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1. Mensagem do presidente

Excelentissimos Senhores Accionistas:

Introducdo:

Com o final de 2012 termina 0 meu terceiro mandato no Conselho de Administracdo desta
Casa, cumprindo-se assim dez anos como administrador executivo, nove dos quais como
Presidente. Ndo foram anos faceis nem em termos econdémicos, nem de mercados, nem
politicos. Nuns anos foram os mercados que nos preocuparam, noutros a economia e
outros a politica. Infelizmente, ultimamente, as preocupacdes tém sido tridimensionais!
Temos tido mercados instaveis, economias recessivas e politicas por vezes incertas outras

vezes aleatérias e muitas vezes erraticas.

2012 foi caracterizado por uma manutencdo do processo de ajustamento da economia
portuguesa, enquadrado pelo programa de assisténcia financeira. Este ajustamento
consiste, basicamente em, por um lado aumentar impostos, reduzindo significativamente o
rendimento disponivel dos agentes econémicos e, por outro, cortar custos, primeiro sobre a
forma de retirar beneficios - antes dados adquiridos - as pessoas, depois reduzindo a
qualidade e o ambito do chamado estado social e, finalmente, despedindo funcionarios

publicos.

O desequilibrio que se vivia — e ainda se vive - entre aquilo que eram as receitas e 0s
gastos do estado, tinha de ser enfrentado com realismo, coragem e pragmatismo. E as
solucdes sao sempre as mesmas existindo apenas uma que nao doéi, que € a de um forte
crescimento econémico. Todas as outras prejudicam alguém, ou se corta tudo nas
despesas ou se aumenta tudo nos impostos ou, como € 0 nosso caso, se faz uma
combinacdo de ambos. Pelo caminho, passamos por processos de melhorias de eficiéncia

quer na “captagéo” de receitas -leia-se impostos - quer na reducéo dos custos.

Tendo em conta que o PIB é o resultado da soma do consumo, com o Investimento, os
Gastos do Estado e mais Exportacdes, menos Importacdes, encontramo-nos huma situacao
em que o crescimento econdmico se encontra bastante limitado e circunscrito, sendo
vejamos: em termos de consumo privado a diminuicdo do rendimento disponivel das
familias associado a um grau de endividamento excessivo e a um nivel de confianga muito

baixo, faz com que, a excepc¢do dos turistas, cada vez se consuma menos; em termos de
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investimento - um dos motores potenciais do nosso crescimento econdémico - ndo existe
uma comunicacdo clara e inequivoca, de quais os beneficios e apoios ao investimento
naqueles que sdo 0s sectores estratégicos para a economia portuguesa; em termos de
gastos do estado, a ordem é de desinvestir e gastar menos; finalmente, estamos a exportar
mais, a nossa famosa tabua de salvagdo. No entanto, as nossas exporta¢des incorporam
um alto valor de bens importados. Nesse sentido, excluindo a energia, serd que poderemos

produzir localmente parte do que importamos?

Mais uma vez, penso que a solugdo de crescimento estd em conseguir atrair investimentos,
em exportar produtos de alto valor acrescentado nacional e em encontrar formas de
substituir sempre que possivel os produtos importados por nacionais. Esta receita que
parece simples é dificil de executar e s6 é possivel se o sector publico e privado

trabalharem de méos dadas na procura de um bem maior. Estou seguro que é possivel!

E nestas circunstancias de ajustamento, rigoroso e exigente, para as pessoas, familias,
empresas e Estado que se vive em Portugal que o Grupo Orey cumpriu mais um ano do seu
processo de transformacdo que tive oportunidade de detalhar em anos anteriores e que

este ano fica totalmente concluido.

Num enquadramento mais Internacional o PIB mundial voltou a apresentar um decréscimo
estimado na taxa de crescimento sobretudo devido a uma diminuigdo da procura mundial,
maioritariamente explicada pelo processo de desalavancagem do sector privado e pelos
diferentes programas de austeridade implementados pelos diversos governos no Bloco

Europeu.

No nosso caso, conseguimos a alguns anos antever este clima de contracdo ou de nao
crescimento acelerado e minimizar o impacto nos negdcios e investimentos do Grupo,

tomando as seguintes medidas:

1. Antevendo a crise politica e economico-financeira em Portugal, diversificamos a
nossa actividade e 0s nossos investimentos, sobretudo em paises do espaco
Atlantico como o Brasil, Angola e Mocambique, zonas de crescimento e de novas
oportunidades;

2. Reestruturamos o Grupo o que nos permitiu chegar ao fim de 2012 com uma
alocacdo de activos ajustada a esta realidade por um lado e, por outro, com 0s
investimentos ja segmentados e estruturados de acordo com 0 novo
posicionamento. O Grupo apresenta-se agora ao mercado e aos investidores de
uma forma simples e logica, 0 que nos torna mais ageis e flexiveis para melhor

potenciar a exploracdo de novas oportunidades.
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E, reflexo do sucesso deste processo de transformacao estratégica, fechamos o ano de
2012 com resultados muito positivos e ainda mais relevantes se considerarmos o clima de

apreenséo, negativismo e obstaculos ao crescimento, em que vivemos.

Resumo da Actividade em 2012

2012 assinala o final do processo de reposicionamento estratégico ja mencionado, que
obrigou a alteracBes na metodologia de apresentacdo das contas consolidadas. J4 neste
contexto, obtivemos em 2012 um Resultado Consolidado de cerca de 9 milhdes de euros,
um valor sem precedentes na histéria do Grupo e que representa um crescimento de mais
de 55% face a 2011.

O desempenho dos investimentos core da holding em Portugal, esta dentro dos parametros
esperados e, genericamente, todas as classes de activos que constituem o portfolio
reorganizado da Holding, apresentaram contributos positivos para este resultado, o que é

sinbnimo de que 0s NOSsOos investimentos seguem no rumo certo.

Resumindo, o ano de 2012 foi marcado por bons resultados muito alicercados na concluséo

com sucesso do processo de reposicionamento estratégico do Grupo Orey.

Apesar disso, 0 nosso modelo de negdcio tornar-se-a mais rentavel quanto mais escala

tiver. Nesse sentido, o0 nosso desafio nos préximos anos é fazer crescer o nosso balanco.

Engquadramento Macroeconémico

A crise da divida soberana na Zona Euro voltou a marcar o ano, em particular na primeira
metade do ano. No segundo semestre assistiu-se a apresentacdo de medidas inequivocas
por parte das entidades Europeias, nomeadamente do BCE, no sentido da preservagédo da
moeda Unica e do projecto Europeu nos moldes vigentes. A Europa apresentou ainda uma
contraccdo econOmica, muito penalizada pelas rigorosas medidas de ajustamento

orcamental dos seus estados membros.

Em Portugal observou-se uma deterioracdo da economia e continuAmos a assistir ao
esforco significativo de controle orcamental por parte do governo apés um pedido de ajuda
externa para o triénio de 2011-2013. A contrac¢do da actividade, estimada em 3,2%,
resultou no aumento da taxa de desemprego, que se estima em mais de 15% para 2012,
voltando a penalizar o consumo privado no ano e a originar uma variagcdo positiva na taxa
de poupanca. Registaram-se alguns progressos no processo de ajustamento,

designadamente ao nivel do reequilibrio do saldo da balanca corrente e de capitais, com um
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crescimento das exportacées e uma forte reducdo das importagcbes. Também a percepcao
de risco dos investidores internacionais relativamente & economia portuguesa aparentou
alguns sinais de melhoria. Ainda assim, para 2013, estima-se que Portugal apresente uma
contraccgdo de cerca de 2%, devido & manutencgéo da politica de controlo orgamental.

Espanha apresentou em 2012 uma contrac¢cdo que se espera de 1,4%. As medidas de
ajustamento orcamental associadas ao aumento exponencial da taxa de desemprego
superior a 25%, ndo permitiram a recuperacdo do nivel do consumo privado. O esfor¢o do

Governo Espanhol centrou-se sobretudo na normalizag&o do sector financeiro.

Do outro lado do Atlantico, o Brasil cresceu apenas cerca de 1%, enquanto o bloco
Americano surpreendeu pela positiva, tendo um crescimento econémico superior a 2,3%

face ao ano anterior.

No sector financeiro, os mercados viveram mais um ano de elevada volatilidade resultante
de flutuacdes consideraveis na averséo ao risco, resultado da crise da divida soberana na
zona euro. Saliento, no entanto, a decisdo do Conselho Europeu do final de Julho no
sentido de criar uma Unido Bancaria e a declaracdo de disponibilidade do BCE para realizar
as intervencdes necessarias a preservacao da moeda Unica. Os mercados obrigacionistas
assistiram a uma forte melhoria do seu risco de crédito, contribuindo para ganhos
significativos nesta classe de activos, enquanto os mercados accionistas assistiram a forte
subida na segunda metade do ano, beneficiando da elevada liquidez existente no mercado

em funcéo da ac¢do dos Bancos Centrais Mundiais.

Em concluséo, apesar de algumas evolugbes positivas, sobretudo de expectativas e de
mercados, estas ainda ndo se fazem sentir no crescimento das empresas nem no
crescimento econdmico dos paises. Nesse sentido, espera-se ainda um ano de 2013 sem

crescimento econémico ou mesmo com contracéo do PIB.

Sintese da Actividade em 2012:

Em 2012, concluimos o processo de reposicionamento e comecamos a olhar para os
Nnossos negoécios e investimentos numa perspectiva e visdo de portfolio de investimentos

com varias classes de activos e respectivas alocacgoes.

No caso do fundo de Private Equity, base do reposionamento estratégico uma vez que
foram incorporados neste fundo constituido em 2009 os investimentos da &rea néo
financeira, detemos actualmente todos investimentos que agrupamos em Transportes &

Logistica Nacional, Transportes & Logistica Africa, Transportes & Logistica Espanha e
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Sectores Naval e Segurancga e Industrial.

Na Area dos investimentos estratégicos, nos quais se incluem os investimentos na Orey
Financial e na Orey Financial Brasil, moldamos as estruturas a nova realidade do mercado e
estamos preparados para um crescimento sustentado quando o mercado assim o permitir.
No caso do Brasil o grupo resolveu desinvestir na area de wealth management por néo ter
escala suficiente e pela elevada concorréncia e baixas margens. Iremos, assim, focarmo-
nos ainda mais na exploracdo de outras oportunidades, nomeadamente Corporate Finance,
Private Equity e gestdo de Distressed Funds, onde é de assinalar a manutencao da éptima
performance na gestao de dois grandes projectos de gestdo de massas falidas.

Perspectivas futuras:

Apesar de um ano positivo para o Grupo, é fundamental que, as melhorias que ocorreram
no segundo semestre de 2012 continuem e que a situagéo politico econémica continue o

seu caminho em direc¢do a normalidade.

Apesar de as perspectivas de crescimento econdmico para 2013 ainda ndo serem as
desejadas para potenciarem o crescimento desejado do Pais e consequentemente do
Grupo, tenho a plena convic¢cdo que o nosso novo modelo de negdcio, suportado pelo
continuo esfor¢o, agilidade, capacidade de adaptacdo e elevado nivel qualitativo que
caracterizam as minhas equipas nos continuara a levar por um caminho construtivo, criativo,
valorizador de ideias e realizador de pessoas e projectos. Em resumo, um caminho muito

positivo preparado contra ventos e marés que possam vir a condicionar o nosso futuro.

Agradecimentos:

Desejo ainda agradecer a todos os Excelentissimos Senhores Accionistas, colaboradores
do Grupo e membros dos Orgdos Sociais toda a colaboracio, confianca e apoio reforcado
gue deram ao Conselho de Administragdo no ano passado e no mandato que agora

termina.
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2. Sumario Executivo

2.1 Enquadramento Externo

Em 2012 o PIB mundial voltou a apresentar um decréscimo estimado na taxa de crescimento situando-se
nos 2,2% em 2012 face aos 2,9% em 2011. Este decréscimo encontra-se associado a uma diminui¢dao da
procura mundial, maioritariamente explicada pelo processo de desalavancagem do sector privado e pelos

diversos pacotes de austeridade adoptados pelos diversos governos no Bloco Europeu.

A crise da divida soberana na Zona Euro voltou a marcar o ano, nomeadamente no primeiro semestre. No
segundo semestre assistiu-se a apresentagdao de medidas inequivocas por parte das entidades Europeias,
nomeadamente do BCE, no sentido da preservacdao da moeda Unica e do projecto Europeu nos moldes

vigentes.

Em termos de crescimento econdmico, o bloco Europeu apresentou uma contracgao econdmica estimada
de 0,4% sendo maioritariamente penalizado pelas rigorosas medidas de ajustamento orgamental dos

seus estados membros.

Em Portugal, apds um pedido de ajuda externa para o triénio de 2011-2013, o Governo manteve como
objectivo da sua politica o controle orgamental. Desta forma, um novo conjunto de medidas de
consolidagdo orgamental originaram uma maior contracgdo, estimada de 3,2%, da actividade econdmica

do pais.

A contracgdo da actividade resultou no aumento da taxa de desemprego, que se estima em mais de 15%
para 2012, voltando a penalizar o consumo privado no ano e a originar uma variagao positiva na taxa de
poupanca. A contrac¢do da procura interna reflectiu-se no reforgo do sector exportador que foi traduzido
numa melhoria do défice da balanca comercial na ordem dos 37%. Em 2013, estima-se que Portugal

apresente uma contracgdo de cerca de 2%, devido a manutencgao da politica de controlo orgamental.

Por sua vez, Espanha apresentou em 2012 uma contrac¢do esperada de 1,4%. As medidas de
ajustamento orgamental associadas ao aumento da taxa de desemprego superior a 25%, ndo permitiram
a recuperac¢do do nivel do consumo privado. O esforco do governo espanhol centrou-se na normalizacdo
do sector financeiro, tendo sido negociado com a unido europeia um pacote de ajuda ao sector bancario,

gue permitiu a recapitaliza¢do do sector.

Na economia Brasileira assistiu-se a um abrandamento na taxa de crescimento do PIB, para apenas cerca

de 1% em 2012.

10



Relatério & Contas| 2012

Com menores medidas de controlo orgamental, o bloco Americano surpreendeu pela positiva, tendo um
crescimento econdmico superior de 2,3% face a 2011. Para 2013 é estimado que o PIB americano cresca

1,9%.

No sector financeiro, os mercados obrigacionistas assistiram a uma forte melhoria do seu risco de

crédito, contribuindo para ganhos significativos nesta classe de activos.

Também os mercados accionistas assistiram a forte subida na segunda metade do ano, beneficiando da

elevada liquidez existente no mercado em fung¢do da ac¢do dos Bancos Centrais Mundiais.

Apesar de algumas melhorias face aos primeiros meses de 2012, no final do ano o enquadramento ainda
ndo é de crescimento globalizado vivendo-se ainda um clima de incerteza, nomeadamente em relagdo a

situacdo da economia portuguesa.

2.2 Evolucao dos Negocios

Conforme anunciado no Relatério e Contas de 2011, fruto do processo de reposicionamento do Grupo, a

metodologia de apresentac¢do de contas da Sociedade foi alterada.

A preparacdo e a antecipacdo do Grupo para enquadramentos menos favoraveis permitiu-nos chegar ao
fim de 2012 com uma alocag¢do de activos ajustada por um lado e, por outro, com os investimentos ja

segmentados e estruturados de acordo com o novo posicionamento.

Como resultado deste reposicionamento os Resultados Consolidados foram 9.036.602 milhdes de Euros,

traduzindo um aumento de 55,2% face ao ano anterior.
Houve um acréscimo significativo do ROE que ultrapassou 29% e do ROA que é cerca de 10 %.

Embora o resultado consolidado seja positivo, continua a existir um desequilibrio em actividades em
continuidade e as opera¢des em descontinuagdo, em resultado da alteragdo efectuada com a colocagdo

das empresas ndo financeiras no fundo Private Equity, como ja tinha acontecido em 2011.

Esperamos que a partir de 2013, com todo o reposicionamento estratégico concluido, esta realidade se

altere, se corrija este desequilibrio e que os resultados das operag¢des descontinuadas sejam residuais.

No entanto, ja neste ano, as rubricas de custos e proveitos sdo comparaveis, o que ndo acontecia nas

demonstragdes de resultados dos dois ultimos anos.
O desempenho dos investimentos core da holding em Portugal, estdo dentro dos parametros esperados.

Apesar de um ano muito positivo para o Grupo, é importante que os factores que condicionam a vida das

empresas, nomeadamente a liquidez na economia real, e o crescimento econdmico, se resolvam, de

OREY
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forma a que os agentes econdmicos possam voltar a operar dentro de quadros e cenarios de

normalidade.

No caso do Grupo Orey é também relevante que esta inversdo se verifique para potenciar e solidificar o
caminho de crescimento que temos vindo a implementar desde 2009. Nos ultimos trés anos realizdmos
com sucesso um processo de transformagdo evolutiva e que tem por principios a centralizacdo da
actividade no Sector Financeiro e a simplificagdo da apresentagdo do seu portfolio de investimentos ao

mercado.

Este processo de reposicionamento estratégico em holding de Investimentos condicionou a gestdo dos
investimentos da holding numa légica de family office com um asset allocation estratégico nas diversas
classes de activos que teve de ser acompanhado por uma evolugao da metodologia de apresentagao de
contas que reflectisse esta realidade, ja espelhada nas contas finais de 2011, em que a holding agrupa e

segmenta todos os seus investimentos de acordo com a seguinte ldgica e classes de activos:

Private Equity Strategic Assets Alternative Investments Real Estate

= Transportes & Logistica Nacional

= Transportes & Logiitica Africa = Orey Financial Portugal * OP Incrivel L
s . . . = Imdveis da SCOA
= Transportes & Logiitica Espanha = Orey Financial Brasil = Orey FIP| o
N N = Imoveis da OGI
* Naval e Seguranca = Orey Servigos & Orgnizagao
* Industrial

Listed Equities Fixed Income Cash & Deposits Other Assets

= Activos Fixos Tangiveis
= Activos Intangiveis

= Depésitos a Prazo .
= Activos por Impostos

L e = Depdsitos a Ordem o
venda = Empréstimos a Subsidiarias Diferidos

= Tesouraria
= Contas a Receber

= Investimentos disponiveis para = Obrigacdes

= Diferimentos

12
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3. Analise Macroecondmica

3.1 Economia Internacional

Em 2012 o PIB mundial voltou a apresentar um decréscimo na taxa de crescimento situando-se nos
(Estimado) 2,20% em 2012 face aos 2,90% em 2011. Este decréscimo encontra-se associado a uma
diminuicdo da procura mundial, maioritariamente explicada pelo processo de desalavancagem do sector
privado e pelos diversos pacotes de austeridade adoptados pelos governos predominantemente no Bloco

Europeu.

A crise da divida soberana na Zona Euro voltou a marcar o ano. Na sequéncia do ocorrido nos anos
anteriores, os problemas de défice/divida excessiva associado a falta de capacidade politica dos lideres

Europeus para uma resolugao estrutural manteve-se durante grande parte do ano.

Desta forma observamos dois momentos distintos em 2012: No primeiro semestre o avolumar da crise da
divida na Zona Euro, num cenario de espiral de subida das yields dos periféricos, alastrada a paises de
maior dimens3ao, nomeadamente Espanha, juntamente com elevados receios de desintegragdo do Euro.
No segundo semestre a apresentagao de medidas inequivocas por parte das entidades Europeias,
nomeadamente do BCE, no sentido da preservagao da moeda Unica e do projecto Europeu nos moldes

vigentes.

Por outro lado, a diminui¢dao dos niveis de inflagdo de 2011 para 2012 nos diversos blocos econémicos
mundiais foi factor impulsionador da manutengdo de politicas expansionistas por parte dos principais
Bancos Centrais mundiais, tornando-se a sua ac¢do fundamental na suavizacdo do impacto da
desacelera¢do econdmica, uma vez que os Governos dos paises desenvolvidos tiveram uma capacidade
muito reduzida/nula para estimularem as suas economias pela via orgamental. Desta forma, para além de
manterem as suas taxas de referéncia inalteradas, BCE (0,75%); FED (0,25%); BOE (0,50%); BOJ (0,10%),

os Bancos Centrais apoiaram a economia com um conjunto de medidas ndo convencionais.

3.2 Economiada Zona Euro

Em termos de crescimento econdémico, o bloco Europeu apresentou uma contrac¢do econdmica de
(Estimado) 0,4% sendo maioritariamente penalizado pelas rigorosas medidas de ajustamento orgamental
dos seus estados membros, tendo inclusive visto aumentar a taxa de desemprego de 10,17% em 2011

para (Estimado) 11,40% em 2012.

Para além dos paises que recorreram a intervengao externa, também o principal motor da Economia
Europeia, a Alemanha, viu a sua taxa de crescimento cifrar-se nos (Estimado) 0,90% em 2012 face aos 3%

ocorridos em 2011. N3o obstante, manteve uma criagao liquida de postos de trabalho positiva, acabando
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2012 com uma taxa de desemprego de 6,83% face a 7,05% em 2011. Acresce que, os receios dos
investidores, maioritariamente no primeiro semestre de 2012, levaram a um flight to quality,
aumentando a procura por titulos de divida alema nesse periodo, o que originou uma descida da taxa de

financiamento alema a 10 anos de 1,83% em Dez. 2011 para 1,32% em Dez. 2012.

A falta de coesdo politica da Unido Europeia numa resolugao firme, efectiva e colectiva da crise da divida
soberana manteve-se como catalisador de volatilidade nos mercados accionista e obrigacionista durante

a primeira metade de 2012.

N3o obstante a Grécia ter visto aprovado em Fevereiro um novo pacote de ajuda no valor de 130 MM,
uma reducdo da taxa de juro aplicdvel aos empréstimos bilaterais e a recuperagdo das mais-valias
realizadas pelo BCE e respectivos Bancos centrais com divida soberana Grega, a resolugao estrutural do

problema e viabilidade da economia Grega manteve-se fragilizada

Por outro lado, foi antecipado o arranque do MEE (Mecanismo Europeu de Estabilidade), que veio
substituir o anterior FEEF (Fundo Europeu de Estabilidade Financeira) com um aumento da sua
capacidade em 500 MM, ainda que sé tenha entrado em vigor em Setembro de 2012, apds o voto
favoravel do tribunal constitucional alemao. No MEE a ajuda financeira continuou a ser condicionada pela

politica econdmica seguida pelos paises que recorrem a sua assisténcia financeira.

Desta forma, assistimos a um contdgio na Zona Euro a paises de maior dimensao, nomeadamente

Espanha e Itdlia, com o agravamento dos seus custos de financiamento.

A moeda Unica foi igualmente penalizada neste periodo, com o EUR a apresentar uma desvaloriza¢do de

7% face ao USD, atingindo EUR/USD 1,2053 face a 1,2961 observado no final de 2011.

No primeiro semestre, o papel do BCE, ainda que importante, ndo contribuiu para a resolugdo estrutural
da crise, resumindo-se a compra de obriga¢cdes em mercado secundario de divida através do programa
SMP (Securities Market Programme) e a providenciar liquidez ao sector financeiro europeu, sob a forma
de empréstimos a 3 anos, através do programa de LTRO (Long Term Refinancing Operation), em

Fevereiro de 2012, na sequéncia do que ja havia efectuado no final de 2011.

A crise sistémica da Zona Euro originou elevados receios de desintegracdo da Zona Euro, tendo sido

inclusive atribuidas probabilidades de saida da Grécia do Euro.

No segundo semestre do ano o papel do BCE foi de extrema importancia no sentido da mitigacdo dos
efeitos da crise de divida soberana instalada na Zona Euro. No discurso de 26 de Julho, Mario Draghi
anuncia que dentro do mandato do BCE, o mesmo esta preparado para fazer o que for preciso para a
manuteng¢do do EURO. Posteriormente, passou das palavras aos actos apresentando em 6 de Setembro

um novo programa denominado OMT (Outright Monetary Transactions), que permitira ao BCE a compra
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ilimitada em mercado secundario de divida soberana com maturidades até 3 anos, de paises da Zona

Euro que se encontrem sob intervencdo do MEE.

3.3 Economia Portuguesa

Apds um pedido de ajuda externa para o triénio de 2011-2013, o Governo Portugués manteve como
objectivo da sua politica o controle orcamental. Desta forma, um novo conjunto de medidas de
consolidagdo orcamental originaram uma maior contraccdo da actividade econdmica do pais, situando-se

nos (Estimado) -3,18% face aos -1,55% de 2011.

A contrac¢do da actividade foi igualmente visivel no aumento da taxa de desemprego, que se situou nos
(Estimado) 15,65% face aos 12,73% de 2011, voltando a penalizar o consumo privado no ano e a originar
uma variagao positiva na taxa de poupanga. A contrac¢ao da procura interna reflectiu-se no reforgo do

sector exportador que foi traduzido numa melhoria do défice da balanga comercial na ordem dos 37%.

Foi permitido por parte dos credores, um aumento do objectivo do défice de 4,5% para 5%, valor que se
estima deverd ser atingindo. Portugal viu ainda a sua taxa de financiamento dos 10 anos atingir um
maximo de 16,45% face aos 13,42% no final de 2011, embora tenha terminado o ano nos 7,01%,

beneficiando do anuncio do Programa OMT.

Para 2013, estima-se que Portugal apresente uma contracg¢ao de 2,05%, devido a manutencgdo da politica

de controlo orgamental.

3.4 Economia Espanhola

Apds um ano de 2011 com crescimento positivo, Espanha apresentou uma contrac¢do de (Estimado)
1.4% em 2012. As medidas de ajustamento orcamental associadas ao aumento da taxa de desemprego
de 21,66% em 2011 para (Estimado) 25,05% em 2012, ndo permitiram a recuperacdo do nivel do

consumo privado.

O esforgo do governo espanhol centrou-se na normalizagdo do sector financeiro, com principal incidéncia
no Banco Bankia. Desta forma, o governo espanhol negociou com a unido europeia um pacote de ajuda
ao sector bancario, que permitiu a recapitalizacdo do sector. Foi criado um fundo de restruturacdo
ordenada bancaria, que comprara activos téxicos, em particular activos imobilidrios, aos diversos bancos
espanhodis com necessidades de aumento de racios de solvabilidade, até um montante maximo de 120

MM.

