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1. MENSAGEM DO PRESIDENTE
Caros Acionistas,

0 ano de 2014 foi marcado por uma recuperacdo econémica da Zona Euro, a qual se foi consolidando progressivamente a partir de
meados do ano. Adicionalmente, varios fatores tém dado recentemente um impulso adicional a atividade na Zona Euro. A queda dos
precos do petrdleo esté a resultar num aumento do rendimento disponivel real, o que por sua vez promove o consumo das familias.
Por outro lado, o recente movimento de depreciacdao da taxa de cambio do euro face as moedas mais relevantes tende a ser um
fator catalisador das exportagdes.

Durante o ano de 2014, para além do além de manter as taxas de referéncia em 0,05%, o BCE anunciou a criacdo de um relevante
mecanismo de compra de ativos a implementar durante 2015 e parte de 2016. Estes movimentos devem continuar a contribuir para
aliviar as condi¢des de financiamento nos paises do Sul da Europa e melhorar o acesso ao crédito.

0 ano de 2014 foi um ano de consolidacao da estratégia e da atividade do Grupo Orey, tendo sido tomadas decisdes importantes
que aumentam o potencial de crescimento do Grupo e tém dado seguimento a nossa estratégia de transformacao e investimento na
area financeira.

Com efeito, 2014 foi um ano em que nos concentrdmos ainda mais em duas areas de negdcio: em primeiro lugar, os servicos fi-
nanceiros, com base em uma tecnologia diferenciada e de ponta, oferecendo quer servigos de retalho quer servicos para clientes
institucionais e, por outro, a area de gestdao de ativos / merchant banking. Este posicionamento de gestdo ativa do portfélio de
negdcios, tem por fim a reorientacdo de todos 0s nossos investimentos para o setor financeiro, em linha com a nossa estratégia.
Neste contexto, estamos cada vez mais preparados para enfrentar o futuro, o qual entendemos ser promissor e que encaramos com
entusiasmo e dinamismo.

Este foi também um tempo de gestao ativa do Banco Inversis, cuja aquisicao transformou o Grupo, aumentando significativamente
a nossa presenca em Espanha, e complementou de forma decisiva a nossa oferta de servicos e produtos diferenciados, o que nos
permite entrar decisivamente no mercado institucional, com uma oferta com vantagens competitivas a escala global.

Levdmos a cabo o processo de cisdao da area de retalho do Banco Inversis, a qual foi adquirida pelo Andbank tendo sido este um
processo complexo e que foi concluido quase no final do ano com assinalavel sucesso. Este era um passo necessario para finalizar a
aquisicdo da nossa posicao de 50% no Inversis ao nosso parceiro, a Banca March. Ao lado dele, a Orey tem vindo a trabalhar para ga-
rantir uma execuc¢ao de exceléncia ao nivel da gestao do negécio do Inversis, a fim de continuar a alavancar as oportunidades de cres-
cimento que se colocam ao Banco Inversis quer nos mercados onde ja opera quer em novos mercados a explorar. Queremos tornar o
Banco Inversis, um parceiro de referéncia para todas as institui¢des financeiras. E as boas perspetivas comecam a dar bons resultados!

0 atual ambiente de taxas de juro, com niveis historicamente baixos, coloca na gestdao do negdcio bancario de retalho desafios muito
exigentes ao nivel da rentabilidade. E neste contexto que os servicos do Inversis, que possibilitam um “outsourcing” total das ope-
ragdes, do IT e do “back-office”, permitem ganhos de eficiéncia significativos aos seus clientes. Ao posicionar-se como um prestador
de servicos altamente qualificado e eficiente, o Inversis apresenta de um potencial de crescimento muito animador.

Em 2014, apesar de ter estado imerso no complexo processo de cisdo, o Inversis apresentou um bom desempenho aumentando seus
ativos sob custddia em 12% face a 2013 para 49,2 mil milhdes de euros e alcancando resultados de 10,16 milhdes de euros

Quanto aos servigos financeiros dirigidos ao retalho, na Orey Financial, 2014 foi um ano de consolida¢ao da atividade e de processos,
mas também de crescimento. Em Portugal, na corretagem online, o enfoque esteve em melhorar a eficiéncia e aumentar o nimero de
contas abertas, o que foi alcangado com sucesso. Em Espanha houve um aumento significativo no niimero de clientes e também ao
nivel da atividade. Estes resultados na Orey Financial em Espanha deixam-nos orgulhosos, mas funcionam também como um ténico
para continuar a investir e a fazer cada vez mais e melhor.

Ao nivel do Private Equity, continudmos a implementar uma gestao ativa e oportunista dos ativos e do capital investido, procurando
oportunidades para gerar valor. Neste contexto, a Orey aumentou a sua posicao na Lynx Transports and Logistics para 100% do ca-
pital como medida preparatéria para a potencial venda desta companhia. Ainda dentro da estratégia implementada neste segmento
e de acordo com este posicionamento, a Orey vendeu o que faltava da empresa Horizon View a equipa de gestdo para que esta
ficasse com cerca de 49% do capital da empresa. Adicionalmente, a Orey esta em negociacdes avancadas para vender a maioria do
capital das empresas do grupo em Angola e Mocambique, esperando que essa transac¢do seja concluida durante 2015 e que permita
a cristalizagao de um valor significativo nestas operacoes.

No Brasil, onde temos investido em distressed assets, continudmos a avancar na resolu¢do dos processos judiciais em curso quer
na FAWSPE quer na OPINCRIVEL. Continudmos também a posicionar 0os nossos investimentos de modo a minimizar perdas, através
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da compra de créditos, e maximizar ganhos, através de exposicao de equity com elevada alavancagem e potencial de valoriza¢ao.
Estou confiante que estamos cada vez mais proximo de materializar retornos sélidos que permitiram pdr em valor a experiéncia e a
capacidade de gestdao que desenvolvemos ao nivel desta classe de ativos.

Neste contexto, o Grupo Orey teve apresentou resultados de 1,53 milhdes de euros em 2014, embora ainda sem considerar a con-
solidacdao da atividade do Banco Inversis. Este resultado estad afetado negativamente por todos os custos humanos, materiais e
financeiros que tivemos com o Investimento e Gestdao do Banco que nao tiveram a contrapartida de 50% dos cerca de 10 milhdes
de euros de resultados do Banco.

Para implementar a nossa estratégia e alcancar os nossos objetivos, contamos com uma equipa experiente e com capacidade de
gestao adequada. Ambas tém sido fortalecidas ainda mais ao longo do Gltimo ano, incorporando quadros externos de empresas de
referéncia com reconhecido talento e experiéncia, que vém contribuir para que a Orey continue a ser diferenciada também pela qua-
lidade dos seus ativos humanos e para que o processo de renova¢ao das equipas continue levando a empresa para outro patamar.

0 ano de 2015 comegou agora e apresenta-se ja como um ano recheado de desafios, mas também de oportunidades: queremos
continuar a utilizar o nosso capital e os nossos recursos de uma forma ainda mais eficiente e eficaz, concentrando os nossos esforcos
em oportunidades de crescimento, enfocadas na area financeira. Queremos continuar a fortalecer a nossa capacidade de gestao e
continuar a trabalhar para alcancar nosso objetivo Gltimo que é melhorar o retorno sobre o capital investido.

Estou certo que 2015 vai ser um ano de renovada ambicdo! Acredito que, gracas a todos e a cada um dos profissionais que trabalham
na Orey, iremos continuar a executar a nossa estratégia num ambiente competitivo e complexo. O nosso compromisso e 0 nNosso
trabalho sdo a base do nosso sucesso.

Uma palavra de agradecimento aos nossos stakeholders; clientes, fornecedores, bancos, investidores, pelo apoio e confianca de-
positados em Orey. Estamos certos que vamos continuar a merecer a sua confianca através de uma boa execu¢do e de uma oferta

diferenciada de servicos.

A minha palavra final é para os acionistas; sem eles o ano de 2014 ndo teria sido possivel.

Duarte d’Orey
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2.  ANALISE MACROECONOMICA

2.1 ECONOMIA INTERNACIONAL

As projec¢des para a economia global apontam para a estabilizacao das taxas de crescimento. Em 2014, o PIB mundial devera apre-
sentar uma taxa de crescimento em torno dos 3.3% (3.3% em 2013).

Depois de em 2013 se observar uma uniformidade entre os principais bancos centrais na implementa¢ao de estimulos econémicos —
através de programas de Quantitative Easing e reducdo de taxas de juro, o ano de 2014 fica marcado pela divergéncia das politicas
monetarias, com o inicio do tappering nos EUA. Na Europa e Japdo a politica monetéria foi no sentido inverso, com o aumento das
respectivas intervenc¢des. Adicionalmente, as taxas de juro de referéncia dos principais bancos centrais permaneceram em niveis
historicamente baixos (BCE 0.05%; BoE 0.50%, FED 0.0%-0.25%, Bo) 0.10%).

2.2 ECONOMIA DA ZONA EURO

Na Europa assistiu-se a continua¢dao do processo de ajustamento orcamental e desalavancagem dos sectores privado e pdblico. Si-
multaneamente, registou-se uma recupera¢ao na procura interna, dos niveis de confianca dos consumidores e melhoria das condicdes
econémicas nos diferentes paises europeus. Em 2014, a Zona Euro apresentou uma taxa de crescimento econémico modesto, em
torno dos 0.9%. O Indice de Precos do Consumidor do agregado apresentou uma tendéncia descendente ao longo do ano, variando
apenas 0.4% em 2014.

Ao longo do ano, em média, a volatilidade registou niveis baixos, no entanto, ocasionalmente verificaram-se picos de volatilidade
originada pela instabilidade sociopolitica observada na Ucrania na sequéncia da anexa¢ao da Peninsula da Crimeia pela Rissia e
pelo cenario politico na Grécia.

A posicdo activa e extraordinariamente acomodaticia do BCE (com o an(ncio de varias medidas expansionistas) foi o principal su-
porte para a normalizacdo das condi¢des no mercado monetario e do prémio de risco da Zona Euro, com especial destaque para o
recuo assinalavel das yields dos paises periféricos. O Banco manteve o ciclo de descida da taxa de juro, reduzindo a taxa das ope-
ragdes principais de refinanciamento para 0.05% e a taxa das facilidades de depésito para -0.20 %. Neste contexto, a moeda Gnica
depreciou-se 12.3% face ao délar em 2014, com a taxa de cambio EUR/USD a encerrar o ano nos 1.2100 (face a 1.3789 observados
no final de 2013).

2.3 ECONOMIA PORTUGUESA

Num cenario de continuag¢do do processo de ajustamento e correccao de desequilibrios estruturais, o Governo Portugués manteve
como objectivo central a consolidacdo das contas piblicas e consequente correccao do défice excessivo, com a adopg¢ao de politicas
pro-ciclicas. O PIB registou uma expansao de 0.9% em 2014 (vs -1.33% em 2013). Embora em niveis elevados, a taxa de desemprego
apresentou uma tendéncia descendente, dos 16.2% observados em 2013 para 0s 13.9% em 2014.

De uma forma geral, assistiu-se a uma recuperacao da actividade econdémica. As projec¢cdes apontam para um crescimento do consu-
mo privado de 2.2%. Simultaneamente, os indices de confianca dos consumidores atingiram valores pré-crise. O Banco de Portugal
estima que as exportagdes tenham crescido 2.3% em 2014 e as importagdes cerca de 6.3%. A inflagdo manteve-se em niveis reduzi-
dos, registando uma variagao negativa de 0.2% no ano.

Em 2014 foi concluido o Programa de Assisténcia Econdmica e Financeira acordado em 2011 entre o Governo, Fundo Monetério Inter-
nacional, Comissdo Europeia e o Banco Central Europeu.

Os custos de financiamento de Portugal a 10 anos registaram uma tendéncia decrescente durante 2014. O ano terminou com a yield
dos 10 anos nos 2.687% (vs 6.13% em Dezembro de 2013). Ao longo do ano, Portugal colocou divida através de Bilhetes do Tesouro
e da reabertura das linhas a 10 anos e a 6 anos, considerados bem-sucedidos com montantes de procura robustos e yields associadas
progressivamente menores.

Para 2015, estima-se que Portugal apresente uma taxa de crescimento econémico de 1.5%.
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2.4  ECONOMIA ESPANHOLA
Num cenario de moderacdao do processo de ajustamento orcamental e progresso na correccao dos desequilibrios macroeconémicos,
em 2014 a economia espanhola cresceu 1.4% (vs -1.20% em 2013), impulsionada pelo aumento da procura doméstica, da criagdo de

emprego, da recuperacdo da confianca dos agentes econdmicos e simultaneamente a normalizacdo das condicdes no sector financeiro.

Apesar dos niveis elevados, assistiu-se a uma reduc¢dao do desemprego ao longo do ano, dos 26.12% registados em Dezembro de
2013 para 0s 24.6% observados em Dezembro de 2014.

0 Indice de Precos do Consumidor registou uma variacio de 0.1% em 2014.

Beneficiando da redu¢do do prémio de risco Euro, Espanha viu os custos de financiamento a 10 anos cairem dos 4.151% registados
em Dezembro de 2013, para 0s 1.611% registados em Dezembro de 2014.

Para 2015 estima-se que Espanha apresente um crescimento do PIB na ordem dos 2.5%.

2.5 ECONOMIA AMERICANA

Os Estados Unidos apresentaram uma taxa de crescimento econdmico em torno de 2.4% em 2014. O consumo e investimento pri-
vado foram os principais contribuidores para este crescimento. A politica fiscal teve um contributo ligeiramente negativo para o PIB.

Num cenario de crescimento econémico e de volatilidade em niveis historicamente baixos, a politica monetaria da Reserva Federal
Norte-Americana voltou a marcar o ano, com a aproximacao do fim do programa de compra de activos em Outubro de 2014, cuja
reducdo se iniciou em Dezembro de 2013 (através da reducdo mensal de 5bln na compra de titulos de obrigacdes do tesouro e 5bln
na compra de obrigacbes hipotecarias).

0 mercado laboral americano apresentou melhorias significativas, excedendo as expectativas da Reserva Federal Americana. A taxa
de desemprego apresentou uma trajectéria marcadamente descendente, dos 6.7% registados em Dezembro de 2013 para os 5.6%
observados em Dezembro de 2014, o0 valor mais baixo desde Junho de 2008. A economia americana criou, em média, 246.000 postos

de trabalho por més.

No mercado de divida, as yields das obrigagcdes americanas a 10 anos apresentaram uma tendéncia descendente, dos 3.028% regis-
tados em Dezembro de 2013 para 0s 2.17% em Dezembro de 2014.

Para 2015, estima-se que os Estados Unidos apresentem uma taxa de crescimento de 3.6%.

2.6 ECONOMIA ANGOLANA

Segundo o Fundo Monetéario Internacional, a economia Angolana cresceu 3.9% em 2014 (vs 6.8% em 2013). Este abrandamento
reflecte a reducdo da producdo de petrdleo observada no primeiro semestre devido a paragens para manutencao de algumas ex-
ploragdes petroliferas e a queda significativa dos precos do crude no dltimo trimestre do ano. Nao obstante, a taxa de crescimento
observada do produto ndo petrolifero mantém-se robusta (7.3% estimado), embora se verifique uma desaceleracdo do crescimento
do sector agricola.

Em 2014, a taxa de inflacdo atingiu minimos histéricos, 7.3% (estimativa) face aos 8.8% observados em 2013.

Para 2015, o FMI estima que a economia Angolana cresca cerca de 5.9%.

2.7  ECONOMIA BRASILEIRA

0 Brasil apresentou em 2014 uma taxa de crescimento do PIB de 0.2% (vs 2.75% em 2013). A taxa de inflagdo manteve-se acima do
objectivo do Banco Central do Brasil de 4.5%, registando um aumento para 0s 6.33% em 2014 (vs 6.21% em 2013). A balanca corrente
registou um défice de 3.95% do PIB. As pressdes inflacionistas e desvalorizagdao do real levaram a uma altera¢ao da politica do Banco
Central, iniciando-se um ciclo de subida de taxas de juro para 0s 11.75% em Dezembro de 2014 (vs 10% em Dezembro de 2013).

O real terminou o ano a depreciar-se cerca de 10% face ao délar e inalterado face ao euro.

Para 2015 estima-se que a economia brasileira contraia cerca de 0.5%.




TORIO E CONTAS 2014

2.8 EconoMIA CHINESA

A China prosseguiu com a estratégia de altera¢do do modelo de crescimento, encontrando-se em processo de consolidacdo do
mercado interno. Em 2014, reportou um crescimento do PIB de 7.4%, abaixo do objectivo do governo de 7.5%. Adicionalmente, os
precos do consumidor apresentaram uma tendéncia descendente durante o ano, desde os 2.5% registados em Dezembro de 2013
aos 1.5% registados em Dezembro de 2014.

A China devera continuar a estratégia de consolidacdo do mercado interno, com estimativas de estabilizacdao da taxa de crescimento
em torno dos 7.0% em 2015.

2.9 MERCADOS FINANCEIROS

0 ano de 2014 fica caracterizado por um comportamento positivo na maioria das classes de activos, em virtude da manutencdo do
apetite para maior risco por parte dos investidores, impulsionado pelas expectativas em torno da actua¢ao dos bancos centrais e
consequente redugdo dos prémios de risco. O indice accionista Global MSCI World valorizou-se 2.93% no ano.

Os mercados accionistas americanos registaram, por varias vezes no ano, maximos histéricos, com o S&P 500 a subir 11.4% e o Dow
Jones a subir 7.5%. O Indice Chicago Board Options Exchange Volatility terminou o ano valorizando 19.2%, com especial destaque
para as subidas registadas no Gltimo semestre. Na Europa, a performance foi maioritariamente positiva, o indice EuroStoxx 50 subiu
1.2%, 0 DAX30 subiu 2.7%, o Ibex35 somou 3.7% e o PS/20 caiu 26.8%.

Os mercados dos paises emergentes apresentaram uma performance negativa e underperformance face aos mercados dos paises
desenvolvidos, tendo o Indice MSCI Emerging terminado o ano com uma queda 4.6%. As quedas verificadas foram mais acentuadas
no Gltimo semestre, consequéncia da correc¢do expressiva dos precos do petréleo, o que penalizou os paises produtores.

A energia foi o pior performer dentro da classe de commodities, com o crude a cair 45.9% em 2014, encerrando o ano, nos $53.27
por barril. O abrandamento da procura global, a manutenc¢do dos niveis de producao por parte da OPEP e as melhorias significativas
de eficiéncia e niveis de producdo dos EUA conduziram a intensificacdo da queda dos precos da matéria-prima.

As expectativas de abrandamento da procura em simultdneo com a manutencao dos niveis de oferta contribuiram para a correc¢ao
dos precos dos metais industriais. O Indice S&P GSCI Industrial Metals Index Spot corrigiu cerca de 5.9% no ano.

O Baltic Dry Index, indice que mede a variacdo de custos no transporte maritimo de matérias-primas em 22 rotas maritimas globais,
encerrou o0 ano de 2014 a cair 65.7%, depois da subida de 225.8% observada em 2013.
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3. POSICIONAMENTO ESTRATEGICO

0 Grupo Orey nasceu em 1886, tendo ja mais de 125 anos de historia, durante os quais se tem vindo a flexibilizar e a adaptar aos
mercados onde atua. A empresa-mae do Grupo, a Sociedade Comercial Orey Antunes — SCOA, esta listada na Euronext Lisbon. Tendo
iniciado as suas atividades nos setores industrial, venda de ferro, aco e maquinaria, e de shipping e apoio a navegacao e transpor-
tes, o Grupo tem sempre mantido uma histéria de diversidade e diversificagdo empresarial, em permanente adaptacdo a evolucao
do pais e dos seus principais mercados.

Ao longo dos dltimos anos, o Grupo, organizado numa estrutura de holding / conglomerado, tem levado a cabo uma reorganizacao
permanente, traduzida na criacdo de sub-holdings por area de atividade. Tendo ao longo dos Gltimos anos adquirido diversas em-
presas na area do shipping e diversificado para as areas de imobiliario, reabilitacdo urbana e seguranca. Por forma a gerir os seus
negdcios tradicionais, é criado um fundo de capital de risco (Private Equity), designado por Orey Capital Partners, o qual agrega todas
as participacdes na area de shipping, seguranca e inddstria.

De 1886 a 2002 Conglomerado Global, referéncia de Mercado
no sector de transportes e logistica

De 2003 a 2008 Empresa Holding com trés atividades: Transportes e Logistica,

Industrial e Financeiros

De 2009 a 2013 Empresa Holding de Investimentos com uma alocacdo de ativos
dinamica entre oito classes de ativos. Uma destas classes foi
Investimentos no Sector Financeiro, consideradas “estratégico”.

A filosofia subjacente era co-investir com os clientes

Desde 2014 ... Holding Financeira com duas linhas de negdcio:

Servicos Financeiros, baseada numa tecnologia avancada, divididos
em banca de retalho online e servicos de investimento basados na
tecnologia para instituicdes Financeiras (com grandes sinergias entre eles)

Gestao de Ativos / Merchant Banking, com uma abordagem especializada
e oportunista usando o seu track record, habilidades e equipas, que investe
dinamicamente numa carteira propria para fornecer o capital com o seed capital

e
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Em 2014 o Grupo reestrutura-se, centrando a sua estratégia na atividade financeira. Na area financeira, a Orey enfoca-se em duas
diferentes areas de negdcio: (1) servigos financeiros, baseados em tecnologia, e enfocados quer no mercado de retalho quer no
mercado de prestacdo de servicos a instituicdes financeiras e (2) gestdo de activos / merchant banking.

Atualmente, o Grupo tem uma presenca diversificada em Portugal e Espanha, mas também nos paises de lingua oficial Portuguesa

e no Brasil.
IBERIA
> Presente em Portugal desde ha mais de 125 anos
de operacdes bem-sucedidas
> Presente em Espanha desde 2008
> Centrada em servicos financeiros e gestao de ativos
> Gestdao de investimentos oportunista
I
= ES
& —
|
BRASIL AFRICA
> Rating Investment grade > Presenca em paises com elevado potencial
> Uma das maiores economias do mundo de crescimento
> Oferece ainda um solido potencial de crescimento > Um dos primeiros fundos de private equity
> Presente no pais ha mais de 8 anos a instalar-se nestes paises

Em 2013, a Orey alcanga um acordo para a aquisicdo de uma posicdo de 50% no Banco Inversis, (“Inversis”) em Espanha. O Banco
Inversis & uma instituicdo financeira proprietaria fundada em 2001, a qual fornece produtos, solugdes e servicos de investimento e
custodia a clientes institucionais. Estes servicos sao ancorados numa plataforma de investimento state-of-the-art, multicanal, multi-
produto e multi-moeda que permite a oferta de um vasto portfolio de produtos de investimento aos seus clientes institucionais, ao
mesmo tempo que permite a identificacdo por parte destes dos seus clientes finais, num conceito B2B2C. Os servicos fornecidos pelo
Banco Inversis, alavancando a sua plataforma de servicos de back-office e de front-end, permitem lidar com transag¢des e informacao
operacional e fiscal dos clientes finais das instituicdes financeiras que usam a plataforma.

0 Banco Inversis tem cerca de 5o mil milhdes de euros de ativos sob custddia, mais de 9o clientes institucionais em Espanha e a
nivel internacional servindo cerca de um milhdo de contas de clientes finais.

OREY
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Desde que o acordo para a aquisi¢do da posicao de 50% no Banco Inversis foi alcancado, o Grupo Orey tem vindo a trabalhar em
conjunto com o seu parceiro no desenvolvimento da sua plataforma e servigos existentes no mercado. Esta aquisicao constitui um
marco no desenvolvimento do Grupo na medida em que permite aumentar significativamente a sua presenca em Espanha, para
assim poder fortalecer, através da plataforma do Banco Inversis o conjunto de servicos e produtos diferenciados que esta permite.

0 posicionamento estratégico do Grupo Orey, como referido atrds, passa por executar a estratégia de enfoque da sua atividade no
setor financeiro. Neste contexto, o Grupo tem em curso um processo de desinvestimento dos ativos nao estratégicos e de reinvesti-
mento desses recursos no crescimento e em oportunidades na area de servigos financeiros. Adicionalmente, o Grupo pretende acele-
rar o seu crescimento organico na area financeira para atingir dimensao critica e em simultaneo, melhorar a rentabilidade e cash-flow
da carteira de neg6cios existente, enquanto procura oportunidades para monetizar e cristalizar esses ativos.

0 posicionamento do Grupo perante o mercado, investidores e parceiros é desta forma simplificado e concentrado na (1) area finan-
ceira; (2) area de gestao de ativos, e (3) area de seed capital.

@ oREY

AREA DE GESTAO

AREA FINANCEIRA

DE ATIVOS / MERCHANT AREA DE SEED CAPITAL

BANKING

Operacgdes e
servicos de IT

Orey ‘_ Inversis _ .
Financial Banco Private Equity

Investimentos Alternativos Seed Capital

Imobiliario

Num contexto de permanente mudanca e necessidade de adapta¢ao, o Grupo Orey tem definida uma Missdo e uma Visdao, de modo
a que os seus colaboradores, acionistas, parceiros e outros stakeholders possam estar claramente identificados com o seu modelo
e areas de negobcio:

Missao: A Missdao da Orey é criar um modelo de online banking de nova geracdo alcancando os seus clientes através de tecnologia,
transparéncia, simplicidade e ética, enquanto fornece produtos e servicos financeiros do modo mais eficiente e pratico. Adicional-
mente, a Orey pretende também originar, estruturar e oferecer a investidores profissionais oportunidades para co-investir em inves-
timentos alternativos na Ibéria e no Brasil, com o objetivo de obter elevados ganhos de capital, em média acima de 15% ao ano,
enquanto atrai o melhor talento disponivel.

o
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Visao: A Visao da Orey é ser, em 2020, fornecedor lider no acesso “ao toque de um botdao” a produtos e servicos financeiros a clien-
tes na Zona Euro, quer estes sejam instituicdes financeiras de médio porte, quer seja individuos privados. A Orey quer também ser
o lugar onde, no longo prazo, os investidores encontram profissionais com talento e ambos encontram oportunidades @nicas, bem
como o parceiro preferencial, para as fazer acontecer.

O Grupo segue com permanente atencao a evolucdo das tendéncias de mercado e as necessidades dos seus clientes, sempre em
constante evolucdo, preparando-se para responder aos desafios que se apresentam e aproveitar as oportunidades que se colocam,
tanto a curto como a médio e longo prazo.

Area Financeira

0 posicionamento do Grupo Orey consiste numa clara aposta no Setor Financeiro onde durante os Gltimos anos a Orey tem demos-
trado ser capaz de apresentar um desenvolvimento consistente, oferecendo produtos e servicos alargados e inovadores aos seus
clientes, tendo mantido um perfil de crescimento sélido. O objetivo desta area é fornecer aos clientes particulares e as instituicdes
financeiras com um conjunto integrado de servi¢os operacionais e servicos de IT, que lhes permita aceder a servicos financeiros e ao
mercado de capitais para dar resposta as suas necessidades e as necessidades dos seus clientes finais.

Orey Financial

Em Portugal, a Orey Financial € uma entidade que tem licenca de opera¢ao no mercado financeiro como Instituicdo Financeira de
Crédito. A empresa tem vindo a consolidar a sua posi¢do, quer através do crescimento sustentado dos negédcios desde o inicio da
sua atividade, quer através da bem-sucedida exploracdo de novas areas de negdcio e novos segmentos.

0 objetivo da Orey Financial é continuar a desenvolver o negdcio financeiro e de gestao de ativos, com um foco cada vez maior na
distribucdo online, com apoio de uma tecnologia altamente diferenciada, oferecendo servigos financeiros e produtos de investimento,
apoiados por parceiros tecnolégicos de referéncia em termos de operagdes e de IT, e aproveitando assim as eficiéncias oferecidas,
assim como alavancando as suas plataformas tecnolégicas, sempre conveniente, para alargar a sua presenca geografica. Neste con-
texto, passara a ser de particular relevancia a parceria com o Banco Inversis, o qual tem uma presenca geografica significativa em

Espanha.

A Orey Financial estd presente em Espanha desde 2008, onde atua através de uma sucursal com a atividade de Corretagem. Num
contexto de mercado altamente competitivo, a Orey tem vindo a crescer de forma sustentada neste mercado.

A Orey Financial também esta presente no Brasil, através das areas de Distressed Assets, Private Equity, Corporate Finance, Imobili-
ario, Private Wealth e Asset Management. Espera-se que esta presenca possa permitir ao Grupo crescer em cada um dos segmentos
referidos, garantindo a escala necessaria para as plataformas de negécio e elevando o retorno de forma sustentavel.
Orey Financial oferece servicos nas seguintes areas:

> Corretagem Online

> Consultoria de Investimento e Gestdo Discricionaria

> Gestdo de Fundos de Investimento Mobilidrios

> Gestdo de Fundos de Investimento Imobilidrios

> Gestao de Fundos de Private Equity

> Concessao de Crédito

> Consultoria sobre a estrutura de capital, estratégia industrial e questdes conexas

> Gestao de operacgdes distressed
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QOREY Financial

CLIENT SOLUTIONS INVESTMENTS STRATEGIES

Online PT Private Institutional Brokerage Asset Credit

Management

High net Corporate
Online ES worth Corporate P Real Estate Private Equity
R Finance
individuals

Banco Inversis

Como se referiu atras, o Banco Inversis oferece servi¢os de outsourcing, desde o front-end ao back-office, aos seus clientes institucio-
nais, gerindo as transagdes e a informacdo operacional e fiscal das contas dos clientes finais, naquilo que se pode referir como um
modelo B2B2C. O Inversis nasceu no ano 2001, com acionistas que eram players relevantes no setor financeiro e no setor tecnolégico.

A Orey acordou a aquisicdo do negdcio institucional do Banco Inversis em conjunto com o Banca March (“BM”), tendo ficado com a
capacidade de gestao do Banco Inversis. A proposta de valor do Banco Inversis para os seus clientes é de aumentar as suas recei-
tas e reduzir os seus custos. Através desta proposta de valor, a estratégia do Banco esta enfocada no crescimento no nimero dos
seus clientes (market share), tanto em Espanha como noutros paises onde atualmente presta servicos, assim como em aumentar o
negdcio e os servicos prestados a esses clientes (share of wallet). Além disso, o Banco Inversis pretende desenvolver um plano de
internacionalizacao por forma a expandir para paises que apresentem um forte potencial de penetragdo.

N
w

Abaixo apresentam-se os produtos oferecidos pelo Banco Inversis, assim como os servicos associados e os modelos de integracao
da plataforma (tailor made integration models):

Settlement Custody
White label Co-branding
. Investment Hedge
Intermediation Funds R
and
Excecution ’\ /‘ Fixed
Equity ¢—INVERSIS— . "
Other (ETFS, Pension Advisory
Warrants, Plans
Derivalves)
) Product
Depository Structuring

Clients own
front-end
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Em 12 de julho de 2013 a SCOA assinou um contrato de compra-e-venda de a¢des no Banco Inversis com a Banca March. Quer o Ban-
co Inversis quer a BM sao institui¢des financeiras com sede em Espanha. Ambas estdo sujeitas a supervisdao do Banco de Espanha.
Atendendo a que a aquisicao ainda esta pendente das autorizagdes das autoridades competentes, o contrato de compra-e-venda
ainda nao foi executado. Assim, as contas do Grupo Orey em 2014 ainda ndo incluem quaisquer impactos desta aquisi¢ao quer ao
nivel da demonstra¢do da posicdo financeira, quer ao nivel da demonstra¢ao de resultados.

Detalhes da aquisicao do Banco Inversis

A transacao fechada em julho de 2013envolve os seguintes passos: (1) a BM exerceu, nessa mesma data, o seu direito de preferéncia
sobre o contrato de compra-e-venda da totalidade do capital do Inversis por 217,4 milhdes de euros, tendo como referéncia a situ-
acao liquida do Banco a data de 31 de dezembro de 2012; (2) venda do negdcio de retalho do Banco Inversis (5,54 mil milhdes de
euros em AuC) ao Andbank, apds cisdo, por 179,8 milhdes de euros (operacdo encerrada em 29 de novembro de 2014) e (3) a BM
vende 50%(*) das ac¢bes e dos direitos de voto do Inversis a Orey por 18,8 milhdes de euros, acrescido por o ajuste de preco. Este
Gltimo passo esta pendente das autorizagdes das autoridades competentes.

0 valor de 18,8 milhdes de euros serdo liquidado através de um pagamento de 2,95 milhdes de euros e da constituicao de uma divida
no montante de 15,85 milhdes de euros. EM 12 de julho de 2013 foi constituido um depdsito no montante de 2,95 milhdes de euros
junto da BM, penhorado em favor deste banco para garantia do pagamento referido. A divida de 15,85 milhdes de euros serd assu-
mida pela Orey, mediante a cendencia da metade da divida que a BM tem atualmente contraida junto do Andbank. Adicionalmente,
havera ainda lugar a um pagamento adicional de SCOA a BM de 2,23 milhdes de euros a efectuar na data de execug¢do do contrato
de compra-e-venda dos 50% das acdes do Banco Inversis em resultado de ajustes ao preco por variacao na situagao liquida do Banco
Inversis entre 31 de dezembro de 2012 e a data de referencia da aquisi¢do do Inversis pela BM, 31 de outubro de 2013. Desta forma,
0 pago global de aquisi¢do de participagdo do 50% do Banco Inversis foi de 21,03 milhdes de euros.

Caso a Orey ja estivesse em condi¢des de reconhecer contabilisticamente o resultado da participacao de 50% do Banco Inversis, este
seria calculado pela diferenca entre o valor de 50% da situacao liquida do Banco em 31 de dezembro de 2014, 25,265 milhdes de
euros, e o valor total de compra, 21,03 milhdes de euros, valor que ascenderia a 4,235 milhdes de euros.

(*) Para clarificacdo, quando é referido que a Orey compra 50% das ag¢des e dos direitos de voto do Banco Inversis a BM, pretende-se dizer que a Orey ird comprar
48,97% do capital social do Banco Inversis a BM, uma vez que o Banco Inversis dispde de 2,06% de a¢des prdprias no seu balango.

Condicoes do Crédito do Andbank a BM e a Orey

O Andbank concedeu um empréstimo para a compra do Banco Inversis @ BM. A BM tem a obrigacdo de ceder a Orey metade do
montante desse crédito nos mesmos termos e condi¢cdes que a BM contratou com o Andbank assim que a Orey adquiriou as acdes
representativas do 50% do Banco Inversis. O empréstimo referido tem as seguintes caracteristicas: (1) montante de 31,7 milhdes
de euros; (2) prazo de 10 anos contados a partir da data de execu¢do da compra do negécio de retalho por parte do Andbank; (3)
amortizagdo ao longo de dez anos, e (4) taxa de juro de 5% ao ano.

Condicdes do acordo de prestacdo de servicos entre o Andbank e o Banco Inversis

0 Andbank celebrou acordo com o Banco Inversis para prestacdo de servigos financeiros e de suporte tecnolégico a sua rede de
retalho, pelo prazo de dez anos.

Opcdo de venda da Banca March sobre a Orey Inversiones Financieras(**)

A Banca March tem uma op¢do de venda (put option) da totalidade das suas acdes a Orey Inversiones Financieras S.L. que pode
ser exercida durante um periodo de 18 a 24 meses a partir da data de aquisicao do Banco Inversis por parte da Orey. O preco de
exercicio da op¢do de venda é igual ao preco de venda do 50% do Banco Inversis @ SCOA menos a metade do crédito do Andbank,
ao qual é adicionado o fator financeiro de 20% ao ano. Este preco podera ser aumentado por contribuicdes adicionais de capital que
venham a ser realizadas e reduzido se houver lugar a qualquer pagamento ou distribuicao feita @ BM na sua condicdo de acionista
(incluindo dividendos, reservas, distribuicao de prémios). A opc¢ao de venda pode ser exercida apenas uma vez e até ao maximo
da totalidade das a¢des detidas pela BM. Se a Orey Inversiones Financieras ndao cumprir a execucdo da put option da BM, esta fica
com o direito de vender a terceiros até 100% do Banco Inversis. O resultado da venda sera distribuido primeiramente para cobrir o
preco da opcdo de venda da BM, em seguida, o0 mesmo montante para a SCOA e, finalmente, pro-rata as a¢des do Banco Inversis
que cada uma das partes venda.

(**) Orey Inversiones Financieras S.L. é o acionista maioritario da Sociedade Comercial Orey Antunes S.A. (SCOA ou Orey). A Orey Inversiones Financieras detinha
em 31 de dezembro de 2014 uma posicdo de 77,11% da SCOA.
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Apresentam-se na tabela seguinte os dados relevantes da posicao financeira consolidada e da demonstracdo de resultados consolida-
da, bem como alguns dados financeiros e operacionais adicionais, do Banco Inversis (ap6s a cisdo do negdcio de retalho). Os dados
relativos a 31 de dezembro de 2014 s3o auditados e aprovados pela Assembleia Geral de Acionistas do Banco Inversis. Os dados
relativos a 2013 sdo ndo auditados e apresentadas proforma para evidenciar a venda do negédcio de retalho.

INVERSIS . INDICADORES CHAVE . CONSOLIDADO 2014 2013PF Variacao
Comissoes liquidas 49 947
Margem Financeira 21 055
Resultado de Operacdes Financeiras 688
Produto da Atividade 71 689
Resultado Operacional 15 591
Resultado do Exercicio 10 155
Ativos Liquidos 157 063
Ativos Fixos Tangiveis 3 564
Ativos Fixos Intangiveis 9 487
Crédito a Clientes 1105
Carteira de Negociacao 58 134
Carteira Disponivel para Venda 613 523
Ativos Fiscais Diferidos 20 489
Outros Devedores e Acréscimos e Diferimentos 15 475
Ativo Total 878 840
Saldos Credores de Clientes 320 004
Financiamento Externo 381 717
Outros Credores e Acréscimos e Diferimentos 126 591
Passivo 828 312
Capitais Proprios 39 218
Capital Emitido 34 667
Prémio de Emissao 75 582
Outras reservas (81 187)
Resultados do Exercicio 10 155
Ajustes de Valorizacao 11 295
Interesses que nao controlam 16
Situacdo Liquida 50 529
Passivo + Situacao Liquida 878 840
Outros Indicadores
Réacio de Solvabilidade - Tier 1 13,72%
Depésitos de Clientes 233 609 302 251 -22,7%
Fundos de Investimento 21 155 643 18 530 030 14,2%
Acoes 13 423 903 12 048 560 11,4%
Obrigacdes 14 027 036 12 712 314 10,3%
Fundos de Pensoes 370 622 342 703 8,1%
Ativos sob Custddia 49 210 813 43 935 858 12,0%
Milhares de Euros
Ndmero de Clientes > 90
Namero de Colaboradores 196
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Area de Gestdo de Ativos
Private Equity

0 Fundo de Private Equity, denominado Orey Capital Partners Transports and Logistics SCA SICAR (OCP), sedeado no Luxemburgo e
regulado pelas autoridades luxemburguesas, é o veiculo que agrega o conjunto de investimentos das atividades ndo financeiras e
histéricas do Grupo. O OCP conta com presenca em Portugal, Espanha, Angola, Mogcambique e Brasil, e tem atividades nas seguintes
areas de negdcio:

> Transportes & Logistica

> Servicos de Transporte Maritimo
> Area Naval e Seguranca

> Area Industrial

Desde a sua origem, em 2009, a estratégia deste fundo tem passado por atrair capital de investidores externos no sentido de au-
mentar a presenca do Grupo nestas dreas de negdcio, promovendo o elevado know-how e especializagdo das equipas de gestao
nestas areas. Desta forma, o fundo tem vindo a expandir seus negdcios nestes setores através de aquisi¢cdes assim como através
do desenvolvimento dos negdcios que tem em carteira. A estratégia do fundo passa por, oportunisticamente, procurar cristalizar os
investimentos feitos através duma gestdo ativa das oportunidades de investimento e desinvestimento das empresas do fundo com
0 objetivo de materializar a rentabilidade do investimento.

Investimentos Alternativos

A Orey, através da sua participada Orey Financial Brasil, identificou oportunidades de negécio resultantes da aquisi¢do e gestdao de
massas falidas com forte potencial superavitario mas que se encontram bloqueadas em complexos processos legais e negociais.
A Orey realizou a primeira aquisicao, nascendo o projeto OP Incrivel. O plano de atua¢do e de gestdao desta massa falida implicou
inlmeros processos negociais com os credores envolvidos, os advogados, o sindico da faléncia, o acionista e mdltiplos investidores.

A sua complexidade, impacto e abrangéncia deram a Orey uma experiéncia e um know-how relevantes na gestdao de processos desta
natureza. A Orey aproveitou este conhecimento e, decorrente da sua experiéncia na identificacdo, gestdo e liquidagdo de massas
falidas constituiu ainda em 2010, através da Orey Financial Brasil (OFB), o Fundo de Investimentos em Participacdes Orey FIP I. No
final desse ano o FIP | adquiriu @ OFB a Sociedade Veiculo detentora dos direitos de Gestao e dos Ativos de outra Massa Falida. O
Fundo Orey FIP | foi dissolvido em Dezembro de 2012, tendo a participacdo passado para a sociedade gestora FAWSPE, que faz a
aquisicdo e gestdo das massas falidas e permitira explorar esta area recente na longa histéria do Grupo, mas de enorme potencial
dado o contexto de mercado.

Imobiliario

Todo o imobilidrio do Grupo encontra-se repartido por duas sociedades: a SCOA e a Orey Gestdo Imobilidria, S.A. (OGI). Através da
0OGI a Orey tem atingido uma maior eficiéncia da gestdao do patriménio imobilidrio, quer através da melhor utilizagdo dos espacos
pelas empresas do Grupo, quer pelo retorno obtido através de rendimentos sobre a forma de rendas a empresas externas. O enfoque,
no curto e médio prazo, é procurar materializar oportunidades de rentabilizacdo através da venda de iméveis que o Grupo mantenha
em carteira.

Area de Seed Capital

O Grupo Orey procura investir uma parte relevante nas oportunidades que oferece aos investidores externos. Garante-se assim um
efetivo alinhamento de interesses entre as varias partes sendo que, em simultaneo, o grupo reforca o seu compromisso com cada
oportunidade através da alocagdo de capital.

Outros Investimentos

Os restantes investimentos estdo agrupados nesta categoria e referem-se as areas de Investimentos Financeiros Nao Estratégicos,
Outros Investimentos Financeiros, Dep6sitos e Outros Ativos.

A Orey Servigos & Organiza¢do (0SO) é uma empresa de servicos partilhados que, desde o ano 2006, aglomera as fun¢des das dife-
rentes empresas do Grupo em Portugal, Espanha, Angola, Mocambique e Brasil. Estas funcdes sao as seguintes:




> Contabilidade e Financas

> Gestao Financeira

> Gestao, Planeamento e Controlo Orcamental

> Tecnologias de informacao

> Recursos Humanos

> Administracdo de Instalacdes e Gestao de Contratos

Esta decisdo permitiu a geracdo de ganhos de eficiéncia e aumentar a agilidade, e tem permitido minimizar custos e alcancar resul-
tados de execu¢do muito superiores ao que cada uma das unidades do Grupo conseguiria alcancar individualmente.
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4. APRESENTACAO DE CONTAS, INFORMACAO FINANCEIRA E ANALISE DAS AReAs DE NEGOCIO

Na sequéncia da Assembleia Geral realizada em 1 de Junho de 2009, em que foi aprovada a passagem dos negébcios nao financeiros
do Grupo para um Fundo de Private Equity, o ano de 2011 marca o inicio da implementacdo da nova metodologia de consolida¢ao que
refletiu este posicionamento do Grupo como Holding de investimentos. Posteriormente, no primeiro semestre de 2012, registou-se
a passagem das sub-holdings ndo financeiras para o Fundo de Private Equity, sendo registadas na posi¢ao financeira como investi-
mentos financeiros, devido a aliena¢do de partes do capital das entidades que exercem essas atividades, assim como a formalizacao
de acordos parassociais. Estes acordos parassociais vém na sequéncia do processo de transformacdo da Orey, que se traduziu na
implementacdo de um modelo de controlo conjunto, substituindo o controlo solitario que vinha a ser adotado pelo Grupo.

Ap6s a conclusao destas transformagdes, até final de 2012, foi decidido em 2013 alterar o modelo de apresenta¢ao de contas, migran-
do para o modelo utilizado pelas institui¢des financeiras, quer nas contas individuais quer nas contas consolidadas. Esta altera¢dao
acontece na medida em que a Sociedade entende que as suas contas consolidadas refletem principalmente os registos das socieda-
des financeiras, em Portugal e no Estrangeiro, ou outras sociedades com atividade que se enquadra neste modelo de apresentacao.

No decorrer do exercicio de 2014, o Orey Capital Partners Transports and Logistics SCA SICAR adquiriu 0s remanescentes 5% do
capital social da sociedade Lynx Transports and Logistics, B.V. a acionista minoritaria Operquanto — Consultoria de Navegacdo e
Transitos, Lda., tornando-se assim o Gnico acionista desta sociedade. Esta aquisicao foi realizada num contexto em que a Sociedade
tem como objetivo realizar a venda integral da sua participacdao na medida em que recebeu um conjunto de ofertas nao vinculativas
de compra relativas aos negdcios de Angola e Mocambique e que esta transacdao se enquadra na estratégia de reduzir exposicao ao
private equity e concentrar os seus investimentos no negécio financeiro.

Em virtude das negocia¢des em curso a data de 31/12/2014, todas as participagdes nas empresas inerentes a esta oferta (ativida-
des em Angola e Mocambique) foram classificadas como ativos Ndo Correntes Detidos para Venda tendo sido individualizados nas
demonstrac¢des financeiras consolidadas os ativos e os passivos que lhe estavam associados. De acordo com a IFRS 5, e porque as
empresas inerentes ao negdcio de Angola tiveram os seus Gltimos 5% adquiridos com a intencdo de alienar a posteriori o ativo, o
Grupo aplicou o método alternativo de consolidagdo previsto nesta norma, o “short cut method”. Este método consiste em apresen-
tar os ativos e os passivos da entidade que vai ser alienada ao seu justo valor expurgando os gastos inerentes a venda. Ja no que
concerne as empresas que compdem o nlcleo do negécio de Mogambique, e porque estiveram sempre integralmente no portefélio
da Sociedade, indica a IFRS 5 que lhe deve ser aplicado o método integral de consolidagdo em toda a sua extensao.

Relativamente as contas consolidadas estatutarias, de referir ainda o segmento de distressed assets, o qual & composto por dois
projetos de insolvéncia denominados OPINCRIVEL e ARARAS. Estes projetos tém uma duragdo temporal superior a um ano e o seu
retorno s6 é realizavel no final do processo. Dado que se tratam de processos de retorno incerto, de acordo com o normativo in-
ternacional em vigor, os gastos inerentes a estes processos devem ser reconhecidos integralmente como custo do exercicio em que
ocorrem, devendo ainda ser efetuada a melhor estimativa dos valores de proveitos a reconhecer com 0s mesmos, refletindo assim
a perspetiva de retorno deste negécio.

Contas proforma

Com o objetivo de facilitar a analise e compreensao das contas da Sociedade, em particular da atividade do segmento financeiro,
sdo apresentadas e analisadas as contas em base proforma. Relativamente as contas estatutdrias, as contas proforma apresentam na
demonstracao de resultados as seguintes reclassificacdes: (1) o segmento de distressed assets é divulgado apenas pela margem de
contribuicdo, sendo que os custos e proveitos inerentes sao anulados nas diversas rubricas; (2) os custos financeiros associados os
distressed assets sao também expurgados de forma a permitir a analise efetiva do desempenho financeiro do grupo e (3) o segmen-
to de private equity incorpora ndo s6 o impacto do método de equivaléncia patrimonial das suas subsidiarias e empreendimentos
conjuntos que nao consolida, em linha com o que acontece nas contas estatutarias, mas também o resultado oriundo das operagdes
em descontinuc¢do (Ativos e Passivos Nao Correntes Detidos para Venda).

Ao nivel da demonstracdo da posicao financeira (balanco) as reclassificacdes sdao as que seguem: (1) o segmento de distressed
assets é apresentado de uma forma individualizada e destacada, e (2) o segmento de private equity é também apresentado de uma
forma individualizada, sendo as opera¢des em descontinuacao apresentadas com os ativos liquidos dos passivos correspondentes.
Analise financeira

A nivel da demonstracao de resultados, desempenho do grupo Orey durante o ano de 2014 foi marcado pelos seguintes fatores:

(1) O desempenho da Orey Financial a nivel individual reflete um crescimento de 5% das suas receitas para 8,68 milhdes de euros,

fruto do bom desempenho da corretagem online, a dos servicos prestados dentro do grupo. Neste contexto, o contributo da Orey
Financial para o consolidado desce 12,1% face a 2013, para 6.32milhdes de euros.
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Contribuicdo do produto da atividade dos investimentos caiu 14,4% para 10,88 milhdes de euros, o qual é essencialmente ex-
plicado por perdas de capital de 1,61 milhdes de euros em 2014, 0 que compara ganhos de capital de 7,14 milhdes de euros em
2013. Este decréscimo face a 2013, no montante de 8,75 milhdes de euros, respeita, principalmente a impactos de aplicagao do
método de equivaléncia patrimonial, e (2) ao registo de uma menos-valia de 1,70 milhdes de euros no processo de alienacdo por
parte do Private Equity de 31,72% do capital da Horizon View — Navegacao e Transitos, S.A. O desempenho da ribrica de ganhos
de capital foi parcialmente compensado por: (1) o registo de um ganho de 3,4 milhdes de euros relacionado com a re-mensuragao
dos ativos do private equity em Angola para o seu justo valor na sequéncia da alteracdao do método de consolida¢ao atras refe-
rido, o que levou a um crescimento de 35,8% em 2014 face a 2013 no contributo do private equity para o produto da atividade
consolidada e (2) registo da margem de contribuicdo dos ativos distressed no Brasil, no montante de 5,33 milhdes de euros.

Os custos de estrutura consolidados do grupo subiram 1,0% em 2014, face a 2013, para 10,75 milhdes de euros. Esse desempenho
é essencialmente explicado pelo crescimento dos custos com pessoal no montante de 1,55 milhdes de euros para 6,09 milhdes de
euros em 2014, o qual foi parcialmente compensado pela queda dos gastos gerais e administrativos no montante de 1,45 milhdes
de euros em 2014, face a 2013, para 4,66 milhdes de euros. O aumento dos custos com pessoal (+1,55 milhdes de euros face a
2013), ficou essencialmente a dever-se a um movimento de insourcing de algumas func¢des de suporte da atividade. Por outro lado,
a reducdo dos custos gerais e administrativos (-1,45 milhdes de euros face a 2013) é explicada essencialmente por menores custos
especializados (-1,54 milhdes de euros), fruto do reconhecimento dos gastos com arranque o projeto Inversis em 2013.

O EBITDA consolidado da Orey ascendeu (em contas proforma) a 5,15 milhdes de euros, mantendo-se em nivel sélido dentro do
contexto da atividade do grupo.

0 aumento dos juros suportados liquidos prende-se essecialmente com o crescimento da divida consolidada do grupo. Este
desempenho refletiu essencialmente o financiamento dos investimentos no Brasil.

DEMONSTRACAO DOS RESULTADOS 2014 2013 Variagao
Orey Financial . Margem financeira estrita 310 779 419 748 -26,0%
Orey Financial . Comissdes liquidas 5 210 844 5 587 432 -6,7%
Orey Financial . Outras receitas operacionais 802 947 1184 168 -32,2%
Produto da atividade financeira 6 324 570 7 191 347 -12,1%
Orey Servicos e Organizagao . Receitas 1495 153 1 504 369 -0,6%
Rendas de imobiliario 351 045 341 629 2,8%
Outras receitas operacionais 1454 778 880 756 65,2%
Private Equity (equivaléncia patrimonial) 3 861 902 2 843 610 35,8%
Margem Brasil (receitas menos custos diretos) 5 330 000 - nm
Ganhos de capital (1 612 368) 7 142 187 -122,6%
Produto da atividade de investimento 10 880 509 12 712 551 -14,4%
Produto da atividade consolidada 17 205 079 19 903 898 -13,6%
Custos com pessoal (6 086 113) (4 532 161) -34,3%
Gastos gerais administrativos (4 664 708) (6 111 328) 23,7%
Outros custos operacionais - - nm
Custos de estrutura (10 750 821) (10 643 488) -1,0%
Resultado operacional consolidado 6 454 258 9 260 409 -30,3%
Outras receitas e rendimentos operacionais 89 126 18 541 380,7%
Outros custos e despesas (1 395 346) (1 077 066) -29,6%
Outros resultados (1 306 220) (1 058 524) -23,4%
EBITDA 5 148 038 8 201 885 -37,2%
Juros suportados, liquidos (2 691 981) (1 718 322) -56,7%
Deprecia¢des e amortizagcdes do exercicio (323 782) (384 860) 15,9%
Provisdes e imparidades, liquidas (270 871) (1 601 760) 83,1%
Resultado antes de impostos e de interesses minoritarios 1 861 403 4 496 943 -58,6%
Impostos (468 351) (1 561 616) 70,0%
Resultado atribuivel a interesses ndo controlados 130 538 143 549 -9,1%
Resultado consolidado do Grupo Orey 1 523 590 3 078 876 -50,5%

(Unidade Monetéria - Euros)




Ao nivel da demonstracdo da posicdo financeira (balango) consolidada proforma de destacar que:

(1) o ativo total e o capital proprio ascenderam a 102,03 milhdes de euros e 23,36 milhdes de euros, respetivamente.
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(2) A evolucdo do capital proprio refletiu essencialmente os dividendos pagos, os quais ascenderam a 3,44 milhdes de euros em

2014 bem como o resultado liquido do periodo.

(3) O crescimento do ativo total (+4,33 milhdes de euros face a 2013) é principalmente explicado pelo crescimento associado aos
ativos distressed no Brasil (+10,40 milhdes de euros), o qual reflete o reconhecimento das receitas e custos associados ao mé-

todo de consolidacdo atras referido.

ATIVO Dez-14 Dez-13
Caixa e equivalentes 8 157 639 11 197 278
Crédito a clientes 1312 344 2 478 131
Goodwill 8 745 765 8745 765
Ativos imobiliarios 15 258 100 15 711 745
Outros ativos 5 963 821 8 676 521
Private equity 25 206 312 23 898 730
Empréstimos a associadas e filiais 1764 187 2 073 341
Investimentos 8 942 075 21 825 389
Ativos ndo correntes detidos para venda, liquidos dos passivos correspondentes 14 500 050

Brasil 37 383 045 26 985 171
Créditos 15 594 390 15 381 808
Investimentos 21 788 655 11 603 363
Total do Activo 102 027 026 97 693 341
PASSIVO E CAPITAL PROPRIO Dez-14 Dez-13
Orey Best of 29 881 363 23 891 224
Araras 19 912 089 16 630 840
Leasings 4 053 463 4 013 026
Outros passivos 13 153 906 14 886 788
Empréstimos bancarios 11 665 049 11 692 410
Créditos 5 999 246 3 396 250
Créditos hipotecarios 5 665 802 8 296 160
Total do Passivo 78 665 871 71 114 287
Capital 12 000 000 12 000 000
Prémios de emissdo 6 486 204 6 486 204
Accdes proprias (324 132) (324 132)
Reservas de reavaliacao 750 207 692 181
Outras reservas e resultados transitados 3 140 393 4 746 213
Resultado do exercicio 1523 590 3 078 876
Interesses que ndo controlam (215 106) (100 289)
Total dos Capitais Proprios 23 361 155 26 579 054
Total do Passivo e dos Capitais Proprios 102 027 026 97 693 341

(Unidade Monetaria - Euros)
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Relativamente ao Banco Inversis, de referir que, atendendo a que a aquisicao ainda esta pendente das autorizacdes das autoridades
competentes, o contrato de compra-e-venda ainda ndo foi executado. Assim, as contas do Grupo Orey em 2014 ainda nao incluem
quaisquer impactos desta aquisi¢ao quer ao nivel da demonstracdo da posi¢ao financeira, quer ao nivel da demonstra¢ao de resultados.
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Area Financeira

Orey Financial

era o seguinte:

Dentro da Area Financeira do Grupo encontram-se a Orey Financial e o Inversis Banco, com suas respetivas atividades.

A 31 de Dezembro de 2014, o total dos activos sob gestdo/custodia e das comissdes liquidas em base consolidada da Orey Financial

TOTAL dez/14 dez/13 14 VS 13
Activos sob Gestao 173 341 175 984 -1,5%
Comissoes Liquidas* 5 995 6 154 -2,6%

ACTIVOS SOB GESTAO

* Inclui comissdes nao relacionadas com os activos sob gestao

Milhares de Euros

Nestas mesmas datas, os activos sob gestdo/custddia repartiam-se da seguinte forma por drea de actividade da Orey Financial:

dez/14 dez/13 14 VS 13

Corretagem Online 54 996 52 913 3,9%
Consultoria de Inv. E Gestao Discricionaria 62 775 57 805 8,6%

Fundos de Investimento Mobiliario o 1152 -100,0%

Fundos de Investimento Imobiliario 11 484 11 542 -0,5%

4 Private Equity 25 263 34 998 -27,8%
Gestdo de Passivos 18 823 17 574 7,1%

Total 173 341 175 984 -1,5%

Milhares de Euros

Durante ano de 2014, 0s aspectos mais relevantes da actividade de cada uma destas areas podem ser resumidos nos seguintes termos:

Corretagem Online: Relativamente a area de corretagem online em Portugal, e considerando a evolu¢dao anual, constata-se que ape-
sar da diminuicdo dos activos sob gestdo (-18.2%), o volume de transac¢des subiu consideravelmente (+30.2%) ao longo do ano
de 2014. Por outro lado, as comissdes liquidas apresentaram um aumento de 8.9%, em consequéncia do incremento do volume de
transacc¢des, com principal incidéncia no mercado de Forex. A variacdo cambial, provocada pela diminuicdo dos niveis de inflacao,
taxa de juro e crescimento econémico na zona euro, contribuiu para uma queda do Euro face aos principais pares de moeda. Adi-
cionalmente, assistiu-se ao longo do ano a varias intervenc¢des por parte do BCE de forma a estimular a economia europeia, 0 que
contribui igualmente para o incremento do volume de transac¢des face ao posicionamento tactico dos diversos investidores nos
mercados financeiros.

A Orey Financial continua a apostar nas areas de formacdo e informacdo disponivel a clientes, seja em colaboracdo com a Deco
Proteste (Curso de bolsa “Invista Melhor”), seja através da Queiroga Carrilho (curso especializado em Forex). Diariamente continuou
a ser disponibilizada uma newsletter cujo contelido esta totalmente focado na divulgacao de noticias, comportamentos e informacdo
financeira dos principais mercados de capitais e activos financeiros (“Daily Report”) e analise e informacdo dos principais pares de
moeda cambiais (“Daily Forex”), mantendo-se igualmente a prestacdo do servico “Peca que N6s Pesquisamos”.

CORRETAGEM PORTUGAL dez/14 dez/13 14 VS 13
Activos sob Gestao 24 045 29 388 -18,2%
Volume de Transacg¢des (CFD e FX) 9 928 562 7 625 836 30,2%
Comissdes Liquidas 3076 2 824 8,9%

Milhares de Euros
N2 de Clientes 3 639 2 994 21,5%

OREY
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No que diz respeito a actividade da Sucursal de Espanha, manteve-se a tendéncia de crescimento ao longo do ano, consubstanciada
num aumento significativo de novos clientes (38.3%). Paralelamente, os activos sob gestdo apresentaram um aumento de 31.6%,
quando comparando com o ano anterior. As comissdes liquidas acompanharam esta tendéncia, tendo aumentado 28.5%. Também
em Espanha passaram a ser disponibilizadas as newsletters didrias anteriormente referidas, a manutencdo das iniciativas “Sala de
Inversién” e o “Panel de Andlisis.

CORRETAGEM ESPANHA dez/14 dez/13 14 VS 13
Activos sob Gestao 30 950 23 525 31,6%
Volume de Transac¢bes (CFD e FX) 3 924 498 2 582 531 52,0%
Comissdes Liquidas 1218 948 28,5%

Milhares de Euros

N2 de Clientes 2 438 1763 38,3%

Consultoria de Investimento e Gestao Discricionaria: Ao longo do ano de 2014 verificou-se que os investidores mantiveram a tendén-
cia para a diversificacdao de investimentos, tendencialmente com uma maior apeténcia para activos de maior risco em determinadas
alturas do ano. Varios factores, como a instabilidade geopolitica na Europa de Leste em virtude da tensdao na Ucrania e a invasdo
Russa da Crimeia, a crescente interven¢ao do Banco Central Europeu com a implementa¢ao de medidas de estimulo econémico em
consequéncia do recuo do crescimento econdmico, o perigo da desinflagdo, o corte das taxas de referéncia para niveis historicamente
baixos e a implementacao de taxas de deposito negativas, contribuiram para a consolidagdo do ambiente econémico vivido ao longo
do ano. Por outro lado, e a nivel nacional, a instabilidade no sector bancério, originada pelo efeito de risco colateral provocado pelo
caso BES, e a situacdo vivida em torno do grupo PT, foram alguns factores que contribuiram para a oscilacdo vivida no mercado
accionista nacional. Mais uma vez, a oferta de estratégias e de produtos de taxa fixa, com objectivos de retorno focados no médio/
longo prazo, foi ao encontro da situa¢ao vivida e respectiva procura, tendo-se igualmente procedido a consultoria de investimento
para carteiras com exposicdo a activos de maior risco.

Em 2014, mantendo-se o objectivo de maior cobertura do territério nacional, apesar da reducdo nas comissoes liquidas, registou-se
um aumento de 27% no nGmero clientes, que se traduziu num aumento dos activos sob gestdao de 8.6%, conforme se pode verificar
no quadro abaixo.

CONSULTORIA DE INVESTIMENTO E GESTAO DISCRECIONARIA dez/14 dez/13 14 VS 13
Activos sob Gestao 62 775 57 805 8,6%
Comissoes Liquidas 916 1277 -28,3%
N2 de Clientes Activos 428 337 27,0%

Milhares de Euros

Apesar da queda verificada nas comissdes liquidas, em virtude do impacto de alguns factores exdgenos atras descritos, confirmam-se
0s bons resultados da aposta na consultadoria de investimento, servico que implica um maior envolvimento e partilha de informacdo
com o cliente na gestdo da sua carteira, em contraste com o servico de gestao discricionaria (servico que deixou de ser disponibili-
zado aos clientes desde 30 de Setembro de 2013).

Fundos de Investimento Mobilidrios: Desde 1999 a Orey Financial geria um fundo mobliario Orey Opportunity Fund (OOF). Este fundo
era um Hedge Fund ndo harmonizado com sede nas ilhas Caimao que utilizava uma abordagem non-standard ao conceito de multi-
-manager, investindo em activos diversificados e que entrou em liquidagdo em 2013. Em 2014, foi averbado o cancelamento do
registo do OOF, anulando os volumes sob gestdo nesta area de negdcio.

Fundos de Investimento Imobiliarios: O mercado imobiliario foi um dos sectores econémico em portugal que ao longo dos (ltimos
anos tem sido mais negativamente afectado pelo contexto econdmico. Como ja tinha acontecido durante o ano de 2013, também
durante 2014 a conjugacdo de uma forte desalavancagem bancaria com a quebra abrupta e muito focalizada no financiamento dis-
ponivel para o sector, colocou enormes desafios ao sector. O desenvolvimento imobliario estagnou e 0s novos investimentos foram
consecutivamente adiados ou cancelados.
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Apesar destas circunstancias, o mercado imobiliario prime (essencialmente mercado residencial em zonas especificas de Lisboa e al-
guma tipologia de investimento em imdveis histdricos — solares, quintas) recuperou no final de 2014 com a concretizacao de diversos
investimentos. Estes investimentos sao muito induzidos por investidores estrangeiros, ndo sé institucionais mas também particulares.
Assim, verificou-se para esta tipologia de imdveis um aumento consideravel do nimero de transac¢des e do valor médio unitario
de venda. O reaparecimento desta indica que o acentuado ajustamento de precos dos dltimos cinco anos podera estar concluido,
e que o mercado imobilidrio portugués ja terd iniciado um ciclo de crescimento, ainda que em &reas/sectores especificos e ndo de
modo generalizado.

Relativamente aos fundos geridos pela Orey Financial, no final do exercicio de 2014 encontravam-se em actividade dois fundos com
um valor liquido global de 11,5 milhdes de euros.

FUNDOS DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO dez/14 dez/13 14 VS 13
Activos sob Gestao 11 484 11 542 -0,5%
Comissoes Liquidas 75 93 -19,4%

Milhares de Euros

Fundos de Private Equity: A Orey Financial tem concentrado a sua actividade nesta area no fundo Orey Capital Partners Transports and
Logistics SCA SICAR (fundo de Buyout na sua esséncia), que a 31 de Dezembro de 2014 e 2013 apresentava os seguintes indicadores:

FUNDO DE PRIVATE EQUITY dez/14 dez/13 14 VS 13
Activos sob Gestao 25 263 34 998 -27,8%
Comissdes Liquidas 431 440 -2,1%

Milhares de Euros

0 Orey Capital Partners Transports and Logistics SCA SICAR apresenta um portfolio com um mix de investimentos em mercados em
desenvolvimento, como Angola e Mocambique, que representam 64% do valor dos investimentos, e investimentos em mercados
desenvolvidos, como Portugal e Espanha, mas que procuram expansao através de processos de internacionalizacdo. A aquisicao
do portfolio de investimento foi efectuada através de leveraged buyouts. E um fundo sectorial, com um foco especifico na area de
transportes e logistica. Do ponto de vista da alocacao geogréafica dos activos, tem como objectivo investir na Peninsula Ibérica, em
Africa (particularmente em Angola e em Mocambique), e no Brasil.

O General Partner concretizou em investimentos a totalidade do commitment dos investidores. O portfolio estd numa fase de desen-
volvimento. Ao mesmo tempo sdo analisadas as oportunidades de concretizacdao da estratégia de exit dos investimentos.

0 decréscimo verificado na valorizacdo dos activos resulta da actual percep¢ao do risco dos mercados em desenvolvimento (Angola
e Mocambique) que se traduz numa reducdo dos mdltiplos de mercado considerados. Do ponto de vista da performance operacional,
os investimentos mantiveram os niveis de resultado do ano anterior.

Corporate Finance e Gestdo de Passivos: A area de Corporate Finance da Orey Financial coloca a disposi¢do dos clientes uma equipa
multidisciplinar preparada para prestar, de forma independente, um vasto leque de servigos de assessoria:

> Fusdes, Aquisicoes e Alienacdes (M&A)
> Finance Advisory

> Project Finance

> Avaliacdo de Empresas e Negdcios

> Reestruturagdo Empresarial

> Estratégia Empresarial

> Estruturacdao e Montagem de Veiculos de Investimento
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De entre os projectos de relevo realizados ao longo de 2014, destacam-se a assessoria na estruturagao, avaliacdo e negociacdo de
projectos de investimento e a assessoria na redefinicao da estratégia empresarial.

A equipa de Corporate Finance manteve a sua actuagao cross border com projectos em Portugal, Brasil e Angola.

Ao longo de 2014 e como previsto na estratégia definida, a equipa da Orey Financial Brasil Capital Markets manteve o foco na ges-
tao operacgdes distressed que ja tinha sob gestdo, desenvolvendo todas as medidas necessarias para a sua conclusao com sucesso
dentro do cronograma estabelecido.

Ndo obstante, e fruto da sua experiéncia e know-how, a Orey Financial Brasil Capital Markets obteve em 2014 dois novos mandatos
para a estruturacao e negociacdao de duas outras operagdes distressed. Estes mandatos serdo executados de forma auténoma de
acordo com os respectivos cronogramas e revelam o reconhecimento que o mercado demonstra pelo trabalho desenvolvido nesta
area ao longo dos dltimos anos.

Concessao de Crédito: Em termos da concessao de crédito, a Orey Financial mantem o seu enfoque no Crédito para Aquisicao de
Valores Mobiliarios (Crédito ao Investimento), contribuindo, desta forma, para a dinamizacdo da sua actividade de Consultoria de
Investimento. Durante 2014 verificou-se uma diminuicao do total de crédito concedido a clientes, por menor procura por parte dos
clientes por este tipo de produto financeiro, crédito ao investimento. Por outro lado, verificaram-se algumas amortizacdes ao longo
do periodo em analise, contribuindo igualmente para o decréscimo dos valores apresentados no quadro abaixo, quer em termos de
crédito total concedido, como ao nivel da margem financeira.

CREDITO dez/14 dez/13 14 VS 13
Crédito a clientes 2 208 3 628 -39,1%
Margem Financeira 288 409 -29,6%

Milhares de Euros

Banco Inversis

0 processo de aquisicao do Banco Inversis continua a decorrer e a Orey espera que esteja concluido durante 2015. Neste contexto,
a Orey nao consolidou nem se apropriou de resultados do Inversis durante 2014.

Segmento de gestao de ativos

0 segmento de gestdao de ativos da Orey procura fazer uma gestao ativa e oportunistica alavancando o track record do grupo nao
s6 na gestdo especifica de ativos, mas também nas areas de transporte e logistica, de seguranca e industrial, de modo a cristalizar
o valor do portfélio existente e investir em novas oportunidades.

Private Equity

A presenca da Orey em Private Equity é feita através do fundo Orey Capital Partners — Transports and Logistics — SCA, SICAR, socie-
dade de direito luxemburgués, o qual é uma sociedade de investimento em capital de risco gerida pela Orey Capital Partners GP.

0 SICAR é um fundo sectorial que tem como objetivo o investimento em empresas que operem nos setores de transportes e logisti-
ca, seguranca e industrial e com atuacdo na Peninsula Ibérica, Brasil e Africa, em particular em Angola e Mocambique. A Orey tem a
expetativa que o seu portfélio de ativos gere rentabilidades superiores a 10%, com objetivo de 15%.

O Orey Capital Partners Transports and Logistics SCA SICAR apresenta um portfolio com um mix de investimento em mercados em
desenvolvimento, como Angola e Mogambique, que representam cerca de 64% do valor da carteira, e investimentos em mercados
maduros, como Portugal e Espanha, mas que buscam expansdo através de processos de internacionaliza¢do. A aquisicdo do portfolio
de investimento foi efetuada através de leveraged buyouts.

No final do ano de 2014 o SICAR apresenta um valor de 25,3 milhdes de euros (35,0 milhdes de euros em 2013), conforme avaliacao
de miltiplos de mercado. Conforme ja referido na area da Orey Financial relativa ao private equity, o decréscimo verificado na valo-
rizacdo dos activos resulta da actual apreciagdo do risco dos mercados em desenvolvimento (Angola e Mogambique) que se traduz
numa redug¢do dos mdltiplos de mercado considerados. Do ponto de vista da performance operacional os investimentos mantiveram
0s niveis de resultado do ano anterior.
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Investimentos Alternativos

Por Investimentos Alternativos entendem-se aqueles onde o retorno nao depende do mercado, mas sim de outros fatores nomea-
damente da capacidade de gestdao do portfolio e de outros fatores externos. Incluem-se aqui hedge funds, special situation funds,
distressed funds, e todo o tipo de investimentos ndo classicos.

O objetivo é atingir rentabilidades anuais de 30%.

Estes investimentos referem-se @ FAWSPE e a OP Incrivel, ambos relativos a situacdes distressed no Brasil. Estes investimentos tém
uma durac¢ao temporal superior a um ano e o seu retorno s6 é realizavel no final do processo.

Imobiliario

Por Imobilidrio entendem-se os investimentos em imoveis direta ou indiretamente, em qualquer territério. Podem ser feitos numa
l6gica de arrendamento ou de promog¢do imobiliaria.

O objetivo é atingir rentabilidades anuais de 8%.

Os im6veis do Grupo vém refletidos abaixo:

IMOVEIS Area Bruta Total (m?)
Rua Espirito Santo n? 187 Leca de Palmeira - Matosinhos 732
Rua Roberto Ivens, 317 - Matosinhos 407

Dois Armazéns localizados no complexo logistico Leziria

Park em Forte da Casa - Vila Franca de Xira" 4 370
Rua Sao Francisco de Borja, 63 Lapa - Lisboa 710
Rua dos Remolares, 12 a 18 - Lisboa* 1380
Rua da Arriaga, 2 Lapa - Lisboa 229

Rua Luisa Holstein, 20 / Rua Maria Santa Isabel Saint-Léger,5

Alcantara - Lisboa" 2 134
Rua Luisa Holstein, 18 Alcantara - Lisboa 794
Campo Caido, Guimaraes 66

(*) Este imovel foi vendido no dia 16 de Abril de 2015
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Orey Servicos e Organizacao

A Orey Servicos & Organiza¢do, empresa de servicos partilhados, é hoje uma area estratégica para a Orey. Além dos ganhos ao nivel
dos custos de acesso a solugdes, da otimizacao das ferramentas a disposicao das diferentes empresas, da integracao dos modelos ao
nivel do Grupo, destaca-se a elevada eficiéncia e a capacidade de resposta na integracdao de novas empresas e de novos investimentos.

Em 2014 esta unidade alcangou individuaimente um volume de faturacao de cerca de 2,32 milhdes de Euros e um Resultado Liquido
de aproximadamente 5 mil Euros.

Listed Equities e Fixed Income

Por Listed Equities entendem-se investimentos em ac¢des cotadas em bolsa direta ou indiretamente, em qualquer territorio. Podem
ser feitos numa logica de trading ou de médio prazo. Estes ativos ndo tém atualmente representacdo nos Ativos do grupo (numa
légica de investimentos). Por Fixed Income entendem-se investimentos em obrigacdes soberanas ou corporativas feitas direta ou
indiretamente através de fundos, em qualquer territério. Podem ser feitos numa logica de trading ou de hold to maturity. O objetivo
é atingir rentabilidades anuais de 10%. Cada caso é analisado numa base risco/retorno.

Incluem-se nestes investimentos a carteira propria de obrigacdes, emitidas durante o segundo trimestre de 2013, em que a Sociedade
Comercial Orey Antunes, S.A. detém 0,457 milhdes de Euros e a Orey Financial IFIC S.A. detém 0,193 milhdes de Euros.
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5. RECURSOS HUMANOS

O Grupo Orey entende que o seu Capital Humano é um dos principais Ativos do Grupo, visto valorizar as suas capacidades, conhe-
cimentos, competéncias e atributos de personalidade que favorecem a realizagao do trabalho de modo a produzir valor. Este ativo
tornou-se um dos seus fatores de diferenciacdo e também um fator critico de sucesso.

Um dos objetivos estratégicos é, cada vez mais, alinhar os micros e macros processos de recursos humanos, nomeadamente a sele-
¢ao e recrutamento, a formacao e desenvolvimento, os sistemas de avaliagao de desempenho bem como os sistemas de remuneracdo
e incentivo, com o core business da empresa, de forma a maximizar a criagdo de valor econémico. Neste contexto, o Grupo Orey
tem vindo a fortalecer os seus processos e enquadramento interno da funcdo de gestdao de recursos humanos, por forma a poder
responder com maior agilidade, eficacia e eficiéncia aos desafios cada vez mais exigentes, dada a conjuntura interna atual.

5.1  SELEGAO E RECRUTAMENTO

O Grupo Orey privilegia o recrutamento interno como ferramenta de promoc¢ao da valorizacdo do seu potencial humano e procura
proporcionar oportunidades de progressao de carreira, contribuindo desda forma para a manutencdo de elevados indices de satis-
facdo e motivacdao dos quadros da empresa. Adicionalmente, o Grupo Orey com a sua apelativa capacidade de atrair talento, esta
atento as oportunidades de recursos externos, por forma a reforcar os seus quadros, caso entenda que essa possibilidade pode
constituir uma mais-valia. Neste alinhamento, o Grupo Orey conta com a colabora¢ao dos seus parceiros, escolhidos criteriosamente,
nomeadamente, empresas de Recrutamento e Sele¢do e Executive Search, quando se verifica a necessidade de recrutamento externo.

5.2 FORMAGAO E DESENVOLVIMENTO DE COLABORADORES

0 Plano de Formagao do Grupo Orey prevé um investimento continuo na formac¢ao dos colaboradores, de forma a desenvolver, refor-
car e otimizar as suas competéncias técnicas e comportamentais duma forma constante. Pretende-se assim adaptar cada vez mais os
colaboradores as exigéncias provocadas pelo crescimento e expansao do Grupo. A definicao e implementacao das a¢des de formacao
tem por finalidade o desenvolvimento e otimizagdo das competéncias que se pretendem promover na organizacdo, proporcionar o
desenvolvimento pessoal e profissional dos colaboradores, bem como promover elevados indices de motivacao e de produtividade
e, consequentemente, a rentabilidade da empresa.

5.3  AVALIAGAO DE DESEMPENHO

0 Sistema de Avaliacdo de Desempenho baseia-se nos seguintes pilares: (1) Envolvimento e contribuicdo pessoal de cada colabo-
rador na organizacdo; (2) Plano de Formagdo e a sua Eficacia, baseada na melhoria continua no desempenho das suas funcdes, e
(3) Criacao de instrumentos de incentivo considerados adequados a realidade de cada empresa do Grupo, oferecendo ferramentas
facilitadores, com o objetivo de reter os melhores talentos.

A existéncia deste Sistema, tem como ambicao permitir ao colaborador e a organizacao identificar quais as competéncias que pos-
sui e quais as que poderdo ser desenvolvidas, por forma a estar alinhado com as competéncias valorizadas pela propria estrutura
organizacional, bem como com os valores, missao e cultura do Grupo.

5.4  REMUNERAGAO E INCENTIVOS

O Grupo Orey procura promover uma filosofia de remuneracao e beneficios que proporcione um equilibrio entre as necessidades
dos seus colaboradores e os interesses da organiza¢do. Pretende-se, desta forma, ter um sistema de remuneragdo justo, adequado
e competitivo face ao praticado no mercado, que promova comportamentos e desempenhos de exceléncia e que, por outro lado,
permita atrair e reter talentos.

5.5 ESTRUTURA DE RECURSOS HUMANOS DO GRUPO

A 31 de Dezembro de 2014 e 31 de Dezembro de 2013 o nlimero de colaboradores do grupo por area de negdcio era o seguinte:
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SEGMENTO 2014 2013 Variacao
SCOA 4 5 (1) - 20%
0SOo 43 40 3 + 8%
Orey Financial 63 60 3 +5%
Orey Financial Brasil 7 5 2 + 40%
Sub total 117 110 7 + 6%
Private Equity 393 332 61 + 18%
Total 510 442 68 + 15%
o,
scon 8%
0sO
|
12%
-  OF
77% %
Privaty —— OF Brasil
Equity

+15,4%

/

2013 2014

Em Dezembro de 2014 o nlmero total de colaboradores incluidos nas empresas que consolidam integralmente e as empresas que
estdo integradas no fundo de Private Equity era 510 (442 em Dezembro de 2013), o que representou um aumento de 68 colabora-

dores (+15,4% face a 2013).










g2 6

=m-ﬁ£ﬁ OBJETIVOS E POLITICAS EM
"h., he

MATERIA DE GESTAO DE Risco




) ®

1]

(L




TORIO E CONTAS 2014

6. OBJETIVOS E PoLiTICAS EM MATERIA DE GESTAO DE RISCO

A Gestao de Riscos é peca crucial no desenvolvimento sustentavel, uma vez que tem como objetivo o controlo das oportunidades e
das ameacas que podem afetar o bom desempenho do Grupo Orey. Este esfor¢co de controlo das varidveis as quais estamos expostos
e que condicionam o éxito do Grupo faz parte do compromisso assumido com todas as partes relacionadas e intervenientes nos
negdcios do Grupo.

0 risco de estratégia é considerado como sendo o principal risco a que a Orey esta sujeita. Relativamente ao risco de estratégia, a
Comissao Executiva recorre frequentemente a entidades externas — Consultores, com o objetivo de tracarem um plano estratégico,
ou avaliacdo de um ja existente, e que em conjunto com a Comissdao Executiva, efetuam a respetiva avaliacao face aos cenarios
considerados.

O risco reputacional é também um risco relevante a que a Orey esta sujeita, sendo transversal a todo o Grupo. Este baseia-se na
forma de como os clientes, parceiros e acionistas/investidores vém a Orey. A sua avaliagdo fundamenta-se na identidade da Orey,
sua visao e estratégia, assim como a sua atuacdo ao longo do tempo e responsabilidade social. O risco reputacional é, portanto, a
perda potencial da reputacao, através de publicidade negativa, perda de rendimento, litigios, declinio na base de clientes ou saida
de colaboradores relevantes.

O risco operacional é também considerado como um dos principais a que a Orey se encontra sujeita, sendo definido como a potencial
ocorréncia de falhas relacionadas a pessoas, a especificacdes contratuais e documentacdes, a tecnologia, a infraestrutura e desastres,
a projetos, a influéncias externas e relagdes com clientes. A estrutura organizacional compreende papéis e responsabilidades, identi-
fica linhas hierarquicas, assegura a comunicacdo apropriada e oferece ferramentas e sistemas que permitem a adequada gestao do
Risco Operacional, tendo sempre por base a dimensao da empresa e as respetivas necessidades.

Mais, a Sociedade, através da area de Planeamento e Controlo de Gestao, tem como objetivo primordial a reducdo do impacto destes
riscos, e consequentemente das respetivas implicagdes no negécio.

Caso haja necessidade de intervencdo imediata em alguma situacao/area, revelando-se a existéncia de riscos materialmente signifi-
cativos para a Sociedade, a Comissdao Executiva admite recorrer a uma consultoria externa para o efeito.

No que respeita a andlise de investimentos e do risco, nas varias vertentes, foi criada, na sucursal da sociedade em Madrid, uma
funcdo de assets e liabilities manager. No que respeita as outras areas a Orey Financial presta os servicos necessarios a Sociedade.
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7. REMUNERACAO DOS ORGAOS SOCIAIS

Em 31 de Dezembro de 2014, as remuneracdes pagas aos Orgdos Sociais da Sociedade, respeitam exclusivamente a beneficios de
curto prazo, e foram os seguintes:

REMUNERACC)ES AUFERIDAS PELO PESSOAL CHAVE Dez-14 Dez-13
Conselho de Administracao 1 808 742 819 991
Conselho Fiscal 24 000 24 000

(Unidade Monetaria - Euro)
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8. EVENTOS MAIS SIGNIFICATIVOS DO ANO

301 04

A 30 de Abril a Orey informou sobre o Relatério e Contas do exercicio de 2013 — Proposta a apresentar a Assembleia
Geral de Acionistas a realizar dia 29 de Maio de 2014.

30| 04

A 30 de Abril a Orey informou sobre o Relatério de Governo da Sociedade de 2013 — Proposta a apresentar a Assem-
bleia Geral de Acionistas a realizar dia 29 de Maio de 2014.

301 04

A 30 de Abril a Orey informou sobre os Resultados Consolidados de 2013.

o5 | o5

A 5 de Maio a Orey informou sobre reniincia de um membro do Conselho de Administracao.

o7 | og

A 7 de Maio a Orey informou sobre Convocatdria para Assembleia Geral de Acionistas a realizar dia 29 de Maio de 2014.

o7 | og

A 7 de Maio a Orey informou sobre Propostas a apresentar a Assembleia Geral de Acionistas a realizar dia 29 de
Maio de 2014 — Pontos 3, 4, 6, 7, 8, 9, 10, 11 € 12.

o7 | og

A 7 de Maio a Orey informou sobre justificagdo da proposta de deliberacdo de limitacdo do direito de preferéncia
relativamente a aumento de capital a deliberar ao abrigo da autorizacao referida na proposta relativa ao ponto dez
da ordem de trabalhos.

16 | o5

A 16 de Maio a Orey informou sobre os Resultados Consolidados do 12 Trimestre de 2014.

19 | o5

A 19 de Maio a Orey informou sobre as Propostas a apresentar a Assembleia Geral de Acionistas a realizar dia 29 de
Maio de 2014 — Pontos 1, 2 e 5.

29 | o5

A 29 de Maio a Orey informou sobre a renlncia de um membro da mesa da Assembleia Geral.

29 | og

A 29 de Maio a Orey informou sobre a eleicdo de Orgaos Sociais para o quadriénio 2013-2016.

29 | og

A 29 de Maio a Orey informou sobre as deliberacdes da As samblei Geral de 29 de Maio de 2014.

o5 | 06

A 5 de Junho a Orey informou sobre o Relatério de Governo da Sociedade de 2013 — Aprovado em Assembleia de
Acionistas de 29 de Maio de 2014.

o5 | 06

A 5 de Junho a Orey informou sobre o Relatério de Governo da Sociedade de 2013 — Aprovado em Assembleia de
Acionistas de 29 de Maio de 2014.

19 | 06

A 19 de Junho a Orey informou sobre o pagamento de Dividendos relativo ao exercicio de 2013.

29 | 06

A 29 de Julho a Orey informou sobre a designacdo do Secretario da Sociedade.

28 | 08

A 28 de Agosto a Orey informou sobre os Resultados Consolidados do 12 Semestre de 2014.

19 |11

A 19 de Novembro a Orey informou sobre os Resultados Consolidados do 3° Trimestre de 2014.

18 | 12

A 18 de Dezembro a Orey fez um comunicado de transag¢des dirigentes.
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9. PROPOSTA DE APLICAGAO DE RESULTADOS

A Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A. encerrou o exercicio de 2014 com um resultado liquido positivo, apurado em base conso-
lidada, 1.523.590 euros e com um resultado positivo, apurado em base individual, de 4.069.117 euros.

Considerando as disposicoes legais e estatutarias, o Conselho de Administracdo propde que seja feita a seguinte aplicagdao de
resultados:

> Para reserva legal (5%): 203.456 euros
> O remanescente para Resultados Transitados.

Lisboa, 30 de Abril de 2015

0 Conselho de Administracao

9 PROPOSTA DE APLICACAO DE RESULTADOS
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10. A¢OES PROPRIAS
Durante o exercicio de 2014 a Sociedade nao efetuou operacdes com agdes proprias, sendo a posicao a 31 de Dezembro a seguinte:

ACCOES PROPRIAS Quantidade Custo médio Valor Total
Detidas a 31/12/14 por:

- SCOA 145 385 2,23 324 132

(Unidade Monetaria - Euro)

Em 31 de Dezembro de 2014, a Sociedade detém direta e indiretamente 145.385 acdes proprias, correspondentes a 1,21% do capital
social e direitos de voto.

OPRIAS
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11. EVOLUCAO DA COTACAO DO TiTULO OREY

O capital social da Sociedade Comercial Orey Antunes S.A. encontra-se representado por 12.000.000 a¢des ordinarias, escriturais e
ao portador, com o valor nominal de 1 Euro cada, admitidas a cota¢do no Eurolist by Euronext Lisbon.

A 31 de Dezembro de 2014 apresentava o valor de 1,81 euros. A capitalizacdo bolsista da Orey a 31 de Dezembro era 21,7 milhdes de
euros. O preco minimo do ano foi de 1,549 euros, atingido em 11 de Julho, e o preco méaximo foi de 2,12, atingido em 11 de Marco. O
total shareholder return, medida de retorno acionistas que inclui ndo sé a variagao de preco mas também os dividendos pagos, da

Orey durante 2014 foi de 12,7%. O dividendo bruto por acdo relativo aos resultados de 2013 e que foi pago em 2014 foi de 0,29 euros.

A evolugdo da liquidez desde o ano de 2003 até Dezembro de 2014 foi a seguinte:

Liquidez Orey
Titulos transacionados

1 822 848

1119 741
858 457
470 060
381 344
265 169
118 182 143 525 98 348
mm _—
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
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12. TRANSACOES DE DIRIGENTES

Em cumprimento do n? 8 do artigo 142 do Regulamento da CMVM n® 5/2008, a Orey informa que recebeu as seguintes comunica¢des
relativa a transagdes de dirigentes:

A 15 de Dezembro de 2014 foi comunicada a seguinte transacdao de a¢des de Juan Celestino Lazaro Gonzalez:

N2 TRANSACAO Tipo Transacdo  Quantidade Preco  Data Liquidacdo  Notas
1 Compra 93 1,8 09/12/14 1)
2 Compra 74 1,8 15/12/14 1)
3 Compra 500 1,8 17/12/14 1)

Notas: 1) Floridablanca Consultoria de Megdcios, S.A.

Assim, nesta data, o dirigente possuia: 160.492 ac¢des representativas de 1,34% do capital social da Sociedade Comercial Orey
Antunes, S.A., distribuidas da seguinte forma:

> Diretamente: 0 ac¢des.
> Indiretamente:

Em nome da Floridablanca Consultoria de Negdcios S.A. sociedade dominada e onde exerce fun¢des de administrador: 160.492 acdoes

12. TRANSAGCOES DE DIRIGENTES
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13. ACOES E VALORES MOBILIARIOS DETIDOS PELOS MEMBROS DOS ORGAOS DE
ADMINISTRAGAO E FISCALIZACAO DA SOCIEDADE

(Nos termos do artigo 4472 do Codigo das Sociedades Comerciais e do n? 7 do Artigo 142 do Regulamento n.2 5/2008 da CMVM)

. Detidas em Detidas em
MEMBROS DO CONSELHO DE ADMINISTRACAO 31-12-2013 Adquiridas Transmitidas 31-12-2014
Duarte Maia de Albuquerque d'Orey
Francisco dos Santos Bessa
Joaquim Paulo Claro dos Santos
Tristdo José da Cunha de Mendonca e Menezes 280 458 280 458
Rogério Paulo Caiado Raimundo Celeiro
Juan Celestino Lazaro Gonzaléz
Alexander Somerville Gibson
Miguel Ribeiro Ferreira - -
Francisco Van Zeller - -
Total 280 458 - - 280 458

Detidas em Detidas em

MEMBROS DO CONSELHO FISCAL 31-12-2013 Adquiridas Transmitidas 31-12-2014

José Martinho Soares Barroso

Acacio Augusto Lougares Pita Negrao

Nuno de Deus Vieira Paisana Salvador Pinheiro

Total - - - -

Conselho de Administracao

Duarte Maia de Albuquerque d’Orey: Nao detém diretamente a¢des da Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A.. Detém indiretamente,
através da Orey Inversiones Financieras, SL, 9.252.949 a¢des representativas de 77,11% dos direitos de voto da Sociedade Comercial
Orey Antunes, S.A., nos termos do Artigo 20.2 do Cddigo dos Valores Mobiliarios (“CVM”).

