada uma avaliacéo
regular dos precos e condi¢Bes contratuais (pelo menos numa base anual) para garantir a
maximizacao da rentabilidade através de uma politica de precos apropriada e justa pelas
empresas do grupo da Sociedade Visada.

A politica de investimentos da Sociedade Visada sera conservadora e rigorosa na medida em que
irA assegurar que os investimentos sdo assumidos dentro dos limites e imposi¢cdes dos
compromissos resultantes das concessdes e projetos.

Os custos previstos na politica de investimentos tém a ver com quatro aspetos principais:
0) Construgéo de novos trogos;

(i) Alargamento das autoestradas, nos termos dos contratos de concesséo, de acordo com
determinados traffic triggers;

(iii) Grandes reparacfes e repavimentacdo das autoestradas, de forma a manter os atuais
trocos em boas condi¢des de servigco. As reparacfes de maior impacto serdo efetuadas
dependendo do nivel de trafego, das condi¢des climaticas, da qualidade do pavimento e
de outros fatores associados;
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(iv) Reposicao de equipamentos.

Quaisquer novas oportunidades de investimento serdo analisadas tendo em conta as regras
aprovadas pelo Conselho de Administracdo de forma a assegurar que sdo cumpridos os objetivos
de rentabilidade ajustada pelo risco.

A estratégia para os contratos de concessao passa também por procurar uma solucdo adequada
para a Sociedade Visada através da renegociacdo, com vista ao reequilibrio contratual das
concessdes Douro Litoral e Brisal acordados aquando da atribuicdo da concesséo.

A implementacdo do plano de negécios esta, obviamente, ligada a evolucdo do cenario
macroeconémico, podendo revelar-se necessario fazer ajustes em caso de alguma degradacao
desse cenario.

2.8.2 Politicas de recursos humanos a adotar na Sociedade Visada ap6s a conclusao da
Oferta

A politica de recursos humanos da Sociedade Visada nortear-se-a pelo objetivo de otimiza¢do dos
recursos e o desenvolvimento da forca de trabalho, tendo em conta a necessidade de uma gestéo
efetiva da Sociedade Visada e a criagéo de valor para todos os acionistas e demais interessados,
e o cumprimento da politica de responsabilidade social adotada na Sociedade Visada.

Esta necessidade de otimizagdo dos recursos resultara também do quadro macroeconémico e
das perspetivas assumidas pela Sociedade Visada para os proximos anos, que S&o
particularmente exigentes.

Atualmente ndo se anteveem necessidades substanciais de modificagdo de condi¢Bes de trabalho
nem de relocalizagdo de um nimero significativo de trabalhadores.

2.8.3 Estratégia financeira a adotar na Sociedade Visada apds a conclusdo da Oferta

A estratégia financeira a adotar ap6s a conclusdo da Oferta dard sequéncia a politica seguida ao
nivel da Sociedade Visada, procurando reduzir custos de financiamento, manter um fundo de
maneio adequado e assegurar o cumprimento pela Brisa Concessdes Rodoviarias de todas as
cldusulas do Common Terms Agreement (CTA).

A Oferente pretende envidar esfor¢os para assegurar um refinanciamento atempado da divida da
Sociedade Visada, sendo o prazo de 12 meses antes da maturidade de cada facilidade um critério
de referéncia para este efeito.

A manutencdo de um nivel adequado de cobertura de risco contra uma alteracdo adversa das
taxas de juro que tenha um impacto negativo nas receitas, distribuicdes ou no valor liquido dos
ativos subjacentes sera também uma preocupagdo abordada pela gestdo financeira
implementada pelo Oferente na Sociedade Visada.

Sujeito as condi¢gBes aplicaveis e de acordo com critérios de prudéncia, pretende-se que a
Sociedade Visada retome a distribuicao de dividendos na medida do possivel, ainda que sem ter
como baliza uma percentagem fixa dos seus lucros ou um montante visado relativamente a, ou
ao longo de um certo periodo, ao invés do que foi anunciado no Dia do Investidor da Brisa de 22
de Novembro de 2010 para os anos 2010-2015.

Essa politica sera implementada por forma a levar em consideracéo, e garantir cumprimento de,
contratos de financiamento existentes, leis e regulamentos aplicaveis, e fornecer disponibilidade
adequada para fundo de maneio e despesas com investimento e obrigacBes atuais ou
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contingentes (incluindo fiscais).

A disponibilidade da Sociedade Visada para prosseguir tal politica de distribuicdo dividendos
podera vir a ser afetada pela existéncia dos atuais termos e condi¢c8es do financiamento da Brisa
- Concessdes Rodoviarias, S.A. nomeadamente o lock-up a que os dividendos desta sociedade
se encontram sujeitos, anunciado ao mercado a 29 de novembro de 2011 e que perdurara
enquanto nao existirem duas notagGes de risco de crédito ao nivel de investment grade. A
manutencdo destas limitagfes a distribuicdo de dividendos por parte da Brisa - Concessoes
Rodoviarias, S.A. por um periodo significativo de tempo ira provavelmente prejudicar a
capacidade da Sociedade Visada de manter um dividendo sustentavel ao longo do tempo. Nao
obstante, é intencdo da Oferente tentar mitigar o impacto das referidas limitag6es a distribuicdo de
dividendos ao nivel da Brisa - Concessfes Rodoviarias, S.A., nomeadamente considerando
alternativas disponiveis para o efeito que poderdo incluir desinvestimentos de participacfes
sociais detidas pela Sociedade Visada.

Tanto quanto é do conhecimento da Oferente, a aquisi¢cdo de A¢bes em resultado da Oferta ndo é
suscetivel de determinar o vencimento antecipado de quaisquer empréstimos de que a Sociedade
Visada ou entidades por esta participadas sejam parte.

2.8.4 Admisséo a negociacdo no Euronext Lisbon e qualidade de sociedade aberta

A Oferente pondera, apés uma andlise dos resultados da oferta, em fungdo das condi¢des de
mercado, nomeadamente ao nivel da Sociedade Visada e da liquidez das ac¢des desta que se vier
a verificar no periodo pés OPA, vir a requerer a CMVM a aprovacgédo e divulgagdo da perda da
gualidade de sociedade aberta pela Sociedade Visada, nos termos da alinea a) don® 1 e no n® 2
do artigo 27° do Cod. VM, caso a totalidade das ac6es detidas pela Oferente e por entidades que
com ela estejam relacionadas nos termos do n® 1 do artigo 20° do Céd. VM venham a exceder
90% dos direitos de voto correspondentes ao capital social da Sociedade Visada em resultado da
Oferta, tendo a CMVM informado a Oferente de que esta disp6e de um prazo de 6 meses apoés a
conclusao da oferta para requerer tal perda.

Caso venha a atingir ou a ultrapassar diretamente, ou nos termos do artigo 20.° do Cod.VM, (i)
90% dos direitos de voto correspondentes ao capital social da Sociedade Visada e (ii) 90% dos
direitos de voto abrangidos pela Oferta, i.e., os direitos de voto correspondentes a 229.971.350
Acdes, a Oferente podera recorrer, nos trés meses subsequentes a Oferta, ao mecanismo de
aquisicdo potestativa previsto no artigo 194.° do C4d.VM a qual determinara a imediata exclusao
de negociacdo, a perda de qualidade de sociedade aberta e a impossibilidade de promover a
respetiva readmissao por um periodo de um ano.

2.8.5 Financiamento da Oferta

Com vista a obtencdo dos fundos necessarios ao pagamento da totalidade da contrapartida
oferecida na presente Oferta, a Oferente celebrou com a José de Mello e com a Apollo, por um
lado, e com um sindicato bancario composto pelo Banco Comercial Portugués, S.A., Banco
Espirito Santo, S.A., e pela Caixa Geral de Depdsitos, S.A. (o “Sindicato Bancéario”), por outro,
contratos de financiamento ao abrigo dos quais foi ja disponibilizada a totalidade dos fundos
necessarios ao pagamento da contrapartida que, conforme referido em 2.5 supra, se encontra
depositada junto das trés referidas instituicdes de crédito.
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A Oferente foi constituida com o objetivo de langar a Oferta e deter as Ac¢des, pelo que em fungdo
da sua dimenséo relativa em relagdo a Sociedade Visada, o sucesso da Oferta tera naturalmente
um impacto material sobre a situagdo financeira da Oferente.

A aquisicdo das Acbes na oferta é financiada, maioritariamente, com recurso a endividamento
externo e, também, através de fundos acionistas, sendo o nivel de alavancagem financeira da
Oferente, em resultado da Oferta, significativo.

Os acionistas da Oferente ndo assumiram qualquer compromisso de capitalizacdo adicional da
Oferente.

N&o obstante, a Oferente considera que dispora dos meios necessarios para cumprir o0 esquema
de reembolso da divida acordado com o Sindicato Bancario.

Os créditos dos acionistas José de Mello e Apollo encontram-se subordinados, atenta a sua
natureza, aos créditos do Sindicato Bancario decorrentes do contrato de empréstimo com estes
celebrado, tendo, em consequéncia, estes Ultimos créditos prioridade no reembolso.

Ao abrigo do contrato de financiamento celebrado com o Sindicato Bancéario (o “Contrato de
Financiamento”) foi disponibilizado o remanescente dos fundos necessarios ao pagamento da
contrapartida.

O Contrato de Financiamento deverd ser reembolsado num prazo maximo de 84 meses,
prevendo termos e condicbes comuns neste tipo de financiamento, incluindo as habituais (i)
obrigacdes de obtencdo e manutencdo de consentimentos, licencas e autorizacdes, de
cumprimento de leis e regulamentos, de manutencédo do tratamento pari passu das obrigacdes
decorrentes do Contrato de Financiamento, de pagamento de impostos, de informacdo e de
cumprimento de racios financeiros (ii) restricdes a operacdes de restruturacdo ou transformacéo

societaria, a aquisi¢cbes, ao endividamento financeiro adicional, a prestacdo de garantias
pessoais, a constituicdo de garantias reais, e a alienagéo de Acdes.

Por outro lado, e também como é norma neste tipo de financiamentos, o Contrato de
Financiamento estipula um conjunto de eventos ou circunstancias cuja ocorréncia pode
determinar o vencimento antecipado das obrigacdes de reembolso dos montantes mutuados.

Em qualquer dos casos, a ocorréncia de qualquer de tais eventos ou circunstancias durante a
pendéncia da Oferta ndo tem qualquer impacto na capacidade da Oferente em proceder ao
pagamento da contrapartida uma vez que ficou expressamente acordado no Contrato de
Financiamento que, antes da liquidacéo fisica e financeira da Oferta, o Sindicato Bancério néo
podera executar qualquer das garantias que dispde sobre as contas bancéarias onde se encontram
depositados os fundos, exercer qualquer direito de compensacao ou por qualquer forma limitar a
utilizacdo dos fundos, os quais deverdo estar disponiveis pelo montante necessério para
pagamento da contrapartida oferecida pelas A¢des.

2.9 Declara¢des de aceitacéo

O Periodo da Oferta decorrera durante trés semanas e meia, entre as 08:30 horas do dia 17 de
julho de 2012 e as 15:00 horas do dia 8 de agosto de 2012, podendo as respetivas ordens de
venda ser recebidas até ao termo deste prazo.

De acordo com o disposto na lei, designadamente no n.° 2 do artigo 183.° do C6d.VM, o Periodo
da Oferta pode ser prorrogado por decisdo da CMVM, por sua iniciativa ou a requerimento da
Oferente, em caso de revisdo da contrapartida, de langcamento de oferta concorrente ou quando a
protecdo dos interesses dos destinatarios da Oferta o justifique.
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A operacao serd executada na Euronext Lisbon, devendo a aceitagdo da Oferta por parte dos
seus destinatarios manifestar-se durante o Periodo da Oferta, através de ordens de venda
transmitidas a corretores ou intermediarios financeiros habilitados a prestar o servico de registo e
depdsito de valores mobiliarios.

Os destinatarios da Oferta tém o direito de revogar a declaracdo de aceitacdo através de
comunicacdo dirigida ao intermediério financeiro que a recebeu:

® em geral, até cinco dias antes do termo do Periodo da Oferta, ou seja, até as
15:00 horas do dia 3 de agosto de 2012, inclusive;

(ii) no caso de lancamento de oferta concorrente, até ao Ultimo dia do periodo de
aceitacao, ou seja, até as 15:00 horas do dia 8 de agosto de 2012;

(iii) no caso de suspenséo da Oferta pela CMVM, até ao quinto dia posterior ao termo
da suspenséo, com direito a restituicdo do que tenha sido entregue.

Os intermediarios financeiros que receberem ordens no ambito da Oferta, deverdo enviar
diariamente aos Bancos informacédo sobre as aceitacdes e revogacdes recebidas, com indicagéo
da quantidade global de valores mobiliarios correspondentes para os nimeros de fax 21 1131135,
21 3196982 e 21 3896727.

2.10 Resultados da Oferta

Os resultados da Oferta serdo apurados na Sessdo Especial de Mercado Regulamentado, a
realizar no primeiro dia util em Portugal apés o fim do Periodo da Oferta, i.e., no dia 9 de agosto
de 2012 em hora a designar no Aviso de Sessdo Especial de Mercado Regulamentado, sendo a
Euronext Lisbon responséavel pelo apuramento e divulgacao dos resultados da Oferta.