Esta negociagdo ocorreu num periodo subsequente a um aumento das taxas de financiamento do pais,

tendo o seu financiamento a 10 anos ultrapassado os 7,5% em mercado secundario.
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As medidas de ajuste orgamental permitiram uma redugdo do défice de 9,4% em 2011 para (Estimado)
8% em 2012, pelo que a meta tragada para 2013 nos 6% implica a manutengdo da actual politica restritiva

com consequéncias recessivas no PIB do pais. Desta forma é esperado que o PIB decres¢a 1,5% em 2013.

3.5 Economia Americana

Com menores medidas de controlo orgamental, o bloco Americano surpreendeu pela positiva, tendo um
crescimento econdmico superior em 2012 nos (Estimado) 2,30% face a 2011 nos 1,8%. A reducdo da taxa
de desemprego com consequente impulso do consumo tornou-se a prioridade dos responsaveis
governamentais americanos e da FED. Desta forma, assistimos a uma descida da taxa de desemprego de

8,9% em 2011 para 8,1% em 2012.

Também o mercado imobilidrio deu sinais positivos de recuperagdao. Desta forma, assistimos a um

aumento do prego das casas de 6,94% (S&P/Case Shiller Composite — 20 Home Price Index).

Mantendo a sua politica expansionista, a FED teve um papel activo no estimulo a economia, quer através
da compra mensal de USD40 MM obrigagdes hipotecarias, quer através do prolongamento do programa
denominado de Operagdo Twist (venda de obrigagGes de curto prazo e compra de obrigagdes de longo
prazo). Por outro lado, associou claramente o seu compromisso a actividade economia, estabelecendo
como objectivo para a sua politica expansionista uma taxa de desemprego nos 6,5%, com niveis de

inflagdo abaixo dos 2,5%.

No cenario de flight to quality ocorrido no 12 semestre, as yields dos EUA mantiveram-se com tendéncia

decrescente tendo as Treasuries 10Y atingindo os 1,75% face a 1,87% de 2011.

O ultimo trimestre do ano ficou marcado pela incerteza decorrente da falta de acordo entre republicanos
e democratas no que concerne as medidas de consolidagao orgamental a serem tomadas por forma a
tornar sustentdvel a divida publica americana. Um acordo relativo as receitas fiscais foi conseguido no
ultimo dia de 2012, tendo sido adiada para Fevereiro de 2013 a aprovac¢do das medidas de consolidagdo
na parte da despesa evitando assim o denominado Fiscal Cliff. Este evento representaria um conjunto de
cortes automaticos na despesa, subida de impostos e fim de beneficios fiscais num valor aproximado de

USD 607MM, com repercussdes negativas no PIB americano e mundial.

Para 2013 é estimado que o PIB americano cresca 1,90% e que a taxa de desemprego atinja os 7,7%.

3.6 Economia Japonesa

Apds uma contraccdo da economia em 2011 de 0,60%, o ano de 2012 marcou o regresso da economia

Japonesa a taxas de crescimento positivo, nos (Estimado) 1.98%.
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N3do obstante, o abrandamento da procura mundial, a forte desvalorizagdo de maximos histéricos do

IENE face ao USD, em redor dos 12,79%, contribuiu para impulsionar as exportagdes Japonesas.

A elei¢do do Partido Democrata Liberal resultou na definicdo de uma nova politica de combate a deflagao

com foco na politica monetaria, principal catalisador da desvalorizagdo do IENE.

Desta forma, sera de esperar para 2013 um enfraquecimento do IENE face ao USD, assim como o
aumento do target da taxa de inflagdo para os 2%. Desta forma é estimado que a economia japonesa

cresga 0,90% em 2013.

3.7 Economia Angolana

Apods apresentar uma taxa de crescimento superior a 3% em 2011, a economia Angolana deverd
apresentar um crescimento estimado do PIB de 6,8% em 2012 sendo os sectores da construgdo,

transportes e energia os principais impulsionadores do crescimento na vertente nao petrolifera.

Por outro lado, mantendo uma producdo petrolifera acima dos 1.7mbd continuou a beneficiar do elevado

preco do crude no valor global das exportagdes.

Para o ano de 2013, estima-se que a economia Angolana cresc¢a 5,8% mantendo uma taxa de crescimento

acima da média mundial.

3.8 Economia Brasileira

Na economia Brasileira assistiu-se a um abrandamento na taxa de crescimento do PIB, passando de um
crescimento de 2,76% em 2011 para (Estimado) 1% em 2012, situando-se a inflagdo nos (Estimado) 5,41%

face aos 6,63% em 2011.

Este clima foi dinamizador da adop¢do de uma politica expansionista por parte do Banco do Brasil,

através da descida da taxa de referéncia — Selic — de 11% para 7,25%.

N3do obstante o bloco continuar a assistir a um consideravel inflow de capital estrangeiro, um maior
controle cambial por parte das autoridades Brasileiras contribuiram para uma depreciacdo do Real face
ao Ddlar Americano, passando o USD/BRL dos 1,87 para os 2,05, o que representa uma desvalorizagdo de

9,90% no ano.

Para 2013, sera de esperar que o Brasil apresente uma taxa de crescimento positiva, estimada em 3,50%.
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3.9 Economia Chinesa

Apesar da desaceleragdo do crescimento na China, de 9,30% em 2011 para (Estimado) 7,80% em 2012,

este bloco foi dos principais contribuidores para o crescimento do PIB mundial no ano.

Durante 2012 as autoridades chinesas viraram-se para um novo paradigma, menos focado na construcdo
de infra-estruturas e no mercado imobilidrio e mais focado num crescimento organico suportado no

aumento do consumo interno.

Num cenario de contas publicas controladas e niveis de inflacdo controlados, as medidas de estimulo

econdmico ajudaram a suportar o crescimento econdmico e a evitar o Hard Landing no pais.

Para 2013, estima-se que a taxa de crescimento volte a aumentar, situando-se nos 8,10%.

3.10 Mercados Financeiros

A falta de resolugdo estrutural dos problemas de divida/défice excessivos da Zona Euro foi o principal
factor catalisador de volatilidade no mercado, estando esta ultima muito longe de atingir os niveis
verificados em 2010 e em 2011 em que o VIX (Volatility Index) atingiu os 45 pontos aproximadamente,

sendo que no ano de 2012 atingiu o seu pico em Maio nos 26 pontos aproximadamente.

Com o novo programa denominado OMT (Outright Monetary Transactions) por parte do BCE os
mercados obrigacionistas (nomeadamente na vertente Corporate e governamental dos paises
periféricos) assistiram a uma forte melhoria do seu risco de crédito, contribuindo para ganhos

significativos nesta classe de activos.

Também os mercados accionistas assistiram a forte subida na segunda metade do ano, beneficiando da
elevada liquidez existente no mercado em fungdo da ac¢do dos Bancos Centrais Mundiais, registando a
generalidade dos indices accionistas dos paises desenvolvidos e emergentes retornos positivos. Desta
forma, os principais indices registaram as seguintes subidas: Dow Jones: 7,26%, Eurostoxx 50: 13,79%,

Dax: 29,06%, Nikkei: 22,94%, MSCI World: 13,18%.
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4. Impacto do novo reposicionamento estratégico das
Contas Consolidadas

O Regulamento n2 1606/2002 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 19 de Julho de 2002, estipulou a
adopcdao em 2005 pelas empresas cotadas e que apresentavam contas consolidadas das normas
internacionais de contabilidade no Relato Financeiro. Esta adop¢do tem como objectivos a utilizacdo de
um conjunto de normas de contabilidade de elevada qualidade na elaboracdo das Demonstragdes
Financeiras Consolidadas, de modo a que fossem aceites internacionalmente e que houvesse um

aumento da convergéncia e das regras de contabilidade utilizadas a nivel internacional.

Esta alteragao surge como consequéncia do processo de globalizagao e do aumento da necessidade de
integracdo das empresas nos principais mercados de capitais internacionais. Estas normas também
pretendiam assegurar um elevado nivel de transparéncia e de comparabilidade na apresentagao da
informacdo financeira que é condicdo principal para a criagdo de um mercado de capitais integrado e que

funcione de forma eficaz e eficiente.

Desde essa data que as normas internacionais de contabilidade tém vindo a ser revistas e alteradas no

sentido de melhorar a informacdo financeira e convergir com as U.S. GAAP.

4.1 Alteracdo da estrutura de apresentacéo de contas

Na sequéncia da Assembleia Geral realizada em 1 de Junho de 2009, em que foi aprovada a passagem dos
negocios ndo financeiros do Grupo para um Fundo de Private Equity, o ano de 2011 marcou o inicio da
implementac¢do da nova metodologia de consolidacdo que reflectiu este posicionamento do Grupo como

Holding de investimentos.

Nas contas consolidadas da Orey de 2011, conforme divulgado no respectivo Relatdrio e Contas, todas as
actividades das sub-holdings nao financeiras foram reconhecidas no Balanco em Activos e Passivos
Detidos para Venda, fora da estrutura normal das opera¢des em continuidade. Na Demonstragao de
Resultados numa optica de consolidagdo, todos os resultados destas empresas foram apresentadas na

rubrica “Resultados de Unidade Operacionais em Descontinuagao”.

No primeiro semestre de 2012 registou-se a passagem das sub-holdings nao financeiras para o Fundo de
Private Equity, sendo registadas na posi¢do financeira como investimentos financeiros com perda de
controlo, devido a alienagdo de partes do capital das entidades que exercem essas actividades, assim

como da formaliza¢do de acordos parassociais.
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Os referidos acordos parassociais vém na sequéncia do processo de transformagdo da Orey cujo
objectivo, a nivel das sociedades participadas nao financeiras, que se traduz na implementagdo de um

modelo de controlo conjunto, por oposicdo do controlo solitario que vinha a sendo adoptado pelo Grupo.

De acordo com as normas de contabilidade internacionais em vigor (IFRS/IAS) utilizadas pelo Grupo
desde 2005, esta alteragdo, a luz da IAS 27 — Demonstragdes Financeiras Consolidadas e Separadas, IAS
28 — Investimentos em Associadas e IAS 31 — Empreendimentos Conjuntos, requer a utilizacdo, para a
valorizagdo destes investimentos, dos principios da IAS 31, os quais permitem, em alternativa, a adopgao
do reconhecimento pelo método de equivaléncia patrimonial. Neste contexto, e para efeitos da
consolidacdo das referidas sociedades, a Orey optou pela utilizagdgo do método de equivaléncia

patrimonial nas suas contas consolidadas do exercicio findo em 31 de Dezembro de 2012.

Esta transformagao nao constitui um simples processo de reestruturagao do Grupo. A gestao do fundo de
Private Equity vai ser efectuada por equipas de gestdo préprias e especializadas, ndo controladas pela
Gestdo do Grupo. As suas decisGes sdo autdnomas e estes investimentos sdo avaliados pela

Administragdo do Grupo numa dptica de investimento financeiro e do seu retorno.

O objectivo da Administragdo do Grupo é, também, efectuar a dispersao da sua participagao no fundo de
Private Equity através de aumentos de capital sucessivos, com a entrada de novos investidores, que ira

diluir a sua participagdo a um nivel menos relevante do actual.

Para além das alteracGes apresentadas anteriormente, nas demonstragdes financeiras emitidas em 31 de
Dezembro de 2012, o Conselho de Administracdo decidiu manter a classificagdo como activos detidos
para venda, para os activos inerentes as participagdes na OP Incrivel SGPS SA e da FAWSPE, conforme

havia sido apresentado no Relatdrio e Contas do exercicio de 2011.

Esta classificagdo retirou os activos e passivos, destas participagdes, das rubricas correntes do balanco e
apresenta-as em linha separada no Activo como “Activos Classificados como Detidos para Venda” e no
Passivo como “Passivos relacionados com os Activos Classificados como Detidos para Venda” de acordo

com a IFRS 5 — Activos Ndo Correntes Detidos para Venda e Operagdes em Descontinuagao.

Desde Novembro de 2011, e pese embora a dificil situagdo conjuntural internacional vivida durante o ano
de 2012, o Conselho de Administracdo da Sociedade tem efectuado todos os esfor¢os para a venda das
participacbes na OP Incrivel SGPS SA e na FAWSPE, os quais se consubstanciam em contactos com
investidores, no sentido de tomarem parte da posi¢do do Grupo. O Conselho de Administracdo considera
como de elevada probabilidade a venda destas participacGes, esperando a Orey concretizar a venda no

decurso de 2013.
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5. Posicionamento Estratégico

Conforme ja referido, o Grupo iniciou em 2009 um novo rumo na sua orientacao estratégica. Posicionou-
se como holding de investimentos e langou as bases de um processo de centralizagdo da sua actividade

na Area Financeira, através da criacdo de um fundo de private equity para o sector n3o financeiro.
Este reposicionamento da estratégia de investimento teve como objectivos principais:

= Simplificar a forma como Grupo se apresenta no mercado de capitais uma vez que a dispersdo e
complexidade das diversas unidades de negdcio limitam o desempenho do titulo Orey em bolsa,
reduz a liquidez e a ateng¢do dos analistas, tornando mais dificil a captacdo de capitais para
financiar o crescimento;

= Abrir o investimento a capital externo;

= Potenciar o know-how de mais de 125 anos do Grupo na drea de Transportes & Logistica para

novos investimentos nas areas geograficas da Peninsula Ibérica, Brasil e Angola.

Este processo de transformacdo levou a que a holding do Grupo agrupasse os seus investimentos de

acordo com a seguinte légica:

Private Equity Strategic Assets Alternative Investments Real Estate

= Transportes & Logistica Nacional

- Transportes & Logiitica Africa = Orey Financial Portugal * OP Incrivel L
- . . . = Imoveis da SCOA
= Transportes & Logiitica Espanha = Orey Financial Brasil = Orey FIPI o
. — = Imoveis da OGI
= Naval e Seguranca = Orey Servigos & Orgnizagdo
= Industrial

Listed Equities Fixed Income Cash & Deposits Other Assets

= Activos Fixos Tangiveis

= Activos Intangiveis

= Investimentos disponiveis para = Obrigacdes , R = Activos por Impostos
P a gag = Depositos a Ordem P P

venda = Empréstimos a Subsidiarias ) Diferidos
= Tesouraria

= Depdsitos a Prazo

= Contas a Receber
= Diferimentos

Private Equity

Encontra-se constituido um Fundo, denominado Orey Capital Partners | SCA SICAR, sedeado e regulado
no Luxemburgo, que materializa a nova estratégia do Grupo e que agrupa todos os investimentos das

actividades nao financeiras e histéricas do Grupo, nomeadamente:

= Transportes & Logistica - Mercado Nacional

= Transportes & Logistica - Africa
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= Transportes & Logistica - Espanha
= Area Naval e Seguranca

= Area Industrial

A estratégia deste fundo passa pela captacdo de capital de investidores externos no sentido de aumentar
a presenca nestas dreas de negdcio, capitalizando no elevado know-how e especializagdo das equipas de

gestdo nestas areas.

Em complemento existe também o objectivo de investir em novas empresas, quer através de processos
de aquisicdo oportunisticos, quer através de incorporagdo das mesmas no portfolio das empresas da

Holding como forma de investimento dos accionistas e proprietdrios dessas sociedades.

O objectivo é fazer crescer ainda mais a presenca nos sectores histéricos do Grupo utilizando o
conhecimento adquirido ao longo de toda a sua histéria para optimizar investimentos e negdcios

mantendo o foco e vocagdo no espaco atlantico e nas dreas de Transportes & Logistica e areas técnicas.

Strategic Assets

O novo posicionamento do Grupo passa pela aposta na Area Financeira, quer no mercado nacional e
espanhol, quer no mercado Brasileiro. Esta estratégia tem vindo a ser implementada respectivamente

através das suas participadas Orey Financial e Orey Financial Brasil.

Em Portugal a Orey Financial, que detém hoje uma licenga de Instituicdo Financeira de Crédito, tem vindo
a sedimentar a sua posicdo através de um crescimento sustentado, quer através do crescimento dos
negocios que lancou desde o inicio da sua actividade, quer através da exploracdo de novas dreas de

negocio e novos segmentos.

A Orey Financial sempre se caracterizou pelo lancamento de solug¢Ges inovadoras, pelo que as
perspectivas de futuro sdo muito optimistas, pois possui hoje uma estrutura agil e flexivel, preparada

para responder rapidamente e de forma eficiente a novas oportunidades e desafios.

Em Espanha, onde a Orey actua através de uma sucursal da Orey Financial, tem vindo a ser explorada a
area de corretagem e, apesar do mercado altamente competitivo, a Orey tem vindo a crescer de forma

sustentada neste mercado, o que deixa boas perspectivas para este investimento.

No caso do Brasil, foi iniciada em 2011 uma reorganizacdo da actividade e definidas novas linhas de
orientacdo estratégica do Grupo de forma a permitir potenciar as areas de negdcio neste mercado,
nomeadamente Distressed Assets, Private Equity, Corporate Finance, Imobilidrio, Private Wealth e Asset
Management. Com isto o Grupo espera aumentar a quota de mercado da Orey Financial Brasil nos

segmentos referidos, garantir escala para as plataformas de negédcio e elevar a rentabilidade de modo
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sustentdvel. Em 2012 foi transferido todo o negdcio das dreas de Fundos e Gestdo de Carteiras de

clientes particulares, focalizando-se a Orey Financial nas areas de negdcios ja referidas anteriormente.

A partir de 2006 a Orey Servicos & Organizacdo (0SO), empresa de servigos partilhados, passou a
aglomerar para as diferentes empresas do Grupo em Portugal, Espanha, Angola, Mogambique e Brasil, as

fungdes de:

= Contabilidade e Finangas

= Gestdo Financeira

= Gestdo, Planeamento e Controlo Or¢gamental
= Tecnologias de informacao

= Recursos Humanos

= Administragao de InstalagGes e Gestao de Contratos

Esta foi uma aposta vencedora pois os ganhos de eficiéncia e agilidade tém vindo a permitir resultados

gue sdao muito superiores ao que cada empresa participada conseguiria alcangar individualmente.

Na sequéncia do reposicionamento da holding e do novo modelo de gestdo numa perspectiva de Private
Equity esta unidade é hoje como uma area estratégica para a Orey. Além dos ganhos ébvios ao nivel dos
custos de acesso a solugdes, da optimizagdo das ferramentas a disposicdao das diferentes empresas, da
integracao dos modelos ao nivel do Grupo, destaca-se a elevada eficiéncia e a capacidade de resposta na
integracdo de novas empresas e de novos investimentos. O modelo de servigos partilhados testado com
sucesso da OSO permite optimizar a estrutura destas novas empresas no portfolio de investimentos do
Grupo, focando as equipas das empresas nas suas areas de especializagdo e no seu core business e,
simultaneamente, dotando a Administracdo da Orey de ferramentas de medicdo e controlo uniformes e

integradas para melhor avaliar a performance destes investimentos.

Alternative Investiments

Ainda em 2007 a Orey, através da sua participada Orey Financial Brasil, identificou o potencial de negécio
resultante da aquisicdo e gestdo de massas falidas com forte potencial superavitario mas que se
encontram bloqueadas em complexos processos legais e negociais e realizou a primeira operagao criando

o projecto OP Incrivel.

O plano de gestdo desta massa falida implicou negociagdes com inumeros credores, advogados, o sindico
da faléncia, o accionista e investidores. A sua complexidade, impacto e abrangéncia deram a Orey uma

experiéncia incomparavel na gestdo de processos desta natureza.

O Conselho de Administragdao aproveitou este conhecimento e, decorrente da sua experiéncia na

identificacdo, gestdo e liquidagdo de Massas Falidas constituiu ainda em 2010, através da Orey Financial
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Brasil (OFB), o Fundo de Investimentos em Participa¢des Orey FIP I. No final desse ano o FIP | adquiriu a

OFB a Sociedade Veiculo detentora dos direitos de Gestdo e dos Activos 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 permitird explorar esta area recente

na longa histéria do Grupo, mas de enorme potencial dado o contexto de mercado.
Real Estate

O imobiliario do Grupo encontra-se, neste momento, repartido por duas sociedades: a holding e a Orey
Gestdo Imobiliaria, S.A. (OGl). Esta ultima empresa foi criada para gerir todo o patrimonio imobiliario do
Grupo, de tal modo que a maioria dos investimentos nesta drea tém vindo a ser concretizados através

desta sociedade.

O objectivo é que todos os activos imobiliarios sejam detidos pela OGlI, pelo que se tem vindo a transferir

os varios iméveis da holding para esta sociedade.

Através da OGl a Orey tem atingido o que se propunha com a sua criagao, nomeadamente a eficiéncia da
gestdo do patrimdnio imobilidrio, quer através da melhor utilizagdo dos espagos pelas empresas do

Grupo, quer pelo retorno obtido através de rendimentos sobre a forma de rendas a empresas externas.
Outros Investimentos

0O ano 2012 deu, assim, continuidade ao processo de consolidagdo do plano de transformagao e evolugao
do Grupo, preparando a sociedade para, de forma mais eficiente e flexivel, crescer num ambiente cada

vez mais competitivo em todas as areas de investimento.

Neste contexto, os restantes investimentos referem-se as areas de Investimentos Financeiros N&o

Estratégicos, Outros Investimentos Financeiros, Depdsitos e Outros Activos.

Em 2012 foi constituida a sociedade Orey Holding Malta, cujo objectivo principal sera aglutinar os Activos

Financeiros da Sociedade, e gerir estrategicamente este tipo de Investimentos.
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6. Informacé&o financeira e principais factos

Informacéo Financeira 12/11 (%)

Vendas e Prestagdes de servigos 7.379.183 7.080.644 4,2%
Custo das Vendas e Subcontratos (846.750) (642.072) 31,9%
Margem Bruta 6.532.433 6.438.572 1,5%
Outros proveitos operacionais 2.721.801 1.529.317 78,0%
Outros custos operacionais (14.816.253) (11.929.483) 24,2%
EBITDA (5.562.019) (3.961.594) -40,4%
AmortizagGes do exercicio (362.793) (329.013) -10,3%
EBIT (5.924.812) (4.290.606) -38,1%
Ganhos/ Perdas em Empresas Associadas (258.339) 301.930 186%
Ganhos/ (Perdas) financeiras (487.287) (586.592) 16,9%
EBT (6.670.438) (4.575.268) -45,8%
Impostos sobre Lucros (417.350) (345.476) 20,8%
Resultados das oper. em continuidade (7.087.787) (4.920.744) 44,0%
Resultados de oper. descontinuadas 16.124.389 10.657.283 51,3%
Interesses Minoritarios 0 86.546 -100,0%
Resultados Liquidos Consolidados 9.036.602 5.823.085 55,2%
ROE 29,41% 21,43% 8,0 p.p.
ROA 9,79% 5,84% 3,9 p.p.
Margem Bruta (em %) 88,5% 90,9% -2,4 p.p.
Cost-to-Income 226,8% 185,3% 41,5 p.p.
Resultados Financeiros/Margem Bruta -7,5% -9,1% 1,7 p.p.
EBITDA/Vendas -75,4% -55,9% -19,4 p.p.
Margem EBITDA -85,1% -61,5% -23,6 p.p.

(Valores em Euros)

A preparac¢do e antecipagao do posicionamento do Grupo ja iniciado em 2011, permitiu atingir resultados

bastante positivos em 2012. Os resultados liquidos consolidados atingiriam o valor de 9,04 milhGes de

Euros em 2012, enquanto em igual periodo de 2011, os resultados liquidos consolidados foram de 5,82

milhdes de Euros. Esta variagdo representa um aumento de cerca de 55,2%.

Embora o resultado liquido consolidado seja bastante positivo continua a existir, a semelhan¢a do

ocorrido em 2011, um desequilibrio entre os resultados das operagdes descontinuadas e das operagdes

em continuidade, como resultado da alocagdao das empresas nao financeiras no fundo de Private Equity.

Apesar de em 2012 se verificar esta situacdo é expectavel que a partir de 2013, com a conclusdo do

reposicionamento estratégico, esta realidade se altere e que os resultados das operacdes descontinuadas

sejam residuais.
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7. Recursos Humanos

O capital humano constitui-se como um dos principais Activos do Grupo e é um dos seus factores
diferenciadores e de sucesso. A evolucdo pessoal e profissional e constituem uma das prioridades da

Administracdo do Grupo.

Um dos objectivos estratégicos é, cada vez mais, alinhar os macros processos de recursos humanos
(recrutamento e seleccdo, formacdo e desenvolvimento, sistemas de avaliagdo de desempenho, sistemas
de remuneragdo e incentivos, etc.) com o core business da empresa, de forma a maximizar a criacdo de

valor.

7.1 Recrutamento

O Grupo Orey privilegia o recrutamento interno como ferramenta de promog¢ao da valorizagdo do
potencial humano, proporcionando oportunidades de progressdo de carreira e contribuindo para a
manutencdo de elevados indices de satisfacdo e motivacdo dos quadros da empresa. Sempre que se
verifica necessidade de recrutamento externo o Grupo Orey conta com a colaboragdo de alguns

parceiros, nomeadamente, empresas de Recrutamento e Selec¢do e Executive Search.

7.2 Formacéo e Desenvolvimento de Colaboradores

O Plano de Formacdo do Grupo Orey prevé um investimento continuo na formacgdo dos colaboradores,
de forma a desenvolver, reforgar e optimizar as suas competéncias técnicas e comportamentais,

adaptando-os cada vez mais as exigéncias provocadas pelo crescimento e expansao do Grupo.

A definicdo e implementacdo das accbes de formacgdo tem por finalidade o desenvolvimento e
optimizagdo das competéncias que se pretendem promover na organizagdo, proporcionar o
desenvolvimento pessoal e profissional dos colaboradores, bem como promover elevados indices de

motivac¢do e de produtividade e, consequentemente, a rentabilidade da empresa.

7.3 Sistemas de Avaliacao de Desempenho

O Sistema de Avaliagdo de Desempenho actualmente em vigor no Grupo é um processo que visa apoiar o
desenvolvimento sustentado e o reconhecimento do desempenho dos colaboradores da organizagao.
Este procedimento é realizado anualmente e constitui-se como uma ferramenta importante para a

gestdo dos recursos humanos da organizagao.
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O Sistema de Avaliagdao de Desempenho baseia-se nos seguintes pressupostos:

= |dentificagdo da contribuicdo de cada um na organizac3o;

= |dentificacdo de necessidades de formac¢do, bem como da adequag¢do de cada colaborador a
sua funcao;

= Estimulacdo dos desempenhos considerados adequados e desejaveis a realidade de cada
empresa do Grupo, sem perder de vista a plena integracdo dos colaboradores, oferecendo

instrumentos facilitadores ao desempenho.