Joaquim Paulo Claro dos Santos: Nao detém qualquer participacdo na Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A.
Francisco dos Santos Bessa: Nao detém qualquer participagdao na Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A.

Alexander Somerville Gibson: A 31 de Dezembro de 2014 ndao detém diretamente qualquer a¢do da Sociedade Comercial Orey Antu-
nes, S.A., detém indiretamente através de Jane e Melissa Gibson, 147.584 e 72.202 a¢des respetivamente. Sao-lhe imputaveis no total
219.786 ac¢des representativas de 1,83% do capital social da Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A..

Francisco Van Zeller: Nao detém direta ou indiretamente qualquer participagao na Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A.

Juan Celestino Lazaro Gonzalez: A 31 de Dezembro de 2014 ndo detém qualquer acdo diretamente. Detém indiretamente, através da
sociedade Floridablanca Consultoria de Negocios, S.A., 160.492 acdes representativas de 1,34% dos direitos de voto, nos termos do
Artigo 20.2 do Cddigo dos Valores Mobiliarios. A posicao a final de 2014 reflete a posicdo inicial de 159.825 agdes bem como a compra
de 667 acdes que decorreu em Dezembro de 2014, conforme comunicado divulgado em 18 de Dezembro de 2014. De referir ainda,
que em Janeiro de 2015, conforme comunicado de 3 de Fevereiro de 2015, Juan Celestino Lazaro Gonzalez passou a deter 160.492
diretamente ap6s duas transa¢des de venda e compra, realizadas fora de bolsa. Apds essa data sao-lhe imputadas diretamente
160.492 acdes, representativas de 1,34% do capital e dos direitos de voto.

Miguel Ribeiro Ferreira: A 31 de Dezembro de 2014 detém 214.252 ac¢des da Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A., indiretamente
através da Invespri SGPS, S.A., que correspondem a 1,79% dos direitos de voto.

Rogério Paulo Caiado Raimundo Celeiro: Ndo detém qualquer participacdo na Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A.
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Tristdo José da Cunha de Mendon¢a e Menezes: Detém diretamente 280.458 acdes da Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A. cor-
respondentes a 2,34% dos direitos de voto da Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A., nos temos do Artigo 202 do Codigo dos
Valores Mobiliarios.

Conselho Fiscal

José Martinho Soares Barroso: Nao detém direta ou indiretamente qualquer participacdo na Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A.

Acacio Pita Negrao: Ndo detém direta ou indiretamente qualquer participagdo na Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A.

Nuno de Deus Pinheiro: Nao detém direta ou indiretamente qualquer participacdo na Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A.
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(Nos termos do Artigo 448° do Cddigo das Sociedades Comerciais e da alinea b) do n.21 do Artigo 82 do Regulamento n.2 5/2008

da CMVM)

Em 31 de Dezembro de 2014, os acionistas detentores de participa¢des qualificadas, calculadas nos termos do disposto no artigo

20.2 do C6d.VM, no capital social da Sociedade, eram os seguintes:

PARTICIPACOES QUALIFICADAS Quantidade % do Capital Social % dos direitos de voto

Duarte Maia de Albuquerque d'Orey
Directamente: 0,00% 0,00%
Indirectamente:

- Orey Inversiones Financieras, SL 9 252 949 77,11% 77,11%
SUB-TOTAL 9 252 949 77,11% 77,11%
Joachin Michalski 424 449 3,54% 3,54%
Tristdo da Cunha Menezes 280 458 2,34% 2,34%
MCFA, SGPS, S.A. 242 421 2,02% 2,02%
SUB-TOTAL 947 328 7,90% 7,90%
TOTAL PARTICIPACOES QUALIFICADAS 10 200 277 85,00% 85,00%
OUTROS 1 654 338 13,79% 13,79%
ACOES PROPRIAS 145 385 1,21% 1,21%
TOTAL DO CAPITAL 12 000 000 100,00% 100,00%

Informacdo atualizada sobre as participacdes qualificadas na Sociedade pode ser consultada em http://www.orey.com/investidores/

e no website da CMVM.
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15. DECLARAGCAO DE CONFORMIDADE

Declara¢ao

Para os efeito da alinea ¢) do n2 1 do artigo 2452 do Cddigo dos Valores Mobiliarios os abaixo assinados, na sua qualidade de Ad-
ministradores da sociedade comercial an6nima com a firma “SOCIEDADE COMERCIAL OREY ANTUNES, S.A.”, sociedade aberta, com
sede em Lisboa, na Rua Carlos Alberto da Mota Pinto n2 17, 62 andar A, em Lisboa, com o niimero Gnico de registo e pessoa coletiva
500255342, declaram que tanto quanto é do seu conhecimento, a informacdo contida nas demonstra¢des financeiras condensadas,
foi elaborada de acordo com as normas contabilisticas aplicaveis, dando uma imagem apropriada do ativo e do passivo, da situacdao
financeira e dos resultados da sociedade e das sociedades incluidas no perimetro da consolidagao.

Mais declaram que, tanto quanto é do seu conhecimento, o relatério de gestdo expde fielmente a evolu¢do de negbcios, do desem-
penho e da posicdao da sociedade e das sociedades incluidas no perimetro da consolidagao.

Lisboa, 30 de Abril de 2015

0 Conselho de Administracdao

Duarte Maia de Albuguerque d’Orey

Joaquim Paulo Claro dos Santos

Francisco Manuel de Lemos dos Santos Bessa
Alexander Somerville Gibson

Francisco Van Zeller

12. TRANSAGCOES DE DIRIGENTES

%
~

Juan Celestino Lazaro Gonzalez
Miguel Ribeiro Ferreira
Rogério Paulo Caiado Raimundo Celeiro

Tristdo José da Cunha Mendonca e Menezes
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16. RELATORIO SOBRE O GOVERNO DA SOCIEDADE

16.1 PARTE | — INFORMAGCAO SOBRE A ESTRUTURA ACIONISTA, ORGANIZACAO E GOVERNO DA SOCIEDADE
A. ESTRUTURA ACIONISTA

Estrutura de capital

1.1. Estrutura de capital.

O capital social da Sociedade Comercial Orey Antunes S.A. (adiante também designada por “SCOA”, “Orey”, “Sociedade” ou “Empre-
sa”), no valor de Euro 12.000.000 (doze milhdes de euros), encontra-se representado por 12.0000.000 (doze milhGes) a¢des com o
valor nominal de um Euro cada, conforme o nimero 1 do artigo 52 dos Estatutos da Sociedade (adiante designados por “Estatutos”).
As acdes estao admitidas a negociacdo no mercado regulamentado da Euronext Lisbon. Existem 145.385 a¢des proprias nao admi-
tidas a negociacao.

As acbes sdo nominativas e adotam a forma de representacdo escritural (cfr. ndmero 2 do artigo 52 dos Estatutos). As a¢des da
Sociedade integram uma (nica categoria, encontrando-se totalmente realizadas. Nao existem acdes que atribuam direitos especiais.

Nos aumentos de capital em dinheiro os acionistas gozam do direito de preferéncia na subscricdo de novas agoes, exceto se tal
direito for reduzido ou suprimido por deliberagdo da Assembleia Geral tomada nos termos da lei para cada aumento de capital
especifico. (cfr. artigo 62 dos Estatutos).

1.2. Restri¢des a transmissibilidade das agdes.

Nos termos do disposto nos Estatutos, ndo existem quaisquer regras que imponham restri¢des a transmissibilidade das a¢des, como
por exemplo, clausulas de consentimento para a alienacdo, ou limitacdes a titularidade de acdes.

1.3. Acdes proprias.

Existem 145.385 ac¢des proprias, as quais nao estdo admitidas a negocia¢do. Estas acdes correspondem a 1,21% do capital da socie-
dade. Ao longo de 2014 ndo foram adquiridas ou alienadas a¢des proprias.

1.4. Acordos significativos com potenciais restricdes a transmissibilidade das a¢des, tais como clausulas de consentimento para a
alienagao, ou limita¢des a titularidade de agdes.

Existem dois acordos que podem impor potenciais restricdes a transmissibilidade das a¢des da SCOA na medida em que impliquem
mudanca de controlo da Sociedade:

1. O Acordo de Sécios assinado entre a Banca March e a SCOA, o qual entrara em vigor a data de fecho da transacao de compra do
Banco Inversis por parte da SCOA prevé, na sua clausula 3.1.3., o compromisso da Orey Inversiones Financieras, S.L. de preservar
a maioria do capital da SCOA até que se exerca a Op¢ao de Venda ou até que o prazo para o seu exercicio tenha passado sem
que a mesma tenha sido exercida. Este prazo é de 18 (dezoito) a 24 (vinte e quatro) meses a partir da data de fecho da transacao
referida anteriormente. Prevé-se que o fecho da transagdo ocorre durante o 32 trimestre de 2015. A Opg¢ao de Venda pode ser
exercida pela Banca March sobre a Orey Inversiones Financieras, S.L relativamente aos 48.97% detidos por esta no Banco Inversis.

2. O Contrato de Crédito assinado em 30 de outubro de 2014 entre a Banca March e a SCOA, referente a um montante de 2.950.000
euros e relacionado com a acquisicao do Banco Inversis, prevé, na sua clausula 16.1.10, como condi¢ao de vencimento antecipado
a mudanca do controlo da SCOA.

1.5. Regime a que encontre sujeita a renova¢ao ou revogacao de medidas defensivas.

A Sociedade ndo adotou medidas defensivas que tenham por efeito provocar automaticamente uma erosao grave no patriménio
da Sociedade em caso de transi¢do de controlo ou de mudanca de composicdao do Conselho de Administracdo, prejudicando a livre
transmissibilidade das a¢des e a livre apreciacdo por parte dos seus acionistas do desempenho dos membros do Conselho de Ad-
ministracao.

A Sociedade ndo adotou, igualmente, quaisquer outras medidas que visem impedir o éxito de ofertas piblicas de aquisicdo que
pusessem em causa 0s interesses da Sociedade e dos seus acionistas.
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1.6. Acordos parassociais que sejam do conhecimento da sociedade e possam conduzir a restricoes em matéria de transmissao de
valores mobiliarios ou direitos de voto.

A Sociedade ndo tem conhecimento da existéncia de quaisquer acordos parassociais que possam conduzir a restricdes em matéria
de transmissao de valores mobilidrios ou de direitos de voto.

Participagoes Sociais e Obrigacdes detidas
1.7. Titulares de participacdes qualificadas.

Em 31 de Dezembro de 2014, os acionistas detentores de participa¢des qualificadas, calculadas nos termos do disposto no artigo
20.2 do C6d.VM, no capital social da Sociedade, eram os seguintes:

PARTICIPACOES QUALIFICADAS Quantidade % do Capital Social % dos direitos de voto
Duarte Maia de Albuquerque d'Orey

Directamente: - 0,00% 0,00%

Indirectamente:

- Orey Inversiones Financieras, SL 9 252 949 77,11% 77,11%
SUB-TOTAL 9 252 949 77,11% 77:11%
Joachin Michalski 424 449 3,54% 3,54%
Tristdo da Cunha Menezes 280 458 2,34% 2,34%
MCFA, SGPS, S.A. 242 421 2,02% 2,02%
SUB-TOTAL 947 328 7,90% 7,90%
TOTAL PARTICIPACOES QUALIFICADAS 10 200 277 85,00% 85,00%
OUTROS 1 654 338 13,79% 13,79%
ACOES PROPRIAS 145 385 1,21% 1,21%
TOTAL DO CAPITAL 12 000 000 100,00% 100,00%

Informacdo obtida com base na listagem fornecida pela Interbolsa.
1.8. Indicacdo sobre o nimero de a¢des e obrigacdes detidas por membros dos 6rgaos de administracdo e de fiscaliza¢ado.

A 31 de Dezembro de 2014, as a¢des detidas por membros dos 6rgdos de administracdo e fiscalizacdo, nos termos do artigo 447° do Co-
digo das Sociedades Comerciais (“CSC”) e do n2 7 do Artigo 14° do Regulamento n.2 5/2008 da CMVM, estdo descritas na tabela abaixo.

- Detidas Detidas
MEMBROS DO CONSELHO DE ADMINISTRACAO em 31-12-2013 Adquiridas Transmitidas em 31-12-2014
Duarte Maia de Albuquerque d'Orey
Francisco dos Santos Bessa
Joaquim Paulo Claro dos Santos
Tristao José da Cunha de Mendonca e Menezes 280 458 280 458
Rogério Paulo Caiado Raimundo Celeiro
Juan Celestino Lazaro Gonzaléz
Alexander Somerville Gibson
Miguel Ribeiro Ferreira - -
Francisco Van Zeller - -
Total 280 458 - - 280 458

Detidas Detidas

MEMBROS DO CONSELHO FISCAL em 31-12-2013 Adquiridas Transmitidas em 31-12-2014

José Martinho Soares Barroso

Acacio Augusto Lougares Pita Negrao

Nuno de Deus Vieira Paisana Salvador Pinheiro

Total - - - -

Adicionalmente, presta-se a seguinte informagao complementar.
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Conselho de Administragao

Duarte Maia de Albuquerque d’Orey: Nao detém diretamente a¢des da Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A.. Detém indiretamente,
através da Orey Inversiones Financieras, SL, 9.252.949 a¢des representativas de 77,11% dos direitos de voto da Sociedade Comercial
Orey Antunes, S.A., nos termos do Artigo 20.2 do Cédigo dos Valores Mobilidrios (“CVM”).

Joaquim Paulo Claro dos Santos: Nao detém qualquer participacdo na Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A.
Francisco dos Santos Bessa: Nao detém qualquer participagao na Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A.

Alexander Somerville Gibson: A 31 de Dezembro de 2014 nao detém diretamente qualquer agao da Sociedade Comercial Orey Antunes,
S.A., detém indiretamente através de Jane e Melissa Gibson, 147.584 e 72.202 ac¢des respetivamente. Sdo-lhe imputaveis no total
219.786 ac¢des representativas de 1,83% do capital social da Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A..

Francisco Van Zeller: Nao detém direta ou indiretamente qualquer participacdo na Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A.

Juan Celestino Lazaro Gonzalez: A 31 de Dezembro de 2014 ndo detém qualquer acdo diretamente. Detém indiretamente, através da
sociedade Floridablanca Consultoria de Negdcios, S.A., 160.492 acdes representativas de 1,34% dos direitos de voto, nos termos do
Artigo 20.2 do Cédigo dos Valores Mobiliarios. A posicao a final de 2014 reflete a posi¢ao inicial de 159.825 a¢des bem como a compra
de 667 acdes que decorreu em Dezembro de 2014, conforme comunicado divulgado em 18 de Dezembro de 2014. De referir ainda,
que em Janeiro de 2015, conforme comunicado de 3 de Fevereiro de 2015, Juan Celestino Lazaro Gonzalez passou a deter 160.492
diretamente apds duas transacdes de venda e compra, realizadas fora de bolsa. Apés essa data sao-lhe imputadas diretamente
160.492 ac¢des, representativas de 1,34% do capital e dos direitos de voto.

Miguel Ribeiro Ferreira: A 31 de Dezembro de 2014 detém 214.252 acdes da Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A., indiretamente
através da Invespri SGPS, S.A., que correspondem a 1,79% dos direitos de voto.

Rogério Paulo Caiado Raimundo Celeiro: Nao detém qualquer participacdo na Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A.

Tristdo José da Cunha de Mendonca e Menezes: Detém diretamente 280.458 acdes da Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A. cor-
respondentes a 2,34% dos direitos de voto da Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A., nos temos do Artigo 202 do Cédigo dos
Valores Mobiliarios.

Conselho Fiscal

José Martinho Soares Barroso: Nao detém direta ou indiretamente qualquer participacdao na Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A.
Acdcio Pita Negrao: Nao detém direta ou indiretamente qualquer participacdo na Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A.

Nuno de Deus Pinheiro: Nao detém direta ou indiretamente qualquer participagdo na Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A.

1.9. Poderes especiais do 6rgao de administragdo, nomeadamente no que respeita a delibera¢des de aumento do capital.

Nos termos do Codigo das Sociedades Comerciais, o Conselho de Administracdo da SCOA tem os mais amplos poderes de gestdo da
Sociedade durante o seu mandato de 2013 a 2016, cabendo-lhe deliberar sobre todos os assuntos e praticar todos os atos legalmente
considerados como de exercicio de poderes de gestdo. O Conselho de Administracdo deve ainda subordinar-se as deliberagdes dos
acionistas, tomadas em Assembleia Geral, ou as interven¢des da Conselho Fiscal, nos casos em que a lei ou os Estatutos o determinem.

Adicionalmente, a Assembleia Geral, em reunido que decorreu no dia 29 de Maio de 2014, atribuiu ao Conselho de Administracdo os
seguintes poderes especiais:

(1) Decidir sobre a aquisi¢do de agdes, incluindo direitos a sua aquisi¢do ou atribui¢ao, representativas do capital social da SCOA até
ao limite correspondente a 10% do seu capital social, deduzidas as alienagdes efetuadas, sem prejuizo da quantidade que seja
exigida pelo cumprimento de obriga¢des da Sociedade decorrentes da lei, de contrato ou de emissao de titulos ou de vinculagao
contratual, com sujeicao, se for o caso, a alienagao subsequente, nos termos legais, das a¢des que excedem aquele limite, e sem
prejuizo da aquisicdo de a¢des proprias que vise executar deliberagdo de reducdo de capital aprovada pela assembleia geral,
hipdtese a qual serdo aplicaveis os limites especificos fixados na deliberagdo de redugdo. O prazo durante o qual a aquisi¢ao
pode ser efetuada é de dezoito meses a contar da data da deliberacdo tomada em Assembleia Geral. Os restantes termos estdao
disponiveis na proposta 6 (seis) aprovada na assembleia geral de 29 de Maio de 2014.
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(2) Decidir sobre a alienagdo de agdes proprias, incluindo direitos a sua aquisicdo ou atribuicdo, que hajam sido adquiridas, nome-
adamente sobre o niimero minimo de ac¢des a alienar e nimero de operacdes de alienagdo a luz do que, em cada momento, for
considerado necessario ou conveniente para a prossecucao do interesse social e para o cumprimento de obriga¢cdes decorrentes
da lei ou de contrato. O prazo durante o qual a alienacdo pode ser efetuada é de dezoito meses a contar da data da deliberacao
tomada em Assembleia Geral. Os restantes termos estdo disponiveis na proposta 6 (seis) aprovada na assembleia geral de 29
de Maio de 2014.

(3) Decidir sobre a aquisicdo e alienacdo de obrigac¢des proprias ou de outros valores mobiliarios ou titulos de divida emitidos pela
Sociedade e/ou pelas suas sociedades dependentes (atuais e/ou futuras) nos termos definidos na proposta 7 (sete), a qual foi
aprovada na assembleia geral de 29 de Maio de 2014. O prazo durante o qual a aquisicdo e / ou alienacdo podem ser efetuadas
é de dezoito meses a contar da data da deliberacdo tomada em Assembleia Geral.

(4) Deliberar, por uma ou mais vezes, sobre o aumento do capital social no montante méaximo de Euro 8.000.000 (oito milhdes de
euros) por via da emissdo de a¢des ordinarias ou de outra categoria legal ou estatutariamente prevista, com ou sem emissdo de
prémio. A presente autorizacao estéa prevista no artigo 8.2 dos Estatutos da SCOA, o qual foi alterado em Assembleia Geral, em
deliberacdo tomada no ponto 10 (dez) da ordem do dia na reunido de 29 de Maio de 2014.

(5) Deliberar sobre a supressao do direito de preferéncia dos acionistas no aumento do capital referido no ponto anterior (cfr. Pro-
posta 11 (onze) da ordem de trabalhos da assembleia geral que decorreu em 29 de Maio de 2014).

(6) Deliberar a possibilidade de que os eventuais aumento ou aumentos de capital a que se referem os pontos anteriores possam
ser destinados a subscricdo por entidade ou entidades que relinam as caracteristicas de investidores qualificados previstas no
Codigo dos Valores Mobiliarios e se mostrem interessadas em adquirir participagao no capital da Sociedade, a selecionar pelo
Conselho de Administracao, com prévio parecer favoravel do Conselho Fiscal, se entender que a colocacdao se mostra possivel
e conveniente para o reforco dos fundos proprios da Sociedade. Os restantes termos estdo disponiveis na proposta 12 (doze)
aprovada na assembleia geral de 29 de Maio de 2014.

1.10. Informacdo sobre a existéncia de relagdes significativas de natureza comercial entre os titulares de participacdes qualificadas
e a sociedade.

A SCOA ou qualquer das empresas por si controladas ndo mantém relacdes significativas de natureza comercial com titulares de
participagbes qualificadas ou entidades que com estes se encontrem relacionadas nos termos do Artigo 20.2 do Cédigo dos Valores

Mobilidrios. Excetuam-se transa¢des sem relevante significado econémico para as partes envolvidas, realizadas em condi¢des normais
de mercado para operagdes similares e executadas no ambito da atividade corrente da Sociedade.

B. ORGAOS SOCIAIS E COMISSOES

Assembleia Geral

1.11. ldentificacdo e cargo dos membros da mesa da assembleia geral e respetivo mandato.

A Mesa da Assembleia Geral da Orey é composta por dois membros: o Presidente da Mesa da Assembleia Geral e o respetivo Secreta-
rio. O Presidente da Mesa da Assembleia Geral dispde de recursos humanos e logisticos de apoio adequados as suas necessidades,
no contexto da dimensao da Sociedade.

A Mesa da Assembleia Geral em fun¢des no final do exercicio de 2014 foi eleita na Assembleia Geral realizada em 29 de Maio de 2014,
nos termos do disposto no nimero 1 do artigo 12.2 dos Estatutos para completar o mandato que respeita ao quadriénio 2013-2016
e é composta pelos seguintes membros:

Presidente: Prof. Dr. Daniel Proenca de Carvalho; e

Secretéario: Dr.2 Ana Sa Couto.

De acordo com o ja referido nlimero 1 do artigo 12.2 dos Estatutos, as datas de inicio e termo do mandato atualmente em curso sao
2013 e 2016, respetivamente.

1.12. Eventuais restricdes em matéria de direito de voto.

A cada acdo corresponde 1 (um) voto, de acordo com o disposto no niimero 2 do artigo 10.2 dos Estatutos.
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Os Estatutos ndo preveem quaisquer regras que disponham sobre a existéncia de a¢des que ndo confiram o direito de voto ou que
estabelecam que ndo sejam contados direitos de voto acima de certo nlimero, quando emitidos por um sé acionista ou por acionistas
com ele relacionados.

A titularidade das ac¢des devera, nos termos do nimero 1 do artigo 23.2-C do C6d.VM, ser demonstrada mediante o envio ao Presi-
dente da Mesa da Assembleia Geral, com pelo menos 5 (cinco) dias de negociacdo de antecedéncia em relagdo a data da realizacdo
da Assembleia Geral, de declaragao emitida e autenticada pelo intermediario financeiro junto do qual as acdes se encontrem regista-
das, na qual se confirme que as aludidas a¢des se encontram registadas em nome do acionista desde, pelo menos, o quinto dia de
negociacdo anterior ao da data da realizagdo da referida Assembleia Geral (a “Data de Registo”).

Apenas serdo admitidos a participar e votar em Assembleia Geral os acionistas que tenham manifestado a intencao de participar
na Assembleia Geral e cujo intermediario financeiro junto do qual tenham aberto a conta de registo individualizado relevante tenha
enviado ao Presidente da Mesa da Assembleia Geral, até ao fim do dia correspondente a Data de Registo, informacao sobre o nimero
de acodes registadas em seu nome, com referéncia a Data de Registo, informacdo essa que pode ser remetida por correio eletrénico
(cfr. nimero 5 do artigo 10.2 dos Estatutos).

Os acionistas podem exercer o seu direito de voto por correspondéncia sobre cada um dos pontos da Ordem do Dia, mediante co-
municacdo postal ou eletrdnica, considerando-se esses acionistas como presentes para efeitos da constituicdo da Assembleia Geral.
0 exercicio do direito de voto por correspondéncia encontra-se regulado no artigo 11.2-A dos Estatutos, nos termos descritos nos
ndmeros 1.10 (via postal) e 1.12 (via eletronica) abaixo.

A Sociedade ndo disponibiliza um modelo especifico para o exercicio do direito de voto por correspondéncia. De acordo com o dis-
posto no nimero 3 do artigo 11.2-A dos Estatutos e sem prejuizo da obrigatoriedade de fazerem prova dessa qualidade nos termos
do ndmero 4 do artigo 10.2, os acionistas poderdo votar por via postal através das declara¢des que sejam assinadas pelos titulares
das acdes ou pelo seu representante legal, acompanhadas de cépia autenticada do bilhete de identidade ou do cartdao de cidadao
ou com assinatura reconhecida na qualidade e com poderes para o ato. De acordo com o disposto no nimero 5 do artigo 11.2-A
dos Estatutos da Sociedade, s6 serdo consideradas validas as declara¢des de voto das quais expressa e inequivocamente constem:

> A'indicacdo precisa e incondicional do sentido de voto para cada proposta;

> A proposta concreta a que se destina, com indicacdo do ou dos seus proponentes; e

> Alindicagdo dos pontos da Ordem do Dia a que respeitem;
De acordo com o disposto no niimero 7 do artigo 23.2-C do C6d.VM, o acionista que tiver declarado ao Presidente da Mesa da As-
sembleia Geral a intencao de participar na Assembleia Geral e que tiver transmitido as suas ac¢des, entre a data de registo e o fim da

Assembleia Geral, deve comunicar esse facto, imediatamente, ao Presidente da Mesa da Assembleia Geral e a CMVM.

O ndmero 1 do artigo 13.2 dos Estatutos dispde, relativamente ao quérum constitutivo, que em primeira convocagdo a Assembleia
Geral podera deliberar qualquer que seja o nlimero de acionistas presentes ou representados.

A sociedade ndo estabelece qualquer mecanismo que tenha por efeito provocar o desfasamento entre o direito ao recebimento de
dividendos ou subscricao de novos valores mobiliarios e o direito de cada acdo ordinaria.

1.13. Indica¢do da percentagem maxima dos direitos de voto que podem ser exercidos.

Nao existe limitacdo da percentagem maxima dos direitos de voto que podem ser exercidos por um Gnico acionista ou por acionistas
que com aquele se encontrem em alguma das rela¢des do n.%1 do art. 20.2 do CVM.

1.14. Deliberacdes acionistas que, por imposicao estatutaria, s6 podem ser tomadas com maioria qualificada.

Nas deliberacdes referentes a altera¢des do contrato de sociedade, fusdo, cisdo, transformacao, dissolu¢do da Sociedade, ou outros
assuntos para os quais a lei exija maioria qualificada, sem a especificar, os Estatutos determinam, no nimero 2 do artigo 13.2, repli-
cando o disposto do niimero 2 do artigo 383.2 do Cddigo das Sociedades Comerciais, que tém de estar presentes ou representados,
acionistas que detenham, pelo menos, acdes correspondentes a um terco do capital social da Orey.

Em segunda convocacao, a Assembleia Geral podera deliberar, independentemente do nimero de acionistas nela presentes ou repre-
sentados, ao abrigo do disposto do ndmero 3 do artigo 13.2 dos Estatutos.

Quanto ao qudrum deliberativo, de acordo com o disposto no artigo 14.2 dos Estatutos, as deliberagdes da Assembleia Geral sao
tomadas por simples maioria, seja qual for a percentagem do capital social representado, salvo disposicao em contrario da lei.
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Administracdo e supervisao
1.15. Indicagdo do modelo de governo adotado.

A Orey adota, como modelo estruturante dos seus 6rgaos sociais, um modelo classico ou latino de estrutura complexa. Nesta medida,
a administracdo e fiscalizacdo da Sociedade sdo asseguradas, respetivamente, através do Conselho de Administracdo, que tem a
seu cargo a atividade de gestdao da Sociedade, e do Conselho Fiscal, ao qual compete a fiscalizagao e o acompanhamento de toda a
atividade da Orey. Ao Revisor Oficial de Contas cabe o exame das demonstragdes financeiras da Sociedade. Acresce que, nos termos
do disposto na alinea a) do niimero 2 do artigo 413.2 do CSC, a inclusdo do Auditor Externo nesta estrutura é obrigatdria. A estrutura
organica da Orey integra, ainda, uma Comissao de Remuneracdes, a qual é eleita pela Assembleia Geral e responsavel pela fixacdao
das remuneragdes dos titulares dos 6rgaos sociais.

Assembleia Geral

Conselho Fiscal Comissao de Remuneragdes

Revisor Oficial de Contas

Conselho de Administracao

Secretario da Sociedade

0 modelo adotado tem a vantagem de conferir aos acionistas um importante papel na escolha dos membros do 6rgao de adminis-
tracao e de fiscalizacdo e de permitir uma maior e melhor circulacdo das informagdes entre os administradores executivos e 0s nao
executivos. A decisdo de ado¢ao de um modelo de gestdao com estas caracteristicas prende-se com o facto de a Orey considerar que
esta € a melhor forma de assegurar com transparéncia, clareza e rigor, a separacdo total de func¢des, procurando-se, deste modo,
uma especializagdo em matéria de fiscalizacdo. A Orey considera igualmente que o modelo adotado contribui para uma mais eficiente
gestao dos negdcios sociais.

A Orey nao identificou quaisquer constrangimentos ao funcionamento do modelo de governo societario adotado, pelo que nao sentiu
a necessidade de propor especiais medidas adicionais de atuacao.

1.16. Regras estatutérias sobre requisitos procedimentais e materiais aplicaveis @ nomeacao e substituicdo dos membros do Conselho
de Administracao.

0s membros do Conselho de Administracao sdo eleitos e destituidos pela Assembleia Geral, a qual devera designar, de entre os
membros daquele conselho, 0 membro que ird ocupar o cargo de Presidente (cfr. nimeros 1 e 2 do artigo 15.2 dos Estatutos).

0 Vice-Presidente, quando exista, sera designado pelo Conselho de Administracao eleito.

Por outro lado, os Estatutos preveem, nos termos do disposto no nimero 4 do seu artigo 15.2, que um nimero de membros do Con-
selho de Administracao, nao superior a um terco da totalidade dos membros, seja isoladamente eleito de entre as pessoas propostas
em listas subscritas por grupos de acionistas, contanto que nenhum desses grupos possua a¢des representativas de mais de 20%
(vinte por cento) ou menos de 10% (dez por cento) do capital social.

Nos termos do disposto no artigo 393.2 do Cédigo das Sociedades Comerciais, no caso de ser necessario proceder a substituicdo
de um administrador, esta poderd ocorrer por uma das seguintes formas: nao existindo administradores suplentes, o Conselho de
Administracdo podera proceder a coopta¢do de um administrador, a qual deve ser submetida a ratificagdo na primeira Assembleia
Geral seguinte; no caso de n3o se proceder a cooptagdo num prazo de 60 (sessenta) dias, o Conselho Fiscal designa um substituto,
designacdo igualmente sujeita a ratificacdo na primeira Assembleia Geral seguinte; se tal ndo suceder, a substituicao far-se-a através
da eleicao de um novo administrador pela Assembleia Geral.
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No final do ano, o Conselho de Administracdao da Orey era composto por nove membros, seis dos quais sdao administradores nao
executivos, nimero que garante a efetiva capacidade de supervisdo, fiscalizacdo e avaliacdo da atividade desenvolvida pelos ad-
ministradores executivos. De acordo com os estatutos da Sociedade, nos termos do disposto no nimero 1 do seu artigo 15.2, o
Conselho de Administracdo sera composto por um nimero minimo de trés e um maximo de nove membros, eleitos em Assembleia
Geral. Os membros do Conselho de Administra¢cao foram eleitos para o mandato correspondente ao quadriénio 2013-2016 na As-
sembleia Geral realizada em 8 de Abril de 2013. Em 28 de Abril de 2014 a demissdo apresentada pelo Administrador Jorge Delclaux

Bravo produziu efeitos.

Conselho de Administragdao

Presidente e CEO:
Duarte Maia de Albuguerque d’Orey

Administrador executivo:
Joaquim Paulo Claro dos Santos

Administrador executivo:
Francisco Manuel de Lemos dos Santos Bessa

Administrador ndo executivo:
Alexander Somerville Gibson

Administrador ndo executivo:
Francisco Van Zeller

Administrador ndo executivo:
Juan Celestino Lazaro Gonzalez

Administrador ndo executivo:
Miguel Ribeiro Ferreira

Administrador ndo executivo:
Rogério Paulo Caiado Raimundo Celeiro

Administrador ndo executivo:
Tristdo José da Cunha Mendonca e Menezes

Avalia¢ao de Ano da 12 Termo do
Nome Cargo Independéncia designagdo Mandato
Duarte Maia de Albuguerque d’Orey Presidente e CEO Nao Independente 2003 2016
Joaquim Paulo Claro dos Santos Administrador executivo Nado Independente 2009 2016
Francisco Manuel de Lemos dos Santos Bessa Administrador executivo Nado Independente 2013 2016
Alexander Somerville Gibson Administrador ndo executivo Independente 2010 2016
Francisco Van Zeller Administrador ndo executivo Independente 2010 2016
Juan Celestino Lazaro Gonzaléz Administrador ndao executivo Nado independente 2008 2016
Miguel Ribeiro Ferreira Administrador ndo executivo Independente 2010 2016
Rogério Paulo Caiado Raimundo Celeiro Administrador ndo executivo Nao Independente 2013 2016
Tristdo José da Cunha de Mendonga e Administrador ndo executivo Nao Independente 2013 2016

Menezes

As regras legais que foram consideradas para a qualificagdo dos membros do Conselho de Administracdo como independentes sao
as constantes da recomendacao Il.1.7 do Cédigo de Governo das Sociedades adotado.
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Nos termos do disposto do niimero 1 do artigo 17.2 dos Estatutos, o Conselho de Administracao retine sempre que for convocado
pelo seu Presidente ou por dois vogais, verbalmente ou por escrito, com uma antecedéncia minima de trés dias (teis relativamente
a data das reunides, que terdao lugar quando e onde o interesse social 0 exigir, € no minimo uma vez por trimestre.

Adicionalmente, dispde-se no nimero 2 do referido artigo 17.2 dos Estatutos, que as delibera¢des do Conselho de Administragdo sé
serao validas desde que esteja presente ou representada a maioria dos seus membros, podendo qualquer administrador impedido

de comparecer a reunido votar por correspondéncia ou fazer-se representar por outro administrador.

Os votos por correspondéncia serao exercidos e os poderes de representa¢ao serdao conferidos por carta ou qualquer outro meio de
comunicacdo escrita dirigida ao Presidente do Conselho de Administragdo (cfr. nimero 4 do artigo 17.2 dos Estatutos).

As delibera¢des do Conselho de Administracdo sao tomadas por maioria dos votos dos administradores presentes ou representados
e dos que votem por correspondéncia (cfr. nimero 5 do artigo 17.2 dos Estatutos).

1.18. Distingdo dos membros executivos e nao executivos do Conselho de Administracdo e, identificacdo dos membros que podem
ser considerados independentes.

Comissao Executiva

Presidente:
Duarte Maia de Albuquerque d’Orey

Administrador executivo:
Joaquim Paulo Claro dos Santos

Administrador executivo:
Francisco Manuel de Lemos dos Santos Bessa

Composta por 3 (trés) administradores, tendo a respetiva delegacao fixado os seus limites, a composi¢do da referida Comissdao Exe-
cutiva e o seu modo de funcionamento.

Membros ndo executivos
0s membros nao executivos do Conselho de Administracao sdao os seguintes:
> Alexander Somerville Gibson
> Francisco Van Zeller
> Juan Celestino Lazaro Gonzalez
> Miguel Ribeiro Ferreira
> Rogério Paulo Caiado Raimundo Celeiro
» Tristao José da Cunha Mendonc¢a e Menezes

Atentos os critérios constantes da recomendacao Il.1.7 do Cédigo de Governo das Sociedades adotado, o Conselho de Administracao
da Orey considera independentes os seguintes administradores ndo executivos:

> Alexander Somerville Gibson
> Francisco Van Zeller
> Miguel Ribeiro Ferreira

Os critérios que foram considerados para a qualificacdo dos membros do Conselho de Administragdo como independentes sdo os
constantes da recomendagdo Il.1.7 do Codigo de Governo das Sociedades da CMVM.
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1.19. Qualifica¢des profissionais e outros elementos curriculares relevantes de cada um dos membros do Conselho de Administracao.

Duarte Maia de Albuquerque d’Orey
(Presidente)

EXPERIENCIA PROFISSIONAL

2003 — Actual. Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A.
Presidente do Conselho de Administracao e Administrador Delegado

Principais responsabilidades:
> Definicdo da estratégia do Grupo Orey e garantir a sua execucao;
> Coordenagdo do Plano Estratégico;
> Execucdo financeira da estratégia de negédcio;
> ldentificacdo de oportunidades de crescimento organico e inorganico;
> Definicdo das politicas de Recursos Humanos de longo prazo.

Principais opera¢des desenvolvidas durante o seu mandato:
» 2005: aquisicdo de uma sociedade de corretagem com vista ao lancamento da plataforma online Orey iTrade (plataforma lan-
¢ada em Espanha em 2008);
> 2003 a 2006:
- Reestrutura¢do profunda de todo o Grupo Orey, significativa da transi¢do geracional, com a introdu¢do de medidas e
procedimentos de gestao mais modernos;
- Preparacao para o crescimento através de um aumento de capital e uma emissdao de obrigacdes convertiveis;
- Crescimento organico através da aquisicao de empresas na area de transportes e logistica, com especial relevo para a
Agemasa (operador portuério em Bilbao);
» 2007: criagao, em colaboracdo com o Governo Portugués, do primeiro fundo de investimento florestal;
> 2008 - Actual: enfoque nas areas financeiras, gerindo as participa¢cdes ndo-financeiras de um fundo de private equity e o cres-
cimento internacional no Brasil e na Ibéria, organica e inorganicamente.

1999 - 2003 First Portuguese Group (actual Orey Financial)
Administrador Delegado e Accionista Fundador

Em 1999, criou o First Portuguese Opportunity Fund, o primeiro Hedge Fund em Portugal, em parceria com GLG (actual Man Group),
introduzindo investimentos alternativos com uma nova classe de activos no mercado Portugués;

Introduz no mercado nacional, os fundos de investimento sobre direitos de jogadores de futebol, com a criacdo do First Portugue-
se Football Players Fund, um conceito inovador que dava acesso aos investidores, a uma classe de activos somente disponiveis
para clubes de futebol.

1997 — 1998 Banco Mello de Investimentos

Responsavel pela area de Tesouraria Integrada do Grupo José de Mello (Banco Mello de Investimentos, Banco Mello Lisboa, Paris,

SFEM e Banco Mello Luxemburgo).

1995 — 1996 Grupo Banco Mello/Unido de Bancos Portugueses
Responsavel da Tesouraria e Sala de Mercados, tendo iniciado a sua carreira como co-responsavel da mesa de derivados de taxa de juro.

1992 - 1994 Citibank Portugal
Dealer de mercados monetarios, mercados de capitais, derivados e divisas

FORMACAO

Estudou Administracdo e Gestdo de Empresas na Universidade Catdlica de Lisboa (Portugal)
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Joaquim Paulo Claro dos Santos
(Vogal)

EXPERIENCIA PROFISSIONAL

2000 — Actual. Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A.
Administrador Executivo

Oct.14 — Atual: Diretor Geral pela area de Servigos Partilhados do Grupo e Diretor de Inversdes Imobiliarias
2009 - Sept.14: Diretor Financeiro (CFO), Diretor de Operagdes (COO) e Administrador

2000 - 2008: Diretor Financeiro e Diretor de Servicos Partilhados do Grupo

1996 — 2000 Mitsubishi Trucks Europe, S.A.
Manager - Finance

1991 - 1995 Higimpor, Lda.
Diretor Operacional

1989 — 1991 Auto Caldas, S.A. (Concessionario Autmével da Ford)
Administrador Financeiro

1987 - 1989 F.A. Caiado, S.A.
1983 - 1986 Ene.1987 — Mar.1989 Diretor de Controlo de Gestdo/Assessor do Conselho de Administracao
Ago.1983 — Dez.1986 Adjunto do Director Administrativo-Financeiro
OUTRAS ACTIVIDADES PROFISSIONAIS
> Consultor financeiro e de controlo de gestao na Associacdao de Armadores de Pesca de Peniche na Ceres, Lda.
> Auditor externo na Unical, S.A.
> Formador em Gestdo Financeira e Contabilidade
FORMACAO

Licenciatura em Gestdo de Empresas e Mestre em Contabilidade pelo Instituto Universitario de Lisboa (ISCTE).

Doutorando em Gestao de Empresas na Universidade Lusiada, Lisboa.

Francisco Manuel de Lemos dos Santos Bessa
(Vogal)

EXPERIENCIA PROFISSIONAL

Mai.14 - Atual. Banco Inversis, S.A.
Administrador

Abr.13 — Atual. Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A.
Administrador Executivo

De Oct.14/Actual CFO e COO do Grupo.
Relagdo com investidores

De Abr.13/Sep.14 Coordinacdao do modelo de negécio financeiro

Jan.10 — Out.14 Orey Financial, Instituicdo Financeira de Crédito, S.A.
Chief Executive Officer (CEO)

OREY
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Principais atribucdes:
Coordenag¢ao do Modelo de Negécio, Coordenacao do planeamento Estratégico, Planeamento e Controlo, Servicos de Suporte e
Solugdes de Negbcio

Jun.o4 — Dec.og Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A.
Administrador, CFO & COO

Abr.98 - Jun.og Banco Comercial Portugués — Director.
Interbanco - Director de Controlo de Gestdo (2001/04).
CrédiBanco — Director de Planeamento e Risco (2000/01).
Banco Mello — Director Adjunto — Direc¢do Financeira (1998/00).

Feb.96 — Mar.98 Ernst & Young - Senior Manager - Financial Services Grou
Auditoria, consultoria e estruturacdo de operag¢des financeiras. Securitizacao

Mai.92 - Jan.96 Unido de Bancos Portugueses - diversas fungoes no ambito da Direc¢do Financeira:
M. Fiduciaria, SGP (Gestdo de Activos) - Director de Investimentos (1995/96)
Ascor Dealer, SFC (Corretagem) — Administrador (CFO) (1992/93)
Uniger, SGFIM (Fundos de Investimento) - Director Geral (1992/96)

Set.89 — Abr.g2 KPMG
Auditor Sénior (Senior A) - Auditoria, Consultoria e Avaliacdao de Empresas

FORMACAO

Licenciado em Gestao de Empresas, pelo Instituto Superior de Gestao.

Advanced Management Programme, INSEAD.

Auditoria e consolidacdo de contas (KPMG), Portfolio management (Euromoney), Advanced derivatives (Ernst & Young
International), Project Management (BCP) e Capital Allocation.

Alexander Somerville Gibson
(Vogal)

EXPERIENCIA PROFISSIONAL
2003 — Atual. Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A.
> 2010 — Atual.: Administrador ndo Executivo

> 2003 — Atual.: Representante do Grupo no Reino Unido

1999 - 2003 Whitney Group
Administrador

1987 - 1999 Tyzach & Partners
Sécio e Administrador

1977 — 1987 Chemical Bank
> 1984 — 1987: Director Geral, encarregado do negdcio de banca de investimentos fora dos Estados Unidos

> 1977 - 1984: Director Executivo de Chemical Bank International em Londres, encarregado das operag¢des sindicadas internacionais

1970 — 1977 London Multinational Bank
Co-fundador e Administrador

1968 — 1970 Hill Samuel
Director

1966 — 1968 First National City Bank (agora CitiBank) — em Londres e Nova lorqque
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FORMACAO

Master em Classic and Philosophy pela Universidade de Oxford, Reino Unido

Francisco van Zeller
(Vogal)

EXPERIENCIA PROFISSIONAL

2010 - Actual. Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A.
Administrador nao Executivo

Hovione Holdings Ltd
Administrador nao Executivo

Fundacdo Rocha dos Santos
Vice-Presidente Executivo

2000 - Actual. AssetGest SGPS (empresa familiar)
Presidente no Conselho de Administracdo

2010 - 2011 CPI, Conselho para a Internacionalizacao
Presidente

2002 — 2010 Confederacdo da Indistria Portuguesa, CIP
Presidente

1998 - 2002 Grupo Ferro Corporation
Director para a Europa de M&A

1996 - 2002 Associacdo Portuguesa das Empresas Quimicas, APEQ
Presidente

Ferro Portugal, S.A
Presidente do Conselho de Administracao

1967 — 1996 Metal Portuguesa S.A.
Administrador (COO)

1961 — 1964 Fabrica do Braco de Prata (Servigo Militar)
Chefe do Departamento Quimico

FORMACAO

Licenciatura em Engenharia Quimica pelo Instituto Superior Técnico

Juan Celestino Lazaro Gonzaléz
(Vogal)

2008 - Actual Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A.
Administrador ndo Executivo

2007 - Actual. Consultor Independente

Assessor de empresas em questdes relativas a estratégia e organizacao

2007 Mutua Madrileiia
Director Geral. Presidente do Comité de Direc¢do
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2002 - 2007 Caser
Director Geral Adjunto

1999 - 2001 Banco Mello
Assessor do Conselho de Administracao reportando ao Presidente da Comissao Executiva

2001 - 2002 / 1990 - 1999 McKinsey & Company
Consultoria de Alta Dire¢ao nos escritorios de Madrid, Lishoa e Buenos Aires para clientes fundamentalmente do sector financiero
e, em menor medida, de transportes e industria pesada

1984 - 1990 Asfaltos Espaiioles, S.A. — ASESA
Adjunto ao Director Geral

1984 - 1990 Univerdad Pontifica Comillas (ICADE)
Professor da Contabilidade de Sociedades en la Licenciatura de Administracdo de Empresas

FORMACAO

Licenciado em Direito pela Facultad de Derecho del ICADE (Universidad Pontificia Comillas) e em Ciéncias Econdmicas e Empresariais
(Seccdo Ciéncias Empresariais) pela Facultad de C.C. E.E. y E.E. del ICADE (Universidad Pontificia Comillas)

Miguel Ribeiro Ferreira
(Vogal)

Experiéncia Profissional

2010 - Actual. Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A.
Administrador nao Executivo

2002 — Actual. Invespri, SGPS, S.A.

CEO da holding e Presidente do Conselho de Administracdo de todas as empresas subsidiarias estando envolvido em todos os as-
pectos da gestdo estratégica. Actua nomeadamente nas seguintes areas: Real Estate (negdcios imobilidrios), low cost building and
housing solutions (World Housing Systems), Centro residencial para criancas deficientes (Quinta Esséncia), restaurantes de fast food
(Pasta House), novas tecnologias (NGNS Ingenious Solutions), entregas de aguas em casas particulares e escritérios (Acqua Jet e
Fonte Viva), plasticos (Trignolaxia) e Private Equity

2000 — Actual. Fonte Viva

Aquisicdao de uma pequena empresa em Sevilha (Espanha), com o nome de Acquajet a qual, deu origem a Semae. A lideranca ibérica
foi alcancada em 2005 com a aquisicao da Jet Cooler, S.A. em Portugal, mantendo a marca Fonte Viva

1996 — Actual. Bebagua

Inicia em Portugal, com a empresa Bebagua, um negdcio de entregas em escritérios e habita¢des com a fundacdo da empresa Beba-
gua. Sendo lider em Portugal, vendeu a empresa para a Watsons Waters (Grupo Nestlé)

FORMACAO

Licenciatura em Gestao de Marketing pelo IPAM e pés-graduado em Gestao pela Universidade de East London

Rogeério Paulo Caiado Raimundo Celeiro
(Vogal)

Experiéncia Profissional

2013 — Actual. Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A.
Administrador ndo Executivo
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2012 - Actual. APFIPP Associa¢do Portuguesa de Fundos de Investimento, Pensdes e Patrimdnios

Presidente da Comissao de Gestao de Patrimonios

2007 — Actual. Orey Financial - Institucdo Financeira de Crédito, S.A.
Administrador, responsavel pela Area de Investimentos e Comercial

2001 - 2007 Banco Portugués de Gestdo
Director de Mercados Financeiros, Gestao de Activos e Private Banking

1998 — 2001 IGCP (Agencia de Gestdo da Tesouraria e da Divida Piblica)
Director-Coordenador de Gestdo de Pasivos

1991 — 1998 AMCM (Autoridad Monetaria de Macau)
Director-Adjunto da Area de Gestdo de Reserva cambial

1989 - 1991 KPMG
Auditor/Consultor

FORMACAO
Licenciatura em Gestdo pelo Instituto Superior de Gestao (ISG)
Mestrado em Relagdes Internacionais pelo INA (Universidade de Macao)

P6s-Graduacao em Strategic Management pelo INSEAD

Tristdo José da Cunha Mendonca e Menezes
(Vogal)

Experiéncia Profissional

2010 - Actual. Sociedade Comercial Orey Antunes, SA.
Administrador ndo Executivo

2004 — Actual. Orey Financial - Instituicdo Financeira de Crédito, S.A.
Vice-presidente

> 2010 — Actual.: Membro da Comissdo Executiva
> 2004 — 2010: Presidente da Orey Financial — Institucdo Financeira de Crédito, S.A.

1999 — 2004 First Portuguese Group
Presidente

1995 - 1997 Banco Mello de Investimentos (Grupo José de Mello)
Presidente da Comissao Executiva
Administrador da holding financeira do Grupo Mello e de Banco Mello

1987 - 1994 Banco Essi
Presidente e Administrador Delegado (CEO)
SAPEC
Administrador ndao Executivo

1979 — 1986 Saudi International Bank
Director da area de Banca

Anteriormente, manteve posicdes no London Continental Bankers (1978 — 1979), London Multinational Bank (1975 — 1978) e Banco

Totta e Acores (1967 — 1975)
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FORMACAO
Licenciado em Direito pela Universidade de Direito de Lisboa, Portugal

1.20. Relag¢des familiares, profissionais ou comerciais, habituais e significativas dos membros do Conselho de Administragdo com
acionistas qualificados.

Nao se verificou qualquer relagdao deste tipo durante o decurso do ano 2014.
1.21. Reparticdo de competéncias entre os varios 6rgaos sociais, comissdes e/ou departamentos da sociedade.
Orgdo de Administracio

No final do exercicio de 2014, 0 Conselho de Administracdo era composto por nove membros, eleitos para o mandato correspondente
ao quadriénio 2013-2016 na Assembleia Geral realizada em 8 de Abril de 2013, seis dos quais sdo administradores nao executivos,
nlmero que garante a efetiva capacidade de supervisdo, fiscalizacdo e avaliacdo da atividade desenvolvida pelos administradores
executivos.

Nos termos do disposto do niimero 1 do artigo 17.2 dos Estatutos, o Conselho de Administragdo reine sempre que for convocado
pelo seu Presidente ou por dois vogais, verbalmente ou por escrito, com uma antecedéncia minima de trés dias (teis relativamente
a data das reunides, que terdo lugar quando e onde o interesse social o exigir, e no minimo uma vez por trimestre. Adicionalmente,
dispbe-se no nimero 2 do referido artigo 17.2 dos Estatutos, que as deliberacdes do Conselho de Administracdo sé serdo vélidas
desde que esteja presente ou representada a maioria dos seus membros, podendo qualquer administrador impedido de comparecer
a reunido votar por correspondéncia ou fazer-se representar por outro administrador.

Os votos por correspondéncia serdo exercidos e os poderes de representa¢do serdo conferidos por carta ou qualquer outro meio de
comunicacdo escrita dirigida ao Presidente do Conselho de Administracdo (cfr. nimero 4 do artigo 17.° dos Estatutos).

As delibera¢des do Conselho de Administracdo sao tomadas por maioria dos votos dos administradores presentes ou representados
e dos que votem por correspondéncia (cfr. nimero 5 do artigo 17.2 dos Estatutos).

Alguns dos poderes do Conselho de Administracao encontram-se delegados na Comissao Executiva da Sociedade, composta por trés adminis-
tradores, tendo a respetiva delegacao fixado os seus limites, a composicao da referida Comissdo Executiva e o seu modo de funcionamento.

Atendendo ao facto de o Presidente do Conselho de Administracdo exercer fung¢des executivas, o Conselho de Administracdao decidiu
adoptar um conjunto de mecanismos que permitem um acesso facilitado pelos membros nao executivos as informagdes que se
revelem necessarias ou convenientes ao exercicio das suas fun¢des e prossecucao da sua atividade, de modo a que as suas deci-
sdes sejam tomadas de uma forma livre, consciente e informada. Adicionalmente, sem prejuizo do acesso a qualquer outro tipo de
informacdo solicitada, os membros nao executivos do Conselho de Administracao tém ha sua disposicdao informacdo relacionada com
todas as delibera¢des tomadas em Comissdao Executiva e de toda a informagdo acerca da atividade desenvolvida pela Sociedade.
Desta forma, asseguram um acompanhamento permanente dos trabalhos da Comissao Executiva.

Durante o ano de 2014, os administradores ndo executivos nao reuniram sem a presenca da Comissdo Executiva, o que permitiu uma
adequada coordenacdo das suas fun¢des com as competéncias desempenhadas pela Comissao Executiva.

No ambito do exercicio da sua atividade, os membros do Conselho de Administracdao que desempenham func¢des executivas procuram
fornecer regularmente aos 6rgaos sociais da Orey toda a informacdo sobre a gestdo da Sociedade. Neste contexto, quando essa
informacdo é requerida por qualquer membro dos respetivos 6rgaos sociais, 0s administradores executivos da Sociedade procuram,
em tempo (til, e da forma mais adequada possivel, fornecer os elementos solicitados.

Os pelouros dos membros executivos do Conselho de Administracdo sdo os seguintes:
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Duarte d’Orey Joaquim Santos Francisco Bessa

Definicdo e Execucdo Melhorar a eficiéncia do Grupo CFO e COO do Grupo
do estratégia do Grupo

Procurar oportunidades de crescimento  Responsavel pela rentabilidade dos iméveis Conselhero do Banco Inversis
organico e inorganico

Definicdo das politicas de Recursos Director da 0SO, sociedade de servi¢cos Relagdes com mercados e acionistas
Humanos de longo prazo partilhados do grupo Orey

Secretario da Sociedade

Nos termos do disposto no artigo 20.2 dos Estatutos, o Secretario da Sociedade e o seu suplente sdo designados pelo Conselho de
Administracdo, cessando fun¢des com o termo do mandato do 6rgao de administracdo que os tenha eleito. Ao Secretario compete,
essencialmente, tal como se encontra previsto no artigo 446.2 -B do Codigo das Sociedades Comerciais, secretariar as reunides dos
6rgdos sociais, certificar os actos por eles praticados e os poderes dos respetivos membros, satisfazer as solicitacdes dos acionistas
no exercicio do direito a informacado e certificar copias de actas e demais documentos da Sociedade.

0 cargo de Secretario da Sociedade é desempenhado pela Dr.2 Ana Sé& Couto.

Orgdo de Fiscalizacao

A fiscalizacdo dos negdcios sociais cabe ao Conselho Fiscal, o qual, de acordo com o niimero 1 do artigo 19.2 dos Estatutos, é com-
posto por trés membros efetivos e um suplente, os quais ndo integram o Conselho de Administracao, e um Revisor Oficial de Contas

ou Sociedade de Revisores Oficiais de Contas eleitos pela Assembleia Geral por periodos de quatro anos.

0 Conselho Fiscal dispde dos poderes e encontra-se sujeito aos deveres estabelecidos na lei (cfr. artigo 420.2 do Cdédigo das Socie-
dades Comerciais) e nos Estatutos, competindo-lhe, em especial:

> Fiscalizar a administracdao da Sociedade;
> Vigiar pela observancia da lei e dos Estatutos;
> Verificar a regularidade dos livros, registos contabilisticos e documentos que lhe servem de suporte;

> Verificar, quando o julgue conveniente e pela forma que entenda adequada, a extensdao da caixa e as existéncias de qualquer
espécie dos bens ou valores pertencentes a Sociedade ou por ela recebidos em garantia, dep6sito ou outro titulo;

> Verificar a exatiddao dos documentos de prestacdao de contas;

> Verificar se as politicas contabilisticas e os critérios valorimétricos adotados pela Sociedade conduzem a uma correta avaliagao
do patriménio e dos resultados;

> Elaborar anualmente um relatério sobre a sua acao fiscalizadora e dar parecer sobre o relatério, contas e propostas apresen-
tados pela administracao;

> Convocar a Assembleia Geral, quando o presidente da respetiva mesa o nao faga, devendo fazé-lo;

> Fiscalizar a eficacia do sistema de gestao de riscos, do sistema de controlo interno e do sistema de auditoria interna;

> Receber as comunicacdes de irregularidades apresentadas por acionistas, colaboradores da Sociedade ou outros;

> Contratar a prestacdo de servigos de peritos que coadjuvem um ou varios dos seus membros no exercicio das suas funcoes,
devendo a contratacdo e a remuneracdo dos peritos ter em conta a importancia dos assuntos a eles cometidos e a situagao

econémica da Sociedade;

> Fiscalizar o processo de prepara¢ao e de divulga¢dao de informagao financeira;
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> Fiscalizar a revisdo dos documentos de prestacao de contas da Sociedade;

> Fiscalizar a independéncia do Revisor Oficial de Contas, designadamente no tocante a prestacdao de servicos adicionais e zelar
para que sejam asseguradas, no seio da Sociedade, as condi¢des adequadas ao exercicio da atividade do Revisor Oficial de
Contas;

> Representar a Sociedade junto do Revisor Oficial de Contas;

> Proceder a avaliagao anual da atividade desempenhada pelo Revisor Oficial de Contas, propondo a sua destituicdo a Assembleia
Geral, sempre que se verifique justa causa para o efeito;

> Cumprir as demais atribui¢cdes constantes da lei ou dos Estatutos.
Comissao de Remuneragdes

A Comissdo de Remuneragdes é composta por trés membros eleitos em Assembleia Geral, independentes relativamente aos membros
do 6rgdo de administracao (cfr. artigo 21.2 dos Estatutos). Todos os trés membros da Comissdao de Remuneragdes tém conhecimentos
e experiéncia em matérias de politica de remuneracao.

A esta comissdo compete, igualmente de acordo com os termos do artigo 21.2 dos Estatutos, fixar as remuneracdes do Conselho de
Administracdo e dos restantes membros dos 6rgaos sociais, podendo a remunera¢dao dos administradores consistir, total ou parcial-
mente, em participagdo nos lucros da Sociedade, correspondente a um montante que ndo poderad exceder 15% (quinze por cento)
do lucro do exercicio distribuivel.

A Comissao de Remuneragdes é presidida pelo Sr. Eng. Luis Filipe Alves Monteiro, o qual foi eleito para o cargo na Assembleia Geral
de 29 de Maio de 2014. Fazem ainda parte da Comissd@o de Remunerag¢des o Sr. Dr. Louren¢o Nascimento da Cunha e Sra. Dra. Teresa
Wiborg de Sousa Botelho, os quais foram eleitos na Assembleia Geral de 8 de Abril de 2013.

Em 31 de Dezembro de 2014 nenhum dos membros da Comissao de Remuneragdes acima referidos pertencia ao 6rgao de adminis-
tracdo da Sociedade. Actualmente, nenhum dos membros da Comissao de Remuneragdes tinha relagdao parentesca em linha reta ou
até ao 32 grau em linha colateral com os administradores executivos.

Comissao Executiva

0 Conselho de Administragdo da Orey delega, no ambito dos poderes que lhe sdo conferidos pelo nimero 1 do artigo 16.2 dos Esta-
tutos, a gestdo corrente da Sociedade numa Comissao Executiva composta por trés administradores executivos.

A Comissio Executiva foram delegados amplos poderes relacionados com a gestdo das atividades da Sociedade, sendo que todos
0s assuntos sociais de relevo sdao dados a conhecer aos administradores nao executivos.

As principais competéncias delegadas na Comissdao Executiva, nos termos do n? 4 do artigo 4072 do Cddigo das Sociedades Co-
merciais, sdo as seguintes: (1) Aquisi¢do, alienacdo e oneracdo de bens imdveis; (2) Abertura e encerramento de estabelecimentos
ou de parte importante destes; (3) Extensdes ou reducdes importantes da atividade da Sociedade; (4) Modificagdes importantes na
organizagdo da empresa, e (5) Estabelecimento ou cessacdo de coopera¢do duradoura e importante com outras empresas.

Sao indelegaveis na Comissdao Executiva, para além das matérias previstas na lei: (1) A defini¢do da estratégia e politicas gerais da
Orey; (2) A definicao da estrutura empresarial do Grupo Orey, e (3) A aprovagao de decisdes que devam ser consideradas estratégicas
devido ao seu montante, risco ou caracteristicas especiais.

1.22. Regulamento de funcionamento do Conselho de Administragao.

Tendo em vista a adequacdo as Recomendagdes do Codigo de Governo das Sociedade, encontra-se publicado no sitio da internet da
Sociedade os regulamentos relativos ao Conselho de Administragdo e Conselho Fiscal (http://www.orey.com/investidores/).

1.23. Nlmero de reunides realizadas e grau de assiduidade de cada membro.

Durante o exercicio de 2014 realizaram-se 7 (sete) reunides do Conselho de Administracdo. As reunides do Conselho de Administracdo
contam com a presen¢a dos membros executivos e nao executivos. Nenhum dos membros do Conselho faltou injustificadamente. Em
termos de assiduidade, ha que referir que Francisco Van Zeller esteve presente 5 (cinco) reunides e que Rogério Celeiro este presente
em 6 reunides, o que representa graus de assiduidade de 71% e de 86%, respetivamente. Relativamente aos restantes administra-
dores ndo sdo de assinalar quaisquer auséncias, representando assim graus de assiduidade de 100%.
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No ano de 2014 a Comissdo Executiva reuniu 17 (dazessete) vezes, tendo sido elaboradas, como é regra na Sociedade, as atas das
respetivas reunidoes. As convocatérias e as atas das reunides foram remetidas pelo Presidente da Comissao Executiva ao Presidente
do Conselho Fiscal da Sociedade. Todos os membros da Comissdao Executiva estiveram presentes em todas as reunides desta mesma
Comissdo, o que se traduz num grau de assiduidade de 100%.

1.24. Indicacdo dos 6rgaos da sociedade competentes para realizar a avaliagdo de desempenho dos administradores executivos.

0 Conselho de Administracdo é composto por 9 (nove) membros, sendo 6 (seis) deles administradores ndo executivos e 3 (trés)
independentes. Esta composicao do Conselho de Administracao garante a efetiva capacidade de supervisao, fiscalizacdo e avaliacdao
da atividade desenvolvida pelos Administradores Executivos.

A atividade dos membros nao executivos do Conselho de Administracao, no ano de 2014, ndo sofreu qualquer espécie de constran-
gimentos. A descricao da atividade desenvolvida consta do relatério anual de gestao da Sociedade.

1.25. Critérios pré-determinados para a avaliacdo de desempenho dos administradores executivos.

A Comissao de Remuneragdes definiu um conjunto de principios orientadores e uma politica de remunerag¢des que se pretende que
sejam estaveis para o periodo de cada mandato dos 6rgdos sociais no caso de nao surgirem circunstancias excecionais ou imprevi-
siveis que justifiguem modifica¢des.

A politica de remuneracdo dos administradores executivos segue assim os seguintes principios orientadores: (1) ser simples, clara e trans-
parente; (2) ser adequada e ajustada a dimensao, natureza, ambito e especificidade da atividade da SCOA; (3) assegurar uma remuneragao
total competitiva e equitativa que esteja alinhada com as melhores préticas e Gltimas tendéncias verificadas a nivel nacional e europeu,
em particular com as empresas comparaveis a SCOA; (4) incorporar uma componente fixa ajustada as fun¢des e responsabilidade dos
administradores; (5) incorporar uma componente variavel globalmente razoavel indexada a avaliagdo de desempenho individual e organi-
zacional, de acordo com a realizagdo de objetivos concretos, quantificaveis e alinhados com os interesses da Sociedade e dos acionistas;
e (6) estabelecer uma componente de remuneracdo variavel de médio prazo indexada a evolugdo da valorizagdo da SCOA assegurando
a vinculagdo da remuneracao dos administradores executivos a sustentabilidade dos resultados e a criagdo de valor para os acionistas.

Tendo em conta estes principios, a avaliagdo de desempenho e a remunera¢do dos administradores executivos é determinada, essen-
cialmente, com base em quatro critérios gerais: (1) competitividade, tendo em consideragdo as praticas do mercado portugués; (2)
equidade, sendo que a pratica remuneratéria deve assentar em critérios uniformes, consistentes, justos e equilibrados; (3) avaliacao
de desempenho, de acordo com as fung¢des e com o nivel de responsabilidade de cada administrador, assim como com assun¢ao de
niveis adequados de risco e cumprimento das regras aplicaveis a atividade da SCOA; e (4) o alinhamento dos interesses dos admi-
nistradores com o interesse da Sociedade e com a sua sustentabilidade e criagdo de riqueza a longo prazo.

1.26. Disponibilidade de cada um dos membros Conselho de Administragdo com indicacdao dos cargos exercidos em simultdneo em
outras empresas, dentro e fora do grupo, e outras atividades relevantes exercidas no decurso do exercicio.

Fun¢oes dos membros executivos do Conselho de Administracdo em empresas do Grupo

As fungdes que os membros executivos do Conselho de Administragdo da Sociedade exercem em outras sociedades do Grupo
encontram-se descriminadas no quadro abaixo:
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NOME Duarte d’Orey Joaquim Santos Francisco Bessa
Sociedade Comercial Orey Antunes S.A. P A
Orey Financial IFIC S.A. P A* A
Orey Capital Partners GP, Sarl G
Orey Servicos e Organizagao, S.A. P A A
Orey - Gestao Imobiliaria, S.A. P A A
OFH, Sarl G G
Horizon View S.A. A
Orey Apresto e Gestao de Navios Lda G G G
CMA-CGM Portugal - Agentes de Navegacao S.A. A
Orey (Angola) - Comércio e Servicos Lda G
Sofema - Soc.Ferramentas e Maquinas, Lda. G
Oilwater Industrial, Servicos e Representacdes S.A. A A
Oilmetric — Sociedade Gestora de Patriménios, S.A. - - A
Orey Safety and Naval Representations, S.A. - - P
Orey Industrial Representations, S.A. - - P
Orey Mocambique — Comércio e Servicos, Lda. - - G
Orey Mauritius Transports and Logistics Ltd - - A
Orey Management (Cayman) Ltd G -
OP Incrivel SGPS G -
Football Players Funds Management Ltd G -
Orey Financial Brasil, S.A. A -
Orey Investments Holding B.V. G
Orey Investments Malta Ltd G G
Orey Holding Malta Ltd G G
LYNX Transports and Logistics, B.V. - - G

(*) Administrador até Outubro 2014
Legenda: P: Presidente do CA; A: Administrador; G: Gerente

Func¢oes dos membros executivos do Conselho de Administracdo em empresas de fora do Grupo
Duarte d"Orey

> Administrador do Conselho de Administracdao da Orey Inversiones Financieras, S.L.;

> Administrador (nico do Monte Sado José - Actividades Agricolas, Imobiliarias e Recreativas, S.A.
Joaquim Paulo Claro dos Santos

> Nao desempenha qualquer cargo em empresas fora do Grupo.
Francisco Manuel de Lemos dos Santos Bessa

> Administrador da Orey — Gestao Imobiliaria, S.A.

> Membro do Conselho de Administracdao do Banco Inversis
As fungdes exercidas pelos membros ndo executivos do Conselho de Administragdo noutras sociedades dentro e fora do grupo:
Alexander Somerville Gibson

> Ndo desempenha qualquer cargo em empresas fora do Grupo.
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Francisco Van Zeller

> Administrador de Hovione Holding, Lda.

> Vice-presidente da Funda¢dao Rocha dos Santos

> Presidente do Conselho de Administracdo da AssetGest
Juan Celestino Lazaro Gonzalez

> Presidente do Conselho de Administracao da Floridablanca Consultoria de Negdcios, S.A.

> Administrador da Inverpetrol, S.A.

> Administrador da Consultoria & Inversiones Escorial, S.L.

> Administrador da Invercombustibles, S.L.

> Presidente do Conselho de Administracao de Matinis, S.L.
Miguel Ribeiro Ferreira

> Gerente de Capital Disperso, Lda.

> Gerente de Central das Massas Restauracao, Lda.

> Gerente de Bloco Multimodular — Sistemas de Edificacdo, Lda.

16. RELATORIO SOBRE O GOVERNO DA SOCIEDADE

> Presidente de Invespri — SGPS, S.A.
&
> Gerente de Espinpubli — Publicidade em Espacos Interiores, Lda.
> Gerente de Trignolaxia, Lda.
> Gerente de Eres Relocation Portugal, Lda.
> Gerente de Ironworld Systems, Unipessoal, Lda.
> Gerente de Rush Drift Trike, Lda.
> Gerente de Burgotreasure, Lda.
Rogério Paulo Caiado Raimundo Celeiro

> Administrador da Orey Financial IFIC, S.A.

> Presidente da Comissao de Gestdo de Patroménios da APFIP — Associacao Portuguesa de Fundos de Investimentos, Pensdes e
Patriménios

> Administrador Mancomunado da Lazamar, S.L.
Tristdo José da Cunha Mendoca Menezes

> Administrador da Orey Financial IFIC, S.A.

> Gerente de Orey Capital Partners GP, Sarl

> Gerente de Orey Capital Partners, SCA SICAR

> Gerente de OFH, Sarl

OREY
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1.27 Comissdes criadas no seio do Conselho de Administracdo e local onde podem ser consultados os regulamentos de funcionamento.
A Comissao criada no seio do Conselho de Administracdao é a Comissao Executiva, cfr. 1.21.
1.28. Composicdo da Comissao Executiva.
Comissao Executiva
> Presidente: Duarte Maia de Albuguerque d’Orey
> Administrador executivo: Joaquim Paulo Claro dos Santos
> Administrador executivo: Francisco Manuel de Lemos dos Santos Bessa

Composta por trés administradores, tendo a respetiva delegacao fixado os seus limites, a composicao da referida Comissao Executiva
e 0 seu modo de funcionamento.

1.29. Indicagdo das competéncias de cada uma das comissdes criadas e sintese das atividades desenvolvidas no exercicio dessas
competéncias.

No que diz respeito a comissdes e respetivas competéncias das mesma da Sociedade, cfr. 1.21.
Fiscalizacao
1.30 Identificacdo do 6rgdo de fiscalizagdo correspondente ao modelo adotado.
Orgdo de Fiscalizacao
A fiscalizacdo dos negdcios sociais cabe ao Conselho Fiscal, o qual, de acordo com o niimero 1 do artigo 19.2 dos Estatutos, & com-
posto por trés membros efetivos e um suplente, os quais ndo integram o Conselho de Administracao, e um Revisor Oficial de Contas
ou Sociedade de Revisores Oficiais de Contas eleitos pela Assembleia Geral por periodos de quatro anos.
Conselho Fiscal

> Presidente: José Martinho Soares Barroso

> Vogal: Acacio Augusto Lougares Pita Negrao

> Vogal: Nuno de Deus Vieira Paisana Salvador Pinheiro
Composicao do Conselho Fiscal.
0 Conselho Fiscal é composto pelos trés membros mencionados no ponto 1.30, conforme tabela abaixo. O respetivo mandato do
Conselho Fiscal é de 4 anos, de 2013 a 2016. De acordo com o art. 192 dos estatutos, a fiscalizagdo da Sociedade compete a um
Conselho Fiscal composto por trés membros efetivos e um suplente. O presidente do Conselho Fiscal é designado pela Assembleia

Geral de entre 0s membros eleitos. Os membros do Conselho do Fiscal em fun¢des foram eleitos na Assembleia Geral de 3 de Abril
de 2007. A data de termo do presente mandato é 2016.

N2 de Acdes Data da 12
CONSELHO FISCAL Cargo da Sociedade Designacao Termo
José Martinho Soares Barroso Presidente - 2007 2016
Acacio Augusto Pita Negrao Vogal - 2007 2016
Nuno de Deus Vieira P. Salvador Pinheiro Vogal - 2007 2016

O Suplente do Conselho Fiscal é o Dr. Tiago Antunes da Cunha Ferreira de Lemos, conforme deliberado em Assembleia Geral de
Acionistas a 8 de Abril de 2013.
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1.32. Identificagdo dos membros do Conselho Fiscal que se considerem independentes.

0 Conselho Fiscal é composto pelos membros identificados no ponto 1.30. Adicionalmente, refere-se que o vogal-suplente é Tiago
Antunes da Cunha Ferreira de Lemos

Todos os membros do Conselho Fiscal cumprem os critérios de afericdo de independéncia previstos no niimero 5 do artigo 414.% e
respeitam as regras de incompatibilidade previstas no nlimero 1 do artigo 414.2-A, incluindo a alinea f), ambos do Cédigo das Socie-
dades Comerciais, dispondo de todas as competéncias necessarias ao exercicio das respetivas func¢des.
1.33. Qualifica¢des profissionais dos membros do Conselho Fiscal e outros elementos curriculares relevantes.
José Martinho Soares Barroso

> Licenciado em Organizacdo e Gestao de Empresas pelo ISCTE.

» Revisor Oficial de Contas desde 1990, inscrito na respetiva Ordem sob o n.2 724.

> Desde 1982 colaborador e Partner da BDO & Associados, SROC, Lda.

» Exercicio da atividade profissional nas areas de auditoria e de consultoria, em empresas de média e grande dimensao.

> Membro de Comités da rede internacional da BDO.
Acacio Augusto Pita Negrao

> Em Outubro de 1993, ingressou na Faculdade de Direito da Universidade de Lisboa. Licenciou-se em Julho de 1998.

> De Margo a Setembro de 1998, trabalhou no Departamento Financeiro do Banco Mello, onde exerceu fun¢des na Sala de Mer-
cados, tendo a seu cargo a gestdao da Tesouraria dos Foreign Branches daquela instituicdo.

> Entre Setembro de 1999 e Julho de 2000, frequentou e concluiu o curso de pds-graduacdo em Mercados, Instituicdes e Instru-
mentos Financeiros, promovido pela Bolsa de Derivados do Porto, a Nova Férum (FEUNL) e as Faculdades de Direito das Univer-
sidades de Lisboa (FDUL) e Nova de Lisboa (FDUNL).

> Entre Setembro de 2004 e Julho de 2005, frequentou e concluiu o curso de pds-graduacao em “Gestao Fiscal das Organiza¢des”,
promovido pelo Instituto Superior de Economia e Gestao (IDEFE — Instituto para o Desenvolvimento e Estudos Econdmicos, Fi-
nanceiros e Empresariais).

> Entre finais de Setembro de 1998 e Outubro de 2000, frequentou o estagio de advocacia na Sociedade de advogados “Pena,
Machete & Associados” (a qual, a partir de Setembro de 1999 e ap6s fusdo com outras sociedades, se passou a designar PMBGR

— Sociedade de Advogados), tendo como patrono o Dr. Rui Machete.

> Ap6s ter concluido o seu estagio de advocacia, em Outubro de 2000, ingressou na Sociedade de advogados “Abreu & Marques,
Vinhas e Associados”, na qual trabalhou, como advogado associado sénior, até Fevereiro de 2007.

> Em Mar¢o de 2007, foi co-fundador da PLEN — Sociedade de Advogados, R.L., na qual exerce, atualmente, a sua actividade
profissional de advogado.

> Em Outubro de 2012, concluiu um mestrado em Direito do Trabalho, na Universidade Catélica de Lisboa.

> Administrador da PLEN — Deus Pinheiro, Ferreira de Lemos, Eliseu Mendes, Pita Negrao — Sociedade de Advogados, R.L., pes-
soa colectiva n.2 507.992.580, inscrita no Conselho Geral da Ordem dos Advogados sob o n.2 4/2007, com o capital social de
€ 5.000,00 e com sede na Rua Castilho n.2 59 4.2 Dto. Lisbhoa.

> Membro do Conselho Fiscal da Orey.

Nuno de Deus Vieira Paisana Salvador Pinheiro

> Licenciou-se em Direito na Universidade Catélica de Lisboa em 1998.
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> Obteve o grau de Masters in International and Comparative Law na Vrije Universitait Brussels em 1999 e uma p6s-gradua¢ao em
Direito dos Valores Mobilidrios na Universidade de Lisboa em 2000.

> Exerceu advocacia na Simmons & Simmons em Bruxelas e no Grupo Legal Portugués entre 1998 e 2001.

> A partir de 2001 exerceu advocacia na Abreu & Marques, Vinhas e Associados integrando o departamento de direito comercial
e imobiliario.

> Em Mar¢o de 2007, foi co-fundador da PLEN — Sociedade de Advogados, R.L., na qual exerce, atualmente, a sua actividade
profissional de advogado.

> Administrador da PLEN — Deus Pinheiro, Ferreira de Lemos, Eliseu Mendes, Pita Negrao — Sociedade de Advogados, R.L., pes-
soa colectiva n.2 507.992.580, inscrita no Conselho Geral da Ordem dos Advogados sob o n.2 4/2007, com o capital social de
€ 5.000,00 e com sede na Rua Castilho n.2 59 4.2 Dto. Lisboa.

> Membro do Conselho Fiscal da Orey.

1.34. Existéncia e local onde podem ser consultados os regulamentos de funcionamento, consoante aplicavel, do Conselho Fiscal,
Comissao de Auditoria, Conselho Geral e de Supervisdao ou da Comissao para as Matérias Financeiras.

Tendo em vista a adequacao as Recomendacdes do Codigo de Governo das Sociedades, os regulamentos relativos ao Conselho de
Administracdo e Conselho Fiscal encontram-se publicados no sitio da internet da Sociedade (http://www.orey.com/investidores/).

1.35. Ndmero de reunides e assiduidade de cada membro do Conselho Fiscal.

Durante o ano 2014 o Conselho Fiscal reuniu por 5 (cinco) vezes, tendo sido elaboradas as respetivas atas das reunides. Todos os
membros do Conselho Fiscal estiveram presentes nas 5 (cinco) reunides, o que se traduz num grau de assiduidade de 100%.

1.36. Disponibilidade de cada um dos membros do Conselho Fiscal com indicacdo dos cargos exercidos em simultdneo em outras
empresas, dentro e fora do grupo, e outras atividades relevantes exercidas.

José Martinho Soares Barroso
> Vogal do Conselho Fiscal de:
- Aguas do Algarve, S.A.
- ALGAR - Valorizagdo e Tratamento de Residuos Sélidos, S.A.
- Cooperativa Agricola do Funchal, CRL
> Ndo exerce qualquer funcdo em outras sociedades do Grupo.
Acacio Augusto Pita Negrao
> Presidente da Mesa da Assambleia Geral de Aluflow, S.A.
> Sécio da PLEN — Sociedade de Advogados, RL
> Presidente da Mesa da Assambleia Geral da Sodisal - Z6, S.A.
> Nao exerce qualquer fun¢ao em outras sociedades do Grupo.
Nuno de Deus Vieira Paisana Salvador Pinheiro
> S6cio da PLEN — Sociedade de Advogados, RL;
> Secretéario da American Appraisal, Lda.;
> Presidente da Mesa da Assambleia Geral de:
- White Staff Corporation, SGPS, S.A.

- 1SQ Capital — Sociedade de Capital de Risco, S.A.
- Clube do Autor, S.A.
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- Caleira Eterna - Fabrico e Comércio de Componentes e Maquinas para Caleiras, S.A.
- Mogope, S.A.

- Massavsky, S.A.

- Discoverability, S.A.

- NETVIAGENS - Agéncia de Viagems e Turismo, S.A.

> Presidente da Mesa da Assambleia Geral e Membro do Conselho Fiscal da ACAI — Associacdo de Empresas de Consultoria e
Avalia¢do Imobiliaria;

> Presidente da Mesa da Assambleia Geral e Participante dos seguintes Fundos de Capital Risco:
- Ask Celta
- Ask Capital
- 1SQ Capital
- 1SQ Capital Brasil Sustentavel

> Nao exerce qualquer fun¢do em outras sociedades do Grupo.

1.37. Descricdo dos procedimentos e critérios aplicaveis a interven¢ao do 6rgao de fiscalizacdo para efeitos de contratacao de servi-
¢os adicionais ao auditor externo.

Orgdo de Fiscalizacio

A fiscalizagdo dos negdcios sociais cabe ao Conselho Fiscal, o qual, de acordo com o nimero 1 do artigo 19.2 dos Estatutos, é com-
posto por trés membros efetivos e um suplente, 0s quais ndo integram o Conselho de Administracdo, e um Revisor Oficial de Contas
ou Sociedade de Revisores Oficiais de Contas eleitos pela Assembleia Geral por periodos de quatro anos. A atividade da Sociedade
é fiscalizada pelo Conselho Fiscal da Orey, ao qual cabe, em particular, a responsabilidade pela avaliagdo do funcionamento dos
sistemas de controlo interno e de gestdo de riscos adotados, e propor os ajustamentos que se revelem convenientes atendendo as
necessidades da Orey.

0 Conselho Fiscal elabora, anualmente, um relatério sobre a sua atividade (cfr. alinea g) do nimero 1 do referido artigo 420.2 do
Codigo das Sociedades Comerciais), no qual inclui uma descricdo da atividade de fiscalizacdo desenvolvida durante o periodo em
questao, que é objecto de publicagdo no sitio da internet da Sociedade, juntamente com os documentos de prestacdo de contas.
Consta do referido relatério a indicacdao de que, no ano de 2014, o Conselho Fiscal ndo se deparou com quaisquer constrangimentos
no exercicio da sua atividade de fiscaliza¢ao.

0 Conselho Fiscal dispde dos poderes e encontra-se sujeito aos deveres estabelecidos na lei (cfr. artigo 420.2 do Codigo das So-
ciedades Comerciais) e nos Estatutos, competindo-lhe, em especial: (1) Fiscalizar a administracdo da Sociedade; (2) Vigiar pela
observancia da lei e dos Estatutos; (3) Verificar a regularidade dos livros, registos contabilisticos e documentos que lhe servem de
suporte; (4) Verificar, quando o julgue conveniente e pela forma que entenda adequada, a extensdo da caixa e as existéncias de
qualquer espécie dos bens ou valores pertencentes a Sociedade ou por ela recebidos em garantia, depdsito ou outro titulo; (5)
Verificar a exatiddao dos documentos de prestacdo de contas; (6) Verificar se as politicas contabilisticas e os critérios valorimétricos
adotados pela Sociedade conduzem a uma correta avaliagdo do patriménio e dos resultados; (7) Elaborar anualmente um relatério
sobre a sua acdo fiscalizadora e dar parecer sobre o relatério, contas e propostas apresentados pela administracdo; (8) Convocar a
Assembleia Geral, quando o presidente da respetiva mesa o nado faca, devendo fazé-lo; (9) Fiscalizar a eficacia do sistema de gestao
de riscos, do sistema de controlo interno e do sistema de auditoria interna; (10) Receber as comunica¢des de irregularidades apre-
sentadas por acionistas, colaboradores da Sociedade ou outros; (11) Contratar a prestagdo de servicos de peritos que coadjuvem
um ou varios dos seus membros no exercicio das suas fun¢des, devendo a contratacdo e a remuneracao dos peritos ter em conta
a importancia dos assuntos a eles cometidos e a situagdo econémica da Sociedade; (12) Fiscalizar o processo de preparacdo e de
divulgacao de informacdo financeira; (13) Fiscalizar a revisdo dos documentos de prestacdo de contas da Sociedade; (14) Propor a
Assembleia Geral a nomeacdo do Revisor Oficial de Contas e a sua remuneracao; (15) Fiscalizar a independéncia do Revisor Oficial de
Contas, designadamente no tocante a prestacdao de servicos adicionais e zelar para que sejam asseguradas, no seio da Sociedade,
as condi¢bes adequadas ao exercicio da atividade do Revisor Oficial de Contas; (16) Representar a Sociedade, para todos os efeitos,
junto do Revisor Oficial de Contas; (17) Agir como interlocutor da Sociedade perante o Revisor Oficial de Contas, e ser o primeiro
destinatario dos relatérios por este realizados; (18) Proceder a avaliagdo anual da atividade desempenhada pelo Revisor Oficial de
Contas, propondo a sua destituicdo a Assembleia Geral, sempre que se verifique justa causa para o efeito, e (19) Cumprir as demais
atribui¢des constantes da lei ou dos Estatutos.

1.38. Outras funcdes dos drgaos de fiscalizacdo.

Nao existem fun¢des desempenhadas pelos 6rgaos de fiscalizagdo da sociedade que ndo estejam previstas no ponto 1.37.
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REVISOR OFICIAL DE CONTAS
1.39. ldentificacdo do revisor oficial de contas e do s6cio revisor oficial de contas que o representa.
Revisor Oficial de Contas

PricewaterhouseCoopers & Associados — Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, Lda. Representada por José Manuel Henriques
Bernardo (R.0.C. N.2 903) ou Jorge Manuel Santos Costa (R.0.C. N.2 847).

1.40. Indicacdo do nimero de anos em que o revisor oficial de contas exerce fun¢des consecutivamente junto da sociedade e/ou
grupo.

0 revisor oficial de contas foi nomeado em Assembleia Geral de 8 de Abril de 2013, sendo 2013 0 segundo ano em que exerce fun¢des
de revisor oficial de contas junto da sociedade. O atual mandato compreende os anos de 2013 a 2016.

1.41. Descricdo de outros servigos prestados pelo ROC a Sociedade.

Durante o exercicio de 2014 foram contratados trabalhos de certificacdo a Pricewaterhouse Coopers & Associados, na qualidade de
ROC, por Orey Financial, entidade integrante do Grupo. Estes trabalhos de certificacdo foram:

> Relatério de controlo interno, nos termos do Aviso 5/2008 do Banco de Portugal

> Parecer sobre o Sistema de controlo interno para a prevenc¢do do branqueamento de capitais e do financiamento do terrorismo,
nos termos da Lei (Aviso 9/2012)

Outros servicos de garantia e fiabilidade:
> Apoio prestado na execuc¢do / mapeamento da informagdo de gestao.
AUDITOR EXTERNO
1.42. ldentificacdo do auditor externo e do sdcio revisor oficial de contas que o representa.
Auditor Externo

PricewaterhouseCoopers & Associados — Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, Lda. Representada por José Manuel Henriques
Bernardo (R.0.C. N.2 903) ou Jorge Manuel Santos Costa (R.0.C. N.2 847).

1.43. Indicacdo do nlmero de anos em que o auditor externo e o respetivo socio revisor oficial de contas que o representa no cum-
primento dessas fun¢des exercem consecutivamente junto da sociedade.

O auditor externo foi nomeado em Assembleia Geral de 8 de Abril de 2013, sendo 2014 o segundo ano em que exerce fun¢des de
auditor externo junto da sociedade. O atual mandato compreende os anos de 2013 a 2016.

1.44. Politica e periodicidade da rotacdo do auditor externo e periodicidade com que essa avalia¢do é feita.

E aconselhavel que haja uma rotacdo, pelo menos, no fim de cada dois mandatos completos, do Auditor Externo da Orey. Uma vez
que o respetivo mandato é de quatro anos, de acordo com o disposto no niimero 1 do artigo 19.2 dos Estatutos, a Orey cumpre a
Recomendacdo da CMVM no que respeita a rotatividade do Auditor Externo.

1.45. Indicacdo do 6rgdo responsavel pela avaliagdo do auditor externo e periodicidade com que essa avalia¢do é feita.

0 Conselho Fiscal é o 6rgao responsavel pela avaliacdo do auditor externo, o que é efetuado numa base permanente em articulagdo
com o Administrador com o pelouro financeiro (CFO). O Conselho Fiscal procede a avaliagdo do auditor externo pelo menos uma
vez por ano aquando da revisao do processo de auditoria externa anual. O Conselho Fiscal pode propor ao 6rgao competente a sua
destituicdo ou a resolucdo do contrato de prestacdo dos seus servicos sempre que se verifique justa causa para o efeito.

Adicionalmente, a PricewaterhouseCoopers & Associados tem estabelecido um sistema interno de controlo e monitorizacao da poli-
tica de independéncia, que obedece em pleno as normas de independéncia vigentes a nivel nacional e internacional, instituida para
identificar potenciais ameacas a independéncia e as respetivas medidas de salvaguarda.
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Nesta politica, estdao estabelecidos os servicos expressamente proibidos pelo risco que estes apresentam para a independéncia do
Auditor Externo, sendo as referidas regras observadas rigorosamente. Paralelamente, a independéncia pessoal de cada profissional
é assegurada através de um processo interno, pelo qual cada sécio, gerente e colaborador profissional atesta regularmente o seu
conhecimento da referida politica e declara o seu cumprimento da mesma.

Sao efectuadas ac¢des regulares de formacao continua sobre a referida politica. A monitorizagdo do cumprimento da politica de in-
dependéncia é efectuada através de auditorias internas regulares, conduzidas por auditores da rede internacional da Pricewaterhou-
seCoopers & Associados.