Em resultado da Sesséo Especial de Mercado Regulamentado serd apurado o numero de Ac¢des
vendidas na Oferta bem como o nimero de ADRs vendidos, de acordo com informacao fornecida
a Euronext Lisbon anteriormente a referida Sessao Especial pelo Citibank N.A..

Os resultados da Oferta serdo objeto de divulgacao no Boletim de Cotacfes da Euronext Lisbon e
disponibilizados na pagina de internet da CMVM, em www.cmvm.pt..

Prevé-se que a liquidagdo fisica e financeira da operagcdo seja efetuada no terceiro dia (Util
subsequente ao da realizagdo da Sessao Especial de Mercado Regulamentado, em conformidade
com o disposto no Regulamento n.° 3/2004 da Interbolsa e no Aviso de Sessdo Especial de
Mercado Regulamentado, prevista para o dia 9 de agosto de 2012. Assim, a liquidacdo da Oferta
devera ocorrer em 14 de agosto de 2012.
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3 TRIBUTACAO

Este capitulo resume o regime fiscal aplicavel em Portugal a aquisicéo, titularidade e transmisséo
de acdes representativas do capital social de sociedades residentes para efeitos fiscais em
Portugal, tal como se encontra em vigor a data do presente Prospeto. Este capitulo ndo analisa as
implicacBes fiscais potencialmente decorrentes, de forma indireta, da decisdo de investir nas
acles, tais como aspetos relativos ao enquadramento tributario de eventuais financiamentos
contraidos com vista a esse investimento ou referentes as contrapartes dos potenciais
investidores nas ac¢des no que respeite a qualquer operacado que as possa envolver.

Este capitulo constitui um sumario genérico do enquadramento fiscal portugués pertinente, nédo
contendo informacdes exaustivas sobre todos os aspetos fiscais que se podem revelar
pertinentes para um determinado investidor, designadamente aspetos que decorrem de regras
gerais e que sdo genericamente assumidas como sendo do conhecimento dos investidores. Este
capitulo também nado contém informacdo detalhada sobre regimes especiais e excecionais
suscetiveis de proporcionar consequéncias tributarias distintas das descritas no mesmo.

O regime tributario descrito em cada sec¢do relativamente a cada tipo de investidor é
exclusivamente aplicavel ao potencial investidor em causa, ndo devendo ser objeto de qualquer
analogia relativamente a qualquer outro potencial tipo de investidor. Os potenciais investidores
devem obter aconselhamento individualizado sobre as consequéncias da aquisi¢éo, titularidade e
transmissao das acdes, em funcéo das suas circunstancias especificas.

Este capitulo ndo abrange qualquer referéncia ao enquadramento fiscal aplicavel em outros
ordenamentos que néo o portugués. As implica¢des fiscais portuguesas podem ser condicionadas
pelas regras constantes de uma convengao para evitar a dupla tributacdo (“Convengéo”), bem
como agravadas ou total ou parcialmente compensadas por normativos domésticos de outros
paises.

A acecdo da terminologia adotada relativamente a todos os aspetos técnicos, incluindo a
qualificacdo dos titulos emitidos como acdes, a classificacdo dos factos tributarios, os
mecanismos de tributacdo e potenciais beneficios fiscais, entre outros, é a vigente em Portugal a
data do presente Prospeto. N&o sdo consideradas quaisquer outras interpretacdes ou significados
potencialmente adotados noutros ordenamentos juridicos.

O regime fiscal enunciado no presente capitulo poderd ser objeto de alteracbes legislativas ou
das préticas tributarias (bem como da respetiva interpretacdo e aplicagdo) a todo o tempo.
Embora ndo sejam constitucionalmente admissiveis alteragfes legislativas que incrementem a
tributacdo de modo retroativo, ndo existe uma proibicdo geral de alteracbes com efeitos
retroativos.

3.1 Pessoas singulares residentes para efeitos fiscais em Portugal ou com
estabelecimento estavel em Portugal ao qual sejam imputaveis rendimentos
associados as acfes

. Aquisicdo onerosa das agdes
A aquisicdo onerosa das a¢fes ndo se encontra sujeita a tributacdo em Portugal.
. Rendimentos decorrentes da titularidade das acfes

Os lucros do Emitente e Oferente colocados a disposi¢cdo dos titulares das acdes
séo tributdveis em sede de Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Singulares
("IRS"). Sera retido IRS, a taxa de 25%, aquando da colocacdo a disposicao,
tendo esta retencdo na fonte natureza liberatéria, dispensando os titulares das
acbes da declaracdo do correspondente rendimento as autoridades fiscais e do
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3.2

pagamento de qualquer IRS adicional. Estao sujeitos a retengdo na fonte a titulo
definitivo a taxa liberatéria de 30% os lucros distribuidos pagos ou colocados a
disposicdo em contas abertas em nome de um ou mais titulares mas por conta de
terceiros nado identificados, exceto quando seja identificado o beneficiario efetivo,
termos em que se aplicam as regras gerais.

Alternativamente, os titulares das acdes podem optar por englobar estes
rendimentos, declarando-os em conjunto com os demais rendimentos auferidos.
Neste caso, os rendimentos decorrentes da titularidade das acdes serao tributados
em apenas metade do seu montante, a taxa que resultar da aplicacdo dos
escaldes progressivos de tributacdo do rendimento global do ano em apreco, entre
0% e 46,5% — a que acresce uma taxa adicional de 2,5% ao quantitativo do
rendimento coletavel superior a EUR 153,300 — e o imposto retido na fonte, tendo
0 imposto retido na fonte a natureza de pagamento antecipado por conta do
imposto devido em termos finais.

Ganhos (mais-valias) e perdas (menos-valias) realizados na transmissao
onerosa das acdes

O saldo anual positivo entre as mais-valias e as menos-valias realizadas com a
transmissdo onerosa de acdes (e outros ativos previstos na lei), deduzido das
despesas necessarias e efetivamente incorridas na sua transmisséo onerosa, €
tributado a taxa especial de IRS de 25%. Alternativamente, os titulares das acdes
podem optar por englobar estes rendimentos, declarando-os em conjunto com 0s
demais rendimentos auferidos. Neste caso, as mais-valias serdo tributadas a taxa
que resultar da aplicacdo dos escalBes progressivos de tributacdo do rendimento
global do ano em aprego, entre 0% e 46,5%, a que acresce uma taxa adicional de
2,5% ao quantitativo do rendimento coletavel superior a EUR 153,300. Fica isento
de IRS, até ao valor anual de EUR 500, o saldo positivo entre as mais-valias e
menos-valias resultante da alienacéo de agbes, de obriga¢cBes e de outros titulos
de divida.

Para apuramento do saldo, positivo ou negativo, mencionado no paragrafo anterior
néo relevam as perdas apuradas quando a contraparte da operagao estiver sujeita
no pais, territério ou regido em que se encontre domiciliada para efeitos fiscais a
um regime fiscal claramente mais favoravel, constante da lista aprovada pela
Portaria n.° 150/2004, de 13 de Fevereiro, entretanto alterada pela Portaria n.°
292/2011, de 8 de Novembro.

Aquisi¢ao gratuita das acbes

Esta sujeita a Imposto do Selo, a taxa de 10%, a aquisicdo a titulo gratuito (por
morte ou em vida) das acbBes por pessoas singulares residentes para efeitos
fiscais em Portugal. O cbnjuge, ascendentes ou descendentes beneficiam de
isencéo de Imposto de Selo em tais aquisi¢cdes.

Pessoas singulares n&o residentes para efeitos fiscais em Portugal sem
estabelecimento estavel ao qual sejam imputaveis os rendimentos associados as

Aquisicdo onerosa das acgbes
A aquisicdo onerosa das a¢fes ndo se encontra sujeita a tributacdo em Portugal.

Rendimentos decorrentes da titularidade das acGes
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Os lucros do Emitente e Oferente colocados a disposi¢céo dos titulares das acdes
sdo tributaveis em sede de IRS. Sera retido IRS, a taxa de 25%, aquando da
colocacdo a disposicdo, tendo esta retencdo na fonte natureza liberatoria,
dispensando os titulares das acdes da declaracdo do correspondente rendimento
as autoridades fiscais e do pagamento de qualquer IRS adicional.

A taxa referida pode ser reduzida nos termos de uma Convencéo em vigor entre
Portugal e o pais de residéncia fiscal do titular das acdes, caso se verifiguem as
condicdes substanciais de aplicacdo de tal reducao e se cumpram as formalidades
previstas na legislacéo fiscal portuguesa para a invocacdo de uma Convencao,
traduzidas na certificacdo da residéncia fiscal do titular através de formularios
préprios.

Se o titular das acBes for fiscalmente residente em pais, territério ou regido
sujeitas a um regime fiscal claramente mais favoravel, constante de lista aprovada
pela Portaria n.° 150/2004, de 13 de Fevereiro — e alterada pela Portaria n.°
292/2011, de 8 de Novembro — a taxa de reteng&o na fonte aplicavel sera de 30%.
Estéo igualmente sujeitos a retenc@o na fonte a titulo definitivo a taxa liberatoria
de 30% os rendimentos pagos ou colocados a disposicdo em contas abertas em
nome de um ou mais titulares mas por conta de terceiros nao identificados, exceto
quando seja identificado o beneficiario efetivo, termos em que se aplicam as
regras gerais.

Ganhos (mais-valias) e perdas (menos-valias) realizados na transmisséo
onerosa das acdes

As mais-valias realizadas com a transmisséo onerosa de agfes estdo isentas de
tributacéo, salvo se:

0] os alienantes forem residentes para efeitos fiscais em pais, territério ou
regido, sujeitos a um regime fiscal claramente mais favoravel, constante da
Portaria n.° 150/2004, de 13 de Fevereiro; ou

(i) as mais-valias realizadas resultarem da transmissédo onerosa de agfes
representativas do capital social de sociedades cujo ativo seja constituido,
direta ou indiretamente, em mais de 50%, por bens imobilirios situados
no mesmo, ou que, sendo sociedades gestoras ou detentoras de
participagfes sociais, se encontrem em relagdo de dominio, na acecgao do
artigo 13.° do Regime Geral das Instituicbes de Crédito e Sociedades
Financeiras, aprovado pelo Decreto-Lei n.° 298/92, de 31 de Dezembro, na
qualidade de entidades dominantes, com sociedades dominadas,
igualmente residentes para efeitos fiscais em territério portugués, cujo
ativo seja constituido, em mais de 50%, por bens imobiliarios ho mesmo
situados.

Podem igualmente ser excluidas de tributacdo em Portugal as mais-valias
realizadas com a transmissao onerosa de a¢bes por um residente, para efeitos
fiscais, num pais com o qual vigore uma Convenc¢do com Portugal. Em algumas
Convencdes, a exclusdo de tributagcdo ndo se aplica se a maioria do ativo da
sociedade portuguesa for constituido, direta ou indiretamente, por bens iméveis ou
direitos reais sobre bens imdveis situados em territério portugués.

O saldo anual positivo entre as mais-valias ndo excluidas ou isentas de tributagcdo
e as menos-valias realizadas com a transmissdo onerosa de acgbes (e outros
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3.3

ativos previstos na lei), deduzido das despesas necessarias e efetivamente
incorridas na sua transmissao onerosa, é tributado a taxa especial de IRS de 25%.
Alternativamente, os titulares das acdes, caso sejam residentes em algum dos
Estados-Membros da Unido Europeia ou num Estado integrante do Espaco
Econdmico Europeu — neste Ultimo caso apenas se existir intercambio de
informacdo em matéria fiscal — podem optar por ser tributados a taxa que
resultaria da aplicacdo dos escaldes progressivos de tributacdo do rendimento
global do ano, entre 0% e 46,5% (a que acresce uma taxa adicional de 2,5% ao
quantitativo do rendimento coletavel superior a EUR 153,300), caso englobassem
a totalidade dos seus rendimentos, incluindo os auferidos fora do territorio
portugués. A taxa assim determinada ndo se aplicaria, contudo, aos rendimentos
auferidos fora do territ6rio portugués.

Para apuramento do saldo, positivo ou negativo, mencionado no paragrafo anterior
nao relevam as perdas apuradas quando a contraparte da operacgao estiver sujeita
no pais, territério ou regido em que se encontre domiciliada para efeitos fiscais a
um regime fiscal claramente mais favoravel, constante da lista aprovada pela
Portaria n.° 150/2004, de 13 de Fevereiro, entretanto alterada pela Portaria n.°
292/2011, de 8 de Novembro.

Aquisicéo gratuita das agbes

Nao esta sujeita a Imposto do Selo a aquisi¢do a titulo gratuito (por morte ou em
vida) das acdes por pessoas singulares nédo residentes para efeitos fiscais em
Portugal.