Este momento de avaliagdo permite também ao colaborador clarificar para si mesmo e para a
organizagdo, quais as competéncias que possui e quais as que poderdo ser desenvolvidas, de forma a
estar alinhado com as competéncias da prépria estrutura organizacional, bem como com os valores,

missao e cultura do Grupo.

7.4 Sistemas de Remuneracao e Incentivos

O Grupo Orey procura promover uma filosofia de remuneragao e beneficios que proporcione um
equilibrio entre as necessidades dos seus colaboradores e os interesses da organizagao. 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.

7.5 Estrutura de Recursos Humanos do Grupo

A 31 de Dezembro de 2012 e 31 de Dezembro de 2011 o numero de colaboradores do grupo por area de

negdcio era o seguinte:

SCOA Orey Financial | Orey Financial Brazil | SubTotal | |Private Equity| |  TOTAL
7

2012 39 57 23 126 299 425
2011 2 35 55 23 115 257 372

372

2011 2012

27



Relatério & Contas| 2012

8. Analise do Portfdlio de Investimentos

8.1 Private Equity

A alocagdo a Private Equity é feita através do fundo Luxemburgués Orey Capital Partners | SCA SICAR e
representa 16% dos Activos do grupo (numa légica de investimentos). Espera-se rentabilidades

superiores a 10% com objectivo de 15%.

A Orey Capital Partners| SCA SICAR (SICAR), é uma sociedade de investimento em capital de risco gerida

pela Orey Capital Partners GP.

O SICAR tem como objectivo o investimento em empresas que operem no sector de transportes e

logistica e com actuagdo na Peninsula Ibérica, Brasil e Africa.

Conforme comunicado da Sociedade ao mercado, a 31 de Maio do corrente ano ficou concluido o
processo de reposicionamento estratégico decidido na Assembleia Geral de 1 de Junho de 2009, ou seja,

todos os negdcios nao financeiros de Grupo foram transferidos para o fundo (SICAR).

A venda da holding de navegacdo internacional para o SICAR, tem um impacto de 16,12 milhdes de Euros,

valor reconhecido nas operag¢des descontinuadas na demonstragao de resultados consolidada.

E objectivo da sociedade gestora continuar o processo de captagdo de capital junto de investidores de

modo a poder concretizar o pipeline de oportunidades de investimento até agora identificadas.

No final do ano de 2012 o SICAR apresenta um valor entre 32 e 37,6 milhdes de Euros, dependendo da
utilizagdo dos multiplos de mercado ou dos multiplos de aquisicdo. De acordo com um critério de
prudéncia a Sociedade utilizou o valor menor para a valorizacdo da Orey Investments Holding BV e para a

determinacdo do volume dos activos sob gestdo do Grupo.

O crescimento dos activos geridos pelo SICAR resultou da revalorizagao ao justo valor dos investimentos a
qual foi influenciada por uma boa performance operacional demonstrada no crescimento do EBITDA das
empresas do portfolio com particular incidéncia em Africa e também influenciada pela melhoria da
posicdo de Net Debt no portfolio localizado na Peninsula Ibérica. O portfolio Africa teve um incremento
de Net Debt relacionado com projectos de investimento, relacionados com a estratégia de crescimento

organico, que estdo a decorrer e que é expectavel que no futuro originem crescimentos de EBITDA.
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Capital Partners

8.2 Activos Estratégicos

Por activos estratégicos entendem-se aqueles onde temos uma vocacdo directa de gestdo, onde, por
principio, queremos ter uma posi¢do de controlo e onde estamos a mais longo prazo. Por essas razdes

estes sdo os activos que, nesta nova légica, fazem sentido consolidar.

Estes activos representam 43% dos Activos do grupo (numa ldgica de investimentos). Esperam-se para

estes activos rentabilidades superiores a 5% com objectivo de 15%.

29
8.2.1 Orey Financial

A Orey Financial presta servicos de intermediacdo financeira especializados, nas areas de:

l. Corretagem Online,
Il. Consultoria de Investimento e Gestdo Discricionaria,
Il. Gestdo de Fundos de Investimento Mobiliarios,
V. Gestdo de Fundos de Investimento Imobiliarios,
V. Gestdo de Fundos de Private Equity,
VI. Concessao de Crédito e

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

Em 31 de Dezembro de 2012 e de 2011, o total dos activos sob gestdo e das comissdes liquidas em base

consolidada era o seguinte:

Activos sob Gestao 141.175 157.980 -10,6%
Comissdes Liquidas* 5.127 5.622 -8,8%
* Inclui comiss@es néo relacionadas com os activos sob gestao Milhares de Euros

Nestas mesmas datas, os activos sob gestdo repartiam-se da seguinte forma por area de actividade:
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Corretagem Online 33.502 42.464 -21,1%
Consultoria de Inv. e Gestao Discricionaria 59.853 58.250 2,8%

Fundos de investimento Mobiliario 3.151 5.749 -45,2%

Fundos de investimento Imobiliario 12.645 25.942 -51,3%
Private Equity 32.024 25574 252%

Total 141.175 157.980 -10,6%

Milhares de Euros

Conforme referido no ponto 8.1, no final do ano de 2012 o SICAR apresenta um valor entre 32 e 37,6

milhGes de Euros, dependendo da utilizagdo dos multiplos de mercado ou dos multiplos de aquisicao.

8.2.1.1 Corretagem Online

N3o serd novidade nem tdo pouco uma surpresa apontar o ano de 2012 como um ano extremamente
dificil por toda a envolvente e contexto econdmico sobejamente conhecidos, e também por for¢a do

aumento da concorréncia especifica nesta actividade, que veio colocar novos desafios.

Sendo naturalmente 6bvia a reducdo do volume e nimero de transacgdes, foi no entanto gratificante
assistir ao aumento do nimero de novos clientes, sendo que em Espanha esse crescimento foi deveras e
especialmente acentuado. O foco no servigo ao cliente, mantendo a aposta nas ac¢des pedagdgicas e
formativas para os novos clientes, bem como a aposta renovada na respectiva segmentacdo,
identificagcdo de necessidades e posterior actuagao sobre as mesmas, renovou a confianga do mercado na
Orey Financial, permitindo assim crescer ndo s6 no niumero de novos clientes, mas também no ndmero

de clientes activos.

Novamente, a presenga em feiras e semindrios tanto em Portugal como em Espanha, as ofertas a novos
clientes, a disponibilizacdo de ferramentas gratuitas como o FXGPS, ou o “Pega que nds pesquisamos”, o
protocolo de formagdo com a DECO Proteste, entre outras ac¢bes desenvolvidas, mantiveram a Orey

Financial como uma marca conhecida e reconhecida na corretagem online em Portugal.

Activos sob Gestédo 23.148 32.158 -28,0%
Volume de transacgbes (CFD e FX) 11.273.315 18.447.924 -38,9%
Comissdes Liquidas 3.159 3.030 4,2%

Milhares de Euros

N° de Clientes 2.415 1.879 28,5%

Em Espanha, foi gratificante notar que o aumento do numero de novos clientes foi acompanhado pelo
aumento do numero de novas transacgdes. As mudangas organizacionais, especialmente através da
renovacdo das equipas comerciais, revelaram-se, ao longo do ano, uma aposta acertada. 2012 assistiu

portanto a um crescimento firme e sustentado da operagdo em Espanha.

OREY

30



Relatorio & Contas| 2012

Activos sob Gestéo 10.354 10.307 0,5%
Volume de transacg6es (CFD e FX) 2.568.432 7.823.427 -67,2%
Comissdes Liquidas 655 660 -0,6%

Milhares de Euros

N° de Clientes 1.193 749 59,3%

8.2.1.2 Consultoria de Investimento e Gestéao Discricionaria

Diversificacdo foi talvez a palavra mais importante em 2012. Com o privilegiar, por parte dos investidores,
de produtos de taxa fixa e uma preocupacdo cada vez maior em diversificar e equilibrar as carteiras, a
oferta de estratégias e produtos de taxa fixa com objectivos no médio/longo prazo foram de encontro a
essa procura. Conseguiu-se assim fidelizar e aumentar o envolvimento dos clientes existentes, bem como
contribuir para a captagdo de novos clientes, sendo que a base de clientes com servigcos de investimento

e gestdo discricionaria teve um grande crescimento, a exemplo do ano anterior.

Por outro lado, a oferta de estratégias de investimento globais e diversificadas foi alargada, permitindo
complementar carteiras de investimento de médio/longo prazo com estratégias de trading, com um

horizonte temporal de investimento mais curto.

O aumento da base de clientes ficou igualmente associado a consolida¢do do aumento da cobertura do
territério nacional iniciado no ano de 2011, com a expansao fisica da actividade do grupo no territério
nacional. Desta forma, assistimos a um aumento do numero de clientes de 41,1%, traduzido num

aumento dos Activos sob Gestdo de 2,8%.

Itori | i
Consulitoria de Investimento Dez-12 Dez-11 12vs 11
e Gestédo Discricionaria

Activos sob Gestéao 59.853 58.250 2,8%
Comissdes Liquidas 630 803 -21,5%
N° de Clientes 481 341 41,1%

Milhares de Euros

A darea de gestdo discriciondria é responsdvel pelo planeamento e implementacdo das estratégias de
investimento, de acordo com as caracteristicas de risco definidas para cada cliente. De uma forma global,
o perfil de risco do cliente correspondera a um dos cinco tipos de estratégias de investimentos, as quais

obtiveram as seguintes rentabilidades médias durante 2012, e acumulada nos ultimos 4 anos:
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Conservadora 4,39% 2,76%
Rendimento 6,88% 4,12%
Equilibrada 9,62% 5,55%
Crescimento 14,45% 7,27%
Agressiva 19,04% 9,29%

8.2.1.3 Gestao de Fundos de Investimento Mobiliario

A drea de gestdo de fundos mobilidrios é actualmente responsavel pela gestdo do Fundo Orey
Opportunity Fund (OOF), um Hedge Fund ndo harmonizado. O fundo continua a utilizar uma abordagem
non-standard ao conceito de multi-manager, investindo em activos diversificados, criando estratégias

gue possam beneficiar dos diferentes enquadramentos macroeconémicos.

Criado em 1999, o fundo apresenta uma rentabilidade média anual de 6,96% com uma volatilidade de

7,63%.

Nos seus 14 anos de existéncia, o fundo tem batido consistentemente o seu benchmark (HFRX Global
Hedge Fund Index), tendo sido 2012 apenas o 32 ano em que ndo aconteceu. Apresenta igualmente

apenas 3 anos com performances negativas (2008, 2011 e 2012).

Em 2012, o OOF apresentou uma rentabilidade de -5,29% face a uma rentabilidade do HFRX Global de
3,51%. A performance do ano é também uma consequéncia muito directa da menor dimensdo que o
fundo apresentou durante 2012, do consequente aumento do peso da sua estrutura de custos e de uma

maior concentragdo do fundo em Activos cuja rentabilidade ocorrera apenas na maturidade dos mesmos.

Fundos de investimento Mobiliario 12vs 11

Activos sob Gestdo 3.151 5.749 -45,2%
Comissdes Liquidas 86 278 -68,9%

Milhares de Euros
A reduc¢do dos Activos sob gestdo verificada no decorrer de 2012 deveu-se maioritariamente a uma maior
procura por parte dos investidores de Activos/produtos com maior risco, nomeadamente emissdes

obrigacionistas com risco High Yield.

8.2.1.4 Gestao de Fundos de Investimento Imobiliario

O mercado imobilidrio tem sido um dos sectores econdmicos mais negativamente afectado pelo actual
periodo de resgate financeiro. A conjugacdo de uma forte desalavancagem bancaria com uma quebra
abrupta do financiamento disponivel para o sector tem colocado enormes desafios a todos os agentes

econdmicos, principalmente construtores e promotores imobilidrios, o que se reflecte num
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impressionante aumento do nimero de insolvéncias, e num crescimento do volume global de crédito

malparado para niveis sem precedente neste sector.

O ano de 2012 ficou assim caracterizado por esta conjuntura fortemente recessiva do mercado
imobilidrio, a que os Fundos de Investimento Imobilidrio ndo ficaram imunes. Embora o volume global de
Activos sob gestdo tenha aumentado 1,9%, para 11,4 mil milhGes de Euros, tal evolugdo deveu-se
essencialmente ao aumento acentuado de Activos dos Fundos de Investimento Imobilidrio para
Arrendamento Habitacional (FIIAH), cujo volume global cresceu em 83,4% entre Dezembro de 2011 e
Dezembro de 2012, ascendendo a cerca de 590 milhdes de Euros nessa data. Este tipo de Fundos tem
sido utilizado pela maioria dos bancos portugueses para escoamento de imdveis residenciais recebidos
no ambito da recuperagdo de crédito malparado, sendo presumivel que o seu volume continue a

aumentar em 2013.

O numero total de Fundos de Investimento Imobilidrio diminuiu em 2012, um facto inédito, tendo sido
liguidados doze Fundos, todos eles Fundos de Investimento Imobiliario Fechados, e apenas constituidos
cinco novos Fundos, dos quais dois Fundos de Investimento Imobilidrio para Arrendamento Habitacional.
A eliminagdo dos beneficios fiscais associados aos Fundos de Investimento Imobilidrio Fechados e a
conjuntura recessiva no mercado imobilidrio serdo factores que explicam esta reducdo no nimero de

Fundos em actividade, sendo previsivel que esta tendéncia continue em 2013.

Quanto aos Fundos geridos pela Orey Financial, em 31 de Dezembro de 2012 encontravam-se em
actividade trés fundos, menos um do que em igual periodo do ano anterior, com um valor global de 12,6
milhGes de euros. Em 30 de Dezembro de 2011 foi efectuada a liquida¢cdo do fundo CLAVIS — FEIIF
(liquidagdo ja considerada nos valores referentes a 31 de Dezembro de 2011) e no terceiro trimestre de
2012 foi liquidado o Fundo Incity — FEIIF. O Fundo REF — Real Estate Fund — FIIF encontra-se na fase final

de liquidagao, estando previsto o seu encerramento durante o ano de 2013.

Fundos de Investimento Imobiliario 12vs 11

Activos sob Gestao 12.645 25.942 -51,3%

Comissdes Liquidas 95 105 -9,4%
Milhares de Euros

N° Fundos 3 4 -25,0%

8.2.1.5 Private Equity

Em 2012, os fundos de Buyout continuaram a dominar a industria de Private Equity, quer em nimero de

empresas (27% do total), quer no volume de activos (43% do total). O fundo tipico de Buyout em 2012
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apresentava um valor médio de 533 milhGes de Euros, de acordo com dados obtidos junto das principais

fontes deste mercado.

Do ponto de vista de alocagdo geografica dos fundos, verificou-se uma predominancia dos fundos que
investem em multiplas geografias e que correspondem a 23% dos fundos e a 46% do volume de activos.
No entanto, existe ainda uma elevada concentragado dos fundos e dos activos com alocagdo especifica a

América do Norte, representando 48% dos fundos e 32% do volume de activos.

De acordo com dados publicados pela Bloomberg, apesar do predominio dos fundos de Buyout, o volume
de negdcios deste tipo de fundos ficou abaixo dos 150 bilides de Euros em 2012, valor inferior ao atingido
em 2011 e semelhante ao atingido em 2004. O valor atingido em 2012 ficou bastante aquém do valor
maximo atingido em 2007, quando se observou um volume de negécios préximo de 500 bilides de Euros.
Para este desempenho contribuiram a incerteza decorrente da crise da divida na zona euro e a incerteza

guanto as decisdes sobre o défice e divida publica norte —americana.

O principal sector alvo de transacgdes, em 2012, foi o das empresas financeiras, que representou cerca
de 21% do nimero de negdcios e a 22% do volume de transacgdes, muito influenciado pelo interesse dos

fundos de Private Equity no portfolio de real estate das empresas financeiras.

Do ponto de vista geografico, e de acordo com as mesmas fontes, a América do Norte absorveu cerca de
42% do numero de transacgdes e 55% do volume de transac¢des em 2012, destacando-se ainda a regido
da Asia e Pacifico, com 24% do nimero de transac¢des e 16% do volume de transacgdes. No caso
particular da Africa, corresponde apenas a 1% do nimero de transac¢des e a 1% do volume de

transacgoes.

Em 2012, e de acordo com as mesmas fontes, o volume de desinvestimentos (Exits) caiu em 110 milh&es
de Euros relativamente a 2011. O valor de Exits ficou também abaixo do valor investido no ano,
contrastando com anos precedentes, 2011 e 2010, em que estes valores estavam a par. O principal sector

alvo de desinvestimento foi o sector de bens de consumo nao ciclico, com 37% do valor de transacgdo.

Fundo de Private Equity 12vs 11

Activos sob Gestao 32.024 25574 25,2%

Comiss@es Liquidas 468 684 -31,6%
Milhares de Euros

O Orey Capital Partners | SCA SICAR é, predominantemente, um fundo Buyout, com uma componente de
crescimento preponderante em mercados emergentes. E um fundo sectorial com um foco especifico na
area de transportes e logistica. Do ponto de vista da aloca¢do geografica dos activos, tem como objectivo

investir na Peninsula Ibérica, em Africa (particularmente em Angola e em Mogambique), e no Brasil.
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Com a aquisicdo, pelo SICAR, da totalidade das participagdes da area de shipping, logistica e
representacdes técnicas, extinguiu-se o ambito do mandato de gestdo atribuido pela Sociedade
Comercial Orey Antunes, S.A. a Orey Capital Partners GP (General Partner) para a gestdo destas

participacdes.

O objectivo desde mandato era o de gerir, desde o primeiro momento, estas participa¢des dentro do
quadro normal de actividade das entidades que gerem sociedades de capital de risco, utilizando as
melhores praticas da industria de private equity e assegurando a implementacédo dos leveraged buyouts
previamente a entrada dos activos para o portfolio do fundo, os quais foram executados com sucesso

recorrendo a emissdo de empréstimos obrigacionistas e financiamentos bancarios de médio longo prazo.

Durante o ano de 2012 concretizaram-se aumentos de capital no SICAR, no valor global de 14,7 milhGes
Euros, correspondendo o total do capital chamado aos investidores a data de 31 de Dezembro de 2012 a

um valor de 15,83 milhdes de Euros, o qual se encontra totalmente investido.
O General Partner continua o road-show para a captacao de investidores adicionais para o SICAR.

Em 31 de Dezembro de 2012 o portfolio dos activos geridos pelo SICAR estava valorizado em 32,024

milh&es de Euros.

O crescimento dos activos geridos pelo SICAR, no montante de 6,5 milhGes de Euros, resultou da
revalorizacdo, ao justo valor, dos investimentos, a qual foi influenciada por uma boa performance
operacional demonstrada no crescimento do EBITDA das empresas do portfolio, com particular incidéncia
em Africa e também influenciada pela melhoria da posicio de Net Debt no portfolio localizado na
Peninsula Ibérica. O portfolio Africa teve um incremento de Net Debt relacionado com projectos de
investimento, associados com a estratégia de crescimento organico, que estdo a decorrer e que é

expectdvel que no futuro originem crescimentos de EBITDA.

8.2.1.6 Concessao de Crédito

Crédito a clientes 4.754 6.507 -26,9%
Margem Financeira 395 23 1626,6%
Milhares de Euros

No ano de 2012, foi dada continuidade a actividade de concessdo de crédito, iniciada em 2011.
Fortemente condicionado pelos reduzidos niveis de liquidez do sector financeiro, que mantém condi¢des
muito restritivas e limitadas de acesso ao crédito, o ano de 2012 ficou ainda marcado, a semelhanga de

2011, por um numero extremamente reduzido de emissOes de divida por parte de empresas

portuguesas, impedindo o acesso ao funding indispensavel para uma maior dinamizag¢do desta actividade.

OREY
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A recessdao da economia portuguesa e o cardcter restritivo das medidas implementadas no ambito do
Memorando de Entendimento, estabelecido com a Comissdo Europeia, e do Memorando de Politicas
Econdmicas e Financeiras, estabelecido com o FMI, sdo factores conhecidos, que influenciaram

determinantemente esta conjuntura desfavoravel.

Apesar do Banco Central ter mantido, ao longo de 2012, niveis reduzidos de taxa de juro (que
influenciaram determinantemente a manutenc¢do das taxas Euribor em niveis historicamente baixos) e o
acesso ao financiamento por parte da Banca Portuguesa, estes factores ndo se revelaram suficientes para

ultrapassar esta conjuntura.

Neste contexto, procurando maximizar as sinergias entre as diversas actividades desenvolvidas pela Orey,
a actividade de concessdao de crédito centrou-se no Crédito para Aquisicdo de Valores Mobilidrios
(Crédito ao Investimento), contribuindo para a dinamizagdo das actividades de Consultoria de

Investimento e Gestdo Discricionaria, e facilitando a gestao do risco de crédito.

Esta modalidade de crédito, com o propdsito essencial de incrementar os investimentos que os clientes
da Orey Financial pretendam realizar em valores mobilidrios, apresenta sempre prazos de concessao
reduzidos e um colateral subjacente a sua concessdao sustentado no penhor de carteira de valores
mobilidrios e instrumentos financeiros (monitorizado em permanéncia de acordo com os niveis minimos

de valor de colateral em vigor).

Ao longo de 2012, o volume total de concessdo (producdo) de Crédito ao Investimento ascendeu a 6,1
milhGes de Euros. Em 31 de Dezembro de 2012, o nimero de contratos de Crédito ao Investimento em

vigor era de 22, sendo o valor vincendo (em balango) de 3,1 milhdes de Euro.

Adicionalmente, em 31 de Dezembro de 2012, encontravam-se igualmente vincendos 5 outros contratos
de crédito, num valor total vincendo (em balango) de 1,5 milhGes de Euros, sendo um contrato de crédito
pessoal e 4 contratos de crédito concedidos a empresas. Todos estes contratos estdo também

integralmente colateralizados.

Assim, todos os contratos de Crédito foram formalizados com garantias reais, e o volume global de
crédito vincendo ascendia a 4,6 MilhGes de Euros em 31 de Dezembro de 2012 (num total de 27

contratos em vigor), ndo existindo qualquer crédito vencido.

A obtengdo de notagdo de rating, por parte da Orey Financial, no final de 2012, a recente colocag¢do de
divida publica por parte do Estado Portugués, e o aliviar do pessimismo que prepondera relativamente a
evolugdo da situacdo econdmico-financeira de Portugal, sdo factores que poderdo, ainda que de forma
limitada, alterar a conjuntura existente e permitir a dinamizacdo da actividade de crédito em 2013,

estando ja a Orey Financial a desenvolver esforgos de dinamizagdo neste contexto.
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8.2.1.7 Corporate Finance

O servico de Corporate Finance é assegurado por uma equipa experiente e dedicada, preparada para
prestar de forma independente, a nivel nacional e internacional, um vasto conjunto de servigos e

solucgdes personalizadas de assessoria e assisténcia em:

= Fusdes, AquisicOes e Alienacdes

=  Finance Advisory

=  Project Finance

=  Avaliacdo de Empresas e Negdcios
=  Reestruturacdo Empresarial

=  Estratégia Empresarial

=  Estruturacdo e Montagem de Veiculos de Investimento

Ao longo de 2012 a actividade de Corporate Finance evoluiu de forma positiva, tendo sido desenvolvidos
projectos que envolvem diversas geografias para além de Portugal, nomeadamente, Brasil, Itdlia e
Luxemburgo, o que demonstra a capacidade de adaptacdo e entrega em diferentes mercados e

ambientes de negdcio com elevados niveis de exigéncia.

Estivemos activamente envolvidos, entre outros projectos, na gestdo do processo de liquidacdo de duas
sociedades brasileiras, na estruturacdo e implementacdo de veiculos de investimento e na estruturacdo

de emissdes obrigacionistas.

Apesar desta evolugdo, os tempos de incerteza e instabilidade, bastante determinantes numa actividade
sensivel e permedvel ao contexto econdmico, conduziram ao adiamento da concretizacdo de algumas das
oportunidades de negdcio que se encontram activas junto de clientes, o que permite encarar o préoximo

ano com moderado optimismo.

Deste modo, a performance acumulada ao longo de 2012 exige que a atencdo se mantenha ndo sé
centrada na concretizagdo das actuais oportunidades de negdcio e na entrega eficiente dos projectos que
se encontram activos, mas também na procura de novas oportunidades junto de clientes externos,
desenvolvendo os esforgos necessarios no sentido alargar a base de clientes e dando a conhecer ao

mercado a oferta da Orey Financial neste segmento de negécio.
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8.2.2 Orey Financial Brasil

Em 2012 foi transferido todo o negdécio das areas de Fundos e Gestdo de Carteiras de clientes
particulares, focalizando-se a empresa nas areas de distressed assets, private equity corporate finance,

imobiliario e private wealth e asset management.

8.2.3 0SO - Orey Servigcos & Organizacao

A Orey Servicos & Organizacdo, empresa de servigos partilhados, é hoje como uma area estratégica para
a Orey. Além dos ganhos ao nivel dos custos de acesso a solugdes, da optimizagdo das ferramentas a
disposicdo das diferentes empresas, da integracdo dos modelos ao nivel do Grupo, destaca-se a elevada

eficiéncia e a capacidade de resposta na integracdo de novas empresas e de novos investimentos.

No ano de 2012 esta unidade teve um volume de facturacdo de cerca de 2,50 milhdes de Euros e um

Resultado Liquido de aproximadamente 103,7 mil Euros.

8.3 Investimentos Alternativos

Por Investimentos Alternativos entendem-se aqueles onde o retorno ndo depende do mercado, mas sim
de outros factores nomeadamente do gestor. Incluem-se aqui hedge funds, special situation funds,

distressed funds, e todo o tipo de investimentos nao classicos.

Estes activos representam hoje 3% dos Activos do Grupo (numa ldgica de investimentos). Espera-se

rentabilidades superiores a 15% com objectivo de 30%.

Estes investimentos referem-se a FAWSPE e a OP Incrivel, ambos relativos a situagdes distressed no
Brasil. Estes investimentos tém uma duragdo temporal superior a um ano e o seu retorno, pelas mais-

valias finais ou pela venda de parte do fundo, sé é realizavel no final do processo.

No Balango consolidado, os activos e passivos destas entidades estdo classificados como detidos para

venda.

8.4 Imobiliario
Por Imobilidrio entendem-se investimentos em imdveis directa ou indirectamente, em qualquer

territério. Podem ser feitos numa légica de arrendamento ou de promogao imobiliaria.