1.46. Identificacdo de trabalhos, distintos dos de auditoria, realizados pelo auditor externo, bem como indica¢dao dos procedimentos
internos para aprovacgao da contratagao de tais servicos e indicacao das razoes para a sua contratacao.

Durante o exercicio de 2014 foram contratados trabalhos de certificacdo a Pricewaterhouse Coopers & Associados, na qualidade de
auditor externo, por Orey Financial, entidade integrante do Grupo, e outros servicos de garantia e fiabilidade. Estes trabalhos de
certificacdo foram: (1) Relat6rio sobre imparidade da carteira de crédito, nos termos da instrucdo 5/2013, e (2) Relatério Anual nos
termos do n? 4 do art? 3042 do Cddigo dos Valores Mobiliarios.

Os outros servigos prestados de garantia e fiabilidade consistiram no apoio prestado na execucdo / mapeamento de informa¢d de gestdo.
1.47. Indicacao e discriminacdo do montante da remuneracao anual paga ao auditor.
O valor das remunera¢des pagas ou a pagar aos Auditores Externos da Sociedade, ou a outras pessoas singulares ou colectivas

pertencentes @ mesma rede, por pessoas colectivas em relacdo de dominio ou de grupo com a Sociedade foi, em 2014, 0 seguinte:
(1) Pela sociedade: 17.360 euros, e (2) Por todas as entidades que integram o grupo: 229.312 euros*

PELA SOCIEDADE** 17.360
Valor dos servicos de revisdao de contas 12.360
Valor dos servigos de garantia de fiabilidade 5.000

Valor dos servicos de consultoria fiscal
Valor de outros servicos que nao revisdao de contas

POR ENTIDADES QUE INTEGREM O GRUPO** 229.312
Valor dos servicos de revisdao de contas 209.738

Valor dos servigos de garantia de fiabilidade 19.574
Valor dos servigos de consultoria fiscal -
Valor de outros servicos que nado revisao de contas

*Este valor nao inclui o montante pago pela sociedade
**Incluindo contas individuais e consolidadas (Euros)

C. ORGANIZACAO INTERNA

Estatutos

1.48. Regras aplicaveis a alteracdo dos estatutos da sociedade.

As alteragdes dos Estatutos dependem de aprovacdao em Assembleia Geral. Nao existem regras especiais para a alteracdo dos Es-
tatutos, para além daquelas que se encontram previstas no Codigo das Sociedades Comerciais, replicadas no nimero 2 do artigo
13.2 dos Estatutos, ou seja, para que a Assembleia Geral possa deliberar, em primeira convocacdo, sobre a altera¢do do contrato de
sociedade, fusdo, cisao, transformacdo, dissolu¢cdo da Sociedade, ou outros assuntos para os quais a lei exija maioria qualificada,
sem a especificar, tém de estar presentes ou representados, acionistas que detenham, pelo menos, a¢des correspondentes a um
terco do capital social.

Comunicacdo de irregularidade

1.49. Meios e politicas de comunicagdo de irregularidades ocorridas na sociedade.

A administracdo da Sociedade encontra-se em permanente contacto com os seus Auditores Externos e com os diretores das principais
areas de negdcio, potenciando, desta forma, que qualquer irregularidade detectada seja devidamente comunicada.
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A Orey tem implementado de um mecanismo de comunicac¢ao de irregularidades seguro, eficaz, direto e confidencial disponivel a to-
dos os colaboradores do Grupo. Assim, foi criada uma caixa de correio eletronico (presidente.conselho.fiscal@orey.com), que permite
a qualquer entidade transmitir ao Presidente do Conselho Fiscal qualquer atuacao irregular que, no seu entendimento, possa ter ocor-
rido no seio da empresa, nomeadamente, as referentes a praticas contabilisticas e financeiras ilicitas ou pouco claras. Este sistema
permite a comunicacdo pelos colaboradores da Orey ao 6rgdo ao qual cumpre fiscalizar a atividade da Sociedade de praticas irregu-
lares, bem como das suas dividas e preocupacdes sobre a Sociedade. Por outro lado, este tipo de mecanismo permite, igualmente,
detectar mais facilmente, e numa fase inicial, eventuais praticas nefastas ao bom governo da Sociedade, evitando-se, desse modo,
a emergéncia de danos para a Sociedade, para 0os seus membros e colaboradores e, consequentemente, para 0s seus acionistas.

A Sociedade adopta uma politica de comunicac¢ao de irregularidades que inclui um tratamento confidencial das comunicag¢des, caso
assim seja pretendido pelo declarante. No caso da Orey, quaisquer comunicagdes acima descritas serdao tratadas de forma absoluta-

mente confidencial, na medida em que o referido tratamento confidencial nao prejudique a resolucao do problema.

Numa base regular, o Presidente do Conselho Fiscal apresenta uma sintese de todas as comunica¢des recebidas ao Presidente do
Conselho de Administracao.

Controlo Interno e Gestdo de Riscos

1.50. Pessoas, 6rgaos ou comissdes responsaveis pela auditoria interna e/ou pela implementacdo de sistemas de controlo interno.
A atividade da Sociedade é fiscalizada pelo Conselho Fiscal da Orey e pelo Auditor Externo, aos quais cabem, em particular, a
responsabilidade pela avaliacdo do funcionamento dos sistemas de controlo interno e de gestdo de riscos adotados, e propor os

ajustamentos que se revelem convenientes atendendo as necessidades da Orey.

1.51. Explicitagdo, ainda que por inclusdao de organograma, das relagdes de dependéncia hierdrquica e/ou funcional face a outros
6rgaos ou comissodes da sociedade.

No ponto 1.15. do presente é explicitado o modelo de governo da sociedade.
1.52. Existéncia de outras areas funcionais com competéncias no controlo de riscos.
Na presente data o Grupo nao contrata servicos de auditoria interna ou de compliance.

Por outro lado, a area financeira do Grupo — Orey Financial — é a Sociedade que mais risco tém. Por isso, tem diferentes areas com
competéncias no controlo de riscos:

Compliance

O Compliance tem por principal missao assegurar, em conjunto com as demais areas, a adequacao, fortalecimento e o funcionamento

do Sistema de Controlo Interno da Institui¢dao, procurando mitigar os Riscos de acordo com a complexidade dos seus negécios, bem

como disseminar a cultura de controlos para assegurar o cumprimento de leis e regulamentos existentes.

A funcdo de Compliance desempenha as suas competéncias de forma independente face as areas funcionais e é responsavel por:

a) Zelar pelo cumprimento de todas as obrigacdes e normas instituidas pelas autoridades de supervisdo (Banco de Portugal, CMVM,
APIFPP e Banco de Espanha) e pelas definidas internamente. Para tal existe um mapa de reporte, que inclui todas as responsa-

bilidades para com as entidades reguladoras, que da auxilio no que diz respeito ao cumprimento atempado das tarefas;

b) Certificar-se da aderéncia e cumprimento das leis e regulamentos emitidos pelas Entidades de Regulagdo e Supervisao, bem como
responder a pedidos de informagao destas entidades;

¢) Garantir a existéncia e observancia de principios éticos e de normas de conduta;
d) Elaboracdo e revisdo de Manuais de Processos, Regulamentos Internos, Estatutos e Contratos da Sociedade;

e) Divulgar a cultura de Preven¢do de Branqueamento de Capitais e Financiamento ao Terrorismo, bem como assegurar a implemen-
tacdo de processos internos que permitam monitorizar e mitigar este risco;

f) Controlo, manutengdo e actualizagdo da documentagao associada aos processos de abertura de conta dos clientes da Sociedade,
no ambito da DMIF;
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g) Manutencdo de uma Base de Dados de Reclamacdes e respectiva definicdo e implementacdo de ac¢des correctivas consequentes;

h) Dar suporte a todas as areas da Sociedade nas varias questdes relativas a adequa¢dao da mesma aos elevados padrdes de boas
praticas de mercado.

i) Cabe também ao Compliance a prestacdao de informacdo a Comissdo Executiva sobre quaisquer indicios de incumprimento, e
respectivo registo, acompanhamento e proposta de medidas correctivas a adoptar pela Sociedade.

Auditoria Interna

A Funcdo Auditoria Interna da Orey Financial é exercida de forma permanente e independente pela Unidade de Auditoria Interna tendo
em conta a natureza, a dimensao e a complexidade da actividade desenvolvida.

Esta unidade é responsavel por:

a) Elaborar e manter actualizado um plano de auditoria para examinar e avaliar a adequacao e a eficicia das diversas componentes
do sistema de controlo interno da instituicdo, bem como do sistema de controlo interno como um todo;

b) Emitir recomendag¢des baseadas nos resultados das avaliacdes realizadas e verificar a sua observancia; e

¢) Elaborar e apresentar a Comissao Executiva e ao Conselho Fiscal um relatério, de periodicidade pelo menos anual, sobre questdes
de auditoria, com uma sintese das principais deficiéncias detectadas nas ac¢des de controlo, os quais, ainda que sejam imateriais
quando considerados isoladamente, possam evidenciar tendéncias de deterioracdo do sistema de controlo interno, bem como

indicando e identificando as recomendacgdes que foram seguidas.

A unidade de auditoria Interna tem por missao avaliar e contribuir para o aperfeicoamento dos processos de gestao de risco, do
controlo interno e de governacao, utilizando uma abordagem sistemética e disciplinada.

Trata-se assim de uma fun¢do suporte a actividade que procura assegurar o cumprimento dos principios e recomendac¢des dos 6rgaos
de regulac¢do e de supervisdo, a implementacdo das melhores praticas de mercado e das praticas emanadas do Comité de Supervisdao

Bancéria de Basileia, visando a minimizacdo dos riscos que possam afectar a Instituicao.

Encontra-se definido um plano de auditoria abrangente das actividades, sistemas e processos da instituicdo que permitem avaliar a
adequacdo e a eficacia do sistema de controlo interno, tal se exemplifica no mapa de actividades a realizar no presente ano.

Para cada avaliagdo foi delineado um programa no qual sdo definidos os objectivos da auditoria, os recursos utilizados e procedi-
mentos de controlo interno objecto de revisao.

Risco

A Comissao Executiva estabelece e acompanha a adequacdo e a eficacia das politicas e procedimentos adotados para a gestdo de
riscos, o respectivo cumprimento destes por parte das pessoas relevantes e a adequacdo e a eficicia das medidas tomadas para
corrigir eventuais deficiéncias detectadas.

A funcao de Gestao de Risco desempenha as suas competéncias de forma independente face as areas funcionais e é responsavel por:

a) Identificar, avaliar, acompanhar e controlar todos os riscos materialmente relevantes a que a Sociedade se encontra sujeita, tanto
interna como externamente;

b) Garantir a aplicagdo das politicas e respectivos procedimentos, com revisdo periddica, através do planeamento, monitorizagdo e
reporte dos impactos dos riscos;

o Incentivar uma cultura de risco através da monitoriza¢do de leis e regulamentos emitidos pelas entidades de supervisao;

d) Disponibilizar informacdo e prestar apoio ao 6rgao de administracdo, bem como elaborar e apresentar a estes um relatério rela-
tivo a gestao de riscos, indicando se foram tomadas as medidas adequadas para corrigir eventuais deficiéncias;

e) Contribuir para os objectivos de criacao de valor através do aperfeicoamento de ferramentas de apoio a decisao e de técnicas de
avaliagao de optimizacao;
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f) Assegurar a existéncia de processos de determinac¢do de nivel de capital da Sociedade adequados aos riscos por esta assumidos.

Esta funcao é assegurada por um elemento afecto de forma exclusiva e independente face as areas funcionais, e abrange transver-
salmente todos os tipos de risco ao nivel das metodologias, modelos de avaliagao e politicas de risco, prestando o aconselhamento
relativo a gestdao de Riscos a Administracao.

1.53. Identificacdo e descricdo dos principais tipos de riscos (econdmicos, financeiros e juridicos) a que a sociedade se expde no
exercicio da atividade.

0 risco de estratégia é considerado como sendo o principal risco a que a Orey esta sujeita. Relativamente ao risco de estratégia, a
Comissao Executiva recorre frequentemente a entidades externas — Consultores — com o objectivo de tragarem um plano estratégico,
ou procederem a avaliacdo de um ja existente, e que, em conjunto com a Comissdo Executiva, efetuam a respetiva avaliagao face
aos cenarios considerados.

O risco reputacional é também um risco relevante a que a Orey esta sujeita, sendo transversal a todo o Grupo. Este baseia-se na
forma de como os clientes, parceiros e acionistas/investidores veem a Orey. A sua avaliacdo fundamenta-se na identidade da Orey,
sua visao e estratégia, assim como a sua atuacdo ao longo do tempo e responsabilidade social. O risco reputacional é, portanto, a
perda potencial da reputacao, através de publicidade negativa, perda de rendimento, litigios, declinio na base de clientes ou saida
de colaboradores relevantes.

O risco operacional é também considerado como um dos principais a que a Orey se encontra sujeita, sendo definido como a potencial
ocorréncia de falhas relacionadas com pessoas, com especifica¢gdes contratuais e documentacdes, tecnologia, infraestrutura e desas-
tres, projetos, influéncias externas e nas relagdes com clientes. A estrutura organizacional compreende papéis e responsabilidades,
identifica linhas hierarquicas, assegura a comunica¢do apropriada e oferece ferramentas e sistemas que permitem a adequada gestdao
do Risco Operacional, tendo sempre por base a dimensao da empresa e as respetivas necessidades.

1.54. Descricdo do processo de identificacdo, avaliacdo, acompanhamento, controlo e gestao de riscos.

Considera-se que um sistema de controlo interno e de gestdo de risco — como é o caso do implementado pela Orey — deve integrar,
entre outras, as seguintes componentes:

> Fixacao dos objectivos estratégicos da Sociedade em matéria de assuncao de riscos;
> Identificagdo dos principais riscos relacionados com a atividade concretamente exercida e dos eventos susceptiveis de originar riscos;
> Analise e mensura¢ao do impacto e da probabilidade de ocorréncia de cada um dos riscos potenciais;

> Gestao do risco com vista ao alinhamento dos riscos efetivamente incorridos com a opg¢ao estratégica da Sociedade quanto a
assuncdo de riscos;

> Mecanismos de controlo da execucdo das medidas de gestao de risco adoptadas e da sua eficacia;

> Adopc¢ao de mecanismos internos de informagdo e comunicacdo sobre as diversas componentes do sistema e de alertas de
riscos;

> Avaliacao periddica do sistema implementado e adopg¢ao das modificagdes que se mostrem necessarias.
Processo de Gestao de Risco

A Orey tem vindo a refletir, nos seus sistemas internos de controlo e gestao de riscos, as componentes previstas nas Recomendagdes
do Cddigo de Governo das Sociedades.

Durante o ano agora analisado, como em anos anteriores, foi mantido um processo de gestao do risco transversal a toda a Sociedade
aplicado em fungdo da estrutura e caracteristicas especificas de cada sector de atividade da Sociedade.

A politica do Grupo encontra-se orientada para a diversificacdo dos negécios, de forma a equilibrar a presenca do mesmo em dife-
rentes mercados.

Em 15 de Outubro de 2004 foi aprovado, em reunido do Conselho de Administra¢gdo da Sociedade, a criagdo do Comité Financeiro
denominado ALCO (Asset-Liability Committee) para monitorizacdo, avaliagdo e gestdo dos riscos financeiros a que a Orey se encontra
exposta, dos quais se destacam os riscos de taxa de juro, riscos cambiais, riscos de liquidez e riscos de crédito.
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0 Comité Financeiro (Asset-Liability Committee) tem como objectivo assessorar o Conselho de Administracdo em matérias de gestdo
financeira do Grupo, definindo e controlando a aplicagao da politica de financiamento da sua atividade e crescimento, incluindo o
planeamento do balanco e dos fundos préprios.

E da competéncia do departamento de Planeamento e Controlo de Gestdo fornecer os elementos necessarios a avaliacio destes
riscos, o que é realizado, em alguns casos, numa base semanal (risco de liquidez, e risco de crédito) e, em outros casos, numa base
mensal (risco de taxa de juro e risco de cambio).

Por outro lado, o Comité de Pessoal, cuja criacao foi igualmente aprovada na reunido do Conselho de Administracao da Sociedade de
15 de Outubro de 2004, tem como objectivo apoiar o Conselho de Administracdo da Sociedade na recolha periddica de informacdo
sistematizada sobre o desempenho dos recursos humanos, permitindo o conhecimento e o acompanhamento das situacdes particu-
lares, de forma a promover a aplicacdo fundamentada da politica de recursos humanos e um correto aproveitamento dos recursos
humanos internos, fomentando a gestdao de carreiras. Assim, é promovida a utilizacdo racional e eficiente dos recursos humanos
disponiveis.

Este sistema de gestdao de risco tem-se revelado bastante eficaz, tendo permitido durante o exercicio em causa uma adequada iden-
tificacdo dos factores de risco, das possiveis consequéncias da sua concretizagao e das formas que podem assumir o seu tratamento
e minimizacdo, contribuindo para uma tomada de decisdes mais informada e mais alinhada com o risco admissivel.

As funcdes de organizacdo da gestao de risco e de acompanhamento dos riscos da atividade do Grupo sdao desempenhadas pelos 6r-
gaos de administracdo ou geréncia de cada uma das sociedades que o integram. Em cada um destes 6rgaos encontram-se presentes
um ou mais elementos do Conselho de Administracdo da Sociedade, 0s quais acompanham diretamente a atividade das participadas

e transmitem ao Conselho de Administracdo da Sociedade as preocupag¢des mais relevantes.

Os Conselhos de Administragdo ou a Geréncia das empresas participadas do Grupo com atividade operacional reinem com uma
periodicidade mensal com vista a uma monitoriza¢gdo permanente dos riscos significativos de cada uma dessas sociedades.

0 6rgao de administracdo da Sociedade tem atribuido crescente importancia ao desenvolvimento e aperfeicoamento dos sistemas de
controlo interno e de gestao de risco com impacto relevante nas atividades das empresas do Grupo em linha, com as recomendagdes

formuladas a nivel nacional e internacional, de que se destacam as Recomendac¢des da CMVM.

1.55. Principais elementos dos sistemas de controlo interno e de gestao de risco implementados na sociedade relativamente ao
processo de divulgacao de informacao financeira.

A eficacia do controlo interno no processo de divulga¢ao de informacao financeira € um dos compromissos do Conselho de Adminis-
tragdo da sociedade, que procura identificar e melhorar 0s processos na preparacdo e divulgacao deste tipo de informacdo regendo-

-se pelos principios da transparéncia e consisténcia.

O objectivo do controlo interno no processo de preparagao e divulgacdo de informacdo financeira é garantir que a informacao se
encontra de acordo com os principios contabilisticos adotados e a qualidade do relatério.

A fiabilidade da informagao financeira é garantida pelo curso do processo, desde a preparacao da informagdo aos seus utilizadores,
onde se realizam diversos procedimentos de controlo.

0 processo de controlo interno no que respeita a contabilidade e preparagdo e divulga¢ao de informagdo financeira tem como prin-
cipais bases:

> Identificacdo de riscos atualizada, formalizada e associada a controlos no processo de preparagao e divulgacdo da informagao.
> Trés tipos principais de controlo: controlos a nivel da entidade, controlos dos sistemas de informacdo e controlos processuais.
» Utilizagdo dos principios contabilisticos que sdo descritos ao longo da informacdo financeira divulgada.

> Ainformagao financeira é analisada de forma regular permitindo uma monitorizacdo permanente e respetivo controlo.

> Durante o processo de preparacao da informagdo financeira, os documentos sdo revistos em relacdo aos principios utilizados
e politicas definidas.

> As demonstrac¢oes financeiras anuais sao preparadas com a supervisao do Conselho de Administracao e de acordo com os
varios principios contabilisticos. Sendo posteriormente enviadas para o Auditor Externo que emite a sua Certificagdo Legal de
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Contas, sdao também enviadas para o Conselho Fiscal que emite o seu parecer das contas da sociedade.

> As reunides mantidas durante o ano entre os varios 6rgaos da sociedade permitem manter um controlo maior sobre a infor-
macao prestada.

> Todos os envolvidos no processo de andlise e preparacdo da informacdo financeira da sociedade integram a lista de pessoas
com acesso a informacdo privilegiada, estando especialmente informados sobre o conteddo das suas obrigacdes bem como
sanc¢des decorrentes do uso indevido da informacao.

> As regras internas aplicaveis a divulgacao financeira procuram assegurar a sua tempestividade e impedir a assimetria do mer-
cado no seu conhecimento.

As causas de risco ao reporte contabilistico mais evidentes sao as seguintes:

> Estimativas contabilisticas — As estimativas contabilisticas sdo descritas no anexo as demonstra¢des financeiras, estas foram
baseadas no melhor conhecimento e experiéncia possiveis de forma a reduzir possiveis riscos.

Apoio ao Investidor
1.56. Servico responsavel pelo apoio ao investidor.

Com o objectivo de assegurar a existéncia de um contacto permanente com o mercado, respeitando sempre o principio da igualdade
dos acionistas e prevenindo as assimetrias no acesso a informagdo por parte dos investidores, a Orey decidiu criar, por um lado, a
figura do Investor Relations e, por outro, um Gabinete de Apoio ao Investidor.

A funcao de Responsavel pelas Relagdes com Investidores é exercida pelo Eng. Nuno Vieira. O seu endereco profissional é o seguinte:

Nuno Vieira, CFA

Rua Carlos Alberto da Mota Pinto, N.2 17 6 A
1070 — 313 Lisboa

Telef: + 351 21 340 70 00

Fax: + 351 21 347 00 00

Email: nuno.t.vieira@orey.com

A Sociedade tem um Gabinete de Apoio ao Investidor, em conformidade com as Recomendacdes da CMVM. Os investidores podem
contactar o referido gabinete através do nimero de telefone +351 213407057, do nlmero de fax +351 213473937 e do e-mail ir@
orey.com, podendo, no sitio da Sociedade da internet em www.orey.com, ter uma perce¢cao mais completa da forma de funciona-
mento deste organismo. O horario de atendimento é nos dias (teis entre as 9hoo horas e as 12h30 horas e entre as 14hoo horas e
as 17h30 horas.

0 gabinete tem como principal fun¢do assegurar a presta¢gdo ao mercado de toda a informagdo relevante, divulga¢dao da informagdo
financeira intercalar e noticias relacionadas com o Grupo bem como, paralelamente, responder a questdes ou pedidos de escla-
recimento, de investidores ou plblico em geral, sobre informacdo financeira e informacdo de caracter pdblico relacionada com o
desenvolvimento das atividades do Grupo.

1.57. Representante para as relagdes com o mercado.
A fun¢do de Representante para as Relagdes com o Mercado é exercida pelo Eng. Nuno Vieira. O seu endereco profissional é o seguinte:

Nuno Vieira, CFA

Rua Carlos Alberto da Mota Pinto, N.2 17 6 A
1070 — 313 Lisboa

Telef: + 351 21 340 70 00

Fax: + 351 21 347 00 00

Email: nuno.t.vieira@orey.com
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1.58. Informacao sobre a proporcdo e o prazo de resposta aos pedidos de informag¢do entrados no ano ou pendentes de anos anteriores.

Durante 2014, as questdes que foram colocadas a Orey na area de relacdo com investidores ou mercado de capitais, através da caixa
de correio do Investor Relations, por telefone ou outros meios, tiveram resposta no maximo em trés dias Gteis.

Sitio de Internet
1.59. Endereco.

O sitio de internet central do grupo tem o endere¢o http://www.orey.com. A area dedicada a investidores pode ser encontrada em
http://www.orey.com/investidores/.

1.60. Local onde se encontra informacdo sobre a sociedade.

No sitio de internet central do grupo (endereco: http://www.orey.com) e é possivel de forma intuitiva encontrar toda a informacao
relativa a sociedade e elementos requeridos pelo art. 171.2 do Cédigo das Sociedades Comerciais.

1.61. Local onde se encontram os estatutos e os regulamentos de funcionamento dos 6rgdos e/ou comissdes.

No sitio de internet do grupo, na sua area de investidores (http://www.orey.com/investidores/), podem encontrar-se os Estatutos da
Sociedade (http://www.orey.com/estatutos/) e os regulamentos de funcionamento do Conselho de Administracdo e do Conselho Fiscal.

1.62. Local onde se disponibiliza informacdo sobre a identidade dos titulares dos 6rgdos sociais, do representante para as relagdes
com o mercado, do Gabinete de Apoio ao Investidor ou estrutura equivalente, respetivas funcdes e meios de acesso.

0 sitio de internet tem um separador de nome “Orgdos Sociais” onde se podem encontrar os titulares dos 6rgdos sociais, possuindo
também uma ligagdo para o representante para as relagdes com o mercado com referéncia para as suas fun¢des e meio de acesso.
No website da CMVM é também possivel obter a mesma informacao.

1.63. Local onde se disponibilizam os documentos de prestacdo de contas, que devem estar acessiveis pelo menos durante cinco
anos, bem como o calendario semestral de eventos societarios, divulgado no inicio de cada semestre, incluindo entre outros, reuni-
Oes da assembleia geral, divulgacdo de contas anuais, semestrais e, caso aplicavel trimestrais.

O sitio de internet tem dois separadores de nome “Comunicados” e “Informacao financeira” onde se pode encontrar a informagdo
financeira bem como os restantes comunicados relacionados. No website da CMVM é também possivel obter a mesma informacao.

1.64. Local onde sdo divulgados a convocatéria para a reunido da assembleia geral e toda a informacdo preparatéria e subsequente
com ela relacionada.

O sitio de internet, na sua area de investidores (http://www.orey.com/investidores/) tem um separador de nome “Comunicados ao
Mercado” onde se pode encontrar a informacao relativa a convocatoérias.

1.65. Local onde se disponibiliza o acervo histérico com as delibera¢des tomadas nas reunides das assembleias gerais da sociedade,
o capital social representado e os resultados das votacdes, com referéncia aos 3 anos antecedentes.

No sitio de internet central do grupo, na sua area de investidores, encontram-se tanto delibera¢des como 0s outros comunicados
efectuados até mais de 3 anos antecedentes.

D. REMUNERACOES

1.66. Indicacdo quanto a competéncia para a determinacao da remunera¢ao dos 6rgdos sociais, dos membros da comissao executiva
ou administrador delegados e dos dirigentes da sociedade.

Comissao de Remuneragdes

A Comissdo de Remuneracdes compete, de acordo com os termos do artigo 21.2 dos Estatutos, fixar as remuneragoes do Conselho
de Administracdao e dos restantes membros dos 6rgaos sociais, podendo a remuneragdao dos administradores consistir, total ou par-
cialmente, em participacdo nos lucros da Sociedade, correspondente a um montante que n3o poderéa exceder 15% (quinze por cento)
do lucro do exercicio distribuivel.
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0 exercicio do cargo de membro da Comissdao de Remunerac¢des é incompativel com o de membro do Conselho de Administracao ou
de membro do Conselho Fiscal.

A Comissao de Remuneragdes é presidida pelo Sr. Eng. Luis Filipe Alves Monteiro, o qual foi eleito para o cargo na Assembleia Geral
de 29 de Maio de 2014. Fazem ainda parte da Comissd@o de Remunerag¢des o Sr. Dr. Lourengo Nascimento da Cunha e Sra. Dra. Teresa
Wiborg de Sousa Botelho, os quais foram eleitos na Assembleia Geral de 8 de Abril de 2013.
1.67. Composicdo da comissao de remunerag¢des e declaragdo sobre a independéncia de cada um dos membros assessores.
Conforme referido anteriormente neste relatério (Cfr. 1.21), a Comissdo de Remuneracdes é composta por trés membros eleitos em
Assembleia Geral, independentes relativamente aos membros do drgdo de administracao executiva. Todos os trés membros tem
conhecimentos e experiéncia em matérias de politica de remuneracao.
A Comissao de Remunera¢des é composta por:

> Presidente: Sr. Eng. Luis Filipe Alves Monteiro

> Vogal: Sr. Dr. Louren¢o Nascimento da Cunha

> Vogal: Sra. Dra. Teresa Wiborg de Sousa Botelho
0 exercicio do cargo de membro da Comissdao de Remunerac¢des é incompativel com o de membro do Conselho de Administracao ou
de membro do Conselho Fiscal. Ademais, nenhum dos membros da Comissdao de Remuneragoes prestou, nos Gltimos trés anos, ser-
vicos a qualquer estrutura na dependéncia do Conselho de Administracdo, nem ao préprio Conselho de Administracdao da Sociedade
ou teve, durante o ano de 2014, relacdo com entidade consultora do Grupo Orey. Excetuam-se transacdoes sem relevante significado
econdmico para as partes envolvidas, realizadas em condi¢des normais de mercado para operacdes similares e executadas no ambito
da atividade corrente da Sociedade.
1.68. Conhecimentos e experiéncia dos membros da comissdao de remunera¢des em matéria de politica de remuneracdes.
A experiéncia dos membros da Comissao de Remuneracdes é a seguinte:

Luis Filipe Alves Monteiro

> Atualmente desempenha as fun¢des de Presidente da Comissdao de Remunera¢des da Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A.
(desde Maio 2014) e de Partner da Boyden Global Executive Search (desde Maio 2006);

> De Dezembro 2013 a Mar¢o 2015 foi Administrador ndo Executivo com responsabilidades do Comité de Nomeagdes e de Remu-
nerac¢des do Banco BIC Portugués;

> Em 2005 foi Administrador do Caixa-Banco de Investimento;

> De 2004 a 2005 foi Presidente do Conselho de Administracao de Caixa Leasing e Factoring. Também nesta data foi Administrador
Executivo da Caixa Geral de Dep6sitos;

> De 2003 a 2004 foi Presidente do Conselho de Administracdo do Hospital de Sta. Maria;

> De 2002 a 2003 foi Gestor do Programa de Incentivos a Modernizagdo da Economia (PRIME), Gestor do Programa Operacional
da Economia (POE) e Gestor do PEDIP;

> De 2000 a Junho 2002 desempenhou o cargo de Administrador de PME Investimentos — Sociedade de Investimentos, S.A., em
representacdo do Grupo BPI. Também foi Administrador da Sociedade F. Turismo-Capital Risco, S.A., em representa¢do do Grupo
BPI;

> De 1997 a Junho 2002 foi Director Central de Banco Fonsecas & Burnay, Borges & Irmao, Fomento Nacional e Exterior e BPI;

> Nos anos 1996 e 1997 foi Administrador do Grupo BFE e BFE Investimentos, S.A. No ano 1996 desempenhou fun¢des como
Administrador de BFE — Mercado de Capitais e Servicos SGPS, S.A.;
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> De 1991 a 1995 foi Secretdrio da Inddstria do Xl Governo Constitucional, e de 1989 a 1991 foi Secretario da Indlstria do Xl
Governo Constitucional;

> Durante 0s anos 1988 e 1989 foi Director da Ind(stria;

> De 1984 a 1988 foi Director de Crédito no Banco de Fomento Nacional, e en 1983 foi representante do mesmo Banco na Vene-
zuela;

> Nos anos 1973 a 1976 desempenhou cargos como Director de Estudos e Manutencdo na Area de Estudos e Conservacdo, Con-
trolo Orcamental e na Direccao Técnica em Covina;

> De 1970 a 1973 foi Director Geral na Fébrica Evinel (Grupo Covina);

> Formacdo: Licenciatura em Engenharia Mecdnica no Instituto Superior Técnico em 1970, e no ano 2001 Strategic Management
in Banking, em INSEAD, Fontainebleau;

> Além do anterior, hd desempenhado e desempenha na atualidade outras actividades profissionais, como Membro do Conselho
da Indstria Portuguesa da CIP (Confedderagdo Empresarial de Portugal), Coordenador da Comissdo Executiva da Especialidade
de Engenheria e Gestao do Instituto Superior Técnico, e Presidente da Assambleia Geral de Compta, entre outras.

Lourenco Nascimento da Cunha

> Desempenha cargos como Presidente/Secretdrio da Mesa da Assambleia Geral e é membro do Conselho de Fixagdo de Remune-
racdes de varias sociedades comerciais;

> Desde Janeiro 1998 até final de 2013 trabalhou como Consultor Juridico no Grupo Sorel, especialmente vocacioado para os
ramos do comércio automdvel e imobilidrio onde, além do mais, prestou servigos juridicos principalmente na area do Direito

Comercial e Laboral;

> Desde o ano 1997 trabalha como advogado em escritério propio, tendo desenvolvido uma advocacia de pendor generalista,
embora com especial relevo para o ramo do direito comercial e de assessoria de empresas;

> Estagio nos Servicos Juridicos do Montepio Geral, durante quatro meses em 1997;

> Trabalhou como estagiario num Escritério de Advogados em Lisboa, de Setembro 1996 a Outubro 1998, onde aprendeu a pratica
de uma advocacia generalista;

> Formagdo: Licenciatura em Direito na vertente de Ciéncias Juridicas, pela Facultade de Direito da Universidade de Lisboa.

Teresa Wiborg de Sousa Botelho

> Desde Marco de 2007 até hoje, desempenha fun¢des como Business & Executive Coach, acreditado pela Action Coah, com
certificacdo do International Business Coach Institute de las Vegas, USA. Também desempenha fun¢des dentro de Board Member
do Clube de Business Angels de Lisboa;

> De Maio de 2004 a Junho de 2006 foi Administradora Delegada de Snucker Portugal Confec¢des, empresa de produtos Téxteis;
> De 2002 a Abril de 2004 desempenhou fun¢des como General Manager em Espanha & Portugal em Mary Kay Cosmetics. De 1998
a 2002 foi General Manager da mesma empresa em Portugal, reportando directamente ao Presidente da Europa. Anteriormente,
de 1996 a 1998 foi Director de Opera¢des de Portugal, reportando ao Presidente da Europa, e de 1994 a 1996 desempenhou

funcdes na mesa empresa como Sales Development Director de Portugal;

> De 1992 a 1994 a Dra. Teresa foi Directora de Vendas Portugal de Guerlain, Paris, reportando directamente ao Director Geral da
empresa em Portugal;

> Anteriormente, de 1990 a 1992, trabalhou em Playtex Espanha, como Delegada de Vendas da zona Sul;

> Também foi professora de Filosofia e Psicologia durante dez anos, de 1980 a 1990.
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Estrutura das Remuneragdes
1.69. Descricdao da politica de remunera¢des dos 6rgaos de administracdo e de fiscaliza¢ao.

A Orey define a sua politica de remuneracdes de acordo com a legislacdo aplicavel tomando em conta, nomeadamente: (i) os critérios
constantes do nimero 3 do artigo 2.2 da Lei n.? 28/2009, de 19 de Junho, aplicaveis a Orey enquanto entidade de interesse publico
ao abrigo do Decreto-Lei n.2 225/2008, de 20 de Novembro; (i) o artigo 399.2 do Cédigo das Sociedades Comerciais que dispoe
sobre a remunerac¢do do Conselho de Administracao; (iii) o artigo 374.2-A do Cédigo das Sociedades Comerciais, no que diz respeito
a remuneracdo dos membros da Mesa da Assembleia Geral; (iv) o artigo 422.2- A do Cédigo das Sociedades Comerciais, relativo a
remuneracdo do Conselho Fiscal; e (v) o artigo 60.2 do Decreto-Lei n.2 224/2008, de 20 de Novembro, no que respeita a remuneracao
do Revisor Oficial de Contas. Na politica de remuneracdes incluem-se também os critérios para a determinacdo da remuneragao a
atribuir aos membros dos 6rgaos sociais, a informacdo quanto aos montantes maximos potenciais a pagar aos membros dos refe-
ridos 6rgaos, bem como a identificacao das circunstancias em que esses montantes maximos podem ser devidos, tanto em termos
individuais como em termos agregados, estando esta inclusao em cumprimento com as recomendag¢des da CMVM, incluindo no que
respeita a (in)exigibilidade de pagamentos relativos a destituicdo ou cessa¢ao de fun¢des de administradores.

A remuneracao dos membros executivos do Conselho de Administragao tem uma componente fixa e uma componente variavel, esta
Gltima determinada em Assembleia Geral em funcdo dos resultados da Sociedade (cfr. o nimero 1 do artigo 399.2 do Cédigo das
Sociedades Comerciais).

Nos termos do disposto no nimero 1 do artigo 21.2 dos Estatutos, as remunera¢des dos administradores executivos pode consistir,
total ou parcialmente, em participagdo nos lucros da Sociedade, em percentagem que, no global, ndo podera exceder 15% (quinze
por cento) do lucro do exercicio distribuivel.

Os administradores ndo executivos sdo remunerados com base num valor fixo, ndo auferindo qualquer componente variavel.

A Assembleia Geral poderad deliberar a constituicdo de um regime de reforma ou de complementos de reforma em beneficio dos
administradores, cujos anos de mandato, seguidos ou interpolados, sejam superiores a seis, nos termos do disposto no niimero 3
do artigo 21.2 dos Estatutos.

A declaragdo sobre a politica de remuneragdes a que se refere o artigo 2.2 da Lei n.2 28/2009, relativa ao ano de 2013, é detalhada
e a politica apresentada teve em conta o desempenho de longo prazo da Orey, o cumprimento das normas legais que lhe sdo apli-
caveis e a contencdo na tomada de riscos.

Finalmente, ndo existem quaisquer acordos entre a Sociedade e 0os membros do Conselho de Administracao e dirigentes, que preve-
jam indemniza¢des em caso de destituicdo ou cessacao por acordo de fun¢des de administradores.

1.70. Informacdo sobre o modo como a remuneracdo é estruturada de forma a permitir o alinhamento dos interesses dos membros
do 6rgdo de administragdo com os interesses de longo prazo da sociedade, bem como sobre 0 modo como é baseada na avaliagdo
do desempenho e desincentiva a assunc¢ao excessiva de riscos.

A remuneracdo da Sociedade é estruturada de maneira a valorizar a componente fixa de remuneracao. Este aspecto aliado a possibili-
dade de os administradores poderem receber até 15% do lucro distribuivel num dado exercicio, de acordo com o disposto no nlimero
1 do artigo 21.2 dos Estatutos, constitui um incentivo aos administradores para melhorar o desempenho financeiro da Sociedade ao
mesmo tempo que desincentiva a excessiva assun¢ao de riscos e a manipulagao do preco das a¢des (dado o prémio ser atribuido com
base numa percentagem do lucro da Sociedade e ndo de acordo com o desempenho das a¢des da Sociedade em mercado).Tendo em
conta estes principios, a avaliagdo de desempenho e a remunera¢do dos administradores executivos é determinada, essencialmente,
com base em quatro critérios gerais: (1) competitividade, tendo em consideragao as praticas do mercado portugués; (2) equidade,
sendo que a pratica remuneratdria deve assentar em critérios uniformes, consistentes, justos e equilibrados; (3) avaliagdo de desem-
penho, de acordo com as fun¢des e com o nivel de responsabilidade de cada administrador, assim como com assunc¢ao de niveis
adequados de risco e cumprimento das regras aplicaveis a atividade da SCOA; e (4) o alinhamento dos interesses dos administradores
com o interesse da Sociedade e com a sua sustentabilidade e criacao de riqueza a longo prazo. Neste contexto, a remunera¢ao dos
administradores executivos integra uma componente fixa e uma componente variavel, sendo esta constituida por uma parcela que visa
remunerar a performance no curto prazo e por outra com a mesma finalidade aplicada a performance de médio prazo.

1.71. Referéncia, se aplicavel a existéncia de uma componente varidvel da remuneracdo e informagdao sobre eventual impacto da
avaliacdo de desempenho nesta componente.

A remuneracao dos administradores poderd, nos termos do disposto no nimero 1 do artigo 21.2 dos Estatutos e sujeita as fun¢des
desempenhadas e a situagdo econémica da sociedade (cfr. nimero 1 do artigo 399.2 do Cédigo das Sociedades Comerciais), ser
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acrescida de um montante até 15% (quinze por cento) dos lucros distribuiveis apurados pela Sociedade.

Ndo existem percentagens pré-determinadas para a componente variavel da remuneracao.

1.72. Diferimento do pagamento da componente variavel da remuneracdo, com mencdo do periodo de diferimento.

Ndo se encontra definido um periodo de diferimento do pagamento da componente variavel de remuneracao.

1.73. Critérios em que se baseia a atribuicdo de remuneracao variavel em acdes bem como sobre a manutencdo, pelos adminis-
tradores executivos, dessas a¢des, sobre eventual celebracdo de contractos relativos a essas a¢des, designadamente contratos de
cobertura (hedging) ou de transferéncia de risco, respetivo limite, e a sua relacdo face ao valor da remuneracgao total anual.

A componente varidvel da remuneracdo dos administradores executivos ndo compreende a atribuicao de ac¢des.

1.74.Critérios em que se baseia a atribuicdo de remuneracdo varidvel em opc¢des e indicacdo do periodo de diferimento e do pre¢o
de exercicio.

A componente variavel de remuneracdo dos administradores executivos ndo compreende a atribuicao de opcoes.
1.75. Principais parametros e fundamentos de qualquer sistema de prémios anuais e de quaisquer outros beneficios ndo pecuniérios.

Bonus anuais de 10% do resultado consolidado para o Conselho de Administracdo, sendo este valor aprovado pela Comissao de
Remuneragdes.

1.76. Principais caracteristicas dos regimes complementares de pensdes ou de reforma antecipada para os administradores e data
em que foram aprovados em assembleia geral, em termos individuais.

Nao existem.

Divulgacdao das Remuneragoes

1.77. Indicacdo do montante anual da remuneracdo auferida de forma agregada e individual, pelos membros dos 6rgaos de adminis-
tracdo da sociedade, proveniente da sociedade, incluindo remuneracao fixa e variavel e, relativamente a esta, menc¢ao as diferentes

componentes que lhe deram origem.

No exercicio de 2014 a remunerac¢ao anual fixa e varidvel auferida pelos membros executivos e nao executivos do Conselho de Admi-
nistracdo, na Sociedade, foi a seguinte (valores em Euros):

CONSELHO DE ADMINISTRACAO Componente Fixa Componente Varidvel Senhas de Presenca Total
Duarte Maia de Albuguerque d’Orey 560.000 111.985 7.500 679.485
Francisco Manuel de Lemos dos Santos Bessa 245.000 103.511 7.500 356.011
Joaquim Paulo Claro dos Santos o 19.428 o 19.428
Tristdo José da Cunha Mendonc¢a e Menezes 28.290 6.475(*) o 34.765
Rogério Paulo Caiado Raimundo Celeiro o} o} o} 0
Juan Celestino Lazaro Gonzaléz o o 5.000 5.000
Alexander Somerville Gibson o] o] 7.500 7.500
Miguel Ribeiro Ferreira o o 7.500 7.500
Francisco Van Zeller o o 5.000 5.000
Total 833.290 241.399 40.000  1.114.689

O valor relativo a componente variavel refere-se a prémios que foram atribuidos devido ao desempenho da sociedade no exercicio
de 2014 e a acertos, pagos em 2014, relativos ao exercicio de 2013.

(*) O valor relativo a componente varidvel do Senhor Administrador Tristdo José da Cunha Mendonca e Menezes corresponde a acer-
to, pago em 2014, do prémio de desempenho relativo ao exercicio de 2013. De referir que o Administrador em causa teve fun¢des
executivas durante parte do exercicio de 2013, ao qual corresponde a remunerag¢ao variavel em causa.

Adicionalmente, o Presidente do Conselho de Administracao recebe um montante de 140 mil euros a titulo de despesas de repre-
sentagao.
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1.78. Montantes a qualquer titulo pagos por outras sociedades em relacdo de dominio ou de grupo ou que se encontrem sujeitas a
um dominio comum.

CONSELHO DE ADMINISTRACAO Componente Fixa ~ Componente Variavel Senhas de Presenca Total
Duarte Maia de Albuquerque d’Orey 0 o] o] o
Francisco Manuel de Lemos dos Santos Bessa 0 o o 0
Joaquim Paulo Claro dos Santos 140.000 10.000 20.000 170.000
Tristao José da Cunha Mendonca e Menezes o) o o o]
Rogério Paulo Caiado Raimundo Celeiro 188.940 45.876 o 234.816
Juan Celestino Lazaro Gonzaléz o) o o o)
Alexander Somerville Gibson o} o] o o}
Miguel Ribeiro Ferreira o} o] o 0
Francisco Van Zeller 0 o o o
Total 328.940 55.876 20.000 404.816

0 valor relativo a componente variavel refere-se a prémios que foram atribuidos devido ao desempenho da sociedade no exercicio de 2014.

1.79. Remuneragdo paga sob a forma de participacdo nos lucros e/ou de pagamento de prémios e os motivos por que tais prémios
e ou participacdo nos lucros foram concedidos.

O valor relativo a componente variavel descrita nos pontos 1.77. e 1.78. refere-se integralmente a prémios que foram atribuidos
devido ao desempenho da sociedade no exercicio.

1.80. Indemnizacdes pagas ou devidas a ex-administradores executivos relativamente a cessacao das fungdes.
Nado foram pagas indemnizag¢des a ex-administradores executivos relativamente a cessa¢dao das suas funcdes durante o exercicio.

1.81. Indica¢do do montante anual da remuneracdo auferida, de forma agregada e individual, pelos membros dos érgdos de fiscali-
zacdo da sociedade, para efeitos da Lei n.2 28/2009, de 19 de Junho.

Componente Senhas de

CONSELHO FISCAL Componente Fixa Variavel Presenca Total
José Martinho Soares Barroso 12.000 o 0  12.000
Acécio Augusto Pita Negrao 6.000 o) o 6.000
Nuno de Deus Vieira P. Salvador Pinheiro 6.000 o o 6.000
Total 24.000 o 0  24.000

1.82. Indicacdo da remunera¢ao no ano de referéncia do presidente da mesa da assembleia geral.

O Presidente da Mesa da Assembleia Geral ndo auferiu qualquer remuneracao, durante o ano de 2014, pela participacdo e intervencdo
nas Assembleias Gerais da Sociedade.

Acordos com implicacdes remuneratérias

1.83. Limitacdes contratuais previstas para a compensacao a pagar por destituicdo sem justa causa de administrador e sua relacdao
com a componente varidvel da remuneracao.

Nao existe limitacdo contratual prevista para a compensacao a pagar por destituicdo sem justa causa de administrador.

1.84. Referéncia a existéncia e descricdo, com indicagdo dos montantes envolvidos, de acordos entre a sociedade e os titulares do
6rgao de administracdo e dirigentes que prevejam indemnizacdes em caso de demissao, despedimento sem justa causa ou cessa¢ao
da relacdo de trabalho na sequéncia de uma mudanga de controlo da sociedade.

Ndo existem acordos entre a Sociedade e os titulares do 6rgao de administracao e dirigentes, na acep¢ao do nimero 3 do artigo
248.2-B do C6d.VM, que prevejam o pagamento de indemniza¢des em caso de demissao, despedimento sem justa causa ou cessacao
da relacdo de trabalho na sequéncia de uma mudanca de controlo da Sociedade.
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Planos de atribuicdo de a¢des ou op¢des sobre acdes (“stock options”)
1.85. Identificacdo dos planos e dos respetivos destinatarios.

No exercicio de 2014 ndo se encontravam em vigor, nem foram adotados, quaisquer planos de atribuicao de ac¢des ou planos de
atribuicdo de op¢des de aquisicao de agdes.

1.86. Caracterizacao do plano (condi¢des de atribuicdo, clausulas de inalienabilidade de a¢des, critérios relativos ao preco das agdes
e o preco de exercicio das op¢des, periodo durante o qual as opgdes podem ser exercidas, caracteristicas das a¢cdes ou op¢des a
atribuir, existéncia de incentivos para a aquisicdo de agdes e ou o exercicio de opgdes).

Nado existem planos de atribuicdes de acdes ou opgdes sobre acdes entre a sociedade e qualquer destinatario.

1.87. Direitos de opcao atribuidos para a aquisicao de que sejam beneficiarios os trabalhadores e colaboradores da empresa.

Nao existem planos de atribui¢cdes de agdes ou op¢des sobre acdes entre a sociedade e qualquer destinatario.

1.88. Mecanismos de controlo previsto num eventual sistema de participacdo dos trabalhadores no capital na medida em que os
direitos de voto ndo sejam exercidos diretamente por estes (art. 245.2 -A, n.2 1, al.e)).

Ndo existem mecanismos de controlo previstos num eventual sistema de participacdo dos trabalhadores no capital, na medida em
que os direitos de voto ndo sejam exercidos diretamente por estes.

E. TRANSA(;()ES COM PARTES RELACIONADAS

Mecanismos e procedimentos de controlo

1.89. Mecanismos implementados pela sociedade para efeitos de controlo de transacdes com partes relacionadas.

A Sociedade entende ndo ser necessario submeter a parecer prévio os negécios de relevancia significativa ou instituir mecanismos
de fiscalizacdo para a definicdao do nivel relevante de significancia destes neg6cios e os demais termos da sua intervencao devido
ao facto de terem sido atribuidos ao Conselho Fiscal os poderes necessarios e meios de actuacdo apropriados para fiscalizar os
negdcios da Sociedade, incluindo os realizados pelos detentores de participacdes relevantes e/ou os negdcios que poderdo implicar
possiveis conflitos de interesses.

Esclarega-se que durante o exercicio de 2014 nao existiram negocios da Sociedade realizados fora de condi¢des normais de mercado.
1.90. Indicacdo das transa¢des que foram sujeitas a controlo no ano de referéncia.

Nao existiram transac¢des da sociedade que foram sujeito a controlo em 2014.

1.91. Descricdo dos procedimentos e critérios aplicaveis a intervencao do 6rgao de fiscalizacao para efeitos da avaliagdao prévia dos
neg6cios a realizar entre a sociedade e titulares de participacao qualificada ou entidades que com eles estejam em qualquer relacdo.

A Sociedade entende ndo ser necessario submeter a parecer prévio os negdcios de relevancia significativa com titulares de partici-
pacdo qualificada ou instituir mecanismos de fiscalizacdo para a definicdo do nivel relevante de significancia destes negbcios e os
demais termos da sua intervencao devido ao facto de terem sido atribuidos ao Conselho Fiscal os poderes necessarios e meios de
actuacao apropriados para fiscalizar os negécios da Sociedade, incluindo os realizados pelos detentores de participa¢des relevantes
e/ou os negdcios que poderdo implicar possiveis conflitos de interesses.

Esclareca-se que durante o exercicio de 2014 ndo existiram negécios da Sociedade com acionistas titulares de participa¢dao qualifi-
cada ou com entidades que com eles estejam em qualquer relacdo, nos termos do disposto no artigo 20.2 do Cédigo dos Valores
Mobiliarios, realizados fora de condi¢des normais de mercado.

Elementos relativos aos negocios

1.92. Indicacdo do local dos documentos de prestacao de contas onde esta disponivel informacao sobre os negdcios com partes relacionadas.

Ainformacao sobre os negdcios com partes relacionadas, de acordo com a IAS 24, encontra-se disponivel no anexo as demonstra¢des
financeiras separadas e consolidadas no Relatério e Contas.
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16.2 PARTE Il — AVALIACAO DO GOVERNO SOCIETARIO

1. ldentificacdo do Cédigo de Governo das Sociedades adotado

0 presente relatério (adiante designado por “Relatério”) foi elaborado com base no modelo constante do anexo | ao Regulamento
da Comissdo de Mercado de Valores Mobilidrios (adiante designada por “CMVM”) n.2 4/2013 e o disposto no Cédigo de Governo, que
corresponde ao Codigo de governo das sociedades adotado pela Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A. (adiante designada por
“SCOA”, “Orey”, “Sociedade” ou “Empresa”).

2. Andlise de cumprimento do Cédigo de Governo das Sociedades adotado

A tabela seguinte pretende reunir, de uma forma esquematizada, as recomendac¢des da CMVM previstas no Codigo de Governo das
Sociedades (adiante designadas por “Recomendacdes”), individualizando-se aquelas que foram alvo de adopgdo integral ou de ndo
adopcdo, no ano de 2014 pela SCOA, apresentando igualmente a seccao do presente Relatério onde pode ser encontrada uma des-
cricdo mais detalhada relativamente a conformidade com cada uma das referidas Recomendacdes.

Recomendacdo Adopcao da Descricao
Recomendac¢do no presente
Relatério

I. VOTAGCAO E CONTROLO DA SOCIEDADE

I.1. As sociedades devem incentivar os seus acionistas a participar e a votar nas assembleias gerais, Adoptada 1.12
designadamente ndo fixando um nlmero excessivamente elevado de agdes necessarias para ter 1.13
direito a um voto e implementando os meios indispensaveis ao exercicio do direito de voto por

correspondéncia e por via electrénica.

I.2. As sociedades ndo devem adoptar mecanismos que dificultem a tomada de delibera¢cdes pelos Adoptada 1.12
seus acionistas, designadamente fixando um quérum deliberativo superior ao previsto por lei. 1.13
I.3. As sociedades ndao devem estabelecer mecanismos que tenham por efeito provocar o desfasa- Adoptada 1.12

mento entre o direito ao recebimento de dividendos ou a subscricao de novos valores mobiliarios e
o direito de cada ac¢ao ordinaria, salvo se devidamente fundamentados em fun¢do dos interesses
de longo prazo dos acionistas.

l.4. Os estatutos das sociedades que prevejam a limitacdo do nimero de votos que podem ser de- Adoptada 1.12
tidos ou exercidos por um Gnico acionista, de forma individual ou em concertacdao com outros acio-

nistas, devem prever igualmente que, pelo menos de cinco em cinco anos, sera sujeita a delibera¢do

pela assembleia geral a alteragdo ou a manutencdo dessa disposi¢do estatutdria — sem requisitos

de quérum agravado relativamente ao legal — e que, nessa delibera¢ao, se contam todos os votos

emitidos sem que aquela limitacao funcione.

I.5 Nao devem ser adoptadas medidas que tenham por defeito exigir pagamentos ou a assunc¢do Adoptada 1.5
de encargos pela sociedade em caso de transicao de controlo ou de mudanca da composicdo do 1.4
6rgao de administracdo e que se afigurem susceptiveis de prejudicar a livre transmissibilidade das
acdes e a livre apreciacdo pelos acionistas do desempenho dos titulares do 6rgdo de administracao.

IIl. SUPERVISAO, ADMINISTRACAO E FISCALIZACAO

Il.1. SUPERVISAO E ADMINISTRACAO

Il.1.1. Dentro dos limites estabelecidos por lei, e salvo por for¢ca da reduzida dimensdo da Sociedade, Adoptada 1.9
o conselho de administracdao deve delegar a administracdao quotidiana da sociedade, devendo as 1.21
competéncias delegadas ser identificadas no relatério anual sobre o Governo da Sociedade.

Il.1.2. O Conselho de Administracdo deve assegurar que a sociedade actua de forma consentdnea Adoptada 1.9
com 0s seus objectivos, ndao devendo delegar a sua competéncia, designadamente, no que respeita 1.21
a: i) definir a estratégia e as politicas gerais da sociedade; ii) definir a estrutura empresarial do

grupo; iii) decisdes que devam ser consideradas estratégicas devido ao seu montante, risco ou as

suas caracteristicas especiais.
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Il.1.3. O Conselho Geral e de Supervisao, além do exercicio das competéncias de fiscalizacdo que
lhes estao cometidas, deve assumir plenas responsabilidades ao nivel do Governo da Sociedade,
pelo que, através de previsdo estatutaria ou mediante via equivalente, deve ser consagrada a obri-
gatoriedade de este 6rgao se pronunciar sobre a estratégia e as principais politicas da sociedade, a
definicdo da estrutura empresarial do grupo e as decisdes que devam ser consideradas estratégicas
devido ao seu montante ou risco. Este 6rgao devera ainda avaliar o cumprimento do plano estraté-
gico e a execucdo das principais politicas da sociedade.

Nado Aplicavel
(Devido a reduzida
dimensao da
Sociedade

nado existe um
Conselho Geral

e Supervisdo,

nem comissao
para matéria
financeiras)

Il.1.4. Salvo por for¢a da reduzida dimensao da sociedade, o Conselho de Administracdo e o Conse-
lho Geral e de Supervisdo, consoante o modelo adotado, devem criar as comissdes que se mostrem
necessarias para:

a) Assegurar uma competente e independente avaliagdo do desempenho dos administradores exe-
cutivos e do seu proprio desempenho global, bem assim como das diversas comissdes exis-
tentes;

b) Reflectir sobre sistema, estrutura e as praticas de governo adotado, verificar a sua eficacia e
propor aos 6rgaos competentes as medidas a executar tendo em vista a sua melhoria.

Adoptada

1.21
1.24
1.27

Il.1.5. O Conselho de Administracdao ou o Conselho Geral e de Supervisdao, consoante o modelo apli-
cavel, devem fixar objectivos em matéria de assuncao de riscos e criar sistemas para o seu controlo,
com vista a garantir que os riscos efectivamente incorridos sdo consistentes com aqueles objectivos.

Adoptada

1.50
1.54

Il.1.6. O Conselho de Administragdo deve incluir um nimero de membros nao executivos que garanta
efectiva capacidade de acompanhamento, supervisao e avaliacao da actividade dos restantes mem-
bros do 6rgao de administracdo.

Adoptada

1.15
1.17
1.18

Il.1.7. Entre os administradores ndo executivos deve contar-se uma propor¢ao adequada de inde-
pendentes, tendo em conta o modelo de governacdo adotado, a dimensdo da sociedade e a sua
estrutura acionista e respetivo free float.

A independéncia dos membros do Conselho Geral e de Supervisdo e dos membros da Comissao de

Auditoria afere-se nos termos da legislacdo vigente, e quanto aos demais membros do Conselho de

Administracdao considera-se independente a pessoa que nao esteja associada a qualquer grupo de

interesses especificos na sociedade nem se encontre em alguma circunstancia susceptivel de afectar

a sua isencdo de analise ou de decisdao, nomeadamente em virtude de:

a) Ter sido o colaborador da sociedade ou de sociedade que com ela se encontre em relacdo de
dominio ou de grupo nos Gltimos trés anos;

b) Ter, nos dltimos tés anos, prestado servicos ou estabelecido relagdo comercial significativa com
a sociedade ou com sociedade com esta se encontre em relacdo de dominio ou de grupo, seja
de forma direta ou enquanto sdcio, administrador, gerente ou dirigente de pessoa colectiva;

¢) Ser beneficidrio de remuneragdo paga pela sociedade ou por sociedade que com ela se encontre
em relacdo de dominio ou de grupo além da remunera¢dao decorrente do exercicio das fun¢des
de administrador;

d) Viver em unido de facto ou ser cdnjuge, parente ou afim na linha recta e até ao 3.2 grau, inclu-
sive, na linha colateral, de administradores ou de pessoas singulares titulares direta ou indire-
tamente de participacao qualificada;

e) Ser titular de participagdo qualificada ou representante de um acionista titular de participacdes
qualificadas.

Adoptada

1.17

1.18

Il.1.8. Os administradores que exercam funcdes executivas, quando solicitados por outros membros
dos 6rgdos sociais, devem prestar, em tempo (til e de forma adequada ao pedido, as informac¢des
por aqueles requeridas.

Adoptada

1.15
1.21

Il.1.9. O presidente do 6rgdo de administracdo executivo ou da comissdo executiva deve remeter,
conforme aplicavel, ao Presidente do Conselho de Administra¢do, ao Presidente do Conselho Fiscal,
ao Presidente da Comissdo de Auditoria, ao Presidente do Conselho Geral e de Supervisdo e ao
Presidente da Comissdao para as Matérias Financeiras, as convocatérias e as actas das respetivas
reunioes.

Adoptada

1.23
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Il.1.10. Caso o presidente do 6rgdao de administracao exerca fungdes executivas, este 6rgao devera Nao adoptada 1.21
indicar, de entre os seus membros, um administrador independente que assegure a coordenacao
dos trabalhos dos demais membros ndo executivos e as condicdes para que estes possam decidir
de forma independente e informada ou encontrar outro mecanismo equivalente que assegure aquela
coordenacdo
Il.2. FISCALIZACAO
Il.2.1. Consoante o modelo aplicavel, o presidente do Conselho Fiscal, da Comissdo de Auditoria ou Adoptada 1.15
da Comissao para as Matérias Financeiras deve ser independente, de acordo com o critério legal 1.21
aplicavel, e possuir as competéncias adequadas ao exercicio das respetivas fun¢des. 1.32
II.2.2. O drgao de fiscalizagao deve ser o interlocutor principal do auditor externo e o primeiro desti- Adoptada 1.21
natario dos respetivos relatérios, competindo-lhe, designadamente, propor a respetiva remuneragdao 1.30
e zelar para que sejam asseguradas, dentro da empresa, as condi¢cdes adequadas a prestacao dos 1.37
servicos.
Il.2.3. O 6rgdo de fiscalizagdo deve avaliar anualmente o auditor externo e propor ao 6rgao compe- Adoptada 1.37
tente a sua destituicdo ou a resolu¢dao do contrato de prestagao dos seus servicos sempre que se
verifique justa causa para o efeito.
Il.2.4. O 6rgao de fiscalizagdo deve avaliar o funcionamento dos sistemas de controlo interno e de Adoptada 1.30
gestdo de riscos e propor 0s ajustamentos que se mostrem necessarios. 1.37
1.50
Il.2.5. A comissao de Auditoria, o Conselho Geral e de Supervisdao e o Conselho Fiscal devem pro-  N&do Aplicavel 1.37
nunciar-se sobre os planos de trabalho e os recursos afectos aos servigos de auditoria interna e aos (De"id(;’in‘::;:;j;fgz 1.52
servigos que velem pelo cumprimento das normas aplicadas a sociedade (servicos de compliance), e Sociedade)
devem ser destinatarios dos relatérios realizados por estes servicos pelo menos quando estejam em
causa matérias relacionadas com a prestacdao de contas a identificacdo ou a resolucao de conflitos
de interesses e a deteccao de potenciais ilegalidades.
I1.3. FIXACAO DE REMUNERACOES
II.3.1. Todos os membros da Comissao de Remunera¢des ou equivalente devem ser independentes Adoptada 1.21
relativamente aos membros executivos do 6rgao de administracao e incluir pelo menos um membro 1.66
com conhecimentos e experiéncia em matérias de politica de remuneracao. 1.27
II.3.2. Nao deve ser contratada para apoiar a Comissao de Remunera¢des no desempenho das Adoptada 1.69
suas fungdes qualquer pessoa singular ou colectiva que preste ou tenha prestado, nos dltimos trés
anos, servicos a qualquer estrutura na dependéncia do 6rgao de administra¢dao, ao proprio 6rgao
de administracdao da sociedade ou que tenha relagao atual com a sociedade ou com consultora da
sociedade. Esta recomendacdo é aplicavel igualmente a qualquer pessoa singular ou colectiva que
com aquelas se encontre relacionada por contrato de trabalho ou prestacdo de servicos.
I1.3.3. A declaracdo sobre a politica de remunera¢des dos drgaos de administracao e fiscalizagdao a Adoptada 1.69
que se refere o artigo 2.2 da Lei n.2 28/2009, de 19 de Junho, devera conter, adicionalmente:
a) Identificacdo e explicitacdo dos critérios para a determinagdao da remunera¢do a atribuir
aos membros dos 6rgdos sociais;
b) Informacgdo quanto ao montante maximo potencial, em termos individuais, e ao montante
maximo potencial, em termos agregados, a pagar aos membros dos 6rgdos sociais, e
identificacdo das circunstancias em que esses montantes maximos podem ser devidos;
¢ Informacdo quanto a exigibilidade ou inexigibilidade de pagamentos relativos a destitui-
cao ou cessacdo de fun¢des de administradores.
I.3.4. Deve ser submetida a Assembleia Geral a proposta relativa a aprovacdo de planos de atribui-  Ndo Aplicavel 1.73
¢do de acgdes e/ou opgdes de aquisicao de agdes ou com base nas variagdes do preco das agdes, (Nao existe plano 174

a membros dos 6rgdos sociais. A proposta deve conter todos os elementos necessarios para uma
avaliacao correcta do plano.

de atribuicao
/ aquisicao de
acoes)
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I1.3.5. Deve ser submetida a Assembleia Geral a proposta relativa a aprovacao de qualquer sistema  Nao aplicavel 1.76
de beneficios de reforma estabelecidos a favor dos membros dos érgaos sociais. A proposta deve (Na‘t" ex's(;e
P . ~ . sistema ae
conter todos os elementos necessarios para uma avaliacdo correcta do sistema. beneficios de
reforma a favor
dos membros dos
6rgaos sociais)
IIl. REMUNERACOES
1.21
IIl.1. A remunera¢ao dos membros executivos do 6rgao de administracao deve basear-se no desem- Adoptada 1.69
penho efectivo e desincentivar a assunc¢ao excessiva de riscos. 1.70
1.71
177
1.78
IIl.2. A remunera¢do dos membros nao executivos do 6rgdao de administracdo e a remunera¢ao dos Adoptada 1.77
membros do 6rgdo de fiscalizacdo ndo deve incluir nenhuma componente cujo valor dependa do (A remuneracgo
d ho d iedad d | dos membros nao
esempenho da sociedade ou do seu valor. executivos no
prevé nenhuma
componente
variavel, cujo
valor dependa
do desempenho
da SCOA. O
valor relativo
a componente
variavel do Senhor
Administrador
Tristao José da
Cunha Mendonca
e Menezes
corresponde a
acerto, pago em
2014, do prémio
de desempenho
relativo ao
exercicio de 2013.
De referir que o
Administrador em
causa teve fungdes
executivas durante
parte do exercicio
de 2013, ao qual
corresponde a
remuneracao
varidvel em causa.)
II.3. A componente variavel da remuneracao deve ser globalmente razoavel em relacdo a componen- Adoptada
te fixa da remuneracao, e devem ser fixados limites maximos para todas as componentes. 1.70
1.77
Ill.4. Uma parte significativa da remunerac¢do variavel deve ser diferida por um periodo ndo inferior Adoptada 1.72
a trés anos, e o direito ao seu recebimento deve ficar dependente da continua¢do do desempenho
positivo da sociedade ao longo desse periodo.
Ill.5. Os membros do 6rgao de administracdo nao devem celebrar contractos, que com a sociedade, Adoptada Parte Il,
quer com terceiros, que tenham por efeito mitigar o risco inerente a variabilidade da remuneracao ponto 3
que lhes for fixada pela sociedade.
II.6. Até ao termo do seu mandato devem os administradores executivos manter as a¢des da socie-  Nao aplicavel
dade a que tenham acedido por forca de esquemas de remuneracdo variavel, até ao limite de duas (Nao eX'Stedm
= ~ . . esquemas de
vezes o valor da remuneracdo total anual, com excepcdo daquelas que necessitem ser alienadas com distribuiio de
vista ao pagamento de impostos resultantes do beneficio dessas mesma acdes. acdes)
IIl.7. Quando a remunerac¢ao variavel compreender a atribuicdo de op¢des, o inicio do periodo de Adoptada 1.74

exercicio deve ser diferido por um prazo ndo inferior a trés anos.
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I11.8. Quando a destituicdo de administrador ndo decorra de violacdo grave dos seus deveres nem Adoptada 1.69
da sua inaptidao para o exercicio normal das respetivas fun¢des mas, ainda assim, seja reconduzivel 1.80
a um inadequado desempenho, deverd a sociedade encontrar-se dotada dos instrumentos juridicos 1.84
adequados e necessarios para que qualquer indemnizacdo ou compensacao, além da legalmente
devida, ndo seja exigivel.
IV. AUDITORIA
IV.1. O auditor externo deve, no ambito das suas competéncias, verificar a aplicacdo das politicas Parcialmente 1.21
e sistemas de remunerag¢des dos 6rgdos sociais, a eficacia e o funcionamento dos mecanismos de Adoptada 1.45
controlo interno e reportar quaisquer deficiéncias ao 6rgao de fiscalizacdo da sociedade. ~(N° que se refere
as matérias sobre
remuneragdes)
IV.2. A sociedade ou quaisquer entidades que com ela mantenham uma relagdo de dominio ndo Adoptada 1.46
devem contratar ao auditor externo, nem a quaisquer entidades que com ele se encontrem em rela-
¢ao de grupo ou que integram a mesma rede, servi¢os diversos dos servicos de auditoria. Havendo
razdes para a contratacdo de tais servicos — que devem ser aprovados pelo 6rgao de fiscalizacao e
explicitadas no seu relatério anual de Governo da Sociedade — eles ndo devem assumir um relevo
superior a 30% do valor total dos servigos prestados a sociedade.
IV.3. As sociedades devem promover a rota¢dao do auditor ao fim de dois ou trés mandatos, con- Adoptada 1.44
forme sejam respetivamente de quatro ou trés anos. A sua manutencao além deste periodo devera
ser fundamentada num parecer especifico do 6rgdo de fiscalizacdo que pondere expressamente as
condicdes de independéncia do auditor e as vantagens e os custos da sua substitui¢do.
V. CONFLITOS DE INTERESSES E TRANSACOES COM PARTES RELACIONADAS
V.1. Os neg6cios da sociedade com acionistas titulares de participa¢dao qualificada, ou com entidades Adoptada 1.89
que com eles estejam em qualquer relagdo, nos termos do art. 20.2 do Cédigo dos Valores Mobilia- 1.91
rios, devem ser realizados em condi¢des normais de mercado.
V.2. O 6rgdo de supervisdo ou de fiscalizagdo deve estabelecer os procedimentos e critérios neces- Nao Adoptada 1.21
sarios para a definicdo do nivel relevante de significancia dos negdcios com acionistas titulares de 1.89
participacdo qualificada — ou com entidades que com eles estejam em qualquer uma das rela¢des 1.90
previstas no n.2 1 do art. 20.2 do Cddigo dos Valores Mobiliarios -, ficando a realizagdo de negécios
de relevancia significativa dependente de parecer prévio daquele 6rgao.
VI. INFORMACAO
1.60
VI.1. As sociedades devem proporcionar, através do seu sitio na Internet, em portugués e inglés, Adoptada 1.61
acesso a informagdes que permitam o conhecimento sobre a sua evolucdo e a sua realidade atual 1.62
em termos econdmicos financeiros e de governo. 1'23
1.64
1.65
VI.2. As sociedades devem assegurar a existéncia de um gabinete de apoio ao investidor e de con- Adoptada 1.57
tacto permanente com o mercado, que responda as solicitacdes dos investidores em tempo (til, 1.58
devendo ser mantido um registo dos pedidos apresentados e do tratamento que lhe foi dado. 1.62

3. OUTRAS INFORMAGOES

Tanto quanto & do conhecimento da Sociedade, os membros do 6rgdo de administracdo ndo celebraram contractos, quer com a
sociedade, quer com terceiros, que tenham por efeito mitigar o risco inerente a variabilidade da remuneracdo que lhes for fixada

pela Sociedade.
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17. DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS SEPARADAS

17.1 DEMONSTRAGCAO DA POSIGAO FINANCEIRA

(Valores expressos em Euros)

RIO E CONTAS 2014

ATIVO NOTAS Dez-14 Dez-13
Imparidade

Ativo Bruto  Amortiza. Ativo Liquido Ativo Liquido
Caixa e disponibilidades em bancos centrais 6 7 040 7 040 13 095
Disponibilidades em outras instituicdes de crédito 7 4 777 996 4 777 996 3 410 003
Aplicacdes em instituicdes de crédito 8 725 - 725 3 457 620
Empréstimos a filiais e subsidiarias 9 6 321 896 6 321 896 7 326 478
Propriedades de investimento 10 997 000 997 000 3 493 000
Outros activos tangiveis 11 594 300 497 836 96 463 121 429
Investimentos em associadas e subsidiarias 12 84 366 414 84 366 414 90 245 466
Activos por impostos correntes 13 174 083 174 083 197 008
Gastos a reconhecer e devedores por acréscimo 14 202 161 202 161 1660 789
Outros ativos 15 4 887 641 4 887 641 1 388 400
Total do Ativo 102 329 256 497 836 101 831 420 111 313 289
PASSIVO E CAPITAL PROPRIO NOTAS Dez-14 Dez-13
Recursos de outras instituicdes de crédito 16 9 450 968 8 912 104
Responsabilidades representadas por titulos 17 29 766 152 26 345 224
Empréstimos de associadas e subsidiarias 18 259 010 55 000
Provisoes 19 2 310 395 2 224 211
Passivos por impostos correntes 13 64 491 39 429
Passivos por impostos diferidos 13 77 701 661 701
Credores por acréscimo e rendimentos a reconhecer 20 956 255 1559 755
Outros passivos 21 1398 309 2 306 525
Total do Passivo 44 283 280 42 103 949
Capital 22 12 000 000 12 000 000
Prémios de emissdo 23 6 486 204 6 486 204
Accdes proprias 24 (324 132) (324 132)
Reservas de reavalia¢ao 25 22 181 744 34 280 080
Outras reservas e resultados transitados 25 13 135 206 9 375 805
Resultado do exercicio 4 069 117 7 391 383
Total dos Capitais Proprios 57 548 140 69 209 338
Total do Passivo e dos Capitais Proprios 101 831 420 111 313 289

As notas que constam entre as paginas 145 e 194 fazem parte, na integra, deste conjunto de Demonstra¢des Financeiras.

O Técnico Oficial de Contas

0 Conselho de Administracao
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17.2 DEMONSTRACAO DOS RESULTADOS POR NATUREZA

(Valores expressos em Euros)

DEMONSTRACAO DOS RESULTADOS NOTAS Dez-14 Dez-13
Juros e rendimentos similares 26 328 131 357 774
Juros e encargos similares 26 (2 893 132) (1 818 508)
Margem financeira estrita (2 565 002) (1 460 734)
Rendimentos de instrumentos de capital 27 9 005 000 10 000 000
Resultados de activos e passivos avaliados ao justo valor através de resultados 28 (360 053) (143 888)
Resultados de aliena¢do de outros activos 29 147 934 5177 297
Outros resultados de exploracao 30 630 505 1274 258
Produto da actividade 6 858 384 14 846 933
Custos com pessoal 31 (1196 726) (104 590)
Gastos gerais administrativos 32 (1 975 545) (4 438 487)
Gastos / (Reversdes) de Amortizacdes e Depreciagdes 33 (26 188) (32 470)
Custos de estrutura (3 198 459) (4 575 547)
Provisdes Liquidas de reposi¢des e anulagdes 19 (86 184) (1 763 211)
Imparidade em outros activos liquida de reversdes e recuperagdes 220 176
Resultado antes de impostos e de interesses minoritarios 3 573 961 8 508 351
Impostos diferidos 13 584 000 (854 171)
Impostos correntes sobre lucros 13 (88 844) (262 797)
Resultado 4 069 117 7 391 383
Resultado atribuivel a interesses minoritarios

Resultado do exercicio 4 069 117 7 391 383
Resultado por ac¢do béasico 34 0,343 0,624
Resultado por accao diluido 34 0,343 0,624

As notas que constam entre as paginas 145 e 194 fazem parte, na integra, deste conjunto de Demonstra¢des Financeiras.

O Técnico Oficial de Contas

0 Conselho de Administracao
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17.3 DEMONSTRAGCAO DE RENDIMENTO INTEGRAL

(Valores expressos em Euros)

DEMONSTRACAO DO RESULTADO INTEGRAL Notas Dez-14 Dez-13
Resultado Liquido 4 069 117 7 391 383
Revalorizacdo de Investimentos Financeiros em Subsidiarias 25 (12 002 000) (4 740 566)
Reconhecimento Reserva de Revalorizagao 10/ 25 /29 - (5 226 530)
Desvios Atuariais 21 (290 479)

Resultado Integral (8 223 362) (2 575 712)

(Unidade Monetaria - Euro)

As notas que constam entre as paginas 145 e 194 fazem parte, na integra, deste conjunto de Demonstra¢des Financeiras.

0 Técnico Oficial de Contas 0 Conselho de Administracao

17.4 DEMONSTRACAO DE ALTERAGAO NOS CAPITAIS PROPRIOS

(Valores expressos em Euros)

Accdes Accdes

. ~ Prémios proprias proprias  Reservas
DEMONSTRACAO E)E ALTERACOES Capital de valor descontos de  Reservas Resultados Resultado
NOS CAPITAIS PROPRIOS emitido  emissdo  nominal e prémios reavaliacdo legais transitados liquido Total
Saldo em 31 de Dezembro de 2012 12000000 6486204 (145385) (178 747) 44247175 1274556 4411904 7371003 75 466 711
Resultado do Exercicio 7391383 7391383
Outro Rendimento integral (9 967 095) (9 967 095)
Dividendos (3 437 839) (3437 839)
Transferéncia do Resultado de 2012 7371004 (7 371 004)
Constituicao Reservas 367 342 (367 342)
QOutros (243 820) (243 820)
Saldo em 31 de Dezembro de 2013 12000000 6486204 (145385) (178747) 34280080 1641898 7733908 7391382 69209 338
Resultado do Exercicio 4069 117 4 069 117
Outro Rendimento integral (12 098 336) (194 143) (12 292 479)
Transferéncia para Resultados
Dividendos (437 839) (437 838)
Transferéncia do Resultado de 2013 7391382 (7391382
Constituicdo Reservas 369 569 (369 569)
Saldo em 31 de Dezembro de 2014 12000000 6486204 (145385) (178747) 22181745 2011467 11123740 4069 117 57 548 140

(Unidade Monetéria - Euro)

As notas que constam entre as paginas 145 e 194 fazem parte, na integra, deste conjunto de Demonstra¢des Financeiras.

0 Técnico Oficial de Contas 0 Conselho de Administracao
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.
3
O



RELATORIO E CONTAS 2

17.5 DEMONSTRAGAO DOS FLUX0OS DE CAIXA

(Valores expressos em Euros)

DEMONSTRAGAO SEPARADA DOS FLUXOS DE CAIXA

17. DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS SEPARADAS

.
3
o

(METODO DIRECTO) Notas Dez-14 Dez-13
ACTIVIDADES OPERACIONAIS
Recebimentos de Clientes 1452 432 580 948
Pagamentos a Fornecedores (1 884 125) (2 654 520)
Pagamentos ao Pessoal (957 731 (213 307)
Fluxos Gerado pelas Operagoes (1389 424) (2 286 878)
Pagamento do Imposto sobre o Rendimento (61 652) (15 450)
Outros Pagamentos relativos a Actividade Operacional (3 365 657) (5 237 952)
Fluxos Gerados antes das Rubricas Extraordinarias (4 816 733) (7 540 280)
Fluxos das Actividades Operacionais (1) (4 816 733) (7 540 280)
ACTIVIDADES DE INVESTIMENTO
RECEBIMENTOS PROVENIENTES DE:
Activos Fixos Tangiveis 258
Alienag¢do de Subsidiarias
Outros Activos Financeiros 956 643 11 621 330
Investimento em Empresas do Grupo 5579 372 6 439 863
Juros e Proveitos Similares 22 361 30 175
Dividendos 27 710 000 500 000
7 268 377 18 591 627
PAGAMENTOS RESPEITANTES A:
Investimentos Financeiros (5 289 378) (18 613 426)
Activos Fixos Tangiveis (1 699) (107 204)
(5 291 077) (18 720 630)
Fluxos das Actividades de Investimentos (2) 1977 300 (129 ooz)
ACTIVIDADES DE FINANCIAMENTO
RECEBIMENTOS PROVENIENTES DE:
Empréstimos 10 015 456 17 000 000
10 015 456 17 000 000
PAGAMENTOS RESPEITANTES A:
Empréstimos (4 676 132) (2 871 066)
Amortizacdes de Contratos de Locacdo Financeira (127 345) (130 050)
Juros e Custos Similares (1 074 616) (474 278)
Dividendos 25 (3 429 059) (3 429 037)
(9 307 159) (6 904 430)
Fluxos de Actividades de Financiamento (3) 708 305 10 095 570
Varia¢do de Caixa e seus Equivalentes (1+2+3) (2 131 128) 2 426 286
Caixa e seus Equivalentes no Inicio do Periodo 6 916 164 4 489 878
Caixa e seus Equivalentes no Fim do Periodo 6l718 4 785 036 6 916 164

(Unidade monetaria - Euro)

As notas que constam entre as paginas 145 e 194 fazem parte, na integra, deste conjunto de Demonstra¢des Financeiras.

0 Técnico Oficial de Contas

OREY

0 Conselho de Administracao
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18. ANEXOS AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS SEPARADAS

Para o periodo findo a 31 de Dezembro de 2014

(Todos os valores sdo expressos em euros, salvo expressamente indicado)

Nota Introdutéria

A Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A. (“Sociedade” ou “SCOA”) foi fundada em 1886 por Rui d’Orey sob o nome de Rui d’Orey
& Cia. e tem por objeto social o comércio de comissdes e consignacdes e qualquer outro ramo de comércio ou inddstria que, por
deliberacdo do Conselho de Administracao, resolva explorar e lhe ndo seja vedado por lei. A SCOA tem valores mobiliarios admitidos
a negociacdo na Euronext Lisbon.

A SCOA é uma sociedade de direito portugués com sede na Rua Carlos Alberto da Mota Pinto, n? 17 62 A no Ed. Amoreiras Square.
A SCOA iniciou em 2009 um processo de reposicionamento estratégico encontrando-se atualmente focada no setor financeiro. Tradi-
cionalmente posicionada como um Grupo Empresarial centrado nos setores de Navegacao, Transportes & Logistica e Representagdes
na area Naval e Industrial, apresenta-se hoje ao mercado como uma holding de investimentos.

Os negocios tradicionais do Grupo estdo integrados num fundo de Private Equity gerido pela area financeira do Grupo. A gestao dos
investimentos é feita numa l6gica de family office baseada numa alocac¢ao estratégica e dindmica das diversas classes de ativos que

constituem o portfolio de investimentos do Grupo.

A empresa mae da Sociedade é a Orey Inversiones Financeiras, S.L.U. (“Orey Inversiones”). A Orey Inversiones é uma sociedade de
direito espanhol com sede na Calle de Goya, n? 15-12 Planta, em Madrid, Espanha.

A data em que as demonstrag¢des financeiras foram autorizadas para emissao pelo Conselho de Administracdo é 30 de abril de 2015.
Nos termos do art.2 68 do CSC, a Assembleia Geral de Acionistas pode recusar a proposta dos membros da Administracao relativa a
aprovacao das contas desde que se delibere, motivadamente, que se proceda a elaboracdo total de novas contas ou a reforma, em

pontos concretos, das apresentadas.

Participacdes da Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A.

o
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Tipo de
Entidade Sede Sector de Actividade particigagéo % Participacdo Capital Social Moeda
Sociedade Comercial Orey Antunes S.A. Lishoa Outros 12 000 000 EUR
Orey Investments Holding BV Amesterdao- Holanda QOutros Directa 100,00% 25 000 000 EUR
Orey Servicos e Organizacao, S.A. Lisboa Outros Directa 100,00% 100 000 EUR
NovaBrazil Investments Holding Amesterddo- Holanda Outros Indirecta 100,00% 18 200 EUR
Orey Investments Malta Ltd Malta Outros  Indirecta 100,00% 240 EUR
Orey Holding Malta Ltd Malta Outros  Indirecta 100,00% 240 EUR
Orey Financial IFIC, S.A. Lisboa Ge.sta.o .de‘F.undos / Gestao Directa 100,00% 11 500 000 EUR
Discricionaria / Corretagem
Orey Capital Partners GP,Sarl Luxemburgo Ge.sta.o .de‘F}Jndos / Gestao Indirecta 100,00% 35 000 EUR
Discricionaria / Corretagem
Orey Management (Cayman) Ltd Cayman Islands G;iz:; ig:ét;n;igz r/r thZLan?u Indirecta 100,00% 42 384 usb
Orey Management BV Amesterddo- Holanda Ge.sta.o .de‘F.undos / Gestio Indirecta 100,00% 5 390 000 EUR
Discricionaria / Corretagem
Orey Investments NV Curaao-Antilhas Gejsta'o .de‘F!Jndos / Gestdo Indirecta 100,00% 6 081 usD
Holandesas  Discricionaria / Corretagem
Gestdo de Fundos / Gestao .
Football Players Funds Management Ltd Cayman Islands o Indirecta 100,00% 40 000 EUR
Discricionaria / Corretagem
Orey Financial Brasil, S.A. Sao Paulo- Brasil Ge.sta.o ‘de‘FfJndos/Gestao Indirecta 76,48% 600 000 BRL
Discricionaria / Corretagem
Orey Financial Holding, S.A. Sao Paulo- Brasil ﬁ:ﬁ?ﬁigsét;nfgzr/r;:;? Indirecta 99,98% 7 237 294 BRL
OFP Investments Sao Paulo- Brasil Ggstap .de’F!Jndos/Gestao Indirecta 89,98% 285 000 BRL
Discricionaria / Corretagem
Orey- Gestao Imobiliaria S.A. Lisboa Imobiliario Directa 100,00% 1000 000  EUR
Horizon View - Navegacdo e Transitos, S.A. Lisboa Private Equity  Indirecta 50,00% 250 000 EUR
Orey Comércio e Navegacdo, Lda. Lisboa Private Equity  Indirecta 50,00% 850 000 EUR
Atlantic I:usofrete - Afretamentos, Transportes e Lisboa Private Equity Indirecta 50,00% 50 000 EUR
Navegacao, S.A.
Mendes & Fernandes - Serv. Apoio a Nav., Lda. Lisboa Private Equity  Indirecta 50,00% 5 000 EUR
CMA-CGM Portugal - Agentes de Navegacao, S.A. Lisboa Private Equity  Indirecta 20,00% 100 000 EUR
Storkship- Navegacao, Transitos e Logistica S.A. Lisboa Private Equity  Indirecta 50,00% 250 000 EUR
TARROS Portugal - Agentes de Navegacao, S.A. Lisboa Private Equity  Indirecta 25,00% 50 000 EUR
Orey Capital Partners SCA SICAR Luxemburgo Private Equity  Indirecta 100,00% 17 046 000 EUR
OA International Antilles NV Curagao-Antilhas Private Equity  Indirecta 100,00% 6000 USD
Holandesas
Orey Apresto e Gestdo de Navios, Lda. Funchal Private Equity  Indirecta 100,00% 50 000 EUR
Orey (Cayman) Ltd. Cayman Islands Private Equity  Indirecta 100,00% 50000  USD
Orey Shipping SL Bilbao- Espanha Private Equity  Indirecta 50,00% 60 000 EUR
CORREA SUR S.L. Bilbao- Espanha Private Equity  Indirecta 50,00% 60 120 EUR
Orey (Angola) - Comércio e Servicos, Lda. Luanda-Angola Private Equity  Indirecta 100,00% 1100 000 KWz
Orey Super Transportes e Distribuicdo, Lda. Luanda-Angola Private Equity  Indirecta 100,00% 1400 000  KWZ
Parcel Express - Expedicdes Internacionais, Lda. Luanda-Angola Private Equity  Indirecta 100,00% 2 000 000 KWz
SAFOCEAN - Comércio e Servicos, Lda. Luanda-Angola Private Equity  Indirecta 100,00% 200 000  KWZ
LYNX Angola - Transporte e Logistica, Lda. Luanda-Angola Private Equity  Indirecta 100,00% 20 000 000  KWZ
LYNX Transports and Logistics, B.V. Amesterddo- Holanda Private Equity  Indirecta 100,00% 132150  USD
OA Technical Representations- Rep.Nav.Ind. S.A. Lisboa Private Equity  Indirecta 96,00% 450 000 EUR
Orey Técnica Servicos Navais, Lda. Lisboa Private Equity  Indirecta 96,00% 350 000 EUR
Sofema - Soc.Ferramentas e Maquinas, Lda. Lisboa Private Equity  Indirecta 98,00% 100 000 EUR
Contrafogo, Solucdes de Seguranca S.A. Lisboa Private Equity  Indirecta 96,00% 537 155 EUR
gll/l-\v.vater Industrial, Servicos e Representacdes Lisboa Private Equity  Indirecta 98,00% 100 000 EUR
Lalizas Marine- Equipamentos Nauticos, Lda. Lisboa Private Equity  Indirecta 96,00% 6 000 EUR
g‘};emc - Sociedade Gestora de Patrimonios, Lisboa Private Equity  Indirecta 98,00% 50 000 EUR
Orey Safety and Naval, S.A. Lisboa Private Equity  Indirecta 96,00% 100 000 EUR
Orey Industrial Representations, S.A. Lisboa Private Equity  Indirecta 98,00% 100 000 EUR
Secur- Comércio e Representagdes, Lda. Porto Private Equity  Indirecta 96,00% 150 000 EUR
EZﬁ?pr::niiat;)gc;rzesr;:ufaﬁzzl,s:;.aa de Aveiro Private Equity  Indirecta 96,00% 77 700 EUR
Orey Mocambique - Comércio e Servigos, Lda. Maputo Private Equity  Indirecta 100,00% 60000 MZM
Orey Mauritius Transports and Logistics Ltd Mauricias Private Equity  Indirecta 100,00% 750 000  USD
FAWSPE - Empreendimentos e Participagdes, S.A. Sao Paulo- Brasil Investimentos Alternativos  Indirecta 100,00% 7 960 228 BRL
Araras BV Amesterddo- Holanda Investimentos Alternativos  Indirecta 100,00% 18 000 EUR
Op. Incrivel SGPS, S.A. Lisboa Investimentos Alternativos Indirecta 100,00% 50 000 EUR
OP. Incrivel Brasil Sao Paulo- Brasil Investimentos Alternativos  Indirecta 100,00% 4 488 882 BRL
NovaOplncrivel Sao Paulo- Brasil Investimentos Alternativos  Indirecta 100,00% 4 432 338 BRL
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1  APRESENTAGAO DA ESTRUTURA DE APRESENTAGAO DE CONTAS

Na sequéncia da Assembleia Geral realizada em 1 de junho de 2009, em que foi aprovada a passagem dos negdcios nao financeiros
do Grupo para um Fundo de Private Equity, o ano de 2011 marca o inicio da implementacdo da reestrutura¢dao das participagdes
financeiras do Grupo que refletiu este posicionamento do Grupo como Holding de investimentos.