Pessoas coletivas residentes para efeitos fiscais em Portugal ou com
estabelecimento estavel em Portugal ao qual sejam imputaveis os rendimentos
associados as acfes

Aquisicdo onerosa das acbes
A aquisicdo onerosa das a¢fes ndo se encontra sujeita a tributacdo em Portugal.
Rendimentos decorrentes da titularidade das acfes

Os lucros do Emitente e Oferente colocados a disposi¢éo dos titulares das acbes
séo tributaveis em sede de Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Coletivas
("IRC"). Seré retido IRC, a taxa de 25%, aquando da colocacdo a disposicao,
tendo esta retencdo na fonte natureza de pagamento antecipado por conta do
imposto devido em termos finais. O IRC incide sobre a matéria coletavel
(resultante, em termos gerais, da deducdo dos prejuizos fiscais reportaveis ao
lucro tributavel) a uma taxa até 25%. Podera acrescer uma derrama, a uma taxa
variavel de acordo com a decisdo dos 6rgaos municipais em cada ano, até 1,5%
do lucro tributavel. Para além disso, sobre a parte do lucro tributavel superior a
EUR 1.500.000 sujeito e ndo isento de IRC incide a derrama estadual a taxa de
3% caso o lucro tributavel seja superior a EUR 1.500.000 e a taxa de 5% caso
exceda EUR 10.000.000.

Caso o titular das acfes nao seja abrangido pelo regime de transparéncia fiscal e
detenha acdes representativas de pelo menos 10% do capital social os lucros
colocados a disposicdo pelo Emitente e Oferente serdo desconsiderados para
efeitos de apuramento do lucro tributavel, contanto que as a¢des permaneg¢am na
sua titularidade, de modo ininterrupto, durante um ano. Se esse periodo ja se
houver completado a data da colocagédo a disposicdo dos lucros do Emitente e
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Oferente, havera lugar a dispensa da obrigagdo de retencdo na fonte de IRC a
taxa de 25% referida no paragrafo anterior. Na eventualidade de apenas se
completar ap6s a data da colocacao a disposicdo, o IRC retido na fonte sera
reembolsavel.

N&o existe obrigacdo de retencdo na fonte, total ou parcial, sobre os lucros do
Emitente e Oferente colocados a disposicdo de sujeitos passivos globalmente
isentos de IRC (a titulo meramente exemplificativo: o Estado e outras pessoas
coletivas de direito publico; pessoas coletivas de utilidade publica e de
solidariedade social; fundos de pens6es; fundos de poupanca-reforma, poupanca-
educacédo e poupanca-reforma/educacédo; fundos de capital de risco; e fundos de
poupanca em acfes, desde que, em qualquer dos casos relativos aos fundos, os
mesmos se constituam e operem de acordo com a legislacdo portuguesa) ou que
beneficiem de isencédo total ou parcial relativamente aos lucros colocados a
disposicdo pelo Emitente e Oferente, contanto que seja feita prova da mesma
perante a entidade pagadora.

Ha lugar a tributacdo autonoma, a taxa de 25%, dos lucros distribuidos pelo
Emitente e Oferente a entidades que beneficiem de isencéo total ou parcial de IRC
(abrangendo, neste ultimo caso, os rendimentos de capitais) se as ac¢des nao
forem detidas por tais entidades pelo periodo minimo de um ano, o qual pode ser
completado apés a colocacao a disposicao.

A taxa de retencdo na fonte ascende a 30% quando os rendimentos sdo pagos ou
colocados a disposi¢do em contas abertas em nome de um ou mais titulares mas
por conta de terceiros ndo identificados, exceto quando seja identificado o
beneficiario efetivo, termos em que se aplicam as regras gerais.

Ganhos (mais-valias) e perdas (menos-valias) realizados na transmissao
onerosa das acles

As mais e menos-valias realizadas concorrem para a formacéo do lucro tributivel
em sede de IRC. O IRC incide sobre a matéria coletavel (resultante, em termos
gerais, da deducao dos prejuizos fiscais reportaveis ao lucro tributavel) a uma taxa
até 25%. Podera acrescer uma derrama, a uma taxa variavel de acordo com a
decisdo dos 6rgdos municipais em cada ano, até 1,5% do lucro tributavel. Para
além disso, sobre a parte do lucro tributavel superior a EUR 1.500.000 sujeito e
ndo isento de IRC incide a derrama estadual a taxa de 3% caso o lucro tributavel
seja superior a EUR 1.500.000 e a taxa de 5% caso exceda EUR 10.000.000.

Para efeitos de apuramento das mais e menos-valias fiscais, o custo de aquisi¢éo
das ac¢Bes detidas h& pelo menos dois anos a data da transmiss@o onerosa é
objeto de atualizagdo mediante a aplicacdo de coeficientes de desvalorizagédo
monetaria aprovados anualmente por Portaria do Ministro das Financas.

Em caso de transmissdo onerosa de a¢des representativas de pelo menos 10% do
capital social e que hajam sido detidas, de modo ininterrupto, durante um ano,
apenas 50% do saldo positivo entre as mais e as menos-valias integra o lucro
tributavel, desde que verificadas as seguintes condic¢oes:

0] O valor de realizacéo seja reinvestido, entre o inicio do exercicio anterior e
o fim do segundo exercicio subsequente ao da transmissao onerosa:
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(&) na aquisicdo de participacBes no capital de sociedades comerciais
ou civis sob a forma comercial, que sejam uns e outros, detidos
igualmente pelo prazo minimo de um ano; e/ou

(b) na aquisi¢do, producdo ou construcdo de ativos fixos tangiveis, de
ativos biolégicos que ndo sejam consumiveis ou em propriedades de
investimento, com excecao dos bens adquiridos em estado de uso a
sujeito passivo de IRS ou IRC com o qual existam relacdes
especiais nos termos da lei fiscal em vigor;

(ii) As transmissdes onerosas e as aquisicées de partes de capital ndo sejam
efetuadas com:

(@) entidades com domicilio, sede ou direcdo efetiva em pais, territério
ou regido sujeito a um regime fiscal mais favoravel, constante da
Portaria n.° 150/2004, de 13 de Fevereiro, entretanto alterada pela
Portaria n.° 292/2011, de 8 de Novembro; nem com

(b) entidades com as quais existam relacdes especiais nos termos da
lei fiscal em vigor, exceto quando se destinem & realizacdo de
capital social, caso em que 0 reinvestimento se considerara
totalmente concretizado quando o valor das participacdes sociais
assim realizadas ndo seja inferior ao valor de mercado daquelas
transmissoes.

Ndo sendo concretizado o reinvestimento até ao fim do segundo exercicio
subsequente ao da realizacdo, considera-se como proveito ou ganho desse
exercicio a parte do saldo positivo das mais e menos-valias ainda nao incluida no
lucro tributavel, majorada em 15%. Aplica-se este regime, com as devidas
adaptacdes, caso as participacdes de capital objeto de reinvestimento ndo sejam
mantidas pelo periodo minimo de um ano (exceto se a transmissdo ocorrer no
ambito de uma operacao de fusdo, cisdo, entrada de ativos ou permuta de acdes a
que se aplique o regime especifico de neutralidade fiscal).

Caso o reinvestimento ndo compreenda a totalidade do valor de realizagdo das
acbes, o montante excluido de tributacdo nos termos do regime de reinvestimento
descrito nos paragrafos anteriores sera reduzido proporcionalmente.

O saldo negativo entre as mais e menos-valias realizadas na transmissdo onerosa
de ac¢Bes, bem como outras perdas ou variagbes patrimoniais negativas relativas
as acdes, concorre para a formacao do lucro tributavel em IRC em apenas 50% do
seu valor.

Nao concorrem para a formacdo do lucro tributdvel as perdas realizadas na
transmissao onerosa de agdes, detidas por periodo inferior a trés anos, que hajam
sido adquiridas a entidades:

0] com as quais existam relac6es especiais nos termos da lei fiscal em vigor;

(ii) domiciliadas em pais, territoério ou regido com um regime de tributagéo
claramente mais favoravel, constantes da Portaria n.° 150/2004, de 13 de
Fevereiro, entretanto alterada pela Portaria n.° 292/2011, de 8 de
Novembro; ou

(iii) residentes em territério portugués sujeitas a um regime especial de
tributacao.
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Nao concorrem igualmente para a formacdo do lucro tributavel as perdas
apuradas na transmissao onerosa de ac¢des (independentemente do periodo pelo
qual sejam detidas) a entidades:

® com as quais existam relacfes especiais nos termos da lei fiscal em vigor;

(ii) domiciliadas em pais, territério ou regido com um regime de tributacédo
claramente mais favoravel, constantes da Portaria n.° 150/2004, de 13 de
Fevereiro, entretanto alterada pela Portaria n.° 292/2011, de 8 de
Novembro; ou

(iii) residentes em territério portugués sujeitas a um regime especial de
tributacao.

Finalmente, ndo concorrem para a formacdo do lucro tributavel as perdas
incorridas na transmissao onerosa de acdes por entidade que tenha sofrido,
menos de trés anos antes da data da transmissdo onerosa, uma transformacao
(incluindo a modificacdo do objeto social) que tenha determinado uma alteracdo
do regime fiscal aplicavel a essas perdas. Acresce a isso que ndo concorrem para
a formacéo do lucro tributavel as menos-valias e outras perdas relativas a partes
de capital, na parte do valor que corresponda aos lucros distribuidos que tenham
beneficiado nos dltimos quatro anos da dedugdo enunciada em 3.3.2 supra).

As mais-valias realizadas por uma sociedade gestora de participacdes sociais
(“SGPS”) ou uma sociedade de capital de risco (“SCR”) através da transmissao
onerosa das ac¢des detidas por um periodo ndo inferior a um ano, bem como os
encargos financeiros incorridos para realizar a sua aquisi¢cdo, ndo concorrem para
a formacgdo do respetivo lucro tributavel. Este periodo ascende a trés anos
tratando-se de a¢des adquiridas a entidades:

0] com as quais existam relac6es especiais nos termos da lei fiscal em vigor;

(ii) domiciliadas em pais, territorio ou regido com um regime de tributagéo
claramente mais favoravel, constantes da Portaria n.° 150/2004, de 13 de
Fevereiro, entretanto alterada pela Portaria n.° 292/2011, de 8 de
Novembro; ou

(iii) residentes em territério portugués sujeitas a um regime especial de
tributacéo.

Contudo, concorrem para a formacao do lucro tributavel de uma SGPS ou SCR as
mais-valias realizadas através da transmissdo onerosa de a¢des, bem como o0s
encargos financeiros incorridos para realizar a sua aquisi¢do, caso a SGPS ou a
SCR tenham sofrido, menos de trés anos antes da data da transmiss&o onerosa,
uma transformacdo que tenha determinado uma alteracdo do regime fiscal
aplicavel a essas mais-valias e encargos financeiros.

As menos-valias apuradas por uma SGPS ou uma SCR através da transmisséo
onerosa de acdes detidas por um periodo ndo inferior a um ano ndo sao
dedutiveis para efeitos de apuramento do lucro tributavel (nos casos excecionais
nos quais sdo autorizadas a alienar as acdes antes de decorrido um ano sobre a
sua aquisicéo, aplicam-se as regras gerais que restringem ou impedem a sua
deducdo, de acordo com a natureza das suas contrapartes, descritas nos
paragrafos anteriores).

Aquisicao gratuita das acbes
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3.4

A variagdo patrimonial positiva, ndo refletida no resultado do exercicio, resultante
da aquisicdo gratuita de acdes por pessoas coletivas residentes sujeitas a IRC,
ainda que dele isentas, bem como por estabelecimentos estaveis aos quais as
mesmas sejam imputaveis, concorre para a formacéo do lucro tributavel em sede
de IRC. O IRC incide sobre a matéria coletavel (resultante, em termos gerais, da
deducao dos prejuizos fiscais reportaveis ao lucro tributavel) a uma taxa até 25%.
Podera acrescer uma derrama, a uma taxa variavel de acordo com a decisdo dos
6rgdos municipais em cada ano, até 1,5% do lucro tributavel. Para além disso,
sobre a parte do lucro tributavel superior a EUR 1.500.000 sujeito e ndo isento de
IRC incide a derrama estadual a taxa de 3% caso o lucro tributavel seja superior a
Euros 1.500.000 e & taxa de 5% caso exceda EUR 10.000.000.

Pessoas coletivas nédo residentes para efeitos fiscais em Portugal sem
estabelecimento estavel ao qual sejam imputaveis os rendimentos associados as
acoOes

. Aquisi¢cdo onerosa das ac¢bes
A aquisicdo onerosa das a¢fes ndo se encontra sujeita a tributacdo em Portugal.
. Rendimentos decorrentes da titularidade das acfes

Os lucros do Emitente e Oferente colocados a disposicdo dos titulares das acbes
sdo tributdveis em sede de IRC. Sera retido IRC, a taxa de 25%, aquando da
colocagdo a disposicdo, tendo esta retencdo na fonte natureza liberatéria,
dispensando os titulares das a¢6es da declaragdo do correspondente rendimento

as autoridades fiscais e do pagamento de qualquer IRC adicional.

A taxa referida pode ser reduzida nos termos de uma Convencéo em vigor entre
Portugal e o pais de residéncia fiscal do titular das acdes, caso se verifiquem as
condi¢des substanciais de aplicagéo de tal reducdo e se cumpram as formalidades
previstas na legislacdo fiscal portuguesa para a invocacdo de uma Convencao,
traduzidas na certificacdo da residéncia fiscal do titular através de formularios
préprios.