Estes activos representam hoje 15% dos Activos do grupo (numa ldgica de investimentos). Espera-se

rentabilidades superiores a 5% com objectivo de 8%.
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Durante o més de Novembro o Grupo reforgou a aposta nesta drea com a aquisi¢do através de Leasing
Imobilidrio de um armazém em Alcantara. Foi também celebrado em Setembro um contrato referente a
compra de um imdvel situado na Lapa. Ambos os investimentos adequam-se a uma possivel ampliagdo

das instalagdes actuais do Grupo.

O patrimdnio imobilidrio do Grupo encontra-se classificado como Activos Fixos Tangiveis e Propriedades

de Investimento e distribuido da seguinte forma:

Area Bruta Total
m2

(e B i) Propriedades de Investimento

Iméveis
m2

Rua dos trabalhadores do Mar, n°16, 2° piso, sala D - Setbal 228 Rua dos Remolares, 122 18 - Lisboa 1.380
Rua Luisa Holstein, 20 / Rua Maria Santa Isabel Saint-Léger, 5,
PN ) 2.134
Alcantara - Lisboa
Rua Pinto Aratjo n°187 Leca da Palmeira - Matosinhos 732 Ruado Patrocinio, 63 - 3°B - Lisboa 69
Rua Luisa Holstein, 18, Alcantara - Lishoa 794
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 Séo Francisco de Borja, 63 - Lishoa 1.892

8.5 Listed Equities

Por Listed Equities entendem-se investimentos em acg¢bes cotadas em bolsa directa ou indirectamente,

em qualquer territério. Podem ser feitos numa légica de trading ou de médio prazo.

Estes activos ndo tém representacdo nos Activos do grupo (numa légica de investimentos). Espera-se

rentabilidades superiores a 15% com objectivo de 20%.

8.6 Fixed Income

Por Fixed Income entendem-se investimentos em obriga¢des Sovereign ou Corporate feitas directa ou
indirectamente através de fundos, em qualquer territdrio. Podem ser feitos numa légica de trading ou de

médio prazo.

Estes activos representam hoje 10% dos Activos do grupo (numa ldgica de investimentos). Espera-se
rentabilidades médias superiores a 5% com objectivo de 10%. Cada caso é analisado numa base

risco/retorno.

Incluem-se nestes investimentos obriga¢des da Orey Transports & Logistics Internacional BV, emitidas em

Dezembro de 2011, com uma emissao de 15 milhdes de ddlares, a 8 anos, com uma taxa de juro nominal
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de 15%, totalmente subscritas pela SCOA. Nesta data a Sociedade e o Grupo Orey detém ainda em

carteira 300 mil délares de obrigacdes e 2.800 mil délares de obrigacbes, respectivamente.

8.7 Cash & Deposits

Por Cash and Deposits entendem-se caixa ou depdsitos bancarios feitas directa ou indirectamente

através de fundos, em qualquer territério.

Estes activos representam hoje 6% dos Activos do grupo (numa légica de investimentos). Espera-se

rentabilidades médias superiores a taxa de juro sem risco.

De qualquer forma, cada caso é analisado numa base risco/retorno, sobretudo nos tempos em que o

risco dos bancos é um tema complexo!

8.8 Outros Activos

Esta rubrica engloba os restantes activos, nomeadamente Activos Fixos Tangiveis, Activos Intangiveis,

Activos por Impostos Diferidos, Contas a Receber e Diferimentos.

Estes activos representam hoje 7% dos Activos do Grupo (numa ldgica de investimentos).
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9. Objectivos e politicas em matéria de gestao de risco

A Gestdo de Riscos é peca crucial no desenvolvimento sustentavel, uma vez que tem como objectivo o
controlo das oportunidades e das ameacas que podem afectar o bom desempenho do Grupo Orey. Este
esforco 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.

O risco de estratégia é considerado como sendo o principal risco a que a Orey esta sujeita. Relativamente
ao risco de estratégia, a Comissdo Executiva recorre frequentemente a entidades externas — Consultores,
com o objectivo de tragarem um plano estratégico, ou avaliagao de um ja existente, e que em conjunto

com a Comissdo Executiva, efectuam a respectiva avaliagdo 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 accionistas/investidores véem a Orey. A
sua avaliacdo fundamenta-se na identidade da Orey, sua visdo e estratégia, assim como a sua actuagao ao
longo do tempo e responsabilidade social. O risco reputacional é, portanto, a perda potencial da
reputacdo, 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 infra-estrutura e desastres, a projectos, a influéncias
externas e relagbes com clientes. A estrutura organizacional compreende papéis e responsabilidades,
identifica linhas hierdrquicas, assegura a comunicagdo apropriada e oferece ferramentas e sistemas que
permitem a adequada gestdo do Risco Operacional, tendo sempre por base a dimens3ao da empresa e as

respectivas necessidades.

Mais, a Sociedade, com a definicdo da nova drea de Planeamento e Controlo de Gestdo, tem como
objectivo primordial a redugdo do impacto destes riscos, e consequentemente das respectivas

implicagdes no negdcio.

Caso haja necessidade de intervengdo imediata em alguma situagdo/area, revelando-se a existéncia de
riscos materialmente significativos para a Sociedade, a Comissdo Executiva admite recorrer a uma

consultoria externa para o efeito.

No que respeita a analise de investimentos e do risco, nas vdrias vertentes, foi criada, na sucursal da
sociedade em Madrid, uma fungao de assets e liabilities manager. No que respeita as outras areas a Orey

Financial presta os servigos necessarios a Sociedade.

41



Relatorio & Contas| 2012
10. Remuneragdes dos Orgdos Sociais

Em 31 de Dezembro de 2012, as remuneracdes pagas aos Orgdos Sociais da Sociedade, respeitam

exclusivamente a beneficios de curto prazo, e foram os seguintes:

Remuneracdes auferidas pelo

pessoal chave

Conselho de administragao 622.316 542.023
Conselho fiscal 21.000 21.000
(Unidade Monetaria - Euro)
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11.Eventos mais significativos do ano (incluindo
posteriores)

23101

22103

20104

01105

10105

10105

10105

20105

23105

31105

A 23 de Janeiro a Orey informou sobre finalizagdo da alienagdo de 90,57% da Horizon View
— Navegacdo e Transitos, S.A.

A 22 de Marg¢o a Orey informou sobre transac¢ées de dirigentes.

A 15 de Margo a Orey informou sobre Relatério e Contas de 2011.

A 1 de Maio a Orey informou sobre resultados consolidados de 2011.

A 10 de Maio a Orey informou sobre convocatéria e propostas para a Assembleia Geral de
Accionistas a realizar dia 31 de Maio de 2012.

A 10 de Maio a Orey informou sobre Relatério e Contas de 2011 — Proposta a apresentar a

Assembleia Geral de Accionistas.

A 10 de Maio a Orey informou sobre Relatério de Governo das Sociedades de 2011 —
Proposta a apresentar a Assembleia Geral de Accionistas.

A 20 de Maio a Orey informou sobre resultados consolidados do primeiro trimestre de
2012.

A 23 de Maio a Orey informou sobre sintese anual de informacao divulgada em 2011.

A 31 de Maio a Orey informou sobre a passagem das empresas ndo financeiras para o
fundo Private Equity.
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A 31 de Maio a Orey informou sobre as deliberacGes da Assembleia Geral de 31 de Maio de
2012, sobre a prestagao de contas de 2011.

A 6 de Junho a Orey informou sobre Relatério e Contas do exercicio de 2011.

A 6 de Junho a Orey informou sobre Relatério do Governo das Sociedades de 2011.

A 19 de Junho a Orey informou sobre o pagamento de dividendos relativos ao exercicio de
2011.

A 2 de Agosto a Orey informou sobre transacgdes de dirigentes.

A 6 de Agosto a Orey informou sobre os resultados consolidados do primeiro semestre de

2012.

A 28 de Agosto a Orey informou sobre transacgGes de dirigentes.

A 31 de Agosto a Orey informou sobre o Relatdério e Contas consolidado do primeiro

semestre de 2012.

A 17 de Outubro a Orey informou sobre notagao de risco.

A 9 de Novembro a Orey informou sobre parceria da Orey Financial Brasil

A 19 de Novembro a Orey informou sobre resultados consolidados do 32 Trimestre de 2012

A 3 de Dezembro a Orey informou sobre a apresentacdo de proposta vinculativa para a
aquisicdo do Banco Efisa S.A.
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12. Proposta de Aplicacéo de Resultados

A Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A. encerrou o exercicio de 2012 com um resultado liquido
positivo, apurado em base consolidada, 9.036.602 Euros e com um resultado positivo, apurado em base

individual, 7.346.844 Euros.

Considerando as disposicGes legais e estatutarias, o Conselho de Administracdo propde que seja feita a

seguinte aplicacdo de resultados:
= Parareserva legal (5%): 367.342 Euros

=  Para Dividendos: 0,10 Euros por acgdo

= O remanescente para Resultados Transitados.

Lisboa, 15 de Mar¢o de 2013

O Conselho de Administracdo
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13.Accdes Proprias

Ao abrigo do Artigo 662 do Cddigo das Sociedades Comerciais, informamos que durante o exercicio de
2012 a Sociedade ndo efectuou operagdes com acgOes préprias, sendo a posicdo a 31 de Dezembro a

seguinte:

Accdes Préprias Quantidade Valor Total

Detidas a 31/12/12 por:

-SCOA 145.385 2,23 324.132
(Unidade Monetéria - Euro)

Em 31 de Dezembro de 2012, a Sociedade detém directa e indirectamente 145.385 acgGes proprias,

correspondentes a 1,21% do capital social e direitos de voto.
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14.Evolucao da cotacao do titulo Orey

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

Eurolist by Euronext Lisbon.

A acgdo Orey a 31 de Dezembro apresentava o valor de 1,4 Euros.

Evolugao Titulo Orey - 2012

Eur

1,8
1,6
1,4
1,2

0,8
0,6
0,4
0,2

A evolucdo da liquidez desde o ano de 2003 até Dezembro de 2012 foi a seguinte:

Liquidez - Orey
(Titulos transaccionados)

1.822.848

1.119.741

858.457

737.552

470.060

381.344

243.510

120.015 118.182 143.525

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

A Sociedade mantém em vigor um contrato de “liquidity provider” com o Caixa — Banco de Investimento,
S.A. o qual entrou em vigor em 6 de Janeiro de 2005. Este contrato tem como objectivo proporcionar o

aumento da liquidez do titulo cotado na Eurolist By Euronext Lisbon.
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15.Transacc¢Oes de Dirigentes

Em cumprimento do n2 8 do artigo 142 do Regulamento da CMVM n2 5/2008, informamos que

recebemos as seguintes comunicacgdes, relativas a transac¢des de dirigentes:

A 21 de Marg¢o de 2012 foi comunicada a seguinte transacg¢ao de ac¢des de Alexander Somerville Gibson:

Quantidade
21-03-2012 Transferéncia Efectuada -73.792 0 1)
21-03-2012 Transferéncia Recebida 73.792 147.584 2)

Total 147.584

Notas: 1) Alexander Gibson
2) Jane Gibson

Assim, nesta data, o dirigente possuia: 219.786 ac¢des representativas de 1,83% do capital social da

Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A., distribuidas da seguinte forma:
-Directamente: 0 acgdes.

-Indirectamente:

-Através de Jane Gibson: 147.584 acgoes.

-Através de Melissa Gibson: 72.202 acg¢0es.

A 2 de Agosto de 2012 foi comunicada a seguinte transac¢do de acc¢bes de Tristdo José da Cunha

Mendonga e Menezes:

13-07-2012 Compra 5.469 0,90 Bolsa 6.549 1)
26-07-2012 Compra 500 1,00 Bolsa 7.049 1)
Total 5.969 7.049

Notas: 1) Nome préprio

Assim, nesta data, o dirigente possuia: 7.049 acc¢Oes, representativas de 0,06% do capital social da

Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A., distribuidas da seguinte forma:

-Directamente: 7.049 Acgdes.
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A 28 de Agosto de 2012 foi comunicada a seguinte transac¢do de ac¢des de Duarte Maia de Albuquerque

D’Orey:

Tipo Transacedo | Quantidade Data Transaceéo

Compra 1.100 1,25 16-08-2012 91.100

2 Compra 10.000 1,35 17-08-2012 1) 101.100
3 Compra 8.497 1,30 17-08-2012 1) 109.597
4 Compra 500 1,34 22-08-2012 1) 110.097
5 Compra 13.022 1,35 22-08-2012 1) 123.119
6 Compra 439 1,36 22-08-2012 1) 123.558
7 Compra 331 1,39 22-08-2012 1) 123.889
8 Compra 10.500 1,40 22-08-2012 1) 134.389
9 Compra 330 1,40 23-08-2012 1) 134.719
10 Compra 499 1,40 24-08-2012 1) 135.218
Total 45.218 135.218

Notas: 1) Nome préprio

Assim, nesta data, o dirigente possuia: 9.526.358 acg¢des, representativas de 79,39% do capital social da

Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A., distribuidas da seguinte forma:
-Directamente: 135.218 Acgdes

-Indirectamente:

49
- Em nome da Orey Inversiones Financeira, S.L. Sociedade dominada e onde exerce fun¢bes de

presidente do conselho de administracdo: 3.913.799 ac¢des

- Em nome da Tridngulo-Mor — Soc, Gestora de Participa¢des Sociais, S.A., sociedade por si
dominada e onde exerce funcbes de presidente do conselho de administracdo: 5.477.341

acgoes.
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16.Accdes e valores mobiliarios detidos pelos
membros dos 6rgaos de administracao e
fiscalizacdo da Sociedade

(Nos termos do artigo 4472 do Cddigo das Sociedades Comerciais e do n2 7 do Artigo 142 do Regulamento

n.2 5/2008 da CMVM)

Membros do Conselho de Administragéo Detidas em Dez-11 [ Adquiridas Detidas em Dez-12

Duarte Maia de Albuquerque d'Orey 90.000 45.218 135.218
Tristdo José da Cunha de Mendonca e Menezes 1.080 5.969 - 7.049
Joaquim Paulo Claro dos Santos - - - -
Juan Celestino Lazaro Gonzaléz - - - -
Jorge Delclaux Bravo - - - -
Alexander Somerville Gibson 73.792 - (73.792) -
Miguel Ribeiro Ferreira - - - -
Francisco Van Zeller - - - -
Total 164.872 51.187 (73.792) 142.267

Membros do Conselho Fiscal Detidas em Dez-11 [ Adquiridas Detidas em Dez-12

José Martinho Soares Barroso
Acécio Augusto Lougares Pita Negrédo - - - -
Nuno de Deus Vieira Paisana Salvador Pinheiro - - - -

Total - - - -

Duarte Maia de Albuquerque d’Orey: Detém directamente 135.218 ac¢bes da Sociedade Comercial Orey
Antunes, S.A. e detém indirectamente 9.391.140 ac¢des representativas de 79,39% dos direitos de voto

da Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A., nos termos do Artigo 20.2 do Cddigo dos Valores Mobiliarios.

Tristdo José da Cunha de Mendonga e Menezes: Detém directamente 7.049 acg¢bes da Sociedade
Comercial Orey Antunes, S.A. correspondentes a 0,06% dos direitos de voto da Sociedade Comercial Orey

Antunes, S.A., nos temos do Artigo 202 do Cédigo dos Valores Mobilidrios

Joaquim Paulo Claro dos Santos: N3ao detém qualquer participacdo na Sociedade Comercial Orey

Antunes, S.A.

Juan Celestino Lazaro Gonzalez: N3do detém qualquer ac¢do directamente. Detém indirectamente,
através da Florida Blanca, 159.825 ac¢les representativas de 1,33% dos direitos de voto, nos termos do

Artigo 20.2 do Cddigo dos Valores Mobiliarios.
Jorge Delclaux Bravo: Ndo detém qualquer participa¢do na Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A.

Alexander Somerville Gibson: a 31 de Dezembro de 2012 ndo detém directamente qualquer ac¢do da

Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A., detém indirectamente através de Jane e Melissa Gibson,
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147.584 e 72.202 acgOes respectivamente. Possui no total 219.786 acg¢des directamente e indirectamente

representativas de 1,83% do capital social da Sociedade Comercial Orey Antunes, SA.

Miguel Ribeiro Ferreira: a 31 de Dezembro de 2012 detém 213.251 acg¢des da Sociedade Comercial Orey
Antunes, S.A., indirectamente através da Invespri SGPS, SA, que correspondem a 1,78% dos direitos de

voto.

Francisco Van Zeller: N3do detém directa ou indirectamente qualquer participacdo na Sociedade

Comercial Orey Antunes, S.A.
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17.Lista de titulares com participacao qualificada

(Nos termos do Artigo 4482 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 2012, os accionistas detentores de participagdes qualificadas no capital social da

Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A., eram os seguintes:

Participac6es Qualificadas Quantidade | % do Capital Social | % dos direitos de voto

Duarte Maia de Albuquerque d'Orey

Directamente: 135.218 1,13% 1,13%
Indirectamente:

- Orey Inversiones Financieras, SL 3.913.799 32,61% 32,61%
- Triangulo-Mor Consultadoria Econémica e Financeira, S.A. 5.477.341 45,64% 45,64%
SUB-TOTAL 9.526.358 79,39% 79,39%

Joachin Michalski 324.449 2,70% 2,70%

CITIBANK LONDON 298.119 2,48% 2,48%

MCFA, SGPS, S.A. 242421 2,02% 2,02%

SUB-TOTAL 864.989 7,20% 7,20%
TOTAL 10.391.347 86,59% 86,59%

Esta informacdo foi obtida com base na listagem fornecida pela Interbolsa, sendo o CITIBANK LONDON

um banco depositario de ac¢des.



18.Declaracao de conformidade

Declaragao
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Para os efeito da alinea c) do n? 1 do artigo 2452 do Cédigo dos Valores Mobiliadrios os abaixo assinados,

na sua qualidade de Administradores da sociedade comercial anénima 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 nimero Unico de registo e pessoa colectiva 500255342,

declaram que tanto quanto é do seu conhecimento, a informac¢do contida nas demonstrac¢des financeiras

condensadas, foi elaborada de acordo com as normas contabilisticas aplicaveis, dando uma imagem

apropriada do activo e do passivo, da situa¢do financeira e dos resultados da sociedade e das sociedades

incluidas no perimetro da consolidacgao.

Mais declaram que, tanto quanto é do seu conhecimento, o relatério de gestdo expde fielmente a

evolugdo de negdcios, do desempenho e da posicdo da sociedade e das sociedades incluidas no

perimetro da consolidagdo.

Lisboa, 15 de Mar¢o de 2013

O Conselho de Administragdo

Duarte Maia de Albuquerque d’Orey

Tristdo José da Cunha de Mendonga e Menezes
Joaquim Paulo Claro dos Santos

Juan Celestino Lazaro Gonzalez

Jorge Delclaux Bravo

Alexander Somerville Gibson

Miguel Ribeiro Ferreira

Francisco Van Zeller
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19. Relatério sobre o Governo da Sociedade

0. Declaracdao de Cumprimento

0.1 Indicagdo do local onde se encontram disponiveis ao publico os textos dos cédigos de governo
das sociedades aos quais o emitente se encontre sujeito e, se for o caso, aqueles a que tenha

voluntariamente escolhido sujeitar-se

O 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 1/2010 e o disposto no Cédigo de Governo das Sociedades da CMVM de 2010 (adiante
designado por “Cddigo de Governo das Sociedades”). Estes documentos podem ser consultados em

www.cmvm.pt.

0.2 Indicagdo descriminada das recomendagées adoptadas e ndo adoptadas contidas no Codigo de

Governo das Sociedades da CMVM ou noutro que a sociedade tenha decidido adoptar

A tabela seguinte pretende reunir, de uma forma esquematizada, as recomendacdes da CMVM previstas
no Cédigo de Governo das Sociedades (adiante designadas por “Recomendagdes”), individualizando-se,
aquelas que foram alvo de adopgdo integral, ou de ndo adopc¢ao, pela Sociedade Comercial Orey Antunes,
S.A. (adiante designada por “Orey” ou “Sociedade”), assim como a seccdo do presente Relatério onde
pode ser encontrada uma descrigdo mais detalhada relativamente a conformidade com cada uma das

referidas Recomendagdes.

Recomendacdo Adopc¢do da Descrigdo no
Recomendacgdo presente
Relatério
|I. ASSEMBLEIA GERAL
1.1 MESA DA ASSEMBLEIA GERAL
I.1.1 O presidente da mesa da Assembleia Geral deve dispor de recursos Adoptada 1.1

humanos e logisticos de apoio que sejam adequados as suas
necessidades, considerada a situagdo econdmica da sociedade.

I.1.2 A remuneragao do presidente da mesa da Assembleia Geral deve ser Adoptada
divulgada no relatério anual sobre o governo da sociedade.

13

1.2 PARTICIPAGAO NA ASSEMBLEIA

1.2.1 A antecedéncia imposta para a recep¢do, pela mesa, das Adoptada
declaragGes de depdsito ou bloqueio das ac¢Ges para a participagdo em

Assembleia Geral imposta pelos estatutos ndao deve ser superior a 5 dias

uteis.

1.4

I.2.2 Em caso de suspensao da reunido da Assembleia Geral, a Sociedade Adoptada

15
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ndo deve obrigar ao blogueio durante todo o periodo que medeia até que
a sessdo seja retomada, devendo bastar-se com a antecedéncia exigida na
primeira sessao.

1.3 VOTO E EXERCICIO DO DIREITO DE VOTO

I.3.1 As sociedades ndo devem prever qualquer restricdo estatutaria do
voto por correspondéncia e, quando adoptado, e admissivel, do voto por
correspondéncia electrénico.

1.3.2 O prazo estatutario de antecedéncia para a recep¢do da declaragao
de voto emitida por correspondéncia ndo deve ser superior a 3 dias Uteis.

I.3.3 As sociedades devem assegurar a proporcionalidade entre os
direitos de voto e a participagdo accionista, preferencialmente através de
previsdo estatutaria que faga corresponder um voto a cada ac¢do. Nao
cumprem a proporcionalidade as sociedades que, designadamente: i)
tenham ac¢bes que ndo confiram o direito de voto; ii) estabelecam que
ndo sejam contados direitos de voto acima de certo numero, quando
emitidos por um s accionista ou por accionistas com ele relacionados.

1.4 QUORUM DELIBERATIVO

I.4.1 As sociedades ndo devem fixar um quérum constitutivo ou
deliberativo superior ao previsto por lei.

1.5 ACTAS E INFORMAGAO SOBRE DELIBERACOES ADOPTADAS

I.5.1 Extractos de acta das reunides da Assembleia Geral, ou documentos
de conteudo equivalente, devem ser disponibilizadas aos accionistas no
sitio da Internet da Sociedade no prazo de cinco dias apds a realizagdo da
Assembleia Geral, ainda que ndo constituam informagao privilegiada. A
informacdo divulgada deve abranger as deliberagdes tomadas, o capital
representado e os resultados das votagdes. Estas informagdes devem ser
conservadas no sitio da internet da Sociedade durante, pelo menos, trés
anos.

1.6 MEDIDAS RELATIVAS AO CONTROLO DAS SOCIEDADES

1.6.1 As medidas que sejam adoptadas com vista a impedir o éxito de
ofertas publicas de aquisicdao devem respeitar os interesses da Sociedade
e dos seus accionistas. Os estatutos das sociedades que, respeitando este
principio, prevejam a limitagdo do nimero de votos que podem ser
detidos ou exercidos por um Unico accionista, de forma individual ou em
concertagdo com outros accionistas, devem prever igualmente que, pelo
menos de cinco em cinco anos, sera sujeita a deliberagdao pela
Assembleia Geral a manutencdo ou ndo dessa disposicdo estatutdria —
sem requisitos de quérum agravado relativamente ao legal - e que nessa
deliberagdo se contam todos os votos emitidos sem que aquela limitacdo
funcione.

1.6.2 Ndo devem ser adoptadas medidas defensivas que tenham por
efeito provocar automaticamente uma erosdo grave no patriménio da
Sociedade em caso de transicdo de controlo ou de mudanca da
composicdo do 6rgdo de administracdo, prejudicando dessa forma a livre
transmissibilidade das ac¢bes e a livre apreciagdo pelos accionistas do
desempenho dos titulares do 6rgdo de administragdo.

Adoptada 1.9
1.10

1.12

Adoptada 1.11
Adoptada 1.6
1.7

1.19

Adoptada 1.8
Adoptada 1.13
1.14

Adoptada 1.7
1.20

Adoptada 1.20
1.21

Il. ORGAOS DE ADMINISTRACAO E FISCALIZACAO
Il.1. TEMAS GERAIS
11.1.1. ESTRUTURA E COMPETENCIA
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11.L1.1.1 O érgdo de administragcdo deve avaliar no seu relatério anual
sobre o Governo da Sociedade o modelo adoptado, identificando
eventuais constrangimentos ao seu funcionamento e propondo medidas
de actuacdo que, no seu juizo, sejam idéneas para os superar.

Adoptada

2.3
2.5

11.1.1.2 As sociedades devem criar sistemas internos de controlo e gestao
de riscos, em salvaguarda do seu valor e em beneficio da transparéncia
do seu governo societario, que permitam identificar e gerir o risco. Esses
sistemas devem integrar, pelo menos, as seguintes componentes: i)
fixacdo dos objectivos estratégicos da Sociedade em matéria de assungdo
de riscos; ii) identificagdo dos principais riscos ligados a concreta
actividade exercida e dos eventos susceptiveis de originar riscos; iii)
analise e mensurac¢do do impacto e da probabilidade de ocorréncia de
cada um dos riscos potenciais; iv) gestdo do risco com vista ao
alinhamento dos riscos efectivamente incorridos com a opgdo estratégica
da Sociedade quanto a assuncdo de riscos; v) mecanismos de controlo da
execuc¢do das medidas de gestdo de risco adoptadas e da sua eficacia; vi)
adopgao de mecanismos internos de informagdao e comunicagao sobre as
diversas componentes do sistema e de alertas de riscos; vii) avaliacao
periddica do sistema implementado e adopgao das modificagdes que se
mostrem necessarias.

Adoptada

2.5

IL1.1.3 O ¢drgdao de Administracdo deve assegurar a criacdo e
funcionamento dos sistemas de controlo interno e gestdo de riscos,
cabendo ao érgao de fiscalizagao a responsabilidade pela avaliagao do
funcionamento destes sistemas e propor o respectivo ajustamento as
necessidades da sociedade.