No primeiro semestre de 2012 registou-se a passagem das sub-holdings nao financeiras para o Fundo de Private Equity, sendo re-
gistadas na posicao financeira como investimentos financeiros, devido a aliena¢ao de partes do capital das entidades que exercem
essas atividades, assim como a formalizagao de acordos parassociais.

Estes acordos parassociais vém na sequéncia do processo de transformacao da Orey, que se traduziu na implementacdao de um mo-
delo de controlo conjunto, substituindo o controlo solitario que vinha a ser adotado pelo Grupo.

Apos a conclusdo das alteragdes até final de 2012, foi decidido em 2013 alterar o modelo de apresentacdo de contas, usando o
modelo utilizado pelas institui¢des financeiras, nas contas individuais e nas contas consolidadas.

Esta alteracdo acontece em resultado das contas consolidadas refletirem na maioria registos das sociedades financeiras, em Portugal
e no Estrangeiro, ou outras sociedades com atividade que se enquadram nesta apresentacao.

Este facto reflete o inicio de um novo ciclo para a Orey e vem de encontro as decisdes tomadas na referida Assembleia Geral de 1
de junho de 2009.

2 ApocAo DE NORMAS INTERNACIONAIS DE RELATO FINANCEIRO NOVAS OU REVISTAS

As demonstragdes financeiras da Sociedade foram preparadas em conformidade com as Normas Internacionais de Relato Financeiro
adotadas pela Unido Europeia (IFRS — anteriormente designadas Normas Internacionais de Contabilidade — IAS) emitidas pelo Inter-
national Accounting Standards Board (IASB) e Interpretacdes emitidas pelo International Financial Reporting Interpretations Commit-
tee (IFRIC) ou pelo anterior Standing Interpretations Committee (SIC), em vigor a data da prepara¢do das referidas demonstra¢des
financeiras.

As demonstrac¢des financeiras anexas foram preparadas no pressuposto da continuidade das operagdes, a partir dos livros e registos
contabilisticos da Sociedade, e tomando por base o custo historico, exceto quanto aos terrenos e edificios mensurados pelo modelo
da revalorizacdo e as propriedades de investimento, instrumentos financeiros derivados, ativos financeiros detidos para negociacao,

ativos nao correntes detidos para venda e investimentos em filiais e subsidiarias mensurados ao justo valor.

Na preparacdo das demonstracdes financeiras, em conformidade com as IFRS, a Sociedade adotou certos pressupostos e estimativas
que afetam os ativos e passivos reportados, bem como os proveitos e custos relativos aos periodos reportados.

Todos os valores constantes das Notas e para as quais nao esteja indicada outra unidade monetaria estdao expressos em Euros.

A Sociedade ndo adotou antecipadamente qualquer norma, interpretacdo ou alteracdo que tenha sido emitida mas que ainda nao
esteja efetiva, nem perspetiva que tenha um impacto significativo nas demonstrag¢des financeiras.

Até a data de aprovacao destas demonstragdes financeiras, foram aprovadas pela Unido Europeia as seguintes normas contabilisticas,
interpretacdes, emendas e revisoes.

Da aplicagdo das normas mencionadas (Normas que nao foram adotadas e cuja a aplicagdo é obrigatdria apenas para exercicios

futuros), nenhuma foi aplicada antecipadamente e ndao sao esperados impactos relevantes para as demonstra¢des financeiras da
Sociedade.

3 NOVAS NORMAS E INTERPRETAGOES

Em resultado do endosso por parte da Unido Europeia (UE), ocorreram as seguintes emissdes, revisdes, alteracdes e melhorias nas
normas e interpretagoes:

a) Normas e interpreta¢des que se tornaram efetivas em 2014
IAS 27 (revisdo) — “Demonstragdes financeiras separadas”

A IAS 27 foi revista, na sequéncia da emissao da IFRS 10, e contém os requisitos de contabilizacdo e divulgacdo para os investimen-
tos em subsidiarias, empreendimentos conjuntos e associadas, quando a Entidade prepara demonstra¢des financeiras separadas.
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IAS 28 (revisdo) — “Investimentos em associadas e empreendimentos conjuntos”

A IAS 28 foi revista, na sequéncia da emissdo da IFRS 11, e prescreve o tratamento contabilistico para investimentos em associadas
e empreendimentos conjuntos, definindo ainda os requisitos de aplicagdo do método da equivaléncia patrimonial.

IFRS 10 - “Demonstrag¢des financeiras consolidadas”

A IFRS 10 substitui todos os procedimentos e orienta¢des contabilisticas relativas a controlo e consolidacdo, incluidas na IAS 27 e
na SIC 12, alterando a definicao de controlo e os critérios aplicados para determinar o controlo. O principio fundamental de que uma
entidade consolidada apresenta a empresa-mae e as suas subsidiarias como uma (nica entidade, permanece inalterado.

IFRS 11 - “Acordos conjuntos”

A IFRS 11 foca-se nos direitos e obrigacdes dos acordos conjuntos em detrimento da sua forma legal, para efeitos de classificagao. Os
acordos conjuntos podem ser operagdes conjuntas (direitos sobre os ativos e obrigacdes) ou empreendimentos conjuntos (direitos
sobre os ativos liquidos pela aplicacdo do método de equivaléncia patrimonial). A consolidagdo proporcional de empreendimentos
conjuntos deixa de ser permitida, passando a ser aplicado o método da equivaléncia patrimonial.

IFRS 12 - “Divulgacdo de interesses em outras entidades”

Esta norma estabelece os requisitos de divulgacdo para todas as naturezas de interesses em outras entidades, como: subsidiarias,
acordos conjuntos, associadas e entidades estruturadas, de forma a permitir a avaliacdo da natureza, riscos e efeitos financeiros
associados aos interesses da Entidade.

Alteracoes as IFRS 10, 11 e 12 - “Regime de transicdo”

Esta alteracdo clarifica que, quando resultar da adogao da IFRS 10 e IFRS 11 um tratamento contabilistico diferente das normas apli-
caveis anteriormente, 0s comparativos apenas devem ser ajustados para o periodo contabilistico imediatamente precedente, sendo

as diferencas apuradas reconhecidas no inicio do periodo comparativo, em Capitais préprios.

A alteracdo introduzida na IFRS 11 refere-se a obrigacdo de testar por imparidade o investimento financeiro que resulte da desconti-
nuacdo da consolidagdo proporcional.

Os requisitos de divulgacao incluidos na IFRS 12, apenas devem ser aplicados para os exercicios de aplicacdo da IFRS 10 e 11.

b) Alteragdes as normas que se tornaram efetivas em 2014

Alteracao a IAS 32 - “Instrumentos Financeiros: compensacao de ativos e passivos financeiros”

Esta alteracdo faz parte do projeto de “compensacdo de ativos e passivos” do IASB, o qual visa clarificar o conceito de “deter atu-
almente o direito legal de compensacao”, e clarifica que alguns sistemas de regularizagdo pelos montantes brutos (as cdmaras de
compensagao) podem ser equivalentes a compensacdo por montantes liquidos.

Alteracao a IAS 36 - “Imparidade de ativos”

Aalteragdo a IAS 36 — ‘Imparidade de ativos’, corrige as exigéncias de divulgacdo, quanto a determinagdo do valor recuperavel de um ativo,
sendo aplicado apenas quando este é determinado com base no justo valor menos custos estimados de vender, e é apurada a imparidade.

Alteracao a IAS 39 - “Instrumentos financeiros — Novacdo de derivados e contabilidade de cobertura”

A alteragdo a IAS 39 permite que uma Entidade mantenha a contabilizacdo de cobertura, quando a contraparte de um derivado que
tenha sido designado como instrumento de cobertura, seja alterada para uma camara de compensacdo, ou equivalente, como con-
sequéncia da aplicagdo de uma lei ou regulamentagdo.

Alteracao a IFRS 10, IFRS 12 e a IAS 27 — “Entidades de investimento”

A alteragdo define o conceito de Entidade de investimento (‘Investment entities’) (ex: fundo capital de risco) e introduz uma excecdo
a aplicacao da consolidagdo no ambito da IFRS 10 para as entidades que qualifiquem como entidades de investimento, cujos investi-
mentos em subsidiarias devem ser mensurados ao justo valor através de resultados do exercicio, por referéncia a IAS 39. Divulgagdes
especificas exigidas pela IFRS 12.
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¢) Ciclo anual de melhorias 2011-2013 que se tornou efetivo em 2014
IFRS 1 — “Adoc¢do pela primeira vez das IFRS”

A melhoria a IFRS 1 clarifica que quem adotar as IFRS pela primeira vez pode usar quer a versao anterior, quer a nova versao de um
normativo que, apesar de ainda nao ser obrigatoriamente aplicavel, esta disponivel para ado¢ao antecipada.

IFRS 3 - “Concentracdes de atividades empresariais”

A melhoria a IFRS 3 clarifica que este normativo ndo se aplica a contabilizacao inicial de um acordo conjunto, constituido no ambito
da IFRS 11 — Acordos conjuntos, nas Demonstracdes Financeiras do proprio Acordo Conjunto.

IFRS 13 - “Justo valor: mensurag¢do e divulgac¢ao”

A melhoria clarifica que a exce¢do a mensuracdo ao justo valor de um portef6lio numa base liquida, é aplicavel a todos os géneros
de contratos (incluindo contratos nao-financeiros) no dmbito da IAS 39 — Instrumentos financeiros: reconhecimento e mensuragao.

IAS 4o - “Propriedades de investimento”

Esta melhoria clarifica que é necessario recorrer a IFRS 3 — Concentra¢des de atividades empresariais, sempre que uma propriedade
de investimento é adquirida, para determinar se a aquisi¢do corresponde, ou ndo, a uma concentra¢ao de atividades empresariais.

d) Alteragdes as normas endossadas pela UE que ainda ndo se tornaram efetivas

IFRIC 21 - “Taxas de Governo”

A IFRIC 21 é uma interpreta¢do da IAS 37 e do reconhecimento de passivos, clarificando que o acontecimento passado que resulta
numa obrigacdo de pagamento de uma taxa ou imposto (que ndao imposto sobre o rendimento - IRC) corresponde ao exigido/ regu-
lamentado na legislagdo relevante que obriga ao pagamento.

e) Alteragdes as normas ainda nao endossadas pela UE

Alteracdo a IAS 1 — “Revisao as divulgacdes”

Esta alteracdo a IAS 1 resulta de um projeto de revisdo as divulgacdes em IFRS e refere-se a materialidade e agregacao, a apresentacdo
de subtotais nas demonstra¢des financeiras IFRS, a estrutura das demonstra¢des financeiras e a divulgacao das politicas contabilisticas.

Alteracao a IAS 16 e IAS 38 - “Métodos de calculo de amortizacao e depreciacdo permitidos”

Esta alteragdo clarifica que a utilizagdo de métodos de calculo das depreciagdes/amortiza¢des de ativos com base no rédito obtido,
ndo sao, regra geral, consideradas adequadas para a mensura¢ao do padrao de consumo dos beneficios econdmicos associados ao
ativo. E de aplicacdo prospetiva.

Alteracao a IAS 19 - “Beneficios dos empregados”

Esta alteracdo a IAS 19 refere-se a contabilizagdo de contribui¢des de empregados e entidades terceiras para planos de beneficios
definidos atribuidos aos empregados, e pretende simplificar a contabilizagdo destas contribui¢des, nos casos em que sejam indepen-
dentes dos anos de servico dos empregados (dependéncia de outros fatores).

Alteracao a IAS 27 - “Método da equivaléncia patrimonial nas demonstra¢des financeiras separadas”

Esta alteragdo permite que uma entidade aplique o método da equivaléncia patrimonial na mensuragdo dos investimentos em
subsidiarias, empreendimentos conjuntos e associadas, nas demonstra¢des financeiras separadas. Esta alteracdo é de aplicagdo
retrospetiva.

Alteracao a IFRS 10 e IAS 28 - “Venda ou contribuicdo de ativos para uma Associada ou Empreendimento conjunto”

Esta alteracao clarifica que na venda ou contribui¢dao de ativos entre um investidor e uma associada ou empreendimento conjunto, o

ganho/perda apurado é reconhecido: (i) na totalidade quando os ativos constituem um negécio; e (i) apenas na quota-parte detida
por terceiros quando os ativos transferidos ndo constituem um negécio.
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Alteracdo a IFRS 10 e IAS 28 - “Entidades de investimento: aplicacdo da isencdo a obrigacdo de consolidar”

Esta alteracdo clarifica que a isen¢do a obrigacdao de consolidar aplica-se a uma empresa-mae intermédia que constitua uma subsi-
diaria de uma entidade de investimento. Adicionalmente, clarifica que a op¢do de aplicar o método da equivaléncia patrimonial, é
extensivel a uma entidade que ndao é uma entidade de investimento, mas que detém um interesse numa associada ou empreendi-
mento conjunto que é uma entidade de investimento.

Alteracdo a IFRS 11 — “Contabilizacdo da aquisicdo de interesse numa operag¢do conjunta”

Esta alteracdo introduz orienta¢dao sobre a contabilizacdo a efetuar na aquisicao do interesse numa operagao conjunta que qualifica
como um negbcio, sendo aplicaveis os principios da IFRS 3 — Concentracdes de atividades empresariais.

Ciclo anual de melhorias 2010-2012

IFRS 2 - “Pagamentos com base em ag¢des”

A melhoria a IFRS 2 altera a definicao de “condi¢des de aquisicao” e “condi¢des de mercado”, introduzindo ainda os conceitos de
“condicdes de performance” e “condicdes de servico”, como dois novos tipos de “condi¢des de aquisi¢do”, na avaliagdo dos direitos
adquiridos.

IFRS 3 - “Concentracdes de atividades empresariais”

A melhoria a IFRS 3 clarifica que uma obrigacdo por pagamentos contingentes é classificada de acordo com a IAS 32 — Instrumentos
financeiros: apresenta¢do, como um passivo, ou como um instrumento de capital préprio, caso cumpra com a definicdo de instru-
mento financeiro. Os pagamentos contingentes classificados como passivos serdo mensurados ao justo valor através de resultados
do exercicio.

IFRS 8 - “Segmentos operacionais”

Esta melhoria altera a IFRS 8, que passa a exigir a divulgacao dos julgamentos efetuados pela Gestdo para a agregacdao de segmentos
operacionais, passando ainda a ser exigida a reconciliacdo entre os ativos por segmentos e os ativos globais da Entidade, quando
esta informagdo é reportada.

IFRS 13 - “Justo Valor: mensuragdo e divulga¢dao”

A melhoria efetuada a IFRS 13 clarifica que a norma ndo elimina a possibilidade de mensuracao de contas a receber e a pagar cor-
rentes com base nos valores faturados, quando o efeito de desconto ndao & material.

IAS 16 - “Ativos fixos tangiveis” e IAS 38 — “Ativos intangiveis”

A melhoria a IAS 16 e a IAS 38 clarifica o tratamento contabilistico a dar aos valores brutos contabilisticos e deprecia¢des/amortiza-
¢bes acumuladas, quando a Entidade adote o método da revalorizagdo na mensuracdo subsequente de ativos fixos tangiveis e/ou
ativos intangiveis, prevendo dois métodos de registo.

IAS 24 - “Divulgacdes de partes relacionadas”

A melhoria a IAS 24 altera a definicdo de parte relacionada, passando a fazer parte deste conceito todas as Entidades que prestam
servicos de Gestdo a Entidade que reporta, ou a Entidade - mae da Entidade que reporta.

Ciclo anual de melhorias 2011-2013
IFRS 1 — Adogdo pela primeira vez da IFRS

A melhoria a IFRS 1 clarifica que um adotante pela primeira vez pode usar quer a versdo anterior, quer a nova versao de um normativo
que, apesar de ainda nao ser obrigatoriamente aplicavel, esta disponivel para ado¢do antecipada.

IFRS 3 - Concentracdo de atividades empresariais

A melhoria a IFRS 3 clarifica que a norma ndo é aplicavel a contabilizacdo da constituicdo de qualquer acordo conjunto segundo a
IFRS 11, nas Demonstragdes Financeira de acordo conjunto.
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IFRS 13 - Justo valor: mensurag¢ao e divulgacao

A melhoria clarifica que a exce¢ao a mensuragao ao justo valor de um portfolio numa base liquida é aplicavel a todos os géneros de
contratos (incluido contratos ndo financeiros) no ambito da IAS 39.

IAS 4o - Propriedades de investimento
Esta melhoria clarifica que a IAS 40 e IFRS 3 ndo sdao mutuamente exclusivas.

E necessario recorrer a IFRS 3 sempre que uma propriedade de investimento é adquirida, para determinar se a aquisi¢do corresponde,
ou ndo, a uma concentracao de atividades empresariais.

Ciclo anual de melhorias 2012-2014
IFRS 5 — Ativos nao correntes detidos para venda e unidades operacionais descontinuadas

A melhoria a IFRS 5 clarifica que quando um ativo (ou grupo para alienac¢do) é reclassificado de “detido para venda” para “ detido
para distribuicdo” ou vice-versa, tal ndo constitui uma alteracdo ao plano de vender ou distribuir.

IFRS 7 - Instrumentos financeiros: divulgacoes

A melhoria a IFRS 7 inclui informacdo adicional sobre o significado de envolvimento continuado na transferéncia (desreconhecimento)
de ativos financeiros, para efeitos de divulgacdo.

IAS 19 - Beneficios aos empregados

A melhoria clarifica que na determinagdo da taxa de desconto das responsabilidades com planos de beneficios definidos pés-empre-
go, esta tem de corresponder a obrigacdes de elevada qualidade, da mesma moeda em que as responsabilidades sao calculadas.

IAS 34 - Relato Intercalar

Esta melhoria clarifica o significado de “ informacao divulgada em outra area das demonstra¢des financeiras intercalares”, e exige a
inclusao de referéncias cruzadas para essa informagao.

f) Novas normas do IASB ainda ndo endossadas pela UE
IFRS 9 — “Instrumentos financeiros”
A IFRS 9 substitui a IAS 39 — ‘Instrumentos financeiros: reconhecimento e mensuragdo’ no que se refere:

(i) a classificagdo e mensuracdo dos ativos financeiros, introduzindo uma simplificagdo na classificagdo com base no modelo de
negdcio definido pela gestao;

(i) ao reconhecimento da componente de “own credit risk” da mensuracao voluntaria de passivos ao justo valor;

(i) ao reconhecimento de imparidade sobre créditos a receber, com base no modelo de perdas estimadas em substituicao do modelo
de perdas incorridas; e

(iv) as regras da contabilidade de cobertura, que se pretende que esteja mais alinhada com o racional econémico da cobertura de
riscos com o tratamento contabilistico.

IFRS 14 - “Desvios tarifarios”

Esta norma permite as entidades que adotam pela primeira vez as IFRS, que continuem a reconhecer os ativos e passivos regulatérios
de acordo com a politica seguida no ambito do normativo anterior. Contudo, para permitir a comparabilidade com as entidades que
ja adotam as IFRS e ndo reconhecem ativos / passivos regulatdrios, os referidos montantes tém de ser divulgados nas demonstragdes
financeiras separadamente.
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IFRS 15 - “Rédito de contratos com clientes”

Esta nova norma aplica-se apenas a contratos para a entrega de produtos ou prestacdo de servicos, e exige que a entidade reconheca
o rédito quando a obriga¢ao contratual de entregar ativos ou prestar servicos é satisfeita e pelo montante que reflete a contrapres-
tacdo a que a entidade tem direito, conforme previsto na “metodologia dos 5 passos”.

IFRIC 21 - “Taxas de Governo”

A IFRIC 21 é uma interpreta¢do da IAS 37 e do reconhecimento de passivos, clarificando que o acontecimento passado que resulta
numa obrigacdo de pagamento de uma taxa ou imposto (que ndo imposto sobre o rendimento - IRC) corresponde ao exigido/ regu-
lamentado na legislacao relevante que obriga ao pagamento.

4 PoLITICAS CONTABILISTICAS

4.1  INFORMAGAO COMPARATIVA

A Sociedade nao procedeu a alteragdes na apresentagao de contas, nem a altera¢des das principais praticas e politicas contabilisticas
seguidas nas demonstrag¢des financeiras de 2013, pelo que os elementos constantes nas presentes demonstragdes financeiras sao, na
sua totalidade comparaveis com as do exercicio anterior, apresentados como comparativos nas presentes demonstra¢des financeiras.

4.2 JULGAMENTOS, ESTIMATIVAS E PRESSUPOSTOS

A preparagao das demonstra¢des financeiras obriga a Administracao a proceder a julgamentos e estimativas que afetam os valores
reportados de proveitos, gastos, ativos, passivos e divulgacdes.

Contudo, a incerteza em volta destas estimativas e julgamentos podem resultar em ajustamentos futuros suscetiveis de afetar os
ativos e passivos futuros. Estas estimativas foram determinadas com base na melhor informacao disponivel a data de preparacdao
das demonstragdes financeiras.

Esta informacdo baseia-se em eventos histdricos, na experiéncia acumulada e expectativas sobre eventos futuros. No entanto pode-
rao ocorrer eventos em periodos subsequentes que, em virtude da sua tempestividade, nao foram considerados nestas estimativas.

As estimativas e julgamentos que apresentam um risco significativo de originar um ajustamento material no valor contabilistico
refletido nas demonstrag¢des financeiras do exercicio incluem:

4.2.1 VIDA OTIL DE ATIVOS TANGIVEIS E INTANGIVEIS

A vida (til de um ativo é o periodo durante o qual uma entidade espera que esse ativo esteja disponivel para seu uso e deve ser
revista pelo menos no final de cada exercicio econémico.

0 método de amortizagdo/depreciacdo a aplicar e as perdas estimadas decorrentes da substituicdo de ativos antes do fim da sua
vida Qtil, por motivos de obsolescéncia tecnoldgica, é essencial para determinar a vida atil efetiva de um ativo.

Estes parametros sdo definidos de acordo com a melhor estimativa da gestao, para os ativos e negdcios em questdo, considerando
também as praticas adotadas por empresas do setor.

4.2.2 JuSTO VALOR DAS PROPRIEDADES DE INVESTIMENTO

As propriedades de investimento sdao mensuradas ao justo valor.

A empresa decidiu adotar o modelo do justo valor determinado recorrendo a avaliacdes de profissionais qualificados e independen-
tes, conforme referido na Nota 4.3.4 (Politicas contabilisticas — critérios de reconhecimento e mensuracao).

Os pressupostos considerados em cada avaliagao correspondem a melhor estimativa da administracao para os referidos ativos.

4.2.3 IMPARIDADE

A Sociedade avalia, anualmente, se existe qualquer indicacdo de que um ativo possa estar com imparidade. Se existir qualquer indica-
¢do, a empresa estima a quantia recuperavel do ativo (que é a mais alta entre o justo valor do ativo ou de uma unidade geradora de
caixa menos os custos de vender e o seu valor de uso) e reconhece nos resultados do exercicio a imparidade sempre que a quantia
recuperavel for inferior ao valor contabilistico.
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Ao avaliar se existe indicacdao de imparidade sdo tidas em conta as seguintes situacodes:

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

> Ocorreram, durante o periodo, ou irdo ocorrer no futuro préximo, altera¢des significativas com um efeito adverso na entidade,
relativas ao ambiente tecnoldgico, de mercado, econdmico ou legal em que a entidade opera ou no mercado ao qual o ativo
esta dedicado;

> As taxas de juro de mercado ou outras taxas de mercado de retorno de investimentos aumentaram durante o periodo, e esses
aumentos provavelmente afetardo a taxa de desconto usada no calculo do valor de uso de um ativo e diminuirao materialmente
a quantia recuperavel do ativo;

> A quantia escriturada dos ativos liquidos da entidade é superior a sua capitalizacdo de mercado;
> Estad disponivel evidéncia de obsolescéncia ou dano fisico de um ativo;

> Alteracdes significativas com um efeito adverso na entidade ocorreram durante o periodo, ou espera -se que ocorram num
futuro préximo, até ao ponto em que, ou na forma em que, um ativo seja usado ou se espera que seja usado. Estas alteracdes
incluem um ativo que se tornou ocioso, planos para descontinuar ou reestruturar a unidade operacional a que o ativo pertence
e planos para alienar um ativo antes da data anteriormente esperada;

> Existe evidéncia em relatérios internos que indica que o desempenho econémico de um ativo &, ou serd, pior do que o esperado.

As reversdes de imparidade sdo reconhecidas em resultados (a ndo ser que o ativo esteja escriturado pela quantia revalorizada, caso
em que é tratado como excedente de revalorizacdo) e ndo devem exceder a quantia escriturada do bem que teria sido determinada
caso nenhuma perda por imparidade tivesse sido reconhecida anteriormente.

4.2.4 |IMPOSTOS DIFERIDOS ATIVOS

Sao reconhecidos impostos diferidos ativos para todos os prejuizos recuperaveis na medida em que seja provavel que venha a existir
lucro tributavel contra o qual as perdas possam ser utilizadas, ou quando existam passivos por impostos diferidos cuja reversao seja
expectavel no mesmo periodo em que os ativos por impostos diferidos sejam revertidos.

Tendo em conta o contexto de crise e o impacto que pode ter nos resultados futuros, torna-se necessario julgamento por parte do
Conselho de Administracdo para determinar a quantia de impostos diferidos ativos que podem ser reconhecidos tendo em conta a
data e quantia provaveis de lucros futuros tributaveis.

4.2.5 RECONHECIMENTO DE PRESTAGAO DE SERVICOS E GASTOS INERENTES

A Sociedade reconhece os réditos e os respetivos gastos no momento em que 0s mesmos se tornam efetivos, ou seja, no momento
em que a prestacdo de servicos é efetuada ou gasto é realizado.

A utilizacdo deste método requer que a Sociedade estime os réditos de servigos a prestar inerentes aos gastos efetivos ja registados
e 0s gastos a reconhecer inerentes a servigos ja prestados e ja totalmente reconhecidos como rédito do exercicio.

4.2.6 JUSTO VALOR DOS INSTRUMENTOS FINANCEIROS

Quando o justo valor dos ativos e passivos financeiros a data de relato financeiro ndo é determinavel com base em mercados ativos,
este é determinado com base em técnicas de avaliacdo que incluem o modelo dos fluxos de caixa descontados ou outros modelos
apropriados nas circunstancias. Os dados para estes modelos sdo retirados, sempre que possivel, de variaveis observaveis no mer-
cado mas quando tal ndo é possivel, torna-se necessario um certo grau de julgamento para determinar o justo valor, o qual abrange
consideragdes sobre o risco de liquidez, o risco de crédito e volatilidade.

4.2.7 PROVISOES PARA IMPOSTOS

A Sociedade, tendo em conta as responsabilidades reconhecidas, entende que das eventuais revisdes das declara¢des fiscais nao
resultardo corre¢cdes materiais nas demonstragdes financeiras que requeiram a constituicao de qualquer provisdao por impostos, além
das que ja estdo reconhecidas.
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4.2.8 PROVISOES

0 reconhecimento de provisdes tem inerente a determinac¢do da probabilidade de saida de fluxos futuros e a sua mensura¢dao com
fiabilidade. Estes fatores estdao muitas vezes dependentes de acontecimentos futuros e nem sempre sob o controlo da Sociedade
pelo que poderao conduzir a ajustamentos significativos futuros, quer por variacdo dos pressupostos utilizados, quer pelo futuro
reconhecimento de provisdes anteriormente divulgadas como passivos contingentes.

4.2.9 PRESSUPOSTOS ATUARIAIS

A determinacdo das responsabilidades com pensdes de reforma requer a utilizacdo de pressupostos e estimativas, de natureza
demogréfica e financeira que podem condicionar significativamente os montantes de responsabilidades apurados em cada data de
relato. As varidveis mais sensiveis referem-se a taxa de atualizacdo das responsabilidades, a taxa de rendimento estimada para os
ativos e as tabelas de mortalidade.

4.3 CRITERIOS DE RECONHECIMENTO E MENSURAGAOQ

4.3.1 ESPECIALIZAGAO DOS EXERCICIOS

A sociedade segue o principio contabilistico da especializagao de exercicios em relagdo a generalidade das rubricas das demonstra-
¢des financeiras, nomeadamente no que se refere aos juros das opera¢des ativas e passivas, que sdo registados a medida que sdao
gerados, independentemente do momento do seu recebimento ou pagamento.

Assim sendo:

> Os proveitos decorrentes da prestacdo de servigos sao reconhecidos na demonstracao de resultados com referéncia a fase de
acabamento da prestacdo de servicos a data do balango;

> Os juros e proveitos financeiros sao reconhecidos de acordo com o principio da especializacdao dos exercicios e de acordo com
a taxa de juro aplicavel;

> Os custos e proveitos sdo contabilizados no periodo a que dizem respeito, independentemente da data do seu pagamento ou
recebimento;

Desta forma, a data de 31 de dezembro de 2014:

> Os diferimentos ativos, mais concretamente seguros e rendas, encontram-se reconhecidos pelo principio da especializacdo do
exercicio, sendo registados os gastos imputaveis ao periodo corrente e cujas despesas apenas ocorrerdao em periodos futuros.

> Os diferimentos passivos integram o valores inerentes a rendas a reconhecer em exercicios futuros.
Para os instrumentos financeiros mensurados ao custo amortizado e para os instrumentos financeiros classificados como Ativos
financeiros detidos até a maturidade, os juros sdo reconhecidos usando o método da taxa efetiva, que corresponde a taxa que
desconta exatamente o conjunto de recebimentos ou pagamentos de caixa futuros até & maturidade, ou até a préxima data de
repricing, para o montante liquido atualmente registado do ativo ou passivo financeiros. Quando calculada a taxa de juro efetiva,

sdo estimados os fluxos de caixa futuros considerando os termos contratuais e considerados todos os restantes rendimentos ou
encargos diretamente atribuiveis aos contratos.

Os dividendos sao registados como proveitos quando recebidos ou postos a disposi¢ao dos seus beneficiarios.

4.3.2 CAIXA E DISPONIBILIDADES EM BANCOS CENTRAIS E DISPONIBILIDADES EM OUTRAS INSTITUICOES DE CREDITO

0s montantes incluidos nas rubricas de “Caixa e disponibilidade em bancos centrais” e de “Disponibilidades em outras instituicdes
de crédito” correspondem aos valores de caixa e outros depdsitos, com maturidade até trés meses, e que possam ser imediatamente
mobilizaveis com risco insignificante de alteracdo de valor.

Estes saldos estao mensurados da seguinte forma:

> Caixa — ao custo;

> Depésitos sem maturidade definida - ao custo;
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> Outros depdsitos com maturidade definida — ao custo

Para efeitos da demonstracao dos fluxos de caixa, a rubrica de “Caixa e equivalentes de caixa” compreende, além de caixa e dep6-
sitos bancarios, também os descobertos bancarios incluidos na rubrica de “Financiamentos obtidos”.

4.3.3 APLICAGOES EM INSTITUICOES DE CREDITO

Os montantes incluidos na rubrica de ”Aplicagdes em instituicdes de crédito” correspondem depédsitos a prazo remunerados, com
maturidade superior a 3 meses.

4.3.4 PROPRIEDADES DE INVESTIMENTO

As propriedades de investimento sdo constituidas por terrenos e edificios detidos para obtencao de rendas ou para valorizagao
do capital.

A empresa decidiu adotar o modelo do Justo valor na valorizacdo das Propriedades de Investimento. De acordo com este modelo:

> Uma propriedade de investimento é mensurada inicialmente: (i) ao custo, que compreende o preco de compra e qualquer dis-
péndio diretamente atribuivel (por exemplo, remuneracdes profissionais por servicos legais, impostos de transferéncia de proprie-
dade e outros custos de transacdo); (ii) Ap6s o reconhecimento inicial, todas as propriedades de investimento sdo mensuradas
pelo justo valor, ndo sendo depreciadas.

As propriedades de investimento foram sujeitas a avaliacdao por parte de avaliadores qualificados e independentes com referéncia a
data de 31 de dezembro de 2014 a semelhanca do procedimento efetuado em 31 de dezembro de 2013.

> As avalia¢des foram efetuadas ao valor de mercado, entendendo-se por valor de mercado, ou “presumivel valor de transacao em
mercado aberto” (“Open Market Value”), e projecoes de fluxos de caixa descontados com base em estimativas fidveis de futuros
fluxos de caixa, suportadas pelos termos dos contratos existentes usando taxas de desconto que refletem avaliagdes correntes
de mercado quanto a incerteza na quantia e tempestividade dos fluxos de caixa.

Importa ainda realcar que neste processo de avaliagdo nao sao tidas em conta quaisquer condicionantes de natureza comercial ou de
obsolescéncia econdmica dos negdcios exercidos nos iméveis, sendo estes avaliados tal como se encontram e com 0s seus usos atuais.

Os gastos incorridos com propriedades de investimento em utilizagdo, nomeadamente manuten¢des, reparagdes, seguros e impostos
sobre propriedades (imposto municipal sobre iméveis), sdo reconhecidos na demonstragao dos resultados do exercicio a que se referem.

4.3.5 OUTROS ATIVOS TANGIVEIS

Nos termos da IAS 16 — Ativos Fixos Tangiveis, os ativos tangiveis utilizados pela Sociedade para o desenvolvimento da sua ativida-
de, sdo contabilisticamente relevados ao custo de aquisi¢do (incluindo custos diretamente atribuiveis), deduzido das depreciacdes
e perdas de imparidade acumuladas.

O custo de aquisicdo inclui o preco de compra do ativo, as despesas diretamente imputaveis a sua aquisi¢ao, incluindo os impostos
nao dedutiveis, e 0s encargos suportados com a preparacao do ativo para que se encontre na sua condi¢dao de utilizagao.

Os custos de reparagao, manutencdo e outras despesas associadas ao seu uso sao reconhecidos como custo do exercicio, na rubrica
“Gastos gerais administrativos”.

A depreciacdo dos ativos tangiveis é registada numa base sistematica ao longo do periodo de vida atil estimado do bem:

ANOS DE VIDA UTIL 2014 2013
Equipamento basico 4 - 15 4 - 15
Equipamento de transporte 4-6 4-6
Equipamento administrativo 3-8 3-8
Outros activos tangiveis 3-8 3-8
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Os bens adquiridos em regime de locacdo financeira sdo depreciados utilizando as mesmas taxas dos restantes ativos fixos tangiveis,
ou seja, tendo por base a respetiva vida (til.

As vidas (teis dos ativos sdo revistas em cada data de relato financeiro para que as depreciacdes praticadas estejam em conformi-
dade com os padrdes de consumo dos ativos. Alteragdes as vidas (teis sao tratadas como uma alteragao de estimativa contabilistica
e sao aplicadas prospetivamente.

0 gasto com depreciacdes é reconhecido na demonstracao de resultados na rubrica “Gastos/reversdes de depreciacdo e amortizagao”.

Os custos com substituicdes e grandes reparacdes sao capitalizados sempre que aumentem a vida (Gtil do ativo a que respeitem e
sdo depreciadas no periodo remanescente da vida Gtil desse ativo ou no seu préprio periodo de vida atil, se inferior.

A empresa avalia, anualmente, se existe qualquer indicacdo de que um ativo possa estar com imparidade. Se existir qualquer indica-
¢do, a Sociedade estima a quantia recuperavel do ativo (que é a mais alta entre o justo valor do ativo ou de uma unidade geradora de
caixa menos os custos de vender e o seu valor de uso) e reconhece nos resultados do exercicio a imparidade sempre que a quantia
recuperavel for inferior ao valor contabilistico.

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

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

> Ocorreram, durante o periodo, ou irdo ocorrer no futuro proximo, altera¢des significativas com um efeito adverso na entidade,
relativas ao ambiente tecnolégico, de mercado, econémico ou legal em que a entidade opera ou no mercado ao qual o ativo
estad dedicado;

> As taxas de juro de mercado ou outras taxas de mercado de retorno de investimentos aumentaram durante o periodo, e esses
aumentos provavelmente afetardo a taxa de desconto usada no célculo do valor de uso de um ativo e diminuirdo materialmente
a quantia recuperavel do ativo;

> A quantia escriturada dos ativos liquidos da entidade é superior a sua capitalizacdo de mercado;
> Esta disponivel evidéncia de obsolescéncia ou dano fisico de um ativo;

> Alteracdes significativas com um efeito adverso na entidade ocorreram durante o periodo, ou espera -se que ocorram num
futuro préximo, até ao ponto em que, ou na forma em que, um ativo seja usado ou se espera que seja usado. Estas alteracdes
incluem um ativo que se tornou ocioso, planos para descontinuar ou reestruturar a unidade operacional a que o ativo pertence
e planos para alienar um ativo antes da data anteriormente esperada;

> Existe evidéncia em relatdrios internos que indica que o desempenho econémico de um ativo &, ou sera, pior do que o esperado.

As reversdes de imparidade sdo reconhecidas em resultados (a ndo ser que o ativo esteja escriturado pela quantia revalorizada, caso
em que é tratado como excedente de revaloriza¢ao) e ndao devem exceder a quantia escriturada do bem que teria sido determinada
caso nenhuma perda por imparidade tivesse sido reconhecida anteriormente.

4.3.6 INVESTIMENTOS FINANCEIROS EM ASSOCIADAS E SUBSIDIARIAS

Os investimentos em empresas associadas e subsidiarias sdo reconhecidos / desreconhecidos na data em que sdo transferidos subs-
tancialmente os riscos e vantagens inerentes a posse, independentemente da data de liquida¢ao financeira.

Os investimentos em empresas associadas e subsidiarias sdo inicialmente mensurados pelo seu valor de aquisicdo, de acordo com
a IAS 27.

0 reconhecimento subsequente destes investimentos é, de acordo com a IAS 39, efetuado ao justo valor. Sao efetuadas avaliagdes
independentes que determinam o justo valor que altera o valor do investimento financeiro por contrapartida de reservas, se o justo
valor for superior ao valor contabilizado. No caso do justo valor ser inferior ao valor contabilistico, a diferenca é reconhecida em
resultados, exceto quando existam reservas relacionadas com o justo valor deste investimento.

Todas as compras e vendas destes investimentos sdo reconhecidas a data da assinatura dos respetivos contratos de compra e venda,
independentemente da data de liquidacao financeira.
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Os investimentos sdo inicialmente registados pelo seu valor de aquisi¢ao, incluindo despesas de transac¢ao, no caso de investimentos
disponiveis para venda.

Ap6s o reconhecimento inicial, os investimentos mensurados a justo valor através de resultados e os investimentos disponiveis para
venda, sdo reavaliados pelos seus justos valores por referéncia ao seu valor de mercado a data do balanco (medido pela cotagdo ou
valor de avalia¢do independente), sem qualquer deducdo relativa a custos de transagdo que possam vir a ocorrer até a sua venda.
Os investimentos que ndo sejam cotados e para 0s quais ndo seja possivel estimar com fiabilidade o seu justo valor, sdo mantidos
ao custo de aquisicao deduzido de eventuais perdas por imparidade.

O reconhecimento de um ganho ou perda resultante de um ativo financeiro disponivel para venda deve ser reconhecido diretamente
no capital proprio através da demonstracdo de alteracao de capital proprio, exceto no caso de perdas por imparidade e de ganhos e
perdas cambiais, até que o ativo financeiro seja desreconhecido, momento em que o ganho ou perda sera reconhecido nos resulta-
dos. Os dividendos resultantes de um instrumento de capital proprio disponivel para venda sao reconhecidos nos resultados quando
o direito da entidade de receber pagamento for estabelecido.

4.3.7 ImPOSTOS

Os custos com impostos sobre o rendimento correspondem a soma do imposto corrente e do imposto diferido.

4.3.7.1 Imposto Corrente

A tributacdo da Sociedade em sede de IRC era, até 31 de dezembro de 2013, efetuada, no ambito do regime especial de tributagao
dos grupos de sociedades (RETGS).

Todavia, devido a um processo inspetivo levado a cabo pela Administracao Tributaria Portuguesa no decorrer do no de 2013, e repor-
tado aos anos de 2010 e 2011, foi entendimento desta entidade que a Sociedade Comercial Orey Antunes ndo tinha cumprido todos
0s requisitos impostos pelo artigo 692 do CIRC no que respeitava as empresas que integravam o perimetro do consolidado fiscal,
pelo que deveria cessar a essa data o RETGS do Grupo Orey.

De acordo com a legislagdo em vigor, conforme entendimento da Administracao Tributaria e Aduaneira com a Circular n? 5/2015, de
o1 de abril, as sociedades dominantes e sociedades dominadas, se tiverem mais de 3 anos de prejuizos fiscais ndo podem formar/
integrar RETGS.

Este entendimento plblico da Autoridade Tributaria sobre os requisitos de uma sociedade dominante para a constituicdo de um
regime fiscal consolidado, inviabiliza liminarmente a possibilidade de a Sociedade voltar nos anos de 2012, 2013, 2014 e num futu-
ro préximo, a constituir RETGS, uma vez que como Holding, apresenta consecutivamente prejuizos fiscais em virtude de, a grande
maioria dos seus rendimentos, serem dividendos os quais ndo relevam para efeitos fiscais.

Assim, em 2014, a Sociedade encontra-se sujeita a impostos sobre os lucros em sede de Imposto sobre o Rendimento das Pessoas
Coletivas (IRC) a taxa normal de 23% (2013:25%), incrementada em 1,5% (2013: 1,5%) pela derrama, que resulta numa taxa de im-
posto agregada de 24,5% (2013: 26,50%) acrescida da derrama estadual.

Adicionalmente em 2013 foi aplicada a derrama estadual que corresponde a uma taxa de 3% incidente sobre o lucro tributavel que
exceda 1,5 milhdes de Euros e 5% acima de 7,5 milhdes de Euros e em 2014 esta taxa foi mantida em 3% incidente sobre o lucro
tributavel que exceda 1,5 milhdes de Euros e 5% acima de 7,5 milhdes de Euros até 35 milhdes de Euros e 7% acima desse valor.

A Sociedade encontra-se ainda sujeita a tributagdo auténoma sobre um conjunto de encargos as taxas previstas no cédigo do IRC.

0 imposto corrente é determinado com base no resultado contabilistico ajustado de acordo com a legisla¢do fiscal em vigor. A taxa
de IRC para o ano de 2015 é de 21%.

4.3.7.2 Imposto sobre o rendimento — Diferido

Os ativos e passivos por impostos diferidos resultam do apuramento de diferencas temporarias (dedutiveis e tributaveis) entre as
bases contabilisticas e as bases fiscais dos ativos e passivos da Sociedade.

Os ativos por impostos diferidos refletem:

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

o

18. ANEXOS AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS SEPARADAS

N
n
~N



RELATORIO E CONTAS 201

18. ANEXOS AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS SEPARADAS

%
ul
|

OREY

> Perdas fiscais ndo usadas e créditos fiscais ndo usados até ao ponto em que seja provavel que lucros tributaveis futuros este-
jam disponiveis contra 0s quais possam ser usados.

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

Os Passivos por Impostos Diferidos refletem diferencas temporarias tributaveis.

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

Ndo sdo reconhecidos impostos diferidos relativos as diferencas temporarias associadas aos investimentos em associadas e inte-
resses em empreendimentos conjuntos por se considerar que se encontram satisfeitas, simultaneamente, as seguintes condigdes:

> A Sociedade é capaz de controlar a tempestividade da reversdao da diferenca temporaria; e
> E provavel que a diferenca temporéria ndo se revertera no futuro previsivel.
A mensurac¢do dos Ativos e Passivos por Impostos Diferidos:

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

> Reflete as consequéncias fiscais decorrentes da forma como a Sociedade espera, a data do balanco, recuperar ou liquidar a
quantia escriturada dos seus ativos e passivos.

4.3.8 OUTROS ATIVOS

As rubricas incluidas em outros ativos referem-se as seguintes rubricas:

4.3.8.1 Clientes atividade ndo financeira

As contas a receber de Clientes sdao mensuradas, aquando do reconhecimento inicial, de acordo com o justo valor, sendo subsequen-
temente mensuradas ao custo amortizado deduzido de qualquer imparidade.

Sempre que exista uma evidéncia objetiva de imparidade, a empresa reconhece uma perda por imparidade na demonstra¢dao dos
resultados. A evidéncia objetiva de que um ativo financeiro ou um grupo de ativos poder estar em imparidade tem em conta dados
observaveis que chamem a atencdo sobre os seguintes eventos de perda:

> Significativa dificuldade financeira do devedor;

> Quebra contratual, tal como ndo pagamento ou incumprimento no pagamento do juro ou amortizagao da divida;

> Tornar-se provavel que o devedor ird entrar em faléncia ou qualquer outra reorganizac¢ao financeira;

> Informacdo observavel indicando que existe uma diminui¢cdo na mensura¢dao da estimativa dos fluxos de caixa futuros de um
grupo de ativos financeiros desde o seu reconhecimento inicial.

4.3.8.2 Outras contas a receber

As outras contas a receber (Pessoal, Devedores por acréscimo de rendimentos e Outros devedores, Estado e Outros entes piblicos)
encontram-se valorizadas ao custo amortizado deduzido de imparidade.

4.3.8.3 Diferimentos

Esta rubrica reflete as transa¢des e outros acontecimentos relativamente aos quais ndo é adequado o seu integral reconhecimento
nos resultados do periodo em que ocorrem, mas que devam ser reconhecidos nos resultados de periodos futuros.

Na base a Sociedade segue o principio contabilistico da especializacdao dos exercicios relativamente a generalidade das rubricas das
demonstracdes financeiras.
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Assim sendo:

> Os proveitos decorrentes da prestacao de servigos sao reconhecidos na demonstra¢ao dos resultados com referéncia a fase de
acabamento da prestacdao de servicos a data do balango;

> Os juros e proveitos financeiros sdo reconhecidos de acordo com o principio da especializagdo dos exercicios e de acordo com
a taxa de juro aplicavel;

> Os custos e proveitos sdo contabilizados no periodo a que dizem respeito, independentemente da data do seu pagamento ou recebimento;
Desta forma, a data de 31 de dezembro de 2014:

> Os diferimentos ativos apresentados na Demonstracao da posicdo financeira, referentes mais concretamente a seguros e rendas,
correspondem a pré-pagamentos de servicos que apenas serdo prestados em periodos futuros.

> Os diferimentos passivos apresentados na Demonstracdo da posicao financeira integram os valores inerentes a rendas debita-
das a terceiros a reconhecer como rendimento em exercicios futuro.

4.3.9 ATIVOS E PASSIVOS FINANCEIROS EM MOEDA ESTRANGEIRA

Os ativos e passivos denominados em moeda estrangeira sao registados segundo o sistema multi-moeda, isto é, nas respetivas
moedas de denominacdo. A conversao para Euros dos ativos e passivos expressos em moeda estrangeira é efetuada com base no
cambio oficial de divisas divulgado a titulo indicativo pelo Banco de Portugal.

Os proveitos e custos apurados nas diferentes moedas sao convertidos para Euros ao cambio do dia em que sdo realizados, sdao
reconhecidos na rubrica de resultado “Outros resultados de explora¢ao” - Diferencas de cambio. A posicdo a vista numa moeda é
dada pelo saldo liquido dos ativos e passivos nessa moeda. A posicao cambial a vista é reavaliada com base nos cambios oficiais de
divisas do dia, divulgados a titulo indicativo pelo Banco de Portugal, por contrapartida de contas de custos e proveitos.

4.3.10 ATIVOS E PASSIvOs CONTINGENTES

Um ativo contingente é um possivel ativo proveniente de acontecimentos passados e cuja existéncia s6 sera confirmada pela ocor-
réncia ou ndo de um ou mais acontecimentos futuros incertos nao totalmente sob o controlo da entidade.

Os ativos contingentes ndao sao reconhecidos nas demonstra¢des financeiras para nao resultarem no reconhecimento de rendimentos
que podem nunca ser realizados. Contudo, sdo divulgados quando for provavel a existéncia de um influxo futuro.

Um passivo contingente é:

> Uma obrigacdo possivel que provém de acontecimentos passados e cuja existéncia s6 sera confirmada pela ocorréncia ou ndo
de um ou mais acontecimentos futuros incertos nao totalmente sob o controlo da entidade,

ou
> Uma obrigacdo presente que decorra de acontecimentos passados mas que nao é reconhecida porque:
Nado é provavel que uma saida de recursos seja exigida para liquidar a obrigacao, ou
A quantia da obriga¢do nao pode ser mensurada com suficiente fiabilidade.
Os passivos contingentes ndao sao reconhecidos nas demonstra¢des financeiras para nao resultarem no reconhecimento de gastos

que podem nunca se tornar efetivos. Contudo, sdao divulgados sempre que existe uma probabilidade de exfluxos futuros que nao
seja remota.

4.3.11 RECURSOS DE INSTITUICOES DE CREDITO/RESPONSABILIDADES REPRESENTADAS POR TITULOS

Os financiamentos estdo valorizados ao custo amortizado determinado com base na taxa de juro efetiva. De acordo com este método,
na data do reconhecimento inicial os financiamentos sao reconhecidos no passivo pelo valor nominal recebido, liquido de despesas
com a emissdo o qual corresponde ao respetivo justo valor nessa data. Subsequentemente, os financiamentos sdao mensurados ao
custo amortizado, que inclui todos os encargos financeiros calculados de acordo com o método da taxa de juro efetiva.

o
A
m
=<

18. ANEXOS AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS SEPARADAS

|
ol
O



RELATORIO E CONTAS 201

18. ANEXOS AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS SEPARADAS

"
8
o

OREY

4.3.12 LOCAGAO FINANCEIRA

As operagoes de locagdo financeira, enquanto entidade locataria, sao registadas da seguinte forma:
> Os ativos em regime de locac¢ao financeira sao registados pelo justo valor no ativo e pelo custo amortizado no passivo;

> As rendas relativas a contratos de loca¢ao financeira sdo desdobradas de acordo com o respetivo plano financeiro, reduzindo-
-se 0 passivo pela parte correspondente a amortizacdao do capital. Os juros suportados sao registados como juros e encargos
similares.

4.3.13 PROVISOES

Uma provisdao é um passivo de tempestividade ou quantia incerta.

As provisdes sdo reconhecidas, quando e somente quando, a Sociedade tem uma obrigacdo presente (legal ou construtiva) resultante
de um evento passado, e que seja provavel que para a resolu¢do dessa obrigacao ocorra uma saida de recursos e o montante da
obrigacdo possa ser razoavelmente estimado.

As provisdes sdao mensuradas ao valor presente dos dispéndios estimados para liquidar a obrigacao utilizando uma taxa que permite
refletir a avaliacdo de mercado para o periodo do desconto e para o risco da provisdao em causa.

As provisdes para processos judiciais sdao aquelas que originaram liquidagdes por parte da Administracao Tributaria, para as quais a
Sociedade discordou e impugnou no respetivo tribunal administrativo e fiscal. S30 mensuradas tendo em conta o valor estimado a
pagar no futuro, no caso de nao ser dada razao a Sociedade.

4.3.14 OUTROS PASSIVOS

4.3.14.1 Fornecedores

As contas a pagar a fornecedores sao reconhecidas inicialmente pelo respetivo justo valor e, subsequentemente, sdo mensuradas ao
custo amortizado utilizando o método da taxa de juro efetiva.

4.3.14.2 Outras contas a pagar

As outras contas a pagar (Pessoal, Adiantamento de Clientes, Credores por acréscimo de gastos; Outros credores) encontram-se
mensuradas ao custo amortizado.

4.3.14.3 Gastos com pessoal

Os gastos com o pessoal sao reconhecidos quando o servico é prestado pelos empregados independentemente da data do seu
pagamento. Seguem-se algumas especificidades relativas a cada um dos tipos de Gastos com o Pessoal:

4.3.14.3.1 Férias e Subsidios de férias

De acordo com a legislacdo laboral em vigor os empregados tém direito a férias e a subsidio de férias no ano seguinte aquele em
que o servico é prestado.

Assim, foi reconhecido nos resultados do exercicio um acréscimo do montante a pagar no ano seguinte o qual se encontra refletido
na rubrica Outros passivos.

4.3.14.3.2 Beneficios de Cessao de Emprego

Os gastos com beneficios de cessdao de emprego sao registados quando a Sociedade estiver comprometida com a rescisao do
contrato de trabalho com o empregado e esta tenha sido aceite pelo empregado, impossibilitando o seu cancelamento. O valor a
registar devera corresponder ao valor ja negociado ou ao valor que se estima vir a pagar, conforme plano de rescisdes aprovado e
comunicado.

4.3.14.3.3 Responsabilidades sobre beneficios de reforma

A Sociedade assumiu o compromisso de conceder aos seus colaboradores admitidos até 1980, prestacdes pecuniarias a titulo de
complementos de pensdes de reforma, os quais configuram um plano de beneficios definidos, tendo sido constituido para o efeito
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um fundo de pensdes auténomo. Cobrindo a diferenca entre 80% do (ltimo salario como trabalhador ativo e o valor pago pela
Seguranca Social a titulo de reforma.

A fim de estimar as suas responsabilidades com os complementos de reforma, a Sociedade obtém, anualmente estudos atuariais
elaborados por uma entidade independente e especializada, de acordo com o método denominado por “Projected Unit Credit” e

pressupostos e bases técnicas e atuariais internacionalmente aceites.

Nos planos de beneficios definidos, o reconhecimento e mensuracdo das responsabilidades sao efetuados de acordo com a IAS 19
Revista — Beneficios dos Empregados.

Nestes termos, o custo de prestar os beneficios é determinado:

> Separadamente para cada plano;

» Utilizando o método da unidade de crédito projetada;

> Tendo por base pressupostos atuariais proprios do pais onde se encontram localizados os beneficiarios.
A Sociedade adotava até 31 de dezembro de 2012 0 método do “corridor” mas de acordo com a alteracdo imposta pela IAS 19 em
vigor a partir de 1 de janeiro de 2013 0 método do “corridor” foi eliminado o que originou a reexpressao das contas de 2012 com efei-
tos retroativos a 1 de janeiro de 2012. Assim os desvios atuariais sdo reconhecidos diretamente no capital préprio quando ocorrem.
As responsabilidades a pagar quer as Sociedades Gestoras dos Fundos quer diretamente aos empregados do Grupo (para as situa-
¢cbes em que ndo existe qualquer fundo constituido) encontram-se refletidas na rubrica beneficios pés-emprego incluida na rubrica
de Outros passivos (Nota 21). As responsabilidades sdo compostas pelas seguintes parcelas:

> Valor presente da obrigacdo (utilizando uma taxa de desconto baseada em obrigacdes de alta qualidade), menos

> Justo valor dos ativos dos Planos que existam;

4.3.15 CAPITAL

4.3.15.1 Capital realizado

A data de 31 de dezembro de 2013 e 2014 o capital encontrava-se totalmente subscrito e realizado.

4.3.15.2 Acdes proprias

0 contrato de sociedade nao proibe totalmente a aquisicdo de acdes proprias nem reduz os casos de permissao de aquisicao licita
de acdes descritos nos n 2 e 3 do art.2 317 do CSC.

0 nimero de acdes detidas esta dentro do limite estabelecido no n? 2 do art.? 317 do CSC, ou seja, ndo excedem 10% do capital
da sociedade.

De acordo com o mesmo artigo, enquanto as a¢des pertencerem a sociedade, encontra-se indisponivel para distribuicao uma reserva
de montante igual aquele pelo qual elas se encontram contabilizadas.

As ac¢des proprias adquiridas através de contrato ou diretamente no mercado sdo reconhecidas no capital préprio em rubrica se-
parada. As ac¢des proprias sao registadas ao custo de aquisi¢do, se a compra for efetuada a data ou ao justo valor estimado se a
compra for diferida.

4.3.15.3 Prémios de emissdao
Esta rubrica inclui ndo sé os prémios mas também, a deduzir, os custos associados a emissao de instrumentos de capital proprio.
De acordo com o art.? 295 do CSC estes prémios estdo sujeitos ao regime da reserva legal o que significa que nao sao distribuiveis a

nao ser em caso de liquidacao e que s6 podem ser utilizados para absorver prejuizos, depois de esgotadas todas as outras reservas,
ou para incorporac¢do no Capital Social (art.2 296 do CSC).
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4.3.15.4 Reservas

a) Reserva Legal

De acordo com o art.? 295 do CSC, pelo menos 5% do resultado tem de ser destinado a constituicdo ou refor¢o da reserva legal até
que esta represente pelo menos 20% do capital social.

A reserva legal ndao é distribuivel a ndo ser em caso de liquida¢ao e s6 pode ser utilizada para absorver prejuizos, depois de esgo-
tadas todas as outras reservas, ou para incorporacdo no capital social (art.2 296 do CSC).

b) Reservas de Revalorizacdo e Outras Reservas

Propriedades de investimento

Esta rubrica inclui:
> excedentes de revalorizacao livre das propriedades de investimento;
> reavalia¢des efetuadas ao abrigo de diplomas legais.

De acordo com as normas contabilisticas em vigor, estes excedentes s6 estdo disponiveis para aumentar capital ou cobrir prejuizos
incorridos até a data a que se reporta a reavaliagdo e apenas depois de realizadas (pelo uso ou pela venda).

Investimentos financeiros

As reservas de justo valor referem-se as diferencas entre o justo valor e o valor contabilistico dos investimentos financeiros clas-
sificados como disponiveis para venda. Estas reservas s6 ficardo disponiveis aquando da aliena¢do dos referidos investimentos
financeiros.

4.3.15.5 Resultados transitados

Esta rubrica inclui os resultados realizados disponiveis para distribuicdo aos acionistas e, de acordo com o n°2 do art.232 do CSC,
s6 estarao disponiveis para distribuicdo quando os elementos ou direitos que lhe deram origem forem alienados, exercidos, extintos
ou liquidados.

4.3.15.6 Resultado liquido do periodo

Sao reconhecidos nesta rubrica os rendimentos e gastos do exercicio.

4.3.16 ENCARGOS FINANCEIROS COM EMPRESTIMOS OBTIDOS

Os encargos financeiros relacionados com empréstimos obtidos sdao reconhecidos na demonstracao de resultados do periodo a que
respeitam exceto quando sejam imputaveis a aquisicao/construcdode ativos qualificaveis e incluem juros suportados determinados
com base no método da taxa de juro efetiva.

4.3.17 REpITOS

Os réditos originados nas vendas sao reconhecidos na demonstracao dos resultados, em outros resultados de exploracdao, quando
0s riscos e beneficios inerentes a posse dos ativos sao transferidos para o comprador e o montante dos rendimentos possa ser
razoavelmente quantificado. Os réditos sdao reconhecidos pelo justo valor, liquidos de impostos, descontos e outros custos inerentes
a sua concretizacao.

Nas prestacoes de servigos, embora o rédito somente seja reconhecido quando for provavel que os beneficios econdmicos associados
a transacdo fluam para a empresa, quando surja uma incerteza acerca da cobrabilidade de uma quantia ja incluida no rédito, a quan-
tia incobravel, ou a quantia com respeito a qual a recuperacao tenha cessado de ser provavel, é reconhecida como uma imparidade
saldo a receber, e ndo como um ajustamento da quantia de rédito originalmente reconhecido.

Assim, o rédito das prestacdes de servigos é reconhecido quando o desfecho da transacdo pode ser estimado com fiabilidade o que
ocorre quando todas as condi¢des seguintes sao satisfeitas:
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> A quantia de rédito pode ser mensurada com fiabilidade;
> E provavel que os beneficios econémicos associados & transacdo fluam para a Sociedade;
> A fase de acabamento da transacao a data do balan¢o pode ser mensurada com fiabilidade; e

> Os custos incorridos com a transacao e 0s custos para concluir a transacao podem ser mensurados com fiabilidade.

4.3.18 JUSTO VALOR DE ATIVOS E PASSIVOS

A contabilizagdao ao justo valor introduz complexidade, quando esse valor ndo consegue ser obtido diretamente do mercado. As
regras contabilisticas atuais indicam trés niveis de avaliacdo do justo valor. O primeiro nivel é utilizado nos instrumentos cuja cota-
cao pode ser obtida diretamente do mercado. O segundo nivel, para instrumentos financeiros que podem ser avaliados através de
modelos que apenas recorrem a variaveis observaveis no mercado. O terceiro nivel é exigido para os instrumentos mais complexos,
que para serem avaliados tem que se recorrer a modelos que nao utilizam apenas variaveis observaveis no mercado.

4.3.19 EVENTOS SUBSEQUENTES

Os eventos ocorridos ap6s a data do balango que proporcionem informagdo adicional sobre situagdes existentes a data de relato sdao
refletidos nas demonstracdes financeiras.

Os eventos ocorridos ap6s a data de relato que proporcionem informagao sobre situagdes ocorridas apds essa data, se significativas,
sdo divulgados nas notas as demonstracdes financeiras.

5 ALTERACOES DE POLITICAS CONTABILISTICAS

Da aplicagdo das normas mencionadas na Nota 3 (normas que ndo foram adotadas e cuja aplicacdo é obrigatéria apenas em exerci-
cios futuros), ndo resultaram quaisquer ajustamentos face ao periodo homélogo.

Os efeitos das alteracdes das estimativas sao reconhecidos de forma prospetiva.
O efeito das alteracdes dos erros é reconhecido de forma retrospetiva.

6 CAIXA E DISPONIBILIDADES EM BANCOS CENTRAIS

A rubrica de caixa e disponibilidades em bancos centrais tem a seguinte decomposicao:

CAIXA E DISPONIBILIDADES EM BANCOS CENTRAIS Dez-14 Dez-13
Caixa 7 040 13 095
TOTAL 7 040 13 095

(Unidade Monetaria - Euro)

7 DISPONIBILIDADES EM OUTRAS INSTITUICOES DE CREDITO

A data de 31 de dezembro de 2014 e 31 de dezembro de 2013, o valor constante nesta rubrica respeitava a depésitos & ordem, es-
sencialmente denominados em Euros, realizados em instituicdes de crédito, e desdobrava-se da seguinte forma:

o

18. ANEXOS AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS SEPARADAS

.
3
W



RELATORIO E CONTAS

18. ANEXOS AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS SEPARADAS

"
3
ES

OREY

DISPONIBILIDADE EM OUTRAS INSTITUICOES DE CREDITO Dez-14 Dez-13
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria 16 949

Barclays Bank - 1089
Banco Comercial Portugués 1579 788 109 206
Banco Espirito Santo 10 297

Banco Santander Totta 4 170 4 193
Banco Popular 1339 2 419
Caixa Geral de Depésitos 210 165 245 463
BIG - Banco Investimento Global 1099 1222
Banco BIC 1411 39 535
Banca March 2 950 000 2 950 000
Banco NovaGalicia 370 50 040
Caja Duero - 4 005
Banco Espirito Santo Investimento 1327 1389
Caixa - Banco de Investimento 1 080 1443
TOTAL 4 777 996 3 410 003

(Unidade Monetaria - Euro)

Os descobertos bancarios a 31 de dezembro de 2014 e de 2013 estdo referenciados na Nota 16.

0 valor dos depésitos a ordem integra o montante de 2,95 milhdes de Euros, depositado junto da Banca March que serve de penhor
em favor desta instituicdo de uma divida de 15,9 milhdes de Euros a ser contraida junta do Andbank (Ver Nota 42).

8  APLICAGOES EM INSTITUIGDES DE CREDITO

As aplicagdes em instituicdes de crédito da sociedade em 2014 e 2013 referem-se na sua grande maioria a dep6sitos a prazo em
moeda nacional. Estas aplica¢des tém o seguinte detalhe:

APLICACOES EM INSTITUICOES DE CREDITO Dez-14 Dez-13
Depositos a prazo - 3 446 875
Outros dep6ésitos 725 10 745
TOTAL 725 3 457 620

(Unidade Monetaria - Euro)

Os depésitos a prazo incluem em 2013:
> Millennium BCP no valor de 2.071.875 Euros, com vencimentos trimestrais e uma taxa de juro de 2,40%;

> BBVA no valor de 125.000 Euros, com vencimento a cada 6 meses a conta do dia 5 de abril de 2013, com juro corrido a taxa
de 1%;

> Novo Banco, no valor de 1.250.000 Euros com vencimentos semestrais e juro a taxa de 1%.

Os dep6sitos a prazo detidos junto do Millennium BCP e do Novo Banco eram colaterais a empréstimos bancérios efetuados por estas
instituicdes financeiras a entidades detidas pela Sociedade mas excluidas do perimetro de consolidagao.

Em 2014, estes depésitos a prazos foram extintos em virtude de:

> O financiamento concedido pelo Millennium BCP a Horizon View ter sido completamente liquidado por esta sociedade em 2014,
o que fazia com que ja ndao houvesse necessidade de apresenta¢do de colateral por parte do Grupo;

> Ter-se procedido a uma negociacdo com o Novo Banco, que passou por uma consolidacdo financeira de todas as posi¢cdes
detidas pela Sociedade Comercial Orey Antunes, junto desta institui¢do financeira (vide Nota 16).




TORIO E CONTAS 2014

9 EMPRESTIMOS A ASSOCIADAS E SUBSIDIARIAS

A 31 de dezembro de 2014 e 31 de dezembro de 2013 os empréstimos a filiais e subsidiarias tém o seguinte detalhe:

EMPRESTIMOS A FILIAIS E SUBSIDIARIAS Dez-14 Dez-13
Empréstimos Concedidos

Orey Gestao Imobiliaria 869 372 1348 529
Orey Servicos e Organiza¢ao - 15 445
OA Technical Representations 677 393 820 412
Orey Investments Holding BV 4 407 631 4 369 162
Secur 110 500 61 000
Orey Industrial Representations 257 000 257 000
Orey Safety Naval - 81929
Orey Shipping SL - 368 000
Orey Capital Partners - 5 000
Total (Nota 35) 6 321 896 7 326 478

(Unidade Monetaria - Euro)

10 PROPRIEDADES DE INVESTIMENTO

As propriedades de investimento sdo constituidas por terrenos e edificios detidos para obten¢do de rendas ou para valorizagao do
capital.

0 imdvel situado em Alcantara é alvo de hipoteca pelo Novo Banco, como garantia do financiamento de médio-longo prazo, contraido
pela sociedade em 2008 (Nota 16).

Este financiamento tem, a data de 31 de dezembro de 2014, o valor atual de 3.417.00 Euros e tinha em 31 de dezembro de 2013 o
valor de 2.166.166 Euros (ver Nota 16).

Em o3 de Julho de 2014 foi assinado, entre a Sociedade Comercial Orey Antunes e a sociedade Orey Financial - IFIC, um contrato-
-promessa de compra e venda irrevogavel referente ao imdvel sito na Rua Maria Isabel Saint Léger, n? 20, em Alcantara.

O preco acordado entre as partes para este imdvel foi de EUR 2.510.000, sendo que o primeiro pagamento de EUR 2.000.000 foi
efetuado na data do contrato, e o remanescente valor, EUR 510.000, deve ser liquidado na data da escritura.

Foi liquidado de imediato, pela Orey Financial — IFIC, com o pagamento dos EUR 2.000.000, o respetivo Imposto Municipal sobre as
Transmissbes Onerosas de Imdveis (IMT) inerente ao contrato referido.

Tendo o imével de Alcantara uma hipoteca voluntaria, renegociada em 22 de Julho de 2014 com o Novo Banco, no montante de EUR
3.417.000, 0 qual estd em fase de resolu¢do e estando o Novo Banco ainda registar a transferéncia de créditos e respetivas garantias
hipotecdrias junto da Conservatéria do Registo Predial, ndo foi possivel celebrar, até a data do encerramento das contas de 2014
e da sua aprovacao pelo Conselho de Administracdo, o contrato definitivo de compra e venda, a qual s6 devera vir a ocorrer no
segundo semestre de 2015.

Apesar de todos os fatos expostos, dado a existéncia de uma clausula de irrevogabilidade neste contrato e dado que a Orey Finan-
cial — IFIC S.A. inclusive liquidou o IMT sobre o valor de aquisicao do imével, de acordo com a legislacdo em vigor, considera-se que,
a data de encerramento do exercicio de 2014, ja tinham transitado para esta sociedade todos os direitos e obrigacdes inerentes ao
imoével pelo que a Sociedade Comercial Orey Antunes registou a venda efetiva desta propriedade de investimento.

A evolugdo ocorrida nesta rubrica em 2013 e 2014 durante o exercicio findo foi a seguinte:
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Ajust. Justo
valor Ganhos
e Perdas
Saldo Final Liquidos Saldo Final em
PROPRIEDADES em Dez-13 Aquisicoes (Nota 28)  Alienacdes Dez-14
Rua Luisa Holstein, 20/ Rua Maria Isabel Saint-Léger, 2 510 000 3 000 (2 513 000)
Alcantara
Rua Luisa Holstein, 18, Alcantara 983 000 14 000 997 000
Total Propriedades 3 493 000 - 17 000 (2 513 000) 997 000
(Unidade Monetaria - Euro)
Ajust. Justo
valor Ganhos
e Perdas
Saldo Inicial Liquidos Saldo Final em
PROPRIEDADES em Jan-13 Aquisicdes (Nota 28)  Alienagdes Dez-13
Rua Luisa Holstein, 20/ Rua Maria Isabel Saint-Léger, 2 510 000 2 510 000
Alcantara
Rua Luisa Holstein, 18, Alcantara 983 000 - 983 000
Total Propriedades 3 493 000 - - - 3 493 000

(Unidade Monetaria - Euro)

0 imdvel sito na Rua Luisa Holstein, 18A em Alcantara tem um financiamento em Leasing imobiliario junto do BES (ver Nota 16).

0 justo valor foi determinado através de avalia¢des, efetuadas de acordo com a metodologia indicada na Nota 4.3.4, reportadas a
data da posicao financeira efetuadas pela Garen, entidade especializada independente as quais se fundamentam em principios de
“highest and best use” e em transac¢des recentes de mercado. Estas avaliagdes sdao internamente analisadas e submetidas a apro-

vacdo do 6rgao de gestao.

Em 2014 verificou-se um impacto de 17.000 Euros, no Justo Valor das propriedades de investimento.

Os pressupostos e valores apurados pela Garen utilizados a 31 de dezembro de 2014 sdo descritos em seguida:

Pressuposto
Valor 3 Rendibilidade
Pressuposto Valor  arrendamento Area Bruta  Valor das Valor total (T. Actual ;
PROPRIEDADES DE INVESTIMENTO Unitario / m? / m? Total m*> rendas/m*> darenda T. Potencial)
Rua Luisa Holstein, 20/ 1.177€/m? 8,30€/m? 2134 8,5%
Rua Maria Isabel Saint-Léger, Alcantara
Rua Luisa Holstein, 18, Alcantara 1.250€/m? 8,6€/m> 794 8%
Os pressupostos e valores apurados a 31 de dezembro de 2013 sdao descritos em seguida:
Pressuposto
Valor i Rendibilidade
Pressuposto Valor  arrendamento Area Bruta  Valor das Valor total  (T. Actual ;
PROPRIEDADES DE INVESTIMENTO Unitario / m? / m? Total m*> rendas/m*> darenda T. Potencial)
Rua Luisa Holstein, 20/ 1.176€/m? 8,34€/m? 2134 8,3%
Rua Maria Isabel Saint-Léger, Alcantara
Rua Luisa Holstein, 18, Alcantara 1.240€/m? 8,6€/m? 794 8%

Durante os anos de 2014 e 2013 ndo foram incorridas despesas com a repara¢ao e manutencao dos edificios.

Os valores de avaliagdo apurados correspondem ao primeiro nivel da hierarquia do justo valor uma vez que a cotacdo é obtida

diretamente do mercado

OREY
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11 OuTROS ATIVOS TANGIVEIS

Até dezembro de 2014 e dezembro de 2013, 0 movimento ocorrido nas rubricas de ativos fixos tangiveis, bem como nas respetivas
depreciagdes, foi o seguinte:

Saldo Final Saldo Final

ACTIVO BRUTO Dez-13 Revalorizagdes  Aumentos Transferéncia Venda Dez-14

Equipamento Basico 208 954 - - - - 208 954
Equipamento Transporte 149 149 - - (149 149)

Equipamento Administrativo 364 206 - 1699 - (1 319) 364 586

Outros activos tangiveis 20 759 - - - - 20 759

Total Activo bruto 743 069 - 1 699 (149 149) (1 319) 594 300

(Unidade Monetaria - Euro)

DEPRECIACOES E PERDAS DE IMPARIDADE Saldo Final Saldo Final
ACUMULADAS Dez-13 Revalorizagdes  Aumentos Transferéncia Venda Dez-14
Equipamento Basico 189 744 - - - - 189 744
Equipamento Transporte 149 149 - - (149 149)
Equipamento Administrativo 262 997 - 25 179 - (843) 287 333
Outros activos tangiveis 19 750 - 1009 - - 20 759
Total depreciacdes e perdas de imparidade 621 640 - 26 188 (149 149) (843) 497 836
acumuladas
Valor Liquido 121 429 - (24 489) - (476) 96 463

(Unidade Monetaria - Euro)

Saldo Final Saldo Final
ACTIVO BRUTO Dez-12 Revalorizagdes  Aumentos Transferéncia Venda Dez-13
Terreno e Recursos Naturais
Edificios e o construcdes
Equipamento Basico 208 954 - - - - 208 954
Equipamento Transporte 149 149 - - - - 149 149
Equipamento Administrativo 262 824 - 102 326 - (944) 364 206
Outros activos tangiveis 136 229 - - (115 470) - 20 759
Total Activo bruto 757 157 - 102 326 (115 470) (944) 743 069

(Unidade Monetaria - Euro)

DEPRECIACOES E PERDAS DE IMPARIDADE Saldo Final Saldo Final
ACUMULADAS Dez-12 Revaloriza¢gdes  Aumentos Transferéncia Venda Dez-13

Terreno e Recursos Naturais

Edificios e o construcdes

Equipamento Basico 188 858 - 886 - - 189 744
Equipamento Transporte 149 149 - - - - 149 149
Equipamento Administrativo 233 780 - 29 952 - (734) 262 997
Outros activos tangiveis 18 118 - 1632 - - 19 750
Total depreciacoes e perdas de imparidade 589 905 - 32 470 - (734) 621 640
acumuladas
Valor Liquido 167 252 - 69 856 (115 470) (210) 121 429

(Unidade Monetaria - Euro)

Os ativos fixos tangiveis da Sociedade encontram-se registados pelo custo de aquisicao deduzido de depreciacdes e perdas de
imparidade acumuladas.
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RELATORIO E CONTAS

12 INVESTIMENTOS EM ASSOCIADAS E SUBSIDIARIAS

Em 31 de dezembro de 2014 e 2013 os investimentos em associadas e subsidiarias apresentavam o seguinte detalhe:

Aumentos/ Outras Correc¢des

Variacoes para

B Saldo Final Diminuicao de de Capitais o0 Justo Valor Saldo Final
PARTICIPACOES DIRECTAS Dez-13 Participacao Préprios (Notas 25 e 28) Dez-14
Orey Financial IFIC SA 44 445 000 - (6 374 000) 38 071 000
Orey Investments Holding BV 41 432 000 5 000 000 (5 654 000) 40 778 000
Orey Servicos e Organizacao SA 433 000 - 26 000 459 000
Orey Gestao Imobiliaria SA 3 935 467 1 500 000 (377 053) 5 058 413
Total 90 245 466 6 500 000 - (12 379 053) 84 366 414

(Unidade Monetéria - Euro)
Aumentos/ Outras Correcgoes "Variagdes para

) Saldo Final Diminuicao de de Capitais o0 Justo Valor Saldo Final
PARTICIPACOES DIRECTAS Dez-12 Participacao Proprios  (Notas 25 e 28)” Dez-13
Orey Financial IFIC SA 33 750 000 - 10 695 000 44 445 000
Orey Investments Holding BV 46 879 000 10 000 000 (15 447 000) 41 432 000
Orey Servigos e Organizacao SA 360 567 - 72 433 433 000
Orey Gestdo Imobiliaria SA 4 152 396 - (216 930) 3 935 467
Total 85 141 963 10 000 000 - (4 896 497) 90 245 466

(Unidade Monetaria - Euro)

Conforme previsto na IAS 27 e anteriormente divulgado na nota 4.3.6 deste anexo, os investimentos financeiros em subsidiarias sdao

inicialmente mensurados pelo seu valor de aquisicdo, sendo o seu reconhecimento subsequente e de acordo com a IAS 39 efetuado
ao justo valor (ver nota 25).

Relativamente ao exercicio de 2014, 0s acontecimentos mais relevantes, para efeitos da determinacao do justo valor, foram:

> Aumento de Capital na Orey Gestdo Imobilidria durante o ano 2014, no valor de 1.500.000 de Euros.

> Aumento de capital na Orey Investment Holding BV no valor de 5.000.000 de Euros, por incorporacao de dividendos.

> Reducdo da avaliagdo da Orey Investments Holding BV em virtude da revisdo da avaliagdo do portefélio do Pri-
vate Equity, consequéncia da proposta nao vinculativa para a alienagdo dos negdcios de Angola e Mogambique.

No decorrer do exercicio de 2014, o Private Equity adquiriu os remanescentes 5% do capital social da sociedade Lynx Transports
and Logistics, B.V. a acionista minoritaria Operquanto — Consultoria de Navegacao e Transitos, Lda., tornando-se assim o {nico

acionista desta sociedade.

Esta aquisicao foi realizada num contexto em que a Sociedade tem como objetivo realizar a venda integral da sua participacao
na medida em que recebeu um conjunto de ofertas ndo vinculativas de compra relativas aos negdcios de Angola e Mocambique.

As empresas enquadradas nestas non binding offers sdo, por negécio:

OREY




Sector de Tipo de % Capital

ENTIDADE Sede Actividade participacao Participacao Social Moeda
Angola

OA International Antilles NV Curagao-Antilhas Holandesas  Private Equity Indirecta 100,00% 6 000 usb
Orey Apresto e Gestao de Navios, Lda. Funchal  Private Equity Indirecta 100,00% 50 000 EUR
Orey (Cayman) Ltd. Cayman lIslands  Private Equity Indirecta 100,00% 50 000 usb
Orey (Angola) - Comércio e Servigos, Lda. Luanda-Angola Private Equity Indirecta 100,00% 1100 000 KWz
Orey Super Transportes e Distribui¢dao, Lda. Luanda-Angola  Private Equity Indirecta 100,00% 1 400 000 KWz
Parcel Express - Expedicdes Internacionais, Lda. Luanda-Angola  Private Equity Indirecta 100,00% 2 000 000 KWz
SAFOCEAN - Comércio e Servigos, Lda. Luanda-Angola Private Equity Indirecta 100,00% 200 000 Kwz
LYNX Angola - Transporte e Logistica, Lda. Luanda-Angola  Private Equity Indirecta 100,00% 20 000 000 KWz
LYNX Transports and Logistics, B.V. Amesterdao- Holanda  Private Equity Indirecta 100,00% 130 070 EUR
Mocambique

Orey Mogambique - Comércio e Servicos, Lda. Maputo  Private Equity Indirecta 100,00% 60 000 Mzm
Orey Mauritius Transports and Logistics Ltd Mauricias Private Equity Indirecta 100,00% 750 000 usb

Atualmente existe uma oferta ndo vinculativa em processo avancado e exclusivo de negociacdo, a qual avalia globalmente os neg6-
cios disponiveis para venda (Angola e Mocambique) de acordo com o seguinte:

A proposta em negociacdo aponta para uma potencial alienacdo a ser realizada em dois momentos:

- Venda na primeira fase de 60% do capital;

- Venda na segunda fase de 40% do capital através do exercicio de op¢do de venda por parte da Orey Capital Partners até
31 de Mar¢o de 2017 sendo o Valor da Empresa determinado com base num miltiplo de EBITDA acordado aplicado sobre
a média do EBITDA dos dois exercicios anteriores ou exercicio de op¢ao de venda por parte da Orey Capital Partners
até 31 de Marco de 2018 sendo o Valor da Empresa determinado com base num mdiltiplo de EBITDA acordado aplicado
sobre a média do EBITDA dos dois exercicios anteriores. Em ambos 0s casos ao Valor da Empresa sera deduzido o valor
da divida liquida a data.

- Caso a Orey Capital Partners ndo exerca a op¢ao de venda até 31 de Marco de 2018 pode o outro accionista exercer op-
¢ao de compra sobre 0s 40% do capital até 30 de Junho de 2018 sendo o Valor da Empresa determinado com base num
mdltiplo de EBITDA acordado aplicado sobre a média do valor do EBITDA dos dois exercicios precedentes. A este valor
sera deduzido o valor da divida liquida a data.

Assim, valorizagao do justo valor de Angola foi a data de 31 de dezembro de 2014 calculada com base nas seguintes premissas:

Reparticao do valor dos 60% em funcao do peso no EBITDA das duas empresas, alocando o valor do negécio a cada uma delas;

Ponderac¢do do valor da empresa futuro em funcdo do mdltiplo futuro ja acordado, considerando somente 0s 40% actua-
lizando esse valor para a data de referéncia de 31 de Dezembro de 2014;

Mdltiplo de venda considerado na valorizacao do SICAR em 2014 decorre de uma média ponderada entre o maltiplo impli-
cito na venda dos primeiros 60% e o mdltiplo implicito na venda futura dos restantes 40% considerando o maltiplo atual.

> Reducdo da valoriza¢do da participacao detida na Orey Financial IFIC, S.A. consequéncia revisdao da valorizacao do Private Equity
explicada anteriormente e da valorizagdo do negdcio inerente a gestdo de massas falidas da FAWSPE no Brasil;

> Diminuicdo da valorizacdo da OGI como reflexo da desvalorizacdao dos imdveis que a mesma detém em carteira e que se en-
contram valorizados ao justo valor.

Relativamente ao exercicio de 2013, 0s acontecimentos mais relevantes, para efeitos da determina¢do do justo valor, foram:

> Deliberagdo numa Board of Directors da Orey Investments Holding BV de um aumento de capital de 10.000.000 de Euros, por
incorporacdo dos dividendos atribuidos até essa data a Sociedade Comercial Orey Antunes. Este aumento de capital refletiu-se
num aumento de participa¢ao;

> Reducdo da valorizacdo do justo valor da Orey Investments Holding BV, face ao exercicio de 2012, em virtude da alienac¢do da
participacdo que esta detinha nos negdcios existentes no Brasil através da Orey Financial Holding Lda.;
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> Aumento da valoriza¢do da participacao detida na Orey Financial IFIC, S.A. consequéncia da incorporacdo, neste segmento de
investimento, da participacao da Orey Financial Holding Ltda. e pela incorporacdo integral do portfolio de investimentos do Orey
Opportunity Fund, e subsequentemente, pelo incorpora¢ao da valorizacdo do negédcio inerente a gestdao de massas falidas da

FAWSPE no Brasil;

> Diminui¢do da valorizacdo da OGI como reflexo da desvalorizacdao dos imdveis que a mesma detém em carteira e que se en-

contram valorizados ao justo valor.

Pressupostos 2014:

Orey Investments

Orey Servigos

PRESSUPOSTOS Orey Financial IFIC Holding BV e Organizagao
Método utilizado Cash flows livres Cash flows livres Cash flows livres
descontados descontados descontados
Base utilizada Business Plans Business Plans Business Plans
2015 - 2017 2015 - 2017 2015 - 2017
Taxas de crescimento dos cash-flows de 2018 a 2024 2% 2% Variavel

Taxas de crescimento dos cash-flows a partir de 2024
Probabilidades de sucesso do business plan
Taxa de desconto utilizada

WACC +1 p.p.
WACC -1 p.p.
WACC +2 p.p.
WACC -2 p.p.
WACC +3 p.p.
WACC -3 p.p.
Avaliacdo

10/0; 20/0; 30/0
75%; 15%; 10%
8,00%

48 556 000
67 014 000
42 680 000
80 851 000
38 071 000
108 574 000
38 071 000

1%; 2%; 3%
80%; 15%; 5%
4,5% - 13,2%

40 962 000
41 147 000
40 870 000
41 240 000
40 778 000
41 333 000
40 778 000

1%; 2%; 3%
85%; 10%; 5%
8,60%

374 000
575 000
305 000
730 000
250 000
952 000

459 000

(Unidade Monetéria - Euros)

0 justo valor da Orey Gestdao Imobilidria corresponde ao seu valor contabilistico visto que os seus ativos que correspondem maiori-

tariamente a imoveis ja estdo valorizados ao seu justo valor.

Pressupostos 2013:

Orey Investments Holding

Orey Servicos

PRESSUPOSTOS Orey Financial IFIC BV e Organizacao
Método utilizado Cash flows livres Cash flows livres Cash flows livres
descontados descontados descontados

Base utilizada Business Plans Business Plans Business Plans
2014 - 2016 2014 - 2016 2014 - 2016

Taxas de crescimento dos cash-flows de 2018 a 2024 2% 2% 3%

Taxas de crescimento dos cash-flows a partir de 2024
Probabilidades de sucesso do business plan
Taxa de desconto utilizada

WACC +1 p.p.
WACC -1 p.p.
WACC +2 p.p.
WACC -2 p.p.
WACC +3 p.p.
WACC -3 p.p.
Avaliacdo

1%; 2%; 3%
75%; 15%; 10%
11,60%

54 165 000
70 016 000
48 788 000
82 462 000
44 445 000
100 888 000

44 445 000

1%; 2%; 3%
80%; 15%; 5%
8,1-17,2%

41 678 000
41 766 000
41 514 000
41 853 000
41 432 000
41 940 000
41 432 000

1%; 2%; 3%
85%j; 10%; 5%
9,40%

621 000
931 000
517 000
1174 000
433 000
1530 000
433 000

(Unidade Monetéria - Euros)

(1) As probabilidades correspondem consecutivamente a probabilidade de sucesso do business plan, probabilidade de atingimento de 50% do business plan e

probabilidade de insucesso do business plan

(2) A avaliacao da Orey Investments Holding BV é aferida através do somatédrio da avaliacdo de todas as suas subsidiarias de forma individualizada. Todas as
subsidiarias com excepecdo do Orey Capital Partners SCA SICAR utilizam o método divulgado na nota, o Orey Capital Partners SCA SICAR conforme referido no
ponto 8. do Relatdrio de Gestdo é avaliado com base no método dos multiplos de gestao.
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13 ImPOSTOS

Os saldos de ativos e passivos por impostos sobre o rendimento em 31 de dezembro de 2014 e 31 de dezembro de 2013 eram os
seguintes:

IMPOSTOS

Activos por impostos correntes Dez-14 Dez-13
Imposto estimado (225 489) (68 361)
Imposto a recuperar 71 822 3539
Retenc¢des na fonte de IRC 44 317 30 434
Pagamento especial por Conta 283 433 231 397
Total Activos por impostos correntes 174 083 197 008
Passivos por Impostos correntes Dez-14 Dez-13
Retencao de imposto 64 491 39 429
Passivos por Impostos diferidos Dez-14 Dez-13
Variagoes justo valor 77 701 661 701

(Unidade Monetéria - Euros)

Conforme referido na Nota 4.3.7 deste anexo, o imposto corrente estimado é determinado com base no resultado contabilistico ajus-
tado de acordo com a legislacao fiscal em vigor a que esta sujeita cada uma das empresas englobadas na consolidacgao.

A Sociedade encontra-se sujeita a impostos sobre os lucros em sede de Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Coletivas (IRC)
a taxa normal de 23%, incrementada em 1,5% pela derrama, que resulta numa taxa de imposto agregada de 24,5% acrescida da
derrama estadual.

As reten¢des na fonte de IRC referem-se a operacdes executadas pela entidade devedora de rendimentos mediante a qual retém o im-
posto no ato do pagamento dos rendimentos, através da aplicacao das taxas, sendo aqueles rendimentos pagos pelo seu valor liquido.

A rubrica “Pagamento especial por conta” corresponde aos pagamentos especiais por conta de IRC apurado em exercicios anteriores.
Estes pagamentos serdo recuperaveis até ao quarto exercicio posterior aquele em que sdo efetuados, para os PEC’s efetuados até
ao exercicio de 2013 (inclusive) e até ao sexto exercicio posterior para os PEC’s efetuados a partir do exercicio de 2014, por meio de
deducdo a coleta de IRC apurada. Nao sendo apurada coleta de IRC nos exercicios em causa, tais pagamentos especiais por conta
podem ainda ser reembolsados da parte que ndo foi deduzida mediante pedido de reembolso efetuado pela Sociedade, que, para
o efeito, sera entdo sujeita a inspecao.

Os ativos e passivos por impostos diferidos tiveram em 2013 e 2014, 0s seguintes saldos e evolugdo:

PASSIVOS POR IMPOSTOS DIFERIDOS Dez-13 Origem Reversao Dez-14

Variagoes Justo Valor - Propriedades de Investimento 661 701 3 825 (587 824) 77 701

Total 661 701 3 825 (587 824) 77 701
(Unidade Monetéria - Euros)

ACTIVOS POR IMPOSTOS DIFERIDOS Dez-13 Origem Reversao Dez-14

Prejuizos Fiscais Reportaveis 910 086 - (910 086)

Total 910 086 - (910 086) -

(Unidade Monetéria - Euros)

PASSIVOS POR IMPOSTOS DIFERIDOS Dez-12 Origem Reversao Dez-13
Variagoes Justo Valor - Propriedades de Investimento 717 616 - (55 915) 661 701
Total 717 616 - (55 915) 661 701

(Unidade Monetaria - Euros)
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Conforme referido na Nota 10, em 03 de Julho de 2014 foi assinado, entre a Sociedade Comercial Orey Antunes e a sociedade Orey
Financial - IFIC, um contrato-promessa de compra e venda irrevogével referente ao imdvel sito na Rua Maria Isabel Saint Léger, n2
20, em Alcantara.