Se o titular das ag¢Bes for fiscalmente residente em pais, territério ou regido
sujeitas a um regime fiscal claramente mais favoravel, constante de lista aprovada
pela Portaria n.° 150/2004, de 13 de Fevereiro — e alterada pela Portaria n.°
292/2011, de 8 de Novembro — a taxa de retencdo na fonte aplicavel sera de 30%.
Estardo isentos de IRC os lucros do Emitente e Oferente colocados a disposi¢éo
de uma entidade que preencha as condi¢fes previstas no artigo 2.° da Diretiva n.°
90/435/CEE, de 23 de Julho, e que detenha, durante um periodo ininterrupto de
pelo menos um ano, agdes representativas de pelo menos 10% do capital social
do Emitente e Oferente (0 que inclui investidores residentes para efeitos fiscais
nos Estados-Membros da Unido Europeia bem como no Espago Econdémico
Europeu, mas neste Ultimo caso apenas se 0s mesmos estiverem vinculados a
cooperacao administrativa no dominio da fiscalidade, equivalente a estabelecida
no ambito da Unido Europeia). Se esse periodo ja se houver completado a data da
colocagdo a disposicao dos lucros do Emitente e Oferente, havera lugar a
dispensa da obrigacéo de retencédo na fonte de IRC. Na eventualidade de apenas
se completar apés a data da colocacédo a disposicao, o IRC retido na fonte sera
reembolsavel. Para efeitos de dispensa de retencao na fonte de IRC ou do seu
reembolso, consoante os casos, € necessario cumprir algumas formalidades
previstas na legislacdo fiscal portuguesa, traduzidas na certificacdo do
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cumprimento de todas as condicdes mencionadas através de documentacao
especifica. Esta isencdo também se aplica a entidades residentes na
Confederacdo Suica, nos termos e condi¢cdes estabelecidos no Acordo entre a
Comunidade Europeia e a Confederacédo Suica, e apenas, entre outras condi¢cdes,
se a sociedade beneficiaria dos lucros detiver uma participacdo minima direta de
25% no capital da sociedade que distribui os lucros desde ha pelo menos dois
anos.

Ganhos (mais-valias) e perdas (menos-valias) realizados na transmisséo
onerosa das acles

As mais-valias realizadas com a transmissdo onerosa de acfes estdo isentas de
tributacdo, salvo se:

® a entidade alienante for detida, direta ou indiretamente, em mais de 25%
por entidades residentes para efeitos fiscais em territorio portugués;

0] a entidade alienante for residente para efeitos fiscais em pais, territdrio ou
regido, sujeitos a um regime fiscal claramente mais favoravel, constante da
Portaria n.° 150/2004, de 13 de Fevereiro; ou

(ii) as mais-valias realizadas resultarem da transmissédo onerosa de agfes
representativas do capital social de sociedades cujo ativo seja constituido,
direta ou indiretamente, em mais de 50%, por bens imobiliarios situados
no mesmo, ou que, sendo sociedades gestoras ou detentoras de
participagfes sociais, se encontrem em relagdo de dominio, na acecao do
artigo 13.° do Regime Geral das Instituicbes de Crédito e Sociedades
Financeiras, aprovado pelo Decreto-Lei n.° 298/92, de 31 de Dezembro, na
qualidade de entidades dominantes, com sociedades dominadas,
igualmente residentes para efeitos fiscais em territério portugués, cujo
ativo seja constituido, em mais de 50%, por bens imobiliarios ho mesmo
situados.

Podem igualmente ser excluidas de tributacdo em Portugal as mais-valias
realizadas com a transmissdo onerosa de a¢bes por um residente, para efeitos
fiscais, num pais com o qual vigore uma Conven¢do com Portugal. Em algumas
Convencgdes, a exclusdo de tributacdo ndo se aplica se a maioria do ativo da
sociedade portuguesa for constituido, direta ou indiretamente, por bens imoveis ou
direitos reais sobre bens imdveis situados em territério portugués.

O saldo anual positivo entre as mais-valias ndo excluidas ou isentas de tributagao
e as menos-valias realizadas com a transmissdo onerosa de acbes (e outros
ativos previstos na lei), deduzido das despesas necessarias e efetivamente
incorridas na sua transmisséo onerosa, é tributado a taxa de 25%.

Para apuramento do saldo, positivo ou negativo, mencionado no paragrafo anterior
ndo relevam as perdas apuradas quando a contraparte da operagao estiver sujeita
no pais, territério ou regido em que se encontre domiciliada para efeitos fiscais a
um regime fiscal claramente mais favoravel, constante da lista aprovada pela
Portaria n.° 150/2004, de 13 de Fevereiro, entretanto alterada pela Portaria n.°
292/2011, de 8 de Novembro.

Aquisi¢ao gratuita das acfes
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O incremento patrimonial resultante da aquisicdo gratuita de acdes por pessoas
coletivas ndo residentes sem estabelecimento estavel ao qual as acdes sejam
imputaveis é tributado a taxa de 25%.
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4 INFORMACOES RELATIVAS A OFERENTE, PARTICIPACOES SOCIAIS E
ACORDOS PARASSOCIAIS

4.1 Identificacdo da Oferente

A Oferente é a Tagus Holdings S.a r.l.,, uma sociedade de direito Luxemburgués, com sede em 6
rue Jean Monnet, L- 2180, Luxemburgo, matriculada no Registre de Commerce et des Sociétés,
sob o numero B 167224, com o capital social de €15.000 dividido em 1.500.000 acbes com o
valor nominal unitario de €0,01.

A Oferente foi constituida a 6 de marco de 2012 sob a forma de société a resposabilité limitée e
duracéo ilimitada com o objeto social de comprar, deter e vender acdes. Com a entrada em vigor
do Acordo Parassocial, o objeto da Oferente sera alterado para refletir a redagdo incluida na
seccao 4.5 (1) infra.

O 6rgao de gestdo da Oferente é um conselho de gerentes cujos atuais membros séo:
Luis Eduardo Brito Freixial de Goes Categoria A*
Pedro Jacome da Costa Marques Henriques Categoria A*
Julian José Gonzalez-Ulecia Lépez de Juan Abad Categoria A*
Graham Peter Wilson Marr Categoria B*

Michael Gregory Allen Categoria B*

*Para informagédo relacionada com o Corporate Governance ao nivel da Oferente, por favor, consultar a
secgédo 4.5 (ll).

Nos termos da Lei de 19 de dezembro de 2002 do Luxemburgo aplicavel a Oferente, esta ndo tem
orgdo de fiscalizagdo. Nos termos da referida lei das sociedades, o principio geral € de que as
contas anuais das sociedades devem ser objeto de auditoria por um ou mais auditores (réviseurs
d'entreprises agréés) nomeados pelos sécios (artigo 69 (1) da referida Lei). Porém, o artigo 35.°
da mesma isenta a Oferente desse requisito por ndo preencher dois dos critérios que sujeitariam
as suas contas a auditoria (receitas liquidas de € 8,8 milhdes e uma média de trabalhadores
permanentes durante o ano fiscal de 50).

4.2 Imputacéo de direitos de voto

A Oferente é detida direta ou indiretamente em 55% pela José de Mello e em 45% pela Apollo que
exercem dominio conjunto sobre a Oferente.

A José de Mello cuja designacao social € José de Mello Investimentos SGPS, S.A. (Zona Franca
da Madeira) € uma sociedade constituida ao abrigo da lei portuguesa, com sede em Rua das
Hortas, n.° 27, 3.° Funchal, matriculada na Conservatéria do Registo Comercial da Zona Franca
da Madeira, sob o nimero Unico de matricula e de pessoa coletiva 511.107.188, com o capital
social de 25.000.000 Euros, que detém a sua participacdo na Oferente através da sua subsidiaria
José de Mello International, cuja designacao é José de Mello International S.a r.l.,, uma sociedade
de responsabilidade limitada constituida ao abrigo das leis do Luxemburgo com sede em 3 rue
Adolphe L-1116 Luxembourg, matriculada no Registre de Commerce et des Sociétés sob o
namero B 167420, com o capital social de 12.500 Euros.
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A Apollo tem a designagdo AEIF Apollo S.a r.l., e € uma sociedade de responsabilidade limitada
constituida ao abrigo das leis do Luxemburgo com sede em 6 rue Jean Monnet L-2180
Luxembourg, matriculada no Registre de Commerce et des Sociétés sob o numero B 129005,
com o capital social de 13.750 Euros.

Os paragrafos seguintes identificam as pessoas que estdo com o Oferente numa das situacdes
do niimero 1 do artigo 20.° do Cod.VM.

A. José de Mello

José de Mello na Brisa — 182.843.792 agbes — 30,47% do respetivo capital

. . % dos direitos de
Entidades N.° de acdes % do capital °
voto*
José de Mello
Investimentos, 182.054.392 30,34% 32,94%
SGPS, S.A.
José de Mello Saude,
0, 0,
SGPS, SA. 52.249 0,01% 0,01%
Orgaos de
g . N 736.111 0,12% 0,13%
Administracdo
Orgaos de
. g o 1.040 0,00% 0,00%
Fiscalizac&o

* Considerando as 47.236.842 Agbes Proprias existentes de acordo com informag&o publica disponivel.

Os membros dos 6rgdos de administracdo e fiscalizacdo das sociedades relacionadas com o
Grupo de José de Mello que detém Agdes da Brisa sao os seguintes:

Nome Cargo N° de Acgbes
Dr. Gongalo Maria Vogal do Conselho de
Guimaraes José de Mello Administracdo da José de 280

Mello — Sociedade Gestora de
Participacfes Sociais, S.A.

Eng.° Jodo Pedro Stilwell Vogal do Conselho de
Rocha e Melo Administracdo da José de
100.161
Mello — Sociedade Gestora de
ParticipacBes Sociais, S.A.
Dr. Vasco Maria Guimardes | Presidente do Conselho de
José de Mello Administracao da José de
580.925

Mello — Sociedade Gestora de

Participacfes Sociais, S.A.
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Nome

Cargo

N° de AcbBes

D. Maria Amélia Guimarées

José de Mello Bleck

Vogal do Conselho de

Administracdo da José de

de Participagbes Sociais, S.A

Mello Saude — Sociedade 1.935
Gestora de Participacfes
Sociais, S.A.
D. Maria Cristina Guimaraes | Vogal do Conselho de
José de Mello de Azevedo Administracao da SOGEFI — 4.057
Coutinho Sociedade de Gestéo e
Financiamentos, SGPS, S.A.
Dr. Jo&o Gongalves da Vice-Presidente do Conselho
Silveira de Administracao da José de
Mello Saude — Sociedade 36.715
Gestora de Participactes
Sociais, S.A.
Salvador Maria Guimaraes Vogal do Conselho de
José de Mello, Administracédo da José de 520
Mello — Sociedade Gestora de
Participac6es Sociais, S.A.
Dr. Henrique Abilio Cardoso | Vogal do Conselho de
Paulo Fernandes Administracdo da José de
Mello Saude — Sociedade 2.690
Gestora de Participagtes
Sociais, S.A.
Dra. Maria Inés Rosa Dias Vogal do Conselho de
Murteira Bleck Administracdo da José de
Mello Saude — Sociedade 8.000
Gestora de Participacfes
Sociais, S.A
Dr. Luis Eduardo Brito Vogal do Conselho de
Freixial de Goes Administracdo da José de 328
Mello — Sociedade Gestora de
Participac6es Sociais, S.A.
Dr. Jodo Floréncio Vicente Suplente Fiscal Unico da José
de Carvalho de Mello — Sociedade Gestora
1.040

As entidades que se encontram com a José de Mello nas situac8es previstas no n° 1 do art.° 20°

do Co6d.VM séo as seguintes:
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(@)

(b)

(©)

(d)

Entidades situadas na cadeia de dominio:

SOGEFI — Sociedade de Gestéo e Financiamentos, SGPS, SA
- Guimarées de Mello Investimentos, SGPS, SA

- Guimaraes de Mello Portugal, SGPS, SA

- José de Mello, SGPS, SA

- José de Mello Participacdes Il, SGPS, SA

Entidades dominadas:

- José de Mello International, S a. r.l.

- Tagus Holdings S ar.l.

Outras relacdes relevantes do artigo 20.° do C6d.VM relativamente a Sociedade Visada
- José de Mello Saude

- Brisa

A lista global das entidades em relag@o de dominio com a José de Mello ou com entidades
que a dominem é a que se segue:

SOGEFI - Sociedade de Gestéo e Financiamentos, SGPS, S.A.
José de Mello, SGPS, S.A.

José de Mello Servigos, Lda.

Guimaraes de Mello Investimentos, SGPS, S.A.

Guimaraes de Mello Portugal, SGPS, S.A.

José de Mello Participagdes Il, SGPS, S.A.

SCAURI - Consultadoria Econémica e Participacfes, S.A.
José de Mello Energia, S.A.

Hanseatica Ruckversischerungs, AG

M Dados - Sistemas de Informacao, S.A.

M+P Holding, S.A.

Transitec, S.A.

José de Mello Investimentos, SGPS, S.A.

José de Mello International S.a.r.l.

José de Mello Saude, SGPS, S.A.