Adoptada

2.6

11.L1.1.4 As sociedades devem, no relatério anual sobre o Governo da
Sociedade: i) identificar os principais riscos econdmicos, financeiros e
juridicos a que a Sociedade se expde no exercicio da actividade; ii)
descrever a actuagao e eficacia do sistema de gestao de riscos.

Adoptada

2.9

I1L1.1.5 Os odrgaos de administracdo e fiscalizagdo devem ter
regulamentos de funcionamento os quais devem ser divulgados no sitio
na Internet da sociedade.

Adoptada

2.7

11.1.2 INCOMPATIBILIDADES E INDEPENDENCIA

I1.1.2.1 O Conselho de Administragdo deve incluir um numero de
membros ndo executivos que garanta efectiva capacidade de supervisdo,
fiscalizacdo e avaliagdo da actividade dos membros executivos.

Adoptada

2.14

[1.L1.2.2 De entre os administradores ndao executivos deve contar-se um
numero adequado de administradores independentes, tendo em conta a
dimensdo da Sociedade e a sua estrutura accionista, que nao pode em
caso algum ser inferior a um quarto do nimero total de administradores.

Adoptada

2.14
2.3

11.1.2.3 A avaliagdo da independéncia dos seus membros nao executivos
feita pelo 6rgdo de Administracdo deve ter em conta as regras legais e
regulamentares em vigor sobre os requisitos de independéncia e o regime
de incompatibilidades aplicaveis aos membros dos outros érgados sociais,
assegurando a coeréncia sistematica e temporal na aplicacdo dos critérios
de independéncia a toda a sociedade. Ndo deve ser considerado
independente administrador que, noutro drgdo social, ndo pudesse
assumir essa qualidade por for¢a de normas aplicéveis.

Adoptada

2.14
2.15

1.1.3 ELEGIBILIDADE E NOMEAGAO

[1.1.3.1 Consoante o modelo aplicavel, o presidente do conselho fiscal, da
comissao de auditoria ou da comissdo para as matérias financeiras deve

Adoptada

221

OREY
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ser independente e possuir as competéncias adequadas ao exercicio das
respectivas fungdes.

2.22

[1.L1.3.2 O processo de seleccdo de candidatos a administradores ndo
executivos deve ser concebido de forma a impedir a interferéncia dos
administradores executivos.

Adoptada

2.16

1.1.4 POLITICA DE COMUNICAGAO DE IRREGULARIDADES

11.1.4.1 A Sociedade deve adoptar uma politica de comunicacdo de
irregularidades alegadamente ocorridas no seu seio, com os seguintes
elementos: i) indicagdo dos meios através dos quais as comunicagGes de
praticas irregulares podem ser feitas internamente, incluindo as pessoas
com legitimidade para receber comunicacgdes; ii) indicacdo do tratamento
a ser dado as comunicagdes, incluindo tratamento confidencial, caso
assim seja pretendida pelo declarante.

Adoptada

2.35

[1.L1.4.2 As linhas gerais desta politica devem ser divulgadas no relatério
sobre o governo da sociedade.

Adoptada

2.35

1.1.5 REMUNERAGCAO

11.1.5.1 A remuneragdao dos membros do 6rgao de administragdo deve ser
estruturada de forma a permitir o alinhamento dos interesses daqueles
com os interesses de longo prazo da sociedade, basear-se em avaliagao
de desempenho e desincentivar a assung¢do excessiva de riscos. Para este
efeito, as remunera¢des devem ser estruturadas, nomeadamente, da
seguinte forma: i) a remuneracdo dos administradores que exergcam
fungdes executivas deve integrar uma componente varidvel cuja
determinagao dependa de uma avaliagdo de desempenho, realizada
pelos 6rgdos competentes da sociedade, de acordo com critérios
mensuraveis pré-determinados, que considerem o real crescimento da
empresa e a riqueza efectivamente criada para os accionistas, a sua
sustentabilidade a longo prazo e os riscos assumidos, bem como o
cumprimento das regras aplicaveis a actividade da empresa; ii) A
componente varidvel da remuneracdo deve ser globalmente razoavel em
relacdo a componente fixa da remuneragdo, e devem ser fixados limites
maximos para todas as componentes; iii) Uma parte significativa da
remuneracdo variavel deve ser diferida por um periodo ndo inferior a
trés anos, e o seu pagamento deve ficar dependente da continuagdo do
desempenho positivo da Sociedade ao longo desse periodo. (iv) Os
membros do érgdo de administragcdo ndo devem celebrar contratos, 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; v) Até ao termo do seu mandato, devem os administradores
executivos manter as ac¢bes da Sociedade a que tenham acedido por
forga de esquemas de remuneragao varidvel, até ao limite de duas vezes
o valor da remuneragdo total anual, com excepgdo daquelas que
necessitem ser alienadas com vista ao pagamento de impostos
resultantes do beneficio dessas mesmas acg¢des; vi) Quando a
remuneracdo varidvel compreender a atribuicdo de opg¢des, o inicio do
periodo de exercicio deve ser diferido por um prazo nao inferior a trés
anos; vii) Devem ser estabelecidos os instrumentos juridicos adequados
para que a compensacdo estabelecida para qualquer forma de
destituicdo sem justa causa de administrador ndo seja paga se a
destituicdo ou cessacdo por acordo ¢é devida a desadequado
desempenho do administrador; viii) A remuneragdo dos membros ndo
executivos do 6rgdo de administracdo ndo deverd incluir nenhuma

Nao Adoptada

0.3
0.4
231
2.32
2.33
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componente cujo valor dependa do desempenho ou do valor da
sociedade.

11.L1.5.2. A declara¢do sobre a politica de remunera¢des dos érgdos de
administracdo e fiscalizacdo a que se refere o artigo 2.2 da Lei n.2
28/2009, de 19 de Junho, deve, além do contetdo ali referido, conter
suficiente informacgdo: i) sobre quais os grupos de sociedades cuja
politica e praticas remuneratérias foram tomadas como elemento
comparativo para a fixacdo da remuneracgdo; ii) sobre os pagamentos
relativos a destituicdo ou cessacdo por acordo de fungdes de
administradores.

Nao Aplicavel

2.30

11.1.5.3. A declaragdo sobre a politica de remunerag¢des a que se refere o
art. 2.2 da Lei n.2 28/2009 deve abranger igualmente as remuneracdes
dos dirigentes na acepg¢do do n.2 3 do artigo 248.2-B do Cddigo dos
Valores Mobilidrios e cuja remuneragdo contenha uma componente
variavel importante. A declaragdo deve ser detalhada e a politica
apresentada deve ter em conta, nomeadamente, o desempenho de
longo prazo da sociedade, o cumprimento das normas aplicaveis a
actividade da empresa e a contengdo na tomada de riscos.

N&o aplicavel
(N&o existem na
Sociedade
dirigentes, na
acepcdo do
nimero 3 do
artigo 248.2-B do
Cédigo de
Valores
Mobilidrios, com
remuneragao que
contenha uma
componente
variavel
importante)

2.29

11.1.5.4. Deve ser submetida a Assembleia Geral a proposta relativa a
aprovagdo de planos de atribuicio de acg¢bes, e/ou de opgbes de
aquisicdo de acgbes ou com base nas variagdes do prego das acgles, a
membros dos 6rgdos de administracao, fiscalizacdo e demais dirigentes,
na acepc¢ao do n.2 3 do artigo 248.2-B do Cddigo dos Valores Mobilidrios.
A proposta deve conter todos os elementos necessarios para uma
avaliagdo correcta do plano. A proposta deve ser acompanhada do
regulamento do plano ou, caso o mesmo ainda ndo tenha sido
elaborado, das condi¢Ges a que o mesmo deverd obedecer. Da mesma
forma devem ser aprovadas em Assembleia Geral as principais
caracteristicas do sistema de beneficios de reforma estabelecidos a favor
dos membros dos d6rgaos de administracdo, fiscalizagdo e demais
dirigentes, na acep¢do do n.2 3 do artigo 248.2-B do Cddigo dos Valores
Mobiliarios.

N&o Aplicavel
(Ndo existe plano
de atribuicdo /
aquisicdo de
acgoes)

3.10

11.1.5.6 Pelo menos um representante da Comissdao de Remuneracgées
deve estar presente nas assembleias gerais anuais de accionistas.

Adoptada

1.15

I1.L1.5.7. Deve ser divulgado, no relatério anual sobre o Governo da
Sociedade, o montante da remuneracdo recebida, de forma agregada e
individual, em outras empresas do grupo e os direitos de pensdo
adquiridos no exercicio em causa.

Nao Aplicavel
(Por forca da
entrada em vigor
dos deveres de
prestacdo de
informacédo
previstos nas
alineas c) e d) do
artigo 3.2 do
Regulamento
n.21/2012 da

2.33
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CMVM.)

1.2. CONSELHO DE ADMINISTRAGAO

11.2.1 Dentro dos limites estabelecidos por lei para cada estrutura de
administragdo e fiscaliza¢do, e salvo por forgca da reduzida dimensdo da
sociedade, o Conselho de Administracao deve delegar a administracdo
guotidiana da sociedade, devendo as competéncias delegadas ser
identificadas no relatério anual sobre o Governo da Sociedade.

Adoptada

2.3

[1.2.2 O Conselho de Administracdo deve assegurar que a Sociedade
actua de forma consentdnea com os seus objectivos, ndo devendo
delegar a sua competéncia, designadamente, no que respeita a: i) definir
a estratégia e as politicas gerais da sociedade; ii) definir a estrutura
empresarial do grupo; Jii) decisbes que devam ser consideradas
estratégicas devido ao seu montante, risco ou as suas caracteristicas
especiais.

Adoptada

2.3

11.2.3 Caso o presidente do Conselho de Administragdo exerga fungdes
executivas, o Conselho de Administracdo deve encontrar mecanismos
eficientes de coordenagdo dos trabalhos dos membros ndao executivos,
gue designadamente assegurem que estes possam decidir de forma
independente e informada, e deve proceder-se a devida explicitacdo
desses mecanismos aos accionistas no ambito do relatério sobre o
Governo da Sociedade.

Adoptada

2.3

[1.2.4 O relatério anual de gestdo deve incluir uma descricdo sobre a
actividade desenvolvida pelos administradores nao executivos referindo,
nomeadamente, eventuais constrangimentos deparados.

Adoptada

2.3
2.17

I1.2.5. A Sociedade deve explicitar a sua politica de rotacdo dos pelouros
no Conselho de Administracdo, designadamente do responsavel pelo
pelouro financeiro, e informar sobre ela no relatério anual sobre o
Governo da Sociedade.

Adoptada

2.3
2.11

1.3 ADMINISTRADOR DELEGADO, COMISSAO EXECUTIVA E CONSELHO
DE ADMINISTRAGAO EXECUTIVO

I1.3.1 Os administradores que exer¢am fungdes executivas, quando
solicitados por outros membros dos orgdos sociais, devem prestar, em
tempo util e de forma adequada ao pedido, as informagGes por aqueles
requeridas.

Adoptada

2.3

3.2 O presidente da Comissdao Executiva deve remeter,
respectivamente, ao presidente do Conselho de Administracdo e,
conforme aplicdvel, ao presidente do conselho fiscal ou da comissdo de
auditoria, as convocatérias e as actas das respectivas reunides.

Adoptada

2.13

I1.3.3 O presidente do Conselho de Administracdo executivo deve
remeter ao presidente do conselho geral e de supervisdo e ao presidente
da comissdo para as matérias financeiras, as convocatérias e as actas das
respectivas reunioes.

N&o Aplicavel (O
modelo de
administragao da
Sociedade
consagrado nos
seus estatutos
nao compreende
um conselho de
administracdo
executivo)

I.4. CONSELHO GERAL E DE SUPERVISAO, COMISSAO PARA AS
MATERIAS FINANCEIRAS, COMISSAO DE AUDITORIA E CONSELHO FISCAL
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.41 O conselho geral e de supervisdo, além do exercicio das
competéncias de fiscalizacdo que lhes estdo cometidas, deve
desempenhar um papel de aconselhamento, acompanhamento e
avaliagdo continua da gestdo da Sociedade por parte do Conselho de
Administracdo executivo. Entre as matérias sobre as quais o conselho
geral e de supervisdo deve pronunciar-se incluem-se: i) a definicdo da
estratégia e das politicas gerais da sociedade; ii) a estrutura empresarial
do grupo; e iii) decisGes que devam ser consideradas estratégicas devido
ao seu montante, risco ou as suas caracteristicas especiais.

N&o Aplicavel (O
modelo de
administracao da
sociedade
consagrado nos
seus estatutos
ndao compreende
um conselho
geral de
supervisao nem
comissao para as
matérias
financeiras)

11.4.2 Os relatdrios anuais sobre a actividade desenvolvida pelo conselho
geral e de supervisdo, a comissdo para as matérias financeiras, a
comissdo de auditoria e o conselho fiscal devem ser objecto de
divulgacdao no sitio da Internet da sociedade, em conjunto com os
documentos de prestacdo de contas.

Adoptada

3.15

11.4.3 Os relatdrios anuais sobre a actividade desenvolvida pelo conselho
geral e de supervisdo, a comissdao para as matérias financeiras, a
comissdo de auditoria e o conselho fiscal devem incluir a descrigdo sobre
a actividade de fiscalizacdo desenvolvida referindo, nomeadamente,
eventuais constrangimentos deparados.

Adoptada

3.15

I1.4.4 O conselho geral e de supervisdo, a comissdao de auditoria e o
conselho fiscal, consoante o modelo aplicdvel, devem representar a
sociedade, para todos os efeitos, junto do auditor externo, competindo-
Ihe, designadamente, propor o prestador destes servigos, a respectiva
remuneracao, zelar para que sejam asseguradas, dentro da empresa, as
condi¢Bes adequadas a prestacdo dos servigos, bem assim como ser o
interlocutor da empresa e o primeiro destinatario dos respectivos
relatérios.

Adoptada

2.3

I1.4.5 O conselho geral e de supervisdo, comissdao de auditoria e o
conselho fiscal, consoante o modelo aplicavel, devem anualmente avaliar
o auditor externo e propor a Assembleia Geral a sua destituicdo sempre
gue se verifique justa causa para o efeito.

Adoptada

2.3

I1.4.6. Os servigos de auditoria interna e os que velem pelo cumprimento
das normas aplicadas a Sociedade (servicos de compliance) devem
reportar funcionalmente a Comissao de Auditoria, ao Conselho Geral e
de Supervisdo ou, no caso das sociedades que adoptem o modelo latino,
a um administrador independente ou ao Conselho Fiscal,
independentemente da relagdo hierdrquica que esses servigos
mantenham com a administracdo executiva da sociedade.

Nao Adoptada

0.3
0.4

11.5. COMISSOES ESPECIALIZADAS

11.5.1 Salvo por forca da reduzida dimensdo da sociedade, o Conselho de
Administracdo e o conselho geral e de supervisdo, consoante o modelo
adoptado, devem criar as comissGes que se mostrem necessarias para: i)
assegurar uma competente e independente avaliagdo do desempenho
dos administradores executivos e para a avaliagdo do seu préprio
desempenho global, bem assim como das diversas comissGes existentes;
ii) reflectir sobre o sistema de governo adoptado, verificar a sua eficacia
e propor aos érgdos competentes as medidas a executar tendo em vista
a sua melhoria; iii) identificar atempadamente potenciais candidatos com

Adoptada

2.36
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o elevado perfil necessario ao desempenho de fungdes de administrador

11.5.2 Os membros da Comissao de Remunerag¢des ou equivalente devem
ser independentes relativamente aos membros do 6rgdo de
administracdo e incluir pelo menos um membro com conhecimentos e
experiéncia em matérias de politica de remuneracéo.

Adoptada

2.3
2.38

11.5.3. Nao deve ser contratada para apoiar a Comissdao de Remuneragdes
no desempenho das suas fung¢bes qualquer pessoa singular ou colectiva
gue preste ou tenha prestado, nos ultimos trés anos, servicos a qualquer
estrutura na dependéncia do Conselho de Administra¢gdo, ao préprio
Conselho de Administracdo da Sociedade ou que tenha relacdao actual
com consultora da empresa. Esta recomendacdo é aplicdvel igualmente a
qualquer pessoa singular ou colectiva que com aquelas se encontre
relacionada por contrato de trabalho ou prestacdo de servigos.

Adoptada

2.39

I1.L5.4.Todas as comissdes devem elaborar actas das reunides que
realizem.

Adoptada

2.3
2.37

Il. INFORMACAO E AUDITORIA
1l.1 DEVERES GERAIS DE INFORMAGAO

I11.1.1. As sociedades devem assegurar a existéncia de um permanente
contacto com o mercado, respeitando o principio da igualdade dos
accionistas e prevenindo as assimetrias no acesso a informagao por parte
dos investidores. Para tal deve a Sociedade manter um gabinete de apoio
ao investidor.

Adoptada

3.16

[11.1.2 A seguinte informacdo disponivel no sitio da Internet da Sociedade
deve ser divulgada em inglés: a) A firma, a qualidade de Sociedade aberta,
a sede e os demais elementos mencionados no artigo 171.2 do Cédigo das
Sociedades Comerciais; b) Estatutos; c) Identidade dos titulares dos
orgdos sociais e do representante para as relagbes com o mercado; d)
Gabinete de Apoio ao Investidor, respectivas funcdes e meios de acesso;
e) Documentos de prestagdo de contas; f) Calenddrio semestral de
eventos societarios; g) Propostas apresentadas para discussdo e votagdo
em Assembleia Geral; h) Convocatdrias para a realizagdo de Assembleia
Geral.

Adoptada

3.15

I11.1.3. As sociedades devem promover a rota¢do do auditor ao fim de
dois ou trés mandatos, conforme sejam respectivamente de quatro ou
trés anos. A sua manutencdao além deste periodo devera ser
fundamentada num parecer especifico do 6érgdo de fiscalizacdo que
pondere expressamente as condi¢des de independéncia do auditor e as
vantagens e os custos da sua substituicdo.

Adoptada

3.18

lI.L1.4. O auditor externo deve, no ambito das suas competéncias,
verificar a aplicagdo das politicas e sistemas de remuneracgdes, a eficicia e
o funcionamento dos mecanismos de controlo interno e reportar
quaisquer deficiéncias ao 6rgdo de fiscalizacdo da sociedade.

Nao Adoptada

0.3
04
3.17

I11.L1.5. A Sociedade ndo deve contratar ao auditor externo, nem a
quaisquer entidades que com eles se encontrem em relagdo de
participacdo ou que integrem a mesma rede, servi¢os diversos dos
servigos de auditoria. Havendo razdes para a contratacao de tais servigos
— que devem ser aprovados pelo érgdo de fiscalizagdo e explicitadas no
seu relatdrio anual sobre o Governo da Sociedade — eles ndo devem
assumir um relevo superior a 30% do valor total dos servigos prestados a
sociedade.

Adoptada

3.17

IV. CONFLITOS DE INTERESSES
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IV.1. RELACOES COM ACCIONISTAS

IV.1. Os negdcios da Sociedade com accionistas titulares de participacdo Adoptada 3.12

qualificada, ou com entidades que com eles estejam em qualquer relagao,
nos termos do art. 202 do Cddigo dos Valores Mobiliarios, devem ser
realizados em condi¢cdes normais de mercado.

IV.1.2. Os negdcios de relevancia significativa com accionistas titulares de N3ao Adoptada 0.3
participacdo qualificada, ou com entidades que com eles estejam em
qualquer relagcdo, nos termos do art. 202 do Cddigo dos Valores

Mobilidrios, devem ser submetidos a parecer prévio do 6rgio de
fiscalizacdo. Este 6rgdo deve estabelecer os procedimentos e critérios
necessdrios para a definicdo do nivel relevante de significancia destes
negdcios e os demais termos da sua intervengdo.

0.4
3.13

0.3 Avaliagao global do grau de adop¢ao das recomendagdes do Codigo de Governo das Sociedades

A Orey declara adoptar integralmente as Recomendagbes emitidas pela CMVM em matéria de governo

societdrio e que constam do mencionado Cédigo de Governo das Sociedades, com as excepgdes

enumeradas seguidamente.

0.4 Divergéncias entre as praticas de governo da Sociedade e as Recomendagées da CMVM

A Orey ndo adopta as Recomendacgdes constantes dos pontos 11.1.5.1., 11.4.6., lIl.1.4. e IV.1.2 do Cédigo de

Governo das Sociedades, pelas razdes descritas abaixo.

. Recomendacdo I1.1.5.1.

N3o se encontra inteiramente adoptada:

i)

i)

Em conformidade com a Recomendagao 11.1.5.1, a remuneragdao dos membros executivos do
Conselho de Administragdo inclui uma componente varidvel. No entanto, a sua
determinagao é efectuada, em cada ano, pela Assembleia Geral, ndo se encontrando

estipulados critérios que avaliem o desempenho a médio e longo prazo da Orey;

Na presente data encontra-se estabelecido um limite superior da componente varidvel da
remuneragao dos membros do 6rgao de administragdo, podendo a mesma ascender até um
maximo de 15% (quinze por cento) do lucro do exercicio distribuivel, ndo se encontrando a

respectiva componente fixa sujeita a qualquer limite;

N3o se encontra previsto o diferimento de parte da componente varidvel da remuneragao e
0 seu pagamento ndo se encontra dependente da manutenc¢do de desempenho positivo da

Sociedade;
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iv) Os pontos (v) e (vi) da Recomendac¢do 11.1.5.1 ndo sdo aplicaveis, uma vez que os
administradores ndo detém acgbes representativas do capital social da Orey por forga de
esquemas de remuneracdo variavel, nem se encontra prevista a atribuicdo de opg¢Ges sobre

accBes no ambito da componente varidvel da remuneracéo;

v) O ponto (vii) ndo é aplicdvel uma vez que ndo existem quaisquer acordos entre a Sociedade e
os membros do Conselho de Administracdao e dirigentes, que prevejam indemnizagdes em
caso de demissao, despedimento sem justa causa ou cessacdo da relacdo de trabalho, em

virtude de desadequado desempenho da administracao;

vi) Em linha com o ponto (viii) da Recomendagdo 11.1.5.1, a remunerag¢do dos membros ndo

executivos do Conselho de Administragdao da Orey é composta apenas por um valor fixo.
Recomendagao 11.4.6.

Na presente data a Sociedade ndo contrata servicos de auditoria interna ou de compliance, ndo
obstante, prevé-se que a Orey venha, brevemente, a cumprir a Recomendagao 1.4.6. A
contratacdo dos referidos servigos implica, por um lado, custos para o grupo Orey (adiante
designado por “Grupo”), um reforco da estrutura societdria e a adopg¢do de regras de
funcionamento aplicaveis a esses servigos. A necessidade de andlise de cada uma destas trés
vertentes de forma integrada, tendo em conta a situagao econdmica e a estrutura do Grupo, tem
retardado a implementac¢do desta Recomendacdo. Assim, ndo foi possivel proceder as aprovacdes
necessarias a implementacdo desta Recomendacgdo, o que devera ocorrer na préxima Assembleia

Geral de accionistas.
Recomendacao I1l.1.4.

A Sociedade entende que as fung¢des de aplicagdo das politicas e sistemas de remuneracgdes, a
eficacia e o funcionamento dos mecanismos de controlo interno, e o reporte das deficiéncias ao
orgdo de fiscalizacdo da Sociedade, se encontram genericamente enquadradas no ambito dos
trabalhos de revisdo de contas realizados em relacdo as demonstragdes financeiras. Pese embora o
Auditor Externo verifique a eficidcia e o funcionamento dos mecanismos de controlo interno e
reporte eventuais deficiéncias ao 6rgdo de fiscalizagdo, ndo efectua uma verificagdo concreta da
aplicagdo da politica de remuneragdes dos érgdos sociais e dirigentes apreciada e aprovada na

Assembleia Geral de accionistas.
Recomendacgdo IV.1.2

A Sociedade entende ndo ser necessdrio submeter a parecer prévio os negdcios de relevancia

significativa com titulares de participa¢do qualificada ou instituir mecanismos de fiscalizagdo para a
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definicdo do nivel relevante de significancia destes negdcios e os demais termos da sua
intervencdo devido ao facto de terem sido atribuidos ao Conselho Fiscal os poderes necessarios e
meios de actuac¢do apropriados para fiscalizar os negdcios da Sociedade, incluindo os realizados
pelos detentores de participacbes relevantes e/ou os negdcios que poderdo implicar possiveis

conflitos de interesses.

Esclareca-se que durante o exercicio de 2012 ndo existiram negdcios da Sociedade com accionistas
titulares de participa¢do qualificada ou com entidades que com eles estejam em qualquer relagao,
nos termos do disposto no artigo 20.2 do Cédigo dos Valores Mobilidrios (adiante designado por

“Cod.VM"”), realizados fora de condigdes normais de mercado.

64



Relatorio & Contas| 2012

1. Assembleia Geral

1.1 Identificagdo dos membros da mesa da assembleia geral

A Mesa da Assembleia Geral da Orey é composta por dois membros: o Presidente da Mesa da Assembleia

Geral e o respectivo Secretario.

O Presidente da Mesa da Assembleia Geral dispGe de recursos humanos e logisticos de apoio adequados

as suas necessidades, considerada a situacdo econdmica da Sociedade.

A Mesa da Assembleia Geral em func¢Ges durante o exercicio de 2012, eleita na Assembleia Geral
realizada em 15 de Abril de 2009, nos termos do disposto no nimero 1 do artigo 12.2 dos estatutos da
Sociedade (adiante designados por “Estatutos”), para o quadriénio 2009-2012, é composta pelos

seguintes membros:

Presidente: Dr. Rui Chancerelle de Machete; e

Secretario: Dr.2 Cristiana Teixeira Lopes Soares Calheiros.

1.2 Indicagao da data de inicio e termo dos respectivos mandatos

De acordo com o ja referido nimero 1 do artigo 12.2 dos Estatutos, as datas de inicio e termo do

mandato actualmente em curso sdao 2009 e 2012, respectivamente.

1.3. Indicagdo da remuneragao do presidente da mesa da assembleia geral

O Presidente da Mesa da Assembleia Geral auferiu, durante o ano de 2012, € 4.800 (quatro mil e

oitocentos euros) pela participacdo e intervencao nas Assembleias Gerais da Sociedade.

1.4 Indicagdo da antecedéncia exigida para o bloqueio das ac¢Ges para a participagcao na Assembleia

Geral

Desde a entrada em vigor do Decreto-Lei n.2 49/2010, de 19 de Maio, o exercicio do direito de

participagao e voto na Assembleia Geral ndo depende do bloqueio das acgdes.