Em virtude de o contrato conter clausula de irrevogabilidade, foi liquidado de imediato, pela Orey Financial — IFIC, o respetivo Impos-
to Municipal sobre as Transmissdes Onerosas de Iméveis inerente ao contrato referido.

Como consequéncia desta alienagao, a Sociedade teve de desreconhecer, dos passivos por impostos diferidos, o valor EUR 584.000
inerente as revaloriza¢des de justo valor efetuadas ao longo dos anos.

Operagoes

RUBRICA Total na DR Mov. Capital Préprio

31/12/14 31/12/13 31/12/14 31/12/13 31/12/14  31/12/13
Difer.Temp.que originaram ativos por imp.diferidos
Prejuizos fiscais - - - 3640 345

- - - 3640 345 - -

Dif.Temp.que originaram passivos por imp.diferidos
Reavaliacdo de activos imobilizados 330 500 2 700 820 (2 370 320) 7 164

330 500 2 700 820 (2 370 320) 7 164 - -
Valores reflectidos no balanco
Activos por impostos diferidos - - - (910 086)
Passivos por impostos diferidos 77 701 661 701 (584 000) (55 915)

Nos termos da legislacdo em vigor, e até ao exercicio de 2009, 0s prejuizos fiscais sao reportaveis durante um periodo de seis anos
ap6s a sua ocorréncia e suscetiveis de deducdo a lucros fiscais gerados durante esse periodo.

Todavia, a Lei n.2 3-B/2010, de 28 de abril de 2010 (Lei do Orcamento de Estado para 2010), veio estabelecer que a partir do dia 1
de janeiro de 2010 este periodo de deducdo de prejuizos reportaveis fique reduzido somente a quatro anos.

A Lei n.2 64-B/2011, de 30 de dezembro de 2011 (Lei do Orcamento de Estado para 2012), alterou novamente este prazo, ampliando
de quatro para cinco anos o periodo de dedugdo de prejuizos reportaveis originados no ano de 2012 e seguintes.

Posteriormente, com a Lei n? 83-C/2013, de 31 de dezembro, os prejuizos fiscais gerados em exercicios iniciados em ou apds de 1 de
janeiro de 2014 podem ser reportados por um periodo de 12 anos.

Ainda a este nivel, esta Lei indica a deducao de prejuizos fiscais, incluindo os prejuizos fiscais apurados antes de 1 de janeiro de
2014, se encontra limitada a 70% do lucro tributdvel apurado no exercicio em que seja realizada a deducao.

De acordo com a legislacdo em vigor, as declaragdes fiscais relativas ao imposto sobre o rendimento estdo sujeitas a revisdao e cor-
recdo por parte das autoridades fiscais durante um periodo de quatro anos (ou seis anos quando tenham existido prejuizos fiscais).

Contudo, nas situagdes que tenham sido concedidos beneficios fiscais ou estejam em curso inspecdes, reclamagdes ou impugnacdes,
0s prazos sao alargados ou suspensos, dependendo das circunstancias.

Neste sentido, as declara¢des fiscais da Sociedade dos anos de 2011 a 2014 ainda poderao estar sujeitas a revisao.

No entanto, na opinido do Conselho de Administracdo da Sociedade, ndo é previsivel que qualquer correcdo relativa aos exercicios
anteriormente referidos apresente um impacto materialmente relevante para as demonstracdes financeiras em 31 de dezembro de 2014.

0 saldo apurado de Gastos (Rendimentos) de Impostos em 2014 e 2013, reconhecido na demonstra¢do de resultados, é decomposto
do seguinte modo:
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RENDIMENTOS (GASTOS DE IMPOSTOS) Dez-14 Dez-13
Imposto Corrente (88 844) (262 797)
Impostos Diferidos

Aumento e reversao de diferencas temporarias 584 000 854 171)
Total 495 156 (1 116 968)

(Unidade Monetaria - Euro)

Sendo os impostos diferidos decompostos como se apresenta em seguida:

IMPOSTOS DIFERIDOS Dez-14 Dez-13
Varia¢do do passivo por impostos diferidos referentes a revalorizacdo de propriedades de investimento 584 000 55 915
Reversdo do activo por imposto diferido relativo a 2010 e 2011 - (910 086)
Total 584 000 (854 171)

(Unidade Monetaria - Euro)

A reversdo verificada no exercicio 2014 e 2013 foi originada:

> pela alienacdo do imdvel sito em Alcantara, n? 20, consequencia do contarto de promessa de compra e venda irrevogavel
referido anteriormente;

> pela reducdo da taxa de imposto que serviu de base para o célculo do imposto diferido, de 24,5% (em 2013) para 22,5% (em 2014).

14 GASTOS A RECONHECER E DEVEDORES POR ACRESCIMO

A rubrica de Acréscimos e diferimentos tem a 31 de dezembro de 2014 e 31 de dezembro de 2013 o seguinte detalhes:

GASTOS A RECONHECER E DEVEDORES POR ACRESCIMO Dez-14 Dez-13
Devedores por acréscimo 92 169 1222 323
Gastos a reconhecer 109 992 438 466
Total 202 161 1 660 789

(Unidade Monetaria - Euro)

Em 2014: Os gastos a reconhecer incluem rendas de edificios no valor 35.591 Euros e Garantia no valor de 54.720 Euros.

Em 2013: Os devedores por acréscimo sao compostos fundamentalmente por: 630.000 Euros ao abrigo do contrato com o Banca
March, SA em que existe a reversdao de 50% de todas as despesas relativas a operagao de compra do Banco Inversis. O segundo
valor, de 329.770 Euros é referente a cedéncia de instalagdes a Orey Financial IFIC durante 2013. Nos gastos a reconhecer encontram-
-se registados custos diferidos relativos a emissao de obrigacdes Best OF, este valor tem 25% do valor da emissao de 11.380.000 de
Euros, ou seja 284.500 Euros, referentes a comissoes.

15 OUTROS ATIVOS

Em 31 de dezembro de 2014 e 31 de dezembro de 2013, esta rubrica apresentava a seguinte composicdo:
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OUTROS ACTIVOS Dez-14 Dez-13
Resultados Atribuidos

Orey Investments Holding BV 2 500 000
Lucros Disponiveis

Orey Gestao Imobiliaria 40 000
Settlement Agreement - Orey Transports and Logistics 136 070 136 070
Clientes 135 612 217 714
Imposto sobre valor acrescentado 883 336 787 799
Outros Activos 1232 623 206 817
Total de outros activos antes de imparidade 4 887 641 1 388 400
Total de outros activos liquidos 4 887 641 1 388 400

A rubrica “ Outros Ativos” inclui em 2014 o total de:

> 457.300 Euros de obrigacdes Araras BV;

> 510.000 Euros a receber da Orey Financial IFIC por conta da alienagdo do imdvel de Alcantara, n? 20; e

» 227.574 Euros (2013: 170.987 Euros) relativos a valores a regularizar com sociedades do grupo. Estas obriga¢des encontram-se
de acordo coma hierarquia do justo valor no segundo nivel, uma vez que é avaliado através de modelos que recorrem apenas a

variaveis observaveis no mercado.

A evolucdo da imparidade de clientes durante o ano de 2013, foi a seguinte:

IMPARIDADE Saldo em Jan-13 Reforco Utilizacdes Saldo em Dez-13
Imparidade de dividas a receber (1 008)
Investimentos financeiros - partes de capital (17 707)
Total - (18 715) -

16 RECURSOS DE OUTRAS INSTITUICOES DE CREDITO

(Unidade Monetaria - Euro)

0 detalhe dos recursos em outras institui¢cdes de crédito e outros empréstimos pode ser apresentado da seguinte forma:

RECURSOS DE OUTRAS INSTITUICOES DE CREDITO

Entidade Dez-14 Dez-13
Empréstimos Bancarios

Banco Espirito Santo 3 417 000 2 166 666
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria 958 861 1189 583
Banco Popular 693 143 858 480
Caixa Geral de Dep6sitos 1 000 000 1 000 000
Banco BIC 55 240 694 200
Banca March 2 950 000

Descobertos Bancarios

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria 13 757
Banco Espirito Santo 2 434 246
Locacdes Financeiras

Banco Espirito Santo 376 724 493 312
BMW Leasing 61 859
Total 9 450 968 8 912 104

(Unidade Monetaria - Euro)
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Conforme referido na Nota 42 deste anexo, a aquisicdao do Banco Inversis a efetuar pela Orey realizar-se-a pelo montante de EUR
18.800.000, 05 quais serdo liquidados através de um pagamento de EUR 2.950.000, para os quais esta constituido um deposito no

mesmo montante, penhorado em favor da Banca March.

Em contrapartida, a Banca March efetuou um empréstimo a Orey no mesmo montante do depésito anteriormente mencionado.

Em junho de 2014 a SCOA procedeu a consolidagdo das suas posicdes financeiras junto do Novo Banco. Desta forma, o financiamento
de 2.166.166 Euros existentes em 2013, assim como o descoberto bancario de 2.434.246 Euros foram liquidados parcialmente por
contrapartida do depdsito a prazo de 1.250.000 Euros (Ver Nota 8) e do valor remanescente constitui-se um (nico financiamento no
montante de 3.417.000 Euros o qual apresenta um periodo de caréncia até dezembro de 2014, sendo que a primeira prestacdao de

capital devera ser liquidada somente em junho de 2015.

0 detalhe dos empréstimos bancarios incluidos na rubrica de Recursos de outras institui¢cdes de crédito é o seguinte:

Montante em Taxa de Juro
BANCO Forma Valor Aprovado divida Taxa de Juro Efectiva
Empréstimos ndo correntes
Novo Banco -Médio/Longo 3 417 000 2 733 600 Euribor 3M + 2,4%
Prazo Spread 2,25%
Empréstimos correntes
Novo Banco -Curto Prazo 3 417 000 683 400 Euribor 3M + 2,4%
Spread 2,25%
Banco BIC -Curto Prazo 1 000 000 55 240 Euribor 3M + 7,2%
Spread 7,0%
Caixa Geral de Dep6sitos -Curto Prazo 1 000 000 1 000 000 Euribor 6M + 5,7%
Spread 4,5%
Banco Popular -Curto Prazo 1 000 000 693 143 Euribor 3M + 7:4%
Spread
7,0% a 7,5%
Banco Bilbao Vizcaya e Argentaria - Conta Corrente 1 000 000 958 861 Euribor 3M + 7,8%
Caucionada Spread 7,25%
Banca March -Curto Prazo 2 950 000 2 950 000 5% 5,0%

Os financiamentos ndo correntes respeitam em 2014 a

deu a 3.417.000 Euros.

Em 2013, os financiamentos tinham o seguinte detalhe:

(Unidade Monetaria - Euro)

um empréstimo contraido junto do Novo Banco, cujo montante inicial ascen-

Montante em Taxa de Juro
BANCO Forma Valor Aprovado divida Taxa de Juro Efectiva
Empréstimos ndo correntes
Banco Espirito Santo -Médio/Longo 6 500 000 2 166 666 Euribor 3M + 2,4%
Prazo Spread 2,25%
Banco BIC -Médio/Longo 1 000 000 694 200 Euribor 3M + 7,2%
Prazo Spread 7,0%
Empréstimos correntes
Caixa Geral de Dep6sitos -Curto Prazo 1 000 000 1 000 000 Euribor 6M + 5,7%
Spread 4,5%
Banco Popular -Curto Prazo 1 000 000 858 480 Euribor 3M + 7:4%
Spread 7,0% a
7,50/0
Banco Bilbao Vizcaya e Argentaria - Conta Corrente 1 000 000 1 000 000 Euribor 3M + 7,3%
Caucionada Spread 6,25%
Banco Bilbao Vizcaya e Argentaria -Mutuo 350 000 189 583  Taxa fixa 7,25% 7,3%

(Unidade Monetaria - Euro)
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Os passivos por locacdes financeiros respeitam a aquisicdo do imével sito na Rua Maria Isabel Saint Léger, n.2 18, Alcantara, conforme

referido na Nota 10 deste anexo.

0 detalhe das locagdes financeiras em 31 de dezembro de 2014 e 31 de dezembro de 2013 é 0 que se segue:

PASSIVOS POR LOCACAO FINANCEIRA Dez-14

Dez-13

Passivo Passivo nao

Passivo Passivo nao

18. ANEXOS AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS SEPARADAS
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Corrente corrente Total Corrente corrente Total
Edificios, Terrenos e Recursos Naturais 124 629 252 094 376 724 116 629 376 683 493 312
Equipamento de Transporte 61 859 61 859
Total 124 629 252 094 376 724 178 489 376 683 555 171
(Unidade Monetaria - Euro)
Sendo que em 2014 o detalhe por pagamentos era o seguinte:
Mais de
um ano
Futuros Nao mais e ndao mais Mais de
TIPO DE ACTIVO Pagamentos de 1 ano de 5 anos 5 anos
Edificios Terrenos e Recursos Naturais 376 724 124 629 252 094
Total 376 724 124 629 252 094 -
(Unidade Monetaria - Euro)
O detalhe por pagamentos em 2013 é o que se detalhe em seguida:
Mais de
um ano
Futuros Nao mais e ndao mais Mais de
TIPO DE ACTIVO Pagamentos de 1 ano de 5 anos 5 anos
Edificios Terrenos e Recursos Naturais 493 312 116 629 376 683 -
Equipamento de Transporte 61 859 61 859
Total 555 171 178 489 376 683 -

17 RESPONSABILIDADES REPRESENTADAS POR TITULOS

(Unidade Monetaria - Euro)

A Sociedade é ainda detentora de um empréstimo por obrigacdes contraido em 2010, cujo agente pagador é o Millennium BCP.

Este empréstimo por obrigacdes tem o seguinte detalhe em 2014:

EMPRESTIMO POR OBRIGAGOES

Limite de Emissao

Montante Utilizado

Valor Contabilistico

Empréstimo por Obrigagdes

Orey Best / 2010-2018

30 000 000

30 000 000

29 766 152

O detalhe por pagamentos em 2013 é o que se detalhe em seguida:

Este empréstimo por obriga¢des tinha o seguinte detalhe em 2013:

EMPRESTIMO POR OBRIGAGOES

Limite de Emissao

Montante Utilizado

(Unidade Monetaria - Euro)

Valor Contabilistico

Empréstimo por Obrigagdes

Orey Best / 2010-2018

30 000 000

30 000 000

26 345 224

OREY

(Unidade Monetaria - Euro)
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Durante 2013 a Sociedade procedeu a emissdao de 17.000.000 Euros de obrigagdes. As condi¢des deste empréstimo obrigacionista
sao as seguintes:

> Emitente: Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A.;

> Valor total aprovado de 30.000.000;

> Nos primeiros 5 anos o pagamento é trimestral tendo uma taxa de juro entre 5,5% ou Euribor 3M com spread de 2,5%.
> O cupdo do 62 ano tem uma taxa de juro que varia entre 6,5% ou Euribor 3M acrescido de um spread de 3,5%.

> O cupdo do 72 ano tem uma taxa de juro de 7,5% ou Euribor 3M com spread de 4,5%;

> O cupdo do 82 ano tem uma taxa de juro de 8,5% ou Euribor 3M com spread de 5,5%.

18 EMPRESTIMOS DE ASSOCIADAS E SUBSIDIARIAS

A 31 de dezembro de 2014 e 31 de dezembro de 2013 o detalhe dos empréstimos obtidos de subsidiarias é que se apresenta em
seguida:

EMPRESTIMOS DE SUBSIDIARIAS Dez-14 Dez-13
Empréstimos obtidos
Orey Shipping SL - 55 000
Orey Servicos e Organizac¢ao, S.A. 259 010
Totais (Nota 35) 259 010 55 000

(Unidade Monetaria - Euro)

19 PRrOVISOES

Em 31 de dezembro de 2014 e 31 de dezembro de 2013, 0 movimento efetuado na rubrica de provisdes foi o seguinte:

PROVISOES Saldo em Dez-13 Reforco Utilizacdes Reversdao Saldo em Dez-14
Provisoes 2 224 211 86 184 - - 2 310 395
Total 2 224 211 86 184 - - 2 310 395

(Unidade Monetaria - Euro)

PROVISOES Saldo em Jan-13 Reforco Utilizacoes Reversao Saldo em Dez-13
Provisdes 476 000 2 224 211 (15 000) (461 000) 2 224 211
Total 476 000 2 224 211 (15 000) (461 000) 2 224 211

(Unidade Monetaria - Euro)

Esta rubrica refere-se a contingéncias de processos em curso, que apesar de ja teoricamente prescritos foram inspecionados em anos
anteriores e se encontram agora no ambito do Tribunal Administrativo e Fiscal, o que levou ao reconhecimento destas provisdes nas
contas da Sociedade.

Em 2013 efetuou-se um refor¢o da provisdo, no valor de 797.004 Euros, devido a processos da Autoridade Tributaria em curso, ine-
rentes a Imposto sobre o rendimento de Pessoas Coletivas respeitante aos exercicios de 2001 a 2004 (inclusive), que se encontram
impugnados judicialmente e a aguardar julgamento.

Igualmente em 2013, constitui-se uma provisdo relativa ao RETGS 2010/2011 no valor de 1.427.207 Euros (vide Nota 4.4.14.1 e Nota
21 deste anexo as contas consolidadas).
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Tendo-se em 2013 recalculado de raiz as provisdes para contingéncias fiscais, procedeu-se, nesse mesmo ano, a reversao de outras
provisdes parciais de carater fiscal no valor de 120.000 Euros e de 341.000 Euros, que tinham sido registadas contabilisticamente
em 2010 e em 2011 respetivamente

Ja no decorrer de 2014 a provisao de EUR 797.004 foi reavaliada tendo em atencdo os juros corridos, as possiveis coimas e as custas
processuais que lhe sdo inerentes, o que levou o Grupo Orey a proceder a um reforco desta provisao em EUR 86.183,63.

20 CREDORES POR ACRESCIMO E RENDIMENTOS A RECONHECER

A 31 de dezembro de 2014 e 31 de dezembro de 2013 o detalhe dos acréscimos e diferimentos é o que se apresenta em seguida:

CREDORES POR ACRESCIMO E RENDIMENTOS A RECONHECER Dez-14 Dez-13
Credores por acréscimos de juros 459 801 447 813
Credores por acréscimos - outros 496 454 1111 942
Totais 956 255 1559 755

(Unidade Monetaria - Euro)

A rubrica de “Credores por acréscimos — outros”, essencialmente, valores a pagar a Orey Capital Partners GP, 102.000 Euros (2013:
136.315 Euros), Garantias Bancarias da Orey Técnica Servigos Navais, S.A no valor de 11.188 Euros e estimativa de advogados no valor
41.750 Euros. Encontra-se também o valor de 311.216 Euros de custo estimado em relagdo a empresa Monte Sdo José.

Em 2013: O valor de Rendimentos a reconhecer inclui 500.000 Euros relativos a valores a pagar no ambito do processo do Banco Inversis.

21 OuUTROS PASSIVOS

A rubrica de “Outros passivos” apresenta, em 31 de dezembro de 2014 e 2013, 0 seguinte detalhe:

OUTROS PASSIVOS Dez-14 Dez-13
Credores

Sector Plblico Administrativo

Seguranca Social 6 226 10 040

IMI 1626 1654
Fornecedores 243 241 793 743
Dividendos de exercicios anteriores 48 076 34 039

Encargos a pagar

Bonus a pagar aos Orgaos Sociais 169 288 141 037
Pagamentos ao pessoal - Férias e Subsidio de Férias 23 446 23 865
Beneficios p6s emprego 575 286 879 014
Pagamentos por conta - IRC empresas do Grupo - 124 569

Outros custos a pagar
Fundo de pensdes - Orey Comércio e Navegacdo, SA - 294 436

QOutros Encargos a pagar 4 033 4 129

Outras Contas de Regularizacao

Orey Industrial Representation 327 000
SCOA - Sucursal de Madrid 87
Totais 1398 309 2 306 525

(Unidade Monetaria - Euro)
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Relativamente aos valores inerentes a rubrica “Beneficios de Reforma” ha que referir que o Fundo de Pensdes Orey encontra-se neste
momento sob um plano de financiamento das responsabilidades por servicos passadas ja vencidas com ativos e pensionistas que
foi alvo de aprovacdo pela Autoridade para a Supervisao de Seguros e Fundos de Pensdes.

Todavia, o Grupo Orey, de acordo com a IAS 19 procedeu a atualiza¢do da taxa de desconto de acordo com os referenciais estabele-

cidos, ajustando-a assim, a realidade econémica em que se insere.

Com base no explicado anteriormente, informa a Sociedade que os pressupostos e as bases técnicas atuariais foram as seguintes

para 2014 e 2013:

PRESSUPOSTOS E BASES TECNICAS ACTUARIAIS Dez-14 Dez-13
Pressupostos financeiros
Taxa técnica actuarial 1,7% 3,5%
Taxa anual do rendimento do fundo 2,3% 3,5%
Taxa anual do crescimento salarial 2,0% 2,5%
Taxa anual do crescimento das pensdes 1,0% 1,0%
Pressupostos demograficos
Idade normal de reforma 66 anos 65 anos
Tabua de mortalidade homens TV 88/90 TV 88/90
Tabua de mortalidade mulheres TV 88/90 TV 88/90
Tabua de invalidez SR SR
Desta forma, a evolucao das responsabilidades liquidas foram as seguintes:
EVOLUCAO DAS RESPONSABILIDADES LIQUIDAS Dez-14

Reformados Activos Total
Saldo Inicial 636 746 242 268 879 014
Custo servigos correntes 8 474 8 474
Custo dos juros 25 710 4 215 29 925
Contribuicoes (641 340) (4 469) (645 809)
Retorno real dos activos 13 203 13 203
Ganhos e perdas actuariais 234 561 55 918 290 479
Total 268 880 306 406 575 286

(Unidade Monetaria - Euro)

EVOLUCAO DAS RESPONSABILIDADES LIQUIDAS Dez-14

Reformados Activos Total
Saldo Inicial 538 001 233 110 771 111
Custo servigos correntes 14 460 14 460
Custo dos juros 54 321 8 547 62 868
Contribuicoes (6 272) (6 272)
Retorno real dos activos (29 740) (4 435) (4 175)
Ganhos e perdas actuariais 80 436 (9 414) 71022
Total 636 746 242 268 879 014

(Unidade Monetaria - Euro)

Durante o exercicio de 2014 a SCOA procedeu a entrega de duas contribuicdes monetéarias para o fundo de pensdes as quais totali-

zaram 638 mil Euros.
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Assim, a data de 31 de dezembro de 2014 e de 2013, o valor do fundo de Pensdes era o seguinte:

VALOR DO FUNDO DE PENSOES Dez-14 Dez-13
Saldo Inicial 840 834 961 936
Contribuicdes 638 000

Retorno real dos activos (13 203) 34 175
Beneficios e prémios pagos pelo fundo (155 102) (155 277)
Total 1 310 529 840 834

(Unidade Monetaria - Euro)

Em 2014 e 2013 o impacto do plano de beneficios definidos foi o seguinte:

BENEFICIOS DEFINIDOS 2014 2013

Resultados Capitais Proprios Resultados Capitais Proprios
Beneficios Definidos 43 793 290 479 37 388 243 820
Total 43 793 290 479 37 388 243 820

(Unidade Monetaria - Euro)

E as responsabilidades e o valor dos ativos do fundo eram os seguintes:

RESPONSABILIDADE E VALOR DOS ACTIVOS DO FUNDO Dez-14 Dez-13
Valor das responsabilidades afeta ao fundo 1 848 936 1689 137
Valor do fundo 1310 529 840 834
Déficit do fundo 538 407 848 303

(Unidade Monetaria - Euro)
22  CAPITAL

Em 31 de dezembro de 2014 e de 2013, o capital social subscrito e realizado encontra-se representado por 12.000.000 de acdes
ordinarias, sem direito a uma remuneracgao fixa, com o valor nominal de 1 euro cada.

CAPITAL Dez-14 Dez-13

Capital 12 000 12 000

(Unidade Monetaria - Euro)

Em 31 de dezembro de 2014, as participa¢des qualificadas da Sociedade eram as seguintes:

PARTICIPACOES QUALIFICADAS Quantidade % do Capital Social % dos direitos de voto
Duarte Maia de Albuquerque d'Orey

Directamente: - 0,00% 0,00%

Indirectamente:

- Orey Inversiones Financieras, SL 9 252 949 77,11% 77-11%
SUB-TOTAL 9 252 949 77,11% 77:11%
Joachin Michalski 424 449 3,54% 3,54%
Tristao da Cunha Menezes 280 458 2,34% 2,34%
MCFA, SGPS, S.A. 242 421 2,02% 2,02%
SUB-TOTAL 947 328 7,90% 7,90%
TOTAL PARTICIPACOES QUALIFICADAS 10 200 277 85,00% 85,00%
PARTICIPACOES NAO QUALIFICADAS 1799 723 14,99% 14,99%
TOTAL DO CAPITAL 12 000 000 100,00% 100,00%
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Em 31 de dezembro de 2013, as participa¢des qualificadas da Sociedade eram as seguintes:

PARTICIPACOES QUALIFICADAS Quantidade % do Capital Social % dos direitos de voto
Duarte Maia de Albuquerque d'Orey

Directamente: - 0,00% 0,00%

Indirectamente:

- Orey Inversiones Financieras, SL 9 252 949 77,11% 77,11%
SUB-TOTAL 9 252 949 77,11% 77,11%
Joachin Michalski 324 449 2,70% 2,70%
SaxoBank AS 298 119 2,48% 2,48%
Tristao da Cunha Menezes 280 458 2,34% 2,34%
MCFA, SGPS, S.A. 242 421 2,02% 2,02%
SUB-TOTAL 1 145 447 9,54% 9,54%
TOTAL PARTICIPACOES QUALIFICADAS 10 398 396 86,65% 86,65%
PARTICIPACOES NAO QUALIFICADAS 1 601 604 13,35% 13,35%
TOTAL DO CAPITAL 12 000 000 100,00% 100,00%

Esta informagdo foi obtida com base na listagem fornecida pela Interbolsa, sendo o SaxoBank As um banco depositario de a¢des.

23  PREMIOS DE EMISSAO

A 31 de dezembro de 2014 e 2013, 0s prémios de emissdo eram detalhdveis da seguinte forma:

Sub-Total

Prémio Prémio  Custos de  Impostos Total Prémio
RUBRICA Ano N2 Accoes Unitario Emissao Emissao Diferidos de Emissao
Aumento de Capital por subscricdo de ac¢des 2006 5 000 000 1 5000000 -233 725 64 274 4 830 550
Conversao VMOP's 2008 3 409 272 1 3409 272 -115 086 2303 3296 489
Conversao VMOP's 2009 109 166 1 109 166 o] o] 109 166
Reducao de Capital 2010  -750 000 1 -750 000 o 0  -750 000
Reducdo de Capital 2011 -1 000 000 1 -1 000 000 o 0 -1000 000
Total 6 486 204

(Unidade Monetaria - Euro)

24  AGOES PROPRIAS

Durante o ano de 2014 ndo houve qualquer alteragdao do nmero de a¢des proprias em carteira face ao ano 2013, pelo que no final
do exercicio de 2014 a Sociedade tinha em sua posse 145.385 acdes proprias correspondentes a 1,21% do capital social e dos direitos
de voto.

ACCOES PROPRIAS Quantidade Valor médio Valor Total
Detidas a 31/12/14 por:

-SCOA 145 385 2,23 324 132

(Unidade Monetaria - Euro)

25 RESERVAS DE REAVALIAGAO

A data de 31 de dezembro de 2013 e 31 de dezembro de 2014, a rubrica de reservas e resultados transitados era decomposta da
seguinte forma:

o
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RESERVAS E RESULTADOS TRANSITADOS Dez-14 Dez-13
Reserva de reavaliagao

Reserva de revalorizagdo dos investimentos financeiros 22 181 744 34 183 743

Reservas de valoriza¢dao ao justo valor de propriedades de investimento 96 336
Total Reservas de reavaliacao 22 181 744 34 280 080
Outras reservas e resultados transitados

Reserva legal 2 011 468 1 641 899

Resultados transitados 11 123 739 7 733 906
Total Outras reservas e resultados transitados 13 135 206 9 375 805
Total 35 316 950 43 655 885

As reservas de reavaliacdo acima ndo sao distribuiveis aos acionistas enquanto ndo se encontrarem realizadas.

A reserva de revalorizagdo dos investimentos financeiros tem o seguinte detalhe:

(Unidade Monetaria - Euro)

RESERVA DE REVALORIZACAO DOS INVESTIMENTOS FINANCEIROS Dez-14 Dez-13
Orey Servicos e Organizagao, S.A. 339 611 313 611
Orey Financial IFIC, S.A. 17 904 558 24 278 558
Orey Investments Holding BV 5 479 019 11 133 019
Outros (1 541 445) (1 541 445)
Total 22 181 744 34 183 743

0 quadro seguinte reflete as variacdes para o Justo valor verificadas na nota 12.

(Unidade Monetaria - Euro)

RESERVA DE REVALORIZACAO DOS INVESTIMENTOS FINANCEIROS Reserva justo valor Resultados Total
Orey Servicos e Organizacao SA 26 000 26 000
Orey Financial IFIC SA (6 374 000) (6 374 000)
Orey Investments Holding BV (5 654 000) (5 654 000)
Orey Gestdo Imobiliaria - (377 053) (377 053)
Total (12 002 000) (377 053) (12 379 053)

(Unidade Monetaria - Euro)

RESERVA DE REVALORIZACAO DOS INVESTIMENTOS FINANCEIROS Reserva justo valor Resultados Total
Orey Servigos e Organizagao SA 72 433 72 433
Orey Gestao Imobilidria (60 699) (155 931) (216 930)
Orey Financial IFIC SA 10 695 000 10 695 000
Orey Investments Holding BV (15 447 000) (15 447 000)
Total (4 740 566) (15 939) (4 896 498)

(Unidade Monetaria - Euro)
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Nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2013 e 2014 a margem financeira decompunha-se da seguinte forma:

MARGEM FINANCEIRA ESTRITA Dez-14 Dez-13
Juros e rendimentos similares
Juros de disponibilidades 22 759 50 963
Juros de empréstimos concedidos 305 372 306 800
Outros juros e rendimentos similares 11
Juros e encargos similares
Juros de outras instituicdes de crédito (2 893 132) (1 734 438)
Juros de empréstimos (84 070)
Totais (2 565 002) (1 460 734)

27 RENDIMENTOS DE INSTRUMENTOS DE CAPITAL

(Unidade Monetaria - Euro)

Nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2013 e 2014 os Rendimentos de instrumentos de capital referem-se a dividendos das

empresas do Grupo, reconhecidos em resultados na data da sua apropriagao.

Os dividendos tém o seguinte detalhe em 31 de dezembro de 2013 e 31 de dezembro de 2014:

GANHOS EM EMPRESAS DO GRUPO Dez-14 Dez-13
Dividendos

Orey Investments Holding BV 7 500 000 10 000 000
Orey Financial IFIC, SA 1260 000

Orey Servigos e Organizacao SA 245 000

Total 9 005 000 10 000 000

28 RESULTADOS DE ATIVOS E PASSIVOS AO JUSTO VALOR ATRAVES DE RESULTADOS

A rubrica de resultados ativos e passivos ao justo valor através de resultados tem o seguinte detalhe:

(Unidade Monetaria - Euro)

RESULTADOS DE ACTIVOS E PASSIVOS AVALIADOS AO JUSTO VALOR ATRAVES DE RESULTADOS Dez-14 Dez-13
Perdas justo valor em subsidiarias e associadas (Nota 12) (377 053) (155 931)
Juros de obrigac¢des 12 043
Propriedades de investimento 17 000

Total

(360 053) (143 888)

29 RESULTADOS DE ALIENAGOES DE OUTROS ATIVOS

A rubrica de resultados de alienagdes de outros ativos tem o seguinte detalhe:

(Unidade Monetaria - Euro)

RESULTADOS DE ALIENACOES DE OUTROS ACTIVOS Dez-14 Dez-13
Rendimentos/Ganhos em alienagbes de investimentos financeiros 206 522 5 226 530
Gastos/Perdas em alienagdes de investimentos financeiros (58 588) (49 233)
Total 147 934 5 177 297

(Unidade Monetaria - Euro)
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0 valor reconhecido em Rendimentos/Ganhos em alienacdes de investimentos financeiros em 2013, no montante de 5.226.530 Euros
é referente ao acerto efetuado em 2013 na sequéncia da aliena¢ao das participagdes financeiras a Orey Capital Partners SICAR em

2012.

30 OUTROS RESULTADOS DE EXPLORACAO

A 31 de dezembro de 2013 e 31 de dezembro de 2014 a rubrica de Outros resultados de exploracdo tem a seguinte decomposi¢ao:

OUTROS RESULTADOS DE EXPLORACAO Dez-14 Dez-13
Outras receitas operacionais
Vendas 176 160
Prestacdao de servicos 122 112 228 072
Rendimentos suplementares
Cedéncia de pessoal 121 228
Cedéncia de instalagdes 98 751 174 708
Recuperagao de custos 154 502 925 401
Outros 163 030
Alienacgdes activos fixos tangiveis 210
Rendas 5 220 1920
Correcgoes relativas a periodos anteriores 176 185
Restituicdo de impostos 42 447 37 714
Outros rendimentos 51 364 1123
Diferengas de cambio 22 539 16 155
Outros custos operacionais
Custo das vendas (176) (136)
Alienacdes activos fixos tangiveis (210)
Descontos pronto pagamento (13 002)
Abates activos fixos tangiveis (476)
Correcgdes relativas a periodos anteriores (5 353) (55 096)
Donativos (20 500) (20 600)
Quotizacdes (8 451) (8 295)
Multas (8 023) (5 739)
Outros custos operacionais (101 922) (28 994)
Outros Impostos (9 583) (44 246)
Servigos bancarios (29 176) (30 324)
Diferencas de cambio (9 158) (38 793)
Total 630 505 1274 258

31 CusTOS COM PESSOAL

(Unidade Monetaria - Euro)

Os custos com pessoal, reconhecidos na demonstracdao dos resultados em 31 de dezembro de 2013 e 31 de dezembro de 2014 tém

seguinte detalhe:
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CUSTOS COM PESSOAL Dez-14 Dez-13
Remuneracdo dos orgdos sociais 904 323 355 537
Remuneracdes do pessoal 93 384 197 818
Beneficios pds-emprego (Nota 21) 43 793 37 388
Encargos sobre remuneragoes 46 311 57 690
Seguros 10 795 10 665
Gastos de acg¢ao social 193 313
Outros custos com pessoal 97 927 125 180
Reversdo de estimativa para bonus - (680 000)
Total 1196 725 104 590

(Unidade Monetaria - Euro)

A rubrica de remunerag¢des dos 6rgaos sociais inclui, em 31 de dezembro de 2014, 0 bdénus de EUR 169.287,76 (2013: EUR 141.037)
a pagar ao conselho de administracdo no montante de 10% do resultado liquido consolidado, de acordo com a pratica seguida nos
anos anteriores e com o previsto nos estatutos da sociedade. Durante o ano 2014 e de 2013 a Sociedade teve um nimero médio
de 2 trabalhadores.

32 GASTOS GERAIS ADMINISTRATIVOS

A rubrica de gastos gerais administrativos tem como critério de mensura¢do o custo e é decomposta da seguinte forma:

GASTOS GERAIS E ADMINISTRATIVOS Dez-14 Dez-13
Rendas e alugueres 353 390 547 272
Servigos especializados 731 887 3 328 761
Publicidade e propaganda - 150
Deslocagdes 167 514 221799
Comunicagoes e despesas de expedicdao 28 188 28 590
Seguros 4 445 5 965
Honorarios - 300
Despesas de representacao 499 420 80 751
Conservagao e reparagao 36 933 37 403
Limpeza, higiene e conforto 23 446 29 717
Vigilancia e seguranca 26 933 26 593
Materiais 2 995 5 720
Energia e fluidos 38 188 51773
Contencioso e notariado 3 095 7 153
Outros gastos diversos 59 111 66 539
Total 1975 545 4 438 487

(Unidade Monetaria - Euro)
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Os servicos especializados tém o seguinte detalhe:

SERVICOS ESPECIALIZADOS Dez-14 Dez-13
Direccdo financeira 61 547 166 201
Processamento de vencimentos 3935 6 181
Revisores 13 652 35 185
Juristas 122 772 254 525
Servigos de informatica 21 852 24 826
Consultoria 424 865
Gestao de arquivos 6 628 6 628
Gestdo de contractos 445 445
Help Desk 339 285
Manutencao 5 268 10 155
Projectos 11 725 659 215
Gestao de patriménio 12 000 12 000
Outros trabalhos especializados 471 725 1728 250
Total 731 887 3 328 761

33 AMORTIZAGOES DO EXERCICIO

(Unidade Monetaria - Euro)

As amortiza¢des que foram reconhecidas no decurso do exercicio por tipo de ativo e que também sao referidas na Nota 11 sdo as

que se seguem:

AMORTIZACOES Dez-14 Dez-13
Activos fixos tangiveis

Equipamento basico 886
Equipamento administrativo 25179 29 952
Outros activos fixos tangiveis 1 009 1632
Total 26 188 32 470

34 RESULTADO POR AGAO

0 resultado liquido por acdo da Sociedade é o detalhado em seguida:

(Unidade Monetaria - Euro)

RESULTADOS POR ACCAO Dez-14 Dez-13
Resultado liquido do exercicio 4 069 117 7 391 383
N? total de acg¢bes 12 000 000 12 000 000
Accdes proprias 145 385 145 385
N® de acgbes em circulagdo 11 854 615 11 854 615
Resultado por ac¢ao basico 0,343 0,624
Resultado por acgao diluido 0,343 0,624

(Unidade Monetaria - Euro)

0 resultado por agao basico é calculado tendo em conta o resultado liquido da Sociedade, o capital e nimero de a¢bes em circulacdo,
0 que corresponde a 31 de dezembro de 2014 e 2013 a 11.854.615 acoes tendo em considera¢ao a existéncia de 145.385 acdes pro-
prias. O resultado por acdo diluido é consistente com o resultado por a¢ao basico, visto que nao existem a¢des ordinarias potenciais.
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35 TRANSAGOES COM PARTES RELACIONADAS

As partes relacionadas da Sociedade encontram-se detalhadas na Nota 1.

0s Orgdos Sociais da Sociedade auferem de uma remuneracdo fixa, definida pela comissdo de remuneracdes e bonus de 10% do
resultado consolidado, também aprovado pela comissdao de remuneragdes.

As transa¢des com partes relacionadas com a Sociedade sdo identificadas de seguida:

PARTES RELACIONADAS Compras Vendas  Contas a receber Contas a pagar
OA Technical Representations- Rep.Nav.Ind. S.A. 2014 - 23 168 23 168 -
2013 - 21237 -
Orey Financial IFIC, S.A. 2014 501326 254 399 51 569 -
2013 688 440 730 130 388 308 760
Orey Apresto e Gestdao de Navios, Lda. 2014 - - 227 -
2013 - 12 123 3 038
Orey (Angola) - Comércio e Servicos Lda 2014 - - 39
2013 - 1965 (20)
Orey Super - Transportes e Distribuicdo 2014 - - 10
2013 - - -
Orey Comércio e Navegacao, Lda. 2014 - 99 250 - -
2013 - - (64) 390 002
Orey Shipping SL 2014 - - 89 -
2013 - 12 123 1014
LYNX Transports and Logistics BV 2014 - - -
2013 66 2 205 46
LYNX Angola - Transporte e Logistica Lda. 2014 - - 1 000
2013 - -
Sofema - Soc.Ferramentas e Maquinas,Lda. 2014 - - - -
2013 - 120 - 5 329
Orey Mogambique - Comércio e Servigos Lda 2014 - - 5 248 -
2013 - 510 46
Orey Mauritius Transports and Logistics Ltd 2014 - - 13 510
2013 - 510 13 510 -
Orey Industrial Representations 2014 - 31 427 7 927 18 470
2013 - - - -
Contrafogo, Solu¢des de Seguranca S.A. 2014 54
2013 61
Orey Management (Cayman) Ltd 2014 - - - -
2013 - - @ 31829
Segurvouga- Comércio e Assisténcia de Equipamentos de Seguranca, S.A. 2014 - - - -
2013 - 450 -
Orey Safety and Naval SA 2014 - 91 112
2013 - - 1497 -
Oilmetric - Sociedade Gestora de Patriménios, S.A. 2014 - - 588
2013 -
Orey Investments Holding BV 2014 - - -
2013 7 380 12 200 7 380
Orey Capital Partners 2014 - 41 847 18 776 -
2013 - 96 982 15 756 136 315
Orey (Cayman) Ltd 2014 - - -
2013 - 18 -
Orey- Gestao Imobiliaria S.A. 2014 975 - 1 005 1199
2013 400 000 1390 - -
Orey Servigos e Organizacao, SA 2014 221078 58 213 2 089 10 318
2013 313 253 142 412 32 915 74 948
NovaBrazil Investments Holding 2014 - - - -
2013 - 300 369
Storkship- Navegacao, Transitos e Logistica S.A. 2014 - - -
2013 - - 35 14 319
Atlantic Lusofrete - Afretamentos, Transportes e Navegacao, S.A. 2014 - - -
2013 - - (15) 15 903
SAFOCEAN - Comércio e Servicos, Lda. 2014 - - 3 000 -
2013 - - -
Araras BV 2014 - - 600
2013 - - -
Op. Incrivél SGPS, S.A. 2014 - - 3 860
2013 - 2 000 2 460
Mendes & Fernandes - Serv. Apoio a Nav. Lda 2014 - -
2013 20
Outros
Monte de S. José - Actividades Agri. Imob. e Recreativas S.A. 2014 461 250 - 6 -
2013 479 700 30 6 24 400

(Unidade Monetaria - Euro)
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Financiamentos  Financiamentos Diferencas
a Receber a Pagar Proveitos de Cambio
PARTES RELACIONADAS (Nota 9) (Nota 18) de Juros Favoraveis
Orey Servigos e Organizagao, SA 2014 - 259 010 - -
2013 15 445 - -
Orey Financial IFIC, S.A. 2014 - 27 960
2013 - -
Orey- Gestao Imobilidria S.A. 2014 869 372
2013 1388 529 -
Orey Industrial Representations S.A. 2014 257 000 13 315
2013 257 000 -
OA Technical Representations - Rep.Nav.Ind. S.A. 2014 677 393 23 168
2013 820 412 21237
Orey Investments Holding BV 2014 4 407 631 256 639
2013 4 369 162 -
Secur- Comércio e Representacoes Lda 2014 110 500
2013 61 000
Orey Técnica Servicos Navais, Lda. 2014 - -
2013 379
Orey Safety and Naval SA 2014 - -
2013 81 929
Orey Shipping SL 2014 - -
2013 368 000 55 000
Orey Capital Partners GP 2014 - -
2013 5 000
LYNX Transports & Logistics BV 2014 - -
2013 136 070 - 2 205
Orey Comércio e Navegacao, Lda. 2014 - - 12 250 -
2013 177 652

36 REMUNERAGAO DO REVISOR OFICIAL DE CONTAS

(Unidade Monetaria - Euro)

0 valor das remuneragdes faturadas pelos auditores externos da Sociedade ascendeu em 2014 a 13.652 Euros (2013: 12.000 Euros),

relativos a servigos de revisdo legal das contas.

37 ATIVOS E PASSIVOS CONTINGENTES

A 31 de dezembro de 2014, 0os compromissos financeiros que nao figuram no balango sao os seguintes:

Garantias bancarias a favor do estado EUR

Garantias a favor de outras empresas EUR

893.101 (2013: EUR 893.101)

221.000 (2013: EUR 271.000)

ENTIDADE Dez-14 Dez-13
DGCI - IRC 2004 111 665 111 665
DGCI - IRC 2003 244 704 244 704
DGCI - IRC 2002 181 176 181 176
DGCI - IRC 2001 259 460 259 460
DGCI - IVA 2006 - OVT 5 498 5 498
DGCI - IRC 2010 84 466 84 466
DGCI - IVA 2006 - OVT 1133 1133
CTT - Correios de Portugal, S.A. 5 000

Galp Energia 21 000 21 000
OGI (Avalista) 200 000

Inversiones Ibersuizas 250 000
Total 1 114 101 1159 102

(Unidade Monetaria - Euro)
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Em 31 de dezembro de 2014, as remuneracdes pagas aos Orgdos Sociais da Sociedade, respeitam exclusivamente a beneficios de

curto prazo, e foram os seguintes:

REMUNERACOES AUFERIDAS PELO PESSOAL CHAVE Dez-14 Dez-13
Conselho de administracdao 904 323 355 537
Conselho fiscal 24 000 24 000
Total 928 323 379 537

39 CLASSES DE INSTRUMENTOS FINANCEIROS

Os instrumentos financeiros foram classificados como se segue:

Emprestimos /

Disponiveis para

(Unidade Monetaria - Euro)

ACTIVOS FINANCEIROS DEZ- 13 Contas a Receber venda Derivados Total
Caixa e disponbilidades em bancos centrais 13 095 13 095
Disponibilidades em outras institui¢des de crédito 3 410 003 3 410 003
Aplicacdes em instituicdes de crédito 3 457 620 3 457 620
Empréstimos a associadas e filiais 7 326 478 7 326 478
Outros activos 1 388 400 1 388 400
Outras contas a receber 15 595 596 - - 15 595 596

Emprestimos /

Disponiveis para

(Unidade Monetaria - Euro)

ACTIVOS FINANCEIROS DEZ- 14 Contas a Receber venda Derivados Total
Caixa e disponbilidades em bancos centrais 7 040 7 040
Disponibilidades em outras institui¢des de crédito 4 777 996 4 777 996
Aplicagdes em instituicdes de crédito 725 725
Empréstimos a associadas e filiais 6 321 896 6 321 896
Outros activos 2 377 641 2 377 641

13 485 298 - - 13 485 298

Emprestimos /

Disponiveis para

(Unidade Monetaria - Euro)

PASSIVOS FINANCEIROS DEZ- 13 Contas a pagar venda Derivados Total
Recursos de outras institui¢des de crédito 8 912 104 8 912 104
Responsabilidades representadas por titulos 26 345 224 26 345 224
Empréstimos de associadas e filiais 55 000 55 000
Outros passivos 2 306 525 2 306 525
Outras contas a receber 37 618 853 - - 37 618 853

Emprestimos /

Disponiveis para

(Unidade Monetaria - Euro)

PASSIVOS FINANCEIROS DEZ- 14 Contas a pagar venda Derivados Total
Recursos de outras instituicdes de crédito 9 450 968 9 450 968
Responsabilidades representadas por titulos 29 766 152 29 766 152
Empréstimos de associadas e filiais 259 010 259 010
Outros passivos 3 229 021 3 229 021

42 705 151 - - 42 705 151

(Unidade Monetaria - Euro)
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40 GESTAO DE RISCOS

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

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

> Risco de mercado
- Risco de taxa de juro
- Risco de taxa de cambio
> Risco de crédito
> Risco de liquidez
A gestao dos riscos acima referidos - riscos que decorrem, em grande medida, da imprevisibilidade dos mercados financeiros — exige
a aplicacdo criteriosa de um conjunto de regras e metodologias aprovadas pela Administracao, cujo objetivo @ltimo é a minimiza¢do
do seu potencial impacto negativo no valor patrimonial e no desempenho da Sociedade.
Com este objetivo, toda a gestdao é orientada em funcao de duas preocupacdes essenciais:
> Reduzir, sempre que possivel, flutuagdes nos resultados e cash flows sujeitos a situa¢des de risco;

> Limitar os desvios face aos resultados previsionais, através de um planeamento financeiro rigoroso, assente em orcamentos.

Por regra, a Sociedade ndo assume posi¢des especulativas, pelo que geralmente as operacdes efetuadas no ambito da gestdao dos
riscos financeiros tém por finalidade o controlo de riscos ja existentes e aos quais a Sociedade se encontra exposta.

A Administracao define principios para a gestdo do risco como um todo e politicas que cobrem &reas especificas, como o risco cam-
bial, o risco de taxa de juro, o risco de liquidez, o risco de crédito e o investimento do excesso de liquidez.

A gestdo dos riscos financeiros - incluindo a sua identificacdo, avaliacdo e cobertura - é conduzida pela Dire¢do Financeira de acordo
com politicas aprovadas pela Administragdo.

Riscos de Mercado

40.1 Risco DE TAXA DE JURO

A Sociedade esta exposta ao risco de taxa de juro em resultado da manutencdo das rubricas da posicao financeira de divida de taxa
variavel (empréstimos, aplicagdes de curto prazo e derivados) e dos consequentes fluxos de caixa, estando exposta ao risco de taxa
de juro do Euro.

Considerando que:

> a volatilidade nos resultados da Sociedade, ndo depende apenas da volatilidade dos seus resultados financeiros associada a
volatilidade de taxas de juro;

> em situacdes normais de mercado, existe uma correlacdo entre os niveis de taxa de juro e o crescimento econémico, sendo
de esperar que o impacto de movimentos na taxa de juro (e respetiva volatilidade nos fluxos de caixa associados ao servico
de divida) pode em certa medida ser compensado pelos movimentos nas restantes rubricas de demonstracdo de resultados,
nomeadamente resultados operacionais;

> a contratacdo de qualquer estrutura de cobertura tem implicito um custo de oportunidade associado, a politica da Sociedade
relativamente a mitigacdo deste risco ndo estabelece a manutencdo de qualquer propor¢do minima de divida a taxa fixa (con-
vertida em taxa fixa mediante a utilizacdo de instrumentos financeiros derivados), optando em alternativa por uma abordagem
dindmica de monitorizacdo da exposi¢ao que permita uma adequacao das condi¢des de mercado a real exposicao da Sociedade,
de forma a evitar a abertura de exposicao que pode ter impacto real nos resultados da Sociedade.
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Face ao exposto, a politica da Sociedade relativa a este tema define a andlise casuistica de cada potencial operacdo, sendo que
qualquer contratacdo de instrumentos derivados deve seguir os seguintes principios:

> 0s derivados nao sao utilizados com objetivos de trading ou fins especulativos;

> 0s derivados a contratar devem replicar exatamente as exposicdes subjacentes no que diz respeito aos indexantes a utilizar,
datas de refixacao de taxa de juro e datas de pagamento de juro, e perfil de amortizagdao da divida subjacente;

> 0 custo financeiro maximo do conjunto do derivado e da exposicdo subjacente devem ser sempre conhecidos e limitado desde
o inicio de contratacdo do derivado, procurando-se que o nivel de taxas dai resultante seja enquadravel no custo de fundos
considerado nos planos de negbcios;

> Todas as operagdes devem ser objeto de leildo competitivo, com pelo menos duas instituicdes financeiras;

> Todas as operagdes tém como suporte contratual o standard de mercado (ISDA- International Swaps and Derivatives Associa-
tion), com schedules negociados com cada uma das Instituicdes;

> Na determinacdo do justo valor das opera¢des de cobertura, a Sociedade utiliza um conjunto de métodos de acordo com as
praticas de mercado, nomeadamente modelos de avaliacdo de op¢des e modelos de atualizagao de fluxos de caixa futuros com
determinados pressupostos de mercado (taxas de juro, cdmbio, volatilidades, etc.) prevalecentes a data de Balanco. Cotagdes

comparativas fornecidas por instituicdes financeiras sdo também utilizadas como referencial de valoriza¢ao;

Todas as operag¢des que nao cumpram, na sua totalidade os principios atras estabelecidos, tém de ser individualmente aprovadas
pelo Conselho de Administracao.

No que respeita ao empréstimo obrigacionista, a taxa de juro a pagar € a maior entre uma taxa de juro fixa de 5,5% e uma taxa de
juro variavel, indexada a Euribor 3M, acrescida de um spread de 2,5%. Em 2014, os juros foram pagos tendo como base a taxa de juro

fixa, pois o indexante acrescido do spread é ainda bastante inferior. A sociedade pressupde que em 2015, 0s juros deste empréstimo
serao pagos ainda com a taxa de juro fixa.

40.2 Risco pe TaxA DE CAMBIO

A Sociedade tem operac¢des a nivel internacional, pelo que a exposicdo da Sociedade ao risco da taxa de cambio estd presente a
nivel de transacdo.

Para exposi¢des com algum risco de incerteza a Sociedade podera recorrer a utilizacdo de opgdes de taxa de cambio.
40.3 Risco pe CREDITO
O risco de crédito resulta maioritariamente:

> dos créditos sobre os seus clientes e outras contas a receber, relacionados com a atividade operacional,

> do seu relacionamento com Instituicdes Financeiras, no decurso normal da sua atividade, relacionado com as atividades de
financiamento, e

> do risco de incumprimento de contrapartes em operacdes de gestao de portfolio.

Crédito sobre Clientes e Outras Contas a Receber: A gestdao de risco de crédito da Sociedade estd estruturada nas necessidades
proprias da sua atividade, em constante consideracdo:

> as particularidades do perfil de clientes associados a cada um dos negdcios;

> a determinacdo criteriosa de limites de crédito adequados, por um lado, ao perfil de cliente e, por outro lado, a natureza do
negbcio, evitando a excessiva concentragdo de crédito e, consequentemente minimizando a sua exposicao aquele risco;

> uma regular monitoriza¢do das contas de cliente;

> 0 estabelecimento de processos fragmentados de concessao de crédito, com a criagdo de uma segregacao entre os procedimen-
tos administrativos e os procedimentos de decisao;
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> 0 recurso as vias legalmente necessarias para recuperacao de crédito.
Relacionamento Instituicdes Financeiras: para mitigar este risco, a Sociedade:

> s6 executa operagdes com contrapartes com rating minimo de Investment Grade e/ou instituicdes de crédito de elevada quali-
dade crediticia sendo que se privilegia as Instituicdes de relacionamento bancario da Sociedade;

> diversifica as contrapartes, de forma a evitar uma concentracdo excessiva de risco de crédito;

> define um conjunto restrito de instrumentos elegiveis (visando a ndo contratacdo de instrumentos complexos cuja estrutura ndao

seja completamente conhecida), sendo necessaria autorizacdo expressa por parte do Conselho de Administracdo para utilizacao

de outros alternativos;

> regularmente monitoriza as exposi¢des totais a cada contraparte, de forma a garantir o cumprimento da politica estabelecida.
40.4 Risco DE LIQUIDEZ

A gestdo do risco de liquidez tem por objetivo garantir que, a todo o momento, a Sociedade mantém a capacidade financeira para,
dentro de condi¢des de mercado ndo desfavoraveis:

> cumprir com as suas obrigacdes de pagamento a medida do seu vencimento e
> garantir atempadamente o financiamento adequado ao desenvolvimento dos seus negocios e estratégia.

Para este efeito, a Sociedade pretende manter uma estrutura financeira flexivel, pelo que o processo de gestao de liquidez no seio
da Sociedade compreende os seguintes aspetos fundamentais:

» Otimizac¢ao da funcao financeira no seio da Sociedade;
> Planeamento financeiro baseado em previsdes de fluxos de caixa e para diferentes horizontes temporais;

> Sistema de controlo financeiro no curto e no médio e longo prazo que permita, atempadamente, identificar desvios, antecipar
necessidades de financiamento e identificar oportunidades de refinanciamento;

> Diversificacdo das fontes de financiamento e contrapartes;

> Dispersdao das maturidades de divida emitida, visando evitar concentragdo excessiva, em determinados pontos no tempo, de
amortiza¢des de divida.

0 acompanhamento regular pela Administracdao permite a implementac¢do efetiva de uma politica de agregacao do risco ao nivel da
Sociedade assim como uma intervencdo rapida, direta e centralizada.

Em 15 de Outubro de 2004 foi aprovado, em reunidao do Conselho de Administracao da Sociedade, um Comité Financeiro denominado
de ALCO (Asset-Liability Committee).

O Comité Financeiro (Asset-Liability Committee) tem como objetivo assessorar o Conselho de Administragdo na gestdo financeira da
Sociedade, definindo e controlando a aplicacdo da politica de financiamento da sua atividade e crescimento, incluindo o planeamen-
to do balango e dos fundos proprios. A Sociedade esta exposta a uma diversidade de riscos financeiros relacionados com as suas
operacdes dos quais se destacam os riscos de taxa de juro, riscos cambiais, riscos de liquidez e riscos de crédito. E da competéncia
da area de Planeamento e Controlo de Gestao fornecer os elementos necessarios a avaliagdo destes riscos, o que é feito em alguns
casos numa base semanal (risco de liquidez, e risco de crédito), e outros numa base mensal (risco de taxa de juro e risco de cdmbio).

41 INFORMAGOES EXIGIDAS POR DIPLOMAS LEGAIS

Nado existem outras informagdes exigidas por diplomas legais.

42 LITIGIOS E CONTINGENCIAS

A data da posicdo financeira ndo existem outros litigios e contingéncias que ndo tenham sido relatados.
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43 EVENTOS RELEVANTES NAO RECONHECIDOS NAS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS

Em 12 de julho de 2013 a SCOA assinou um contrato de compra-e-venda de agdes no Banco Inversis (“Inversis”) com a Banca March
(“BM”). Quer o Inversis quer a BM sao institui¢des financeiras a operar em Espanha. Ambas estdo sujeitas a supervisdo do Banco
de Espanha. Atendendo que a aquisicdo ainda esta pendente das autoriza¢cdes das autoridades competentes, o contrato de compra-
-e-venda ainda ndo foi executado. Assim, as contas do Grupo Orey em 2014 ainda ndo incluem quaisquer impactos desta aquisicao
quer ao nivel da demonstracao da posicao financeira, quer ao nivel da demonstracdo de resultados.

Detalhes da aquisicao do Banco Inversis

A transacdo envolve os seguintes passos: (1) a BM exerceu, em 12 de julho de 2013, o seu direito de preferéncia sobre o contrato de
compra-e-venda da totalidade do capital do Inversis por 217,4 milhdes de euros, tendo como referéncia a data de 31 de dezembro de
2012; (2) o negdcio de retalho do Banco Inversis foi cindido e vendido ao Andbank por 179,8 milhdes de euros, em 29 de novembro
de 2014, e (3) a BM vende 50%(*) das acdes e dos direitos de voto do Inversis a Orey por 18,8 milhdes de euros. Este Gltimo passo
estd pendente das autorizacdes das autoridades competentes em Espanha.

Os 18,8 milhdes de euros serdo liquidados através de um pagamento de 2,95 milhdes de euros e da constituicao de uma divida no
montante de 15,85 milhdes de euros. Estad constituido um depdsito no montante de 2,95 milhdes de euros junto da BM, penhorado
em favor deste banco para garantia do pagamento referido. A divida de 15,85 milhdes de euros serd assumida pela Orey, mediante a
sub-rogacdo da metade da divida que a BM tem atualmente contraida perante do Andbank. Adicionalmente, haverd um pagamento
suplementar pela SCOA a BM de 2,23 milhdes de euros na data de execu¢do do contrato de compra-e-venda em resultado de ajustes
ao pre¢o por variacdo na situacdo liquida do Banco Inversis entre 31 de dezembro de 2012 e a data de aquisi¢cao do Inversis pela
BM, 31 de outubro de 2013.

(*) Para clarificagdo, quando é referido que a Orey compra 50% das acdes e dos direitos de voto do Banco Inversis a BM, pretende-
-se dizer que a Orey ird comprar 48,97% do capital social do Banco Inversis a BM, uma vez que o Banco Inversis dispde de 2,06%
de ag¢des préprias no seu balanco.

Condicoes do Crédito do Andbank a BM e a Orey

0 Andbank concedeu um empréstimo para a compra do Banco Inversis @ BM. A BM tem a obrigacao de ceder a Orey metade do mon-
tante desse crédito nos mesmos termos e condi¢des que a BM contratou com o Andbank. O empréstimo referido tem as seguintes
caracteristicas: (1) montante de 31,7 milhdes de euros; (2) prazo de 10 anos contados a partir da data de execu¢do da compra do
negécio de retalho por parte do Andbank; (3) amortizacdo ao longo de dez anos, e (4) taxa de juro de 5% ao ano.

Condicoes do acordo de prestacdo de servicos entre o Andbank e o Banco Inversis

0 Andbank entrou num acordo com o Banco Inversis, através do qual o Andbank se compromete a comprar produtos e servicos ao
Banco Inversis durante dez anos, garantindo receitas anuais minimas de 5,6 milhdes de euros.

Dados do Banco Inversis (negdcio institucional)

Apresentam-se na tabela seguinte os dados relevantes da posicao financeira e da demonstracao de resultados, bem como alguns
dados financeiros e operacionais adicionais, do Banco Inversis (apés a cisdao do negdcio de retalho). Os dados relativos a 31 de
dezembro de 2014 sdo auditados e aprovados pela Assembleia Geral de Acionistas do Banco Inversis. Os dados relativos a 2013 sdo
ndo auditados e proforma para a venda do negécio de retalho.
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INVERSIS . INDICADORES CHAVE . CONSOLIDADO 2014 2013PF Variacao

Comissdes liquidas 49 947

Margem Financeira 21 055

Resultado de Operag¢des Financeiras 688

Produto da Atividade 71 689

Resultado Operacional 15 591

Resultado do Exercicio 10 155

Ativos Liquidos 157 063

Ativos Fixos Tangiveis 3 564

Ativos Fixos Intangiveis 9 487

Crédito a Clientes 1105

Carteira de Negocia¢ao 58 134

Carteira Disponivel para Venda 613 523

Ativos Fiscais Diferidos 20 489

Outros Devedores e Acréscimos e Diferimentos 15 475

Ativo Total 878 840

Saldos Credores de Clientes 320 004

Financiamento Externo 381 717

Outros Credores e Acréscimos e Diferimentos 126 591

Passivo 828 312

Capitais Proprios 39 218

Capital Emitido 34 667

Prémio de Emissdo 75 582

Outras reservas (81 187)

Resultados do Exercicio 10 155

Ajustes de Valorizagao 11 295

Interesses que nao controlam 16

Situacdo Liquida 50 529

Passivo + Situacdo Liquida 878 840

Outros Indicadores

Racio de Solvabilidade - Tier 1 13,72%

Depésitos de Clientes 233 609 302 251 -22,7%

Fundos de Investimento 21 155 643 18 530 030 14,2%

Acoes 13 423 903 12 048 560 11,4%

Obrigacdes 14 027 036 12 712 314 10,3%

Fundos de Pensdes 370 622 342 703 8,1%

Ativos sob Custddia 49 210 813 43 935 858 12,0%
Milhares de Euros

Ndmero de Clientes >90

Nimero de Colaboradores 196

Opcao de venda da Banca March sobre a Orey Inversiones Financieras(**)

A Banca March tem uma op¢do de venda (put option) da totalidade das suas acdes a Orey Inversiones Financieras S.L. que pode
ser exercida durante um periodo de 18 a 24 meses a partir da data de aquisicao do Banco Inversis por parte da Orey. O preco de
exercicio da opcao de venda é igual ao preco de venda do 50% do Banco Inversis @ SCOA menos a metade do crédito do Andbank,
ao qual é adicionado o fator financeiro de 20% ao ano. Este preco podera ser aumentado por contribuicdes adicionais de capital que
venham a ser realizadas e reduzido se houver lugar a qualquer pagamento ou distribuicao feita a BM na sua condicdo de acionista
(incluindo dividendos, reservas, distribuicdo de prémios). A op¢do de venda pode ser exercida apenas uma vez e até ao maximo
da totalidade das a¢des detidas pela BM. Se a Orey Inversiones Financieras ndo cumprir a execu¢ao da put option da BM, este fica
com o direito de vender a terceiros até 100% do Banco Inversis. O resultado da venda sera distribuido primeiramente para cobrir o
preco da opc¢ao de venda da BM, em seguida, o mesmo montante para a SCOA e, finalmente, pro-rata as a¢des do Banco Inversis

que cada uma das partes venda.




(**) Orey Inversiones Financieras S.L: é o acionista maioritario da Sociedade Comercial Orey Antunes S.A. (SCOA ou Orey). A Orey Inversiones Financieras detinha
em 31 de dezembro de 2014 uma posicao de 77,11% da SCOA.

44  EVENTOS SUBSEQUENTES

A data em que as demonstracdes financeiras estdao autorizadas para emissao pelo Conselho de Administracao é 30 de abril de 2015,
nao sao conhecidos eventos subsequentes com impacto nas Demonstracdes Financeiras de 31 de dezembro de 2014.
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19. CERTIFICACAO LEGAL DAS CONTAS E RELATORIO DE AUDITORIA

Certificacdo Legal das Contas e Relatério de Auditoria sobre a Informagdo Financeira Individual
Introducdo

1 Nos termos da legislagdao aplicavel, apresentamos a Certificagao Legal das Contas e Relatério de Auditoria sobre a informacgao fi-
nanceira contida no Relatdrio de gestdo e nas demonstra¢des financeiras anexas da Sociedade Comercial Orey Antunes, SA, as quais
compreendem a Demonstracao da posicdo financeira em 31 de dezembro de 2014 (que evidencia um total de 101.831.420 euros e um
total de capital proprio de 57.548.140 euros, incluindo um resultado liquido de 4.069.117 euros), a Demonstra¢do dos resultados por
naturezas, a Demonstracdo do rendimento integral, a Demonstracdo das alteragdes no capital proprio e a Demonstra¢ao de fluxos de
caixa do exercicio findo naquela data, e o correspondente Anexo.

Responsabilidades

2 E da responsabilidade do Conselho de Administracdo da Empresa (i) a preparacdo do Relatério de gestdo e de demonstracdes
financeiras que apresentem de forma verdadeira e apropriada a posi¢ao financeira da Empresa, o resultado e o rendimento integral
das suas operagdes, as altera¢des no capital proprio e os fluxos de caixa; (i) que a informagao financeira histérica seja preparada em
conformidade com as normas internacionais de relato financeiro (IFRS) tal como adotadas na Unido Europeia e que seja completa,
verdadeira, atual, clara, objetiva e licita, conforme exigido pelo Cdigo dos Valores Mobilidrios; (iii) a adocdo de politicas e critérios
contabilisticos adequados; (iv) a manutencdo de um sistema de controlo interno apropriado; e (v) a divulgacao de qualquer facto
relevante que tenha influenciado a sua atividade, posi¢ao financeira ou resultados.

3 A nossa responsabilidade consiste em verificar a informacdo financeira contida nos documentos de prestacdo de contas acima
referidos, designadamente sobre se é completa, verdadeira, atual, clara, objetiva e licita, conforme exigido pelo Cédigo dos Valores
Mobiliarios, competindo-nos emitir um relatério profissional e independente baseado no nosso exame.

Ambito

4 O exame a que procedemos foi efetuado de acordo com as Normas Técnicas e as Diretrizes de Revisdao/Auditoria da Ordem dos Re-
visores Oficiais de Contas, as quais exigem que o mesmo seja planeado e executado com o objetivo de obter um grau de seguranca
aceitavel sobre se as demonstra¢des financeiras nao contém distor¢des materialmente relevantes. Para tanto o referido exame incluiu:
(i) a verificacdo, numa base de amostragem, do suporte das quantias e divulgacdes constantes das demonstra¢oes financeiras e a
avaliacdo das estimativas, baseadas em juizos e critérios definidos pelo Conselho de Administracdo, utilizadas na sua preparacao; (ii)
a apreciagao sobre se sdo adequadas as politicas contabilisticas adotadas e a sua divulgacao, tendo em conta as circunstancias; (jii) a

verificacdo da aplicabilidade do principio da continuidade; (iv) a apreciagao sobre se é adequada, em termos globais, a apresentagdo
das demonstragdes financeiras; e (v) a apreciagdo se a informagao financeira € completa, verdadeira, atual, clara, objetiva e licita.

5 O nosso exame abrangeu ainda a verificacdo da concordancia da informag¢do constante do Relatério de gestdao com os restantes
documentos de prestagao de contas, bem como as verificagdes previstas nos niimeros 4 e 5 do artigo 4512 do Cédigo das Sociedades
Comerciais.

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

7 Em nossa opinido, as referidas demonstra¢des financeiras apresentam de forma verdadeira e apropriada, em todos os aspetos
materialmente relevantes, a posicao financeira da Sociedade Comercial Orey Antunes, SA em 31 de dezembro de 2014, o resultado e
o rendimento integral das suas operacdes, as altera¢des no capital préprio e os fluxos de caixa do exercicio findo naquela data, em
conformidade com as Normas Internacionais de Relato Financeiro (IFRS) tal como adotadas na Unido Europeia e a informacdo nelas
constante é completa, verdadeira, atual, clara, objetiva e licita.

Relato sobre outros requisitos legais

8 E também nossa opinido que a informacdo constante do Relatério de gestdo é concordante com as demonstracdes financeiras do exerci-
cio e o Relatério do governo das sociedades inclui os elementos exigiveis nos termos do artigo 245%-A do Cédigo dos Valores Mobiliarios.

30 de abril de 2015

PricewaterhouseCoopers & Associados

- Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, Lda

Inscrita na Comissao do Mercado de Valores Mobiliarios sob o n? 9o77

representada por:

Jorge Manuel Santos Costa, R.0.C.

o

19. CERTIFICAGAO LEGAL DAS CONTAS E RELATORIO DE AUDITORIA






RELATORIO E PARECER
DO CONSELHO FiscaL




) ®

1]

(L




RELATORIO E CONTAS 2014

20. RELATORIO E PARECER DO CONSELHO FiscAL

Senhores Acionistas,

No cumprimento do mandato que V. Exas. nos conferiram e no cumprimento das nossas fun¢des legais e estatutarias apresentamos
o relatério da actividade desenvolvida pelo Conselho Fiscal da Sociedade Comercial Orey Antunes, SA (adiante também designada
por Empresa), bem como o parecer sobre o relatério de gestdo e as demonstra¢des financeiras relativas ao exercicio findo em 31 de
Dezembro de 2014.

Relatério

Durante o exercicio de 2014 acompanhamos a atividade da Empresa, examinamos regularmente os livros, registos contabilisticos e
demais documentacao, zelamos pela observancia da lei e do contrato de sociedade e obtivemos da Administracao os esclarecimen-
tos, informagdes e documentos solicitados.

0 Conselho Fiscal, dando cumprimento ao disposto no Artigo 4202 do Cédigo das Sociedades Comerciais, reuniu com uma frequéncia
trimestral, tendo obtido junto da Administracdo e dos responsaveis das areas financeira e da contabilidade, bem como dos auditores,
todos os esclarecimentos e informacdes solicitados. O Conselho Fiscal esteve presente, ainda, na reunido do Conselho de Adminis-
tracdo que aprovou o relatério de gestao e as contas do exercicio de 2014.

No ambito da sua atuacdo o Conselho Fiscal procedeu, assim, a: (i) fiscalizagdo da Administracdo da Sociedade; (ii) vigilancia da
observancia da lei e do contrato de sociedade; (iii) verificacdo da regularidade dos livros, registos contabilisticos e documentos que
lhe servem de suporte; (iv) verificacdo da extensdo da caixa e da existéncia de bens e valores pertencentes a sociedade; (v) verifica-
¢do dos documentos de prestacdo de contas; (vi) verificacdo que as politicas contabilisticas e os critérios valorimétricos conduzem
a uma correcta avaliagdo do patriménio e dos resultados; (vii) fiscalizagdo da eficacia do sistema de gestdo de riscos e do sistema
de controlo interno.

No quadro das suas competéncias o Conselho Fiscal procedeu, ainda, a fiscalizagdo: (i) do processo de preparacdo e de divulgacao
de informacdo financeira; (ii) da revisdao de contas aos documentos de prestacdao de contas da sociedade; e (iii) da independéncia
do revisor oficial de contas, designadamente no tocante a presta¢ao de servicos adicionais.

O Relatério do Governo da Sociedade foi, igualmente, objeto de apreciacdo por parte do Conselho Fiscal, verificando-se que o mesmo
compreende o0s elementos previstos no Cédigo dos Valores Mobilirios.

0 Conselho Fiscal obteve, sempre que necessario, as informacdes e elementos solicitados junto dos Auditores da Empresa e apreciou
a certificagdo legal das contas emitida pelo Revisor oficial de contas, com a qual concorda.

A Demonstracdo da posicao financeira separada em 31 de Dezembro de 2014, a Demonstracdo separada dos resultados por nature-
zas, a Demonstracdo separada de alteragdo dos capitais proprios, a Demonstracdo do rendimento integral e a Demonstracao separa-
da de fluxos de caixa referentes ao exercicio findo naquela data e o correspondente Anexo as demonstra¢des financeiras separadas
bem como o Relatério de gestdo, que examinamos, lidos em conjunto com a Certificagdo Legal das Contas, permitem uma adequada
compreensao da situagdo financeira, do resultado das suas operagdes e os fluxos de caixa e satisfazem as disposi¢des legais e esta-
tutdrias em vigor. As politicas contabilisticas e os critérios valorimétricos adotados merecem a nossa concordancia.

Parecer

Assim, propomos:

12 Que sejam aprovados o Relatério de gestdo, a Demonstracdo da posicao financeira separada em 31 de Dezembro de 2014, a De-
monstracdo separada dos resultados por naturezas, a Demonstracdo separada de alteragdo dos capitais proprios, a Demonstracao
do rendimento integral e a Demonstracao separada de fluxos de caixa referentes ao exercicio findo naquela data e o correspondente
Anexo as demonstra¢des financeiras separadas, da Sociedade Comercial Orey Antunes, SA, apresentados pelo Conselho de Adminis-
tracao.

22 Que seja aprovada a proposta de aplicagdo de resultados constante do Relatério de Gestdo.

Declaracao

Ao abrigo da alinea c¢) do n? 1 do art? 2452 do CVM e de acordo com o disposto no na alinea a) do n? 1 do art® 82 do Regulamen-
to da CMVM n? 5/2008, o Conselho Fiscal afirma que, tanto quanto é do seu conhecimento, a informagdo contida no Relatério de
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Gestao, Contas Anuais e demais documentos de prestacao de contas relativos ao exercicio de 2014, foi elaborada em conformidade
com as normas contabilisticas aplicaveis, dando uma imagem verdadeira e apropriada do ativo e do passivo, da situagao financeira
e dos resultados do emitente e das empresas incluidas no perimetro da consolidacdo e que o relatério de gestao expoe fielmente a
evolucao dos negocios, do desempenho e da posicdao do emitente e das empresas incluidas no perimetro da consolidacdo e contém
uma descricao dos principais riscos e incertezas com que se defrontam.

Lisboa, 30 de abril de 2015

O CONSELHO FISCAL

José Martinho Soares Barroso - Presidente

Acacio Augusto Lougares Pita Negrao

Nuno de Deus Vieira P. Salvador Pinheiro
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21. DEMONSTRACOES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS

21.1 DEMONSTRAGAO DA POSICAO FINANCEIRA CONSOLIDADA

(Valores expressos em Euros)

TORIO E CONTAS 2014

Dez-14 Dez-13
Activo Imparidade Activo Activo
ACTIVO Notas Bruto mortiza. Liquido Liquido
Caixa e disponibilidades em bancos centrais 7 €24 10 419 10 419 16 568
Disponibilidades em outras instituicdes de crédito 8e24 8 146 495 8 146 495 7 723 090
Activos financeiros detidos para negocia¢dao 9e24 85 216 85 216 176 940
Outros activos financeiros ao justo valor através de resultados 10 € 24 478 580 478 580 178 478
Outros activos financeiros 1e24 15 594 390 15 594 390 15 381 808
Activos financeiros disponiveis para venda 12 e 24 323 978 323 978 433 809
Aplicagdes em instituicdes de crédito 13 e 24 725 725 3 457 620
Crédito a clientes 14 € 24 1312 344 1312 344 2 478 131 g
Empréstimos a associadas e filiais 15 € 24 1764 187 1764 187 2 073 341 %
Propriedades de investimento 16 5 259 300 5 259 300 5 313 300 %
Outros activos tangiveis 17 12 428 056 1999 596 10 428 461 10 398 445 ;
Activos intangiveis 18 1779 101 1710 684 68 417 158 288 %
Goodwill 19 10 733 880 1988 115 8 745 765 8 745 765 %
Investimentos em associadas e empreendimentos conjuntos 20 9 070 010 130 935 8939 075 21 710 545 =
Activos por impostos correntes 21 82 577 82 577 255 216 -g
Activos por impostos diferidos 21 8 877 8 877 210 897 ?_c
Gastos a reconhecer e devedores por acréscimo 22 22 063 287 22 063 287 11 890 680 %
Outros activos 23 e 24 3 078 924 256 793 2 822 130 7 209 971 §
Sub-Total do Activo 92 220 346 6 086 122 86 134 223 97 812 893 =
Activos nao correntes detidos para venda 25 52 185 213 52 185 213
Total do Activo 144 405 559 6 086 122 138 319 436 97 812 893 209
PASSIVO E CAPITAL PROPRIO NOTAS Dez-14 Dez-13
Passivos financeiros detidos para negocia¢dao 26 e 24 8 034 8 369
Recursos de outras instituicoes de crédito 27 € 24 15 718 512 16 053 808
Responsabilidades representadas por titulos 28 e 24 49 793 452 40 522 064
Empréstimos a Associadas e Filiais 29 e 24 305 000
Provisdes 30 2 590 112 2 737 828
Passivos por impostos correntes 21 190 255 206 572
Passivos por impostos diferidos 21 702 651 776 895
Credores por acréscimo e rendimentos a reconhecer 31 1256 661 1367 731
Outros passivos 32e24 8 167 746 9 255 572
Subtotal do Passivo 78 427 422 71 233 840
Passivos nao correntes detidos para venda 25 36 530 859
Total do Passivo 114 958 281 71 233 840
Capital 33 12 000 000 12 000 000
Prémios de emissao 34 6 486 204 6 486 204
Accdes proprias 35 (324 132) (324 132)
Reservas de reavaliagdo 36 750 207 692 181
Outras reservas e resultados transitados 36 3 140 393 4 746 213
Resultado do exercicio 1523 590 3 078 876
Interesses que ndo controlam 37 (215 106) (100 289)
Total dos Capitais Proprios 23 361 155 26 579 054
Total do Passivo e dos Capitais Proprios 138 319 436 97 812 893
RUBRICAS EXTRAPATRIMONIAIS NOTAS Dez-14 Dez-13
Extrapatrimoniais 38 295 036 014 292 982 084

(Unidade Monetaria - Euros)

As notas que constam entre as paginas 177 e 294 fazem parte, na integra, deste conjunto de Demonstra¢des Financeiras.

0 Técnico Oficial de Contas

0 Conselho de Administracao
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A
=



RELATORIO E CONTAS

21. DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS

N
B
(=)

OREY

21.2 DEMONSTRAGAO DOS RESULTADOS POR NATUREZA CONSOLIDADA

(Valores expressos em Euros)

DEMONSTRACAO DOS RESULTADOS Notas Dez-14 Dez-13
Juros e rendimentos similares 39 577 847 910 148
Juros e encargos similares 39 (8 050 359) (5 937 818)
Margem Financeira Estrita (7 472 512) (5 027 670)
Rendimentos de servicos e comissdes 40 5 853 160 5 324 541
Encargos com servicos e comissoes 40 (642 316) (351 042)
Comissoes Liquidas 5 210 844 4 973 499
Rendimentos de instrumentos financeiros 41 763 305 1030 034
Resultados de alienagao de outros activos financeiros 41 204 822 28 715
Resultado de reavaliagao cambial 41 12 904 (2 146 395)
Outros resultados de exploragao 42 13 357 878 10 526 027
Produto da actividade 12 077 241 9 384 210
Custos com pessoal 43 (6 174 507) (4 640 649)
Gastos gerais administrativos 44 (5 017 208) (7 974 712)
Depreciagdes/Amortizacdes do exercicio (323 782) (384 860)
Custos de Estrutura (11 515 498) (13 000 221)
Provisdes Liquidas de reposicdes e anulacdes 30 (128 554) (1 572 432)
Imparidade em outros activos liquida de reversdes e 45 (142 318) (29 328)
recuperagoes

Resultados de associadas e empreendimentos conjuntos 20 (944 475) 10 444 104
Resultado antes de impostos e de interesses que nao controlam (653 604) 5 226 332
Impostos diferidos 21 (142 290) (1 390 750)
Impostos correntes sobre lucros 21 (1 336 640) (900 255)
Resultado consolidado (2 132 534) 2 935 327
Resultados de unidades operacionais em descontinua¢ao 25 3 525 586

Resultado atribuivel a interesses que nao controlam 37 (130 538) (143 549)
Resultado consolidado do Grupo Orey 1523 590 3 078 876
Resultado por ac¢do basico 46 0,129 0,260
Resultado por accdo diluido 46 0,129 0,260

(Unidade Monetéria - Euros)

As notas que constam entre as paginas 177 e 294 fazem parte, na integra, deste conjunto de Demonstra¢des Financeiras.




21.3 DEMONSTRAGAO DO RENDIMENTO INTEGRAL CONSOLIDADA

(Valores expressos em Euros)

E CONTAS 2014

DEMONSTRACAO CONSOLIDADA DO RESULTADO INTEGRAL Notas Dez-14 Dez-13
Resultado Liquido Consolidado 1523 590 3 078 876
Variacdo nas Reservas de Conversdo Cambial 36 (954 953) (2 623 910)
Revalorizagao dos Investimentos Financeiros (25 489) (43 450)
Revalorizacdo de Activos Tangiveis 50 794 145 635
Imparidade de Revalorizagao de Activos Tangiveis
Método da equivaléncia patrimonial 34 383 (332 084)
Utilizacdo de reservas (3 325 118)
Impostos Diferidos de Imparidade de Activos Tangiveis
Outros 36 (290 479) (1 097 061)
Resultado Integral 337 847 (4 197 112)
Atribuivel a:

Detentores de Capital 337 847 (4 197 111)

(Unidade Monetéria - Euros)

0 resultado liquido consolidado corresponde a rubricas que afetaram diretamente o resultado liquido do periodo, as outras rubricas
sdo alteragdes aos itens de capitais proprios que nao afetam diretamente resultados do periodo. As notas que constam entre as
paginas 177 e 294 fazem parte, na integra, deste conjunto de Demonstra¢des Financeiras.

0 Técnico Oficial de Contas

0 Conselho de Administracao
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21.4 DEMONSTRAGAO DE ALTERAGAO NOS CAPITAIS PROPRIOS CONSOLIDADA

(Valores expressos em Euros)

Accdes  Acgdes

Prémios préprias préprias
Capital de valor descontos Reserva de
emitido emissdo nominal e prémios reavalia¢ao

Reserva de
Reserva Conversao  Outras Resultados
Legal  Cambial Reservas transitados

Interesses
Resultado Que Nao

liquido Controlam Total

Saldo em 31 de Dezembro de 2012 12 000 000 6 486 204 (145 385) (178 747) 42537772335589 (6055 559536 43179 9060760 591729 35000 589
Resultado do Exercicio 3078 876 3078 876
Outro Rendimento Integral (3 555 017) (2 623 910) (1 097 061) (7 275 9898)
Aumento de participacdo (591729)  (591729)
Atribuicdo de capitais IM 43 260 43 260
Atribuicdo de resultados IM (143 549) (143 549)
Dividendos (3437 839 (437 839
Transferéncia do Resultado de 2012 9 060 760 (9 060 760)

Ajustamentos impostos diferidos (2 218) (2 218)
Constituicao Reservas 367 342 (367 342)

Outros 6579 (5 254) (70 515) 92347)

Saldo em 31 de Dezembro de 2013

12 000 000 6 486 204 (145 385) (178 747) 692 181 2 702 931 (2 629 965) 544 283 4 128 965

3 078 876 (100 289) 26 579 054

Resultado do Exercicio

Outro Rendimento Integral
Atribuicdo de capitais IM
Atribuicdo de resultados IM
Dividendos

Transferéncia do Resultado de 2013
Ajustamentos impostos diferidos
Constituicao Reservas

Outros

59 689 ©54953) (290 479)
(437 838)
3078 876

(1664)
369 568 (369 569)
(3 055) 1629

1523 590 1523 590
(1185 743)
15 721

(130 538)

15 721

(130 538)

(3437 839
(3 078 876)

(1664)

(1 426)

Saldo em 31 de Dezembro de 2014

12 000 000 6 486 204 (145 385) (178 747) 750 207 3072 499 (3584 918) 541228 3111584

1523 590 (215 106) 23 361 155

(Unidade Monetaria - Euro)

As notas que constam entre as paginas 177 e 294 fazem parte, na integra, deste conjunto de Demonstra¢des Financeiras.

0 Técnico Oficial de Contas

0 Conselho de Administracao




21.5 DEMONSTRAGAO DOS FLUXOS DE CAIXA CONSOLIDADA

(Valores expressos em Euros)

DEMONSTRACAO CONSOLIDADA DOS FLUXOS DE CAIXA

TORIO E CONTAS 2014

(Método Directo) Notas Dez-14 Dez-13
ACTIVIDADES OPERACIONAIS
Recebimentos de Clientes 11 803 170 8 121 546
Pagamentos a Fornecedores (3 578 832) (7 413 280)
Pagamentos ao Pessoal (5 177 935) (4 064 571)
Fluxos Gerado pelas Operagdes 3 046 403 (3 356 304)
Pagamento do Imposto sobre o Rendimento (441 836) 117 633
Outros Pagamentos relativos a Actividade Operacional (5 624 521) (5 285 480)
Fluxos Gerados antes das Rubricas Extraordinarias (6 066 357) (8 524 152)

Fluxos das Actividades Operacionais (1) (3 019 954) (8 524 152)
ACTIVIDADES DE INVESTIMENTO 9
RECEBIMENTOS PROVENIENTES DE: g

Activos Fixos Tangiveis 64 774 §
Investimentos Financeiros 307 268 §
Alienacao de Subsidiarias 573 202 £
Outros Activos Financeiros 18 506 461 22 802 208 %
Investimento em Empresas do Grupo 309 154 1 484 396 E
Juros e Proveitos Similares 1077 310 89 207 E

19 892 925 25 321 056 'g»

PAGAMENTOS RESPEITANTES A: g
Investimentos Financeiros (15 279 437) é
Aquisicao de Subsidiarias - (500 000) 3
Outros Activos Financeiros (14 597 672) (9 744 334) q
Activos Fixos Tangiveis (2 401 550) (387 295) B
Activos Fixos Intangiveis (520 416) - |

(217 519 638) (25 911 065)

Fluxos das Actividades de Investimentos (2) 2 373 286 (590 009)
ACTIVIDADES DE FINANCIAMENTO
RECEBIMENTOS PROVENIENTES DE:

Empréstimos 10 739 048 21161 355
10 739 048 21 161 355
PAGAMENTOS RESPEITANTES A:
Empréstimos (5 756 831) (3 739 880)
Amortizacdes de Contratos de Locacdo Financeira (31 130) (497 678)
Juros e Custos Similares (1 466 996) (841 738)
Dividendos 36 (3 429 059) (3 429 037)
(10 684 015) (8 508 333)
Fluxos de Actividades de Financiamento (3) 55 032 12 653 022
Variacdo de Caixa e seus Equivalentes (1+2+3) (591 636) 3 538 861
Efeito das Diferencas de Cambio
Alteracdo ao Perimetro de Consolidacao 44 493
Caixa e seus Equivalentes no Inicio do Periodo 8 749 275 5 165 921
Caixa e seus Equivalentes no Fim do Periodo 718113127 8 157 639 8 749 275

As notas que constam entre as paginas 177 e 294 fazem parte, na integra, deste conjunto de Demonstra¢des Financeiras.

0 Técnico Oficial de Contas

0 Conselho de Administracao

=)
A
=






FINANCEIRAS CONSOLIDADAS




) ®

1]

(L




TORIO E CONTAS 2014

22. ANEXO As DEMONSTRACOES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS

Para o periodo findo a 31 de Dezembro de 2014

(Todos os valores sdo expressos em euros, salvo expressamente indicado)

1 NOTA INTRODUTORIA

A Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A. (“Grupo” ou “SCOA”) foi fundada em 1886 por Rui d’Orey sob o nome de Rui d’Orey &
Cia. e tem por objeto social o comércio de comissdes e consignacdes e qualquer outro ramo de comércio ou inddstria que, por de-
liberagdo do Conselho de Administracao, resolva explorar e lhe ndo seja vedado por lei. A SCOA tem valores mobiliarios admitidos a
negocia¢do na Euronext Lisbon.

A SCOA é uma sociedade de direito portugués com sede na Rua Carlos Alberto da Mota Pinto, n2 17 62 A no Ed. Amoreiras Square.
A SCOA iniciou em 2009 um processo de reposicionamento estratégico encontrando-se atualmente focada no setor financeiro. Tradi-
cionalmente posicionada como um Grupo Empresarial centrado nos setores de Navegacao, Transportes & Logistica e Representagdes
na area Naval e Industrial, apresenta-se hoje ao mercado como uma holding de investimentos.

Os negbcios tradicionais do Grupo estdo integrados num fundo de Private Equity gerido pela area financeira do Grupo. A gestao dos
investimentos é feita numa l6gica de family office baseada numa alocac¢ao estratégica e dindmica das diversas classes de ativos que
constituem o portfolio de investimentos do Grupo.

As areas de neg6cio do Grupo sdo divididas em cinco categorias:

(i) Private Equity — Relativo as areas de navegacdo e técnicas da Grupo

22. ANEXO AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS

a. Navegacdo: Linhas regulares, Transitos, Agenciamento, Logistica e Aduaneira.

b. Técnicas Navais: Seguranca Naval, Seguranca Aérea, Combate a Incéndios e Procurement.