José de Mello Saude Espafia, S.A.

VALIR - SGPS, S.A.

Vramondi International BV

JMS - Prestacéo de Servicos Administrativos e Operacionais, ACE
JMS - Prestacéo de Servigos de Saude, ACE

José de Mello Salde - Servigos de Gestao e Consultoria, Lda.
Hospital das Descobertas, S.A.

Hospital Cuf Descobertas, S.A.

Hospital Cuf Infante Santo, S.A.

Hospital Cuf Porto, S.A.

Instituto Cuf - Diagnéstico e Tratamento, S.A.

Clinica Cuf Alvalade, S.A.

Clinica Cuf Belém, S.A.

Clinica Cuf Cascais, S.A.

Clinica Cuf Torres Vedras, S.A.

Clinica de Servicos Médicos e Computorizados de Belém, S.A.
CIMC - Centro Imagiologia Médica Computorizada, S.A.
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Ecografia de Cascais, Lda.

Amadeu Campos Costa, Sociedade Unipessoal, Lda.

Dr. Campos Costa - Consultério de Tomografia Computorizada, S.A.
HD Medicina Nuclear, S.A.

PPPS - Parcerias Publicas Privadas na Saude, SGPS, S.A.

Hospital Amadora-Sintra - Sociedade Gestora, S.A.

HASPAC - Patologia Clinica, S.A.

Escala Braga - Sociedade Gestora do Estabelecimento, S.A.

Escala Vila Franca — Sociedade Gestora do Estabelecimento, S.A.
Sagies - Segurancga, Higiene e Saude no Trabalho, S.A.

Loja Saudecuf - Produtos e Servicos de Salde e Bem Estar, S.A.
S.P.S.D. - Sociedade Portuguesa de Servicos Domiciliarios, S.A.
José de Mello Residéncias e Servigos, SGPS, S.A.

Bem Vos Quer - Servigos de Apoio no Domicilio, Lda.

S.P.S.l. - Sociedade Portuguesa de Servigos de Apoio e Assisténcia a ldosos, S.A.
Tecnocapital, SGPS, S.A.

José de Mello Imobilidria, SGPS, S.A.

Comitur — Sociedade Gestora de Participacdes Sociais, S.A.
Comitur Imobiliaria, S.A.

Sociedade Imobiliaria e Turistica do Cojo, S.A.

Herdade do Vale da Fonte — Sociedade Agricola, Turistica e Imobiliaria, S.A.
Selecta Brasil, Gestdo de Activos, Ltda.

CUF - Consultadoria e Servigos, S.A.

CUF - Companhia Unido Fabril, SGPS, S.A.

AP - Amoniaco de Portugal, S.A.

CUF - Quimicos Industriais, S.A.

Renoeste - Valorizagédo de Recursos Naturais, S.A.

Eletroquimica del Noroeste, S.A.

Nutriquim - Produtos Quimicos, S.A.

Quimigest - Soc. Quimica de Prestacao de Servicos, S.A.

Aquatro - Projectos e Engenharia, S.A.

Cuftrans - Transitarios, S.A.

Innovnano Materiais Avancados, S.A.

SGPAMAG - Sociedade de Granéis do Parque de Aveiro, Movimentagcdo e Armazenagem de Granéis, S.A.
Europaris - Sociedade Imobiliaria, Lda.

Dolopand - Investimentos Imobiliarios e Turisticos, S.A.

No passado dia 22 de marco, a Brisa informou o mercado de que recebeu informacdo de uma
alteracao do titulo de imputacéo de direitos de voto a José de Mello, nos termos e para os efeitos
do disposto na alinea b) do n° 1 do artigo 1° e do n°® 2 do artigo 2°, ambos do Regulamento 5/2008
da CMVM. Nos termos dessa comunicacao, no dia 19 de marco de 2012, na sequéncia de uma
liquidacdo parcial de dois contratos de derivados (Shares Basket Swap), o montante 41.441.122
de acBes ordinarias da Brisa a eles subjacente, correspondente a 6,91% do respetivo capital
social e a 7,49% dos direitos de voto, que ja era imputavel a José de Mello, primeiro por
titularidade direta e, ap0s a celebracao daqueles contratos de derivados, ao abrigo da alinea e) do
n° 1 do artigo 20° do CAd.VM, passou a ser-lhe de novo imputavel diretamente, nos termos do n°
1 do artigo 20° desse Caodigo. Estes contratos correspondem a um financiamento a uma taxa de
juro de Euribor, acrescido de spread, com um valor global financiado por referéncia a cotacdo das
acOes do cabaz no dia anterior a data dos contratos (cotacdo de dias 1 e 28 de setembro de
2011) (no qual se incluem as acdes da Brisa), multiplicada pelo nimero de acbes que dele eram
objeto. A liquidacao parcial foi feita a um preco de referéncia por Agédo Brisa de € 2,50 para
31.141.122 Acgbes e € 2,40 para 10.000.000 Agbes, tendo em conta as diferentes data de
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referéncia aplicaveis, acrescidas de juros e comissfes contratuais de vencimento antecipado.
Esclarece-se que os fundos assim obtidos ndo se destinaram ao financiamento da Oferta.

Tal como comunicado ao mercado através do Sistema de Difuséo de Informacdo da CMVM no dia
9 de abril de 2012, em resultado da celebragéo do Joint Venture Agreement séo ainda imputaveis
a José de Mello as participacdes da Apollo e da Oferente na Brisa nos termos da alinea h) do
nimero 1 do artigo 20.° do C6d.VM e ainda, de acordo com o entendimento da CMVM, por se
verificar uma das situagGes previstas na alinea c) do ndmero 1 do artigo 20.° do C6d.VM. Refira-
se ainda que no Comunicado da Sociedade Visada do passado dia 18 de maio é mencionado que
a presente Oferta decorre da celebracéo de acordo parassocial entre a José de Mello, a Apollo, a
José de Mello International e a Oferente.

B. Apollo

As entidades que se encontram com a Apollo nas situacdes previstas no n° 1 do art.° 20° do
Cb6d.VM séo as seguintes:

A participacdo qualificada detida diretamente pela Apollo na Brisa é imputavel ao abrigo do
disposto nas alineas a) e b) do nidmero 1 do artigo 20.° do C6d.VM ao Arcus European
Infrastructure Fund 1 L.P. (o Fundo), o beneficiario Gltimo da referida participacédo através da AEIF
Luxembourg Holdings S.a r.l., AEIF LH Sub 01 S.a r.l., AEIF Malta (Brisa) Ltd e Apollo, todas
subsidiarias integralmente detidas pelo Fundo.

A participacdo qualificada na Brisa diretamente detida pela Apollo é ainda atribuida ao abrigo do
disposto nas alineas b) e f) do nimero 1 do artigo 20.° do C6d.VM ao Arcus European
Infrastructure Fund GP LLP, o general partner com poderes de detencdo e de administracdo do
Fundo e do seus ativos, incluindo a participacao indireta do Fundo na Brisa. A Arcus Infrastructure
Partners LLP, através das suas subsididrias Arcus Infrastructure Investments 2 LLP e Arcus
Infrastructure Corporate Limited, é a detentora ultima do Arcus European Infrastructure Fund GP
LLP.

Tal como comunicado ao mercado através do Sistema de Difusédo de Informac¢éo da CMVM no dia
9 de abril de 2012, em resultado da celebrac¢éo do Joint Venture Agreement séo ainda imputaveis
a Apollo as participagfes da José de Mello e da Oferente na Brisa nos termos da alinea h) do
namero 1 do artigo 20.° do C6d.VM e ainda, de acordo com o entendimento da CMVM, por se
verificar uma das situagdes previstas na alinea ¢) do nimero 1 do artigo 20.° do Cé6d.VM. Refira-
se ainda que no Comunicado da Sociedade Visada do passado dia 18 de maio é mencionado que
a presente Oferta decorre da celebracdo de acordo parassocial entre a José de Mello, a Apollo, a
José de Mello International e a Oferente.

As entidades controladas direta ou indiretamente, incluindo através da celebracdo de acordos
acionistas, pelo Arcus European Infrastructure Fund 1 LP séo:

Abonos de Catalufia, S.L., Sociedad FP Newhaven Two Limited

Unipersonal

AEIF (Willow) 01 S. ar.l General Cargo Terminal GmbH

AEIF (Willow) 02 S. ar.l. Gesamthafenbetriebsgesellschaft Rostock mbH

AEIF (Willow) 03 S. ar.l Gestion Dinamica Silos y Consignaciones S.A.,
Soci

AEIF Apollo S. ar.l. Getreide Service Rostock GmbH

AEIFLH Sub 01 S.ar.l. Grainfax Limited

AEIFLH Sub 02 S.ar.l. Grosstanklager — Olhafen Rostock GmbH

AEIF LH Sub 03 S.ar.l. Hispana de Inversiones, S.L., Sociedad
Unipersonal
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AEIF LH Sub 04 S.ar.l
AEIF LH Sub 05 S. ar.l.
AEIF LH Sub 06 S.ar.l.
AEIF LH Sub 07 S.ar.l.
AEIFLH Sub 08 S.ar.l.
AEIFLH Sub 09 S.ar.l.
AEIF LH Sub 10 S. ar.l.

AEIF Luxembourg Holdings S. ar.l.
AEIF Malta (Brisa) Ltd

Albemarle Investments Limited,

Algemene ScheepVaart Bevrachtingen NV
Almacenes Modulares S.A., Sociedad
Unipersonal

Alpha Trains (Locomotives) GmbH

Alpha Trains (Locomatives) Limited

Alpha Trains (Luxembourg) Holdings S.ar.l.

Alpha Trains (Malta) Holdco 1 Limited
Alpha Trains (UK) Limited

Alpha Trains Belgium NV

Alpha Trains Europa GmbH

Alpha Trains Group S. ar.l.

Alpha Trains Holdco Il S. ar.l.
Alpha Trains Holdco S.ar.l.

Alpha Trains Iberia SA

Alpha Trains Italia S.r.l.

Alpha Trains Luxembourg S.ar.l.
Alpha Trains Polska Sp. z o.0.
Alpha Trains Switzerland AG
Angel Finance Holding Limited
Angel Infrastructure Limited

Angel Leasing Company Limited
Angel Locomotive Leasing Limited
Angel Trains Capital Limited
Angel Trains Cargo Limited

Angel Trains Consulting Limited
Angel Trains Contracts Limited
Angel Trains Finance Limited
Angel Trains Group Limited

Angel Trains Limited

ANTWERP POLYMER TERMINAL
BBI Spain Port Holdings, S.L., Sociedad
Unipersona

BPH Westerlund Holdings NV
Bulk Terminal Rostock GmbH

Carron Quay Developments Limited
Cayman Resources (49) Limited (em
liquidacéo)

CBO France SAS

CBO Tankvaart NV

Cedar Handling NV

CGL Manuport Logistics Ltd.

Changsu Westerlund Warehousing Co, Ltd.

CIBEN S.A.S.
Conquest Asia Limited
Container Depot Miinchen GmbH

International Transportation Limited

IVK International Cargo LLC

Leith Stevedores Limited

Locomotion Capital (UK) Limited
Locomotive Operating Leasing Partnership
Logsys Bulgaria

Logsys France S.A.S.

LOGSYS NV

London Container Terminal (Tilbury) Holdings
Limited

London Container Terminal (Tilbury) Limited
Lubbers & Partners Logistic Services BV
Maintranche Unipessoal, Lda.

MANUPORT ASSESSORIA ADUANEIRA E
LOGISTICA LTDA

Manuport Logistics CDG S.A.S.
Manuport Logistics do Brasil Ltda
Manuport Logistics Marseille S.A.S.
Manuport Logistics NV

Manuport Services NV

Manuport Storage Gent NV
Maquinaria Portuaria S.A., Sociedad
Unipersonal

Metal Terminals International NV
Nordic Forest Terminals Limited
Nordic Holdings Limited

Nordic Limited

Nordic Recycling (Lincoln) Limited
Nordic Recycling Limited

Norfram Engelbrecht S.A.S.
Norfram Logistics Nederland B.V.
Northern Shipping Bulk Blending NV
Ocean Terminal Restaurants Limited
Ocean Terminal Services Limited
OIA Manuport Logistics NV
Onderhouds en servicebedrijf BVBA
OTDL Limited

Otter Ports Holdings Ltd.

Otter Ports | Limited

Otter Ports Il Limited

Otter Ports Limited

Oy Botnia Shipping Ab

Oy Rauma Stevedoring Ltd

Pagny Terminal SAS

PLU Papier — Lager- und Umschlaggesellschaft
mbH

Polywest NV

Port of London Tilbury Limited

Port of Dundee Limited

Port of Tilbury London 2007 Limited
Port of Tilbury London Limited
Portugal (Brisa) S. ar.l.

Portugal (Brisa) 2 S. ar.l.

Portugal (Brisa) 3 S. ar.l.

Portugal (Brisa) 4 S. ar.l.

Promar Agencies NV

Container Depot Minchen GmbH & Co. Service QS4 Holdings Limited
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Cooperatieve Van Binnenvaartondernemingen
CVBA

Cruise Edinburgh Ltd

Diingemitel Dienstleitstung Rostock GmbH
Edinburgh Forthside Developments Limited
Edinburgh Forthside Holdings Limited
Edinburgh Forthside Investments Limited
Estate Spa

Euroports Belgium NV

Euroports Benelux S.A.