Nos termos da lei (artigo 23.2-B do C4d.VM, alterado nos termos do artigo 4.2 do Decreto-Lei n.2
49/2010, de 19 de Maio) o periodo minimo que medeia entre a convocatéria da Assembleia Geral e a

reunido é de 21 (vinte e um) dias.
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De acordo com o disposto no numero 3 do artigo 10.2 dos Estatutos, apenas podem participar e votar na
Assembleia Geral os accionistas que as zero horas (GMT) do quinto dia de negocia¢cdo anterior ao da
realizacdo da Assembleia Geral (a “Data do Registo”) forem titulares de, pelo menos, direito a 1 (um)

voto.

Dispde por sua vez o niumero 4 do artigo 10.2 dos Estatutos que os accionistas que pretendam participar,
pessoalmente ou através de representante, na Assembleia Geral devem declarar essa intengdo, por
escrito, ao Presidente da Mesa da Assembleia Geral e ao intermediario financeiro junto do qual tenham
aberto a conta de registo individualizado relevante, até ao dia anterior a Data do Registo, podendo fazé-

lo por correio electrénico.

A titularidade das acgOes devera, nos termos do numero 1 do artigo 23.2-C do C8d.VM, ser demonstrada
mediante o envio ao Presidente da Mesa da Assembleia Geral, com pelo menos 5 (cinco) dias Uteis de
antecedéncia em relagdo a data da realizagao da Assembleia Geral, de declaragao emitida e autenticada
pelo intermediario financeiro junto do qual as ac¢Ges se encontrem registadas, na qual se confirme que
as aludidas ac¢bes se encontram registadas em nome do accionista desde, pelo menos, o quinto dia util

anterior ao da data da realiza¢do da referida Assembleia Geral.

Apenas serao admitidos a participar e votar em Assembleia Geral os accionistas que tenham manifestado
a intenc¢do de participar na Assembleia Geral e cujo intermedidrio 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, informacgdo sobre o nimero de ac¢des registadas em
seu nome, com referéncia a Data de Registo, informacdo essa que pode ser remetida por correio

electroénico (cfr. nimero 5 do artigo 10.2 dos Estatutos).

De acordo com o disposto no nimero 7 do artigo 23.2-C do C4d.VM, o accionista que tiver declarado ao
Presidente da Mesa da Assembleia Geral a intengdo de participar na Assembleia Geral e que tiver
transmitido as suas ac¢Ges, 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.

1.5 Indicagdo das regras aplicaveis ao bloqueio das ac¢oes em caso de suspensdao da reunido da

Assembleia Geral

Desde a entrada em vigor do Decreto-Lei n.2 49/2010, de 19 de Maio, e de acordo com os nimeros 1 e 2
do artigo 23.2-C do CAd.VM, a participacdo em Assembleia Geral, incluindo os casos de suspensdo da

mesma, ndo depende do bloqueio das acgdes.
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1.6 Numero de ac¢des a que corresponde um voto

A cada accdo corresponde 1 (um) voto, de acordo com o disposto no nimero 2 do artigo 10.2 dos

Estatutos.

1.7 Indicagdao das regras estatutarias que prevejam a existéncia de acgdes que nao confiram o
direito de voto ou que estabelegam que n3ao sejam contados direitos de voto acima de certo

numero, quando emitidos por um sé accionista ou por accionistas com ele relacionados

Os Estatutos ndao prevéem quaisquer regras que disponham sobre a existéncia de ac¢des que nao
confiram o direito de voto ou que estabelecam que n3o sejam contados direitos de voto acima de certo

numero, quando emitidos por um sé accionista ou por accionistas com ele relacionados.

1.8 Existéncia de regras estatutdrias sobre o exercicio do direito de voto, incluindo sobre quéruns

constitutivos e deliberativos ou sistemas de destaque de direitos de contetdo patrimonial

O numero 1 do artigo 13.2 dos Estatutos dispGe, relativamente ao quérum constitutivo, que em primeira
convocacao a Assembleia Geral poderd deliberar qualquer que seja o nimero de accionistas presentes ou
representados. Nas deliberagdes referentes a alteragdes do contrato de sociedade, fusdo, cisdo,
transformacao, dissolugao da Sociedade, ou outros assuntos para os quais a lei exija maioria qualificada,
sem a especificar, os Estatutos determinam, no numero 2 do referido artigo 13.9, replicando o disposto
do nimero 2 do artigo 383.2 do Cddigo das Sociedades Comerciais, que tém de estar presentes ou
representados, accionistas que detenham, pelo menos, ac¢Ges correspondentes a um tergo do capital

social da Orey.

Em segunda convocagdo, a Assembleia Geral podera deliberar, independentemente do nimero de
accionistas nela presentes ou representados, ao abrigo do disposto do ndmero 3 do artigo 13.2 dos

Estatutos.

Quanto ao quérum deliberativo, de acordo com o disposto no artigo 14.2 dos Estatutos, as deliberagées
da Assembleia Geral sdao tomadas por simples maioria, seja qual for a percentagem do capital social nela

representado, salvo disposicdo em contrario da lei ou dos Estatutos.
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1.9 Existéncia de regras estatutarias sobre o exercicio do direito de voto por correspondéncia

Os accionistas podem exercer o seu direito de voto por correspondéncia sobre cada um dos pontos da
Ordem do Dia, mediante comunicagdo postal ou electrénica, considerando-se esses accionistas como
presentes para efeitos da constituicdo da Assembleia Geral. O exercicio do direito de voto por
correspondéncia encontra-se regulado no artigo 11.2-A dos Estatutos, nos termos descritos nos nimeros

1.10 (via postal) e 1.12 (via electrdnica) abaixo.

1.10 Disponibilizacao de um modelo para o exercicio do direito de voto por correspondéncia

A Sociedade nao disponibiliza um modelo especifico para o exercicio do direito de voto por
correspondéncia. De acordo com o disposto no numero 3 do artigo 11.2-A dos Estatutos e sem prejuizo
da obrigatoriedade de fazerem prova dessa qualidade nos termos do numero 4 do artigo 10.2, os
accionistas poderdo votar por via postal através das declaragdes que sejam assinadas pelos titulares das
acgBes ou pelo seu representante legal, acompanhadas de cépia autenticada do bilhete de identidade ou
do cartdo de cidaddo ou com assinatura reconhecida na qualidade e com poderes para o acto. De acordo
com o disposto no numero 5 do artigo 11.2-A dos Estatutos da Sociedade, sé serdo consideradas vélidas

as declaragdes de voto das quais expressa e inequivocamente constem:

. A indicagdo dos pontos da Ordem do Dia a que respeitem;
. A proposta concreta a que se destina, com indicagdo do ou dos seus proponentes; e
. A indicagdo precisa e incondicional do sentido de voto para cada proposta.

1.11 Exigéncia de prazo que medeie entre a recep¢do da declaragdo de voto por correspondéncia e a

data da realizagao da assembleia geral

Os votos por correspondéncia sé sdo considerados quando sejam recebidos na sede da Sociedade com,
pelo menos, 3 (trés) dias de antecedéncia relativamente a data da Assembleia Geral, por meio de carta

registada com aviso de recep¢do ou por comunicagdo electrdnica.

A declaracdo enviada por via postal devera ser assinada pelo titular das ac¢Ges ou pelo seu representante
legal, acompanhada de cépia autenticada do bilhete de identidade ou com assinatura reconhecida na
qgualidade e com poderes para o acto, consoante se trate de pessoa singular ou colectiva (cfr. nimero 3
do artigo 11.2-A dos Estatutos), enquanto o voto mediante comunicagdo electrénica deverd ser emitido

com uma assinatura electrénica reconhecida nos termos legais aplicdveis ou de acordo com um sistema
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definido pelo Presidente da Mesa da Assembleia Geral na convocatéria da Assembleia Geral, em termos
gue assegurem a autenticidade e a identificacdo do accionista que exerce o seu direito de voto (cfr.
numero 4 do artigo 11.2-A dos Estatutos), sem prejuizo da obrigatoriedade da prova da qualidade de
accionista, nos termos previstos no numero 4 do artigo 10.2 dos Estatutos da Sociedade i.e., os
accionistas que pretendam participar, pessoalmente ou através de representante, na Assembleia Geral
devem declarar essa intengdo, por escrito, ao Presidente da Mesa da Assembleia Geral e ao intermediario
financeiro junto do qual tenham aberto a conta de registo individualizado relevante, até ao dia anterior a

Data do Registo, podendo fazé-lo por correio electrénico.

1.12 Exercicio do direito de voto por meios electrénicos

Nos termos do disposto no nimero 4 do artigo 11.2-A dos Estatutos da Sociedade, o voto expresso
mediante comunica¢do electréonica deverd ser emitido com assinatura electrénica reconhecida nos
termos legais aplicaveis ou de acordo com um sistema definido pelo Presidente da Mesa da Assembleia
Geral na convocatéria da Assembleia Geral, em termos que assegurem a autenticidade e a identificagao

do accionista que exerce o seu direito de voto.

Ao voto electrénico é igualmente aplicavel o disposto do niumero 5 do artigo 11.2-A dos Estatutos, o qual

dispGe que so serdo consideradas validas as declaragbes de voto das quais expressa e inequivocamente

constem:

. A indicagdo dos pontos da Ordem do Dia a que respeitem;

. A proposta concreta a que se destina, com indicacdo do ou dos seus proponentes; e
. A indicac¢do precisa e incondicional do sentido de voto para cada proposta.

1.13 Possibilidade de os accionistas acederem aos extractos das actas das reunioes das assembleias

gerais no sitio da internet da sociedade nos cinco dias apds a realizagao da assembleia geral

A Sociedade disponibiliza, no prazo maximo de 5 (cinco) dias apds a realizacdo de cada Assembleia Geral,
no seu sitio da internet, para consulta do publico em geral, as actas da Assembleia Geral, e, do mesmo
modo, a respectiva convocatéria, ordem do dia, propostas apresentadas a Assembleia Geral de

accionistas e forma de participagdo na mesma.

As deliberagbes tomadas na Assembleia Geral, a informagdo sobre o capital representado e os resultados

das votagdes sdo disponibilizados no sitio da internet da Sociedade no dia da realizagdo da mesma.
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A Orey ndo proporciona o acesso as listas de presencgas nas Assembleias Gerais realizadas por considerar

de natureza pessoal os dados envolvidos.

1.14 Existéncia de um acervo histdrico, no sitio da internet da sociedade, com as deliberagoes
tomadas nas reunides das assembleias gerais da sociedade, o capital social representado e os

resultados das votagGes com referéncia aos 3 anos antecedentes

A informacdo referida no ponto 1.13 é disponibilizada em relagdo as reunides da Assembleia Geral da

Sociedade realizadas, pelo menos, nos 3 (trés) anos antecedentes.

1.15. Indicacdo do(s) representante(s) da Comissdao de Remuneragdes presentes nas assembleias

gerais.

Na Assembleia Geral de 31 de Maio de 2012 esteve presente, na qualidade de membro da Comissdo de

Remuneragdes, o Senhor Dr. Rui Chancerelle de Machete.

1.16. Informagdo sobre a interven¢do da assembleia geral no que respeita a politica de remuneragdo
da Sociedade e a avaliagdo do desempenho dos membros do 6rgdo de administracdo e outros

dirigentes

Na presente data a politica de remunerac¢do do érgdo de administracdo tem por base o nimero 1 do
artigo 21.2 dos Estatutos no qual se estabelece: (i) que a Assembleia Geral elege a Comissdo de
Remuneracgdes; e (ii) que a componente variavel da remuneragdo pode ascender até um maximo de 15%
(quinze por cento) do lucro do exercicio distribuivel. Esta distribuicdo é definida na prépria Assembleia
Geral. Ndo se encontram estipulados critérios que avaliem o desempenho dos membros dos drgdos de

administragao e outros dirigentes.
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1.17. Informacao sobre a intervengdo da assembleia geral no que respeita a proposta relativa a planos
de atribuicdo de acc¢des, e ou de op¢Oes de aquisicao de acgdes, ou com base nas variagoes de
precos das ac¢oes, a membros dos 6rgaos de administragao, fiscalizagdo e demais dirigentes, na
acepc¢ao do n.2? 3 do artigo 248.2-B do Codigo dos Valores Mobiliarios, bem coo sobre os

elementos dispensados a assembleia geral com vista a uma avalia¢ao correcta desses planos.

No exercicio de 2012 n3o existiram propostas relativas a planos de atribuicio de ac¢bes e / ou de opgbes
de aquisicdo de acgGes, ou com base nas variagdes de pregos das acgGes, a membros dos érgdos de

administracgdo, fiscalizagdo e demais dirigentes, na acepgao do numero 3 do artigo 248.2-B do C6d.VM.

1.18 Informagdo sobre a intervengdao da assembleia geral na aprovagdo das principais caracteristicas
do sistema de beneficios de reforma de que beneficiem os membros dos 6rgdos de
administracgao, fiscalizacdo e demais dirigentes, na acep¢ao do niimero 3 do artigo 248.2-B do

Codigo dos Valores Mobiliarios.

A Assembleia Geral poderd 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 6 (seis), nos termos do disposto no nimero 3 do artigo 21.2 dos Estatutos.

1.19 Existéncia de norma estatuaria que preveja o dever de sujeitar, pelo menos de cinco em cinco
anos, a deliberagao da assembleia geral, a manuten¢do ou elimina¢do da norma estatutdria que
preveja a limitagdo do numero de votos susceptiveis de detencdo ou de exercicio por um unico

accionista de forma individual ou em concertagdo com outros accionistas

Os Estatutos ndo contém normas que limitem o numero de votos susceptiveis de detencdo ou de

exercicio por um Unico accionista de forma individual ou em concertacdo com outros accionistas.

1.20. Indicagao das medidas defensivas que tenham por efeito provocar automaticamente uma
erosao grave no patrimoénio da Sociedade em caso de transicao de controlo ou de mudanga de

composi¢do do orgao de administragdo.

A Sociedade ndo adoptou medidas defensivas que tenham por efeito provocar automaticamente uma
erosdo grave no patriménio da Sociedade em caso de transicdo de controlo ou de mudanga de
composicdo do Conselho de Administracdo, prejudicando a livre transmissibilidade das ac¢des e uma livre

apreciagdo por parte dos seus accionistas do desempenho dos membros do Conselho de Administragdo.

OREY
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A Sociedade ndo adoptou, igualmente, quaisquer outras medidas que visem impedir o éxito de ofertas

publicas de aquisicdo que pusessem em causa os interesses da Sociedade e dos seus accionistas.

1.21 Acordos significativos de que a Sociedade seja parte e que entrem em vigor, sejam alterados ou
cessem em caso de mudancga de controlo da Sociedade, bem como os efeitos respectivos, salvo
se, pela sua natureza, a divulgacdo dos mesmos for seriamente prejudicial para a Sociedade,
excepto se a Sociedade for especificamente obrigada a divulgar essas informagdes por forga de

outros imperativos legais

Ndo existem acordos significativos de que a Sociedade seja parte e que entrem em vigor, sejam alterados

ou cessem em caso de mudanga de controlo da Sociedade.

1.22 Acordos entre a Sociedade e os titulares do 6rgao de administragao e dirigentes, na acep¢ao do
numero 3 do artigo 248.2-B do Codigo dos Valores Mobiliarios, que prevejam indemnizacdes em
caso de demissdo, despedimento sem justa causa ou cessa¢ao da relagio de trabalho na

sequéncia de uma mudanga de controlo de Sociedade.
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Ndo existem acordos entre a Sociedade e os titulares do érgdo de administragdo e dirigentes, na acepgao

do numero 3 do artigo 248.2-B do C6d.VM, que prevejam o pagamento de indemniza¢bes em caso de
demissdo, despedimento sem justa causa ou cessa¢do da relacdo de trabalho na sequéncia de uma

mudanca de controlo da Sociedade.



2. Orgaos de Administragdo e Fiscalizagdo

Secgdo | — Temas Gerais

2.1 Identificacdo dos 6rgaos da sociedade.

Presidente: Duarte Maia de Albuquerque d’Orey

Administrador executivo: Tristdo José da Cunha Mendonca e Menezes

Administrador executivo: Joaquim Paulo Claro dos Santos

Administrador ndo executivo: Juan Celestino Lazaro Gonzalez

Administrador ndo executivo: Jorge Delcaux Bravo

Administrador ndo executivo: Alexander Somerville Gibson

Administrador ndo executivo: Miguel Ribeiro Ferreira

Administrador ndo executivo: Francisco Van Zeller

Presidente: José Martinho Soares Barroso

Vogal: Acacio Augusto Lougares Pita Negrdo

Vogal: Nuno de Deus Vieira Paisana Salvador Pinheiro

Relatorio & Contas| 2012

Ernst & Young Audit & Associados — SROC, S.A., representada por Ricardo Filipe de Frias Pinheiro

2.2 Identificagdo e composicao das comissdes especializadas constituidas com competéncias em

matéria de administragao ou fiscalizagao da sociedade

Presidente: Dr. Rui Chancerelle de Machete

Vogal: Dr. Lourengo do Nascimento da Cunha

Vogal: Dra. Maria Teresa de Sousa Botelho
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Presidente: Duarte Maia de Albuquerque d’Orey

Administrador executivo: Tristdo José da Cunha Mendonga e Menezes

Administrador executivo: Joaquim Paulo Claro dos Santos

2.3 Organogramas ou mapas funcionais relativos a reparticio de competéncias entre os vdrios
orgdos sociais, comissGes e/ou departamentos da sociedade, incluindo informacdo sobre o
ambito das delegacdes de competéncias ou distribuicio de pelouros entre os titulares dos
orgaos de administracdo ou de fiscalizagdo e lista de matérias indelegaveis e das competéncias

efectivamente delegadas

A Orey decidiu adoptar, como modelo estruturante dos seus érgdos sociais, um modelo cldssico ou latino
de estrutura complexa. Nesta medida, a administracdo e fiscalizacdo da Sociedade sdo asseguradas
através do Conselho de Administracdo que tem a seu cargo a actividade de gestdo da Sociedade e do
Conselho Fiscal, ao qual compete a fiscalizagdo e o acompanhamento de toda a actividade da Orey,
cabendo ao Revisor Oficial de Contas o exame das demonstragdes financeiras da Sociedade. Acresce que
nos termos do disposto na alinea a) do nimero 2 do artigo 413.2 do Cddigo das Sociedades Comerciais, a

inclusdo do Auditor Externo nesta estrutura é obrigatdria.

ASSEMBLEIA
GERAL

COMISSAO DE
REMUNERAGCOES

CONSELHO FISCAL

REVISOR OFICIAL DE
CONTAS

CONSELHO DE
ADMINISTRACAO

SECRETARIO DA
SOCIEDADE
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O modelo adoptado tem a vantagem de conferir aos accionistas um importante papel na escolha dos
membros do érgdo de administracdo e de fiscalizacdo e de permitir uma maior e melhor circulagdo das
informacgdes entre os administradores executivos e os ndo executivos, dado que ambos participam nas

mesmas reunioes.

A decisdo de adopc¢do de um modelo de gestdo com estas caracteristicas prendeu-se com o facto de a
Orey considerar que esta é a melhor forma de assegurar, com transparéncia, clareza e rigor, a separac¢ado
total de fungdes, procurando-se, deste modo, uma especializacdo em matéria de fiscalizagdo. A Orey
considera igualmente que o modelo adoptado contribui para uma mais eficiente gestdo dos negdcios

sociais.

A Orey ndo identificou quaisquer constrangimentos ao funcionamento do modelo de governo societario

adoptado, pelo que ndo sentiu a necessidade de propor especiais medidas de actuagao.

A administracdo da Sociedade é exercida por um Conselho de Administracdo composto por um nimero
minimo de 3 (trés) e maximo de 9 (nove) membros eleitos pela Assembleia Geral por periodos de 4
(quatro) anos, sendo sempre permitida a sua reelei¢do, por uma ou mais vezes, em conformidade com o

disposto do nimero 1 do artigo 15.2 dos Estatutos.

Durante o exercicio de 2012, o Conselho de Administracdo foi composto por 8 (oito) membros, eleitos
para o mandato correspondente ao quadriénio 2009-2012 na Assembleia Geral realizada em 15 de Abril
de 2009, 5 (cinco) dos quais sdo administradores ndo executivos, nUmero que garante a efectiva
capacidade de supervisdo, fiscalizagdo e avaliagdo da actividade desenvolvida pelos administradores
executivos, visto corresponderem a 63% (sessenta e trés por cento) do total dos membros do Conselho

de Administragdo.

Os membros do Conselho de Administragao sdo eleitos e destituidos pela Assembleia Geral, a qual devera
designar, de entre os membros daquele conselho, o membro que ird ocupar o cargo de Presidente (cfr.

numeros 1 e 2 do artigo 15.2 dos Estatutos).

O Vice-Presidente, quando exista, serd designado pelo Conselho de Administragao eleito.

Por outro lado, os Estatutos prevéem que, nos termos do disposto no nimero 4 do seu artigo 15.2, um
numero de membros do Conselho de Administracdo, ndo superior a um terco da totalidade dos
membros, seja isoladamente eleito de entre as pessoas propostas em listas subscritas por grupos de
accionistas, contanto que nenhum desses grupos possua accles representativas de mais de 20% (vinte

por cento) ou menos de 10% (dez por cento) do capital social.
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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 podera ocorrer por uma das seguintes formas: nao
existindo administradores suplentes, o Conselho de Administracdo poderd proceder a cooptagdo de um
administrador, a qual deve ser submetida a ratificacdo na primeira Assembleia Geral seguinte; no caso de
ndo se proceder a cooptacdo 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

substituicdo far-se-a através da eleicdo de um novo administrador pela Assembleia Geral.

Nos termos do disposto do numero 1 do artigo 17.2 dos Estatutos, o Conselho de Administra¢do reune
sempre que for convocado pelo seu Presidente ou por dois vogais, verbalmente ou por escrito, com uma
antecedéncia minima de 3 (trés) dias Uteis relativamente a data das reunides, que terdo lugar quando e

onde o interesse social o exigir, e no minimo uma vez por trimestre.

Adicionalmente, dispde-se no nimero 2 do referido artigo 17.2 dos Estatutos, que as deliberagdes do
Conselho de Administragdao so serdo 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 representagao serdao conferidos por carta
ou qualquer outro meio de comunicagao escrita dirigida ao Presidente do Conselho de Administragao

(cfr. nimero 4 do artigo 17.2 dos Estatutos).

As deliberagdes do Conselho de Administra¢do sdao 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 Administragdo encontram-se delegados na Comissdao Executiva da
Sociedade, composta por 3 (trés) administradores, tendo a respectiva delegagdo fixado os seus limites, a

composicdo da referida Comissdo Executiva e o seu modo de funcionamento.

Atendendo ao facto de o Presidente do Conselho de Administracdo exercer fun¢des executivas, o
Conselho de Administragdo decidiu adoptar um conjunto de mecanismos que permitem um acesso
facilitado, pelos membros ndo executivos, as informacg&es que se revelem necessarias ou convenientes ao
exercicio das suas fun¢Oes e prossecucdo da sua actividade, por forma a que as suas decisdes sejam
tomadas de uma forma livre, consciente e informada. Encontra-se, desta forma, adoptada a

Recomendag¢do da CMVM 11.2.3.

Sem prejuizo do acesso a qualquer outro tipo de informacdo solicitada, os membros ndo executivos do

Conselho de Administragdo sdo informados de todas as deliberacdes tomadas em Comissdo Executiva e
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de toda a informagdo acerca da actividade desenvolvida pela Sociedade. Desta forma, asseguram um

acompanhamento permanente dos trabalhos da Comissdo Executiva.

Durante o ano de 2012, os administradores ndo executivos ndo reuniram sem a presenc¢a da Comissdo

Executiva.

No ambito do exercicio da sua actividade, os membros do Conselho de Administracdo que desempenham
fungdes 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
respectivos érgdos sociais, os administradores executivos da Sociedade procuram, em tempo util, e da

forma mais adequada possivel, fornecer os elementos solicitados.

O Conselho de Administracdo em fungbes para o mandato de 2009-2012 é composto pelos membros
eleitos na Assembleia Geral da Orey realizada em 15 de Abril de 2009. Na Assembleia Geral de 31 de

Maio de 2010 foram eleitos trés dos membros ndo executivos.

Os pelouros dos membros executivos do Conselho de Administragdo sdo os seguintes:

Duarte d’Orey Tristdo da Cunha Joaquim Santos
Coordenacgdo do Modelo de RelagGes com Accionistas RelagGes com Mercado
Negdcio
Coordenagao do Planeamento Relagdes com Clientes de Planeamento e Controlo de Gestdo
Estratégico Referéncia
Coordenacgdo da Alocagao Relagdes Institucionais Contabilidade e Fiscalidade

Estratégica de Activos

Coordenacdo da Area de Negécio  RelacBes com Parceiros de Negdcio Relagdes com o Mercado
Financeira Auditoria Externa
Estratégia de Recursos Humanos Sistemas de Informagao
Marketing Estratégico e Gestdo do Imobiliario
Operacional
RelagbGes com Accionistas Gestdo de Compras
Relagbes com Clientes de Recursos Humanos Operacionais

Referéncia

Relagdes Institucionais Rela¢Bes com Accionistas
RelagGes com Parceiros de Negdcio RelagGes com Clientes de
Referéncia
Desenvolvimento de Novos Relagdes Institucionais
Negdcios

Rela¢des com Parceiros de Negdcio
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A Orey pretende promover uma rotacdao dos pelouros no Conselho de Administracdo, pelo menos, no
termo de cada mandato completo, e do membro do Conselho de Administracdo com o pelouro
financeiro, pelo menos, no termo de cada dois mandatos completos. Ndo obstante, é entendimento da
Orey que existem formas alternativas de mitigar os riscos associados a manutencao do responsavel pelo
pelouro financeiro mais do que dois mandatos, nomeadamente através do refor¢o das competéncias do

Conselho Fiscal e da rotacao dos Auditores Externos.

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

Sociedade.

O cargo de Secretdrio da Sociedade, eleito na Assembleia Geral realizada a 15 de Abril de 2009 para o

guadriénio 2009-2012, é desempenhado pela Dr.2 Cristiana Teixeira Lopes Soares Calheiros.