&
¥
~

c. Técnicas Industriais: Petroquimica, aguas e saneamento, monitorizacdo e controlo e servi¢os de assisténcia.
(if) Ativos Estratégicos - Relativo as empresas financeiras do Grupo

a. Corretagem Online

b. Consultoria de Investimento e Gestao Discriciondria

c. Gestao de Fundos de Investimento Mobilidrios

d. Gestao de Fundos de Investimento Imobilidrios

e. Gestdo de Fundos de Private Equity

f. Concessao de Crédito
(iii) Investimentos Alternativos — Referente aos fundos de investimento
(iv) Imobiliario — Referente a gestdo de imobiliario
(v) Holding

A empresa mae do Grupo é a Orey Inversiones Financeiras, S.L.U. (“Orey Inversiones”). A Orey Inversiones é uma sociedade de direito
espanhol com sede na Calle de Goya, n.2 15-12 Planta, em Madrid, Espanha.

A data em que as demonstrag¢des financeiras foram autorizadas para emissdo pelo Conselho de Administracao é 30 de abril de 2015.
Nos termos do art.? 68 do CSC, a Assembleia Geral de Acionistas pode recusar a proposta dos membros da Administragao relativa a

aprovacao das contas desde que se delibere, motivadamente, que se proceda a elaboragdo total de novas contas ou a reforma, em
pontos concretos, das apresentadas.

=)
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22. ANEXO AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS
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2 APRESENTACAO DA ESTRUTURA DE APRESENTAGAO DE CONTAS

Na sequéncia da Assembleia Geral realizada em 1 de junho de 2009, em que foi aprovada a passagem dos negdcios nao financeiros
do Grupo para um Fundo de Private Equity, o ano de 2011 marca o inicio da implementacdo da reestrutura¢dao das participagdes
financeiras do Grupo que refletiu este posicionamento do Grupo como Holding de investimentos.

No primeiro semestre de 2012 registou-se a passagem das sub-holdings nao financeiras para o Fundo de Private Equity, sendo re-
gistadas na posicao financeira como investimentos financeiros, devido a aliena¢ao de partes do capital das entidades que exercem

essas atividades, assim como a formalizagao de acordos parassociais.

Estes acordos parassociais vém na sequéncia do processo de transformacao da Orey, que se traduziu na implementacdao de um mo-
delo de controlo conjunto, substituindo o controlo solitario que vinha a ser adotado pelo Grupo.

Apos a conclusdo das alteragdes até final de 2012, foi decidido em 2013 alterar o modelo de apresentacdo de contas, usando o
modelo utilizado pelas institui¢des financeiras, nas contas individuais e nas contas consolidadas.

Esta alteracdo acontece em resultado das contas consolidadas refletirem na maioria dos registos das sociedades financeiras, em
Portugal e no Estrangeiro, ou outras sociedades com atividade que se enquadram nesta apresentacao.

Este facto reflete o inicio de um novo ciclo para a Orey e vem de encontro as decisdes tomadas na referida Assembleia Geral de 1
de junho de 2009.

3 ADOGAO DE NORMAS INTERNACIONAIS DE RELATO FINANCEIRO NOVAS OU REVISTAS

As demonstrac¢des financeiras do Grupo foram preparadas em conformidade com as Normas Internacionais de Relato Financeiro adota-
das pela Unido Europeia (IFRS - anteriormente designadas Normas Internacionais de Contabilidade — IAS) emitidas pelo International
Accounting Standards Board (IASB) e Interpretagdes emitidas pelo International Financial Reporting Interpretations Committee (IFRIC)
ou pelo anterior Standing Interpretations Committee (SIC), em vigor a data da preparacdo das referidas demonstracdes financeiras.
As demonstracdes financeiras anexas foram preparadas no pressuposto da continuidade das operagdes, a partir dos livros e regis-
tos contabilisticos do Grupo, e tomando por base o custo histdrico, exceto quanto aos terrenos e edificios , mensurados ao valor
revalorizado, as propriedades de investimento, instrumentos financeiros derivados, ativos nao correntes detidos para venda e ativos

financeiros disponiveis para venda, mensurados ao justo valor.

Na preparacdo das demonstra¢des financeiras, em conformidade com as IFRS, o Grupo adotou certos pressupostos e estimativas que
afetam os ativos e passivos reportados, bem como os proveitos e custos relativos aos periodos reportados.

Todos os valores constantes das Notas e para as quais nao esteja indicada outra unidade monetaria estdao expressos em Euros.

0 Grupo nao adotou antecipadamente qualquer outra norma, interpretacdo ou alteracdo que tenha sido emitida mas que ainda ndo
esteja efetiva, nem perspetiva que tenha um impacto significativo nas demonstrag¢des financeiras.

Até a data de aprovacao destas demonstragdes financeiras, foram aprovadas pela Unido Europeia as seguintes normas contabilisticas,
interpretacdes, emendas e revisoes.

Da aplicagdo das normas mencionadas (Normas que nao foram adotadas e cuja a aplicagdo é obrigatdria apenas para exercicios futuros),
nenhuma foi adotada antecipadamente e ndo sdo esperados impactos relevantes para as demonstrag¢des financeiras da Sociedade.

Novas normas e interpreta¢oes aplicaveis ao exercicio

Em resultado do endosso por parte da Unido Europeia (UE), ocorreram as seguintes emissoes, revisoes, alteragdes e melhorias nas
normas e interpretagdes:

a) Normas e interpretacdes que se tornaram efetivas em 2014
IAS 27 (revisdo) — “Demonstragdes financeiras separadas”

A IAS 27 foi revista, na sequéncia da emissdo da IFRS 10, e contém os requisitos de contabilizacdo e divulga¢do para os investimen-
tos em subsidiarias, empreendimentos conjuntos e associadas, quando a Entidade prepara demonstragdes financeiras separadas.

IAS 28 (revisdo) — “Investimentos em associadas e empreendimentos conjuntos”
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A IAS 28 foi revista, na sequéncia da emissdo da IFRS 11, e prescreve o tratamento contabilistico para investimentos em associadas
e empreendimentos conjuntos, definindo ainda os requisitos de aplicagdo do método da equivaléncia patrimonial.

IFRS 10 - “Demonstrag¢des financeiras consolidadas”

A IFRS 10 substitui todos os procedimentos e orienta¢des contabilisticas relativas a controlo e consolidacdo, incluidas na IAS 27 e
na SIC 12, alterando a definicao de controlo e os critérios aplicados para determinar o controlo. O principio fundamental de que uma
entidade consolidada apresenta a empresa-mae e as suas subsidiarias como uma (nica entidade, permanece inalterado.

IFRS 11 - “Acordos conjuntos”

A IFRS 11 foca-se nos direitos e obrigacdes dos acordos conjuntos em detrimento da sua forma legal, para efeitos de classificagao. Os
acordos conjuntos podem ser operagdes conjuntas (direitos sobre os ativos e obrigacdes) ou empreendimentos conjuntos (direitos
sobre os ativos liquidos pela aplicacdo do método de equivaléncia patrimonial). A consolida¢do proporcional de empreendimentos
conjuntos deixa de ser permitida, passando a ser aplicado o método da equivaléncia patrimonial.

IFRS 12 - “Divulgacdo de interesses em outras entidades”

Esta norma estabelece os requisitos de divulgacdo para todas as naturezas de interesses em outras entidades, como: subsidiarias,
acordos conjuntos, associadas e entidades estruturadas, de forma a permitir a avaliacdo da natureza, riscos e efeitos financeiros
associados aos interesses da Entidade.

Alteracoes as IFRS 10, 11 e 12 - “Regime de transicdo”

Esta alteracdo clarifica que, quando resultar da ado¢ao da IFRS 10 e IFRS 11 um tratamento contabilistico diferente das normas apli-
caveis anteriormente, 0s comparativos apenas devem ser ajustados para o periodo contabilistico imediatamente precedente, sendo

as diferencas apuradas reconhecidas no inicio do periodo comparativo, em Capitais préprios.

A alteracdo introduzida na IFRS 11 refere-se a obrigacdo de testar por imparidade o investimento financeiro que resulte da desconti-
nuacdo da consolidagdo proporcional.

Os requisitos de divulgacao incluidos na IFRS 12, apenas devem ser aplicados para os exercicios de aplica¢do da IFRS 10 e 11.

b) Alteragdes as normas que se tornaram efetivas em 2014

Alteracao a IAS 32 - “Instrumentos Financeiros: compensacao de ativos e passivos financeiros”

Esta alteracdo faz parte do projeto de “compensacdo de ativos e passivos” do IASB, o qual visa clarificar o conceito de “deter atu-
almente o direito legal de compensacdo”, e clarifica que alguns sistemas de regularizagdo pelos montantes brutos (as cdmaras de
compensagao) podem ser equivalentes a compensacdo por montantes liquidos.

Alteracao a IAS 36 - “Imparidade de ativos”

A alteracdo a IAS 36 — ‘Imparidade de ativos’, corrige as exigéncias de divulgac¢ao, quanto a determinag¢do do valor recuperavel de um
ativo, sendo aplicado apenas quando este é determinado com base no justo valor menos custos estimados de vender, e é apurada
a imparidade.

Alteracao a IAS 39 - “Instrumentos financeiros — Novacdo de derivados e contabilidade de cobertura”

A alteragdo a IAS 39 permite que uma Entidade mantenha a contabilizacdo de cobertura, quando a contraparte de um derivado que
tenha sido designado como instrumento de cobertura, seja alterada para uma camara de compensacdo, ou equivalente, como con-
sequéncia da aplicagdo de uma lei ou regulamentagdo.

Alteracdo a IFRS 10, IFRS 12 e a IAS 27 — “Entidades de investimento”

A alteragdo define o conceito de Entidade de investimento (‘Investment entities’) (ex: fundo capital de risco) e introduz uma excecdo
a aplicagao da consolidagdo no ambito da IFRS 10 para as entidades que qualifiquem como entidades de investimento, cujos investi-

mentos em subsidiarias devem ser mensurados ao justo valor através de resultados do exercicio, por referéncia a IAS 39. Divulgagdes
especificas exigidas pela IFRS 12.
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¢) Ciclo anual de melhorias 2011-2013 que se tornou efetivo em 2014
IFRS 1 — “Adoc¢do pela primeira vez das IFRS”

A melhoria a IFRS 1 clarifica que quem adotar as IFRS pela primeira vez pode usar quer a versao anterior, quer a nova versao de um
normativo que, apesar de ainda nao ser obrigatoriamente aplicavel, esta disponivel para ado¢ao antecipada.

IFRS 3 - “Concentracdes de atividades empresariais”

A melhoria a IFRS 3 clarifica que este normativo ndo se aplica a contabilizacao inicial de um acordo conjunto, constituido no ambito
da IFRS 11 — Acordos conjuntos, nas Demonstracdes Financeiras do proprio Acordo Conjunto.

IFRS 13 - “Justo valor: mensurag¢do e divulgac¢ao”

A melhoria clarifica que a exce¢do a mensura¢ao ao justo valor de um portefélio numa base liquida é aplicavel a todos os géneros
de contratos (incluindo contratos nao-financeiros) no dmbito da IAS 39 — Instrumentos financeiros: reconhecimento e mensuragao.

IAS 4o - “Propriedades de investimento”

Esta melhoria clarifica que é necessario recorrer a IFRS 3 — Concentra¢des de atividades empresariais, sempre que uma propriedade
de investimento é adquirida, para determinar se a aquisi¢do corresponde, ou ndo, a uma concentra¢ao de atividades empresariais.

d) Alteragdes as normas endossadas pela UE que ainda ndo se tornaram efetivas

IFRIC 21 - “Taxas de Governo”

A IFRIC 21 é uma interpreta¢do da IAS 37 e do reconhecimento de passivos, clarificando que o acontecimento passado que resulta
numa obrigacdo de pagamento de uma taxa ou imposto (que ndao imposto sobre o rendimento - IRC) corresponde ao exigido/ regu-
lamentado na legislagdo relevante que obriga ao pagamento.

e) Alteragdes as normas ainda nao endossadas pela UE

Alteracdo a IAS 1 — “Revisao as divulgacdes”

Esta alteracdo a IAS 1 resulta de um projeto de revisdo as divulga¢des em IFRS e refere-se a materialidade e agregacdo e a apresen-
tacdao de subtotais nas demonstracoes financeiras IFRS.

Alteracao a IAS 16 e IAS 38 - “Métodos de calculo de amortizacao e depreciacdo permitidos”

Esta alteragdo clarifica que a utilizagdo de métodos de calculo das depreciagdes/amortiza¢des de ativos com base no rédito obtido,
ndo sao, regra geral, consideradas adequadas para a mensura¢ao do padrao de consumo dos beneficios econdémicos associados ao
ativo.

Alteracao a IAS 19 - “Beneficios dos empregados”

Esta alteracdo a IAS 19 refere-se a contabilizagdo de contribui¢des de empregados e entidades terceiras para planos de beneficios
definidos atribuidos aos empregados, e pretende simplificar a contabilizagdo destas contribui¢des, nos casos em que sejam indepen-
dentes dos anos de servico dos empregados (dependéncia de outros fatores).

Alteracao a IAS 27 - “Método da equivaléncia patrimonial nas demonstra¢des financeiras separadas”

Esta alteracdo permite que uma entidade aplique o método da equivaléncia patrimonial na mensuracdo dos investimentos em sub-
sidiarias, empreendimentos conjuntos e associadas, nas demonstra¢des financeiras separadas.

Alteracao a IFRS 10 e IAS 28 - “Venda ou contribuicdo de ativos para uma Associada ou Empreendimento conjunto”
Esta alteracao clarifica que na venda ou contribui¢dao de ativos entre um investidor e uma associada ou empreendimento conjunto, o

ganho/perda apurado é reconhecido: (i) na totalidade quando os ativos constituem um negécio; e (i) apenas na quota-parte detida
por terceiros quando os ativos transferidos ndo constituem um negécio.
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Alteracdo a IFRS 10 e IAS 28 - “Entidades de investimento: aplicacdo da isencdo a obrigacdo de consolidar”

Esta alteracdo clarifica que a isen¢do a obrigacdao de consolidar aplica-se a uma empresa-mae intermédia que constitua uma subsi-
diaria de uma entidade de investimento. Adicionalmente, clarifica que a op¢do de aplicar o método da equivaléncia patrimonial, é
extensivel a uma entidade que ndao é uma entidade de investimento, mas que detém um interesse numa associada ou empreendi-
mento conjunto que é uma entidade de investimento.

Alteracdo a IFRS 11 — “Contabilizacdo da aquisicdo de interesse numa operag¢do conjunta”

Esta alteracdo introduz orienta¢dao sobre a contabilizacdo a efetuar na aquisicao do interesse numa operagao conjunta que qualifica
como um negbcio, sendo aplicaveis os principios da IFRS 3 — Concentracdes de atividades empresariais.

Ciclo anual de melhorias 2010-2012

IFRS 2 - “Pagamentos com base em ag¢des”

A melhoria a IFRS 2 altera a definicao de “condi¢des de aquisicao” e “condi¢des de mercado”, introduzindo ainda os conceitos de
“condicdes de performance” e “condicdes de servico”, como dois novos tipos de “condi¢des de aquisi¢do”, na avaliagdo dos direitos
adquiridos.

IFRS 3 - “Concentracdes de atividades empresariais”

A melhoria a IFRS 3 clarifica que uma obrigacdo por pagamentos contingentes é classificada de acordo com a IAS 32 — Instrumentos
financeiros: apresenta¢do, como um passivo, ou como um instrumento de capital préprio, caso cumpra com a definicdo de instru-
mento financeiro. Os pagamentos contingentes classificados como passivos serdo mensurados ao justo valor através de resultados
do exercicio.

IFRS 8 - “Segmentos operacionais”

Esta melhoria altera a IFRS 8, que passa a exigir a divulgacao dos julgamentos efetuados pela Gestdo para a agregacdao de segmentos
operacionais, passando ainda a ser exigida a reconciliacdo entre os ativos por segmentos e os ativos globais da Entidade, quando
esta informagdo é reportada.

IFRS 13 - “Justo Valor: mensuragdo e divulga¢dao”

A melhoria efetuada a IFRS 13 clarifica que a norma ndo elimina a possibilidade de mensuracao de contas a receber e a pagar cor-
rentes com base nos valores faturados, quando o efeito de desconto ndao & material.

IAS 16 - “Ativos fixos tangiveis” e IAS 38 — “Ativos intangiveis”

A melhoria a IAS 16 e a IAS 38 clarifica o tratamento contabilistico a dar aos valores brutos contabilisticos e deprecia¢des/amortiza-
¢bes acumuladas, quando a Entidade adote o método da revalorizagdo na mensuracdo subsequente de ativos fixos tangiveis e/ou
ativos intangiveis, prevendo dois métodos de registo.

IAS 24 - “Divulgacdes de partes relacionadas”

A melhoria a IAS 24 altera a definicdo de parte relacionada, passando a fazer parte deste conceito todas as Entidades que prestam
servicos de Gestdo a Entidade que reporta, ou a Entidade - mae da Entidade que reporta.

CICLO ANUAL DE MELHORIAS 2012-2014
IFRS 5 — Ativos nao correntes detidos para venda e unidades operacionais descontinuadas

A melhoria a IFRS 5 clarifica que quando um ativo (ou grupo para alienacdo) é reclassificado de “detido para venda” para “ detido
para distribuicdo” ou vice-versa, tal nao constitui uma alteragao ao plano de vender ou distribuir.

IFRS 7 - Instrumentos financeiros: divulgacoes

A melhoria a IFRS 7 inclui informacdo adicional sobre o significado de envolvimento continuado na transferéncia (desreconhecimento)
de ativos financeiros, para efeitos de divulgacao.
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IAS 19 — Beneficios aos empregados

A melhoria clarifica que na determinacao da taxa de desconto das responsabilidades com planos de beneficios definidos pos-empre-
go, esta tem de corresponder a obrigacdes de elevada qualidade, da mesma moeda em que as responsabilidades sao calculadas.

IAS 34 - Relato Intercalar

Esta melhoria clarifica o significado de “ informacao divulgada em outra area das demonstra¢des financeiras intercalares”, e exige a
inclusao de referéncias cruzadas para essa informacao.

f) Novas normas do IASB ainda ndo endossadas pela UE
IFRS 9 - “Instrumentos financeiros”
A IFRS 9 substitui a IAS 39 — ‘Instrumentos financeiros: reconhecimento e mensura¢do’ no que se refere:

(i) a classificacdo e mensuracdo dos ativos financeiros, introduzindo uma simplificacdo na classificagdo com base no modelo de
negbdcio definido pela gestao;

(i) ao reconhecimento da componente de “own credit risk” da mensuracdo voluntaria de passivos ao justo valor;

(i) ao reconhecimento de imparidade sobre créditos a receber, com base no modelo de perdas estimadas em substituicdo do modelo
de perdas incorridas; e

(iv) as regras da contabilidade de cobertura, que se pretende que esteja mais alinhada com o racional econémico da cobertura de
riscos com o tratamento contabilistico.

IFRS 14 - “Desvios tarifarios”

Esta norma permite as entidades que adotam pela primeira vez as IFRS, que continuem a reconhecer os ativos e passivos regulatérios
de acordo com a politica seguida no ambito do normativo anterior. Contudo, para permitir a comparabilidade com as entidades que
ja adotam as IFRS e ndo reconhecem ativos / passivos regulatdrios, os referidos montantes tém de ser divulgados nas demonstragdes
financeiras separadamente.

IFRS 15 - “Rédito de contratos com clientes”

Esta nova norma aplica-se apenas a contratos para a entrega de produtos ou presta¢do de servicos, e exige que a entidade reconheca
o rédito quando a obrigacdo contratual de entregar ativos ou prestar servigos é satisfeita e pelo montante que reflete a contrapres-
tacdo a que a entidade tem direito, conforme previsto na “metodologia dos 5 passos”.

4 PoLITICAS CONTABILISTICAS

4.1  INFORMAGAO COMPARATIVA E ALTERAGOES

Da aplicagdo das normas mencionadas (Normas que ndo foram adotadas e cuja a aplicacdo é obrigat6ria apenas para exercicios futuros),
nenhuma foi adotada antecipadamente e ndo sao esperados impactos relevantes para as demonstra¢des financeiras da Sociedade.

4.2 JULGAMENTOS, ESTIMATIVAS E PRESSUPOSTOS

A preparacao das demonstragoes financeiras consolidadas do Grupo obriga a Administracdao a proceder a julgamentos e estimativas
que afetam os valores reportados de proveitos, gastos, ativos, passivos e divulgagdes.

Contudo, a incerteza em volta destas estimativas e julgamentos podem resultar em ajustamentos futuros suscetiveis de afetar os
ativos e passivos futuros. Estas estimativas foram determinadas com base na melhor informacao disponivel a data de preparacdao
das demonstrac¢des financeiras consolidadas.

Esta informacdo baseia-se em eventos histdricos, na experiéncia acumulada e expectativas sobre eventos futuros. No entanto pode-
rdo ocorrer eventos em periodos subsequentes que, em virtude da sua tempestividade, ndo foram considerados nestas estimativas.

As estimativas e julgamentos que apresentam um risco significativo de originar um ajustamento material no valor contabilistico
refletido nas demonstrag¢des financeiras consolidadas do exercicio incluem:
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4.2.1 VIDA UTIL DE ATIVOS TANGIVEIS E INTANGIVEIS

A vida (til de um ativo é o periodo durante o qual uma entidade espera que esse ativo esteja disponivel para seu uso e deve ser
revista pelo menos no final de cada exercicio econémico.

0 método de amortizagdo/depreciacdo a aplicar e as perdas estimadas decorrentes da substituicdo de ativos antes do fim da sua
vida Qtil, por motivos de obsolescéncia tecnoldgica, é essencial para determinar a vida Qtil efetiva de um ativo.

Estes parametros sdo definidos de acordo com a melhor estimativa da gestao, para os ativos e negdcios em questdo, considerando
também as praticas adotadas por empresas dos setores em que o Grupo opera.

4.2.2 IMPARIDADE

A determinac¢do de perdas por imparidade, caso existam indicios, pode ter influéncia de varios fatores, sejam elas de disponibilidade
futura de financiamentos, custo de capital, a estrutura regulatéria do mercado ou outras altera¢des. Os indicadores na determinacdo
da imparidade envolvem fluxos de caixa esperados, taxas de desconto aplicaveis, vidas Gteis e valores residuais, que a Administra¢dao
tem em conta na tomada de decisdo.

4.2.3 IMPOSTOS DIFERIDOS ATIVOS

Sao reconhecidos impostos diferidos ativos para todos os prejuizos recuperaveis na medida em que seja provavel que venha a existir
lucro tributavel contra o qual as perdas possam ser utilizadas ou quando existam passivos por impostos diferidos cuja reversao seja
expectavel no mesmo periodo em que os ativos por impostos diferidos sejam revertidos.

Tendo em conta o contexto de crise e o impacto que pode ter nos resultados futuros, torna-se necessario julgamento por parte do
Conselho de Administracdo para determinar a quantia de impostos diferidos ativos que podem ser reconhecidos tendo em conta a
data e quantia provaveis de lucros futuros tributaveis.

4.2.4 JUSTO VALOR DOS INSTRUMENTOS FINANCEIROS

Quando o justo valor dos ativos e passivos financeiros a data de relato financeiro ndo é determinavel com base em mercados ativos,
este é determinado com base em técnicas de avaliacdo que incluem o modelo dos fluxos de caixa descontados ou outros modelos
apropriados nas circunstancias. Os dados para estes modelos sdo retirados, sempre que possivel, de variaveis observaveis no mer-
cado mas quando tal ndo é possivel, torna-se necessario um certo grau de julgamento para determinar o justo valor, o qual abrange
consideragdes sobre o risco de liquidez, o risco de crédito e volatilidade.

4.2.5 REVALORIZAGAO DE ATIVOS FIXOS TANGIVEIS

Os Terrenos e Edificios sdo mensurados pelo método da revalorizagao, sendo o justo valor determinado sempre que o valor con-
tabilistico difira substancialmente do justo valor, através de uma avaliagao efetuada por avaliadores profissionais qualificados e
independentes, conforme referido na Nota 4.4.10.

Os pressupostos considerados em cada avaliagdo correspondem a melhor estimativa da Administracao para os referidos ativos.

4.2.6 JusTO VALOR DA PROPRIEDADES DE INVESTIMENTO

As propriedades de investimento sdao mensuradas ao justo valor.

O Grupo decidiu adotar o modelo do justo valor recorrendo a avaliagdes de profissionais qualificados e independentes, conforme
referido na Nota 4.4.9. 0s pressupostos considerados em cada avaliacdo correspondem a melhor estimativa da Administracao para
os referidos ativos.

4.2.7 RECONHECIMENTO DE PRESTACOES DE SERVICOS E DOS GASTOS INERENTES

O Grupo reconhece os réditos e os respetivos gastos no momento em que 0s mesmos se tornam efetivos, ou seja, no momento em
que a prestacao de servicos é efetuada ou gasto é realizado.

A utilizagao deste método requer que o Grupo estime os réditos de servicos a prestar inerentes aos gastos efetivos ja registados e
0s gastos a reconhecer inerentes a servicos ja prestados e ja totalmente reconhecidos como rédito do exercicio.
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4.2.8 PROVISOES PARA IMPOSTOS

O Grupo, tendo em conta as responsabilidades reconhecidas, entende que das eventuais revisdes das declara¢des fiscais ndo resul-
tardo corre¢des materiais nas demonstragdes financeiras que requeiram a constituicao de qualquer provisao por impostos, além das
que ja estao reconhecidas.

4.2.9 PROVISOES

0 reconhecimento de provisdes tem inerente a determinac¢do da probabilidade de saida de fluxos futuros e a sua mensura¢dao com
fiabilidade. Estes fatores estdao muitas vezes dependentes de acontecimentos futuros e nem sempre sob o controlo do Grupo pelo
que poderao conduzir a ajustamentos significativos futuros, quer por variacao dos pressupostos utilizados, que pelo futuro reconhe-
cimento de provisdes anteriormente divulgadas como passivos contingentes.

4.2.10 PRESSUPOSTOS ATUARIAIS

A determinac¢ao das responsabilidades com pensdes de reforma requer a utilizacdao de pressupostos e estimativas de natureza demo-
grafica e financeira que podem condicionar significativamente os montantes de responsabilidades apurados em cada data de relato.
As variaveis mais sensiveis referem-se a taxa de atualizagdo das responsabilidades, a taxa de rendimento estimada para os ativos e
as tabelas de mortalidade.

4.2.11 MARGEM ESTIMADA EM ATIVOS E PASSIVOS DETIDOS PARA VENDA

A norma IFRS 5 — “Ativos ndo correntes detidos para venda e operagdes descontinuadas” é aplicavel a ativos isolados e também a
grupos de ativos a alienar, através de venda ou outro meio, de forma agregada numa (nica transa¢ao, bem como todos os passivos
diretamente associados a esses ativos que venham a ser transferidos na transacdo (denominados “grupos de ativos e passivos a
alienar”).
Os ativos nao correntes, ou grupos de ativos e passivos a alienar sdo classificados como detidos para venda sempre que seja expec-
tavel que o seu valor de balanco venha a ser recuperado através de venda, e ndo de uso continuado. Para que um ativo (ou grupo
de ativos e passivos) seja classificado nesta rubrica é necessario o cumprimento dos seguintes requisitos:

> A probabilidade de ocorréncia da venda seja elevada;

> O ativo esteja disponivel para venda imediata no seu estado atual;

> Deverd existir a expectativa de que a venda se venha a concretizar até um ano ap6s a classificacao do ativo nesta rubrica.

Os ativos registados nesta rubrica ndo sao amortizados, sendo valorizados ao menor entre o custo de aquisicdo e o justo valor,
deduzido dos custos a incorrer na venda. O justo valor destes ativos é determinado com base em avalia¢des de peritos.

Caso o valor registado em balan¢o seja superior ao justo valor, deduzido dos custos de venda, sao registadas perdas por imparidade
na rubrica “Imparidade de outros ativos liquida de reversdes e recuperagoes”.

4.3 PRINCIPIOS DE CONSOLIDAGAO

0Os métodos de consolidagao adotados pelo Grupo sdo os seguintes:

4.3.1 PARTICIPACOES FINANCEIRAS EM EMPRESAS DO GRUPO

As participagdes financeiras em empresas relativamente as quais o Grupo esta exposto a, ou tem direitos sobre, os retornos variaveis
gerados, em resultado do seu envolvimento com a entidade, e tem a capacidade de afetar esses retorno variaveis através do poder
que exerce sobre as atividades relevantes da entidade.
A entidade apresenta contas consolidadas do Grupo constituido por ela propria e por todas as Subsidiarias nas quais:

> Independentemente da titularidade do capital, se verifique que, em alternativa:

> Pode exercer, ou exerce efetivamente, influéncia dominante ou controlo;

> Exerce a gestdo como se as duas constituissem uma @nica entidade;
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> Sendo titular de capital:
- Tem a maioria dos direitos de voto, exceto se se demonstrar que esses direitos nao conferem o controlo;

- Tem o direito de designar ou de destituir a maioria dos titulares do 6rgao de gestao de uma entidade com poderes para
gerir as politicas financeiras e operacionais dessa entidade;

- Exerce uma influéncia dominante sobre uma entidade, por forca de um contrato celebrado com esta ou de uma outra
clausula do contrato social desta;

- Detém pelo menos 20 % dos direitos de voto e a maioria dos titulares do 6rgao de gestao de uma entidade com poderes
para gerir as politicas financeiras e operacionais dessa entidade, que tenham estado em funcdes durante o exercicio a
que se reportam as demonstra¢des financeiras consolidadas, bem como, no exercicio precedente e até ao momento em
que estas sejam elaboradas, tenham sido exclusivamente designados como consequéncia do exercicio dos seus direitos
de voto;

- Disp0e, por si s6 ou por forca de um acordo com outros titulares do capital desta entidade, da maioria dos direitos de
voto dos titulares do capital da mesma.

A existéncia e o efeito dos direitos de voto potenciais que sejam correntemente exerciveis ou convertiveis sao considerados quando
se avalia se existe ou nao controlo.

As subsidiarias sdo consolidadas pelo método da consolidagdo integral desde a data de aquisi¢cdo sendo esta a data na qual o Grupo
obtém controlo, e continuam a ser consolidadas até a data em que o controlo deixa de existir.

As demonstra¢des financeiras das subsididrias sdao preparadas a partir da mesma data de relato que a casa-mae, usando politicas
contabilisticas consistentes.

Todos os saldos e os ganhos e perdas ainda ndo realizados resultantes de transac¢des intragrupo sao eliminados por inteiro.

Os interesses que nao controlam sao apresentados separadamente. As transacdes com interesses que ndo controlam que ndo re-
sultam em aquisicdo ou perda de controlo sao contabilizadas como transa¢des de capital proprio, isto é transa¢des entre acionistas
nessa capacidade. A diferenca entre o justo valor do valor pago e o valor contabilistico dos ativos liquidos da subsidiaria sdo regis-
tados em Capitais Proprios. Os ganhos ou perdas resultantes de aliena¢des a favor de interesses que nao controlam também sdo
reconhecidos em Capitais Proprios.

E utilizado o método de compra para contabilizar a aquisicdo das subsididrias. O custo de uma aquisicio é mensurado pelo justo
valor dos bens entregues, dos instrumentos de capital emitidos e dos passivos incorridos, ou assumidos na data de aquisicdo, adi-
cionados dos custos diretamente atribuiveis a aquisi¢ao, tal como previsto na IFRS 3 — Concentra¢des de atividades empresariais. Os
custos relacionados com a aquisi¢do sao reconhecidos como gastos do exercicio quando incorridos.

0 excesso do custo de aquisicao relativamente a parcela do Grupo no justo valor dos ativos liquidos identificaveis e passivos con-
tingentes adquiridos é reconhecido como Goodwill. Se o custo de aquisicao for inferior aquele justo valor dos ativos liquidos da
subsidiaria adquirida a diferenca é reconhecida diretamente na demonstracao dos resultados no exercicio em que é apurada, depois
de reavaliar o processo de identificagdo e mensura¢ao do justo valor dos ativos liquidos e passivos contingentes.

No processo de consolidacdo, as transac¢des, saldos e ganhos nao realizados em transac¢des intragrupo e dividendos distribuidos
entre empresas do grupo sdo eliminados. As perdas nao realizadas sao também eliminadas, exceto se a transacdo revelar evidéncia
da existéncia de imparidade nos ativos transferidos e ainda nao alienados.

As politicas contabilisticas utilizadas pelas subsidiarias na preparacao das suas demonstracdes financeiras individuais foram altera-
das, sempre que necessario, de forma a garantir consisténcia com as politicas adotadas pelo Grupo.

As diferencas temporarias que surgiram da eliminacdo dos resultados provenientes de transacdes intragrupo foi aplicado o disposto
na IAS 12 — Impostos sobre o Rendimento.

O capital préprio e o resultado liquido das subsidiarias que sao detidos por terceiros alheios ao Grupo sdo apresentados nas rubri-
cas de Interesses que ndo controlam na demonstra¢do da posicdo financeira (de forma auténoma dentro do capital préprio) e na
Demonstracdo consolidada dos resultados, respetivamente. Na data de cada concentracdo das atividades empresariais os valores
atribuiveis aos Interesses que nao controlam sdao determinados aplicando a percentagem de interesse detida por eles ao justo valor
dos ativos liquidos identificaveis e passivos contingentes adquiridos.
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4.3.2 INVESTIMENTOS FINANCEIROS EM ASSOCIADAS / EMPREENDIMENTOS CONJUNTOS

Estdo valorizados de acordo com o método de equivaléncia patrimonial os investimentos em entidades associadas, definindo-se
como tal as entidades nas quais a Sociedade exerce uma influéncia significativa e que ndo sdao nem Subsidiarias nem Empreendi-
mentos Conjuntos. Os empreendimentos conjuntos também sdo mensurados nas demonstra¢des financeiras consolidadas através
do método de equivaléncia patrimonial.

As “Associadas” sdao entidades sobre as quais o Grupo tem entre 20% e 50% dos direitos de voto, ou sobre as quais a Grupo tenha
influéncia significativa, mas que ndo possa exercer o seu controlo.

A classificacdo dos investimentos financeiros em empreendimentos conjuntos é determinada com base em acordos parassociais que
regulam o acordo conjunto e exigem unanimidade das decisdes.

0 método da equivaléncia patrimonial foi utilizado a partir da data em que cada uma das participadas se enquadrou nas categorias
acima referidas de associada ou de empreendimentos conjuntos.

Na data da aquisicao do investimento, a diferenca entre o custo do investimento e a parte do Grupo no justo valor dos ativos, pas-
sivos e passivos contingentes identificaveis da adquirida foi contabilizada de acordo com a IFRS 3 — Concentracdes de Atividades
Empresariais. Desta forma:

> O Goodwill relacionado, deduzido de perdas acumuladas de imparidade, foi incluido na quantia escriturada do investimento.
Contudo, a amortizagdo desse Goodwill ndo é permitida e ndo é portanto incluida na determinagdo dos resultados resultantes
de participadas;

> O excesso da parte do Grupo no justo valor dos ativos, passivos e passivos contingentes identificaveis das participadas acima
do custo do investimento foi excluido da quantia escriturada do investimento e foi incluido como rendimento nos resultados do
periodo em que o investimento foi adquirido.

Transacgoes, saldos e ganhos nao realizados em transacdes com empresas do Grupo sao eliminados. Perdas ndo realizadas sao igual-
mente eliminadas, mas consideradas como um indicador de imparidade para o ativo transferido.

Subsequentemente a data de aquisi¢do a quantia escriturada dos investimentos em associadas e empreendimentos conjuntos:
> Foi aumentada ou diminuida para reconhecer a parte nos resultados das participadas depois da data da aquisicao;
> Foi diminuida pelas distribuicdes de resultados recebidas;

> Foi aumentada ou diminuida para refletir, por contrapartida de Capitais Proprios, alteragdes no interesse proporcional do Grupo
nas participadas resultantes de alteragdes nos capitais proprios destas que nao tenham sido reconhecidas nos respetivos resul-
tados. Tais alteracdes incluem, entre outras situagdes, as resultantes da Revalorizacdao de Ativos Fixos Tangiveis e das diferencas
de transposicao de moeda estrangeira.

Na mensura¢do destes investimentos foram ainda respeitadas as seguintes disposi¢des relativas a aplicacdo deste método:

> As demonstrac¢des financeiras das participadas ja estavam preparadas, ou foram ajustadas extra contabilisticamente, de forma
a refletir as mesmas politicas contabilisticas do Grupo antes de poderem ser usadas na determinagao dos efeitos da equivaléncia
patrimonial;

> As demonstrac¢des financeiras das participadas usadas na determinagdo dos efeitos da equivaléncia patrimonial reportam-se a
mesma data das do Grupo ou se, diferente, nao diferem mais do que trés meses em relagdo as do Grupo;

> Os resultados provenientes de transagdes «ascendentes» e «descendentes» entre um investidor (incluindo as suas subsidiarias
consolidadas) e uma associada/empreendimento conjunto sdo reconhecidos nas demonstragdes financeiras do investidor so-
mente na medida em que correspondam aos interesses de outros investidores na associada, nao relacionados com o investidor;

> Quando o valor do investimento fica reduzido a zero, as perdas adicionais sdo tidas em conta mediante o reconhecimento de
um passivo sempre que a empresa incorre em obrigacdes legais ou construtivas. Quando posteriormente as participadas relatam
lucros, o Grupo retoma o seu reconhecimento apenas apds a sua parte nos lucros igualar a parte das perdas nao reconhecidas.

O Grupo avalia, a cada data de relato, eventuais indicadores de imparidade referentes aos seus investimentos em Associadas, de
modo a determinar se estes investimentos estdao em imparidade a estas datas. As perdas de imparidade sdo calculadas como sendo
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a diferenca entre o valor recuperavel da associada/empreendimento conjunto e o seu valor contabilistico, quando o valor recuperavel
for inferior ao valor contabilistico.

4.3.3 CONVERSAO DE DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS EXPRESSAS EM MOEDA ESTRANGEIRA

Caso a empresa seja estrangeira os ativos e passivos das demonstracdes financeiras sao convertidos para a moeda funcional do
Grupo, o Euro, utilizando as taxas de cambio a data da demonstracdao da posicdo financeira. Os gastos e rendimentos bem como
os fluxos de caixa sao convertidos para Euros utilizando a taxa de cambio da data transac¢ao. As diferencas cambiais resultantes da
conversdo sdo registadas na rubrica de Reserva de conversao cambial, as diferencas até 1 de janeiro de 2004, data de transi¢do para
as “IFRS”, sdo anuladas por contrapartida da rubrica de Resultados transitados.

0 Goodwill e ajustamentos de justo valor que resultam da aquisicao de empresas estrangeiras, que sdao considerados ativos e pas-
sivos da entidade adquirida sdo transpostas para Euros utilizando a taxa de cdmbio do final do exercicio.

Na alienacdo de uma empresa estrangeira, o valor correspondente a diferenca cambial acumulada é reconhecida como ganho ou
perda na demonstracao de resultados, caso exista perda de controlo, ou para interesses que nao controlam caso ndo se verifique a

perda de controlo.

As cotagdes utilizadas na conversao de moeda local para euros foram as seguintes:

Dez-14 Dez-13
MOEDA Final do exercicio Média do exercicio Final do exercicio Média do Exercicio
Real Brasileiro 0,30870 0,32119 0,31048 0,34861
Dolar Americano 0,82271 0,75448 0,72659 0,75181
Kwanza Angolano 0,00757 0,00740 0,00731 0,00762
Metical Mogambicano 0,02495 0,02439 0,02445 0,02540

(Unidade monetaria - Euros)

4.4 CRITERIOS DE RECONHECIMENTO E MENSURAGAO

4.4.1 ESPECIALIZAGAO DOS EXERCICIOS

O Grupo segue o principio contabilistico da especializacdo de exercicios em relagao a generalidade das rubricas das demonstra¢des
financeiras, nomeadamente no que se refere aos juros das operacdes ativas e passivas, que sao registados a medida que sao gera-
dos, independentemente do momento do seu recebimento ou pagamento.

Assim sendo:

> Os proveitos decorrentes da prestacdo de servicos sao reconhecidos na demonstracao de resultados com referéncia a fase de
acabamento da prestacao de servicos a data de balanco;

> Os juros e proveitos financeiros sdo reconhecidos de acordo com o principio da especializagdo dos exercicios e de acordo com
a taxa de juro aplicavel;

> Os custos e proveitos sd@o contabilizados no periodo a que dizem respeito independentemente da data do seu pagamento ou
recebimento;

Desta forma, a data de 31 de dezembro de 2014:

> Os diferimentos ativos, seguros e rendas, encontram-se reconhecidos pelo principio da especializagdo do exercicio, sendo regis-
tados os gastos imputdveis ao periodo corrente e cujas despesas apenas ocorrerdo em periodo futuros.

> Os diferimentos passivos integram os valores inerentes a rendas a reconhecer em exercicios futuros.
Para os instrumentos financeiros mensurados ao custo amortizado e para os instrumentos financeiros classificados como Ativos

financeiros detidos até a maturidade, os juros sdo reconhecidos usando o método da taxa efetiva, que corresponde a taxa que
desconta exatamente o conjunto de recebimentos ou pagamentos de caixa futuros até a maturidade, ou até a préxima data de
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repricing, para o montante liquido atualmente registado do ativo ou passivo financeiros. Quando calculada a taxa de juro efetiva,
sdo estimados os fluxos de caixa futuros considerando os termos contratuais e considerados todos os restantes rendimentos ou
encargos diretamente atribuiveis aos contratos.

Os dividendos sao registados como proveitos quando recebidos ou postos a disposi¢ao dos seus beneficiarios.

4.4.2  CAIXA E DISPONIBILIDADES EM BANCOS CENTRAIS E DISPONIBILIDADES EM OUTRAS INSTITUICOES DE CREDITO
0s montantes incluidos nas rubricas de “Caixa e disponibilidade em bancos centrais” e de “Disponibilidades em outras instituicdes
de crédito” correspondem aos valores de caixa e outros depdsitos, com maturidade até trés meses, e que possam ser imediatamente
mobilizaveis com risco insignificante de alteracdo de valor.
Estes saldos estdao mensurados da seguinte forma:

> Caixa — ao custo;

> Depésitos sem maturidade definida - ao custo;

> Outros depdsitos com maturidade definida — ao custo

Para efeitos da demonstracao dos fluxos de caixa, a rubrica de “Caixa e equivalentes de caixa” compreende, além de caixa e dep6-
sitos bancarios, também os descobertos bancarios incluidos na rubrica de “Financiamentos obtidos”.

4.4.3 ATIVOS FINANCEIROS DETIDOS PARA NEGOCIAGAO

Esta categoria inclui os ativos financeiros detidos para negociagdo, adquiridos com o objetivo principal de serem realizaveis no pe-
riodo até 12 meses desde a data de balanco.

Estes investimentos sdao mensurados ao justo valor através da demonstracdao dos resultados.
4.4.4 QUTROS ATIVOS FINANCEIROS AO JUSTO VALOR ATRAVES DE RESULTADOS
Os ativos financeiros ao justo valor através de resultados incluem:
> Instrumentos de capital proprio com cotac¢ao divulgada publicamente;
> Parte nao efetiva dos derivados de cobertura;
> Derivados que ndo sejam de cobertura;
> Outros ativos detidos para negociacdo;
e sao mensurados ao justo valor, com as varia¢does de justo valor reconhecidas nos resultados do periodo.
A imparidade destes ativos foi determinada tendo por base os critérios descritos na Nota 4.2.2.
Como forma de controlar os riscos das suas atividades, nomeadamente o risco de taxa de juro e risco cambial, o Grupo optou por
investir em instrumentos derivados. Estes instrumentos financeiros, ndo sao enquadraveis em termos de contabilidade de cobertura,
quer porque nao foram designados formalmente para o efeito quer por ndo serem eficientes do ponto de vista da cobertura de

acordo com o estabelecido na IAS 39.

Desta forma, os instrumentos financeiros derivados sao inicialmente registados pelo seu justo valor, e s3o mensurados subsequen-
temente ao justo valor, com as varia¢des de justo valor reconhecidas nos resultados do periodo.

Os indexantes, convencgdes de calculo, datas de refixagdo da taxa de juro e de cdmbio sd@o as mais coincidentes possiveis as condi-
¢Oes estabelecidas para os empréstimos subjacentes contratados, configurando uma relacao perfeita de cobertura econémica.

4.4.5 OuUTROS ATIVOS FINANCEIROS

Esta rubrica respeita essencialmente a ativos ndao monetarios identificaveis que resultam exclusivamente de direitos contratuais e
legais de massas falidas, que nao assumem qualquer substancia fisica.
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Estes ativos sdo mensurados, no momento inicial, ao custo sendo, neste caso especifico, esse custo o justo valor a data de aquisicao
e reflete as expectativas do mercado relativas a probabilidade de que os beneficios econémicos incorporados no ativo fluam para
a entidade.

Ap6s o reconhecimento inicial, estes mantém-se valorizados ao justo valor afetado negativamente de quaisquer perdas por impari-
dade, de acordo com as avaliacdes efetuadas anualmente.

4.4.6 ATIVOS FINANCEIROS DISPONIVEIS PARA VENDA

Esta categoria inclui os seguintes instrumentos financeiros:

> Titulos de rendimento variavel nao classificados como ativos ao justo valor através de resultados, incluindo instrumentos de
capital detidos com carater de estabilidade;

> Obrigac¢des e outros titulos de rendimento fixo;
> Unidades de participa¢do em fundos de investimento.

Os investimentos sdo inicialmente registados pelo seu valor de aquisi¢do, incluindo despesas de transa¢do. Ap6s o reconhecimento
inicial, sdo reavaliados pelos seus justos valores por referéncia ao seu valor de mercado a data de relato (medido pela cotagdo ou
valor de avaliacdo independente), sem qualquer deducdo relativa a custos de transacdo que possam vir a ocorrer até a sua venda.

Os investimentos que ndo sejam cotados e para 0s quais ndo seja possivel estimar com fiabilidade o seu justo valor, sdo mantidos
ao custo de aquisicao deduzido de eventuais perdas por imparidade.

0 reconhecimento de um ganho ou perda resultante de um ativo financeiro disponivel para venda deve ser reconhecido diretamente
no capital proprio através da demonstracao de alteracdo de capital proprio, exceto no caso de perdas por imparidade e de ganhos
e perdas cambiais, até que o ativo financeiro seja desreconhecido, momento em que o ganho ou perda sera reconhecido nos resul-
tados.

Os dividendos resultantes de um instrumento de capital préprio disponivel para venda sao reconhecidos nos resultados quando o
direito da entidade de receber pagamento for estabelecido.

4.4.7 APLICAGOES EM INSTITUICOES DE CREDITO

0Os montantes incluidos na rubrica de Aplicagdes em instituicdes de crédito” correspondem depoésitos a prazo remunerados, com
maturidade superior a 3 meses.

4.4.8 CREDITOS A CLIENTES E VALORES A RECEBER DE OUTROS DEVEDORES

Estas rubricas incluem o crédito concedido a clientes, assim como as dividas de terceiros. Deste modo sao registados pelo respetivo
valor nominal, sendo os correspondentes proveitos, incluindo juros e comissdes, reconhecidos ao longo do periodo das operagdes
de acordo, respetivamente, com o método do custo amortizado. O custo amortizado é calculado tendo em conta rendimentos ou
encargos diretamente imputaveis a origem do ativo como parte da taxa de juro efetiva. A amortizacdao destes rendimentos ou encargo
é reconhecida em resultados na rubrica Juros e Rendimentos Similares ou Juros e Encargos Similares.

Sempre que seja identificada uma perda de imparidade nos créditos a clientes avaliados individualmente, o montante da perda é
determinado pela diferenca entre o valor contabilistico desse crédito e o valor atual dos seus fluxos de caixa futuros estimados,
descontados a taxa de juro original do contrato. Para efeito de preparacdo das demonstragdes financeiras consolidadas, o crédito a
clientes e outros devedores apresentado na demonstra¢ao da posi¢do financeira é reduzido pela utilizagdo de uma conta perdas por
imparidade e o montante reconhecido na demonstracao de resultados na rubrica “Imparidade do crédito liquida de recuperac¢des e
reversdes” e/ou “Imparidade de outros ativos liquida de recuperacdes e reversdes”. O calculo do valor atual dos cash flows futuros
estimados de um crédito com garantias reais reflete a estimativa dos fluxos de caixa que possam resultar da execu¢ao e alienacdo
do colateral, deduzido dos custos inerentes a sua recuperacdo e venda.

4.4.9 PROPRIEDADES DE INVESTIMENTO

As propriedades de investimento sao constituidas por terrenos e edificios detidos para obtencdo de rendas ou para valoriza¢dao do capital.

O Grupo decidiu adotar o modelo do Justo valor na valorizacdo das Propriedades de Investimento. De acordo com este modelo:

o
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> Uma propriedade de investimento é mensurada inicialmente: (i) ao custo, que compreende o preco de compra e qualquer dis-
péndio diretamente atribuivel (por exemplo, remuneracdes profissionais por servicos legais, impostos de transferéncia de proprie-
dade e outros custos de transacdo); (ii) Ap6s o reconhecimento inicial, todas as propriedades de investimento sdo mensuradas
pelo justo valor, ndo sendo depreciadas.

As propriedades de investimento foram sujeitas a avaliacdo por avaliadores profissionais qualificados e independentes, com referén-
cia a data de 31 de dezembro de 2014 e em 31 de dezembro de 2013.

> As avalia¢des foram efetuadas ao valor de mercado, entendendo-se por valor de mercado, ou “presumivel valor de transacdo em
mercado aberto” (“Open Market Value), e projecdes de fluxos de caixa descontados com base em estimativas fidveis de futuros
fluxos de caixa, suportadas pelos termos dos contratos existentes usando taxas de desconto que refletem avaliagdes correntes
de mercado quanto a incerteza na quantia e tempestividade dos fluxos de caixa.

Importa ainda realcar que neste processo de avaliagdao ndo sdo tidas em conta quaisquer condicionantes de natureza comercial ou
de obsolescéncia econdmica dos negdcios exercidos nos imédveis, sendo esta avaliagdo correspondente ao “highest and best use”.

Os gastos incorridos com propriedades de investimento em utilizacdo, nomeadamente manutencdes, reparagdes, seguros e impostos
sobre propriedades (imposto municipal sobre iméveis), sdo reconhecidos na demonstragao dos resultados do exercicio a que se referem.

4.4.10 OUTROS ATIVOS TANGIVEIS

Nos termos da IAS 16 — Ativos Fixos Tangiveis, os ativos tangiveis utilizados pelo Grupo para o desenvolvimento da sua atividade, sao
contabilisticamente relevados ao custo de aquisi¢do (incluindo custos diretamente atribuiveis), deduzido das depreciacdes e perdas
de imparidade acumuladas, exceto os terrenos e recursos naturais e os edificios e outras construcoes.

Na valorizagdo dos terrenos e recursos naturais e os edificios e outras constru¢des, o Grupo decidiu adotar o modelo do Justo valor.
De acordo com este modelo:

> & mensurado inicialmente: (i) ao custo, que compreende o preco de compra e qualquer dispéndio diretamente atribuivel (por
exemplo, remunerac¢des profissionais por servicos legais, impostos de transferéncia de propriedade e outros custos de transa-
¢d0); (i) Apds o reconhecimento inicial, sdo mensurados pelo justo valor, ndo sendo depreciadas.

Os terrenos e recursos naturais e os edificios e outras construcdes foram sujeitos a avaliagdo por avaliadores profissionais qualifica-
dos e independentes, com referéncia a data de 31 de dezembro de 2014 e em 31 de dezembro de 2013.

> As avalia¢des foram efetuadas ao valor de mercado, entendendo-se por valor de mercado, ou “presumivel valor de transacao em
mercado aberto” (“Open Market Value”), e projecdes de fluxos de caixa descontados com base em estimativas fiaveis de futuros
fluxos de caixa, suportadas pelos termos dos contratos existentes usando taxas de desconto que refletem avaliagdes correntes
de mercado quanto a incerteza na quantia e tempestividade dos fluxos de caixa.

O custo de aquisicao inclui o preco de compra do ativo, as despesas diretamente imputaveis a sua aquisicdo, incluindo os impostos
ndo dedutiveis, e 0s encargos suportados com a prepara¢ao do ativo para que se encontre na sua condicdo de utilizacdo.

Os custos de reparagdo, manutencao e outras despesas associadas ao seu uso sdo reconhecidos como custo do exercicio, na rubrica
“Gastos gerais administrativos”.

A depreciacdo dos ativos tangiveis é registada numa base sistematica ao longo do periodo de vida Gtil estimado do bem:

ANOS DE VIDA UTIL 2014 2013
Equipamento basico 4 - 15 4 - 15
Equipamento de transporte 4-6 4-6
Equipamento administrativo 3-8 3-8
Outros activos tangiveis 3-8 3-8

Os bens adquiridos em regime de locacdo financeira sao depreciados utilizando as mesmas taxas dos restantes ativos fixos tangiveis,
ou seja, tendo por base a respetiva vida (til.
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As vidas (teis dos ativos sao revistas em cada data de relato financeiro para que as depreciacdes praticadas estejam em conformi-
dade com os padroes de uso dos ativos. Altera¢des as vidas (teis sdao tratadas com uma alteragao de estimativa contabilistica e sdo
aplicadas prospetivamente.

0 gasto com deprecia¢des é reconhecido na demonstracao de resultados na rubrica “Depreciacdes e amortizacdes do exercicio”.

Os custos com substituicdes e grandes reparacdes sao capitalizados sempre que aumentem a vida (Gtil do ativo a que respeitem e
sdo depreciados no periodo remanescente da vida (Gtil desse ativo ou no seu proprio periodo de vida Gtil, se inferior.

O Grupo avalia, anualmente, se existe qualquer indicacdo de que um ativo possa estar com imparidade. Se existir qualquer indica-
¢do, o Grupo estima a quantia recuperavel do ativo (que é a mais alta entre o justo valor do ativo ou de uma unidade geradora de
caixa menos os custos de vender e o seu valor de uso) e reconhece nos resultados do exercicio a imparidade sempre que a quantia
recuperavel for inferior ao valor contabilistico.

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

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

> Ocorreram, durante o periodo, ou irdo ocorrer no futuro proximo, altera¢des significativas com um efeito adverso na entidade,

relativas ao ambiente tecnoldgico, de mercado, econémico ou legal em que a entidade opera ou no mercado ao qual o ativo

estad dedicado;

> As taxas de juro de mercado ou outras taxas de mercado de retorno de investimentos aumentaram durante o periodo, e esses

aumentos provavelmente afetardo a taxa de desconto usada no célculo do valor de uso de um ativo e diminuirdo materialmente

a quantia recuperavel do ativo;

> A quantia escriturada dos ativos liquidos da entidade é superior a sua capitalizacdo de mercado;

> Esta disponivel evidéncia de obsolescéncia ou dano fisico de um ativo;

> Alteracdes significativas com um efeito adverso na entidade ocorreram durante o periodo, ou espera -se que ocorram num

futuro préximo, até ao ponto em que, ou na forma em que, um ativo seja usado ou se espera que seja usado. Estas alteracdes

incluem um ativo que se tornou ocioso, planos para descontinuar ou reestruturar a unidade operacional a que o ativo pertence

e planos para alienar um ativo antes da data anteriormente esperada;

> Existe evidéncia em relatdrios internos que indica que o desempenho econémico de um ativo &, ou sera, pior do que o esperado.
As reversdes de imparidade sdo reconhecidas em resultados (a ndo ser que o ativo esteja escriturado pela quantia revalorizada, caso

em que é tratado como excedente de revaloriza¢ao) e ndao devem exceder a quantia escriturada do bem que teria sido determinada
caso nenhuma perda por imparidade tivesse sido reconhecida anteriormente.

4.4.11 ATIVOS INTANGIVEIS
Ativos intangiveis adquiridos separadamente sdao mensurados, na data do reconhecimento inicial, ao custo.
0 custo dos ativos intangiveis adquiridos numa concentracdo de atividades empresariais é o seu justo valor a data de aquisi¢ao.

Ap6s o reconhecimento inicial, os ativos intangiveis apresentam-se ao custo menos amortiza¢des acumuladas e perdas por impari-
dade acumuladas.

As amortiza¢des sao calculadas numa base duodecimal utilizando o método da linha reta.

As taxas de amortizacdo estdo definidas tendo em vista amortizar totalmente os bens até fim da sua vida (til esperada e sdo as
seguintes:

Taxa de Amortizacao

Programas de Computador 33,33
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As vidas (teis dos ativos intangiveis sao avaliadas entre finitas ou indefinidas.

Os ativos intangiveis com vidas Qteis indefinidas ndo sdo amortizados mas sao testados anualmente quanto a imparidade indepen-
dentemente de haver ou ndo indicadores de que possam estar em imparidade.

Os ativos intangiveis com vidas (teis finitas sdo amortizados durante o periodo de vida econémica esperada e avaliados quanto a
imparidade sempre que existe uma indicagao de que o ativo pode estar em imparidade.

A imparidade destes ativos é determinada tendo por base os critérios descritos nos ativos fixos tangiveis (Nota 4.4.10).

As reversoes de imparidade sao reconhecidas em resultados e ndo devem exceder a quantia escriturada do bem que teria sido de-
terminada caso nenhuma perda por imparidade tivesse sido reconhecida anteriormente.

Sao reconhecidos nesta rubrica os programas de computador adquiridos a terceiros. Os custos internos associados a manutencao e
ao desenvolvimento dos Programas de computador sao reconhecidos como gastos quando incorridos por se considerar que ndao sao
mensuraveis com fiabilidade e/ou ndo geram beneficios econdmicos futuros.

4.4.12 GOODWILL

0 Goodwill representa o excesso do custo de aquisicdo sobre o justo valor liquido dos ativos, passivos e passivos contingentes
identificaveis de um investimento em empresas subsidiarias, ou da aquisicdo de um neg6cio, na respetiva data de aquisi¢ao, em
conformidade com o estabelecido na IFRS 3 Concentragdes Empresariais. Caso o valor do Goodwill seja negativo este é reconhecido
como rendimento na data de aquisicdo, ap6s a reconfirmagao do justo valor dos ativos, passivos e passivos contingentes na rubrica
Outros Rendimentos e Ganhos.

As diferencas positivas entre o custo de aquisicao dos investimentos em entidades sedeadas no estrangeiro e o justo valor dos
ativos e passivos identificaveis dessas entidades a data da sua aquisicao, encontram-se registadas na moeda funcional das mesmas,
sendo convertidas para a moeda de reporte do Grupo (Euros) a taxa de cdmbio em vigor na data das demonstra¢des financeiras. As
diferencas cambiais geradas nessa conversao sao registadas na rubrica de reservas de conversao, no capital proprio.

0 Goodwill originado em aquisicdes anteriores a data de transicdo para IFRS (1 de Janeiro de 2004) foi mantido pelos valores apre-
sentados de acordo com os principios contabilisticos geralmente aceites em Portugal aquela data, e foi objeto de testes de impari-
dade a data das demonstracoes financeiras. O Goodwill deixou de ser amortizado a partir daquela data, sendo contudo sujeito, pelo
menos anualmente, a um teste de imparidade para verificar se existem perdas de imparidade.

0 valor do Goodwill ndo é amortizado, sendo testado anualmente, por entidades independentes, para verificar se existem perdas
por imparidade. As perdas por imparidade do Goodwill constatadas no exercicio sdo registadas na demonstracao de resultados do
exercicio na rubrica Imparidade em outros ativos liquida de reversdes e recuperagdes. As perdas por imparidade relativas ao Goodwill
ndo podem ser revertidas.

Quando o Goodwill faz parte de uma unidade geradora de caixa e parte de uma operacdao dentro dessa unidade é alienada, o
Goodwill associado com a operag¢do alienada é incluido no valor contabilistico da operacdo para determinar o ganho ou perda da
operacdo. O Goodwill desreconhecido nestas circunstancias € mensurado com base nos valores relativos entre a opera¢ao alienada
e a por¢ao da unidade geradora de caixa mantida.

Para efeitos de teste de imparidade do Goodwill, este é alocado a uma unidade geradora de caixa, ou grupos de unidades geradoras
de caixa, a qual representa o nivel mais baixo de monitorizacdo do Goodwill para efeitos de analise de gestdao. O nivel mais baixo
da unidade geradora de caixa corresponde aos segmentos operacionais do Grupo.

4.4.13 INVESTIMENTOS EM ASSOCIADAS E EMPREENDIMENTOS CONJUNTOS

Os investimentos em empresas do Grupo sdo reconhecidos / desreconhecidos na data em que sdo transferidos substancialmente os
riscos e vantagens inerentes a posse, independentemente da data de liquidacao financeira.

Os investimentos em subsidiarias e empreendimentos conjuntos sdo inicialmente mensurados pelo seu valor de aquisi¢ao, de acordo
com a IAS 27.

Estdo valorizados de acordo com o método de equivaléncia patrimonial e testados periodicamente quanto a existéncia de imparida-
des, os investimentos no seguinte tipo de entidades:
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> Associadas, definindo-se como tal as entidades nas quais a Grupo exerce uma influéncia significativa e que ndo sdao nem Sub-
sididrias nem Empreendimentos Conjuntos;

> Empreendimentos Conjuntos, definindo-se como tal as entidades cujo controlo conjunto esteja estabelecido em acordo contra-
tual e exercendo influéncia significativa:

Assume-se influéncia significativa sempre que a participagao do Grupo seja superior a 20% do capital ou dos direitos de voto.

0 método da equivaléncia patrimonial foi utilizado a partir da data em que cada uma das participadas se enquadrou numa das
categorias acima referidas.

4.4.14 IMPOSTO SOBRE O RENDIMENTO

O Imposto sobre o Rendimento do Periodo engloba os impostos correntes e diferidos do exercicio.

4.4.14.1  Imposto sobre o rendimento — Corrente

A tributacdo do Grupo em sede de IRC era, até 31 de dezembro de 2013, efetuada, no ambito do regime especial de tributacdo dos
grupos de sociedades (RETGS).

Todavia, devido a um processo inspetivo levado a cabo pela Administracao Tributaria Portuguesa no decorrer do no de 2013, e repor-
tado aos anos de 2010 e 2011, foi entendimento desta entidade que a Sociedade Comercial Orey Antunes ndo tinha cumprido todos
0s requisitos impostos pelo artigo 692 do CIRC no que respeitava as empresas que integravam o perimetro do consolidado fiscal,

pelo que deveria cessar a essa data o RETGS do Grupo Orey.

De acordo com a legislacdo em vigor, & data de 31 de dezembro de 2014, complementada pela Circular n® 5/2015, de o1 de abril, as
sociedades dominantes e sociedades dominadas, se tiverem mais de 3 anos de prejuizos fiscais ndo podem formar/integrar RETGS.

Este entendimento pablico da Autoridade Tributéria sobre os requisitos de uma sociedade dominante para a constituicao de um regi-
me fiscal consolidado, inviabiliza liminarmente a possibilidade de o Grupo voltar nos anos de 2012, 2013, 2014 e num futuro préximo,
a constituir RETGS, uma vez que a Sociedade Comercial Orey Antunes, como Holding, apresenta consecutivamente prejuizos fiscais

em virtude de, a grande maioria dos seus rendimentos, serem dividendos os quais nao relevam para efeitos fiscais.

Assim, em 2014, 0 imposto corrente é determinado com base no resultado contabilistico ajustado de acordo com a legislagao fiscal
em vigor a que esta sujeita cada uma das empresas englobadas na consolida¢ao.

0 Grupo encontra-se, em Portugal, sujeito a impostos sobre os lucros em sede de Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Coleti-
vas (IRC) a taxa normal de 23% (2013: 25%), incrementada em 1,5% (2013: 1,5%) pela derrama, que resulta numa taxa de imposto

agregada de 24,5% (2013: 26,5%) acrescida da derrama estadual.

A derrama estadual é devida pelas entidades residentes que exercam, a titulo principal, atividades de natureza comercial, industrial
ou agricola e pelas entidades nao residentes com estabelecimento estavel em Portugal. As taxas aplicaveis sdo as seguintes:

> De 1.500.000 a 7.500.000 Euros — Taxa 3%
> De 7.500.000 a 35.000.000 — Taxa 5%
> Mais de 35.000.000 — Taxa 7%

Em 2013 a derrama estadual era:
> De 1.500.000 a 7.500.000 Euros — Taxa 3%
> Mais de 7.500.000 — Taxa 5%

Adicionalmente as empresas sedeadas em Portugal encontram-se sujeitas a tributacdes auténomas sobre um conjunto de encargos
as taxas previstas no coédigo do IRC.

Para o exercicio de 2015, de acordo com a lei n.2 82-B/2014 de 31 de dezembro, a taxa normal de imposto passara a ser de 21%.
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0 imposto sobre o rendimento relativo as restantes empresas englobadas na consolidacdo é calculado as taxas em vigor nos paises
das respetivas sedes:

PAIS Dez-14 Dez-13
Portugal 24,5% 26,5%
Brasil 32% 32%
Holanda 29% 29%

Nos termos da legislagdo em vigor nas diversas jurisdicdes em que as empresas englobadas na consolidacdao desenvolvem a sua
atividade, as correspondentes declaracdes fiscais estao sujeitas a revisdao por parte das autoridades fiscais durante um periodo que
varia entre 4 e 5 anos, o qual pode ser prolongado em determinadas circunstancias, nomeadamente quando existem prejuizos fiscais,
ou estejam em curso inspegdes, reclamac¢des ou impugnagdes.

0 Conselho de Administragao, suportado nas posi¢cdes dos seus consultores fiscais e tendo em conta as responsabilidades reconheci-

das, entende que das eventuais revisdes dessas declara¢des fiscais nao resultardo corre¢des materiais nas demonstracdes financeiras
consolidadas.

4.4.14.2 Imposto sobre o rendimento — Diferido

Os ativos e passivos por impostos diferidos resultam do apuramento de diferencas temporarias (dedutiveis e tributaveis) entre as
bases contabilisticas e as bases fiscais dos ativos e passivos do Grupo.

Os ativos por impostos diferidos refletem:

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

> Perdas fiscais ndao usadas e créditos fiscais ndo usados até ao ponto em que seja provavel que lucros tributaveis futuros este-
jam disponiveis contra 0s quais possam ser usados.

Diferencas temporarias dedutiveis sdao diferencas temporarias das quais resultam quantias que sdao dedutiveis na determina¢ao do
lucro tributavel/perda fiscal de periodos futuros quando a quantia escriturada do ativo ou do passivo seja recuperada ou liquidada.

Os Passivos por Impostos Diferidos refletem diferencas temporarias tributaveis.

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

Na@o sdo reconhecidos impostos diferidos relativos as diferencas tempordrias associadas aos investimentos em associadas e inte-
resses em empreendimentos conjuntos por se considerar que se encontram satisfeitas, simultaneamente, as seguintes condicdes:

> O Grupo é capaz de controlar a tempestividade da reversdo da diferenca temporaria; e
> E provavel que a diferenca temporéria ndo se revertera no futuro previsivel.
A mensurac¢do dos Ativos e Passivos por Impostos Diferidos:

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

> Reflete as consequéncias fiscais decorrentes da forma como o Grupo espera, a data do balango, recuperar ou liquidar a quantia
escriturada dos seus ativos e passivos.

4.4.15 OUTROS ATIVOS

4.4.15.1 Clientes atividade nao financeira

As contas a receber de Clientes sao mensuradas, aquando do reconhecimento inicial ao justo valor, sendo subsequentemente men-
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suradas ao custo amortizado deduzido de qualquer imparidade.
Sempre que exista uma evidéncia objetiva de imparidade, a empresa reconhece uma perda por imparidade na demonstracdao dos
resultados. A evidéncia objetiva de que um ativo financeiro ou um grupo de ativos podera estar em imparidade tem em conta dados
observaveis que chamem a atencdo sobre os seguintes eventos de perda:

> Significativa dificuldade financeira do devedor;

> Quebra contratual, tal como ndo pagamento ou incumprimento no pagamento do juro ou amortizagao da divida;

> As empresas englobadas na consolida¢ao, por razées econémicas ou legais relacionados com a dificuldade financeira do deve-
dor, ofereceram ao devedor condi¢des que de outro modo nao considerariam;

> Tornar-se provavel que o devedor ird entrar em faléncia ou qualquer outra reorganizacgao financeira;

> Informacdo observavel indicando que existe uma diminui¢do na mensura¢ao da estimativa dos fluxos de caixa futuros de um
grupo de ativos financeiros desde o seu reconhecimento inicial.

4.4.15.2 Outras contas a receber

As outras contas a receber (Pessoal, Adiantamento a Fornecedores, Devedores por acréscimo de rendimentos e Outros devedores,
Estado e Outros entes piblicos) encontram-se valorizadas ao custo amortizado deduzido de imparidade.

Para cada devedor é avaliado, em cada data de reporte, a existéncia de evidéncia objetiva e subjetiva de imparidade, considerando
nomeadamente os seguintes fatores:

> Situagao econdémico-financeira do devedor;

> Exposicdo global do devedor e a existéncia de créditos em situa¢do de incumprimento no sistema financeiro;
> Informagdes comerciais relativas ao devedor;

> Andlise do setor de atividade em que o devedor se integra, quando aplicavel; e

> As ligacdes do devedor com o Grupo em que se integra, quando aplicavel, e a andlise deste relativamente as varidveis ante-
riormente referidas em termos do devedor individualmente considerado.

Na determinacdo das perdas por imparidade em termos individuais sao considerados os seguintes fatores:
> A viabilidade econémico-financeira do devedor gerar meios suficientes para fazer face ao servico da divida no futuro;
> O valor dos colaterais e associadas e 0 montante e prazo de recupera¢do estimados; e
> O patriménio do devedor em situag¢des de liquida¢do ou faléncia e a existéncia de credores privilegiados.

4.4.15.3 Diferimentos

Esta rubrica reflete as transagdes e outros acontecimentos relativamente aos quais ndo é adequado o seu integral reconhecimento
nos resultados do periodo em que ocorrem, devendo ser reconhecidos nos resultados de periodos futuros.

O Grupo segue o principio contabilistico da especializagao dos exercicios relativamente a generalidade das rubricas das demonstra-
¢des financeiras.

Assim sendo:

> Os proveitos decorrentes da prestacao de servigos sao reconhecidos na demonstra¢ao dos resultados com referéncia a fase de
acabamento da prestacdo de servicos a data do balango;

> Os juros e proveitos financeiros sdo reconhecidos de acordo com o principio da especializagdao dos exercicios e de acordo com
a taxa de juro aplicavel;
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> Os custos e proveitos sdao contabilizados no periodo a que dizem respeito, independentemente da data do seu pagamento ou
recebimento;

Desta forma, a data de 31 de dezembro de 2014:

A. Os diferimentos ativos apresentados na Demonstra¢do da posicdo financeira, referentes mais concretamente seguros e rendas,
correspondem a pré-pagamentos de servicos que apenas serdo prestados em periodos futuros.

B. Os diferimentos passivos apresentados na demonstracao da posicdo financeira integram os valores inerentes a rendas debitadas
a terceiros a reconhecer como rendimento em exercicios futuros.

4.4.16 ATIVOS E PASSIVOS FINANCEIROS EM MOEDA ESTRANGEIRA

Os ativos e passivos denominados em moeda estrangeira sao registados segundo o sistema multi-moeda, isto é, nas respetivas
moedas de denominacdo. A conversao para Euros dos ativos e passivos expressos em moeda estrangeira é efetuada com base no
cambio oficial de divisas divulgado a titulo indicativo pelo Banco de Portugal.

Os proveitos e custos apurados nas diferentes moedas sdao convertidos para Euros ao cambio do dia em que sao realizados e sdo
reconhecidos na rubrica de resultado, Resultado de reavaliagdo cambial. A posi¢do a vista numa moeda é dada pelo saldo liquido dos

ativos e passivos nessa moeda. A posicao cambial a vista é reavaliada com base nos cambios oficiais de divisas do dia, divulgados
a titulo indicativo pelo Banco de Portugal, por contrapartida de contas de custos e proveitos.

4.4,17 ATIVOS E PASSIVOS NAO CORRENTES DETIDOS PARA VENDA

Esta rubrica inclui ativos (ou grupos para alienagdo) cuja quantia escriturada sera recuperada principalmente através de uma transa-
cao de venda, em vez de o ser pelo uso continuado, e que satisfazem as seguintes condicdes:

> Estao disponiveis para venda imediata na sua condi¢ao presente, sujeito apenas aos termos que sejam habituais e costumeiros
para a venda de tais ativos (ou grupos para alienagao) e

> A sua venda é altamente provavel. Isto é:
- A hierarquia de gestdo apropriada estd empenhada num plano para vender o ativo (ou grupo para alienacdo);
- Foi iniciado um programa para localizar um comprador e concluir o plano;

- O ativo (ou grupo para alienagdo) foi amplamente publicitado para venda a um preco que é razoavel em relacdo ao seu
justo valor corrente;

A venda sera concluida no prazo de um ano a partir da data da classificacao.

Imediatamente antes da classifica¢do inicial dos ativos (ou grupos para alienagao) como detidos para venda, as quantias escrituradas
dos ativos (ou de todos os ativos e passivos do grupo) sdao mensuradas de acordo com as normas aplicaveis.

Na data do reconhecimento inicial, os ativos (ou grupos para alienagdo) detidos para venda sdo mensurados pelo menor valor entre a
sua quantia escriturada e o justo valor menos os custos de vender ou, se adquiridos como parte de uma concentracao de atividades
empresariais, pelo justo valor menos os custos de vender.

Qualquer redugdo inicial ou posterior do ativo (ou grupo para alienagao) para o justo valor menos os custos de vender é reconhecida
como uma perda por imparidade. Qualquer ganho resultante de um aumento posterior no justo valor menos os custos de vender de
um ativo é reconhecido mas ndo para além da perda por imparidade cumulativa que tenha sido reconhecida anteriormente.

Os gastos e rendimentos gerados pelo Grupo para aliena¢do sdo registados como resultados do exercicio, e classificados como Re-
sultado das unidades operacionais em descontinua¢ao se o Grupo para alienagao qualificar como um segmento operacional.

Os ativos enquanto estiverem classificados como detidos para venda ou enquanto fizerem parte de um grupo para alienag¢do classi-
ficado como detido para venda ndo sdo depreciados (ou amortizados).

Os juros e outros gastos atribuiveis aos passivos de um grupo para alienacdo classificado como detido para venda continuam a ser
reconhecidos.




ELATORIO E CONTAS 2014

4.4.18 RECURSOS DE INSTITUICOES DE CREDITO / RESPONSABILIDADES REPRESENTADAS POR TITULOS

Os financiamentos estdo valorizados ao custo amortizado determinado com base na taxa de juro efetiva. De acordo com este método,
na data do reconhecimento inicial os financiamentos sao reconhecidos no passivo pelo valor nominal recebido, liquido de despesas
com a emissdo o qual corresponde ao respetivo justo valor nessa data. Subsequentemente, os financiamentos sdao mensurados ao
custo amortizado, que inclui todos os encargos financeiros calculados de acordo com o método da taxa de juro efetiva.

Nos financiamentos para os quais existe cobertura de risco de taxa de juro fixa ou cobertura de risco de variabilidade de taxa de juro,
os respetivos derivados sdo apresentados em outros ativos/passivos financeiros ao justo valor através de resultados.

4.4.19 ENCARGOS FINANCEIROS COM EMPRESTIMOS OBTIDOS

Os encargos financeiros relacionados com empréstimos obtidos sdao reconhecidos na demonstracao de resultados do periodo a que
respeitam, exceto quando sejam imputaveis a aquisicao/construcdo de ativos qualificaveis e incluem juros suportados determinados
com base no método da taxa de juro efetiva.

4.4.20 LOCAGOES FINANCEIRAS

As operagdes de locagdo financeira, enquanto entidade locataria, sao registadas da seguinte forma:
> Os ativos em regime de locac¢ao financeira sao registados pelo justo valor no ativo e pelo custo amortizado no passivo;

> As rendas relativas a contratos de loca¢ao financeira sdo desdobradas de acordo com o respetivo plano financeiro, reduzindo-
-se 0 passivo pela parte correspondente a amortiza¢dao do capital. Os juros suportados sao registados como custos financeiros.

4.4.21 PROVISOES

Uma provisdao é um passivo de tempestividade ou quantia incerta.

As provisdes sdo reconhecidas, quando e somente quando, o Grupo tem uma obrigacdo presente (legal ou construtiva) resultante
de um evento passado, e que seja provavel que para a resolu¢do dessa obrigacao ocorra uma saida de recursos e o montante da
obrigacdo possa ser razoavelmente estimado.

As provisdes sdao mensuradas ao valor presente dos dispéndios estimados para liquidar a obrigacao utilizando uma taxa que permite
refletir a avaliacdo de mercado para o periodo do desconto e para o risco da provisdao em causa.

As provisdes para processos judiciais sdao aquelas que originaram liquidagdes por parte da Administracao Tributaria, para as quais a
Sociedade discordou e impugnou no respetivo tribunal administrativo e fiscal. S30 mensuradas tendo em conta o valor estimado a
pagar no futuro, no caso de ndo ser dada razao ao Grupo.

4.4.22 OUTROS PASSIVOS

4.4.22.1 Fornecedores

As contas a pagar a fornecedores sdo reconhecidas inicialmente pelo respetivo justo valor e, subsequentemente, encontram-se valo-
rizadas ao custo amortizado utilizando o método da taxa de juro efetiva.

4.4.22.2 Outras contas a pagar

As outras contas a pagar (Pessoal, Adiantamento de Clientes, Credores por acréscimo de gastos; Outros credores) encontram-se
mensuradas ao custo amortizado.

4.4.22.3 Gastos com Pessoal

Os gastos com o pessoal sao reconhecidos quando o servico é prestado pelos empregados independentemente da data do seu
pagamento. Seguem-se algumas especificidades relativas a cada um dos tipos de Gastos com o Pessoal:

4.4.22.4 Férias e Subsidios de férias

De acordo com a legislacdo laboral em vigor os empregados tém direito a férias e a subsidio de férias no ano seguinte aquele em
que o servico é prestado.
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Assim, foi reconhecido nos resultados do exercicio um acréscimo do montante a pagar no ano seguinte o qual se encontra refletido
na rubrica “Outros passivos”.

4.4.22.5 Beneficios de Cessao de Emprego

Os gastos com beneficios de cessdao de emprego sao registados quando o Grupo estiver comprometido com a rescisao do contrato
de trabalho com o seu empregado e esta tenha sido aceite pelo seu empregado impossibilitando o seu cancelamento. O valor a
registar devera corresponder ao valor ja negociado ou ao valor que se estima vir a pagar, conforme plano de rescisdes aprovado e
comunicado.

4.4.22.6 Responsabilidades sobre beneficios de reforma

0 Grupo assumiu o compromisso de conceder aos seus colaboradores admitidos até 1980, presta¢des pecuniarias a titulo de com-
plementos de pensdes de reforma, os quais configuram um plano de beneficios definidos, tendo sido constituido para o efeito um
fundo de pensdes auténomo. Cobrindo a diferenca entre 80% do dltimo salario como trabalhador ativo e o valor pago pela Seguranga
Social a titulo de reforma.

A fim de estimar as suas responsabilidades com os complementos de reforma, o Grupo obtém, anualmente estudos atuariais elabo-
rados por uma entidade independente e especializada, de acordo com o método denominado por “Projected Unit Credit” e pressu-

postos e bases técnicas e actuariais internacionalmente aceites.

Nos planos de beneficios definidos, o reconhecimento e mensuracdao das responsabilidades sao efetuados de acordo com a IAS 19
— Beneficios dos Empregados.

Nestes termos, o custo de prestar os beneficios é determinado:

> Separadamente para cada plano;

» Utilizando o método da unidade de crédito projetada;

> Tendo por base pressupostos atuariais proprios do pais onde se encontram localizados os beneficiarios.
O Grupo adotava até 31 de dezembro de 2012 0 método do “corridor” mas de acordo com a alteracdo imposta pela IAS 19 em vigor
a partir de 1 de janeiro de 2013 o método do “corridor” foi eliminado. Assim os desvios atuariais, que se passam a designar por
remensuracdes sao reconhecidos diretamente no Capital Préprio quando ocorrem.
As responsabilidades a pagar quer as Sociedades Gestoras dos Fundos quer diretamente aos empregados do Grupo (para as situa-
¢Oes em que nao existe qualquer fundo constituido) encontram-se refletidas na rubrica beneficios pds-emprego, em Outros passivos.
As responsabilidades sdao compostas pelas seguintes parcelas:

> Valor presente da obrigacdo (utilizando uma taxa de desconto baseada em obrigacdes de alta qualidade), menos

> Justo valor dos ativos dos Planos que existam;

4.4.23 CAPITAL

4.4.23.1 Capital Realizado

A data de 31 de dezembro de 2014 e 2013 o capital encontrava-se totalmente subscrito e realizado.

4.4.23.2 Acdes proprias

0 contrato de sociedade nao proibe totalmente a aquisicdo de a¢des proprias nem reduz os casos de permissao de aquisicao licita
de acdes descritos nos n 2 e 3 do art.2 317 do CSC.

0 nimero de acdes detidas esta dentro do limite estabelecido no n? 2 do art.? 317 do CSC, ou seja, ndo excedem 10% do capital
da sociedade.

De acordo com o mesmo artigo, enquanto as acdes pertencerem a sociedade, encontra-se indisponivel para distribuicdao, uma reserva
de montante igual aquele pelo qual elas se encontram contabilizadas.
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As agdes proprias adquiridas através de contrato ou diretamente no mercado sdao reconhecidas no capital proprio, em rubrica se-
parada. As agdes proprias sao registadas ao custo de aquisicao, se a compra for efetuada a vista, ou ao justo valor estimado se a
compra for diferida.

4.4.23.3 Prémios de emissdao
Esta rubrica inclui ndo sé os prémios mas também, a deduzir, os custos associados a emissao de instrumentos de capital proprio.
De acordo com o art.? 295 do CSC estes prémios estdo sujeitos ao regime da reserva legal o que significa que nao sao distribuiveis a

nao ser em caso de liquidacao e que s6 podem ser utilizados para absorver prejuizos, depois de esgotadas todas as outras reservas,
ou para incorpora¢do no Capital Social (art.2 296 do CSC).

4.4.23.4 Reservas
Reserva Legal

De acordo com o art.? 295 do CSC, pelo menos 5% do resultado tem de ser destinado a constituicdo ou refor¢o da reserva legal até
que esta represente pelo menos 20% do capital social.

A reserva legal ndo é distribuivel a ndo ser em caso de liquida¢ao e s6 pode ser utilizada para absorver prejuizos, depois de esgo-
tadas todas as outras reservas, ou para incorporacdo no capital social (art.2 296 do CSC).

Reservas de Revalorizagdao e Outras Reservas

Propriedades de investimento

Esta rubrica inclui:
> excedentes de revalorizacao livre das propriedades de investimento;
> reavaliagdes efetuadas ao abrigo de diplomas legais.

De acordo com as normas contabilisticas em vigor, estes excedentes s6 estdo disponiveis para aumentar capital ou cobrir prejuizos
incorridos até a data a que se reporta a reavaliagdo e apenas depois de realizadas (pelo uso ou pela venda).

Investimentos financeiros

As reservas de justo valor referem-se as diferencas entre o justo valor e o valor contabilistico dos investimentos financeiros classifica-
dos como disponiveis para venda. Estas reservas sé ficardo disponiveis aquando da alienacdo dos referidos investimentos financeiros.

Reserva de Conversao Cambial

A moeda de apresenta¢do das demonstra¢des financeiras é o Euro.

Esta rubrica reflete as diferencas de transposicao de demonstrag¢des financeiras das entidades englobadas na consolidagdo sempre
que a sua moeda funcional (ambiente econdmico principal no qual operam) ndo é o Euro e que resultam de a data de cada balanco,
os ativos e passivos em moeda estrangeira serem transpostos pelo uso da taxa de fecho e os ganhos e perdas serem transpostos
pelo uso da taxa de cambio a data da transacdo, ou a taxa de cambio média.

Resultados transitados

Esta rubrica inclui os resultados realizados disponiveis para distribuicao aos acionistas e, de acordo com o n? 2 do art.2 32 do CSC,
s6 estarao disponiveis para distribuicdo quando os elementos ou direitos que lhes deram origem forem alienados, exercidos, extintos
ou liquidados.

Resultado liquido do periodo

Sao reconhecidos nesta rubrica os rendimentos e gastos do exercicio.
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4.4.24 ATIVOS E PASSIVOS CONTINGENTES

Um ativo contingente é um possivel ativo proveniente de acontecimentos passados e cuja existéncia s6 sera confirmada pela ocor-
réncia ou ndo de um ou mais acontecimentos futuros incertos nao totalmente sob o controlo da entidade.

Os ativos contingentes ndao sao reconhecidos nas demonstra¢des financeiras para nao resultarem no reconhecimento de rendimentos
que podem nunca ser realizados. Contudo, sdo divulgados quando for provavel a existéncia de um influxo futuro.

Um passivo contingente é:

> Uma obrigac¢do possivel que provém de acontecimentos passados e cuja existéncia sé sera confirmada pela ocorréncia ou ndo
de um ou mais acontecimentos futuros incertos nao totalmente sob o controlo da entidade,

ou
> Uma obrigacdo presente que decorra de acontecimentos passados mas que ndo é reconhecida porque:
a. Nao é provavel que uma saida de recursos seja exigida para liquidar a obrigacdo, ou
b. A quantia da obrigacdao ndo pode ser mensurada com suficiente fiabilidade.
Os passivos contingentes ndao sao reconhecidos nas demonstra¢des financeiras para nao resultarem no reconhecimento de gastos

que podem nunca se tornar efetivos. Contudo, sdo divulgados sempre que existe uma probabilidade de exfluxos futuros que ndo
seja remota.

4.4.25 EVENTOS SUBSEQUENTES

Os eventos ocorridos ap6s a data do balan¢o que proporcionem informagdo adicional sobre situagdes existentes a data de relato sdao
refletidos nas demonstra¢des financeiras consolidadas.

Os eventos ocorridos ap6s a data de relato que proporcionem informacao sobre situagdes ocorridas apds essa data, se significativas,
sdo divulgados nas notas as demonstracdes financeiras consolidadas.

4.4.26 INFORMAGAO POR SEGMENTOS

Ainformacgdo por segmentos é apresentada tendo em conta que cada segmento de negdcio € um componente distinto do Grupo, que
fornece produtos ou servigos distintos sujeitos a riscos e retornos diferentes dos outros segmentos de negécio.

Para efeitos de andlise de gestdo, o Grupo identifica os seguintes segmentos:
(i) Private Equity — Relativo as areas de navegacdo e técnicas da Grupo.

(if) Ativos Estratégicos - Relativo as empresas financeiras do Grupo

(iii) Investimentos Alternativos — Referente aos fundos de investimento

(iv) Imobiliario — Referente a gestdao de imobiliario

(v) Holding

Todavia, e dado a importancia econémica dos negécios desenvolvidos no ambito dos ativos estratégicos, e para efeitos das divul-
gacdes previstas na IFRS 8, o Grupo optou por desagregar estes segmentos da seguinte forma:

(i) Gestao Discricionaria;
(i) Gestdo de Fundos;
(iii) Corretagem;

(iv) Imobiliario;
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(v) Private Equity;
(vi) Outros
Investimentos Alternativos

Na Nota 5 encontram-se identificadas as empresas incluidas na consolidacdao pelo método integral que foram associadas aos seg-
mentos acima identificados.

O relato por segmentos de negdcio consta nos mapas apresentados na Nota 6, nos quais se complementa a informacao requerida na
IFRS 8, obtendo-se para cada um destes segmentos de negdcio o detalhe sobre a formagao do seu resultado e a sintese dos ativos
e passivos das empresas nele incluidas.

4.4.27 RENDIMENTOS E ENCARGOS POR SERVICOS E COMISSOES

Os rendimentos e encargos de servicos e comissao sao reconhecidos a medida que estes servigos sao prestados e no periodo a que
se referem, independentemente do seu recebimento ou pagamento. Os servicos prestados pelo Grupo sdao remunerados principal-
mente sob a forma de comissdes. Os servicos prestados pelo Grupo também tém, como principal custo, encargos com comissoes.

4.4.28 REDITOS

Os réditos originados nas vendas sao reconhecidos na demonstracdo dos resultados, em outros resultado de explorag¢dao, quando
os riscos e beneficios inerentes a posse dos ativos sao transferidos para o comprador e o montante dos rendimentos possa ser
razoavelmente quantificado. Os réditos sdao reconhecidos pelo justo valor, liquidos de impostos, descontos e outros custos inerentes
a sua concretizacao.

Nas prestacoes de servigos, embora o rédito somente seja reconhecido quando for provavel que os beneficios econdmicos associados
a transacdo fluam para o Grupo, quando surja uma incerteza acerca da cobrabilidade de uma quantia ja incluida no rédito, a quantia

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

Assim, o rédito das prestacdes de servigos é reconhecido quando o desfecho da transacdo pode ser estimado com fiabilidade o que
ocorre quando todas as condi¢des seguintes sao satisfeitas:

> A quantia de rédito pode ser mensurada com fiabilidade;
> E provavel que os beneficios econémicos associados & transacdo fluam para o Grupo;
> A fase de acabamento da transacdo a data do balanco pode ser mensurada com fiabilidade; e

> Os custos incorridos com a transacao e os custos para concluir a transacdao podem ser mensurados com fiabilidade.

4.4.29 DISTRIBUIGAO DE DIVIDENDOS

A distribuicao de dividendos a favor dos acionistas do Grupo é reconhecida como um passivo na Demonstracdao da Posi¢ao Financeira
Consolidada quando estes sao aprovados pelos proprios acionistas em Assembleia Geral.