Euroports Containers 524 NV

Euroports Containers Meerhout NV
Euroports Finland Oy

Euroports France SAS

Euroports Holdings France SAS

Euroports Holdings S.a.r.l.

Euroports Iberica General Cargo Terminal SLU
Euroports Iberica TPS SL

Euroports Inland Terminals S.A.

Euroports Italy S.r.l.

Euroports Logistique France SAS

Euroports Port Acquisitions Luxembour S.ar.l.

Euroports Road Transport Belgium NV
Euroports Road Transport France SAS
Euroports Sea Chartering NV
Euroports Storage Antwerp NV
Euroports Terminals Antwerp NV
Euroports Terminals Gent NV
Euroports Terminals Leftbank NV
Euroports Terminaux France
Euroports TPS Port Spain S.L., Sociedad
Unipersona

Euroports Warehouse ltaly S.p.A.

Fast Customs NV

Ferry Stevedoring Rostock GmbH

Fife Energy Services Limited

Finnwest NV

FLM Realisations Limited

Forth Energy (Distribution) Limited
Forth Energy (Generation) Limited
Forth Energy (Retail) Limited

Forth Energy (Tilbury) Limited

Forth Energy Limited

Forth Energy Pipelines Limited

Forth Energy Services Limited

Forth Estate Management Limited
Forth Estuary Towage Limited

Forth Ports Limited

Forth Ports Trustees Ltd

Forth Properties Limited

Forth Property Developments Limited
Forth Property Holdings Limited
Forth Property Investments Limited
Forthport Limited

Forthside Limited

QS4 Limited

Radiosite Holdings Limited

Radiosite Limited

Reyniers Havenbedrijf NV

Rijn Schelde Mondia France S.A.

Rostock Trimodal GmbH

Sagunto Bulk Terminal S.A.

SALS AD

SCI Westimmo

SCI Westinvest

Seehafen Rostock Umschlagsgesellschaft mbH
Servei Mancomunat de Prevencio del Port de
Tarrago

Servicios y Manipulaciones Tarraco S.L
Shere Group Limited

Shere Group Netherlands BV

Shere Masten BV

SHR Finanzservice GmbH Rostock
SHRU Beteiligungsholdings GmbH

SHRU Holding GmbH & Co. KG

SHRU Holding Verwaltungs GmbH
Sociedad de Estiba y Desestiba del Puerto de
Tarra

Stecy NV

Sucre Oceane BV

Sugarlab 518 NV

Tagus Holdings S. ar.l.

Tarragona Clinker Terminal S.L.

Terminal Rinfuse Italia SpA

Terminal Rinfuse Marghera SpA

The Great Rolling Stock Company Limited
Train Finance 1 Limited

Trilogiport Terminal

Victoria Quay Limited

Watersite Holdings Limited
Watersite Limited

West Coast Train Finance Limited
Westerlund Asia Holdings Ltd.
Westerlund Asia Terminals PTE Ltd.
Westerlund Bulk Terminals NV
Westerlund Distribution NV
Westerlund Group NV
Westerlund Stevedoring NV
Willow Bidco Limited

Willow Holdco 1 Limited

Willow Holdco 2 Limited

Willow Rolling Stock UK Limited
Willow Topco Limited

Worldhurst Properties Limited
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As entidades nas quais a Arcus Infrastructure Partners LLP detém controlo para efeitos
contabilisticos séo:

AEIF Founder Partner Limited

AEIF General Partner Limited

AEIFFP GP Limited

AEIFFP LP

Arcus European Infrastructure Fund GP LLP
Arcus Infrastructure Corporate Limited
Arcus Infrastructure GP Limited

Arcus Infrastructure Holdings LP
Arcus Infrastructure Investments 2 LLP
Arcus Infrastructure Investments LLP
Arcus Infrastructure Limited

Arcus Infrastructure Services ltaly S.r.l.
Arcus Infrastructure Services LLP
Arcus Infrastructure UK Limited

Arcus ISH LLP

Ballina Partners LLP

Ballina S. ar.l.

EIF Bidco Limited

C. Nos termos do disposto no numero 1 do artigo 20.° do C6d.VM, as acdes detidas pelos
membros dos 6rgdos de administragcdo e de fiscalizacdo das sociedades identificadas em
A. e B. sdo imputaveis a Oferente, nos termos previstos no referido artigo.

4.3 Participaces da Oferente no capital social da Sociedade Visada

Na presente data, a Oferente ndo detém diretamente qualquer Agcdo no capital social da
Sociedade Visada.

Tal como comunicado ao mercado através do Sistema de Difusédo de Informa¢éo da CMVM no dia
9 de abril de 2012, em resultado da celebra¢do do Joint Venture Agreement sdo imputaveis a
Oferente as participagbes da José de Mello e da Apollo na Brisa nos termos da alinea h) do
namero 1 do artigo 20.° do C6d.VM e conforme descrito na seguinte tabela:

Acionista NUme~ro de % de C‘."‘p”a' % de direitos de voto*
Acdes social
José de Mello 182.843.792 30,47% 33,08%
Apollo 114.557.795 19,09% 20,72%
Tagus Holdings 0 0% 0%
TOTAL 297.401.587 49,57% 53,80%

* Considerando as 47.236.842 Agbes Proprias existentes de acordo com informagéo publica disponivel.

Sao ainda imputaveis as participacdes que a José de Mello e que a Apollo detém no capital social
da Sociedade Visada bem como das pessoas que com estas se encontram numa das rela¢des do
n.° 1 do Artigo 20.° do C4d.VM e que vém detalhadas nos pontos A e B da secg¢édo 4.2 do presente
Prospeto.

Tanto quanto é do conhecimento da Oferente, nos seis meses imediatamente anteriores a Data
do Anuncio Preliminar, ndo se verificaram, para os efeitos do n° 1 do artigo 188° do C6d.VM,
quaisquer transacBes de Acbes a preco superior ao valor da contrapartida proposta, nem por
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parte dela nem de quaisquer pessoas ou entidades que com ela estdo em qualquer das situagfes
previstas no n.° 1 do artigo 20.° do mesmo Cdadigo.

4.4

Direitos de Voto e participacBes da Sociedade Visada na Oferente

A Sociedade Visada nao detém quaisquer direitos de voto ou a¢des no capital social da Oferente,
da José de Mello ou da Apollo.

4.5

Acordos Parassociais

Foi celebrado em 29 de margo de 2012 um acordo parassocial por referéncia a Sociedade Visada
e a Oferente no ambito do acordado entre as partes identificadas em |. infra com vista ao
lancamento da Oferta.

Partes

Apollo, José de Mello, José de Mello International e a Oferente.

Data Efetiva e Condicbes

@

(ii)

(i)

O Acordo Parassocial apenas entrara em vigor na data de concluséo da liquidagéo
fisica e financeira da Oferta, mediante a transmisséo para a Oferente de Acbes
detidas por acionistas que aceitaram a Oferta e pagamento do respetivo preco de
oferta a tais acionistas (a “Data de Liquidacg&o”).

A entrada em vigor do Acordo Parassocial encontra-se, ainda, sujeita a (i) nao
oposicado por parte da autoridade da concorréncia Portuguesa aos termos e
condi¢cdes da mesma; (ii) ndo ocorréncia, até a Data de Liquidacéo, de qualquer
evento ndo imputavel a Oferente suscetivel de determinar um aumento do valor da
contrapartida indicado no Anuncio Preliminar; ou (iii) ndo ocorréncia de qualquer
facto, até a Data de Liquidagdo, ndo sanado atempadamente suscetivel de afetar
a livre disposicdo pela Oferente dos fundos comprometidos para a liquidagéo
financeira da Oferta.

Para além das situacdes elencadas em Il.(ii), o Acordo Parassocial terminara, de
igual modo, automaticamente, e sem necessidade da pratica de quaisquer atos
adicionais pelas suas partes na data de revogacgédo, retirada ou ndo registo da
Oferta.

Corporate Governance ao nivel da Oferente

(i)

Objeto da Oferente

A Oferente tem como objeto exclusivo a aquisicdo, detencdo e alienacdo de Acdes da

Brisa.

(ii)

Geréncia da Oferente

(@) O conselho de geréncia da Oferente € composto por cinco (5) gerentes,
nomeados por mandatos de trés (3) anos, tendo a José de Mello o direito
de propor uma lista de trés (3) pessoas que devem ser nomeadas como
gerentes de categoria A e a Apollo uma lista de duas (2) pessoas que
devem ser nomeadas como gerentes de categoria B.
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(b) Nos termos dos estatutos da Oferente, as deliberacbes da Geréncia séo
adotadas por unanimidade e a Oferente vincula-se pela assinatura de um
gerente de categoria A e um gerente de categoria B.

Corporate Governance ao nivel da Brisa
® Objeto da Brisa

A Brisa tem como objeto o desenvolvimento do negécio de construcédo, conservagao e
exploragdo de autoestradas e respetivas areas de servigo, em regime de concesséao, bem
como quaisquer atividades consideradas complementares, subsidiarias ou acessoérias as
descritas supra, com vista a alcancar, numa base sustentavel, o maximo lucro
razoavelmente alcancavel para a Brisa e a distribuicdo de tal lucro entre os seus
acionistas, tomando em consideracdo quaisquer interesses e direitos legalmente
protegidos, incluindo os dos sujeitos relevantes para a sustentabilidade da sociedade.

(ii) Estatutos da Brisa

Na medida do possivel, os estatutos da Brisa deverdo ser alterados apds a Data de
Liquidag&o por forma a refletir, inter alia, as regras de corporate governance acordadas no
ambito do Acordo Parassocial.

(i) Funcionamento da Brisa e Plano de Negocios

(a) As partes do Acordo Parassocial acordaram num plano de negécios
estabelecendo certos objetivos da Brisa e das suas subsidiarias (cada
uma, individualmente, “Sociedade do Grupo”), devendo tal plano de
negocios ser desenvolvido em maior detalhe pelo conselho de
administragcdo da Brisa na sua primeira reunido apés a Data de Liquidagéo
(o “Plano de Negd6cios”).

(b) As partes do Acordo Parassocial acordaram em levar a cabo todos os atos
que se encontrem na sua disponibilidade de modo a que o Plano de
Negdcios seja implementado e adotado pela Brisa e pelas Sociedades do
Grupo assim que possivel apos a Data de Liquidagao. Adicionalmente, as
partes do Acordo Parassocial acordaram em procurar obter a aprovagéo
pelo conselho de administracdo da Brisa de um orcamento detalhado
revisto, implementando o Plano de Negdcios para o ano social em curso.

(iv) Orgéos Sociais da Brisa e Mandatos

€)] Um modelo de corporate governance monista com um conselho de
administracdo e um conselho fiscal e um Revisor Oficial de Contas
Externo.

(b) Os membros dos 6rgéos sociais da Brisa sdo nomeados para mandatos de
trés (3) anos, tal como se verifica atualmente, podendo ser reeleitos, uma
ou mais vezes, na medida em que tal seja legalmente permitido, devendo
tal nomeacado ser realizada através de uma deliberacdo da Assembleia
Geral da Brisa aprovada por uma maioria qualificada de dois tercos (2/3)
dos votos emitidos na reunido relevante, seja esta em primeira ou em
segunda convocatéria.

(©) A Comisséo Executiva da Brisa sera responsavel pela gestdo operacional
corrente da Brisa e pela implementacé@o por parte desta, e por todas as
outras Sociedades do Grupo, do Plano de Negécios ou de quaisquer
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atualizacdes ao mesmo, e do respetivo orcamento anual aprovado pelo
conselho de administracédo da Brisa.

(v) Composicdo e Nomeacédo do Conselho de Administracédo da Brisa

@)

(b)

(©)

O conselho de administragdo da Brisa sera composto por treze (13)
membros (ou catorze (14) membros na medida em que tal seja
estritamente necessario para acomodar o membro do conselho de
administracdo que acionistas minoritarios se encontrem legitimados a
nomear de acordo com as regras especiais previstas no artigo 392.° do
Cddigo das Sociedades Comerciais).

As partes do Acordo Parassocial acordaram em submeter a assembleia
geral da Brisa e a votar favoravelmente uma lista para o conselho de
administragcéo da Brisa, em conformidade com as seguintes regras:

- A José de Mello tem o direito de designar oito (8) dos membros;
- A Apollo tem o direito de designar cinco (5) dos membros; e

- Quando um décimo quarto (14°) membro deva ser incluido na lista, a
José de Mello e a Apollo deverdo designar conjuntamente tal
membro, o qual devera constar como a ultima pessoa da lista.

Caso a Brisa deixe de ser uma sociedade aberta, o seu conselho de
administracdo ser4 composto por dez (10) membros (ou onze (11)
membros na medida em que tal seja estritamente necessario para
acomodar o membro do conselho de administragdo que acionistas
minoritarios se encontrem legitimados a nomear de acordo com as regras
especiais previstas no artigo 392.°, nimero 6 do Cédigo das Sociedades
Comerciais). Em tal caso, as partes do Acordo Parassocial deverdo
submeter & assembleia geral da Brisa e votar favoravelmente uma lista
para o conselho de administracdo da Brisa, em conformidade com as
seguintes regras:

- A José de Mello tem o direito de designar seis (6) dos membros;
- A Apollo tem o direito de designar quatro (4) dos membros; e

- Quando um décimo primeiro (11°) membro deva ser incluido na lista,
a José de Mello e a Apollo deverdo designar conjuntamente tal
membro, o qual devera constar como a Ultima pessoa da lista.