A fiscalizacdo dos negdcios sociais cabe ao Conselho Fiscal, o qual, de acordo com o nimero 1 do artigo
19.2 dos Estatutos, é composto por trés membros efectivos e um suplente, os quais ndo integram o
Conselho de Administragdo, e um Revisor Oficial de Contas ou Sociedade de Revisores Oficiais de Contas

eleitos pela Assembleia Geral por periodos de quatro anos.

O Conselho Fiscal dispde dos poderes e encontra-se sujeito aos deveres estabelecidos na lei (cfr. artigo

420.2 do Cddigo das Sociedades Comerciais) e nos Estatutos, competindo-lhe, em especial:

. Fiscalizar a administragao da Sociedade;

. Vigiar pela observancia da lei e dos Estatutos;

. Verificar a regularidade dos livros, registos contabilisticos e documentos que |Ihe servem de
suporte;
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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;

Verificar a exactiddo dos documentos de prestacdo de contas;

Verificar se as politicas contabilisticas e os critérios valorimétricos adoptados pela Sociedade

conduzem a uma correcta avaliagdo do patrimdnio e dos resultados;

Elaborar anualmente um relatdrio sobre a sua acc¢do fiscalizadora e dar parecer sobre o relatodrio,

contas e propostas apresentados pela administracao;

Convocar a Assembleia Geral, quando o presidente da respectiva mesa o ndo faca, devendo fazé-

lo;

Fiscalizar a eficdcia do sistema de gestdo de riscos, do sistema de controlo interno e do sistema de

auditoria interna;

Receber as comunicag¢Ges de irregularidades apresentadas por accionistas, colaboradores da

Sociedade ou outros;

Contratar a prestagao de servigos de peritos que coadjuvem um ou vdrios dos seus membros no
exercicio das suas fungdes, devendo a contrata¢do e a remunerac¢do dos peritos ter em conta a

importancia dos assuntos a eles cometidos e a situagdo econdmica da Sociedade;

Fiscalizar o processo de preparagao e de divulga¢do de informacgao financeira;

Fiscalizar a revisdo dos documentos de prestagao de contas da Sociedade;

Propor a Assembleia Geral a nomeagao do Revisor Oficial de Contas e a sua remuneragao;

Fiscalizar a independéncia do Revisor Oficial de Contas, designadamente no tocante a prestacdo de
servigos adicionais e zelar para que sejam asseguradas, no seio da Sociedade, as condi¢des

adequadas ao exercicio da actividade do Revisor Oficial de Contas;

Representar a Sociedade, para todos os efeitos, junto do Revisor Oficial de Contas;

Agir como interlocutor da Sociedade perante o Revisor Oficial de Contas, e ser o primeiro

destinatario dos relatérios por este realizados;

Proceder a avalia¢cdo anual da actividade desempenhada pelo Revisor Oficial de Contas, propondo

a sua destituicdo a Assembleia Geral, sempre que se verifique justa causa para o efeito;
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. Cumprir as demais atribuicdes constantes da lei ou dos Estatutos.

A Comissdao de Remunera¢bOes é composta por trés accionistas eleitos em Assembleia Geral,
independentes relativamente aos membros do 6rgao de administragdo (cfr. artigo 21.2 dos Estatutos).

Um destes trés membros tem conhecimentos e experiéncia em matérias de politica de remuneragao.

A esta comissdo compete, igualmente de acordo com os termos do artigo 21.2 dos Estatutos, fixar as
remuneragdes do Conselho de Administracdo e dos restantes membros dos érgdos sociais, podendo a
remuneracdo dos administradores consistir, total ou parcialmente, em participagdo nos lucros da
Sociedade, correspondente a um montante que nado podera exceder 15% (quinze por cento) do lucro do

exercicio distribuivel.

O exercicio do cargo de membro da Comissdo de Remuneragdes é incompativel com o de membro do

Conselho de Administracdo ou de membro do Conselho Fiscal.

Foi nomeado como vogal da Comissdao de Remunerag¢des na Assembleia Geral de accionistas de 29 de
Abril de 2011 o Dr. Lourenco do Nascimento da Cunha em substituicdo do Dr. José Carlos Appleton

Moreira Rato.

O Conselho de Administracdo da Orey delega, no ambito dos poderes que lhe sdo conferidos pelo
numero 1 do artigo 16.2 dos Estatutos, a gestdo corrente da Sociedade numa Comissdo Executiva

composta pelos seus trés administradores executivos.

A Comissdo Executiva foram delegados amplos poderes relacionados com a gestdo das actividades da
Sociedade, sendo que todos os assuntos sociais de relevo sdo dados a conhecer aos administradores ndo

executivos.

As principais competéncias delegadas na Comissdo Executiva sdo as seguintes:

. Aquisicdo, alienacdo e oneragdo de imdveis;

. Abertura e encerramento de estabelecimentos ou de parte importante destes;

. Extensdes ou reduc¢des importantes da actividade da Sociedade;

. ModificagGes importantes na organizagdo da empresa;

. Estabelecimento ou cessa¢do de cooperagdo duradoura e importante com outras empresas.
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Sao indelegdveis na Comissao Executiva:

. A definicdo da estratégia e politicas gerais da Orey;
. A definicdo da estrutura empresarial do Grupo Orey; e
. A aprovacgdo de decisdes que devam ser consideradas estratégicas devido ao seu montante, risco

ou caracteristicas especiais.

2.4 Referéncia ao facto de os relatérios anuais sobre a actividade desenvolvida pelo Conselho Fiscal
incluirem a descricdo sobre a actividade de fiscalizagdo desenvolvida referindo eventuais
constrangimentos detectados, e serem objecto de divulgagao no sitio da internet da sociedade,

juntamente com os documentos de prestagao de contas.

O Conselho Fiscal elabora, anualmente, um relatério sobre a sua actividade (cfr. alinea g) do nimero 1 do
referido artigo 420.2 do Cédigo das Sociedades Comerciais), no qual inclui uma descricdo da actividade de
fiscalizagdo desenvolvida durante o periodo em questdo, que é objecto de publicacdo no sitio da internet
da Sociedade, juntamente com os documentos de prestagdo de contas. Consta do referido relatério a
indicagcdo de que, no ano de 2012, o Conselho Fiscal ndo se deparou com quaisquer constrangimentos no

exercicio da sua actividade de fiscalizagao.

2.5 Descrigao dos sistemas de controlo interno e de gestdo de risco implementados na sociedade,
designadamente, quanto ao processo de divulgacdao de informag¢ao financeira, ao modo de

funcionamento do sistema e da sua eficacia

A actividade da Sociedade é fiscalizada pelo Conselho Fiscal da Orey, ao qual cabe, em particular, a
responsabilidade pela avaliacdo do funcionamento dos sistemas de controlo interno e de gestdo de riscos

adoptados, e propor os ajustamentos que se revelem convenientes atendendo as necessidades da Orey.

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:

= Fixacdo dos objectivos estratégicos da Sociedade em matéria de assun¢do de riscos;

= Identificagdo dos principais riscos relacionados com a actividade concretamente exercida e dos

eventos susceptiveis de originar riscos;
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= Andlise e mensuragdo do impacto e da probabilidade de ocorréncia de cada um dos riscos
potenciais;
= Gestdo do risco com vista ao alinhamento dos riscos efectivamente incorridos com a opgdo

estratégica da Sociedade quanto a assuncdo de riscos;
= Mecanismos de controlo da execug¢do das medidas de gestdo de risco adoptadas e da sua eficacia;

= Adopcdo de mecanismos internos de informacgdo e comunicagdo sobre as diversas componentes do

sistema e de alertas de riscos;

= Avaliagdo periddica do sistema implementado e adopg¢do das modificagdes que se mostrem

necessarias.

A Orey tem vindo a reflectir, nos seus sistemas internos de controlo e gestdo de riscos, as componentes

previstas na Recomendacdo 11.1.1.2 do Cddigo de Governo das Sociedades.

Durante o ano de 2012 foi implementado um processo de gestao do risco transversal a toda a Sociedade,

aplicado em fungdo da estrutura e caracteristicas especificas de cada sector de actividade da Sociedade.

A politica do Grupo encontra-se orientada para a diversificacdo dos negécios, de forma a equilibrar a

presenca do mesmo em diferentes mercados.

Em 15 de Outubro de 2004 foi aprovado, em reunido do Conselho de Administragao da Sociedade, a
criagdo do Comité Financeiro denominado ALCO (Asset-Liability Committee) para monitorizagdo,
avaliacdo 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.

O Comité Financeiro (Asset-Liability Committee) tem como objectivo assessorar o Conselho de
Administracdo em matérias de gestdo financeira do Grupo, definindo e controlando a aplicacdo da
politica de financiamento da sua actividade e crescimento, incluindo o planeamento do balanco e dos

fundos proprios.

E da competéncia do departamento de Planeamento e Controlo de Gestdo fornecer os elementos
necessarios a avaliagdo destes riscos, o que é realizado, em alguns casos, numa base semanal (risco de
liguidez, 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 criacdo foi igualmente aprovada na reunido do Conselho de

Administracdo da Sociedade de 15 de Outubro de 2004, tem como objectivo apoiar o Conselho de
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Administra¢do da Sociedade na recolha periddica de informacao sistematizada sobre o desempenho dos
recursos humanos, permitindo o conhecimento e o acompanhamento das situa¢des particulares, de
forma a promover a aplicagdo fundamentada da politica de recursos humanos e um correcto
aproveitamento dos recursos humanos internos, fomentando a gestdo de carreiras. Assim, é promovida a

utilizacdo racional e eficiente dos recursos humanos disponiveis.

Este sistema de gestdo de risco tem-se revelado bastante eficaz, tendo permitido durante o exercicio de
2012 uma adequada identificacdo dos factores de risco, das possiveis consequéncias da sua concretizacdo
e das formas que podem assumir o seu tratamento e minimizacdo, contribuindo para uma tomada de

decisGes mais informada e mais alinhada com o risco admissivel.

2.6 Responsabilidade do 6rgao de administragdo e do 6rgdo de fiscalizagdo na criagdo e no
funcionamento dos sistemas de controlo interno e de gestdo de riscos da sociedade, bem como

na avalia¢do do seu funcionamento e ajustamento as necessidades da sociedade.

As fungOes de organizacdo da gestdo de risco e de acompanhamento dos riscos da actividade do Grupo
sdo desempenhadas pelos érgdos de administracdo ou geréncia de cada uma das sociedades que o
integram. Em cada um destes drgaos encontram-se presentes um ou mais elementos do Conselho de
Administracdo da Sociedade, os quais acompanham directamente a actividade das participadas e

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

Os Conselhos de Administracdo ou a Geréncia das empresas participadas do Grupo com actividade
operacional reinem com uma periodicidade mensal com vista a uma monitorizagdo permanente dos

riscos significativos de cada uma dessas sociedades.

O 6rgdo de administracdo da Sociedade tem atribuido crescente importancia ao desenvolvimento e
aperfeicoamento dos sistemas de controlo interno e de gestdao de risco com impacto relevante nas
actividades das empresas do Grupo, em linha, com as recomendagdes formuladas a nivel nacional e

internacional, de que se destacam as Recomendag¢bes da CMVM.

2.7 Indicagao sobre a existéncia de regulamentos de funcionamento dos drgaos da sociedade, ou
outras regras relativas a incompatibilidades definidas internamente e a nimero maximo de

cargos acumulaveis, e o local onde os mesmos podem ser consultados

Tendo em vista a adequacgdo as Recomendac¢bes do Cédigo de Governo das Sociedade, foram elaboradas

propostas de regulamento de funcionamento do Conselho de Administracdo e do Conselho Fiscal, os
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quais se estima que venham a ser aprovados na préxima Assembleia Geral de accionistas, passando a

Orey a cumprir esta Recomendacao.

Secgao Il — Conselho de Administracao

2.8 Caso o presidente do orgao de administragdo exerca fungdes executivas, indicacao dos
mecanismos de coordena¢ao dos trabalhos dos membros nao executivos que assegurem o

caracter independente e informado das suas decisdes

Atendendo ao facto de o Presidente do Conselho de Administragdo exercer fungdes executivas, o
Conselho de Administragdao decidiu adoptar um conjunto de mecanismos que permitem um acesso
facilitado, pelos membros ndo executivos, as informagdes que se revelem necessarias ou convenientes ao
exercicio das suas fungOes e prossecu¢ao da sua actividade, por forma a que as suas decisdes sejam
tomadas de uma forma livre, consciente e informada. Encontra-se, desta forma, adoptada a

Recomendacdo da CMVM [1.2.3.

2.9 Identificagdo dos principais riscos econdmicos, financeiros e juridicos a que a sociedade se expoe

no exercicio da actividade

Os negdcios do Grupo sofrem impactos de um grande nimero de factores de risco, nomeadamente no
gue respeita a operagdes, receitas, resultados, activos, liquidez e recursos da Orey e, em geral, ao valor
de mercado da Sociedade. Os principais factores de risco inerentes aos negdcios da Orey sdo os

seguintes:

= A Orey tem como principais activos as ac¢Oes representativas do capital social das sociedades por si
participadas. A Sociedade depende, assim, da eventual distribuicdo de dividendos por parte das
sociedades suas participadas, do pagamento de juros, do reembolso de empréstimos concedidos e

de outros cashflows gerados por essas sociedades.

= As sociedades participadas pela Orey desenvolvem actividades nos sectores de navegacgao,
transitos, representagGes técnicas e servigos financeiros, sendo nessa medida afectadas

negativamente por periodos de recessdo econdmica.

= Os negédcios em que opera a Orey encontram-se sujeitos a uma forte concorréncia por parte de
outros grupos nacionais e estrangeiros. Essa concorréncia pode ter efeitos adversos na situagdo

financeira e nos resultados da Sociedade.
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= O desenvolvimento da actividade das principais sociedades participadas pela Orey poderd implicar
o refor¢o de investimento nas mesmas. Este refor¢o poderd ser efectuado por recurso a capitais
proprios ou alheios. A Sociedade nao se encontra em condi¢des de assegurar que esses fundos, se

necessarios, sejam obtidos, ou que o sejam nas condig¢des inicialmente estimadas.

= O desenvolvimento de negdcios em Angola, Espanha, Mogambique e Brasil por parte de algumas
sociedades participadas expde a Orey aos riscos decorrentes da evolu¢do politica, econdmica e
juridica desses paises, podendo afectar negativamente a sua situacdo financeira e os seus

resultados.

2.10 Poderes do 6rgao de administragao, nomeadamente no que respeita a deliberacées de aumento

de capital

Nos termos da lei, o Conselho de Administracdo tem os mais amplos poderes de gestdo da Sociedade,
cabendo-lhe deliberar sobre todos os assuntos e praticar todos os actos legalmente considerados como

de exercicio de poderes de gestdo, nomeadamente:

. Designacdo do(s) respectivo(s) Vice(s)-Presidente(s);

. Cooptagdo de administradores;

. Pedido de convocagdo de Assembleias Gerais;

- Relatdrios e contas anuais;

. Aquisicao, alienagdo e oneragdo de bens imdveis;

. Prestacdo de caugdo e garantias pessoais ou reais pela Sociedade;

. Abertura ou encerramento de estabelecimentos ou de partes importantes destes;
. Extensdes ou reduc¢des importantes da actividade da Sociedade;

. Modifica¢Ges importantes na organiza¢do da Sociedade;

. Mudanga de sede da Sociedade;

. Projectos de fusdo, de cisdo e de transformacgao da Sociedade;

. Qualquer outro assunto sobre o qual algum administrador requeira deliberacdo do Conselho de

Administragdo;
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. O Conselho de Administracdo podera ainda, nos termos do disposto no nimero 1 do artigo 8.2 dos
Estatutos, deliberar sobre o aumento de capital da Sociedade até ao valor nominal maximo de €

13.750.000,00.

2.11 Informagdo sobre a politica de rotagdo dos pelouros no Conselho de Administragao,
designadamente do responsavel pelo pelouro financeiro, bem como sobre as regras aplicaveis a

designagao e a substituicio dos membros do 6rgao de administracao e de fiscalizagao

A Orey pretende promover uma rota¢do dos pelouros no Conselho de Administracdo, pelo menos, no
termo de cada mandato completo, e do membro do Conselho de Administragdo com o pelouro
financeiro, pelo menos, no termo de cada dois mandatos completos. No entanto, é posi¢cdo da Orey que
existem outras formas de mitigar os riscos associados a manutencdo do responsdvel pelo pelouro
financeiro mais do que dois mandatos, nomeadamente através do reforgo das competéncias do Conselho

Fiscal e da rotagdo dos Auditores Externos.

2.12 Numero de reunides dos 6rgdos de administragdo e fiscalizagdo, bem como referéncia a

realizagao das actas dessas reunides

Durante o exercicio de 2012 realizaram-se 6 (seis) reunies do Conselho de Administracdo (com a
presenca dos membros executivos e ndo executivos), 4 (quatro) reunides do Conselho Fiscal e 2 (duas)

reuniées da Comissdo de Remuneracdes, tendo sido elaboradas as respectivas actas.

2.13. Indicagdo sobre o numero de reunides da Comissao Executiva ou do Conselho de Administracdo
Executivo, bem como referéncia a realizacio das actas dessas reunides e seu envio,

acompanhadas das convocatoérias ao Conselho Fiscal

No ano de 2012 a Comissdo Executiva reuniu 12 (doze) vezes, tendo sido elaboradas, como é regra na
Sociedade, as actas das respectivas reunides. As convocatoérias das reunides e bem assim, as actas das
mesmas, foram remetidas pelo Presidente da Comissdo Executiva ao Presidente do Conselho Fiscal da

Sociedade.
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2.14 Distingdo dos membros executivos dos ndo executivos e, de entre estes, discriminacdo dos

membros que cumpririam, se lhes fosse aplicavel as regras de incompatibilidade previstas no n.2

1 do artigo 414.2-A do Cédigo das Sociedades Comerciais, com excepg¢ao da prevista na alinea b),

e os critérios de independéncia previstos no n.2 5 do artigo 414.2, ambos do Cddigo das

Sociedades Comerciais

Actualmente, o Conselho de Administragdo é composto por 8 (oito) membros, sendo 5 (cinco) deles

administradores ndo executivos, nimero que garante a efectiva capacidade de supervisdo, fiscalizacdo e

avaliagdo da actividade desenvolvida pelos Administradores Executivos, visto corresponder a 63 %

(sessenta e trés por cento) do total dos membros do Conselho de Administragao.

Independente

\ETe)
Independente

Data da 12
designagao

Termo
do
Mandato

nao executivo

Atentos os critérios de afericdo de independéncia previstos no nimero 5 do artigo 414.2 e o respeito

pelas regras de incompatibilidade previstos no nimero 1 do artigo 414.2-A (com excepgdo da alinea b)),

ambos do Cddigo das Sociedades Comerciais, o Conselho de Administracdo da Orey considera

independentes os seguintes administradores ndo executivos:

= Juan Celestino Lazaro Gonzélez
= Jorge Delcaux Bravo

= Miguel Ribeiro Ferreira

" Francisco Van Zeller

Duarte Maia de Albuquerque d’Orey Presidente Nao 2003 2012
Independente
Tristdo José da Cunha Mendonga e Administrador Nao 2010 2012
Menezes executivo Independente
Joaquim Paulo Claro dos Santos Administrador Nao 2009 2012
executivo Independente
Juan Celestino Lazaro Gonzaléz Administrador Independente 2008 2012
ndo executivo 87
Jorge Delclaux Bravo Administrador Independente 2008 2012
nao executivo
Alexander Somerville Gibson Administrador Independente 2010 2012
ndo executivo
Miguel Ribeiro Ferreira Administrador Independente 2010 2012
nao executivo
Francisco Van Zeller Administrador Independente 2010 2012
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= Alexander Somerville Gibson

2.15 Indicagao das regras legais, regulamentares e outros critérios que tenham estado na base da

avaliacdo da independéncia dos seus membros feita pelo orgao de administracao

As regras legais que foram consideradas para a qualificagdo dos membros do Conselho de Administracdo
como independentes sdo as constantes do numero 5 do artigo 414.2 e do nimero 1 do artigo 414.2-A,

excepto o disposto na sua alinea b), todos do Cddigo das Sociedades Comerciais.

2.16 Indica¢do das regras de processo de selecgao de candidatos a administradores nao executivos e

forma como asseguram a nao interferéncia nesse processo dos administradores executivos

O processo de seleccdo dos elementos ndo executivos é conduzido sem qualquer intervencdo dos

membros executivos.

2.17 Referéncia ao facto de o relatério anual de gestdao da sociedade incluir uma descrigao sobre a
actividade desenvolvida pelos administradores nao executivos e eventuais constrangimentos

detectados

A actividade dos membros ndo executivos do Conselho de Administragdo, no ano de 2012, ndo sofreu
gualquer espécie de constrangimentos. A descricdo da actividade desenvolvida consta do relatério anual

de gestdo da Sociedade.

2.18 AQualificacdes profissionais dos membros do Conselho de Administragdo, a indicacdo das
actividades profissionais por si exercidas, pelo menos, nos ultimos cinco anos, o nimero de
acgoes da sociedade de que sao titulares, data da primeira designa¢do e data do termo do

mandato

Duarte Maia de Albuquerque d’Orey (Presidente)

Desde 2003 Eleito Presidente do Conselho de Administra¢do da Sociedade.
Desde 1999 Administrador Delegado e Fundador do First Portuguese Group.
1997 a 1998 Responsavel da Tesouraria Integrada do Grupo Banco Mello.
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1995 a 1996 Responsdvel da Tesouraria do Banco Mello e da Unido de Bancos Portugueses apds

ter sido Co-Responsavel da mesa de derivativos.

1992 a 1994 Dealer de mercados monetdrios, mercado de capitais, derivativos e moeda no

Citibank Portugal, S.A.

Licenciado em Administracdo e Gestdo de Empresas pela Universidade Catdlica de Lisboa.

Em 31 de Dezembro de 2012, detém directamente 135.218 ac¢des da Sociedade. Detém indirectamente,
através da Orey Inversiones Financeiras, S.L. e da Tridngulo-Mor — Soc. Gestora de Participa¢des Sociais,
S.A., 9.391.140 (nove milhGes, trezentas e noventa e uma mil, cento e quarenta) acgdes representativas

de 79,39% (setenta e nove virgula trinta e nove por cento) dos direitos de voto.

Tristdo José da Cunha Mendonga e Menezes (Vogal)

Desde 2010 Administrador da Sociedade.

Desde 2004 Chairman da Orey Financial - Instituicdo Financeira de Crédito, S.A.

1999 - 2004 Chairman do First Portuguese Group.

1995 - 1997 Presidente da Comissdo Executiva do Banco Mello de Investimentos (Grupo José de

Mello). Administrador da holding financeira do Grupo e do Banco Mello.

1987 - 1994 Presidente e Administrador Delegado do Banco Essi e Administrador ndo executivo da
SAPEC.
1979 - 1986 Director da drea de banking do Saudi International Bank.

Anteriormente, desempenhou fun¢des no London Continental Bankers, London Multinational Bank e no

Banco Totta e Acgores
E licenciado em Direito pela Universidade de Direito de Lisboa.

Em 31 de Dezembro de 2012, detém directamente 7.049 ac¢Oes representativas de 0,06% (zero virgula

zero seis por cento) do capital da Sociedade.

Joaquim Paulo Claro dos Santos (Vogal)

Desde 2009 Administrador da Sociedade.
2000 - 2008 Director Financeiro e do Centro de Servigos Partilhados da Sociedade.
1996 — 2000 Manager — Finance na Mitsubishi Trucks Europe, S.A.
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Director Operacional na Higimpor, Lda.

Administrador Financeiro na Auto Caldas, S.A. - Concessionario Automovel da Ford de

Abril 1989 a Novembro de 1991.

Director de Controlo de Gestdo no F.A. Caiado, S.A.

Adjunto do Director Administrativo - Financeiro no F.A. Caiado, S.A.

Licenciado em Gestdo de Empresas e Mestre em Contabilidade pelo ISCTE.

Em 31 de Dezembro de 2012 ndo detém acg¢des da Sociedade.

Juan Celestino Lazaro Gonzaléz (Vogal)

Desde 2008

Desde 2007

2002 - 2007

Administrador ndo executivo da Sociedade.

Consultor independente. Assessor de empresas do sector financeiro.

Mutua Madrilefia: director geral, responsavel pela area seguradora (seguros de

automovel, salde, vida, casa, acidentes, autoclub).

Caser: Director General Adjunto, responsavel das Divisdes de Sistemas de Informacao,
Recursos Materiais, Consultoria de Vida e Pensdes, Gestdo Hospitaleira e Terceira

idade, E-Business e Organizacdo e qualidade.

Conselheiro de sociedades participadas: Le Mans Seguros Espafia S.A.; Inmocaser S.A;
Sudamérica Le Mans A.LLE.; Gesinca Consultora de Pensiones y Seguros S.A;
Segurvirtual MVS S.A.; Clarem Spain S.A.; C y E Servicios Sociosanitarios S.A.; Cy E

Badajoz Servicios Sociosanitarios S.A.; Gesclimesa S.A.; Shopnet Brokers S.A.

1990 - 1999 e 2001 — 2002 McKinsey & Company: Consultoria de Alta Direc¢do nas escritorios de Madrid,

1999 - 2001

Lisboa e Buenos Aires para clientes fundamentalmente do sector financeiro e, em
menor medida, de transportes e industria pesada. Responsavel pela Pratica de

Seguros da Oficina de Madrid; Uniger, SGFIM — Director Geral.

Fusdo com BCP: Banco Mello S.A. Assessor do Conselho de Administracdo,
dependendo do Presidente da Comissdo Executiva, com responsabilidade executiva
sobre os seguintes Departamentos: Controlo de Gestdo e Pressupostos, Planificacdao
Estratégica, Consultoria interna e Modelos Preditivos (Marketing relacional e Scorings

de Risco).
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1984 - 1990 Asfaltos Espafioles S.A. — ASESA. Empresa de Refino de Petrdleo participada em 50/50
pelos grupos Repsol e Cepsa. Adjunto do Director General com responsabilidade
executiva sobre as sociedades participadas em Estrangeiro (1986 a 1990), Subdirector
Comercial (1988 a 1990), Secretario del Comité de Direccdo (1985 a 1986), chefe de

Planificacdo e Estudos Econdmicos (1984 a 1986).

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).

Em 31 de Dezembro de 2012 detém indirectamente, através da Florida Blanca Consultoria de Negécios
S.A. 159.825 acgbes da Sociedade representativas de 1,33% (um virgula trinta e trés por cento) dos

direitos de voto.