4.4.30 JuSTO VALOR DE ATIVOS E PASSIVOS

A contabilizagdao ao justo valor introduz complexidade, quando esse valor ndo consegue ser obtido diretamente do mercado. As
regras contabilisticas atuais indicam trés niveis de avaliacdo do justo valor. O primeiro nivel é utilizado nos instrumentos cuja cota-
cao pode ser obtida diretamente do mercado. O segundo nivel, para instrumentos financeiros que podem ser avaliados através de
modelos que apenas recorrem a variaveis observaveis no mercado. O terceiro nivel é exigido para os instrumentos mais complexos,
que para serem avaliados tem que se recorrer a modelos que nao utilizam apenas variaveis observaveis no mercado.

4.4.31 IMPARIDADE

A empresa avalia, anualmente, se existe qualquer indicacdo de que um ativo possa estar com imparidade. Se existir qualquer indica-
¢do, a empresa estima a quantia recuperavel do ativo (que é a mais alta entre o justo valor do ativo ou de uma unidade geradora de
caixa menos os custos de vender e o seu valor de uso) e reconhece nos resultados do exercicio a imparidade sempre que a quantia
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recuperavel for inferior ao valor contabilistico.

Ao avaliar se existe indicacdao de imparidade sdo tidas em conta as seguintes situacodes:

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

> Ocorreram, durante o periodo, ou irdo ocorrer no futuro préximo, altera¢des significativas com um efeito adverso na entidade,
relativas ao ambiente tecnoldgico, de mercado, econdmico ou legal em que a entidade opera ou no mercado ao qual o ativo
estd dedicado;

> As taxas de juro de mercado ou outras taxas de mercado de retorno de investimentos aumentaram durante o periodo, e esses
aumentos provavelmente afetardo a taxa de desconto usada no calculo do valor de uso de um ativo e diminuirao materialmente
a quantia recuperavel do ativo;

> A quantia escriturada dos ativos liquidos da entidade é superior a sua capitalizacdo de mercado;

> Esta disponivel evidéncia de obsolescéncia ou dano fisico de um ativo;

> Alteracdes significativas com um efeito adverso na entidade ocorreram durante o periodo, ou espera -se que ocorram num
futuro préximo, até ao ponto em que, ou na forma em que, um ativo seja usado ou se espera que seja usado. Estas alteracdes
incluem um ativo que se tornou ocioso, planos para descontinuar ou reestruturar a unidade operacional a que o ativo pertence

e planos para alienar um ativo antes da data anteriormente esperada;

> Existe evidéncia em relatdrios internos que indica que o desempenho econémico de um ativo &, ou serd, pior do que o esperado.

As reversdes de imparidade sdo reconhecidas em resultados (a ndo ser que o ativo esteja escriturado pela quantia revalorizada, caso

em

que é tratado como excedente de revaloriza¢do) e ndo devem exceder a quantia escriturada do bem que teria sido determinada

caso nenhuma perda por imparidade tivesse sido reconhecida anteriormente.

5

5.1

CONSOLIDAGAO

PARTICIPACOES

As participagdes da Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A. sdo as que se detalham na tabela abaixo, estas participacdes bem como
o0 modo de consolidacdo de cada uma delas sdao descritas no ponto 5.3. As alteracdes no perimetro de consolidacdo encontram-se
descrita no ponto 5.2.

As participacoes financeiras do Grupo estdo divididas pelas seguintes areas de negocio:

(i) Holding, sub-holdings de investimentos e servicos

(i) Imobiliario — Referente a gestdo de imobiliario

(iii)

@iv)

Ativos Estratégicos - Relativo as empresas financeiras do Grupo

Investimentos Alternativos — Referente aos fundos de investimento

(v) Private Equity — Relativo as areas de navegacao e técnicas da Grupo.
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Sector de Tipo de % Capital
ENTIDADE Sede Actividade participacdo  Participacdo Social Moeda
Sociedade Comercial Orey Antunes S.A. Lisboa 0utros ~ eeeeeeeeees e 12 000 000 EUR
Orey Investments Holding BV Amesterddo- Holanda QOutros Directa 100,00% 25 000 000 EUR
Orey Servigos e Organizacao, S.A. Lisboa Outros Directa 100,00% 100 000 EUR
NovaBrazil Investments Holding Amesterddo- Holanda Qutros Indirecta 100,00% 18 200 EUR
Orey Investments Malta Ltd Malta Qutros Indirecta 100,00% 240 EUR
Orey Holding Malta Ltd Malta Outros Indirecta 100,00% 240 EUR
Orey Financial IFIC, S.A. Lisboa Gestdo de Fundos / Directa 100,00% 11 500 000 EUR
Gestdo Discricionaria /
Corretagem
Orey Capital Partners GP,Sarl Luxemburgo Gestao de Fundos / Indirecta 100,00% 35 000 EUR
Gestao Discricionaria /
Corretagem
Orey Management (Cayman) Ltd Cayman Islands Gestdo de Fundos / Indirecta 100,00% 42 384 usb
Gestao Discricionaria /
Corretagem
Orey Management BV Amesterddo- Holanda Gestdo de Fundos / Indirecta 100,00% 5 390 000 EUR
Gestdo Discricionaria /
Corretagem
Orey Investments NV Curagao-Antilhas Gestdo de Fundos / Indirecta 100,00% 6 081 usb
Holandesas Gestao Discricionaria /
Corretagem
Football Players Funds Management Ltd Cayman Islands Gestdo de Fundos / Indirecta 100,00% 40 000 EUR
Gestdo Discricionaria /
Corretagem
Orey Financial Brasil, S.A. Sao Paulo- Brasil Gestdo de Fundos / Indirecta 76,48% 600 000 BRL
Gestao Discricionaria /
Corretagem
Orey Financial Holding, S.A. Sao Paulo- Brasil Gestdo de Fundos / Indirecta 99,98% 7 237 294 BRL
Gestdo Discricionaria /
Corretagem
OFP Investments Sao Paulo- Brasil Gestdo de Fundos / Indirecta 89,98% 285 000 BRL
Gestdo Discricionaria /
Corretagem
Orey- Gestao Imobiliaria S.A. Lisboa Imobiliario Directa 100,00% 1000 000 EUR
Horizon View - Navegacdo e Transitos, S.A. Lisboa Private Equity Indirecta 50,00% 250 000 EUR
Orey Comércio e Navegacdo, Lda. Lishoa Private Equity Indirecta 50,00% 850 000 EUR
Atlantic Lusofrete - Afretamentos, Transportes e Navegacao, S.A. Lisboa Private Equity Indirecta 50,00% 50 000 EUR
Mendes & Fernandes - Serv. Apoio a Nav., Lda. Lishoa Private Equity Indirecta 50,00% 5 000 EUR
CMA-CGM Portugal - Agentes de Navegacao, S.A. Lisboa Private Equity Indirecta 20,00% 100 000 EUR
Storkship- Navegacdo, Transitos e Logistica S.A. Lishoa Private Equity Indirecta 50,00% 250 000 EUR
TARROS Portugal - Agentes de Navegacao, S.A. Lisboa Private Equity Indirecta 25,00% 50 000 EUR
Orey Capital Partners SCA SICAR Luxemburgo Private Equity Indirecta 100,00% 17 046 000 EUR
OA International Antilles NV Curagao-Antilhas Private Equity Indirecta 100,00% 6 000 usb
Holandesas
Orey Apresto e Gestdao de Navios, Lda. Funchal Private Equity Indirecta 100,00% 50 000 EUR
Orey (Cayman) Ltd. Cayman Islands Private Equity Indirecta 100,00% 50 000 usb
Orey Shipping SL Bilbao- Espanha Private Equity Indirecta 50,00% 60 000 EUR
CORREA SUR S.L. Bilbao- Espanha Private Equity Indirecta 50,00% 60 120 EUR
Orey (Angola) - Comércio e Servigos, Lda. Luanda-Angola Private Equity Indirecta 100,00% 1100 000 KWz
Orey Super Transportes e Distribui¢do, Lda. Luanda-Angola Private Equity Indirecta 100,00% 1 400 000 Kwz
Parcel Express - Expedi¢des Internacionais, Lda. Luanda-Angola Private Equity Indirecta 100,00% 2 000 000  KWZ
SAFOCEAN - Comércio e Servigos, Lda. Luanda-Angola Private Equity Indirecta 100,00% 200 000  KWZ
LYNX Angola - Transporte e Logistica, Lda. Luanda-Angola Private Equity Indirecta 100,00% 20 000 000 Kwz
LYNX Transports and Logistics, B.V. Amesterddo- Holanda Private Equity Indirecta 100,00% 132 150 usb
OA Technical Representations- Rep.Nav.Ind. S.A. Lisboa Private Equity Indirecta 96,00% 450 000 EUR
Orey Técnica Servigos Navais, Lda. Lisboa Private Equity Indirecta 96,00% 350 000 EUR
Sofema - Soc.Ferramentas e Maquinas, Lda. Lisboa Private Equity Indirecta 98,00% 100 000 EUR
Contrafogo, Solugdes de Seguranca S.A. Lishoa Private Equity Indirecta 96,00% 537 155 EUR
Oilwater Industrial, Servicos e Representacdes S.A. Lisboa Private Equity Indirecta 98,00% 100 000 EUR
Lalizas Marine- Equipamentos Nauticos, Lda. Lishoa Private Equity Indirecta 96,00% 6 000 EUR
Oilmetric - Sociedade Gestora de Patriménios, S.A. Lisboa Private Equity Indirecta 98,00% 50 000 EUR
Orey Safety and Naval, S.A. Lishoa Private Equity Indirecta 96,00% 100 000 EUR
Orey Industrial Representations, S.A. Lisboa Private Equity Indirecta 98,00% 100 000 EUR
Secur- Comércio e Representagoes, Lda. Porto Private Equity Indirecta 96,00% 150 000 EUR
Segurvouga- Comércio e Assisténcia de Equipamentos de Aveiro Private Equity Indirecta 96,00% 77 700 EUR
Seguranca, S.A.
Orey Mogambique - Comércio e Servicos, Lda. Maputo Private Equity Indirecta 100,00% 60000 MZM
Orey Mauritius Transports and Logistics Ltd Mauricias Private Equity Indirecta 100,00% 750 000 Uusb
FAWSPE - Empreendimentos e Participacdes, S.A. Sao Paulo- Brasil Investimentos Indirecta 100,00% 7 960 228 BRL
Alternativos
Araras BV Amesterd3o- Holanda Investimentos Indirecta 100,00% 18 000 EUR
Alternativos
Op. Incrivel SGPS, S.A. Lisboa Investimentos Indirecta 100,00% 50 000 EUR
Alternativos
OP. Incrivel Brasil Sao Paulo- Brasil Investimentos Indirecta 100,00% 4 488 882 BRL
Alternativos
NovaOplncrivel Sao Paulo- Brasil Investimentos Indirecta 100,00% 4 432 338 BRL
Alternativos

o
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5.2 ALTERAGOES NO PERIMETRO DE CONSOLIDAGAO

No decorrer do exercicio de 2014, o Grupo Orey adquiriu os remanescentes 5% do capital social da sociedade Lynx Transports and
Logistics, B.V., tornando-se assim o (nico acionista desta sociedade.

Nestas circunstancias a Lynx Transports and Logistics, B.V. passa a integrar o perimetro de consolida¢cao do Grupo Orey no exercicio
de 2014.

Por sua vez, o acordo parassocial inerente as empresas de Orey Mocambique e Orey Mauricias que se perspetivava assinar em 2014,
nao foi realizado e, com a detencao total do controlo sobre estas subsidiarias, o Grupo Orey passa igualmente a inclui-las no seu
perimetro de consolidacao integral, sendo que a Sociedade deteve sempre estes investimentos a 100% no seu portefdlio.

Na sequéncia dos acontecimentos expostos anteriormente, e em virtude de road shows efetuados pelo Orey Capital Partners para a
angariacao de investidores para o Private Equity, a Sociedade recebeu, uma oferta ndo vinculativa de compra que visava essencial-
mente os negdcios de Angola e Mog¢ambique.

As empresas enquadradas nesta non binding offer sao, por negocio:

Sector de Tipo de % Participagdo % Participagao Capital

ENTIDADE Sede Actividade participagdo 2014 2013 Social Moeda
Angola
OA International Antilles NV Curacao - Antilhas Private Indirecta  100,00% 6 000 usb
Holandesas Equity
Orey Apresto e Gestdao de Navios Lda Funchal Private Indirecta  100,00% 50 000 EUR
Equity
Orey (Cayman) Ltd Ilhas Caimao Private Indirecta 100,00% 50 000 usb
Equity
Orey (Angola) - Comércio e Servicos Lda Luanda - Angola Private Indirecta 100,00% 1 100 000 KWz
Equity
Orey Super Transportes e Distribuicao Lda Luanda - Angola Private Indirecta  100,00% 1 400 000 KWz
Equity
Parcel Express - Expedic¢des Internacionais, Lda. Luanda - Angola Private Indirecta  100,00% 2 000 000 KWz
Equity
SAFOCEAN - Comércio e Servicos, Lda Luanda - Angola Private Indirecta  100,00% 200 000 KWz
Equity
LYNX Angola - Transporte e Logistica, Lda Luanda - Angola Private Indirecta  100,00%20 000 000 KWz
Equity
LYNX Transports and Logistics, B.V. Amesterdao - Private Indirecta  100,00% 130 070 usD
Holanda Equity
Moz¢mbique
Orey (Angola) - Comércio e Servigos Lda Maputo Private Indirecta  100,00% 60 000 MzZM
Equity
Orey Mauritius Transports and Logistics Ltd Mauricias Private Indirecta  100,00% 750 000 usb
Equity

Em virtude das negocia¢des em curso a data de 31/12/2014, todas as empresas inerentes a esta oferta foram classificadas posterior-
mente como Ativos ndo Correntes Detidos para Venda tendo sido individualizados nas demonstra¢des financeiras consolidadas, os
ativos e os passivos que lhe estavam inerentes em linha apropriada.

De acordo com a IFRS 5, e porque as empresas inerentes ao negécio de Angola tiveram os seus Gltimos 5% adquiridos com a inten-
¢ao de alienar a posteriori o ativo, O Grupo aplicou o método alternativo de consolidacao previsto nesta norma: “short cut method”.

0 “short cut method” consiste em apresentar, os ativos e os passivos da entidade que vai ser alienada, ao seu justo valor expurgando
0s gastos inerentes a venda.

Ja no que concerne as empresas que compdem o nlcleo do negécio de Mogambique, e porque estiveram sempre integralmente
no portefélio da Sociedade, indica a IFRS 5 que lhe deve ser aplicado o método integral de consolidacdo em toda a sua extensao.
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5.3 EMPRESAS INCLUIDAS NA CONSOLIDAGAO

Empresas do grupo consolidadas pelo método integral

Na sequéncia da nota anterior, em 31 de dezembro de 2014 e 2013, as empresas incluidas na consolida¢do pelo método integral,
suas sedes sociais e propor¢ao do capital detido, foram as seguintes:

Sector de  Tipo de % Capital

ENTIDADE Sede Actividade particpagdo Participagao Social Moeda Curency

SOCIEDADE COMERCIAL OREY ANTUNES, SA Lishoa QOutros 12 000 000  EUR

Orey Investments Holding BV Amesterdao - Holanda Qutros Directa 100,00%  100,00%25 000 000  EUR

Orey Servigos e Organizacao, SA Lisboa Outros  Directa 100,00%  100,00% 100 0oo  EUR

NovaBrazil Investments Holding Amesterdao - Holanda Outros InDirecta 100,00%  100,00% 18 200 EUR

Orey Investments Malta Ltd Malta Outros InDirecta 100,00%  100,00% 240  EUR

Orey Holding Malta Ltd Malta Outros InDirecta 100,00%  100,00% 240  EUR

Orey Financial IFIC, S.A. Lisboa Gestdao de Fundos / Gestdo Directa 100,00%  100,00% 11 500 ooo  EUR
Discricionaria / Corretagem

Orey Capital Partners GP,Sarl Luxemburg Gestao de Fundos / Gestdao InDirecta 100,00%  100,00% 35 000 EUR
Discricionaria / Corretagem

Orey Management (Cayman) Ltd Cayman Islands Gestao de Fundos / Gestao InDirecta 100,00%  100,00% 42384 USD
Discricionaria / Corretagem

Orey Management BV Amesterdam- Netherlands Gestdo de Fundos / Gestdo InDirecta 100,00%  100,00% 5 390 000  EUR
Discricionaria / Corretagem

Orey Investments NV Curacao-Antilhas Gestdo de Fundos / Gestdao InDirecta 100,00%  100,00% 6081 USD
Holandesas Discriciondria / Corretagem

Football Players Funds Management Ltd Cayman Islands Gestdo de Fundos / Gestdao InDirecta 100,00%  100,00% 40 000 EUR
Discricionaria / Corretagem

Orey Financial Brasil, S.A. Sao Paulo - Brasil Gestdo de Fundos / Gestdao InDirecta 76,48% 76,48% 600 000  BRL
Discricionaria / Corretagem

Orey Financial Holding, S.A. Sao Paulo - Brasil Gestdo de Fundos / Gestdao InDirecta 99,98% 99,98% 7 237 294  BRL
Discricionaria / Corretagem

OFP Investments Sao Paulo - Brasil Gestdo de Fundos / Gestdao InDirecta 89,98% 89,98% 285000 BRL
Discricionaria / Corretagem

Orey Gestao Imobiliaria SA Lisboa Imobilidario  Directa 100,00%  100,00% 1 000 0oo  EUR

Orey Capital Partners SCA SICAR Luxemburgo Private Equity InDirecta 100,00%  100,00% 17 046 coo  EUR

FAWSPE - Empreendimentos e Participa¢des, S.A. Sao Paulo - Brasil Investimentos Alternativos InDirecta 100,00%  100,00% 7 960 228 BRL

Araras BV Amesterdam- Netherlands Investimentos Alternativos InDirecta 100,00%  100,00% 18 ooo EUR

Op. Incrivel SGPS, S.A. Lisboa Investimentos Alternativos InDirecta 100,00%  100,00% 50 000 EUR

OP. Incrivel Brasil Sao Paulo - Brasil Investimentos Alternativos InDirecta 100,00%  100,00% 4 488 882  BRL

NovaOplncrivel Sao Paulo - Brasil Investimentos Alternativos InDirecta 100,00%  100,00% 4 432 338  BRL

OA International Antilles NV Curagao-Netherlands Private Equity InDirecta 100,00% - 6 000 USD

Antilles

Orey Apresto e Gestao de Navios, Lda. Funchal Private Equity InDirecta 100,00% - 50 000 EUR

Orey (Cayman) Ltd. Cayman Islands Private Equity InDirecta 100,00% - 50 000 USD

Orey (Mogambique) - Comércio e Servigos Lda Luanda - Angola Private Equity InDirecta 100,00% - 1100 000 KWZ

Orey Super Transportes e Distribuicao, Lda. Luanda - Angola Private Equity InDirecta 100,00% - 1400 000 KWZ

Parcel Express - Expedicdes Internacionais, Lda. Luanda - Angola Private Equity InDirecta 100,00% - 2000000 KWZ

Orey (Mogambique) - Comércio e Servigos Lda Luanda - Angola Private Equity InDirecta 100,00% - 200000 KWz

LYNX Angola - Transporte e Logistica, Lda. Luanda - Angola Private Equity InDirecta 100,00% -20 000 000  KWZ

LYNX Transports and Logistics, B.V. Amesterddo - Holanda Private Equity InDirecta 100,00% - 132150 USD

Orey (Mogambique) - Comércio e Servigos Lda Maputo Private Equity InDirecta 100,00% - 60 oo  MZM

Orey Mauritius Transports and Logistics Ltd Mauricias Private Equity InDirecta 100,00% - 750000 USD

O Grupo espera em 2015, concluir a liquidacdo da sociedade financeira Football Players Funds Management Ltd..

pela administracao do Grupo que haja quaisquer perdas materiais face ao registado e consolidado.

Ndo é espectavel
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Empresas do grupo consolidadas pelo método de equivaléncia patrimonial

Em 31 de dezembro de 2014 e 2013, as empresas incluidas na consolidacdo pelo método de equivaléncia patrimonial, suas sedes
sociais e proporcdo do capital detido, foram as seguintes:

O/O

%

Sector de Tipo de  Participacdo Participagdo Capital

ENTIDADE Sede Actividade participacao 2014 2013 Social Moeda
Horizon View - Navegacdo e Transitos, S.A. Lisboa  Private Equity Indirecta 50,00% 81,44%  250.000 EUR
Orey (Mocambique) - Comércio e Servigos Lda Lisboa  Private Equity Indirecta 50,00% 81,44%  850.000 EUR
Atlantic Lusofrete - Afretamentos, Transportes e Navegacao, S.A. Lisboa Private Equity Indirecta 50,00% 81,44% 50.000 EUR
Mendes & Fernandes - Serv. Apoio a Nav., Lda. Lisboa Private Equity Indirecta 50,00% 81,44% 5.000 EUR
CMA-CGM Portugal - Agentes de Navegacao, S.A. Lisboa  Private Equity Indirecta 20,00% 32,58%  100.000 EUR
Storkship- Navegacao, Transitos e Logistica S.A. Lisboa  Private Equity Indirecta 50,00% 81,44%  250.000 EUR
TARROS Portugal - Agentes de Navegacdo, S.A. Lisboa Private Equity Indirecta 25,00% 40,72% 50.000 EUR
Orey Shipping SL Bilbao- Espanha  Private Equity Indirecta 50,00% 81,44% 60.000 EUR
CORREA SUR S.L. Bilbao- Espanha  Private Equity Indirecta 50,00% 81,44% 60.120 EUR
OA Technical Representations- Rep.Nav.Ind. S.A. Lisboa  Private Equity Indirecta 96,00% 98,00%  450.000 EUR
Orey Técnica Servigos Navais, Lda. Lisboa  Private Equity Indirecta 96,00% 98,00%  350.000 EUR
Sofema - Soc.Ferramentas e Maquinas, Lda. Lisboa  Private Equity Indirecta 98,00% 98,00%  100.000 EUR
Contrafogo, Solugdes de Segurancga S.A. Lisboa  Private Equity Indirecta 96,00% 98,00%  537.155 EUR
Oilwater Industrial, Servicos e Representagdes S.A. Lisboa  Private Equity Indirecta 98,00% 98,00%  100.000 EUR
Lalizas Marine- Equipamentos Nauticos, Lda. Lisboa  Private Equity Indirecta 96,00% 98,00% 6.000 EUR
Oilmetric - Sociedade Gestora de Patriménios, S.A. Lisboa  Private Equity Indirecta 98,00% 98,00% 50.000 EUR
Orey Safety and Naval, S.A. Lisboa  Private Equity Indirecta 96,00% 98,00%  100.000 EUR
Orey Industrial Representations, S.A. Lisboa  Private Equity Indirecta 98,00% 98,00%  100.000 EUR
Secur- Comércio e Representagdes, Lda. Porto  Private Equity Indirecta 96,00% 98,00%  150.000 EUR
Segurvouga- Comércio e Assisténcia de Equipamentos de Aveiro  Private Equity Indirecta 96,00% 98,00% 77.700  EUR
Seguranga, S.A.

OA International Antilles NV Curagao-Antilhas  Private Equity Indirecta 95,00% 6.000 USD

Holandesas
Orey Apresto e Gestdo de Navios, Lda. Funchal  Private Equity Indirecta 95,00% 50.000 EUR
Orey (Cayman) Ltd. Cayman Islands  Private Equity Indirecta 95,00% 50.000 USD
Orey (Mogcambique) - Comércio e Servios Lda Luanda - Angola  Private Equity Indirecta 95,00% 1.100.000 KWZ
Orey Super Transportes e Distribui¢ao, Lda. Luanda - Angola  Private Equity Indirecta 95,00% 1.400.000 KWZ
Parcel Express - Expedi¢des Internacionais, Lda. Luanda - Angola  Private Equity Indirecta 95,00% 2.000.000 KWZ
Orey (Mocambique) - Comércio e Servigos Lda Luanda - Angola  Private Equity Indirecta 95,00%  200.000 KWZ
LYNX Angola - Transporte e Logistica, Lda. Luanda - Angola  Private Equity Indirecta 95,00% 20.000.000 KWZ
LYNX Transports and Logistics, B.V. Amesterddo-  Private Equity Indirecta 95,00% 132.150  USD
Holanda

Orey (Mogcambique) - Comércio e Servicos Lda Maputo  Private Equity Indirecta 95,00% 60.000 MZM
Orey Mauritius Transports and Logistics Ltd Mauricias  Private Equity Indirecta 95,00%  750.000 USD

6  RELATO POR SEGMENTOS

Conforme referido na Nota 4.4.26., 0 Grupo apresenta, no ambito da IFRS 8, os seguintes segmentos:

(i) Gestao Discricionaria;

(i) Gestao de Fundos;

(iii) Corretagem;

(iv) Imobiliario;

(v) Private Equity

(vi) Outros

(vii) Investimentos Alternativos
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Assim, em 31 de dezembro de 2014 e 31 de dezembro de 2013, a reparticdo por segmentos por atividade era a seguinte:

RUBRICAS A DATA Gestao Gestao Private Investimentos Total Ajustamentos

DE 31-12-2014 Discricionaria de Fundos Corretagem Imobilidrio Outros Equity Alternativos Segmentos e Elimina¢des Consolidado
Réditos

Réditos Externos 606 628 524 689 4 781 490 78 890 394 182 - - 6385879 12 091307 18 477 186
Réditos Intersegmentos 274773 2397 297 - 240 685 2912 754 (2 912 754)

Total dos Réditos 606 628 524 689 4781 490 353 663 2791479 - 240 685 9298 634 9178 553 18 477 186
Resultados

Depreciagdes e Amortizacdes (48 408) (8 668) (85 562) - (181 145) - - (323 782) - (323 782)

Imparidade de Propriedades
de Investimento

Método de Equivaléncia - - - - - (944 475) - (944 475) - (944 475)
Patrimonial Associadas

Resultado Segmental (76 423) 128 411 965369 (377 053) (3 401198) 2998 429 393 341 630 877 892713 1523 590
Activos Operacionais 5019 934 1026 107 10 502 887 12 052 381 140 834 264 78 098 086 60 385 860 307 919 519 (168 572 415) 139 347 102
Passivos Operacionais 1113 109 227527 2328886 6993968 55569 541 37 992 379 57 637 867 161 863 276 (45 877 330) 115 985 946

(Unidade Monetaria -Euros)

RUBRICAS A DATA DE Gestdao Gestdo de Private Investimentos Total Ajustamentos

31-12-2013 Discricionaria Fundos Corretagem Imobiliario Outros Equity Alternativos Segmentos e Elimina¢des Consolidado
Réditos

Réditos Externos 808 315 587 525 4 548 733 - 11028 604 - - 16973176 (4782 085) 12 191 091
Réditos Intersegmentos - - - 416 259 2 285 956 - - 2702215 (2 702 215)

Total dos Réditos 808 315 587 525 4 548 733 416 259 13 314 560 - - 19675391 (7 484300) 12 191 091
Resultados

Depreciagdes e Amortizacdes 43 563 21 484 77 839 - 243 986 - - 386 872 (2 012) 384 860

Imparidade de Propriedades
de Investimento

Método de Equivaléncia - - - - (2015 821) 58 880 - (1956 941) 11766 137 9 809 197
Patrimonial Associadas

Resultado Segmental 355630 (227 602) 1361 063 221026 5530757 (506306) (786 629) 5947939 (2869 063) 3078876
Activos Operacionais 4339 207 2700 408 10 676 782 12 234 711 148 557 201 32 171 045 50 730 691 261 410 044 (163 597 149) 97 812 893
Passivos Operacionais 926 757 576 746 2280320 8299 244 45 654 231 79 887 47 262 077 105 079 263 (33 345 423) 71 733 840

(Unidade Monetéria -Euros)

Os resultados operacionais destas unidades sao analisados separadamente pela gestdo e todos os gastos e proveitos sao geridos
separadamente e individualmente alocados nas unidades de cada segmento operacional.

Os réditos correspondem as comissdes financeiras e a outras rubricas incluidas na Demonstracdo de resultados em Outros resultados
de exploragdo que correspondem a réditos de empresas que consolidam mas sdao ndo financeiras, nomeadamente, Orey Servicos e
Organizacao e Sociedade Comercial Orey Antunes.

7 CAIXA E DISPONIBILIDADES EM BANCOS CENTRAIS

A rubrica de caixa e disponibilidades em bancos centrais tem a seguinte decomposi¢ao a 31 de dezembro de 2014 e 31 de dezembro

de 2013.

CAIXA E DISPONIBILIDADES EM BANCOS CENTRAIS Dez-14 Dez-13
Caixa 10 419 16 568
TOTAL 10 419 16 568

(Unidade Monetaéria -Euros)
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8 DISPONIBILIDADES EM OUTRAS INSTITUICOES DE CREDITO

A 31 de dezembro de 2014 e 31 de dezembro de 2013, o valor constante nesta rubrica respeitava a depdsitos a ordem:

DISPONIBILIDADES EM OUTRAS INSTITUICC)ES DE CREDITO Dez-14 Dez-13
Depositos a ordem 8 146 495 7 723 090
TOTAL 8 146 495 7 723 090

(Unidade Monetaria -Euros)

0 valor dos depésitos a ordem integra o montante de 2,95 milhdes de Euros, depositado junto da Banca March que serve de penhor
em favor desta instituicdo de uma divida de 15,9 milhdes de Euros a ser contraida junta do Andbank (Ver nota 54.)

Os descobertos bancarios a 31 de dezembro de 2014 e de 2013 estdo referenciados na Nota 27.

9 ATIVOS FINANCEIROS DETIDOS PARA NEGOCIAGAO

A rubrica de “Ativos financeiros detidos para negocia¢ao” é referente a titulos de divida piblica e é passivel da seguinte decomposi¢ao:

ACTIVOS FINANCEIROS DETIDOS PARA NEGOCIACAO Dez-14 Dez-13
Titulos de divida 84 038 85 510
Outros activos detidos para negociacao 1178 91 430
TOTAL 85 216 176 940

(Unidade Monetéria -Euros)

Os titulos de divida correspondem a 77.000 titulos a 109,14%.
Em conformidade com a IFRS 13 foram utilizados os seguintes pressupostos na construcao dos quadros acima:

Cotagdes em mercado ativo (Nivel 1): neste nivel foram incluidos os instrumentos financeiros valorizados com base em cota¢des de
mercado ativo, correspondem a primeira rubrica da tabela anterior.

Cotacdes baseadas em dados do mercado (Nivel 2): Neste nivel estdo incluidos instrumentos financeiros que, nao sendo valorizados
com base em cotacdes de mercado ativo, sao valorizados com base em variaveis observaveis de mercado. Esta incluida neste nivel
a participagdo em fundos de investimento mobilidrios valorizados de acordo com o NAV publicado dos mesmos e obriga¢des sem
cotacdo em mercado ativo, que correspondem a segunda rubrica da tabela anterior.

10 OUTROS ATIVOS FINANCEIROS AO JUSTO VALOR ATRAVES DE RESULTADOS

A rubrica de “Outros ativos financeiros ao justo valor através de resultados” é passivel da seguinte decomposicdo:

Jan-13 Dez-13 Dez-14
Compras/ Compras/

) Valor de Vendas/ Fecho Valor de Vendas/ Fecho Valor de
RUBRICAS Mercado de posicoes Resultados Mercado de posicoes Resultados Mercado
Unidades de Participacao
Fundos de Investimento Imobilidrio
Orey Reabilitagao Urbana 131 773 - (5 091) 126 683 341 526 - 468 209
Outros

Swaps Cambiais e de taxa de juro 10 528 (10 528)

Interest Rate Cap 34 643 1877 12 275 48 795 (1 877) (39 547) 7 371

Nor/Lisgarante - Participacao - 3 000 - 3 000 - - 3 000
Total 176 944 (5 651) 7 184 178 478 339 649 (39 547) 478 580

(Unidade Monetaria -Euros)
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As unidades de participagao Orey Reabilitacdo Urbana sdo 88.333 unidades a 5,3005 Euros cada.

As unidades de participagao de acordo com a hierarquia do justo valor encontram-se no primeiro nivel, uma vez que a cotacdao pode
ser obtida diretamente através do mercado.

0 Grupo recorreu a instrumentos financeiros derivados de taxa de juro (Cap de taxa de juro) no sentido de gerir a sua exposicdo a
movimentos nas taxas de juro vigentes nos seus contratos de financiamento de modo a fixar um valor méximo para o seu custo de
financiamento. De acordo com a hierarquia do justo valor estes instrumentos pertencem ao terceiro nivel, uma vez que para a sua

avaliacdo tem de se recorrer a modelos que nao utilizam apenas variaveis observaveis no mercado.

Estes instrumentos financeiros derivados, embora contratados com os objetivos atras referidos, ndao cumprem todos os critérios
dispostos na IAS 39 para que possam ser qualificados como instrumentos de cobertura.

Os instrumentos derivados contratados pelo Grupo sdo os que se detalham em seguida:

Justo Valor Justo Valor

INSTRUMENTO DERIVADO Participada Contraparte  Nocional Tipo Vencimento 2014 2013
Interest Rate Cap Orey Gestao BBVA 1950 417 Cap de taxa de Junho de 2027 7 276 46 918
Imobiliaria, S.A. juro da Euribor
a1mésa 4,5%
Interest Rate Cap Orey Servicos e Santander Totta 225 ooo Cap de taxa de  Julho de 2017 95 1877
Organizacao, S.A. juro da Euribor
a1 mésao,75%
Total 7371 48 795

(Unidade Monetaria -Euros)

O contrato celebrado pela Orey Gestdao Imobiliaria, S.A. surge da contratacdo de um empréstimo de taxa variavel a 20 anos no valor
de 3.100.000 Euros relativo a aquisicao de dois armazéns no Leziria Park de forma a limitar o seu custo de financiamento a 4,5%.
Este instrumento corresponde a uma cobertura econdmica. A taxa de juro e a taxa de desconto utilizada foi a Euribor a 1 més.

0 valor de 3.000 Euros relativo a participacdo da Nor/Lisgarante esta registado ao custo que é o valor nominal e é igual ao valor de
venda no final do contrato.

11 OUTROS ATIVOS FINANCEIROS

A evolugdo verificada durante o ano 2014 e 2013 na rubrica de outros ativos financeiros é a seguinte:

Integracao no

perimetro de Aumentos /
OUTROS ACTIVOS FINANCEIROS Jan-13 consolida¢ao Dez-13 Diminuicdes Dez-14
Direitos crediticios - 11 173 156 11 173 156 247 942 11 421 097
Direitos contractuais - 4 208 652 4 208 652 (35 359) 4 173 293
Total - 15 381 808 15 381 808 212 582 15 594 390

(Unidade Monetaria -Euros)

Esta rubrica surge da passagem do negdcio inerente ao Distressed Fund existente no Brasil da rubrica de ativos financeiros de detidos
para venda para consolidacdo integral, no exercicio de 2013.

O Distressed Fund tem como core business o negécio da gestdo de insolvéncias no mercado brasileiro, onde este tipo de ativos tém
sido inadequadamente explorados enquanto produtos de investimento.

No cenario atual, o Distressed Fund é composto por dois projetos de insolvéncia denominados OPINCRIVEL e ARARAS. Estes projetos
tém uma duracdo temporal superior a um ano e o seu retorno sé6 é realizavel no final do processo.
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OPINCRIVEL

Em 2007 a Orey Financial Brasil identificou o potencial de negdcio resultante da aquisicao e gestao de massas falidas, com forte
potencial superavitario, mas que se encontram bloqueadas em complexos processos legais e negociais.

No final de 2007 realizou a primeira opera¢do e adquiriu a totalidade dos ativos de uma massa falida, assinando assim um contrato,
que registou como investimento no ativo das contas consolidadas do Grupo Orey, com a denominacdo de Direito Contratual, o qual,
a data de 31/12/2014, totaliza o valor de EUR 1.337.086.

Para a gestao desta massa falida foi constituida a Sociedade OP Incrivel SGPS SA, detida 100% pela Orey Investments Holding BV.

Para a Gestao deste processo, foi criada a sociedade OP Incrivel SA, no Brasil, detida a 100% pela referida OP Incrivel SGPS SA, a
qual foi cindida em duas empresas em dezembro de 2012: a Oplncrivel S.A. e Nova Oplncrivel S.A.

Vai ser alterada a estrutura societaria e de gestao das sociedades incluidas neste projeto. Essas sociedades vao receber os ativos
liquidos e imoveis decorrentes deste processo de faléncia que ficardo registados em empresas na qual a participagao da Sociedade
ou suas subsidiarias ficardao a deter uma posi¢cao minoritaria, no futuro.

ARARAS

O FIP Orey | foi constituido para aquisicdo de participa¢des em sociedades veiculo que tinham como objeto a gestao de massas
falidas e a aquisicao dos respetivos ativos e passivos.

O capital inicial do FIP Orey | foi de 9 Milhdes de reais, dividido da seguinte forma:
> Orey Investment Holding BV — 6,5 Milhdes de reais; e
> Orey Opportunity Fund — 2,5 Milhdes de reais.
Em dezembro de 2011, o capital foi aumentado em 759.555 reais, subscrito apenas pela Orey Investment Holding BV.

No momento do investimento inicial, esperava-se que o retorno deste investimento ocorresse num periodo temporal entre 3 e 5 anos.

Para efeitos de eficiéncia econémica, o FIP OREY | foi extinto em dezembro de 2012 passando o investimento a ser efetuado na
Sociedade veiculo FAWSPE.

Em 2011, a FAWSPE adquiriu o direito de gerir esta insolvéncia, assinando assim um contrato, que registou como investimento no
ativo das contas consolidadas do Grupo Orey, com a denominacdo de Direito Contratual, o qual, a data de 31/12/2014, totaliza o
valor de EUR 2.836.207.

Para além do direito de gestdo da insolvéncia, esta sociedade tem vindo, ao longo dos anos do decurso deste processo, a adquirir
igualmente Direitos Crediticios, ou seja, a comprar a antigos credores da massa falida o seu direito de reclamar valores pendentes

de divida sobre o patriménio da insolvéncia.

Na giria brasileira, os direitos crediticios sdao direitos de receber uma quantia que se encontra ainda em fase de definicdo ou sujeita
a oposicao na justica.

A data de 31/12/2014 a FAWSPE ja havia adquirido um total de EUR 11.421.097 de Direitos Crediticios, conforme detalhe de contas
consolidadas acima efetuado.

Os valores apresentados nestas rubricas encontram-se registados pelo método do custo.

12 ATIVOS FINANCEIROS DISPONIVEIS PARA VENDA

A rubrica de “Ativos financeiros disponiveis para venda” contem as obriga¢cdes em carteira da Sociedade é passivel da seguinte
decomposicao:
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Jan-13 Dez-13 Dez-14

) Valor de Compras/ Valor de Compras/ Valor de
RUBRICAS Mercado Vendas Mercado Vendas Mercado
Activos financeiros disponiveis para venda
Obrigacgdes e outros titulos de rendimento fixo
Obriga¢des de emissores plblicos
Obrigac¢des Orey Transports & Logistics International BV 2128 883 (2 128 883)
Momentum Debtmaster - 433 809 433 809 (109 831) 323 978
Total 2128 883 (1 695 074) 433 809 (109 831) 323 978

(Unidade Monetaria - Euro)

Este ativo financeiro surge pela consolidacdo integral do Orey Opportunity Fund. Este ativo financeiro de acordo com a hierarquia do
justo valor encontra-se no segundo nivel, uma vez que é avaliado através de modelos que apenas recorrem a variaveis observaveis
no mercado.

13 APLICAGOES EM INSTITUICOES DE CREDITO

A rubrica de “aplica¢des em instituicdes de crédito” referem-se exclusivamente a depdsitos a prazo e equivalentes a este tipo de
depésitos detidos pelo Grupo e é passivel da seguinte decomposicdo:

APLICACOES EM INSTITUICOES DE CREDITO Dez-14 Dez-13
Depositos a prazo - 3 446 875
Outros dep6sitos 725 10 745
TOTAL 725 3 457 620

(Unidade Monetaria - Euro)

Os depésitos a prazo incluem em 2013:
> Millennium BCP no valor de 2.071.875 Euros, com vencimentos trimestrais e uma taxa de juro de 2,40%;

> BBVA no valor de 125.000 Euros, com vencimento a cada 6 meses a conta do dia 5 de abril de 2013, com juro corrido a taxa
de 1%;

> Novo Banco, no valor de 1.250.000 Euros com vencimentos semestrais e juro a taxa de 1%.

Os dep6sitos a prazo detidos junto do Millennium BCP e do Novo Banco eram colaterais a empréstimos bancarios efetuados por estas
institui¢des financeiras a entidades detidas pelo Grupo (excluidas do perimetro de consolidacao).

Em 2014, estes depésitos a prazos foram extintos em virtude de:

> O financiamento concedido pelo Millennium BCP a Horizon View ter sido completamente liquidado por esta sociedade em 2014,
o que fazia com que ja ndao houvesse necessidade de apresenta¢do de colateral por parte do Grupo;

> Ter-se procedido a uma negociacdo com o Novo Banco, que passou por uma consolidacdo financeira de todas as posi¢cdes
detidas pela Sociedade Comercial Orey Antunes, junto desta institui¢do financeira (vide nota 27.).

14 CREDITO A CLIENTES

O crédito a clientes respeita exclusivamente a Orey Financial e a data de 31 de dezembro de 2014 e 31 de dezembro de 2013 tem o
seguinte detalhe:
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CREDITO A CLIENTES Dez-14 Dez-13
Nao titulado

Crédito interno

Empresas
Empréstimos 846 000 315 000

Particulares

Consumo - 67 438
Aquisicdo de valores mobilidrios 434 320 1979 980

1 280 320 2 362 418

Juros a receber, liquidos de proveitos diferidos 32 024 115 713
32 024 115 713

Total 1312 344 2 478 131

(Unidade Monetaria - Euro)

A maturidade do Crédito a clientes tem o seguinte detalhe:

Até De 3 meses De1a De 3a Mais de
RISCO DE LIQUIDEZ A vista 3 meses a um ano 3 anos 5 anos 5 anos Indeterminado Total
Crédito a clientes - 74 891 1237 453 - - - - 1312 344

0 justo valor das contas a receber de clientes nao difere materialmente do seu valor contabilistico.

15 EMPRESTIMOS A ASSOCIADAS E FILIAIS

Os empréstimos a associadas e filiais tém o seguinte valor a data de 31 de dezembro de 2014 e 31 de dezembro de 2013:

EMPRESTIMOS A ASSOCIADAS E FILIAIS Dez-14 Dez-13
Empréstimos concedidos a subsidiarias 1764 187 2 073 341
Total 1 764 187 2 073 341

(Unidade Monetaria - Euro)

16 PROPRIEDADES DE INVESTIMENTO

As propriedades de investimento sao constituidas por terrenos e edificios detidos para obtencdo de rendas ou para valoriza¢dao do capital.

A evolugdo ocorrida nesta rubrica durante o ano de 2014 e 2013 foi a espelhada na tabela abaixo:

Ajust. Justo valor

Saldo Final Dispéndios Ganhos e Perdas  Aliena¢des e Saldo Final
PROPRIEDADES em Dez-13 Aquisi¢des Subsequentes Liquidos transferéncias em Dez-14
Rua Luisa Holstein, 18/ 983 000 - - 14 000 - 997 000
Rua Maria Isabel Saint-Léger, Alcantara
Campo Caido, Gondar Guimaraes 27 300 - - - - 27 300
Rua dos Remolares,12 a 18 -Lishoa 1690 000 - - 32 000 - 1722000
Rua Luisa Holstein, 20/ 2 510 000 - - 3 000 - 2513 000
Rua Maria Isabel Saint-Léger, Alcantara
Rua do Patrocinio, 63 - 32B Lishoa 103 000 - - - (103 000)
Total propriedades de investimento 5 313 300 - - 49 000 (103 000) 5 259 300

(Unidade Monetaria - Euro)
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Ajust. Justo valor

Saldo Final Dispéndios Ganhos e Perdas Alienacdes e Saldo Final
PROPRIEDADES em Dez-12 Aquisi¢des Subsequentes Liquidos transferéncias em Dez-13
Rua Luisa Holstein, 18/ 983 000 - - - - 983 000
Rua Maria Isabel Saint-Léger, Alcantara
Campo Caido, Gondar Guimaraes 27 300 - - - - 27 300
Rua dos Remolares,12 a 18 -Lishoa 1 649 000 - - 41 000 - 1690 000
Rua Luisa Holstein, 20/ 2 510 000 - - - - 2510 000
Rua Maria Isabel Saint-Léger, Alcantara
Rua do Patrocinio, 63 - 39B Lisboa 103 000 - - -
Total propriedades de investimento 5 272 300 - - 41 000 - 5313 300

(Unidade Monetaria - Euro)

Em o3 de Julho de 2014 foi assinado, entre a Sociedade Comercial Orey Antunes e a sociedade Orey Financial - IFIC, um contrato-
-promessa de compra e venda referente ao imével sito na Rua Maria Isabel Saint Léger, n® 20, em Alcantara.

O preco acordado entre as partes para este imovel foi de EUR 2.510.000, sendo que o primeiro pagamento de EUR 2.000.000 foi
efetuado na data do contrato, e o remanescente valor, EUR 510.000, deve ser liquidado na data da escritura.

Foi liqguidado de imediato, pela Orey Financial — IFIC, com o pagamento dos EUR 2.000.000, o respetivo Imposto Municipal sobre as
Transmissdes Onerosas de Iméveis inerente ao contrato referido.

Tendo o imével de Alcantara uma hipoteca voluntaria, renegociada em 22 de Julho de 2014 com o Novo Banco, no montante de EUR
3.417.000 (2013: 2.166.166 Euros), conforme Nota 27, o qual estd em fase de resolugcdo e estando o Novo Banco ainda registar a
transferéncia de créditos e respetivas garantias hipotecarias junto da Conservatdria do Registo Predial, ndo foi possivel celebrar, até
a data do encerramento das contas de 2014 e da sua aprovacao pelo Conselho de Administracao, o contrato definitivo de compra e
venda, a qual s6 devera vir a ocorrer no segundo semestre de 2015.

Durante 0 ano 2014 procedeu-se a aliena¢do do imével sito na Rua do Patrocinio, o qual foi adquirido pelo Fundo de Pensdes Orey
pela quantia de EUR 104.000.

Em 16 de Abril de 2015 o Grupo efetivou venda, a Geoscotilha, do imdvel sito na Rua dos Remolares, n? 14 a 18, sito em Lisboa,
pelo montante de EUR 1.750.000. Este imével foi alienado livre de qualquer énus ou encargo, sendo que a hipoteca que lhe estava
subjacente junto do Novo Banco, foi, entretanto, cancelada por esta instituicao financeira.

0 imdvel sito em Alcantara n.2 18 tem um financiamento leasing imobiliario junto do Novo Banco (Ver Nota 27).

As quantias resultantes dos ajustamentos evidenciados no quadro anterior foram reconhecidas nos resultados do exercicio do Grupo.
Foram igualmente reconhecidos nos resultados os seguintes rendimentos relativos a rendas nos iméveis abaixo.

PROPRIEDADES Dez-14 Dez-13
Rua dos Remolares,12 a 18 -Lisboa 77 080 72 000
Rua Luisa Holstein, 20/ Rua Maria Isabel Saint-Léger, Alcantara 3 909

Rua do Patrocinio, 63 - 32B Lisboa - 610
Total 80 989 72 610

(Unidade Monetaria - Euro)

0 justo valor foi determinado através de avaliacdes reportadas a data da posicao financeira efetuadas por consultores profissionais,
especializados e independentes que se fundamento em principios de “highest and best use”. Estas avalia¢des sao internamente
analisadas e submetidas a aprovacao do 6rgao de gestao.

Os pressupostos e valores apurados pelos consultores utilizados a 31 de dezembro de 2014 e 2013 sdo descritos em seguida:
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Pressuposto Valor Rendibilidade
Pressuposto Valor arrendamento Area Bruta Valor das Valor total (T. Actual
PROPRIEDADES DE INVESTIMENTO Unitério / m? / m? Total m? rendas/m? darenda ou T. Potencial)
Rua Luisa Holstein, 18/ 1.250€/m? 8,6€/m> 794 - - 8%
Rua Maria Isabel Saint-Léger, Alcantara
Campo Caido, Gondar Guimaraes 2,7 €/m? - 7 366
Rua dos Remolares,12 a 18 -Lisboa 2.222€/m? 15,15€/m? 1380 5,82€/m>? 84.000 € 8,5%

(Pisos superiores)
e 24€/m2 (R/O)

Rua Luisa Holstein, 20/ 1.177€/m? 8,30€/m? 2 134 - - 8,5%
Rua Maria Isabel Saint-Léger, Alcantara

Rendibilidade
Pressuposto Valor Pressuposto Valor Area Bruta Valor das Valor total da (T. Actual ou T.
PROPRIEDADES DE INVESTIMENTO Unitério / m?arrendamento / m? Total m? rendas/m? renda Potencial)
Rua Luisa Holstein, 18/ Rua Maria Isabel Saint- 1.240 /m? 8,6 /m? 794 - - 8%
Léger, Alcantara
Campo Caido, Gondar Guimaraes 2,7 /m? - 7 366
Rua dos Remolares,12 a 18 -Lisboa 1.730 /m? 12,5 /m? 1380 5,68/m* (Pisos 82.080 8,5%

superiores) e
23,45 /m* (R/C)

Rua Luisa Holstein, 20/ Rua Maria Isabel Saint- 1.176 /m? 8,34 /m? 2134 - - 8,3%
Léger, Alcantara

Rua do Patrocinio, 63 - 3°B Lisboa 1.500 /m? 6,52 /m? 69 0,74 [m? 610 5,25%

Durante 2014 e 2013 0s gastos com propriedades de investimento nao originaram aumentos de rendas a receber, sendo o valor
destes gastos reconhecidos na rubrica de “Gastos gerais administrativos”.

Os valores de avaliagao apurados correspondem ao terceiro nivel da hierarquia do justo valor uma vez que os dados ndo sao obtidos
diretamente do mercado e dependem das varidveis da seguinte formula:

VM =1IVxA
Em que:
VM = Valor de Mercado

IV = indice de Venda em €/m?
A = Area

17 OUTROS ATIVOS TANGIVEIS

Até 31 de dezembro de 2014 e 31 de dezembro de 2013, 0 movimento ocorrido nas rubricas de ativos fixos tangiveis, bem como nas
respetivas deprecia¢des, foi o seguinte:

Saldo Inicial Saldo Final
ACTIVO BRUTO Jan-14  Revalorizagdes Imparidade Aumentos Transferéncia Abates Dez-14
Terreno e Recursos Naturais 2 403 806 31275 (58 500) 2 376 581
Edificios e o construcdes 7 284 951 (292 797) (175 500) 6 816 654
Equipamento Basico 667 747 1774 (96 212) 573 310
Equipamento Transporte 149 149 21 826 (149 149) 21 826
Equipamento Administrativo 1383 268 273 290 (121 408) 1535 150
Outros Activos Tangiveis 226 388 3929 (109 365) 120 953
Imobilizagdes em Curso 462 589 539 115 (18 121) 983 583
Total activo bruto 12 577 899 (261 522) - 839 934 - (728 254) 12 428 056
Total Deprecia¢oes e Perdas de Impartidade acumuladas 2179 453 - - 233 041 - (412 899) 1999 596
Valor Liquido 10 398 445 (261 522) - 606 892 - (315 355) 10 428 459

(Unidade monetaria - Euros)

OREY
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Saldo Inicial Saldo Final
ACTIVO BRUTO Jan-13  Revalorizagdes Imparidade Aumentos Transferéncia Abates Dez-13
Terreno e Recursos Naturais 2 161 000 (7 194) 250 000 2 403 806
Edificios e o construgdes 6 483 000 (23 356) 825 307 7 284 951
Equipamento Bésico 944 761 6 569 (274 251) (9 331) 667 747
Equipamento Transporte 149 149 149 149
Equipamento Administrativo 1288 480 289 564 (128 370) (66 406) 1383 268
Outros Activos Tangiveis 670 230 55 537 (435 039) (64 340) 226 388
Imobilizagdes em Curso 465 470 115 777 (115 470) (3 188) 462 589
Total activo bruto 12 162 090 (30 549) - 1542753 (953 130) (143 265) 12 577 899
Total Deprecia¢oes e Perdas de Impartidade acumuladas 2 843 550 - - 147 780 (810 713) (1163) 2179 453
Valor Liquido 9 318 540 (30 549) - 1394973 (142 417) (142 102) 10 398 445

(Unidade monetaria - Euros)

Os ativos fixos tangiveis do Grupo encontram-se registados pelo custo de aquisicao deduzido de depreciacdes e perdas de impari-
dade acumuladas, com excec¢ao dos terrenos e edificios.

0 aumento registado em 2013 em Terrenos e edificios refere-se a aquisicao da Fracdo C na Rua de Sdo Francisco de Borja, 63 na
Lapa, Lisboa.

Os valores dos terrenos e edificios referem-se a avaliacdo efetuada em 31 de dezembro de 2014, refletindo assim o justo valor desses
ativos que foram determinadas através de avaliagdes e efetuadas nessa mesma data por peritos avaliadores fundamentadas em

principios de “highest and best use”. Estas avalia¢des sao internamente analisadas e submetidas a aprovacao do 6rgao de gestao.

Os valores de avaliacdo apurados correspondem ao terceiro nivel da hierarquia do justo valor uma vez que os dados nao sao obtidos
diretamente do mercado e dependem das varidveis da seguinte formula:

VM =1V xA
Em que:
VM = Valor de Mercado
IV = indice de Venda em €/m?

A = Area

Os pressupostos e valores apurados utilizados a 31 de dezembro de 2014 e 2013 sdo descritos em seguida:

Pressuposto

Pressuposto Valor Rendibilidade

B Valor  arrendamento Area Bruta Valor das  Valor total (T.Actual ou

IMOVEIS Unitario / m? / m? Total m*>  rendas/m? da renda  T.Potencial)

Rua Espirito Santo, n.2187 Leca da Palmeira - Matosinhos 1.862 €/m? 14,8 €/m? 732 - - 8,06%

Rua Roberto Ivens, n.2 317 - Matosinhos 726 €/m? 890 €/m? 407 5,34 € /m? 16.138 € 5,75% - 9,25%

Dois Armazéns no complexo logistico Leziria Park, Forte da 780 €/m? 4,87 €/m? 4370 6,62 €m>  174.000 € 8,45%
Casa - Vila Franca de Xira

Rua Sao Francisco de Borja, n.263 Lapa - Lishoa 6.100 €/m? - 1892 - - 15%

Rua da Arriaga, n.22 Lapa - Lisboa 5.900 €/m? - 294 - - 15%
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Pressuposto
Pressuposto Valor i Rendibilidade
B Valor  arrendamento Area Bruta Valor das  Valor total (T.Actual ou
IMOVEIS Unitério / m? / m? Total m*>  rendas/m? da renda  T.Potencial)
Rua dos trabalhadores do Mar, n.216, 22 piso, D - Setiibal 1,025 /m2 8,49 [m2 228 9,7%
Rua Espirito Santo, n.2187 Leca da Palmeira - Matosinhos 1.830 /m2 12 /m2 732 8,14%
Rua Roberto Ivens, n.2 317 - Matosinhos 850 /m2 625 /m2 407 5,34 /m2 16.138 5,75% - 9,50%
Dois Armazéns no complexo logistico Leziria Park, Forte da 700 /m2 4370 6,62 /m2 174.000 8,5%
Casa - Vila Franca de Xira
Rua Sao Francisco de Borja, n.263 Lapa - Lisboa 6.000 /m2 1892 15%
Rua da Arriaga, n.%2 Lapa - Lisboa 5.730 /m2 294 15%
Caso os terrenos e edificios fossem valorizados utilizando o modelo do custo, os valores contabilisticos seriam os seguintes:
ACTIVO BRUTO Dez-14 Dez-13
Terreno e Recursos Naturais 2 354 521 2 412 779
Edificios e o construcdes 8330 333 8 549 623
Valor Acumulado Deprecia¢des e Amortiza¢des (827 052) 654 777)
Valor Acumulado das imparidades (857 431) (838 298)
Valor Liquido 9 000 371 9 469 327

(Unidade monetaria - Euros)

E possivel concluir que a diferenca para o Justo Valor em 2014 é de 1.025.729 Euros e de 672.673 Euros em 2013.

18 ATIVOS INTANGIVEIS

como nas amortizacdes e perdas por imparidade acumuladas, foi o seguinte:

Durante o exercicio de 2014 o movimento ocorrido no valor dos ativos intangiveis, relacionado com programas de computador, bem

Saldo Final Transferéncia / Alteracdo de Saldo Final
ACTIVO BRUTO Dez-13 Reavalia¢des Aumentos Venda Perimetro Abates Dez-14
Vida atil definida
Outros 1715 106 68 774 4 779 1779 101
1 715 106 - 68 774 - - (4779) 1779101
DEPRECIACOES E
PERDAS DE IMPARIDADE Saldo Final Alteracao de Saldo Final
ACUMULADAS Dez-13 Reavalia¢cdes Aumentos Transferencia Perimetro Abates Dez-14
Vida atil definida
Outros 1556 818 153 866 1710 684
1556 818 153 866 1710 684
Valor Liquido 158 288 - (85 092) - - 4 779 68 417

0 movimento em 2013 foi o seguinte:

(Unidade monetaria - Euros)

Saldo Final Transferéncia / Alteracdo de Saldo Final

ACTIVO BRUTO Dez-12 Reavaliagdes Aumentos Venda Perimetro Abates Dez-13
Vida (til definida

Outros 875 305 12 955 837 660 (10 814) 1 715 106

875 305 - 12 955 837 660 - (10 814) 1 715 106

OREY
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PERDAS DE IMPARIDADE Saldo Final Alteracao de Saldo Final
ACUMULADAS Dez-12 Reavaliagdes Aumentos Transferencia Perimetro Abates Dez-13
Vida atil definida
Outros 574 959 170 501 811 858 (500) 1556 818
574 959 - 170 501 811 858 - (500) 1 556 818
Valor Liquido 300 346 - (157 546) 25 802 - (10 314) 158 288
(Unidade monetaria - Euros)
19 GoopwiLL
0 goodwill apurado na aquisicdao de empresas do grupo discrimina-se da seguinte forma:
Jan-14 Dez-14
) (Valor Outras (Valor
SUBSIDIARIAS Bruto)  Compras Vendas Imparidade  Variacdes Transferéncia  Liquido)
Orey Financial IFIC, S.A. 8 009 266 - - 8009 266
Orey Valores- Sociedade Correctora S.A. 83 937 - - 83 937
Orey Opportunity Fund 154 134 - - 154 134
TRF Initiatoren Gmbh 2 100 (2 100) - -
TRF Transferrechtefonds 1 Management Gmbh 2 100 (2 100)
Orey Financial Brasil S.A. 1983 915 - (1983 915)
Full Trust -Soc Gestora de Patriménios S.A. 498 428 498 428
Total 10 733 880 - - (1 988 115) - - 8 745 765
(Unidade monetéria - Euros)
Jan-13 Dez-13
) (Valor Outras (Valor
SUBSIDIARIAS Bruto)  Compras Vendas Imparidade VariagGes Transferéncia  Liquido)
Orey Financial IFIC, S.A. 8 009 266 - 8009 266
Orey Valores- Sociedade Correctora S.A. 83 937 83 937
Orey Opportunity Fund 154 134 154 134
TRF Initiatoren Gmbh 2 100 (2 100)
TRF Transferrechtefonds 1 Management Gmbh 2 100 (2 100)
Orey Financial Brasil S.A. 1983 915 - (1 983 915)
Full Trust -Soc Gestora de Patriménios S.A. 498 428 498 428
Total 10 579 746 - - (1988 115) 154 134 - 8 745 765

(Unidade monetaria - Euros)

Para o goodwill apurado nas Sociedades representadas acima existem imparidades na Orey Financial Brasil no valor de 1.983.915
Euros e nas sociedades TRF Transferrechtefonds 1 Management Gmbh e TRF Initiatoren Gmbh no valor global de 4.200 Euros.

As Sociedades Orey Valores e Full Trust encontram-se incluidas na Orey Financial IFIC, S.A. no processo de fusao das varias sociedades

financeiras.

Metodologia de avaliacao

Para proceder a avaliacdo do goodwill gerado na aquisicdo de empresas, o Grupo Orey utilizou como metodologia o método dos

cashflows descontados.

De acordo com esta metodologia, é apurado o valor intrinseco do negdcio com base na atualizacdo de cash-flows estimados para
um determinado periodo de tempo e do seu valor residual ou terminal. Este valor residual representa o valor atual estimado dos

cashflows gerados apds o periodo explicito.
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Assim, considerou-se o valor atual dos cashflows apurados com base no or¢camento para os primeiros 3 anos, adicionou-se o valor
atual dos 5 anos seguintes considerando uma taxa de crescimento nos cashflows variavel consoante as expectativas da atividade
e por fim 7 anos de cashflows a uma taxa de crescimento equivalente a do crescimento nominal da economia, considerando-se um
intervalo entre 1% e 3%.

Os cashflows obtidos deverdo ser descontados a uma taxa que incorpore o risco e reflita o retorno para o negbcio esperado por
investidores (de capital alheio e de capital préprio).

E assim apurado o valor de uso da empresa (negécio) e estando as projecdes realizadas sujeitas a diversas variaveis externas que
podem condicionar o alcancar das mesmas, os valores obtidos para a empresa sao corrigidos com as probabilidades das demons-
tracdes financeiras previsionais que os suportam terem ou ndo pleno sucesso.

> Probabilidade de pleno sucesso do business plan - 75%
> Probabilidade de sucesso do business plan - 15%

> Probabilidade de insucesso do business plan - 10%

Estas probabilidades podem variar de empresa para empresa, consoante o grau de risco inerente nos orcamentos de cada uma das
empresas.

Apo6s a atualizacao dos cashflows futuros e consideracao das probabilidades é deduzido o valor da divida liquida atual de modo a
se atingir o valor dos capitais proprios.

Adicionalmente segue-se um quadro com os pressupostos utilizados para 2014.

PRESSUPOSTOS Orey Financial IFIC Full Trust
Método utilizado Cash flows livres  Cash flows livres
descontados descontados
Base utilizada Business Plans Business Plans
2015 - 2018 2015 - 2018
Taxas de crescimento dos cash-flows de 2018 a 2024 (Orey Financial IFIC) 2% 0% a 2%

e 2014 a 2018 (Full Trust)

Taxas de crescimento dos cash-flows a partir de 2023 (Orey Financial IFIC)
e 2018 Full Trust

10/0; 20/0; 30/0 00/0;10/0; 2%

Probabilidades de sucesso do business plan(1) 75%; 15%; 10% 85%; 10%; 5%

Taxa de desconto utilizada 8,00% 15,20%
WACC +1 p.p. 48 556 000 794 649
WACC -1 p.p. 67 014 000 794 649
WACC +2 p.p. 42 680 000 794 649
WACC -2 p.p. 80 851 000 794 649
WACC +3 p.p. 38 071 000 794 649
WACC -3 p.p. 108 574 000 794 649
Avaliacdo 38 071 000 794 649

(Unidade monetaria - Euros)

(1) As probabilidades correspondem consecutivamente a probabilidade de sucesso do business plan, probabilidade de atingimento
de 50% do business plan e probabilidade de insucesso do business plan

Os pressupostos de 2013 s3o 0s que se seguem:
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PRESSUPOSTOS Orey Financial IFIC Full Trust
Método utilizado Cash flows livres Cash flows livres

descontados descontados
Base utilizada Business Plans  Business Plans

2014 - 2017 2014 - 2017
Taxas de crescimento dos cash-flows de 2017 a 2023 (Orey Financial IFIC) e 2013 a 2017 (Full Trust) 2% 0% a 2%
Taxas de crescimento dos cash-flows a partir de 2022 (Orey Financial IFIC) e 2017 Full Trust 1%; 2%; 3% 0%;1%;2%
Probabilidades de sucesso do business plan(1) 75%; 15%; 10%  85%; 10%; 5%
Taxa de desconto utilizada 8,60% 15,20%
WACC +1 p.p. 52 742 000 794 649
WACC -1 p.p. 68 644 000 794 649
WACC +2 p.p. 47 347 000 794 649
WACC -2 p.p. 81 129 000 794 649
WACC +3 p.p. 42 991 000 794 649
WACC -3 p.p. 99 606 000 794 649
Avaliacdo 42 991 000 794 649

(Unidade monetaria - Euros)

(1) As probabilidades correspondem consecutivamente a probabilidade de sucesso do business plan, probabilidade de atingimento

de 50% do business plan e probabilidade de insucesso do business plan

20 INVESTIMENTOS EM ASSOCIADAS E EMPREENDIMENTOS CONJUNTOS

Em 31 de dezembro de 2013, os negdcios nao financeiros inerentes a:

> Navegacao nacional;

> Técnicas Navais e de Seguranca;

> Técnicas Industriais;

> Navegacao Internacional

22. ANEXO AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS
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Eram reconhecidos nas contas do Grupo como investimentos financeiros, e passam a integrar o perimetro de consolidacdo pelo

método de equivaléncia patrimonial.

Em 2014 devidos aos factos enumerados abaixo a Navegacao Internacional deixa de pertencer a esta Grupo, passando a ser classifi-

cada como Ativos Nao Correntes Detidos para Venda.

0 movimento ocorrido durante o ano de 2014 e 2013 é o seguinte:

Variacao
INVESTIMENTOS FINANCEIROS EM Resultado do Transferéncia Capitais
EMPREENDIMENTOS CONJUNTOS Dez-13 Exercicio  Alienag¢des Held for Sale Préprios Outros Imparidade Dez-14
Orey Industrial Representations S.A. 1356 229 94 192 - - 23 698 - (130 935) 1343 185
Lynx Transports and Logistics International 10 296 419 - - (10 296 419)
Orey Mogcambique - Comércio e Servigos Lda 6 439 - - 6 439)
Orey Safety Naval, S.A. 2 303 483 (24 583) (47 010) 510 133 2 742 024
Horizon View - Navegacao e Transitos S.A. 7 747 974 266 706 (2 992 285) - (174 529) 4 847 867
Outros - - - - - 6 000 6 000
Total 21 710 545 336 316 (3 039 294) (10 302 858) 359 302 6 000 (130 935) 8939 075

(Unidade monetaria - Euros)
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INVESTIMENTOS FINANCEIROS EM Resultado do Varia¢ao

EMPREENDIMENTOS CONJUNTOS Jan-13 Exercicio Goodwill Capitais Proprios Dez-13
Orey Industrial Representations S.A. 28 368 - 171 352 1156 509 1356 229
Lynx Transports and Logistics International 7 285 040 1786 766 1186 861 37 753 10 296 419
Orey Shipping SL 487 251 - - (487 251)

Orey Mogambique - Comércio e Servicos Lda 7 066 284 - (912) 6 439
Orey Safety Naval, S.A. - 63 349 310 709 1929 425 2 303 483
Horizon View - Navegacdo e Transitos S.A. 6 778 134 452 456 574 728 (57 344) 7 747 974
Total 14 585 858 2 302 856 2 243 650 2 578 181 21 710 545

(Unidade monetaria - Euros)

Fatos mais relevantes ocorridos nesta rubrica:

> Durante o ano 2013 a Orey Shipping SL foi vendida a Orey Comércio e Navegacao, S.A. que por sua vez é detida pela Horizon
View — Navegacao e Transitos, S.A.. Assim sendo, desde essa data que a Orey Shipping SL passou a consolidar na Sociedade
através das contas consolidadas da Horizon View — Navegacdo e Transitos, S.A.. e pela aplicagdo do Método de Equivaléncia
Patrimonial;

> Em junho de 2014 o Private Equity alienou 31,72% do capital social da Horizon View — Navegacdo e Transitos, S.A., gerando
uma menos valia de 1,699 milhdes de Euros, valor registado na rubrica Resultados de associadas e empreendimentos conjuntos
na Demonstra¢do consolidada de resultados.

> Também em 2014 foi assinado um novo acordo parassocial no Grupo Orey Safety Naval, tendo posteriormente sido exercido o
direito de aquisicao de 2% das a¢des por interesses que ndao controlam.

> Atualmente existe uma oferta nao vinculativa em processo avancado e exclusivo de negocia¢do, a qual avalia globalmente os
negécios disponiveis para venda (Angola e Mogambique) de acordo com o seguinte:

A proposta em negociacdo aponta para uma potencial alienacdo a ser realizada em dois momentos:
- Venda na primeira fase de 60% do capital;

- Venda na segunda fase de 40% do capital através do exercicio de op¢ao de venda por parte da Orey Capital Partners até
31 de Mar¢o de 2017 sendo o Valor da Empresa determinado com base num miltiplo de EBITDA acordado aplicado sobre
a média do EBITDA dos dois exercicios anteriores ou exercicio de op¢do de venda por parte da Orey Capital Partners
até 31 de Mar¢o de 2018 sendo o Valor da Empresa determinado com base num mdltiplo de EBITDA acordado aplicado
sobre a média do EBITDA dos dois exercicios anteriores. Em ambos 0s casos ao Valor da Empresa serd deduzido o valor
da divida liquida a data.

- Caso a Orey Capital Partners nao exerca a op¢do de venda até 31 de Margo de 2018 pode o outro accionista exercer op-
¢ao de compra sobre 0s 40% do capital até 30 de Junho de 2018 sendo o Valor da Empresa determinado com base num
mdltiplo de EBITDA acordado aplicado sobre a média do valor do EBITDA dos dois exercicios precedentes. A este valor
sera deduzido o valor da divida liquida a data.

Assim, valoriza¢do do justo valor de Angola foi a data de 31 de dezembro de 2014 calculada com base nas seguintes premissas:

iv. Reparticdo do valor dos 60% em fun¢do do peso no EBITDA das duas empresas, alocando o valor do negdcio a cada uma
delas;

v. Ponderagdo do valor da empresa futuro em fun¢do do mdltiplo futuro ja acordado, considerando somente 0s 40% actualizando
esse valor para a data de referéncia de 31 de Dezembro de 2014;

vi. Mdltiplo de venda considerado na valorizacdo do SICAR em 2014 decorre de uma média ponderada entre o mdltiplo implicito
na venda dos primeiros 60% e o mdltiplo implicito na venda futura dos restantes 40% considerando o mdltiplo atual.

0 detalhe em 31 de dezembro de 2014 e 31 de dezembro de 2013 destas Sociedades é o seguinte:
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Dez-14 Dez-13
INVESTIMENTOS FINANCEIROS EM ASSOCIADAS Rendimentos Activos Passivos Rendimentos Activos Passivos
Orey Industrial Representations S.A. 90 000 1 808 282 503 109 52 500 2 214 909 1 005 851
Lynx Transports and Logistics International - - - 550 906 20 036 947 14 055 168
Orey Shipping SL - - - 2672664 1235 819 931 386
Orey Mogambique - Comércio e Servigos Lda - - - 1575994 391 729 385 354
Orey Safety Naval, S.A. 756 748 5833230 3317 924 763 662 6102 420 4 072 977
Horizon View - Navegacdo e Transitos S.A. 1395 998 16 262 092 7 141353 1202 565 16 118 633 7 308 621
Total 2242 746 23 903 604 10 962 386 6 818 291 46 100 457 27 759 358

(Unidade monetaria - Euros)

21 IMPOSTOS

Os saldos de ativos e passivos por impostos a 31 de dezembro de 2014 e 31 de dezembro de 2013 foram os seguintes:

IMPOSTOS Dez-14 Dez-13
Activos por impostos correntes

Imposto estimado (436 905) (172 311)
IRC a pagar (9 663) (13 096)
IRC a recuperar 111 206 133 508
Retengdes na fonte de IRC 96 278 47 954
Pagamento especial por Conta 321 662 259 161
Sub-total 82577 255 216
Activos por impostos diferidos

Prejuizos Fiscais 8 877 210 897
Sub-total 8 877 210 897
Passivos por Impostos correntes

Retenc¢ao de imposto 190 255 206 572
Sub-total 190 255 206 572
Passivos por Impostos Diferidos

Revalorizagdes 702 651 776 895
Sub-total 702 651 776 895

(Unidade monetaria - Euros)

Conforme referido na Nota 4.4.14 deste anexo, o imposto corrente estimado é determinado com base no resultado contabilistico
ajustado de acordo com a legislacdo fiscal em vigor a que esta sujeita cada uma das empresas englobadas na consolidacao.

0 Grupo encontra-se sujeito a impostos sobre os lucros em sede de Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Coletivas (IRC) a taxa
normal de 23% (2013: 25%), incrementada em 1,5% (2013: 1,5%) pela derrama, que resulta numa taxa de imposto agregada de 24,5%
(2013: 26,5%) acrescida da derrama estadual.

As reten¢des na fonte de IRC referem-se a operacdes executadas pela entidade devedora de rendimentos mediante a qual retém o im-
posto no ato do pagamento dos rendimentos, através da aplicacao das taxas, sendo aqueles rendimentos pagos pelo seu valor liquido.

A rubrica “Pagamento especial por conta” corresponde aos pagamentos especiais por conta de IRC apurado em exercicios anteriores.
Estes pagamentos serdo recuperaveis até:

> ao quarto exercicio posterior aquele em que sdo efetuados, para os pagamentos especiais por conta efetuados até ao exercicio
de 2013 (inclusivé), e

> ao sexto exercicio posterior para 0os pagamentos especiais por conta efetuados a partir do exercicio de 2014, por meio de de-
ducdo a coleta de IRC apurada. Nao sendo apurada coleta de IRC nos exercicios em causa, tais pagamentos especiais por conta

o

22. ANEXO AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS

‘ N
o\
2



RELATORIO E CONT,

22. ANEXO AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS

‘”‘
O
N

OREY

podem ainda ser reembolsados da parte que ndo foi deduzida mediante pedido de reembolso efetuado pelo Grupo, que, para o

efeito, sera entdo sujeita a inspecao.

Os ativos e passivos por impostos diferidos tiveram em 2013 e 2014, 0s seguintes saldos e evolucao:

Saldo em Saldo em

ACTIVOS POR IMPOSTOS DIFERIDOS Dez-13 Aumento Reversao Dez-14

Prejuizos Fiscais Reportaveis 210 897 140 (202 161) 8 877

Total 210 897 140 (202 161) 8 877

Saldo em Saldo em

PASSIVOS POR IMPOSTOS DIFERIDOS Dez-13 Aumento Reversao Dez-14

Revalorizagoes 776 895 487 134 (561 379) 702 651

Total 776 895 487 134 (561 379) 702 651

(Unidade Monetaria - Euro)

Saldo em Saldo em

ACTIVOS POR IMPOSTOS DIFERIDOS Dez-12 Aumento Utilizacao Reversao Dez-13

Prejuizos Fiscais Reportaveis 1129 957 10 803 (929 863) 210 897
Outros 556 923 (556 923)

Total 1 686 881 10 803 - (1 486 786) 210 897

Saldo em Saldo em

PASSIVOS POR IMPOSTOS DIFERIDOS Dez-12 Aumento Utilizagao Reversao Dez-13

Revalorizacoes 821 912 50 004 (25 789) (69 233) 776 895
Outros 40 108 (40 108)

Total 862 021 50 004 (25 789) (109 340) 776 895

(Unidade Monetaria - Euro)

A decomposicao dos ativos e passivos por impostos diferidos por tipo de diferenga tem o seguinte detalhe em 2014 e 2013:

Total Operacgdes na DR Mov. Capital Préprio

RUBRICA Dez-14 Dez-13 Dez-14 Dez-13 Dez-/14 Dez-13
Difer.Temp.que originaram ativos por imp.diferidos
Prejuizos fiscais (18 388) 879 484 (897 872) (3 640 345) -
Proveitos Diferidos - (2101 547) -

(18 388) 879 484 (897 872) (5 741 892) - -
Dif.Temp.que originaram passivos por imp.diferidos
Reavalia¢do de activos imobilizados 2841022 3171000 (329 978) (151 352)

- 40 108 - - - -

Valores reflectidos no balanco 2 841 022 862 021 (329 978) (151 352)
Activos por impostos diferidos
Passivos por impostos diferidos 8 877 210 897 202 021 1486 786 (10 802)

702 650 776 895 (74 245) 96 035 - (10 910)

Nos termos da legislacdo em vigor, e até ao exercicio de 2009, 0s prejuizos fiscais sao reportaveis durante um periodo de seis anos
ap6s a sua ocorréncia e suscetiveis de deducdo a lucros fiscais gerados durante esse periodo.
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Todavia, a Lei n.2 3-B/2010, de 28 de abril de 2010 (Lei do Orcamento de Estado para 2010), veio estabelecer que a partir do dia 1
de janeiro de 2010 este periodo de dedugdo de prejuizos reportaveis fique reduzido somente a quatro anos.

A Lei n.2 64-B/2011, de 30 de dezembro de 2011 (Lei do Orcamento de Estado para 2012), alterou novamente este prazo, ampliando
de quatro para cinco anos o periodo de dedugdo de prejuizos reportaveis originados no ano de 2012 e 2013.

Posteriormente, com a Lei n® 83-C/2013, de 31 de dezembro, os prejuizos fiscais gerados em exercicios iniciados em ou apds de 1 de
janeiro de 2014 podem ser reportados por um periodo de 12 anos.

Ainda a este nivel, esta Lei indica a dedugdo de prejuizos fiscais, incluindo os prejuizos fiscais apurados antes de 1 de janeiro de
2014, se encontra limitada a 70% do lucro tributavel apurado no exercicio em que seja realizada a deducao.

De acordo com a legislacao em vigor, as declarag¢des fiscais relativas ao imposto sobre o rendimento estdao sujeitas a revisao e cor-
recdo por parte das autoridades fiscais durante um periodo de quatro anos (ou seis anos quando tenham existido prejuizos fiscais).

Contudo, nas situacdes que tenham sido concedidos beneficios fiscais ou estejam em curso inspec¢des, reclamagdes ou impugnacdes,
0s prazos sao alargados ou suspensos, dependendo das circunstancias.

Neste sentido, as declarag¢des fiscais da Sociedade dos anos de 2011 a 2014 ainda poderdo estar sujeitas a revisao.
No entanto, na opinido do Conselho de Administracao da Sociedade, ndao é previsivel que qualquer correcao relativa aos exercicios
anteriormente referidos apresente um impacto materialmente relevante para as demonstracdes financeiras em 31 de dezembro de

2014, além das ja contempladas em provisdes efetuadas pelo Grupo neste ambito.

0 saldo apurado de Gastos (Rendimentos) de Impostos em 2014 e 2013, reconhecido na demonstra¢ao de resultados, é decomposto
do seguinte modo:

GASTOS (RENDIMENTOS DE IMPOSTOS) Dez-14 Dez-13
Imposto Corrente 1336 640 900 255
Impostos Diferidos

- Aumento e reversao de diferengas temporarias 142 290 1390 750
Total 1478 930 2 291 005

(Unidade Monetaria - Euro)

Sendo os impostos diferidos decompostos como se apresenta em seguida:

IMPOSTOS DIFERIDOS Dez-14 Dez-13
Reversao passivo por imposto diferido alienagao Rua do Patrocinio (152)

Reversdo passivo por imposto diferido alienacdo Rua dos trabalhadores do mar (9 977)
Activos/passivos por imposto diferido gerados pelas sociedades financeiras 202 161

Aumento do passivo por impostos diferidos referentes a revalorizagao de propriedades de investimento 3 825

Alteracdo da taxa de imposto reavaliacdo de imdveis (53 567) (55 927)
Alteracdo da taxa de imposto cobertura de prejuizos - 19 777
Reversdo de impostos diferidos de activos e passivos relacionados com transac¢des com empresas - 556 923
integradas no Held for Sale

Reversdo do activo por imposto diferido de 2010 e 2011 - 910 086
Outros - (40 108)
Total 142 290 1390 749

(Unidade Monetaria - Euro)

A taxa utilizada para a mensura¢ao dos impostos diferidos foi a seguinte:

> Para prejuizos fiscais, a taxa utilizada no final de 2014 foi de 21%, de acordo com a lei n.2 82-B/2014 de 31 de dezembro (2013: 23%).
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> Para outras naturezas, por exemplo reavaliagao de ativos, no final de 2014 a taxa foi de 22,5% (2013: 24,5%), que corresponde
a taxa de IRC em vigor no ano seguinte acrescida da derrama de 1,5%.

22 GASTOS A RECONHECER E DEVEDORES POR ACRESCIMO

A 31 de dezembro de 2014 e 31 de dezembro de 2013 a rubrica de Gastos a reconhecer e devedores por acréscimo tem o seguinte
detalhe:

GASTOS A RECONHECER E DEVEDORES POR ACRESCIMO Dez-14 Dez-13
Gastos a reconhecer 274 632 287 316
Devedores por acréscimo 21 788 655 11 603 363
Total 22 063 287 11 890 680

(Unidade Monetaria - Euro)

0 valor mais significativo nesta rubrica é o do item “Devedores por Acréscimo” o qual esta intimamente conectado com o negdcio
inerente ao Distressed Fund.

Conforme referido na Nota 11 deste anexo, o Grupo Orey gere um Distressed Fund no Brasil que tem como core business o negdcio
da gestdo de insolvéncias no mercado brasileiro.

No cenario atual, o Distressed Fund é composto por dois projetos de insolvéncia denominados OPINCRIVEL e ARARAS. Estes projetos
tém uma duracdo temporal superior a um ano e o seu retorno sé6 é realizavel no final do processo.

Dado que se tratam de processos de retorno incerto, de acordo com o normativo internacional em vigor, os gastos inerentes a estes
processos devem ser reconhecidos integralmente como custo do exercicio em que ocorrem, devendo depois ser efetuada a melhor
estimativa dos valores de proveitos a reconhecer com os mesmo, refletindo assim a perspetiva de retorno deste negocio.

Desta forma, do montante de devedores por acréscimos de rendimentos de EUR 21.788.655, apresentado nas contas consolidadas
em 31 de dezembro de 2014, o valor de EUR 21.261.653 era passivel do seguinte detalhe, por projeto:

DEVEDORES POR ACRECIMO DE RENDIMENTOS Opincrivel Araras Total
Gastos a reconhecer 3 263 569 12 668 084 15 931 653
Devedores por acréscimo - 5 330 000 5 330 000
Total 3 263 569 17 998 084 21 261 653

23 OuTtroS ATIVOS

A 31 de dezembro de 2014 e 31 de dezembro de 2013 a rubrica de Outros Ativos tem o seguinte detalhe:

OUTROS ACTIVOS Dez-14 Dez-13
Outras operacdes com accionistas/sdcios - 2 358 938
Clientes 691 741 722 042
Adiantamentos ao pessoal 11 772 83 726
IVA a recuperar 926 215 849 390
Retencdo de imposto 24 641 21 342
Participacdes de capital noutras empresas - 22
Inventarios 220 3 548
Outros devedores 1424 334 3 429 429
Total de outros activos antes de imparidade 3 078 924 7 468 437
Imparidade em outros activos (256 793) (258 466)
Total de outros activos liquidos 2 822 130 7 209 971

(Unidade Monetaria - Euro)




A rubrica de imparidade apresenta em 2014 a seguinte evolu¢do face a 2013:
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Utilizagdes / Alteracao de Saldo em

Jan-13 Reforco Regularizacdes Transferéncia perimetro Reversdes Dez-13

- Devedores Cobran¢a Duvidosa 226 237 33 237 (1 008) 258 466
Total 226 237 33 237 (1 008) - - - 258 466
Saldo em Utilizagoes / Alteracao de Saldo em

Dez-13 Reforco Regularizagdes Transferéncia perimetro  Reversoes Dez-14

- Devedores Cobranca Duvidosa 258 466 55 173 (4 912) (52 153) 256 573
Total 258 466 55 173 (4 912) - - (52 153) 256 573

(Unidade Monetaria - Euro)

Nesta rubrica destaque para o montante de EUR 2.358.938 referente ao valor pendente de pagamento por parte da LYNX Transports
and Logistics, B.V. a Orey Investments Holding BV por conta do settlement agreement assinado entre as duas em 23 de dezembro
de 2011, referente a aliena¢do da participacdo da OA International Antilles NV, que em 2013 se encontrava refletido nas contas e que
aparece sem qualquer valor em 2014, em virtude de neste Gltimo ano a LYNX estar a consolidar através do “short-cut method” no
Grupo Orey (vide Notas 5.2 deste anexo as contas consolidadas).

A imparidade em outros ativos refere-se na sua totalidade a imparidade de clientes.

Todos os saldos incluidos neste rubrica tém uma maturidade inferior a um ano e o seu justo valor nao difere materialmente do seu

valor contabilistico.

24 CLASSES DE INSTRUMENTOS FINANCEIROS

Os instrumentos financeiros foram classificados como se segue:

Emprestimos /

Disponiveis para

ACTIVOS FINANCEIROS DEZ- 13 Contas a Receber venda Derivados Total
Caixa e disponbilidades em bancos centrais 16 568 16 568
Disponibilidades em outras institui¢cdes de crédito 7 723 090 7 723 090
Activos financeiros detidos para negociagao 176 940 176 940
Outros activos financeiros ao justo valor através de 178 478 178 478
resultados

Outros activos financeiros 15 381 808 15 381 808
Activos financeiros disponiveis para venda 433 809 433 809
Aplicacdes em instituicdes de crédito 3 457 620 - 3 457 620
Crédito a clientes 2 478 131 - 2 478 131
Empréstimos a associadas e filiais 2 073 341 2 073 341
Outros activos 7 209 971 7 209 971
Outras contas a receber 38 340 529 610 749 178 478 39 129 756

(Unidade Monetaria - Euro)
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Emprestimos /

Disponiveis para

ACTIVOS FINANCEIROS DEZ- 14 Contas a Receber venda Total
Caixa e disponbilidades em bancos centrais 10 419 10 419
Disponibilidades em outras instituicdes de crédito 8 146 495 8 146 495
Activos financeiros detidos para negocia¢ao 85 216 85 216
Outros activos financeiros ao justo valor através de 478 580 478 580
resultados
Outros activos financeiros 15 594 390 15 594 390
Activos financeiros disponiveis para venda 323 978 323 978
Aplicacdes em instituicdes de crédito 725 - 725
Crédito a clientes 1312 344 - 1312 344
Empréstimos a associadas e filiais 1764 187 1764 187
Outros activos 2 822 130 2 822 130
29 650 690 887 774 30 538 464

Emprestimos /

Disponiveis para

(Unidade Monetaria - Euro)

PASSIVOS FINANCEIROS DEZ- 13 Contas a pagar venda Total
Passivos financeiros detidos para negocia¢dao 8 369
Recursos de outras instituicdes de crédito 16 053 808 16 053 808
Responsabilidades representadas por titulos 40 522 064 40 522 064
Empréstimos de associadas e filiais 305 000 305 000
Outros passivos 9 255 572 9 255 572
Outras contas a receber 66 136 444 - 66 144 813

Emprestimos /

Disponiveis para

(Unidade Monetaria - Euro)

PASSIVOS FINANCEIROS DEZ- 14 Contas a pagar venda Total
Passivos financeiros detidos para negociacdao 8 034
Recursos de outras instituicdes de crédito 15 718 512 15 718 512
Responsabilidades representadas por titulos 49 793 452 49 793 452
Outros passivos 8 167 746 8 167 746

73 679 710 - 73 687 744

25 ATIVOS E PASSIVOS NAO CORRENTES DETIDOS PARA VENDA

(Unidade Monetaria - Euro)

Tal como explicado na Nota 5.2 deste anexo, a Sociedade recebeu, uma oferta ndao vinculativa de compra que visava essencialmente
os negdcios de Angola e Mogambique. Em virtude das negociacdes em curso a data de 31/12/2014, todas as empresas inerentes a
esta oferta foram classificadas posteriormente como Ativos e Passivos nao Correntes Detidos para Venda tendo sido individualizados
nas demonstragdes financeiras consolidadas, os ativos e os passivos que lhe estavam inerentes em linha apropriada.

Angola
Tal como ja relatado, de acordo com a IFRS 5, e porque as empresas inerentes ao negocio de Angola tiveram os seus dltimos 5%
adquiridos com a intencdo de alienar a posteriori o ativo, O Grupo aplicou o método alternativo de consolidacdo previsto nesta

norma: “short cut method”.

0 “short cut method” consiste em apresentar, os ativos e os passivos da entidade que vai ser alienada, ao seu justo valor expurgando
0s gastos inerentes a venda, fazendo posteriormente, evidencia dos passivos valorizados ao justo valor.

Dando assim cumprimento ao disposto pela IFRS 5, informa o Grupo Orey que, a data de 31 de dezembro de 2014, 0s passivos
consolidados do nicleo das empresas de Angola, valorizados ao justo valor sdo 0s que se seguem:
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PASSIVOS ASSOCIADOS A ATIVOS DETIDOS PARA VENDA VALORIZADOS AO JUSTO VALOR Dez-14
Passivo nao Corrente
Fornecedores de imobilizado 275 462
Recurso a outros financiamentos 877 428
Responsabilidades representadas por titulos 11 630 322
Outras contas a pagar 1024 793
13 808 o005
Passivo Corrente
Fornecedores 9 004 395
Fornecedores de imobilizado 980 085
Estado e Outros Entes Publicos 65 111
Recurso a outros financiamentos 512 268
Outras contas a pagar 11 516 504
22 078 363
Total dos Passivos ao justo valor 35 886 368

(Unidade Monetaria - Euro)

Atualmente existe uma oferta ndo vinculativa em processo avancado e exclusivo de negociacdo, a qual avalia globalmente os neg6-
cios disponiveis para venda (Angola e Mocambique) de acordo com o seguinte:

A proposta em negociacdo aponta para uma potencial alienacdo a ser realizada em dois momentos:
> Venda na primeira fase de 60% do capital;
> Venda na segunda fase de 40% do capital através do exercicio de opc¢ao de venda por parte da Orey Capital Partners até 31 de
Marco de 2017 sendo o Valor da Empresa determinado com base num mdltiplo de EBITDA acordado aplicado sobre a média do
EBITDA dos dois exercicios anteriores ou exercicio de op¢ao de venda por parte da Orey Capital Partners até 31 de Mar¢o de 2018
sendo o Valor da Empresa determinado com base num mudltiplo de EBITDA acordado aplicado sobre a média do EBITDA dos dois
exercicios anteriores. Em ambos o0s casos ao Valor da Empresa sera deduzido o valor da divida liquida a data.
> Caso a Orey Capital Partners ndo exerca a op¢ao de venda até 31 de Mar¢o de 2018 pode o outro accionista exercer op¢ao de
compra sobre 0s 40% do capital até 30 de Junho de 2018 sendo o Valor da Empresa determinado com base num mudiltiplo de
EBITDA acordado aplicado sobre a média do valor do EBITDA dos dois exercicios precedentes. A este valor serd deduzido o valor
da divida liquida a data.