(vi) Quorum e Deliberagdes do Conselho de Administragcédo da Brisa

(a)

(b)

Quorum: Para que o conselho de administracdo da Brisa possa reunir
validamente devera estar presente o seguinte nimero de administradores:
(i) oito (8) administradores no caso do conselho de administracdo ser
composto por dez (10) ou onze (11) membros; (i) dez (10) administradores
no caso do conselho de administracdo ser composto por treze (13)
membros; ou (iii) onze (11) administradores no caso do conselho de
administracdo ser composto por catorze (14) membros (em qualquer caso,
quer presentes ou representados).

A aprovacdo de deliberagbes pelo conselho de administracdo da Brisa
relativamente a determinadas matérias, tais como a aprovagdo do
orcamento anual, do Plano de Negdécios, bem como de quaisquer desvios
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(Vi)

(viii)

(ix)

ou variacdes aos mesmos, contas anuais, contratos e responsabilidades
relevantes, transacbes com entidades relacionadas e quaisquer
transacdes relativas a concessao principal ou a qualquer interesse direto
ou indireto na Brisa — Concessdo Rodoviaria, S.A. (a “Subsidiaria
Principal”) (as “Matérias Reservadas”) requer o voto favoravel de, pelo
menos, (i) dez (10) administradores no caso do conselho de administragédo
ser composto por treze (13) membros; (i) onze (11) administradores no
caso do conselho de administracdo ser composto por catorze (14)
membros; ou (iii) oito (8) administradores no caso do conselho de
administracdo ser composto por dez (10) ou onze (11) membros em
resultado de a Brisa ter deixado de ser uma sociedade aberta.

Composicdo e Nomeacédo da Comissdo Executiva da Brisa

@)

(b)

(©

A Comissao Executiva da Brisa (incluindo o CEO e o CFO) sera composta
por cinco (5) membros do conselho de administragdo da Brisa, quatro (4)
dos quais escolhidos de entre os administradores da Brisa designados
para a lista pela José de Mello e um (1) dos quais escolhido de entre os
administradores da Brisa designados para a lista pela Apollo.

A José de Mello terd o direito de designar o CEO o qual sera
simultaneamente o Presidente do Conselho de Administragéo. A nomeagéo
pela José de Mello de um Presidente e de um CEO devera, contudo, ser
precedida de consulta a Apollo se a pessoa indicada para qualquer um dos
cargos pela José de Mello ndo for o Presidente atualmente em funcdes,
caso em que os cargos de CEO e de Presidente serdo separados e a
Apollo terd o direito de designar o CFO depois de consultar a José de
Mello.

Aos restantes membros da Comissédo Executiva serdo alocadas &reas de
responsabilidade pelo CEO. Para esse efeito, a José de Mello procurara
gue o CEO consulte a José de Mello e a Apollo e tenha em consideracéo
as declaracdes da José de Mello e da Apollo, as partes do Acordo
Parassocial reconhecendo que a José de Mello e a Apollo terdo uma
influéncia significativa na alocacao das referidas areas, as quais se espera
gue sejam sujeitas a rotatividade pelo menos uma vez a cada trés (3)
anos.

Composicdo e Nomeagdo do Conselho Fiscal da Brisa e do Revisor Oficial de
Contas Externo

@)

(b)

O conselho fiscal da Brisa serd composto por um (1) presidente (a ser
designado pela José de Mello), dois (2) membros efetivos (um (1) a ser
designado pela Apollo e um (1) a ser designado pela José de Mello) e um
(1) membro suplente a ser designado conjuntamente pela José de Mello e
pela Apollo.

O revisor oficial de contas externo e 0s respetivos suplentes serdo
designados conjuntamente pela José de Mello e pela Apollo.

Composicdo e Nomeacgdo da Mesa da Assembleia Geral da Brisa

A mesa da assembleia geral da Brisa sera composta por um (1) presidente (a ser
designado pela José de Mello depois de ter consultado a Apollo), um (1) vice-
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presidente (a ser designado pela Apollo) e um (1) secretéario (a ser designado pela
José de Mello), o qual sera igualmente o secretario da Brisa.

V. Regras de Corporate Governance e Principios ao nivel das Sociedades do Grupo
® Relacéo de Grupo

As partes do Acordo Parassocial acordaram em levar a cabo todos os atos que se
encontrem na sua disponibilidade para que a assembleia geral e o conselho de
administragdo da Brisa, na medida do legalmente possivel, e nos casos em que a Brisa e
as outras Sociedades do Grupo se encontrem numa relacdo de grupo constituida por
dominio total, deliberem e emitam instrucdes vinculativas, quer em matérias que caibam
dentro dos poderes das assembleias gerais das restantes Sociedades do Grupo, quer
dentro dos poderes dos respetivos 6rgaos de administracéo, respetivamente.

(i) Regras Societérias

(a) Na medida em que néo seja legalmente permitido ou caso a relacdo de
grupo referida supra ndo exista, as partes do Acordo Parassocial
acordaram em levar a cabo todos os atos que se encontrem na sua
disponibilidade para replicar, ao nivel de tais Sociedades do Grupo, as
regras de corporate governance da Brisa, com as necessarias adaptacdes.

(b) Em particular, as partes do Acordo Parassocial acordaram que quaisquer
variagbes ao or¢camento anual e todas as outras Matérias Reservadas,
guando relativas a qualquer uma das Sociedades do Grupo, ndo serdo
desenvolvidas, completadas ou implementadas por nenhuma de tais
Sociedades do Grupo sem antes terem sido discutidas e aprovadas pelo
conselho de administracdo da Brisa em conformidade com o Acordo
Parassocial.

(iii) Composigdo do Conselho de Administracdo das Sociedades do Grupo

(a) As partes do Acordo Parassocial acordaram que o conselho de
administracdo da Subsidiaria Principal serd composto por até dez (10)
membros, cinco (5) dos quais serdo os membros da Comissdo Executiva,
um (1) serd o Administrador Delegado e sera designado pela José de
Mello, um (1) serd designado pela Apollo e trés (3) membros serédo
administradores independentes, um (1) sendo designado pela José de
Mello, um (1) sendo designado pela Apollo e o terceiro (3°) sendo
designado conjuntamente pela José de Mello e pela Apollo.

(b) As partes do Acordo Parassocial acordaram ainda em diligenciar no
sentido de o conselho de administracdo das Sociedades do Grupo que se
encontram entre, mas excluindo, a Brisa e a Subsidiaria Principal, ser
composto pelos membros da Comissao Executiva.

VI. Outras Regras de Corporate Governance

0] As partes do Acordo Parassocial acordaram que, enquanto a José de Mello e a
José de Mello International (conforme aplicavel) conjuntamente com qualquer
adquirente das suas acbes que tenha aderido ao Acordo Parassocial, se
mantenham como os acionistas maioritarios, diretos e indiretos, da Brisa de entre
as partes do Acordo Parassocial, estes terdo o direito de indicar mais um membro
do conselho de administracdo da Brisa, da Subsidiaria Principal e da Oferente do
que as restantes partes. Caso a Apollo, conjuntamente com qualquer adquirente
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VII.

VIII.

das suas ag¢fes que tenha aderido ao Acordo Parassocial, se tornem os acionistas
maioritarios, diretos e indiretos, da Brisa de entre as partes do Acordo Parassocial,
estes passardo a ter o direito de indicar mais um membro do conselho de
administracdo da Brisa, da Subsidiaria Principal e da Oferente do que as restantes
partes do Acordo Parassocial.

(ii) As partes do Acordo Parassocial que tenham o direito a indicar um membro do
conselho de administracdo ou um gerente teréo o direito de o remover, suportando
0s respetivos custos.

Acordos de Voto
0] Ao nivel da Oferente

As partes do Acordo Parassocial que detenham ac8es na Oferente deverdo exercer 0s
seus direitos de voto relativos a tais acbes de forma unanimemente acordada entre as
mesmas e tal como seja necessario para assegurar o cumprimento do Acordo
Parassocial.

(ii) Ao nivel da Brisa

(a) No que importa a matérias expressamente reguladas no Acordo
Parassocial, as partes do Acordo Parassocial que detenham AcGes
exercerdo 0s seus direitos de voto relativos a tais AgBes da forma
necessdria para assegurar o cumprimento do Acordo Parassocial.

(b) No que respeita a outras matérias que ndo se encontrem expressamente
reguladas no Acordo Parassocial, as partes do Acordo Parassocial
exercerdo os direitos de voto relativos as suas Ac¢des de acordo com a
forma previamente acordada entre acionistas que detenham diretamente
pelo menos dois tercos (2/3) do nimero total das A¢des detidas por tais
partes do Acordo Parassocial que sejam qualificadas como A¢fes Restritas
(vide nimero VIIL.(ii) infra), quaisquer absten¢bes contando como votos
contra.

Restricdes a Transmissdo e Oneracao
(@) Em Geral

A transmiss@o e oneracdo de acBes da Oferente e de Ac¢des encontram-se sujeitas a
determinadas restricBes acordadas.

(ii) Ac¢les Restritas

As partes do Acordo Parassocial acordaram num conceito de “acfes restritas” as quais se
encontram sujeitas a restricdes adicionais a transmisséo. Ac¢des restritas incluem: (i) todas
as acles da Oferente; (ii) todas as Ac¢bes detidas pela Oferente; e (iii) as A¢des detidas
por cada uma das partes do Acordo Parassocial huma proporcao acordada de modo a que
tais Acbes, conjuntamente com as Ac¢les detidas pela Oferente, representem a todo o
tempo pelo menos cinquenta por cento (50%) mais um (1) voto dos direitos de voto na
Brisa (“AcBes Restritas”).

(iii) Direito de Primeira Oferta

Em qualquer proposta de transmissdo de acdes na Oferente e/ou de A¢Bes as outras
partes do Acordo Parassocial terdo um direito de primeira oferta, exceto se tal transmissao
for: (i) realizada no ambito do exercicio de um direito de tag — along; (ii) uma transmissao
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permitida (vide VIII.(vi) infra); (iii) realizada para ultrapassar a existéncia de um impasse;
ou (iv) resulte do exercicio da opgao de compra (call option) (vide X infra).

(iv) Tag — Along

Em qualquer proposta de transmisséo de A¢Bes Restritas as outras partes do Acordo
Parassocial terdo um direito de Tag-Along, exceto se a transmissdo for uma transmissao
permitida (vide VIII.(vi) infra) ou resulte do exercicio da opgcao de compra (call option)
(vide X infra).

(V) Outras Restrigdes a Transmisséo

Numa transmissdo de Acdes Restritas (que ndo resultante da execucdo de um 6nus
permitido) o proposto adquirente deve aderir ao Acordo Parassocial.

(vi) Transmissdes Permitidas

Na medida em que determinadas condi¢cdes se encontrem verificadas, as restricbes as
transmissdes acima referidas ndo serdo aplicaveis no caso de transmissdes que resultem
da execugcdo de Onus considerados como Onus permitidos ao abrigo do Acordo
Parassocial, bem como no caso de transmissdes a favor de afiliadas das partes do Acordo
Parassocial.

Alteracéo de Controlo (Change of Control)
0] Definig&o de Alterag&o de Controlo
@ Significa:

- A transmissdo, numa ou mais transacdes, pelos atuais titulares e/ou
beneficiarios legais, de mais de 50% da titularidade e/ou beneficio legal,
direto ou indireto, de uma parte do Acordo Parassocial ou da(s) sua(s)
Sociedade(s) Mae, direta ou indiretamente, (qualquer uma destas
entidades uma “Parte Afetada”); ou

- Uma ou mais entidades, que nao a(s) Sociedade(s) Mae, direta ou
indiretamente, dessa parte do Acordo Parassocial, adquirir(em) o controlo,
direto ou indireto (“relacdo de dominio”, tal como se encontra definida no
Cabdigo das Sociedades Comerciais, independentemente do local da sede)
de uma parte do Acordo Parassocial,

em qualquer caso desde que (i) a participacdo, direta ou indireta, na Brisa
represente mais de 75% do valor da totalidade dos bens direta ou indiretamente,
detidos por tal Parte Afetada, e (ii) o(s) transmissario(s) ou a(s) outra(s) supra
referida(s) entidade(s) ndo seja(m) uma subsidiaria da Parte Afetada. Para que
nao restem davidas, quando uma parte seja em Ultima instancia detida por um
fundo, apenas uma alteracdo de controlo que ocorra no ambito das sociedades
controladas pelo fundo (em oposicdo a uma alteracdo do controlo da entidade
gestora do fundo e com exce¢do de uma alteracdo da titularidade legal da
sociedade no topo da cadeia desencadeada pela substituicdo da entidade gestora
do fundo) é relevante para efeitos de desencadear as consequéncias previstas no
Acordo Parassocial relativamente a alterag6es de controlo.

(b) O Acordo Parassocial lista as entidades que, na respetiva data, e
relativamente a cada uma das suas partes, séo relevantes para efeitos da
definicdo de “Alteracdo de Controlo”, tais partes encontrando-se obrigadas
a notificar as restantes de quaisquer alteracdes ao seu organigrama tal
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XI.

(ii)

(iii)

como descrito no referido contrato. Em caso de adesdo ao Acordo
Parassocial, a entidade que passe a ser parte do mesmo, devera listar as
entidades que, por referéncia a si prépria, sejam relevantes para efeitos da
definicdo de “Alteragcao de Controlo”.

Definicdo de Sociedade Mae

Significa uma sociedade que, direta ou indiretamente, controle a sociedade ou a
pessoa coletiva relevante, em virtude de deter mais de cinquenta por cento (50%)
do respetivo capital social ou direitos de voto, do direito de nomear a maioria dos
membros do conselho de administracao, ou o direito de influenciar materialmente
a sua gestao.

Consequéncias

@)

(b)

As Partes estabeleceram um Direito de Primeira Oferta e Direitos de Tag —
Along em termos semelhantes aqueles estabelecidos supra, em caso de
transacdes que possam levar a uma Alteracdo de Controlo. Se uma parte
tiver conhecimento de que qualquer uma da(s) sua(s) Sociedade(s) Mae
tenciona levar a cabo uma transacdo que possa resultar numa Alteracdo
de Controlo, essa parte deverd procurar que a Sociedade Mae relevante
confira as restantes partes no Acordo Parassocial os mencionados Direito
de Primeira Oferta e Direitos de Tag — Along.

Caso uma Alteracdo de Controlo de uma das Partes do Acordo Parassocial
(que ndo a Oferente) tenha ocorrido sem que as restantes Partes tenha
sido oferecido, no ambito da transacéo que levou a Alteracdo de Controlo,
o Direito de Primeira Oferta e o Direito de Tag — Along acima referidos, as
restantes Partes poderdo, nos termos do Acordo Parassocial, levar a que,
consoante preferiram, seja desencadeada uma penalidade por
incumprimento, a cessacdo do Acordo Parassocial relativamente a parte
em incumprimento ou o exercicio de uma op¢édo de compra (call option).
Adicionalmente, a José de Mello (caso a Alteracdo de Controlo tenha
ocorrido ao nivel da Apollo ou de uma parte que tenha aderido ao Acordo
Parassocial em resultado da transmissdo de A¢bes Restritas inicialmente
detidas pela Apollo) ou a Apollo (caso a Alteracdo de Controlo tenha
ocorrido ao nivel da José de Mello ou de uma parte que tenha aderido ao
Acordo Parassocial em resultado da transmissdo de Acdes Restritas
inicialmente detidas pela José de Mello) podera iniciar um processo com
vista a alienacao de todas as a¢bes da Oferente e de todas as A¢bes Brisa
(“Dragged Shares”) detidas por todas as Partes do Acordo Parassocial.
Caso uma oferta de drag along seja submetida no @mbito do procedimento
previsto no Acordo Parassocial, todas as partes do Acordo Parassocial
estdo vinculadas a transmissdo das suas a¢bes da Oferente e/ou Acdes
Brisa.

Direito de Compra (call option)

As partes do Acordo Parassocial estabeleceram um direito de compra (call option)

aplicavel mediante a ocorréncia de incumprimentos e de factos, tais como, a titulo
exemplificativo, em caso de Alteracdo de Controlo ou de insolvéncia de uma das partes do

Termo

Acordo Parassocial.
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O Acordo Parassocial sera vdlido e eficaz entre as suas partes até ao décimo segundo
(12°) aniversario da Data de Liquidacao.

4.6 Acordos celebrados com os titulares dos érgédos sociais da Sociedade Visada

Para além do referido na seccdo 4.1 do presente Prospeto, ndo foram celebrados quaisquer
acordos entre o Oferente e qualquer membro dos érgéos societarios da Sociedade Visada, e ndo
foram oferecidos a esses membros beneficios especiais pela Oferente ou por pessoas com esta
relacionadas nos termos do artigo 20.° do C46d.VM até a data do lancamento da Oferta.

4.7 Representante para as relaces com o mercado

A Oferente ndo é uma sociedade aberta, pelo que néo dispde de representante para as relaces
com o mercado.
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5 OUTRAS INFORMACOES

O Anudncio Preliminar foi divulgado na pagina de internet da CMVM, cujo endereco €
www.cmvm.pt, no dia 29 de margo de 2012.

O relatério do Conselho de Administracdo da Sociedade Visada sobre a oportunidade e condicdes
da Oferta foi divulgado no dia 24 de abril de 2012 e complementado no dia 13 de julho de 2012,
encontrando-se disponivel para consulta na pagina de internet da CMVM (www.cmvm.pt).

O Anudncio de Lancamento da Oferta foi divulgado no dia 17 de julho de 2012 e encontra-se
disponivel para consulta na pagina de internet da CMVM (www.cmvm.pt) .

A Autoridade da Concorréncia Portuguesa tomou uma decisao de nao oposicédo a Oferta. A versao
nao confidencial da decisdo da Autoridade da Concorréncia sobre a aquisicdo pela Oferente das
Acdes da Sociedade Visada encontra-se disponivel para consulta no website desta entidade em
www.autoridadedaconcorrencia.pt.

O presente prospeto encontra-se a disposicdo dos interessados, para consulta gratuita, nos
seguintes locais:

. Na sede da Sociedade Visada, sita na Quinta da Torre da Aguilha — Edificio Brisa, S&o
Domingos de Rana;

. Na Euronext Lisbon, sita na Av. da Liberdade, n.° 196 - 7°, 1250-147 Lisboa;

. No estabelecimento do Millennium investment banking, sito na Av. José Malhoa, 27, 1099-
010 Lisboa;

. Na sede do Espirito Santo Investment Bank, sita na Rua Alexandre Herculano, n.° 38,

1269-161 Lisboa;

. Na sede do Caixa - Banco de Investimento, S.A., sita na Rua Barata Salgueiro, n.° 33,
1269-057 Lisboa;

. Sitio oficial da CMVM na Internet em www.cmvm.pt;

Uma versdo em papel sera entregue, gratuitamente, aos titulares de A¢des que o solicitem nas
moradas dos Bancos acima indicadas.

Nao foi adotada qualquer forma de publicidade.

A Oferente encontra-se sujeita a limitagdes equivalentes as constantes do disposto no artigo 182.°
do C6d.VM mas néo as disposi¢des constantes do niumero 1 do artigo 182.°-A do mesmo diploma
legal pelo que ndo se aplicam a presente Oferta o disposto no nimero 5 do artigo 182.°-A e na
alinea m) do nimero 1 do artigo 138.° do C6d.VM.

O Joint Venture Agreement e o Acordo Acionista encontram-se sujeitos a lei Portuguesa.
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1 ANEXO | Mdltiplos de Mercado Empresas Comparaveis

Multiplos de Mercado de Empresas Comparaveis
As empresas selecionadas como comparaveis a Brisa sdo as seguintes:

abertis

A Abertis gere infraestruturas para a mobilidade e para as telecomunicagfes através de
3 areas de neg6cio, nomeadamente autoestradas com portagens, infraestruturas de
telecomunicacdes e aeroportos.

A Empresa é o lider Espanhol no setor das autoestradas com portagens, gerindo mais
de 1.500 km, cobrindo 59% de todas as rotas com portagem. Através desta area de
negocio a Abertis estd também presente em Francga, Portugal, Reino Unido e Porto Rico.
Nas areas de negécio das telecomunicagdes e dos aeroportos a Abertis possui a
principal rede de pontos de difusdo e transmissdo de sinais de radio e televiséo em
Espanha e tem participagbes num nimero de aeroportos.

IIII|||||L

SIAS

Socleta Iniziallve
Autostradall e Sendzi SpA

A SIAS resulta do spin-off da Autostrada Torino-Milano S.p.A. ocorrido em 2002.

A SIAS é uma holding industrial que opera essencialmente nos setores das
autoestradas, tecnologia (fibra 6tica, sistemas avancados de gestdo da mobilidade e
software para a gestdo de trafego) e construcdo (dreas de manutencé@o e de ampliacdo
da rede de autoestradas), através de varias subsidiarias.

No setor das autoestradas, gere cerca de 1.053 km da rede de autoestradas em lItalia e
233 km adicionais em Italia e no estrangeiro através de empresas participadas.

»
3,1

Atlantia

A Atlantia desenvolve a sua atividade nos setores das infraestruturas e redes de
transportes e telecomunicagdes.

A empresa possui 100% da Autostrade per I'ltalia, o maior construtor e operador de
autoestradas em ltélia, o qual, em conjunto com a concessionaria por si totalmente
detida, € um dos principais players na Europa, gerindo um total de 3.132 km de
estradas.

A Atlantia esta presente, através de varias participacdes diretas e indiretas em empresas
estrangeiras, em concessdes de autoestradas na Polonia, Franga, Portugal, india, Chile
e Brasil.

Fonte: pagina web das referidas sociedades

Os multiplos de mercado das empresas comparaveis a Brisa que resulta da analise efetuada com
base em valores disponibilizados pela Bloomberg a data de 29 de mar¢o de 2012 encontram-se

na tabela abaixo:

Multiplos de Mercado

Empresa Pais SIS
P 2011 2012E 2013E

Abertis Espanha 9,38 x 8,97 x 8,64 x
Atlantia ltalia 7,77 X 7,11 x 6,72 x
SIAS Italia 4,85 x 4,50 x 3,94 x
Média | 733x | 686x [ 644x |
Brisa (EV ao valor da contrapartida da Oferta) Portugal 10,92x 10,98 x 10,94 x
Prémio implicito da contrapartida da Oferta relativamente a Média (x) 3,59 x 4,12 x 4,51 x
Prémio implicito da contrapartida da Oferta relativamente a Média (%) 48,97% | 60,03% | 70,05%

Fonte: Bloomberg (Valores em 29 de Margo de 2012)

Notas:

Para o célculo dos mdltiplos implicitos na contrapartida da Oferta e para as empresas
compardveis utilizaram-se as seguintes formulas:

- EV (Enterprise Value) = Equity Value + Divida Financeira Liquida + Interesses Minoritarios —
Valor A¢des Proprias — Investimentos em Associadas
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- Equity Value (Valor de mercado do capital proprio) = nimero de agdes empresa * Preco por
acdo em 29 de Marco de 2012 (exceto a Brisa para a qual foi utilizado o preco da Oferta)

Enterprise Value da Brisa

O Enterprise Value utilizado para calculo dos multiplos implicitos na contrapartida oferecida para
as acOes da Brisa foi de € 5.014 milhdes, calculado da seguinte forma:

(+) Equity Value da Brisa: € 1.656 milhdes (€ 2,76 por acéo * 600 milhdes de acbes)

(+) Divida Financeira Liquida: € 3.517 milhdes (Relatério e Contas da Brisa de 2011)

(+) Interesses Minoritarios: € 0 (valor de mercado dos interesses minoritarios € nulo considerando
que o seu valor no balango da Brisa é negativo)

(-) Valor AgBes Proprias: € 130 milhdes (€ 2,76 por acdo * 47 milhdes de acdes)

(-) Investimentos em Associadas: € 29 milhdes (Relatério e Contas da Brisa de 2011)

EBITDA da Brisa

Os valores consolidados de EBITDA da Brisa utilizados no céalculo dos mdltiplos correspondem: (i)
para 2011 ao valor apresentado no Relatério e Contas do mesmo ano e, (ii) para 2012E e 2013E
a média das estimativas dos analistas de mercado disponibilizadas no consensus da Bloomberg a
data de 29 de marco de 2012, conforme apresentado na seguinte tabela:

valores em milhdes EBITDA
de euros 2011 2012E 2013E
Brisa 459 457 458

Fonte: Bloomberg (Valores do consensus em 29 de Marco de 2012)

Multiplos das empresas comparaveis

Os multiplos das empresas comparaveis foram calculados com base em informacéo disponivel na
Bloomberg a data de 29 de marco de 2012 e de acordo com 0s seguintes pressupostos:

- Enterprise Values com base em (i) preco por acdo de cotacdo de fecho das empresas
comparaveis de 29 de marco de 2012; (ii) Divida Financeira Liquida (Divida Total — Caixa e
Equivalentes) a data de 31 de dezembro de 2011;(iii) Interesses Minoritarios a data de 31 de
dezembro de 2011; (iv) A¢des Proprias a data de 31 de dezembro de 2011; e (v) investimentos
em associadas a data de 31 de dezembro de 2011.

- EBITDA de 2011 disponivel na Bloomberg e o de 2012E e 2013E de acordo com a média das
estimativas dos analistas de mercado disponibilizada no consensus da Bloomberg & data de 29
de marcgo de 2012, conforme apresentado na seguinte tabela:.

valores em milh&es EBITDA
de euros 2011 2012E 2013E
Abertis 2.454 2.566 2.663
Atlantia 2.311 2.527 2.671
SIAS 563 606 692

Fonte: Bloomberg (Valores do consensus em 29 de Margo de 2012)
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