Assim, valoriza¢do do justo valor de Angola foi a data de 31 de dezembro de 2014 calculada com base nas seguintes premissas:

vii. Reparticdo do valor dos 60% em fun¢do do peso no EBITDA das duas empresas, alocando o valor do negécio a cada uma delas;

viii. Pondera¢dao do valor da empresa futuro em func¢do do mdltiplo futuro ja acordado, considerando somente os 40% actualizando
esse valor para a data de referéncia de 31 de Dezembro de 2014;

ix. Mdltiplo de venda considerado na valorizagdo do SICAR em 2014 decorre de uma média ponderada entre o mdltiplo implicito na
venda dos primeiros 60% e o mdltiplo implicito na venda futura dos restantes 40% considerando o mdltiplo atual.

De acordo hierarquia do justo valor, estes ativos e passivos nao correntes detidos para venda encontram-se no nivel 3, uma vez que
foram observadas as variaveis acima descritas para o apuramento do valor final do investimento.

Mocambique

Ja no que concerne as empresas que compdem o nicleo do negécio de Mogambique, e porque estiveram sempre integralmente
no portefélio da Sociedade, indica a IFRS 5 que lhe deve ser aplicado o método integral de consolidacdo em toda a sua extensao.

Para o efeito, informa o Grupo Orey que, & data de encerramento das contas de 2014, 0s ativos e 0s passivos inerentes a consolida-
¢do das empresas que compdem o niicleo de Mogambique, sdo passiveis do seguinte detalhe:
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ACTIVOS E PASSIVOS DIRECTAMENTE ASSOCIADOS AOS ACTIVOS CLASSIFICADOS COMO DETIDOS PARA VENDA. Dez-14
Activos

Activos fixos tangiveis 8 548
Clientes 355 679
Outras contas a receber 378 143
Diferimentos 12 801
Caixa e equivalentes de caixa 212 662
Activos classificados como detidos para venda 967 833
Passivos

Provisodes 4 476
Fornecedores 137 563
Outras contas a pagar 502 453
Passivos associados a activos detidos para venda 644 492
Activos Liquidos directamente associados com um grupo disponivel para venda 323 342

(Unidade Monetaria - Euro)

RESULTADO DAS UNIDADES OPERACIONAIS EM DESCONTINUACAO Dez-14
Vendas e prestacao de servicos 3 495 766
Outros proveitos operacionais 274 418
Fornecimentos e servicos de terceiros (3 258 566)
Custos com o pessoal (205 246)
Outros custos operacionais (163 177)
EBITDA 143 195
Deprecia¢des e Amortizacdes (10 227)
EBIT 132 967
Resultados financeiros 11
EBT 132 979
Gastos(rendimentos) de impostos (8 231)
Resultado Liquido do Periodo 124 747

Margem Liquida Estimada

(Unidade Monetaria - Euro)

Na sequéncia do anteriormente exposto, a margem liquida estimada referente aos Ativos e Passivos nao correntes detidos para venda

foi apurada da seguinte forma:

VALOR DE VENDA Angola Mocambique Total
Ativos 51 217 380 967 833 52 185 213
Eliminacdes / Ajustamentos

Ativos em atividades descontinuadas 51 217 380 967 833 52 185 213
Passivos (37 040 672) (644 492) (37 685 164)
Eliminagoes / Ajustamentos 1154 304 1154 304
Passivos de Angola em atividades descontinuadas (35 886 368) (644 492) (36 530 859)
Interesses Minoritarios

Capital Proprio (Eliminagdes/Ajustamentos) (10 775 870) (198 594) (10 974 464)
Mais Valia Apurada 3 400 838 124 748 3 525 586

(Unidade Monetaria - Euro)
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26 PASSIVOS FINANCEIROS DETIDOS PARA NEGOCIAGAO

A 31 de dezembro de 2014 e 31 de dezembro de 2013 os Outros ativos financeiros tém o seguinte detalhe:

PASSIVOS FINANCEIROS DETIDOS PARA NEGOCIAGCAO Dez-14 Dez-13

Swaps cambiais e de taxa de juro 8 034 8 369

(Unidade Monetaria - Euro)

27 RECURSOS DE OUTRAS INSTITUIGOES DE CREDITO

Os “Recursos de outras instituicdes de crédito” a 31 de dezembro de 2014 e 31 de dezembro de 2013 tém o seguinte detalhe:

RECURSOS DE OUTRAS INSTITUICOES DE CREDITO

Entidade Dez-14 Dez-13
Empréstimos Bancarios

Novo Banco 3 417 000 2 166 666
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria 1094 956 1339 583
Banco Popular 693 143 858 480
Caixa Geral de Depésitos 1033 713 1055 795
Banco BIC 55 240 694 200
Banco Santander Totta 325 000 885 000
Banco Comercial Portugués 2 095 999 2 244 682
Banca March 2 950 000

Descobertos Bancarios

22. ANEXO AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS
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Banco Bilbao Vizcaya Argentaria - 13 757
Novo Banco - 2 434 246
Locagoes Financeiras 4 053 463 4 361398
Total 15 718 512 16 053 808

(Unidade Monetaria - Euro)

Conforme referido na Nota 54 deste anexo, a aquisicdao do Banco Inversis a efetuar pela Orey realizar-se-a pelo montante de EUR
18.800.000, 0S quais serdo liquidados através de um pagamento de EUR 2.950.000, para os quais esta constituido um depésito no
mesmo montante, penhorado em favor da Banca March.

Em contrapartida, a Banca March efetuou um empréstimo a Orey no mesmo montante do depésito anteriormente mencionado.

Em junho de 2014 a SCOA procedeu a consolidagdo das suas posicoes financeiras junto do Novo Banco. Desta forma, o financiamento
de 2.166.166 Euros existentes em 2013, assim como o descoberto bancario de 2.434.246 Euros foram liquidados parcialmente por
contrapartida do depdsito a prazo de 1.250.000 Euros (Ver Nota 13) e do valor remanescente constitui-se um Gnico financiamento no
montante de 3.417.000 Euros o qual apresenta um periodo de caréncia até dezembro de 2014, sendo que a primeira prestacdao de
capital devera ser liquidada somente em junho de 2015.

Em resumo, as condi¢des de financiamento para os principais empréstimos bancarios sao as seguintes:
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Valor Montante Taxa Taxa em
BANCO Forma Aprovado em divida de Juro 31-12-2014
Empréstimos nao correntes
Novo Banco -Médio/Longo Prazo 3 417 000 3 417 000 Euribor 3M + Spread 2,25% 2,4%
Banco Comercial Portugués -Médio/Longo Prazo 3 100 000 2 095 999 Euribor 1M + Spread 1,5% 2,6%
Banco BIC -Médio/Longo Prazo 1 000 000 55 240 Euribor 3M + Spread 7,0% 7,2%
Empréstimos correntes
Caixa Geral de Depdsitos -Curto Prazo 1 000 000 1 000 000 Euribor 6M + Spread 4,5% 5,7%
Caixa Geral de Depdsitos -Curto Prazo 200 000 33 713 Euribor 1M + Spread 4,0% 5,8%
Banco Santander Totta -Conta Corrente 1200 000 100 000 Euribor 6M + Spread 5,25% 6,5%
Caucionada
Banco Santander Totta -Conta Corrente 300 000 225 000 Euribor 3M + Spread 5,0% 6,5%
Caucionada
Banco Popular -Curto Prazo 1 000 000 693 143 Euribor 3M + Spread 7,0% a 7,5% 7:4%
g Banco Bilbao Vizcaya e Argentaria - Conta Corrente 1 000 000 958 861 Euribor 3M + Spread 6,5% 7,8%
= Caucionada
é Banca March -Curto Prazo 2 950 000 2 950 000 5% 5,0%
§ Banco Bilbao Vizcaya e Argentaria -Curto Prazo 100 000 92 230 7,5% 7,3%
g Banco Bilbao Vizcaya e Argentaria -Curto Prazo 50 000 43 864 7,5% 7,3%
5
=
<<
=
[
% Valor Montante Taxa em
§ BANCO Forma Aprovado em divida Taxa de Juro 31-12-2014
E Empréstimos nao correntes
% Banco Espirito Santo -Médio/Longo Prazo 6 500 000 2 166 666 Euribor 3M + Spread 2,25% 2,4%
o
@ Banco Comercial Portugués -Médio/Longo Prazo 3 100 000 2 244 682 Euribor 1M + Spread 1,5% 2,6%
% Banco BIC -Médio/Longo Prazo 1 000 000 694 200 Euribor 3M + Spread 7,0% 7:2%
=
5 Empréstimos correntes
o
Caixa Geral de Depdsitos -Curto Prazo 1 000 000 1 000 000 Euribor 6M + Spread 4,5% 5,7%
270 Caixa Geral de Depdsitos -Curto Prazo 200 000 55 795 Euribor 1M + Spread 4,0% 5,8%
Banco Santander Totta -Conta Corrente Caucionada 1600 000 600 000 Euribor 3M + Spread 5,0% 6,5%
Banco Santander Totta -Conta Corrente Caucionada 300 000 285 000 Euribor 3M + Spread 5,0% 6,5%
Banco Popular -Curto Prazo 1000 0oo 858 480  Euribor 3M + Spread 7,0% a 7,5% 7:4%
Banco Bilbao Vizcaya e Argentaria - Conta Corrente 1 000 000 1 000 000 Euribor 3M + Spread 6,25% 7,3%
Caucionada
Banco Bilbao Vizcaya e Argentaria -Curto Prazo 240 000 100 000 Euribor 3M + Spread 6,25% 7,3%
Banco Bilbao Vizcaya e Argentaria -Curto Prazo 50 000 50 000 Euribor 3M + Spread 6,25% 7,3%
Banco Bilbao Vizcaya e Argentaria -Mutuo 350 000 189 583 Taxa fixa 7,25% 7,3%

(Unidade Monetéria - Euro)

Os financiamentos tém o seguinte desdobramento entre corrente e ndo corrente a data de 2014 e 2013:

FINANCIAMENTOS

Dez-

14

Dez-13

Passivo Corrente

Passivo nao corrente

Passivo Corrente

Passivo nao corrente

Novo Banco

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria
Banco Popular

Caixa Geral de Depdsitos
Banco BIC

Banco Santander Totta

Banco Comercial Portugués
Banca March

Total

683 400
306 024
668 888
1033 713
55 240
160 000
162 380

2 950 000
6 019 644

2 733 600
788 932
24 255

165 000
1933 619

5 645 406

1083 337
1150 000
858 480
1020 130
694 200
885 000
157 009

5 848 156

1083 329
189 583

35 666

2 087 672

3 396 250

OREY

(Unidade Monetaria - Euro)




Os passivos por locagdes financeiras tém o seguinte detalhe:

10 E CONTAS 2014

Dez-14 Dez-13
Passivo  Passivo nao Passivo  Passivo ndao

PASSIVOS POR LOCACAO FINANCEIRA Corrente corrente Total Corrente corrente Total
Edificios, Terrenos e Recursos Naturais 259 849 3 750 152 4 010 001 240 432 4 013 026 4 253 458
Equipamento de Transporte 15 228 28 235 43 463 107 941 107 941
Total 275 077 3 778 386 4 053 463 348 373 4 013 025 4 361 398
(Unidade Monetaria - Euro)

Mais de um ano
Futuros Nao mais e nao mais Mais de
TIPO DE ACTIVO Pagamentos de 1 ano de 5 anos 5 anos
Edificios, Terrenos e Recursos Naturais 4 010 001 259 849 1 044 948 2 705 204

Equipamento de Transporte 43 463 15 228 28 235
Total 4 053 463 275 077 1073 183 2 705 204
(Unidade Monetaria - Euro)

Mais de um ano
Futuros Nao mais e nao mais Mais de
TIPO DE ACTIVO Pagamentos de 1 ano de 5 anos 5 anos
Edificios, Terrenos e Recursos Naturais 4 253 458 240 432 945 414 3 067 612

Equipamento de Transporte 107 941 107 941

Total 4 361 398 348 372 945 414 3 067 612

28 RESPONSABILIDADES REPRESENTADAS POR TITULOS

(Unidade Monetaria - Euro)

Em abril de 2013 a SCOA procedeu a emissdo dos restantes 17.000.000 de Euros relativos a um empréstimo obrigacionista (Orey
Best), aprovado em 2010 no montante de 30.000.000 de Euros tendo sido emitido, nesse ano, 13.000.000 de Euros. Assim a 31 de
dezembro de 2014 o detalhe do empréstimo obrigacionista é o seguinte:

EMPRESTIMO POR OBRIGACOES

Limite de Emissao

Montante Utilizado

Valor Contabilistico

Empréstimo por Obrigacoes

Orey Best / 2010-2018 30 000 000 30 000 000 29 881 363
Obrigagdes Araras - 19 912 089
Total 49 793 452

Em 2013 o detalhe das responsabilidades representadas por titulos era o seguinte:

EMPRESTIMO POR OBRIGACOES

Limite de Emissao

Montante Utilizado

(Unidade Monetaria - Euro)

Valor Contabilistico

Empréstimo por Obrigacoes

Orey Best / 2010-2018 30 000 000 30 000 000 23 891 244
Obrigagdes Araras - 16 630 840
Total 40 522 064

(Unidade Monetaria - Euro)
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As condicdes do empréstimo obrigacionista Orey Best sao as seguintes:
> O emitente é Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A. e o agente pagador o Millennium BCP
> Valor total aprovado 30.000.000 de Euros e data de maturidade 08/07/2018.
> Existe uma op¢do do emitente apds o 2015, numa base anual.
> Até 2015 o pagamento é trimestral tendo uma taxa de juro entre 5,5% ou Euribor 3M com spread de 2,5%.
> O cupdo de 2016 tem uma taxa de juro que varia entre 6,5% ou Euribor 3M acrescido de um spread de 3,5%.
> O cupdo de 2017 tem uma taxa de juro de 7,5% ou Euribor 3M com spread de 4,5%.
> O cupdo de 2018 tem uma taxa de juro de 8,5% ou Euribor 3M com spread de 5,5%.
As condicdes do empréstimo obrigacionista Araras sao as seguintes:
> O emitente é Araras Finance BV
> Montante principal: 3.500.000 Euros até 50.000.000 Euros
> Data de Inicio: 30 de novembro de 2011
> Data de maturidade: 30 de novembro de 2016
> Duragao: 5 anos
> Cupao: Cupao zero
> Call option do emitente: Apds o 32 ano (Inclusive), numa base anual
> Prego da Call Option: 70% no 32 ano e 80% no 4° ano

29 EMPRESTIMOS DE ASSOCIADAS E FILIAIS

A 31 de dezembro de 2014 e 31 de dezembro de 2013 a rubrica de empréstimos de associadas e filiais tem o seguinte valor:

EMPRESTIMOS DE ASSOCIADAS E FILIAIS Dez-14 Dez-13
Empréstimos obtidos de empresas do Grupo - 305 000
Total - 305 000

(Unidade Monetaria - Euro)

Estes saldos referem-se a empresas que ndo consolidam integralmente, portanto nao se encontram anuladas pelo processo de con-
solidacdo.

30 PRrROVISOES

Durante o ano de 2014 e 2013 a rubrica de provisdes teve a seguinte evolucao:

Utilizagoes /
Saldo em Jan-13 Reforco Regulariza¢des Transferéncia Reversdes Saldo em Dez-13
Provisdes 937 948 2 515 813 227 448 (943 382) 2 737 827
Total 937 948 2 515 813 227 448 - (943 382) 2 737 827

(Unidade Monetaria - Euro)




TORIO E CONTAS 2014

Utilizagoes /
Saldo em Dez-13 Reforco Regulariza¢des Transferéncia Reversoes Saldo em Dez-14
Provisdes 2 737 827 86 184 (233 900) - - 2 590 112
Total 2 737 827 86 184 (233 900) - - 2 590 112

(Unidade Monetaria - Euro)

Esta rubrica refere-se a contingéncias de processos em curso, que apesar de ja teoricamente prescritos foram inspecionados em anos
anteriores e encontram-se agora no ambito do tribunal administrativo e fiscal, o que levou ao reconhecimento destas provisdes nas
contas do Grupo.

Em 2013 efetuou-se um refor¢o da provisdo, no valor de 797.004 Euros, devido a processos da Autoridade Tributaria em curso, ine-
rentes a Imposto sobre o rendimento de Pessoas Coletivas respeitante aos exercicios de 2001 a 2004 (inclusive), que se encontram
impugnados judicialmente e a aguardar julgamento.

Igualmente em 2013, constitui-se uma provisdo relativa ao RETGS 2010/2011 no valor de 1.427.207 Euros (vide Nota 4.4.14.1 e Nota
21 deste anexo as constas consolidadas).

Tendo-se em 2013 recalculado de raiz as provisdes para contingéncias fiscais, procedeu-se, nesse mesmo ano, a reversao de outras
provisdes parciais de carater fiscal no valor de 120.000 Euros e de 341.000 Euros, que tinham sido registadas contabilisticamente
em 2010 e em 2011 respetivamente

Ja no decorrer de 2014 a provisdo de EUR 797.004 foi reavaliada tendo em atencdo os juros corridos, as possiveis coimas e as custas
processuais que lhe sao inerentes, o que levou o Grupo Orey a proceder a um refor¢o desta provisdao em EUR 86.183,63.

31 CREDORES POR ACRESCIMOS E RENDIMENTOS A RECONHECER

A rubrica de Credores por acréscimo e rendimentos a reconhecer tem o seguinte detalhe a 31 de dezembro de 2014 e 31 de dezembro
de 2013:

CREDORES POR ACRESCIMO E RENDIMENTOS A RECONHECER Dez-14 Dez-13
Credores por acréscimos de gastos 997 715 1131 745
Rendimentos a reconhecer 258 946 235 986
Totais 1 256 661 1367 731

(Unidade Monetaria - Euro)

32 OUTROS PASSIVOS

A rubrica de “Outros Passivos” tem o seguinte detalhe a 31 de dezembro de 2014 e 31 de dezembro de 2013:

OUTROS PASSIVOS Dez-14 Dez-13
Sector Piblico Administrativo

Segurancga Social 133 924 152 936

IVA 51 116 78 504

Qutros impostos 1 499 451 577 225
Fornecedores 1029 272 699 199
Lucros disponiveis 48 076 34 039
Pessoal

Remuneracoes a pagar 484 757 461 805

Sindicatos 32 31

Gratificacdes 234 288 141 037
Outros credores

Beneficios reforma 575 286 879 014

QOutros 4 111 545 6 231782
Totais 8 167 746 9 255 572

(Unidade Monetaria - Euro)

o

22. ANEXO AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS

3
~
w



RELATORIO E CONT,

22. ANEXO AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS

‘”‘
~
E-3

OREY

Relativamente aos valores inerentes a rubrica “Beneficios de Reforma” ha que referir que o Fundo de Pensdes Orey encontra-se neste
momento sob um plano de financiamento das responsabilidades por servicos passadas ja vencidas com ativos e pensionistas que
foi alvo de aprovacdo pela Autoridade para a Supervisao de Seguros e Fundos de Pensdes.

Todavia, o Grupo Orey, de acordo com a IAS 19 procedeu a atualiza¢do da taxa de desconto de acordo com os referenciais estabele-

cidos, ajustando-a assim, a realidade econémica em que se insere.

Com base no explicado anteriormente, informa a Sociedade que os pressupostos e as bases técnicas atuariais foram as seguintes

para 2014 e 2013:

PRESSUPOSTOS E BASES TECNICAS ACTUARIAIS Dez-14 Dez-13
Pressupostos financeiros
Taxa técnica actuarial 1,7% 3,5%
Taxa anual do rendimento do fundo 2,3% 3,5%
Taxa anual do crescimento salarial 2,0% 2,5%
Taxa anual do crescimento das pensdes 1,0% 1,0%
Pressupostos demograficos
Idade normal de reforma 66 anos 65 anos
Tabua de mortalidade homens TV 88/90 TV 88/90
Tabua de mortalidade mulheres TV 88/90 TV 88/90
Tabua de invalidez SR SR
Desta forma, a evolucao das responsabilidades liquidas foram as seguintes:
Dez-14

EVOLUCAO DAS RESPONSABILIDADES LIQUIDAS Reformados Activos Total
Saldo Inicial 636 746 242 268 879 014
Custo servicos correntes 8 474 8 474
Custo dos juros 25 710 4 215 29 925
Contribuicbes (641 340) (4 469) (645 809)
Retorno real dos activos 13 203 13 203
Ganhos e perdas actuariais 234 561 55 918 290 479
Total 268 880 306 406 575 286

(Unidade Monetéria - Euro)

Dez-13

EVOLUCAO DAS RESPONSABILIDADES LIQUIDAS Reformados Activos Total
Saldo Inicial 538 001 233 110 771 111
Custo servigos correntes 14 460 14 460
Custo dos juros 54 321 8 547 62 868
Contribuicdes (6 272) 6 272)
Retorno real dos activos (29 740) (4 435) (34 175)
Ganhos e perdas actuariais 80 436 (9 414) 71022
Total 636 746 242 268 879 014

(Unidade Monetaria - Euro)

Durante o exercicio de 2014 a SCOA procedeu a entrega de duas contribuicdes monetéarias para o fundo de pensdes as quais totali-

zaram 638 mil Euros.




Assim, a data de 31 de dezembro de 2014, o valor do fundo de Pensdes era o seguinte:

RIO E CONTAS 2014

VALOR DO FUNDO DE PENSOES Dez-14 Dez-13
Saldo Inicial 840 834 961 936
Contribuicdes 638 000

Retorno real dos activos (13 203) 34 175
Beneficios e prémios pagos pelo fundo (155 102) (155 277)
Total 1 310 529 840 834

(Unidade Monetaria - Euro)

0 impacto do plano de beneficios definidos nos gastos com pessoal na demonstracdao de resultados e nos capitais proprios tem o

seguinte detalhe para 2013 e 2014:

BENEFICIOS DEFINIDOS

2014

2013

Resultados Capitais Proprios

Resultados Capitais Proprios

Beneficios Definidos

43 793 290 479

37 388 243 820

Total

43 793 290 479

37 388 243 820

E as responsabilidades e o valor dos ativos do fundo eram os seguintes:

(Unidade Monetaria - Euro)

RESPONSABILIDADE E VALOR DOS ACTIVOS DO FUNDO Dez-14 Dez-13
Valor das responsabilidades afeta ao fundo 1 848 936 1689 137
Valor do fundo 1310 529 840 834
Déficit do fundo 538 407 848 303

33 CAPITAL

(Unidade monetaria - Euros)

Em 31 de dezembro de 2014 e de 2013, o0 capital social, integralmente subscrito e realizado, encontra-se representado por 12.000.000
de acdes ordinarias, sem direito a uma remuneracdo fixa, com o valor nominal de 1 Euro cada. As participacdes qualificadas da

Sociedade sdo as seguintes:

PARTICIPACOES QUALIFICADAS Quantidade % do Capital Social % dos direitos de voto
Duarte Maia de Albuquerque d'Orey

Directamente: 0,00% 0,00% 0,00%

Indirectamente: 0,00% 0,00% 0,00%
- Orey Inversiones Financieras, SL 9 252 949 77,11% 77,11%
SUB-TOTAL 9 252 949 77-11% 77,11%
Joachin Michalski 424 449 3,54% 3,54%
Tristdo da Cunha Menezes 280 458 2,34% 2,34%
MCFA, SGPS, S.A. 242 421 2,02% 2,02%
SUB-TOTAL 947 328 7,90% 7,90%
TOTAL PARTICIPACOES QUALIFICADAS 10 200 277 85,00% 85,00%
PARTICIPACOES NAO QUALIFICADAS 1799 723 14,99% 14,99%
TOTAL DO CAPITAL 12 000 000 100,00% 100,00%
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Em 2013 as participagdes qualificadas eram as seguintes:
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PARTICIPACOES QUALIFICADAS Quantidade % do Capital Social % dos direitos de voto

Duarte Maia de Albuquerque d'Orey
Directamente: 0,00% 0,00%
Indirectamente:

- Orey Inversiones Financieras, SL 9 252 949 77,11% 77,11%
SUB-TOTAL 9 252 949 77,11% 77511%
Joachin Michalski 324 449 2,70% 2,70%
Tristao da Cunha Menezes 298 119 2,48% 2,48%
MCFA, SGPS, S.A. 280 458 2,34% 2,34%

242 421 2,02% 2,02%
SUB-TOTAL 1 145 447 9,54% 9,54%
TOTAL PARTICIPACOES QUALIFICADAS 10 398 396 86,65% 86,65%

PARTICIPACOES NAO QUALIFICADAS 1 601 604 13,35% 13,35%

TOTAL DO CAPITAL 12 000 000 100,00% 100,00%

Esta informacdo foi obtida com base na listagem fornecida pela Interbolsa, sendo o SaxoBank As um banco depositario de a¢des.

34 PREMIOS DE EMISSAO

A data de 31 de dezembro de 2014 e 2013 0s prémios de emissdo eram detalhdveis da seguinte forma:

Sub-Total

Prémio Prémio  Custos de Impostos Total Prémio
RUBRICA Ano N2 Acc¢bes  Unitario Emissao Emissao Diferidos de Emissao
Aumento de Capital por subscricao de ac¢des 2006 5 000 000 1 5 000 000 -233 725 64 274 4 830 550
Conversao VMOP's 2008 3 409 272 1 3409 272 -115 086 2303 3296 489
Conversao VMOP's 2009 109 166 1 109 166 109 166
Reducao de Capital 2010 -750 000 1 -750 000 -750 000
Reducdo de Capital 2011 -1 000 000 1 -1 000 000 - -1 000 000
Total 6 486 204

(Unidade monetaria - Euros)

35 AGOES PROPRIAS

Durante o ano 2014 ndo existiram alteracdes na carteira de a¢des proprias da Sociedade, face ao ano de 2013, sendo o detalhe
verificado neste rubrica o que se indica em seguida:

ACCOES PROPRIAS Quantidade Custo médio Valor Total
Detidas a 31/12/14 por:
-SCOA 145 385 2,23 324 132

(Unidade monetaria - Euros)

No final do ano o Grupo tinha em sua posse 145.385 a¢des proprias correspondentes a 1,21 % do capital social e dos direitos de voto.

36 RESERVAS E RESULTADOS TRANSITADOS

Em 31 de dezembro de 2014 e 31 de dezembro de 2013, esta rubrica tem a seguinte composicao:




TORIO E CONTAS 2014

RESERVAS E RESULTADOS TRANSITADOS Dez-14 Dez-13
Reserva de reavalia¢ao

Reservas de revalorizacdo de Activos Fixos Tangiveis 1043 843 989 565

Reserva Var. Patrimoniais Investimentos Financeiros em Associadas (293 636) (297 384)
Sub-Total 750 207 692 181
Outras reservas e resultados transitados

Reserva legal 3 072 499 2 702 930

Outras reservas (3 043 290) (2 085 681)

Resultados transitados 3 111 185 4 128 964
Sub-Total 3 140 394 4 746 213
Total 3 890 600 5 438 395

(Unidade monetaria - Euros)

0Os movimentos ocorridos em 2014 e 2013 nas rubricas de reservas e resultados transitados foram os seguintes:

Reserva de

Reservas de Conversao Outras  Resultados
RESERVAS Reserva Legal Reavaliacao Cambial reservas  Transitados Total
1 de Janeiro de 2013 2335589 4253777 (6 055) 559 536 43179 7 186 026
Reconhecimento da reserva inerente a (3 555 017) (853 241) (4 408 258)
investimentos em subsidiarias
Perdas atuariais fundo pensoes Orey (243 820) (243 820)
Conversao de demonstragdes financeiras (2 623 910) (2 623 910)
Aplicagdo do Resultado do exercicio de 2012 9 060 760 9 060 760
Constituicdao de reserva legal 367 342 (367 342)
Diferencas temporarias resultantes da valorizacao 6 579) (2 218) 8 797)
de activos financeiros
Dividendos (3437 838) (3 437 839)
Outros (15 254) (70 515) (85 769)
31 de Dezembro de 2013 2 702 931 692 181 (2 629 965) 544 283 4 128 965 5 438 394
Perdas atuariais fundo pensdes Orey (290 479) (290 479)
Diferencas temporarias resultantes da valorizacao 58 026 58 026
de activos financeiros
Conversao de demonstragdes financeiras (954 953) (954 953)
Aplicagao do Resultado do exercicio de 2013 3 078 876 3 078 876
Dividendos (3437838 (34378398
Constituicao de reserva legal 369 568 (369 568)
Outros (3 055) 1629 (1 426)

31 de Dezembro de 2014

3 072 499 750 207 (3 584 918)

541 228 3 111 585 3 890 600

(Unidade monetaria - Euros)

Areserva de revalorizacao dos ativos fixos tangiveis ao justo valor ndo é distribuivel aos acionistas enquanto nao se encontrar realizada.

Areserva de conversdo cambial esta incluida em Outras reservas e tem o valor negativo de 3.584.918 Euros em 2014 (2013: 2.629.965
Euros negativos). A reserva de conversdo cambial deve o seu aumento em 2014 as diferencas de conversdo das demonstra¢des em
moeda estrangeira (Reais) a moeda de relato (Euro).

37 INTERESSES QUE NAO CONTROLAM

Os interesses que ndo controlam reconhecidos na posicdo financeira corresponde a 23,5% da participacdo média externa no Grupo,
referente as varias sociedades no Brasil, deduzidas dos resultados internos, entretanto anulados.

Assim, a data de 31 de dezembro de 2014, 0s interesses que ndo controlam eram passiveis do seguinte detalhe:
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31.Dez.2013 31.Dez.2014
Sobre Sobre
Sobre Resultado Sobre Resultado
B valores do exercicio valores do exercicio
INTERESSES QUE NAO de Capital e Respetivas de Capital e Respetivas
CONTROLAM % do Capital Préprio Elimina¢des Total Préprio Elimina¢des Total
Orey Financial Holding 0,01% 407 6) 401
OFP Investimentos 10,01% (730) 673) 15 721 14 317
Orey Financial Brasil 23,51% 43 584 (142 870) (130 538) (229 824)
43 260 (143 549) (100 289) 15 721 (130 538) (215 106)
38 RUBRICAS EXTRAPATRIMONIAIS
A 31 de dezembro de 2014 e 31 de dezembro de 2013 esta rubrica apresenta a seguinte composicdo:
RUBRICAS EXTRAPATRIMONIAIS Dez-14 Dez-13
Garantias recebidas
Garantias reais sobre outros creditos 3 441 155 11 358 729
Total - Garantias recebidas 3 441 155 11 358 729
Garantias prestadas
Activos dados em garantia ao Sl 84 315 85 510
Garantias pessoais/institucionais 222 149
Total - Garantias prestadas 306 464 85 510
Compromissos perante terceiros
Advisory 62 774 950 57 805 189
Depésito e guarda de valores 54 995 640 50 829 067
Fundo de private equity 25 263 129 34 998 448
Orey CS 6 339 882 6 819 592
Orey Reabilitacdo Urbana 5 144 475 4 721 922
Gestdo de Passivos 18 823 060 17 574 371
Linhas de crédito irrevogaveis 175 000 155 000
Total - Compromissos perante terceiros 173 516 136 172 903 589
Compromissos de terceiros
Advisory 62 774 950 57 805 189
Depésito e guarda de valores 54 995 640 50 829 067
Outros compromissos de terceiros 1 669
Total - Compromissos 117 772 259 108 634 255
Total 295 036 014 292 982 084

(Unidade monetaria - Euros)

Arubrica “Dep6sito e guarda de valores” corresponde ao valor das carteiras de ativos detidas pelos clientes de corretagem e a guarda

da Sociedade nas datas referidas.

A rubrica “Fundo de private equity” diz respeito ao valor do ativo liquido do Fundo OCP SICAR.

A rubrica “Gestdo de Passivos” é referente as operagdes geridas pela Orey Financial Brasil.

39 MARGEM FINANCEIRA ESTRITA

A 31 de dezembro de 2014 e 31 de dezembro de 2013, a margem financeira decomponha-se da seguinte forma:

OREY




TORIO E CONTAS 2014

MARGEM FINANCEIRA ESTRITA Dez-14 Dez-13
Juros e rendimentos similares
Juros de disponibilidades 14 750 76 787
Juros de outras aplica¢des 136 845 119 116
Juros de empréstimos concedidos 48 733 210 477
Juros de crédito concedido 310 779 419 748
Outros juros e rendimentos similares 66 740 84 020
Sub-total 577 847 910 148
Juros e encargos similares
Juros de outras institui¢des de crédito (8 033 894) (5 180 017)
Outros juros e encargos bancarios (16 464) (757 801)
Sub-total (8 050 359) (5 937 818)
Total (7 472 512) (5 027 670)

(Unidade monetaria - Euros)

40 ComissOES LiQuipAs

Nos exercicios findos a 31 de dezembro de 2014 e 31 de dezembro de 2013, as “comissdes liquidas”, englobavam os seguintes
elementos:

COMISSOES LIQUIDAS Dez-14 Dez-13
Comissoes de gestdao 932 338 592 696
Comissdes de performance 1467 9 074
Comissoes realizadas por corretagem 4 800 530 4 550 948
Comissoes de montagem - 14 400
Comissoes de distribuicdao 112 781 135 000
Comissao de retrocessao - 12 416
Outras comissdes recebidas 6 043 10 007
Rendimentos de servigos e comissdes 5 853 160 5 324 541
Servicos bancarios prestados por terceiros (66 801) (67 357)
Comissdes de gestdo (397 550) (85 155)
Comissoes de retrocessao - (953)
Por operagoes realizadas por titulos (15 814) (15 439)
Comissoes de angariacao (144 455) (181 355)
Outras comissdes pagas (17 696) (782)
Encargos com servigos e comissoes (642 316) (351 042)
Total 5 210 844 4 973 499

(Unidade monetaria - Euros)

As “Comissoes realizadas por corretagem” referem-se essencialmente as comissdes cobradas ao Saxo Bank por intermediacdo de
operacdes realizadas por clientes na plataforma iTrade. Estas comissdes estdao essencialmente associadas ao volume de transagdes
efetuado, sendo a taxa de comissao aplicada geralmente crescente em func¢do do risco do instrumento financeiro transacionado.

0 valor de “Comissoes de gestao” refere-se a comissdes de gestao discricionaria e aconselhamento de carteiras, comissdes de gestao de
fundos de investimento imobiliario, comissdes de gestdao do Orey Opportunity Fund e comissdes de gestdo de fundos de investimento.

As comissdes de performance sdo respeitantes a gestao discricionaria e aconselhamento e gestao de fundos de investimento.

As comissdes de distribuicdo dizem respeito as comissdes cobradas pela Orey Management (Cayman), Limited pela distribuicdo co-
mercial da colocagdao da emissao obrigacionistas Orey Best e Araras.
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41 RESULTADOS DE OUTRAS OPERACOES FINANCEIRAS

Nos exercicios findos a 31 de dezembro de 2014 e 31 de dezembro de 2013, os Resultados de outras operagdes financeiras, englo-
bavam os seguintes elementos:

Dez-14 Dez-13
RESULTADOS DE OUTRAS OPERACOES FINANCEIRAS Ganhos Perdas Total Ganhos Perdas Total
Rendimentos de instrumentos financeiros 802 947 (39 642) 763 305 1030 034 - 1030034
Resultados de aliena¢des de outros activos financeiros 227 285 (22 463) 204 822 64 829 (36 115) 28 715
Resultado de reavaliacdao cambial 620 239 (607 335) 12 904 69 233 (2 215 627) (2 146 395)
Resultado de outras operagdes financeiras 1650 471 (669 440) 981 031 1164 096 (2 251 742) (1 087 646)

(Unidade monetaria - Euros)

A rubrica de rendimentos em instrumentos financeiros refere-se essencialmente a ganhos de cota¢ao das obrigacdes detidas.
O resultado de reavaliagdo cambial em 2013 resulta dos empréstimos efetuados as empresas brasileiras, nomeadamente FAWSPE e

OP. Incrivel serem titulados em Euros e a taxa de conversao teve uma alteragao significativa o que se traduziu numa perda significa-
tiva. Em 2014 o impacto foi quase nulo.

42 OUTROS RESULTADOS DE EXPLORAGAO

A rubrica de “Outros resultados de exploracao” a data de 31 de dezembro de 2014 e 31 de dezembro de 2013 tem o seguinte detalhe:

OUTROS RESULTADOS DE EXPLORACAO Dez-14 Dez-13
Vendas 125 346 66 153
Servigos Prestados 12 498 681 11 936 329
Rendimentos suplementares 713 938 821 131
Alienagdes activos fixos tangiveis 3 950

Excesso estimativa imposto - 424
Correcgdes relativas a periodos anteriores 244 551 21 060
Restituicdo de impostos 42 447 37 714
Rendas e outros rendimentos 351 045 341 629
Outras receitas operacionais 616 094 625 371
Outras receitas operacionais 14 596 051 13 849 812
Custo da mercadoria vendida (113 659) (52 104)
Subcontratos (389 537) (504 789)
Impostos (112 882) (551 510)
Gastos/perdas em activos fixos tangiveis (297 993) (211 869)
Outros custos operacionais (324 102) (2 003 512)
Outros custos operacionais (1 238 173) (3 323 785)
Total 13 357 878 10 526 027

(Unidade monetaria - Euros)

O aumento na rubrica de Servicos Prestados estd relacionado com proveitos estimados que resultam da passagem dos negdcios
associados a FAWSPE e Op. Incrivel (ver Nota 11 e na Nota 22 deste anexo).

43 (CUSTOS COM PESSOAL

Nos exercicios findos a 31 de dezembro de 2014 e 31 de dezembro de 2013, 0s “Custos com o pessoal”, detalhavam-se da seguinte forma:
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CUSTOS COM O PESSOAL Dez-14 Dez-13
Remuneracdao dos orgaos sociais 1 808 742 1143 758
Remuneragoes dos empregados 3 014 535 2 709 760
Beneficios p6s-emprego (Nota 21) 43 793 37 388
Indemnizacodes 42 409 12 545
Encargos sobre remuneragdes 754 206 691 323
Seguros 47 282 33 230
Gastos de acg¢ao social 2 881 3 930
Outros custos com pessoal 213 272 230 165
Imputacdo por duodécimos 388 426 458 549
Reversdo de estimativa de bonus (141 037) (680 000)
Total 6 174 507 4 640 649

(Unidade Monetaria - Euro)

A rubrica de remunerac¢des dos 6rgaos sociais inclui o bonus de EUR 169.287,76 a pagar ao conselho de administracdo no montante
de 10% do resultado liquido consolidado, de acordo com a pratica seguida nos anos anteriores e com o previsto nos estatutos da
sociedade.

Durante 0 ano 2014 a Sociedade teve um nimero médio de 495 trabalhadores (2013: 437 trabalhadores).

44  GASTOS GERAIS ADMINISTRATIVOS

A rubrica de “Gastos gerais administrativos” a data de 31 de dezembro de 2014 e 31 de dezembro de 2013 tem o seguinte detalhe:

GASTOS GERAIS ADMINISTRATIVOS Dez-14 Dez-13
Electricidade 42 526 45 005
Combustiveis 42 374 60 991
Agua 14 363 4 390
Ferramentas 1 865 3743
Livros e documentacdo 1 560 557
Material de escritdrio 11 328 13 749
Artigos para oferta 509 1654
Rendas e alugueres 762 531 915 130
Despesas de representacao 234 279 129 204
Comunicacao 141 838 138 280
Seguros 38 802 43 213
Deslocagdes e estadas 359 622 1079 318
Honorérios 735 405 749 650
Contencioso e notariado 9 776 20 000
Conservagao e reparagao 127 206 93 914
Publicidade e propaganda 410 405 285 770
Limpeza e Higiene 39 912 43 837
Vigilancia 27 289 26 593
Trabalhos especializados 2 015 618 4 319 718
Total 5 017 208 7 974 710

(Unidade Monetaria - Euro)

45 IMPARIDADE EM OUTROS ATIVOS LIQUIDA DE REVERSOES E RECUPERAGOES

A imparidade em liquida de reversdes e recuperagdes em outros ativos tem o seguinte detalhe em 2014 e 2013:

®
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IMPARIDADE EM OUTROS ACTIVOS LIQUIDA DE REVERSOES E RECUPERACOES Dez-14 Dez-13
Imparidade

Clientes e outros devedores (55 173) (59 966)
Investimentos financeiros (139 694) (4 406)
Total imparidade (194 867) (64 372)
Reversao

Outros devedores 52 549 35 044
Total reversao 52 549 35 044
Total (142 318) (29 328)

(Unidade Monetaria - Euro)

46 RESULTADOS POR AGAO

O calculo dos resultados por agdo em 31 de dezembro de 2014 e 31 de dezembro de 2013 é detalhado em seguida:

RESULTADOS POR ACCAO Dez-14 Dez-13
Resultado liquido do exercicio 1523 590 3 078 876
N? total de acgbes 12 000 000 12 000 000
Accbes proprias 145 385 145 385
N® de ac¢bes em circulagdo 11 854 615 11 854 615
Resultado por ac¢ao basico 0,129 0,260
Resultado por ac¢ao diluido 0,129 0,260

(Unidade Monetaria - Euro)

Os resultados por acdo das operagdes disponiveis para venda sao detalhados em seguida:

RESULTADOS POR ACCAO Dez-14 Dez-13
Resultado liquido do exercicio 3 525 586

N® total de ac¢des 12 000 000 12 000 000
Accdes proprias 145 385 145 385
N® de acgbes em circulagdo 11 854 615 11 854 615
Resultado por ac¢ao basico 0,297 0,000
Resultado por ac¢ao diluido 0,297 0,000

(Unidade Monetaria - Euro)

47 TRANSACOES COM PARTES RELACIONADAS

As participadas da Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A. tém relacdes entre si que se qualificam como transa¢des com entidades
relacionadas. Todas estas transacdes sao efetuadas a precos de mercado.

Nos procedimentos de consolidagdo estas transa¢des sao eliminadas, uma vez que as demonstragdes financeiras consolidadas apre-
sentam informacdo da detentora e das suas subsidiarias como se de uma Gnica entidade se tratasse.

As empresas do grupo que prestam servicos a outras empresas do grupo sao as seguintes: Orey Servicos e Organizacao S.A., na area
de servicos financeiros, controlo de gestao, tecnologia de informacdo e pessoal, Orey Gestao Imobiliaria S.A., que detém edificios
que arrenda as empresas do grupo.

Além das empresas participadas pelo Grupo, existe também como parte relacionada o Monte Sdo José, empresa detida pelo presi-
dente do conselho de administragdao do Grupo.

OREY
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Valores Valores

PARTES RELACIONADAS Compras Vendas a Receber a Pagar
Monte de S. José - Actividades Agri. Imob. e Recreativas S.A. 2014 461 250 - 6

2013 479 700 30 6 24 400

(Unidade Monetéria - Euro)

Todas estas transag¢des sao efetuadas a pregos de mercado.
Relativamente a transagdes com entidades relacionadas que sejam pessoas chave da administracdo definiu o Conselho de Adminis-
tracdo da Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A. que este conjunto de pessoas seria composto pelos membros do Conselho de
Administracdo da Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A. pelos membros dos Conselhos de Administracdo das sub-holdings (Horizon
View SA, OA Technical Representations - Rep.Nav.Ind. S.A., OA International BV e Orey Financial — IFIC, S.A.) e pelos Gerentes da Orey
Servigos e Organizagao, S.A. e da Orey Gestdao Imobilidria, S.A., 0s quais se passam a enumerar:

> Duarte Maia de Albuquerque d’Orey

> Joaquim Paulo Claro dos Santos

> Francisco Manuel de Lemos dos Santos Bessa

> Tristao José da Cunha de Mendonca e Menezes

> Juan Celestino Lazaro Gonzalez

> Francisco Van Zeller

> Miguel Ribeiro Ferreira

> Rogério Paulo Caiado Raimundo Celeiro
> Rui Maria de Campos de Albuquerque d’Orey
> Henrique Manuel Garcia Teles Feio

> José Carlos Conceicao Santos

> Marcos Francisco F. A. Q. Saldanha

> Miguel Carvalho Albuquerque d’Orey

> Jodo Luis Sacramento Teiga

> Jodo Pedro Cortez Almeida Ejarque

> Vitor Paulo Figueiredo Monteiro

> Salvador Albuquerque d’Orey

> Gabriel Sousa Uva

Das empresas que se encontram consolidadas pelo método de equivaléncia patrimonial os saldos das transacdes em 2013 e 2014
com as Empresas do Grupo tém o seguinte detalhe:
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Contas Contas

PARTES RELACIONADAS Compras Vendas a receber  a pagar
OA Technical Representations- Rep.Nav.Ind. S.A. 2014 - 48 814 34 029 -

2013 - 49 300 8 730 -
Orey Apresto e Gestao de Navios, Lda. 2014 Consolidacdo Integral

2013 - 24 214 9 001 -
Orey (Angola) - Comércio e Servigos Lda 2014 Consolidacao Integral

2013 3 310 243 050 1094 395
Orey Super - Transportes e Distribuicao 2014 Consolidacdo Integral

2013 - 79 221 15 316 -
Orey Comércio e Navegacao, Lda. 2014 - 573 860 111 654 169 668

2013 - 399 602 154 800 390 066
Orey Shipping SL 2014 - 18 759 26 501 130

2013 - 20 824 1014 -
Correasur SL 2014 - 16 447 19 326 -

2013 - 3 554 240 -
LYNX Transports and Logistics BV 2014 Consolidacao Integral

2013 66 3 886 346 -
LYNX Angola - Transporte e Logistica Lda. 2014 Consolidacdo Integral

2013 - - - -
Sofema - Soc.Ferramentas e Maquinas,Lda. 2014 - 25 577 295 62

2013 - 28 328 37 460 5 329
Orey Mocambique - Comércio e Servicos Lda 2014 Consolidagdo Integral

2013 - 18 590 16 986 -
Orey Mauritius Transports and Logistics Ltd 2014 Consolidacdo Integral

2013 - 40 033 94 594 -
Orey Industrial Representations 2014 - 31971 12 058 18 470

2013 - 674 - -
Contrafogo, Solugdes de Seguranca S.A. 2014 5 502 88 641 28 837 27 571

2013 161 87 807 33 855 -
Segurvouga- Comércio e Assisténcia de Equipamentos de 2014 24 67 443 21 154 31550
Seguranca, S.A. 2013 ; 65 450 78 672 R
Secur - Comércio e Representagoes Lda 2014 - 35 036 13 178 -

2013 - 36 772 48 137 -
Orey Safety and Naval SA 2014 24 354 10 294 54 978 148 193

2013 - 2 887 1 803 -
Oilmetric - Sociedade Gestora de Patriménios, S.A. 2014 - 738 172 588

2013 - 788 76 -
Oilwater Industrial, Servicos e Representagdes S.A. 2014 - 39 804 - 3 022

2013 - 45 970 15 893 -
Orey (Cayman) Ltd 2014 Consolidacao Integral

2013 - 17 299 14 435 -
Parcel Express - Expedi¢des 2014 Consolidacdo Integral

2013 - 15 998 2 634 -
Storkship- Navegacao, Transitos e Logistica S.A. 2014 - 138 675 24 347 150

2013 - 126 406 27 009 14 319
Atlantic Lusofrete - Afretamentos, Transportes e 2014 - 107 176 17 944 -
Navegacao, S.A. 2013 : 109 707 43 836 15 903
Horizon View, S.A. 2014 15 411 42 615 10 410 219 050

2013 - 41 017 8 032 -
SAFOCEAN - Comércio e Servigos, Lda. 2014 Consolidacado Integral

2013 - 3 188 1298 -
Orey Técnica Servicos Navais, Lda. 2014 - 175 692 63 726 8 900

2013 - 174 385 28 843 -
Lalizas Marine- Equipamentos Nauticos Lda. 2014 - 11 187 3 237 -

2013 - 10 970 5 484 -
CMA-CGM Portugal - Agentes de Navegacao, S.A. 2014 - 228 199 27 587 178

2013 - 225 916 25 794 -
Tarros Portugal - Agentes de Navegacao, S.A. 2014 - 15 054 1994 -

2013 - 3 086 706 -
Mendes & Fernandes - Serv. Apoio a Nav. Lda 2014 - 18 905 1421 -

2013 20 16 866 2 646 -

(Unidade monetaria - Euros)

0s Orgdos Sociais do Grupo auferem de uma remuneracéo fixa, definida pela comissdo de remuneracdes e bonus de 10% do resul-
tado consolidado, também aprovado pela comissao de remuneragoes.
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48 LOCAGOES OPERACIONAIS

As locagdes operacionais do Grupo, bem como os respetivos prazos da locacdo a 31 de dezembro de 2014 sdo as seguintes:

FROTA GRUPO OREY

VINCENDAS VINCENDAS DE

EMPRESA LOCADORA MATRICULA Marca / Modelo INICIO FIM VALOR 1 ANO 1A 5 ANOS
RENTING
0S0 LEASEPLAN 79-JH-35 PEUGEQT SPORT hdi 18/06/10  17/06/15 26 169 2 473
ALD AUTOMOTIVE 53-LU-96 ALFA ROMEO GIULIETTA jtdiesel 28/06/11  27/06/15 31342 2687
ALD AUTOMOTIVE 06-LU-42 RENAULT GRAND SCENIC 1.5 DCI 17/06/11  16/06/15 33 508 3297
LEASEPLAN 90-MN-85 OPEL INSIGNIA SPORTS 29/12/11  28/12/15 35 224 7 618
LEASEPLAN 33-L)-24 MERCEDES CLS 04/03/11  03/09/15 90 526 13 382
OFIFIC LEASEPLAN 41-O0M-47 BMW 520d Touring 01/04/14  31/03/18 51532 7 857 17 677 g
LEASEPLAN 59-0C-94 508 RXH HYbrid4 08/11/13  o7/11/17 39 398 8 226 15 766 g
LEASEPLAN 39-LN-13  MERCEDES CLASSE E STATIO 350 Cdi Avantgarde o1/o4/11  31/03/15 81 884 3 815 %
BlueEfficie 265 Cv 5p :
ALD AUTOMOTIVE 94-M)-91 VW SHARAN 2.0 tdl Highline 140 Cv 5P 16/11/11  15/11/15 40 300 7 399 %
ALD AUTOMOTIVE 35-LM-36 ALFA ROMEO GIULIETTA 1.6 JTDM-2 105HP DI 25/03/11  24/03/15 29 853 1307 %
STINCTIVE =
ALD AUTOMOTIVE 89-LP-42 BMW SERIE 1 2.0 118 D 29/04/11  28/o4/15 38 133 2018 é
LEASEPLAN 90-LN-06 VW GOLF VARIANT 1.6 CONFT. 08/04/11  07/04/15 26 181 1682 ,g:_‘
ALD AUTOMOTIVE 85-LP-30 AUDI A3 1.6 TDI ATTRACTION 04/05/11  03/05/15 33 988 2438 é
ALD AUTOMOTIVE 37-LU-98 VOLVO XC 60 06/07/11  05/07/15 48 927 4 618 a
LOCARENT 57-LU-38 Volkswagen Golf VI VARIANT Diesel 1.6 Tdi 29/06/11  28/06/15 26 937 2 672 'g
Highline 5P E
LEASEPLAN 88-LN-17 Volkswagen PASSAT VARIANT 2.0 TDi Highline 140 13/04/11  12/04/15 37 989 2382 E
Cv 5P o
ALD AUTOMOTIVE 41-LV-60 BMW SERIE 1 2.0 118 D 08/o7/11  07/o7/15 41156 3 855 285
LOCARENT 47-MB-01 BMW 5 Series 520d 05/08/11  04/08/15 58 145 7 285
LOCARENT 03-0OE-52 OPEL Astra | Sports Tourer Diesel 1.7 CDTi Cosmo 251113 24/11/17 26 287 5532 10 603
ALD AUTOMOTIVE 77-0V-99 PEUGEOQT 3008 1.6 HDI 115 CVM6 ALLURE 24/07/14  23/07/18 27 153 4171 10 776
LEASEPLAN 37-0L-89 Land Rover - Range Rover Evoque 2.2D 2WD 13/03/14  12/03/18 46 000 8 695 19 563
eDy Pure Tech 150cv
BMW Renting 72-0R-66 BMW 328i Auto Line Modern Cx Aut. (F30) 28/05/14  28/05/18 44 391 8 283 20 016
BMW 54-0E-07 BMW 320d Touring Line Sport Cx Man (F31) 05/01/14  05/01/18 47 060 8 130 16 938
Total 962 082 119 821 111 339

Os valores das rendas das locagdes operacionais durante 2014 e 2013 foram integralmente reconhecidas como custo e sao os indi-
cados abaixo.

RENDAS LOCACOES OPERACIONAIS Dez-14 Dez-13
Orey Financial IFIC S.A. 114 669 122 181
Orey Servicos e Organizacao S.A. 49 755 54 559
Total 164 424 176 739

(Unidade Monetaria - Euro)

49 GESTAO DE RISCOS

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

No desenvolvimento das suas atividades correntes, a Orey esta exposta a uma variedade de riscos financeiros suscetiveis de altera-
rem o seu valor patrimonial, os quais, de acordo com a sua natureza, se podem agrupar nas seguintes categorias:
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> Risco de mercado
- Risco de taxa de juro
- Risco de taxa de cambio

> Risco de crédito

> Risco de liquidez
A gestao dos riscos acima referidos - riscos que decorrem, em grande medida, da imprevisibilidade dos mercados financeiros — exige
a aplicagao criteriosa de um conjunto de regras e metodologias aprovadas pela Administra¢ao, cujo objetivo Gltimo é a minimizacdao
do seu potencial impacto negativo no valor patrimonial e no desempenho do Grupo.
Com este objetivo, toda a gestdao é orientada em funcao de duas preocupacdes essenciais:

> Reduzir, sempre que possivel, flutuagdes nos resultados e cash flows sujeitos a situa¢des de risco;

> Limitar os desvios face aos resultados previsionais, através de um planeamento financeiro rigoroso, assente em orcamentos.

Por regra, a Orey ndo assume posi¢cdes especulativas, pelo que geralmente as opera¢des efetuadas no ambito da gestdo dos riscos
financeiros tém por finalidade o controlo de riscos ja existentes e aos quais a Orey se encontra exposta.

A Administracao define principios para a gestdao do risco como um todo e politicas que cobrem &reas especificas, como o risco cam-
bial, o risco de taxa de juro, o risco de liquidez, o risco de crédito e o investimento do excesso de liquidez.

A gestdo dos riscos financeiros - incluindo a sua identificacdo, avaliacdo e cobertura - é conduzida pela Dire¢dao Financeira de acordo
com politicas aprovadas pela Administragdo.

Riscos de Mercado

49.1 Risco DE TAXA DE JURO

A Orey esta exposta ao risco de taxa de juro em resultado da manuten¢do das rubricas da posicao financeira de divida de taxa va-
ridvel (empréstimos, aplicagdoes de curto prazo e derivados) e dos consequentes fluxos de caixa, estando exposta ao risco de taxa
de juro do Euro.

Considerando que:

> a volatilidade nos resultados do Grupo, ndo depende apenas da volatilidade dos seus resultados financeiros associada a vo-
latilidade de taxas de juro;

> em situacdes normais de mercado, existe uma correlacdao entre os niveis de taxa de juro e o crescimento econémico, sendo
de esperar que o impacto de movimentos na taxa de juro (e respetiva volatilidade nos fluxos de caixa associados ao servico
de divida) pode em certa medida ser compensado, pelos movimentos nas restantes rubricas de demonstracao de resultados,
nomeadamente resultados operacionais;

> a contratacdo de qualquer estrutura de cobertura tem implicito um custo de oportunidade associado, a politica do Grupo rela-
tivamente a mitigacdo deste risco nao estabelece a manutencdo de qualquer propor¢dao minima de divida a taxa fixa (convertida
em taxa fixa mediante a utilizacdo de instrumentos financeiros derivados), optando em alternativa por uma abordagem dindmica
de monitorizagdo da exposicdo que permita uma adequac¢do das condi¢des de mercado a real exposicao do Grupo, de forma a
evitar a abertura de exposi¢dao que pode ter impacto real nos resultados consolidados do Grupo.

Face ao exposto, a politica do Grupo relativa a este tema define a andlise casuistica de cada potencial operacao, sendo que qualquer
contratacao de instrumentos derivados deve seguir os seguintes principios:

> 0s derivados nao sao utilizados com objetivos de trading ou fins especulativos;

> 0s derivados a contratar devem replicar exatamente as exposicdes subjacentes no que diz respeito aos indexantes a utilizar,
datas de refixagao de taxa de juro e datas de pagamento de juro, e perfil de amortizagdao da divida subjacente;
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> 0 custo financeiro maximo do conjunto do derivado e da exposicdo subjacente devem ser sempre conhecidos e limitado desde
o inicio de contratacdo do derivado, procurando-se que o nivel de taxas dai resultante seja enquadravel no custo de fundos
considerado nos planos de negécios;

> Todas as operagdes devem ser objeto de leildo competitivo, com pelo menos duas instituicdes financeiras;

> Todas as operagdes tém como suporte contratual o standard de mercado (ISDA- International Swaps and Derivatives Associa-
tion), com schedules negociados com cada uma das Instituicoes;

> Na determinagdo do justo valor das operacdes de cobertura, o Grupo utiliza um conjunto de métodos de acordo com as pra-
ticas de mercado, nomeadamente modelos de avaliacdo de opc¢des e modelos de atualizacdo de fluxos de caixa futuros com
determinados pressupostos de mercado (taxas de juro, cdmbio, volatilidades, etc.) prevalecentes a data de Balanco. Cotagdes

comparativas fornecidas por instituicdes financeiras sdo também utilizadas como referencial de valoriza¢ao;

As rubricas da posicao financeira que podem ser afetadas por alteracdes no indexante da taxa de juro sao os seguintes:

RECURSOS DE OUTRAS INSTITUICOES DE CREDITO

Entidade Dez-14 Dez-13
Empréstimos Bancarios

Novo Banco 3 417 000 2 166 666
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria 1094 956 1339 583
Banco Popular 693 143 858 480
Caixa Geral de Depésitos 1033 713 1055 795
Banco BIC 55 240 694 200
Banco Santander Totta 325 000 885 000
Banco Comercial Portugués 2 095 999 2 244 682
Banca March 2 950 000

Descobertos Bancarios

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria - 13 757
Novo Banco - 2 434 246
Locagdes Financeiras 4 053 463 4 361 398
Total 15 718 512 16 053 808

(Unidade Monetaria - Euro)

Se existir um aumento do indexante entre 0,25% e 0,50% que é o valor maximo que a Sociedade considera possivel, o aumento dos
encargos financeiros ndo excederad no intervalo de 39 a 79 mil Euros (2013: 40 e 80 mil euros).

Todas as operag¢des que ndao cumpram, na sua totalidade os principios atras estabelecidos, tém de ser individualmente aprovadas
pelo Conselho de Administracao.

No que respeita ao empréstimo obrigacionista, a taxa de juro a pagar € a maior entre uma taxa de juro fixa de 5,5% e uma taxa de
juro variavel, indexada a Euribor 3M, acrescida de um spread de 2,5%. Em 2013 e 2014, 0s juros foram pagos tendo como base a
taxa de juro fixa, pois o indexante acrescido do spread é ainda bastante inferior. A sociedade pressupde que em 2015, 0s juros deste
empréstimo serdo pagos ainda com a taxa de juro fixa.

49.2 Risco pE TAXA DE CAMBIO

O Grupo tem operagdes a nivel internacional, tendo subsidiarias que operam em diferentes paises, estando por isso exposta ao risco
de taxa de cambio. Como cada negécio opera em diferentes mercados, nao esta definida uma politica uniforme, mas sim politicas
individuais para cada neg6cio. A exposicdo do grupo ao risco da taxa de cambio estd presente a dois niveis: riscos de transacao e
riscos de transposicao.
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O Grupo tem uma exposicao de risco de transacao de taxa de cdmbio decorrente de transa¢des comerciais limitado. Para exposi¢des
com algum risco de incerteza o Grupo podera recorrer a utilizacdo de opc¢des de taxa de cambio.

As taxas de cambio utilizadas finais e médias do exercicio foram as seguintes:

Dez-14 Dez-13
MOEDA Final do exercicio Média do exercicio  Final do exercicio Média do Exercicio
Real Brasileiro 0,30870 0,32119 0,31048 0,34861
Dolar Americano 0,82271 0,75448 0,72659 0,75181
Kwanza Angolano 0,00757 0,00740 0,00731 0,00762
Metical Mogambicano 0,02495 0,02439 0,02445 0,02540

(Unidade Monetaria - Euro)

49.3 Risco peE CREDITO

0 risco de crédito situa-se principalmente na Orey Financial IFIC e nas suas subsidiarias, e nas empresas FAWSPE e Op. Incrivel, estes
estdo diretamente relacionados com a sua propria atividade e com o fecho das operagdes.

0 risco de crédito da Orey Financial IFIC e das suas subsidiarias corresponde a perdas financeiras decorrentes do incumprimento das
contrapartes com as quais sdo celebrados os instrumentos financeiros.

Em 31 de dezembro de 2014 e 2013, a exposicdo maxima ao risco de crédito por tipo de instrumento financeiro no Sub Grupo Orey
Financial, excluindo os titulos em carteira, pode ser resumida como segue:

Valor Valor
) Valor da contabilistico Provisoes/ contabilistico
RISCO DE CREDITO exposicao bruto imparidade liquido
Tipo de Instrumento 31.Dez.2014
Caixa e disponibilidades em bancos centrais 3 410 3 410 - 3 410
Disponibilidades em outras instituicdes de crédito 2 733 881 2 733 881 - 2 733 881
Activos financeiros ao justo valor através de 468 209 468 209 - 468 209
resultados
Activos financeiros disponiveis para venda 2 979 694 2 979 694 - 2 979 694
Crédito a clientes 2 208 112 2 208 112 - 2 208 112
Outros activos 4 738 229 4 738 229 (205 401) 4 532 828
Passivos financeiros detidos para negociagdo 196 000 (8 034) - (8 034)
Total 13 327 536 13 123 502 (205 401) 12 918 100
(Unidade Monetéria - Euro)
Valor Valor
) Valor da contabilistico Provisdes/ contabilistico
RISCO DE CREDITO exposicao bruto imparidade liquido
Tipo de Instrumento 31.Dez.2013
Caixa e disponibilidades em bancos centrais 3517 3 517 - 3 517
Disponibilidades em outras instituicdes de crédito 2 699 208 2 699 208 - 2 699 208
Activos financeiros disponiveis para venda 7 294 339 7 294 339 - 7 294 339
Crédito a clientes 3 628 131 3 628 131 - 3 628 131
Outros activos 4 303 538 4 303 538 (206 861) 4 096 677
Passivos financeiros detidos para negociagdo 245 000 (8 369) (8 369)
Total 18 173 732 17 920 363 (206 861) 17 713 502

(Unidade Monetaria - Euro)
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49.4 Risco DE LIQUIDEZ

A gestao do risco de liquidez tem por objetivo garantir que, a todo o momento, o Grupo mantém a capacidade financeira para, dentro
de condicdes de mercado ndo desfavoraveis:

> cumprir com as suas obriga¢des de pagamento a medida do seu vencimento e
> garantir atempadamente o financiamento adequado ao desenvolvimento dos seus negocios e estratégia.

Para este efeito, o Grupo pretende manter uma estrutura financeira flexivel, pelo que o processo de gestdao de liquidez no seio do
Grupo compreende os seguintes aspetos fundamentais:

> Otimizac¢ao da fungao financeira no seio do Grupo;

> Planeamento financeiro baseado em previsoes de fluxos de caixa quer ao nivel individual como consolidado, e para diferentes
horizontes temporais;

> Sistema de controlo financeiro no curto e no médio e longo prazo que permita, atempadamente identificar desvios, antecipar
necessidades de financiamento e identificar oportunidades de refinanciamento;

> Diversificacdo das fontes de financiamento e contrapartes;

> Dispersdao das maturidades de divida emitida, visando evitar concentragdo excessiva, em determinados pontos no tempo, de
amortiza¢des de divida.

0 acompanhamento regular pela Administracao permite a implementacdo efetiva de uma politica de agregacao do risco ao nivel do
Grupo assim como uma intervencdo rapida, direta e centralizada. A esta data este risco encontra-se diluido pela existéncia de dispo-
nibilidades a curto para fazer face a empréstimos correntes. De uma forma geral é de salientar que os Ativos correntes sao superiores
aos Passivos correntes e caso as dividas de curto prazo fossem exigidas existiam recursos suficientes para cumprir estas obrigacdes.

Em 15 de outubro de 2004 foi aprovado, em reunido do Conselho de Administragdao do Grupo, um Comité Financeiro denominado de
ALCO (Asset-Liability Committee).

0 Comité Financeiro (Asset-Liability Committee) tem como objetivo assessorar o Conselho de Administracdo na gestdo financeira do
Grupo, definindo e controlando a aplicagdo da politica de financiamento da sua atividade e crescimento, incluindo o planeamento
do balango e dos fundos proprios. A OREY esta exposta a uma diversidade de riscos financeiros relacionados com as suas opera¢des
dos quais se destacam os riscos de taxa de juro, riscos cambiais, riscos de liquidez e riscos de crédito. E da competéncia da area de
Planeamento e Controlo de Gestao fornecer os elementos necessarios a avaliacao destes riscos, o que é feito em alguns casos numa
base semanal (risco de liquidez, e risco de crédito), e outros numa base mensal (risco de taxa de juro e risco de cdmbio).

50 REMUNERAGAO DO REVISOR OFICIAL DE CONTAS

0 valor das remunerac¢des faturadas pelos auditores externos da Sociedade ascendeu em 2014 a EUR 195.170, relativos a servicos
de revisdo legal das contas.

Estes valores sdao passiveis do seguinte detalhe:
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Honorarios PWC Euros
Portugal
Sociedade Comercial Orey Antunes S.A. 12 360
Orey Financial IFIC, S.A. (subconsolidado) 12 900
Orey Reabilitagao Urbana - Fundo de Investimento Imobilidrio Fechado 2 165
Orey CS - Fundo Especial de Investimento Imobiliario Fechado 3 090
Orey Servicos e Organizac¢ao, S.A. 1 800
Orey- Gestao Imobiliaria S.A. 1 800
Op. Incrivel SGPS, S.A. 515
Orey Apresto e Gestdao de Navios, Lda. 1185
OA Technical Representations- Rep.Nav.Ind. S.A. 1030
Orey Técnica Servicos Navais, Lda. 2 060
Sofema - Soc.Ferramentas e Maquinas, Lda. 720
Contrafogo, Solugdes de Seguranca, Lda. 2 060
Oilwater Industrial, Servicos e Representa¢des S.A. 1 800
Lalizas Marine- Equipamentos Nauticos, Lda. 620
Oilmetric - Sociedade Gestora de Patriménios, S.A. 1030
Orey Safety and Naval, S.A. (subconsolidado) 3 090
Orey Industrial Representations S.A. (subconsolidado) 3 090
Secur- Comércio e Representacoes, Lda. 720
Segurvouga- Comércio e Assisténcia de Equipamentos de Seguranca, Lda. 1185
Atlantic Lusofrete - Afretamentos, Transportes e Navegacao, S.A. 2 060
CMACGM Portugal - Agentes de Navegacao, S.A. 670
Horizon View - Navegacdo e Transitos, S.A. (subconsolidado) 3 710
Mendes e Fernandes - Servicos de Apoio a Navegacao, Lda. 620
Orey Comércio e Navegacao, S.A. 6 180
Storkship - Navegacao, Transitos e Logistica 1 800
Tarros - Agentes de Navegacdo, S.A. 2 500
Brasil
Orey Financial Brasil, S.A. 5 750
Orey Financial Holding 1 450
FAWSPE - Empreendimentos e Participacdes, S.A. 11 500
OP. Incrivel Brasil 6 615
Nova Opincrivel 500
OFP Investimentos 1 000
Holanda
OA InvestmentsHolding BV 1030
Novabrazil, BV 515
Orey Management BV 670
Araras BV 620
Lynx BV 2 060
Lynx BV (subconsolidado) 13 390
Espanha
Orey Financial IFIC, S.A. - Suc- Madrid 7 300
Orey Shipping SL 1030
Correa Sur, SL 1 000
Itlhas Caimao
Orey Management (Cayman) Ltd. 5 135
OREY Opportunity Fund, Ltd -
Orey (Cayman) Ltd. 1030
Curagao — Antilhas Holandesas
Orey Investments NV 670
OA International Antilles NV 1030
Angola
Orey (Angola) - Comércio e Servicos, Lda. 10 300
Orey Super Transportes e Distribuicao, Lda. 10 300
Parcel Express - Expedicdes Internacionais, Lda. 1545
Safocean - Comércio e Servicos, Lda. 3 090
Lynx Angola - Transporte e Logistica, lda. 1030
Luxemburgo
Orey Capital Partners GP,Sarl 5 615
Orey Capital Partners SCA SICAR 23 795
Malta
Orey Investments Malta 515
Orey Holding Malta
Mocambique
Orey Mogcambique Comércio e Servicos, Lda 2 500
Mauricias
Orey Mauritius Transports and Logistics Ltd 3 425
195 170
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51 ATIVOS E PASSIVOS CONTINGENTES

A 31 de dezembro de 2014 e 2013, 0s compromissos financeiros que nao figuram no balanco sdo os seguintes:

Garantias bancérias a favor do estado EUR  893.102 (2013: Eur 893.102)

Garantias a favor de outras empresas EUR  221.000 (2013: Eur 271.000)

Total Eur 1.114.102 (2013: Eur 1.164.102)

ENTIDADE Dez-14 Dez-13
DGCI - IRC 2004 111 665 111 665
DGCI - IRC 2003 244 704 244 704
DGCI - IRC 2002 181 176 181 176
DGCI - IRC 2001 259 460 259 460
DGCI - IVA 2006 - OVT 5 498 5 498
DGCI - IRC 2010 84 466 84 466
DGCI - IVA 2006 - OVT 1133 1133
CTT - Correios de Portugal, S.A. 5 000 5 000
Galp Energia 21 000 21 000
OGI (Avalista) 200 000

Inversiones Ibersuizas - 250 000
Total 1 114 101 1 164 102

52 REMUNERACOES DOS ORGAOS SOCIAIS

Em 31 de dezembro de 2014, as remuneracdes pagas aos Orgdos Sociais da Sociedade, respeitam exclusivamente a beneficios de
curto prazo, e foram os seguintes:

REMUNERACAO DOS ORGAOS SOCIAIS Dez-14 Dez-13
Remuneracdo dos orgdos sociais 1 808 742 819 991
Conselho Fiscal 24 000 24 000

53 INFORMAGOES EXIGIDAS POR DIPLOMAS LEGAIS

Nado existem outras informagdes exigidas por diplomas legais.

54 EVENTOS RELEVANTES NAO RECONHECIDOS NAS DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS

Em 12 de julho de 2013 a SCOA assinou um contrato de compra-e-venda de agdes no Banco Inversis (“Inversis”) com a Banca March
(“BM”). Quer o Inversis quer a BM sdo institui¢des financeiras a operar em Espanha. Ambas estdo sujeitas a supervisdo do Banco
de Espanha. Atendendo que a aquisicdao ainda esta pendente das autoriza¢cdes das autoridades competentes, o contrato de compra-
-e-venda ainda ndo foi executado. Assim, as contas do Grupo Orey em 2014 ainda ndo incluem quaisquer impactos desta aquisi¢cao
quer ao nivel da demonstracao da posicao financeira, quer ao nivel da demonstracdo de resultados.

Detalhes da aquisicao do Banco Inversis

A transacdo envolve os seguintes passos: (1) a BM exerceu, em 12 de julho de 2013, o seu direito de preferéncia sobre o contrato de
compra-e-venda da totalidade do capital do Inversis por 217,4 milhdes de euros, tendo como referéncia a data de 31 de dezembro de
2012; (2) o negdcio de retalho do Banco Inversis foi cindido e vendido ao Andbank por 179,8 milhdes de euros, em 29 de novembro
de 2014, e (3) a BM vende 50%(*) das agdes e dos direitos de voto do Inversis a Orey por 18,8 milhdes de euros. Este Gltimo passo
estd pendente das autoriza¢des das autoridades competentes em Espanha.

Os 18,8 milhdes de euros serdo liquidados através de um pagamento de 2,95 milhdes de euros e da constituicdo de uma divida no
montante de 15,85 milhdes de euros. Estad constituido um depdsito no montante de 2,95 milhdes de euros junto da BM, penhorado
em favor deste banco para garantia do pagamento referido. A divida de 15,85 milhdes de euros serd assumida pela Orey, mediante a
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sub-rogacao da metade da divida que a BM tem atualmente contraida perante do Andbank. Adicionalmente, havera um pagamento
suplementar pela SCOA a BM de 2,23 milhdes de euros na data de execu¢ao do contrato de compra-e-venda em resultado de ajustes
ao pre¢o por variacdo na situacdo liquida do Banco Inversis entre 31 de dezembro de 2012 e a data de aquisi¢cao do Inversis pela
BM, 31 de outubro de 2013.

(*) Para clarificacdo, quando é referido que a Orey compra 50% das ac¢des e dos direitos de voto do Banco Inversis a BM, pretende-
-se dizer que a Orey ira comprar 48,97% do capital social do Banco Inversis a BM, uma vez que o Banco Inversis dispde de 2,06%
de acdes proprias no seu balanco.

Condicdes do Crédito do Andbank a BM e a Orey

0 Andbank concedeu um empréstimo para a compra do Banco Inversis a BM. A BM tem a obrigacdo de ceder a Orey metade do mon-
tante desse crédito nos mesmos termos e condi¢des que a BM contratou com o Andbank. O empréstimo referido tem as seguintes
caracteristicas: (1) montante de 31,7 milhdes de euros; (2) prazo de 10 anos contados a partir da data de execucdo da compra do
negécio de retalho por parte do Andbank; (3) amortizacdo ao longo de dez anos, e (4) taxa de juro de 5% ao ano.

Condicoes do acordo de prestacdo de servicos entre o Andbank e o Banco Inversis

0 Andbank entrou num acordo com o Banco Inversis, através do qual o Andbank se compromete a comprar produtos e servicos ao
Banco Inversis durante dez anos, garantindo receitas anuais minimas de 5,6 milhdes de euros.

Dados do Banco Inversis (negdcio institucional)

Apresentam-se na tabela seguinte os dados relevantes da posi¢do financeira e da demonstracao de resultados, bem como alguns
dados financeiros e operacionais adicionais, do Banco Inversis (apés a cisdao do negdcio de retalho). Os dados relativos a 31 de
dezembro de 2014 sdo auditados e aprovados pela Assembleia Geral de Acionistas do Banco Inversis. Os dados relativos a 2013 sdo
ndo auditados e proforma para a venda do negécio de retalho.
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INVERSIS . INDICADORES CHAVE . CONSOLIDADO 2014 2013PF Variacao

Comissoes liquidas 49 947

Margem Financeira 21 055

Resultado de Operacdes Financeiras 688

Produto da Atividade 71 689

Resultado Operacional 15 591

Resultado do Exercicio 10 155

Ativos Liquidos 157 063

Ativos Fixos Tangiveis 3 564

Ativos Fixos Intangiveis 9 487

Crédito a Clientes 1105

Carteira de Negocia¢ao 58 134

Carteira Disponivel para Venda 613 523

Ativos Fiscais Diferidos 20 489

Outros Devedores e Acréscimos e Diferimentos 15 475

Ativo Total 878 840

Saldos Credores de Clientes 320 004

Financiamento Externo 381 717

Outros Credores e Acréscimos e Diferimentos 126 591

Passivo 828 312

Capitais Proprios 39 218

Capital Emitido 34 667

Prémio de Emissao 75 582

Outras reservas (81 187)

Resultados do Exercicio 10 155

Ajustes de Valoriza¢ao 11 295

Interesses que nao controlam 16

Situagdo Liquida 50 529

Passivo + Situacdo Liquida 878 840

Outros Indicadores

Racio de Solvabilidade - Tier 1 13,72%

Depésitos de Clientes 233 609 302 251 -22,7%

Fundos de Investimento 21 155 643 18 530 030 14,2%

Acoes 13 423 903 12 048 560 11,4%

Obrigacdes 14 027 036 12 712 314 10,3%

Fundos de Pensdes 370 622 342 703 8,1%

Ativos sob Custddia 49 210 813 43 935 858 12,0%
Milhares de Euros

Ndmero de Clientes ’90

Nimero de Colaboradores 196
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Opcao de venda da Banca March sobre a Orey Inversiones Financieras(**)

A Banca March tem uma opg¢do de venda (put option) da totalidade das suas acdes a Orey Inversiones Financieras S.L. que pode ser
exercida durante um periodo de 18 a 24 meses a partir da data de aquisicdo do Banco Inversis por parte da Orey. O preco de exercicio
da opc¢do de venda é igual ao preco de venda do 50% do Banco Inversis @ SCOA menos a metade do crédito do Andbank, ao qual é
adicionado o fator financeiro de 20% ao ano. Este preco podera ser aumentado por contribuicdes adicionais de capital que venham
a ser realizadas e reduzido se houver lugar a qualquer pagamento ou distribuicdo feita @ BM na sua condi¢do de acionista (incluindo
dividendos, reservas, distribuicdo de prémios). A op¢ao de venda pode ser exercida apenas uma vez e até ao maximo da totalidade das
acdes detidas pela BM. Se a Orey Inversiones Financieras nao cumprir a execu¢ao da put option da BM, este fica com o direito de vender
a terceiros até 100% do Banco Inversis. O resultado da venda serd distribuido primeiramente para cobrir o preco da op¢ao de venda da
BM, em seguida, o0 mesmo montante para a SCOA e, finalmente, pro-rata as a¢des do Banco Inversis que cada uma das partes venda.

55 EVENTOS SUBSEQUENTES

A data em que as demonstracdes financeiras estao autorizadas para emissdao é 30 de abril de 2015.
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23. CERTIFICACAO LEGAL E RELATORIO DE AUDITORIA DAS CONTAS CONSOLIDADAS

Certificacdo Legal das Contas e Relatério de Auditoria sobre a Informac¢do Financeira Consolidada
Introducao

1 Nos termos da legislacdao aplicavel, apresentamos a Certificacdo Legal das Contas e Relatério de Auditoria sobre a informagdo
financeira contida no Relatério consolidado de gestdo e nas demonstracdes financeiras consolidadas anexas da Sociedade Comer-
cial Orey Antunes, SA, as quais compreendem a Demonstracdo consolidada da posicdo financeira em 31 de dezembro de 2014 (que
evidencia um total de 138.319.436 euros e um total de capital proprio de 23.361.155 euros, o qual inclui interesses nao controlados
negativos de 215.106 euros e um resultado liquido de 1.523.590 euros), a Demonstracdo consolidada dos resultados por naturezas, a
Demonstracao consolidada do rendimento integral, a Demonstra¢do consolidada das alteragdes no capital proprio e a Demonstracao
consolidada de fluxos de caixa do exercicio findo naquela data, e o correspondente Anexo.

Responsabilidades

2 E da responsabilidade do Conselho de Administracio da Empresa (i) a preparacdo do Relatério de gestdo e de demonstracdes
financeiras consolidadas que apresentem de forma verdadeira e apropriada a posi¢ao financeira do conjunto das empresas incluidas
na consolidacdo, o resultado consolidado e o rendimento integral consolidado das suas operacdes, as altera¢des no capital proprio
consolidado e os fluxos consolidados de caixa; (ii) que a informacao financeira histérica seja preparada em conformidade com as
normas internacionais de relato financeiro (IFRS) tal como adotadas na Unido Europeia e que seja completa, verdadeira, atual, clara,
objetiva e licita, conforme exigido pelo Cédigo dos Valores Mobilidrios; (iii) a adog¢do de politicas e critérios contabilisticos ade-
quados; (iv) a manutenc¢do de sistemas de controlo interno apropriados; e (v) a divulgacdo de qualquer facto relevante que tenha
influenciado a atividade do conjunto das empresas incluidas na consolida¢do, a sua posi¢do financeira ou resultados.

3 A nossa responsabilidade consiste em verificar a informagdo financeira contida nos documentos de prestacdo de contas acima
referidos, designadamente sobre se é completa, verdadeira, atual, clara, objetiva e licita, conforme exigido pelo Cédigo dos Valores
Mobilidrios, competindo-nos emitir um relatério profissional e independente baseado no nosso exame.

Ambito

4 O exame a que procedemos foi efetuado de acordo com as Normas Técnicas e as Diretrizes de Revisao/Auditoria da Ordem dos Re-
visores Oficiais de Contas, as quais exigem que o mesmo seja planeado e executado com o objetivo de obter um grau de seguranca
aceitavel sobre se as demonstrac¢des financeiras consolidadas ndao contém distor¢des materialmente relevantes. Para tanto o referido
exame incluiu: (i) a verificacdo de as demonstragdes financeiras das empresas incluidas na consolida¢do terem sido apropriadamente
examinadas e, para 0s casos significativos em que o ndo tenham sido, a verificagdo, numa base de amostragem, do suporte das
quantias e divulga¢des nelas constantes e a avaliacdo das estimativas, baseadas em juizos e critérios definidos pelo Conselho de
Administracdo, utilizadas na sua preparacao; (ii) a verificacao das operac¢des de consolidagdo e da aplicagdo do método da equiva-
[éncia patrimonial; (i) a apreciacdo sobre se sdao adequadas as politicas contabilisticas adotadas e a sua divulgagao, tendo em conta
as circunstancias; (iv) a verificacao da aplicabilidade do principio da continuidade; (v) a apreciagdo sobre se é adequada, em termos
globais, a apresentacdo das demonstragdes financeiras consolidadas; e (vi) a apreciagdo se a informagdo financeira consolidada é
completa, verdadeira, atual, clara, objetiva e licita.

5 0 nosso exame abrangeu ainda a verificacdo da concordadncia da informacdo constante do Relatorio de gestao com os restantes
documentos de prestagao de contas, bem como as verificagdes previstas nos niimeros 4 e 5 do artigo 4512 do Cédigo das Sociedades
Comerciais.

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

7 Em nossa opiniao, as referidas demonstracoes financeiras consolidadas apresentam de forma verdadeira e apropriada, em todos os
aspetos materialmente relevantes, a posicao financeira consolidada da Sociedade Comercial Orey Antunes, SA em 31 de dezembro de
2014, 0 resultado consolidado e o rendimento integral consolidado das suas operagdes, as alteragdes no capital proprio consolidado
e os fluxos consolidados de caixa do exercicio findo naquela data, em conformidade com as Normas Internacionais de Relato Finan-
ceiro (IFRS) tal como adotadas na Unido Europeia e a informacao nelas constante é completa, verdadeira, atual, clara, objetiva e licita.
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Relato sobre outros requisitos legais
8 E também nossa opinido que a informacdo constante do Relatério de gestdo é concordante com as demonstracdes financeiras

consolidadas do exercicio e o Relatério do governo das sociedades inclui os elementos exigiveis nos termos do artigo 2452%-A do
Codigo dos Valores Mobiliarios.

30 de abril de 2015

PricewaterhouseCoopers & Associados

- Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, Lda

Inscrita na Comissdao do Mercado de Valores Mobiliarios sob o n? 9077

representada por:

Jorge Manuel Santos Costa, R.O.C.
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24. RELATORIO E PARECER DO CONSELHO FISCAL SOBRE AS CONTAS CONSOLIDADAS

Senhores Accionistas,

No cumprimento do mandato que V. Exas. nos conferiram e no desempenho das nossas func¢des legais e estatutarias apresentamos
o relatério da actividade desenvolvida pelo Conselho Fiscal da Sociedade Comercial Orey Antunes, SA (adiante também designada
por Empresa), bem como o parecer sobre o relatério de gestdao e as demonstra¢des financeiras consolidadas relativas ao exercicio
findo em 31 de Dezembro de 2014.

Relatério

Durante o exercicio de 2014 acompanhamos a atividade da Empresa, examinamos regularmente os livros, registos contabilisticos e
demais documentacao, zelamos pela observancia da lei e do contrato de sociedade e obtivemos da Administracao os esclarecimen-
tos, informacdes e documentos solicitados.

0 Conselho Fiscal, dando cumprimento ao disposto no Artigo 4202 do Cédigo das Sociedades Comerciais, reuniu com uma frequéncia
trimestral tendo obtido junto da Administragdo e dos responsaveis das areas financeira e da contabilidade, bem como dos auditores,
todos os esclarecimentos e informacdes solicitados. O Conselho Fiscal esteve presente, ainda, na reunidao do Conselho de Adminis-
tracdo que aprovou o relatério de gestao e as contas consolidadas do exercicio de 2014.

No ambito da sua atuacdo o Conselho Fiscal procedeu, assim, a: (i) fiscalizagdo da Administracdo da Sociedade; (ii) vigilancia da
observancia da lei e do contrato de sociedade; (iii) verificacdo da regularidade dos livros, registos contabilisticos e documentos que
lhe servem de suporte; (iv) verificacdo da extensdo da caixa e da existéncia de bens e valores pertencentes a sociedade; (v) verifica-
¢do dos documentos de prestacdo de contas; (vi) verificacdo que as politicas contabilisticas e os critérios valorimétricos conduzem
a uma correcta avaliagdo do patriménio e dos resultados; (vii) fiscalizagdo da eficacia do sistema de gestdo de riscos e do sistema
de controlo interno.

No quadro das suas competéncias o Conselho Fiscal procedeu, ainda, a fiscalizagdo: (i) do processo de preparacdo e de divulgacao
de informacao

financeira; (i) da revisdao de contas aos documentos de prestacdo de contas da sociedade; e (iii) da independéncia do revisor oficial
de contas, designadamente no tocante a prestacao de servigos adicionais.

O Relatério do Governo da Sociedade foi, igualmente, objeto de aprecia¢do por parte do Conselho Fiscal, verificando-se que o mesmo
compreende os elementos previstos no Cédigo dos Valores Mobilirios.

0 Conselho Fiscal obteve, sempre que necessario, as informacgdes e elementos solicitados junto dos Auditores da Empresa e apreciou
a certificagdo legal das contas consolidadas emitida pelo Revisor oficial de contas, com a qual concorda.

A Demonstra¢do da posicao financeira consolidada em 31 de Dezembro de 2014, a Demonstracdo consolidada dos resultados por
naturezas, a Demonstra¢do consolidada de alteracdo dos capitais proprios, a Demonstra¢do consolidada do rendimento integral e a
Demonstragdao consolidada dos fluxos de caixa referentes ao exercicio findo naquela data e o correspondente Anexo as demonstra-
¢oes financeiras consolidadas bem como o Relatério de gestdo, que examinamos, lidos em conjunto com a Certificacao Legal das
Contas consolidadas, permitem uma adequada compreensao da situagdo financeira, do resultado das suas opera¢des e os fluxos
de caixa e satisfazem as disposi¢des legais e estatutarias em vigor. As politicas contabilisticas e os critérios valorimétricos adotados
merecem a nhossa concordancia.

Parecer

Assim, propomos que sejam aprovados o Relatério de gestdo, a Demonstragdao da posicao financeira consolidada em 31 de Dezembro
de 2014, a Demonstra¢ao consolidada dos resultados por naturezas, a Demonstragao consolidada de alteragdo dos capitais proprios,
a Demonstracdo consolidada do rendimento integral e a Demonstracdo consolidada dos fluxos de caixa referentes ao exercicio findo
naquela data e o correspondente Anexo as demonstragdes financeiras consolidadas, da Sociedade Comercial Orey Antunes, SA, apre-
sentados pelo Conselho de Administragao.
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Declara¢ao

Ao abrigo da alinea c) do n? 1 do art®. 2452 do CVM e de acordo com o disposto no na alinea a) do n? 1 do art? 82 do Regulamento
da CMVM n? 5/2008, o Conselho Fiscal afirma que, tanto quanto é do seu conhecimento, a informacao contida no Relatério de Gestao,
Contas anuais consolidadas e demais documentos de prestacdao de contas relativos ao exercicio de 2014, foi elaborada em confor-
midade com as normas contabilisticas aplicaveis, dando uma imagem verdadeira e apropriada do ativo e do passivo, da situacao
financeira e dos resultados do emitente e das empresas incluidas no

perimetro da consolidacdo e que o relatério de gestao expde fielmente a evolugdo dos negécios, do desempenho e da posicao do

emitente e das empresas incluidas no perimetro da consolidacdo e contém uma descricdao dos principais riscos e incertezas com que
se defrontam.

Lisboa, 30 de abril de 2015

O CONSELHO FISCAL
José Martinho Soares Barroso - Presidente
Acacio Augusto Lougares Pita Negrao

Nuno de Deus Vieira P. Salvador Pinheiro
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