Jorge Delclaux Bravo (Vogal)

Desde 2008 Administrador ndo executivo Sociedade.

Desde 2006 Executive Vice-President of Inversiones lbersuizas, S.A.
Board Member da La Seda de Barcelona, S.A.
Board Member da Rothschild Gestion AV, S.A.
Board Member da Rothschild Espafia, S.A.

Board Member da Ibersuizas Gestion, SGECR.

2005 - 2006 Board Member da Ebro Puleva, S.A.

2001 - 2002 Board Member da Safei, S.A.

1998 - 1999 Board Member da Grucycsa, S.A.

1993 - 2006 N.M. Rothschild & Sons London and Rothschild Espafia, S.A.
1989 - 1993 UBS Phillips & Drew

1985 - 1989 Morgan Grenfell & Co. Ltd.

Licenciado em Economics and Business Administration pela CUNEF

Em 31 de Dezembro de 2012 ndo detém acg¢des da Sociedade.
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Alexander Sommerville Gibson (Vogal)

Desde 2003

1987-2003

1984

1968-1970

1966

Actua como representante do Grupo Orey no Reino Unido.

Juntou-se a Tyzach & Partners, uma firma inglesa especializada em investimentos e
servicos financeiros e subsequentemente trabalhou para a Whitney Group que

adquiriu a Tyzach & Partners em 1999.

Como Director, tornou-se responsavel pelas areas de investimento e mercado de

capitais fora dos Estados Unidos.

Em 1960 ingressou na Hill Samuel antes de fazer parte da equipa fundadora de um
novo consorcio, o London Multinational Bank. Quando o controlo do Banco foi
assumido por um dos accionistas, o Chemical Bank, sendo renomeado Chemical
Bank International, assumiu a responsabilidade do syndication business do Chemical

Bank numa base mundial.

Comegou a sua carreira no Citibank, trabalhando em Londres e Nova lorque.

Mestre em Classic and Philosophy pela Universidade de Oxford.

Em 31 de Dezembro de 2012 ndo detém directamente ac¢bes da Sociedade, detendo indirectamente

219.786 acgbes da mesma, no seu conjunto representativas de 1,83% (um virgula oitenta e trés por

cento) dos direitos de voto.

Miguel Ribeiro Ferreira (Vogal)

2010

2002

2000

1996

Administrador ndo executivo da Sociedade.

Investiu na holding privada Invespri, SGPS, S.A. a fim de ampliar os investimentos
proprios. Como CEO da holding é presidente do Conselho de Administra¢do de todas
as empresas subsidiarias (hnomeadamente nas areas de: Negdcios Imobiliarios, Low
Cost Housing Solutions, Centro Residencial para Criancas Deficientes, restaurantes de
fast food, saude e entrega em habita¢des e escritorios), estando envolvido em todos

os aspectos da gestdo estratégica.

Comprou uma pequena empresa em Sevilha (Espanha) no mesmo negdcio, com o
nome de Acquajet a qual deu origem a SEMAE. A lideranca ibérica foi alcancada em

2005 com a aquisicdo da Jet Cooler, S.A. em Portugal, mantendo a marca Fonte Viva.

Iniciou em Portugal um negdcio de entrega em escritorios e habitagdes com a

fundacdo da empresa Bebagua. Sendo lider em Portugal, vendeu a empresa para a
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Watsons Waters (Grupo Nestlé).

Comecgou a vida profissional no ramo dos cuidados com os animais, com a fundacgéo

da MJM.

Licenciado em Gestdao de Marketing pelo IPAM e pds-graduado em Gestdo pela Universidade de East

London.

Em 31 de Dezembro de 2012 detém indirectamente 213.251 acc¢Oes da Sociedade representativas de

1,78% (um virgula setenta e oito por cento) dos direitos de voto.

Francisco van Zeller (Vogal)

Desde 2010

Desde 2010

2002 - 2010

2000

1996-2001

1996-2001

1992-2000

1974-1996

1970-1974

1964-1970

Administrador ndo executivo da Sociedade.

Administrador ndo executivo da Hovione Holdings Ltd (empresa do ramo quimico-

farmacéutico).

Presidente do Conselho para a Promogdo da Internacionalizagdo (organismo que
inclui representantes do Governo (3) associagGes empresariais (3) e instituices

publicas de apoio a economia (2)).

Presidente da Confederagdo da Industria Portuguesa.

Presidente da Assetgest SGPS (detentora dos activos da Metal Portuguesa ndo

vendidos a Ferro).

Director de Operag¢des Europeias da Ferro Corp para Recursos Humanos e

Aquisi¢des (Reformado em Outubro 2001).

Presidente da Ferro-Industrias Quimicas S.A. (Ferro compra 49%, passa a 100% e

muda de nome).

Presidente da Induger — Industria de cogeracdo de energia.

Administrador Delegado em representacdo da Metal Portuguesa e Ferro Corp (Ferro

compra 2% e fica maioritaria).

Administrador da Metal Portuguesa, S.A.; pelouro producdo e inovacgdo (Ferro

Corporation compra 49% de MP).

Director de Producdo da Metal Portuguesa SARL (empresa familiar ramo quimico-

metalurgico).
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1962-1964 Director do Departamento de Tratamento de Superficies da Fabrica de Brago de

Prata (Servigo Militar).

Licenciado em Engenharia Quimica pelo Instituto superior Técnico.

Em 31 de Dezembro de 2012 n3do detém acgdes da Sociedade.

2.19 Fungbes que os membros do o6rgao de administragdo exercem em outras sociedades,

descriminando-se as exercidas em outras sociedades do mesmo 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:

Duarte Joaquim Tristdo da
d'Orey Santos Cunha

A A
A -
A A

NOME

>

Sociedade Comercial Orey Antunes SA

Orey Servigos e Organizagdo, S.A.

Orey - Gestdo Imobiliaria, S.A.

Horizon View SA
Orey Apresto e Gestdo de Navios Lda
CMA-CGM Portugal - Agentes de Navegagdo S.A.
Orey Shipping SL

Orey (Angola) - Comércio e Servigos Lda

> o0 > 0 > > >
@

OA Technical Representations - Rep.Nav.Ind. SA
Orey Técnica Servigos Navais, Lda. - - -
Sofema - Soc.Ferramentas e Maquinas,Lda. G - -
Contrafogo, Solugdes de Seguranga S.A. - - -
Oilwater Industrial, Servigos e Representagdes S.A. A - -
Lalizas Marine - Equipamentos Nduticos Lda - - -

Orey Financial IFIC SA
Orey Management (Cayman) Ltd

OP Incrivel SGPS

Football Players Funds Management Ltd
TRF Initiatoren Gmbh
TRF Transferrechtefonds 1 Management Gmbh

> O O W » U >

Orey Financial Brasil, S.A.

Legenda: A: Administrador - P: Presidente - D: Director - G: Gerente
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Duarte d'Orey
. Presidente do Conselho de Administragdo da Orey Inversiones Financieras, S.L.;
. Presidente do Conselho de Administracdo da Tridngulo-Mor - Consultadoria Econdmica e

Financeira, S.A.;

. Administrador Unico do Monte S. José - Actividades Agricolas, Imobiliarias e Recreativas, S.A.;

. Membro da Direcc¢do do Instituto D. Jodo de Castro.

Tristdo José da Cunha Mendonga e Menezes

. N3do desempenha qualquer cargo em empresas fora do Grupo.

Joaquim Paulo Claro dos Santos

. N3do desempenha qualquer cargo em empresas fora do Grupo.

No que diz respeito as fungdes exercidas pelos membros ndao executivos do Conselho de Administragao

noutras sociedades dentro e fora do grupo, veja-se o ponto 2.18 deste Relatério.

Secgao Il — Conselho Fiscal

2.21 Identificagdo dos membros do conselho fiscal, declarando-se que cumprem as regras de
incompatibilidade previstas no n.2 1 do artigo 414.2-A e se cumprem os critérios de
independéncia previsto no n.2 5 do artigo 414.2, ambos do Cédigo das Sociedades Comerciais,

Para o efeito, o conselho fiscal procede a respectiva auto-avaliagao

Presidente: José Martinho Soares Barroso

Vogal: Acdcio Augusto Lougares Pita Negrdo

Vogal: Nuno de Deus Vieira Paisana Salvador Pinheiro

Vogal-Suplente: Tiago Antunes Ferreira Lemos

Foi nomeado em Assembleia Geral de accionistas em 29 de Abril de 2011 o Dr. Tiago Antunes Ferreira

Lemos, para Vogal-Suplente do Conselho Fiscal para o mandato em curso.
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Todos os membros do Conselho Fiscal cumprem os critérios de afericdo de independéncia previstos no
numero 5 do artigo 414.2 e respeitam as regras de incompatibilidade previstas no nimero 1 do artigo
414.2-A, incluindo a alinea f), ambos do Cddigo das Sociedades Comerciais, dispondo de todas as

competéncias necessarias ao exercicio das respectivas fungges.

2.22 Qualificagdes profissionais dos membros do conselho fiscal, a indicagdo das actividades

profissionais por si exercidas, pelo menos, nos ultimos cinco anos, o nimero de acgbes da

Sociedade de que sao titulares, data da primeira designacdo e data do termo de mandato

Conselho Fiscal G N2 de Acg(”)es Dat.a da {ﬁ Termo do

da Sociedade ~ Designagdo Mandato
José Martinho Soares Barroso | Presidente | - : 2007 | 2012
Acdcio Augusto Pita Negrao Vogal - 2007 2012
Nuno de Deus Vieira P. Salvador Pinheiro Vogal - 2007 2012

José Martinho Soares Barroso

] Licenciado em Organizagdo e Gestdao de Empresas pelo ISCTE.

. Inscrito na Ordem dos Revisores Oficiais de Contas sob o n.2 724.

= Desde 1982 colaborador e Partner da BDO & Associados, SROC, Lda.
= Membro de Comités internacionais 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.

] Entre Setembro de 1999 e Julho de 2000, frequentou e concluiu o curso de pds-graduagcdo em
Mercados, Instituicdes e Instrumentos Financeiros, promovido pela Bolsa de Derivados do Porto, a
Nova Férum (FEUNL) e as Faculdades de Direito das Universidades de Lisboa (FDUL) e Nova de
Lisboa (FDUNL).

] Entre Setembro de 2004 e Julho de 2005, frequentou e concluiu o curso de pds-graduagcdo em
“Gestao Fiscal das OrganizagGes”, promovido pelo Instituto Superior de Economia e Gestdo (IDEFE

— Instituto para o Desenvolvimento e Estudos Econdmicos, Financeiros e Empresariais).

96



Relatério & Contas| 2012

Administrador da PLEN — Deus Pinheiro, Ferreira de Lemos, Eliseu Mendes, Pita Negrdao —
Sociedade de Advogados, R.L., pessoa 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 Av.
Antonio Augusto de Aguiar n.2 24, 72 Esq. — 1050-016 Lisboa.

Administrador da Caleira Eterna — Fabrico e Comércio de Componentes e Maquinas para Caleiras,
S.A., pessoa colectiva n.2 503.199.834, com sede no Parque Industrial Manuel da Mota, Lote 24 —
3100-354 Pombal, com o capital social de € 750.300,00, matriculada na Conservatdria do Registo

Comercial de Pombal.

Membro do Conselho Fiscal da Orey.

De Marco a Setembro de 1998, trabalhou no Departamento Financeiro do Banco Mello, onde
exerceu fungbes na Sala de Mercados, tendo a seu cargo a gestdo da Tesouraria dos Foreign

Branches daquela instituicdo.

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
apods fusdo com outras sociedades, se passou a designar PMBGR — Sociedade de Advogados),

tendo como patrono o Dr. Rui Machete.

Apds 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 Marco de 2007, foi co-fundador da PLEN — Sociedade de Advogados, R.L., na qual exerce,

actualmente, a sua actividade profissional de advogado.

Nuno Salvador Vieira Paisana Salvador Pinheiro

Licenciou-se na Universidade Catdlica de Lisboa em 1998.

Obteve o grau de Masters in International and Comparative Law na Vrije Universitait Brussels em

1999 e uma pds-graduacdo em Direito dos Valores Mobiliarios na Universidade de Lisboa em 2000.

Exerceu advocacia na Simmons & Simmons em Bruxelas e no Grupo Legal Portugués.

A partir de 2001 exerceu advocacia na Abreu & Marques, Vinhas e Associados integrando o
departamento de direito comercial, com responsabilidade nas principais transac¢des em que a

Sociedade participou, ao nivel de fusdes e aquisi¢oes.
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= Em Marc¢o de 2007, foi co-fundador da PLEN — Sociedade de Advogados, R.L., na qual exerce,

actualmente, a sua actividade profissional de advogado.

2.23 Fungoes que os membros do Conselho Fiscal exercem em outras sociedades, discriminando-se as

exercidas em outras sociedades do mesmo grupo

José Martinho Soares Barroso

Colaborador e Partner da BDO & Associados, SROC, Lda.

Ndo exerce qualquer fungdo em outras sociedades do Grupo.

Acdcio Augusto Pita Negrao

Co-fundador da PLEN, responsavel da sociedade pelas areas de Direito Laboral e Contencioso.

Nao exerce qualquer fungdo em outras sociedades do Grupo.

Nuno Salvador Vieira Paisana Salvador Pinheiro

Co-fundador da PLEN, responsavel da sociedade pelas dreas de M&A — Fusdes e Aquisicbes e Direito
98
Imobilidrio e co-responsdvel pela area de Direito Comercial.

N&o exerce qualquer fungdo em outras sociedades do Grupo.

2.24 Referéncia ao facto de o conselho fiscal avaliar anualmente o auditor externo e a possibilidade

de proposta a assembleia geral de destituicao do auditor com justa causa

Cfr. as competéncias do Conselho Fiscal no ponto 2.3.

2.29 Descri¢cao da politica de remuneragdo, incluindo, designadamente, a dos dirigentes na acepgdo
do nimero 3 do artigo 248.2-B Do Cddigo dos Valores Mobiliarios, e a de outros trabalhadores
cuja actividade principal possa ter um impacto relevante no perfil de risco da empresa e cuja

remuneracdo contenha uma componente varidvel importante

A remuneracdo do Conselho Fiscal consiste numa quantia fixa, em conformidade com o disposto no

artigo 422.2-A do Cédigo das Sociedades Comerciais.



Relatério & Contas| 2012

N3o existem na Sociedade dirigentes, na acep¢do do nimero 3 do artigo 248.2-B do Céd.VM, com

remuneragao que contenha uma componente varidvel importante.

Secgao IV — Remuneragao

2.30 Descrigao da politica de remunerag¢des dos 6rgaos de administragao e de fiscalizagao a que se

refere ao artigo 2.2 da Lei n.2 28/2009

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.2 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; (ii) o artigo 399.2 do Cddigo das Sociedades Comerciais que dispde sobre a remuneragao
do Conselho de Administragdo; (iii) o artigo 374.2-A do Cddigo das Sociedades Comerciais, no que diz
respeito a remuneragdo dos membros da Mesa da Assembleia Geral; (iv) o artigo 422.2- A do Cédigo das
Sociedades Comerciais, relativo a remuneragao do Conselho Fiscal; e (v) o artigo 60.2 do Decreto-Lei n.2

224/2008, de 20 de Novembro, no que respeita a remuneragdo do Revisor Oficial de Contas.

A remuneracgdo dos membros executivos do Conselho de Administragdo tem uma componente fixa e uma
componente varidvel, esta ultima determinada em Assembleia Geral em funcdo dos resultados da

Sociedade (cfr. o numero 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¢do dos administradores
executivos pode consistir, total ou parcialmente, em participacdo nos lucros da Sociedade, em
percentagem que, no global, ndo poderd 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 podera 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 nimero 3 do artigo 21.2 dos Estatutos.

Adicionalmente, a CMVM recomenda no seu Cdédigo de Governo das Sociedades que: (i) caso as
sociedades emitentes de valores mobilidrios tomem como elemento comparativo para a fixacdo da sua
politica de remuneracgbes politicas e praticas remuneratérias de outros grupos societdrios; e (ii) caso
efectuem pagamentos relativos a destituicdo ou cessagdo por acordos de fungdes administrativas, devem

fazer constar da declaragdo sobre a politica de remuneracg6es informacgéo sobre esses elementos.
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E nosso entendimento que, através da referida Recomendac3o, a CMVM n3o pretende tornar obrigatdria
a tomada de referéncia para a fixagdao da politica de remuneragdo das sociedades emitentes politicas e
praticas remuneratodrias de outros grupos societdrios, nem assumir que existem pagamentos relativos a
destituicdo ou cessagdo por acordo de fungdes administrativas, mas sim que seja disponibilizada

informacdo sobre essas situagdes sempre que as mesmas se verifiquem.

Com efeito, no caso da Orey, a definicdo da politica de remuneragdo para o ano de 2012 foi efectuada
sem tomar como elemento comparativo politicas e praticas remuneratorias de outros grupos societarios,
uma vez que se considerou que a especificidade do Grupo dispensava, tornando mais eficiente uma
definicdo da politica de remuneragdo através da avaliagdo da situagdo concreta e caracteristicas

especificas da Orey, eliminando consideragées formuladas no ambito de outros grupos societarios.

A declaragdo sobre a politica de remuneracdes a que se refere o artigo 2.2 da Lei n.2 28/2009, relativa ao
ano de 2012, é detalhada e a politica apresentada teve em conta o desempenho de longo prazo da Orey,

o cumprimento das normas legais que |he sdo aplicaveis e a contengdo na tomada de riscos.

Finalmente, ndo existem quaisquer acordos entre a Sociedade e os membros do Conselho de
Administragdo e dirigentes, que prevejam indemnizagbes em caso de destituigdo ou cessagao por acordo

de fun¢des de administradores.

2.31 Indicagdo do montante anual da remuneracdo auferida individualmente pelos membros dos
6rgaos de administragdo e fiscalizagao da sociedade, incluindo remuneragao fixa e variavel e,
relativamente a esta, mengdo as diferentes componentes que lhe deram origem, parcela que se

encontra diferida e parcela que ja foi paga

No exercicio de 2012 a remuneragdo anual fixa e varidvel auferida pelos membros executivos e nao

executivos do Conselho de Administragao e Conselho Fiscal, na Sociedade, foi a seguinte:

Conselho de Administragdo Componente Componente .~ Senhas de

Fixa ~ Variavel  Presenca

Duarte Maia de Albuquerque d’Orey 0 0 0 0
Joaquim Paulo Claro dos Santos 0 0 0 0
Tristdo José da Cunha Mendonga e Menezes 0 0 0 0
Juan Celestino Lazaro Gonzaléz 0 0 12.500 12.500
Jorge Delclaux Bravo 0 0 10.000 10.000
Alexander Somerville Gibson 0 0 12.500 12.500
Miguel Ribeiro Ferreira 0 0 10.000 10.000
Francisco Van Zeller 0 0 12.500 12.500
Total 0 0 57.500 57.500
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Conselho Fiscal : : . Senhas de

Presenca

José Martinho Soares Barroso

Acdcio Augusto Pita Negrao 0 0 4.500

Nuno de Deus Vieira P. Salvador Pinheiro 0 0 4.500
Total 0 0 21.000

2.32

Informagdo sobre o modo como a remuneragao é estruturada de forma a permitir o alinhamento
dos interesses dos membros do 6rgao de administragdo com os interesses de longo prazo da
sociedade bem como sobre o modo como é baseada na avaliagdo do desempenho e desincentiva

a assungao excessiva de riscos

A remuneragdo da Sociedade é estruturada de maneira a valorizar a componente fixa de remuneragao.

Este aspecto aliado a possibilidade de os administradores poderem receber até 15% do lucro distribuivel

num dado exercicio, de acordo com o disposto no nimero 1 do artigo 21.2 dos Estatutos, constitui um

incentivo aos administradores para melhorar o desempenho financeiro da Sociedade ao mesmo tempo

gue desincentiva a excessiva assungao de riscos e a manipulacdo do preco das ac¢des (dado o prémio ser

atribuido com base numa percentagem do lucro da Sociedade e ndo de acordo com o desempenho das

ac¢Ges da Sociedade em mercado).

2.33

a)

b)

Relativamente a remuneragao dos administradores executivos:

Referéncia ao facto de a remuneragdo dos administradores executivos integrar uma componente
varidvel e informacdo sobre o modo como esta componente depende da avaliagdo de

desempenho

A remunerac¢do dos administradores poderd, nos termos do disposto no nimero 1 do artigo 21.2
dos Estatutos e sujeita as fung¢des desempenhadas e a situagdo econdémica da sociedade (cfr.
numero 1 do artigo 399.2 do Cédigo das Sociedades Comerciais), ser acrescida de um montante

até 15% (quinze por cento) dos lucros distribuiveis apurados pela Sociedade.

Indicacdo dos 6rgdos competentes para realizar a avaliagdo de desempenho dos administradores

executivos

A Comissdo de Remuneragoes.
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Indicagdo dos critérios pré-determinados para avaliagdo de desempenho dos administradores

executivos

Cfr. alinea a).

Explicitagdo da importancia relativa das componentes varidveis da remuneragdo dos

administradores, assim como indicagdo acerca dos limites maximos para cada componente

N3o existem percentagens pré-determinadas para a componente varidvel da remuneracdo (cfr.

alinea a).

Indicagdo sobre o diferimento do pagamento da componente varidvel da remuneragao, com

mengao do periodo de diferimento

N3o se encontra definido um periodo de diferimento do pagamento da componente varidvel de

remuneragao.

Explicacdo sobre o modo como o pagamento da remuneragdo variavel esta sujeito a continuacao
do desempenho positivo da sociedade ao longo do periodo de diferimento

Cfr. alinea e).

Informacdo suficiente sobre os critérios em que se baseia a atribuicdo de remuneracdo varidvel em
ac¢Ges bem como sobre a manutengao pelos administradores executivos, das ac¢des da sociedade
a que tenham acedido, sobre eventual celebragdo de contrato relativos a essas acgoes,
designadamente contratos de cobertura (hedging) ou de transferéncia de risco, respectivo limite, e

sua relagdo face ao valor da remuneragao total anual

A componente varidvel da remuneragdao dos administradores executivos ndo compreende a

atribuicao de acgdes.

Informacdo suficiente sobre os critérios em que se baseia a atribuicdo da remuneracdo varidvel em

opc¢oes e indicagao do periodo de diferimento e do prec¢o de exercicio

A componente varidvel de remuneragdo dos administradores executivos ndo compreende a

atribuicdo de opgoes.

Identificacdo dos principais parametros e fundamentos de qualquer sistema de prémios anuais e

de quaisquer outros beneficios ndo pecuniarios

Bonus anuais de 10% do resultado consolidado para o Conselho de Administracdo, sendo este

valor aprovado pela Comissdo de Remuneragdes.
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Remuneragdo paga sob a forma de participagdo nos lucros e ou de pagamento de prémios e os

motivos porque tais prémios e ou participac¢do nos lucros foram concedidos

Cfr. alinea a).

Indemnizagdes pagas ou devidas a ex-administradores executivos relativamente a cessdo das suas

fungGes durante o exercicio

Ndo foram pagas indemnizagdes a ex-administradores executivos relativamente a cessdo das suas

fungGes durante o exercicio.

Referéncia a limitagdo contratual prevista para a compensagdo a pagar por destituicdo sem justa

causa de administrador e sua relagdo com a componente variavel da remuneragdo

Ndo existe limitagdao contratual prevista para a compensagdo a pagar por destituicdo sem justa

causa de administrador.

Montantes a qualquer titulo pagos por outras sociedades em relagdo de dominio ou de grupo.

A remuneracdo auferida pelos membros do Conselho de Administragcdo em outras empresas do Grupo foi

p)

a)

a seguinte:
Conselho de Administragao Componente Component ~ Senhas de °
Fixa Varidvel ~ Presenca
Duarte Maia de Albuquerque d’Orey 81.250 86.147 0 167.397
Joaquim Paulo Claro dos Santos 259.089 57.500 0 319.089
Tristdo José da Cunha Mendonga e Menezes 25.830 55.000 0 80.830
Total 366.169 198.647 0 564.816
o) Descri¢do dos principais regimes complementares de pensdes ou de reforma antecipada para os

administradores, indicando se foram, ou ndo, sujeitos a deliberagao da Assembleia Geral

N3do existem.

Estimativa do valor dos beneficios ndo pecunidrios relevantes considerados como remuneragao

ndo abrangidos nas situagdes anteriores

Nao existem.

Existéncia de mecanismos que impecam os administradores executivos de celebrar contratos que

ponham em causa a razdo de ser da remuneracdo variavel

103



Relatorio & Contas| 2012

A Orey adoptou mecanismos que impedem os administradores executivos de celebrar contratos

gue ponham em causa a razao de ser da remuneragao variavel.

2.34 Referéncia ao facto de a remuneracao dos administradores nao executivos do d6rgao de

administragdao nao integrar componentes variaveis

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

componente variavel.

2.35 Informacgdo sobre a politica de comunicagao de irregularidades adoptada na sociedade (meios de
comunicac¢ao, pessoas com legitimidade para receber as comunicagdes, tratamento a dar as
mesmas e indica¢ao das pessoas e 6rgaos com acesso a informagao e respectiva intervengao no

procedimento)

A administra¢ao da Sociedade encontra-se em permanente contacto com os seus Auditores Externos e
com os directores das principais areas de negdcio, potenciando, desta forma, que qualquer irregularidade

detectada seja devidamente comunicada.

Em 2009 a Orey procedeu a implementagdo de um mecanismo de comunicagdo de irregularidades
seguro, eficaz, directo e confidencial disponivel a todos os colaboradores do Grupo. Assim, foi criada uma
caixa de correio electronico (presidente.conselho.fiscal@orey.com), que permite a qualquer entidade
transmitir ao Presidente do Conselho Fiscal qualquer actuagao irregular que, no seu entendimento, possa
ter ocorrido no seio da empresa, nomeadamente, as referentes a praticas contabilisticas e financeiras

ilicitas ou pouco claras.

Este sistema permite a comunicagado pelos colaboradores da Orey ao 6rgao ao qual cumpre fiscalizar a
actividade da Sociedade de praticas irregulares, bem como das suas dulvidas e preocupac¢des sobre a
Sociedade. Por outro lado, este tipo de mecanismo permite, igualmente, detectar mais facilmente, e
numa fase inicial, as eventuais praticas nefastas ao bom governo da Sociedade, evitando-se, desse modo,
a emergéncia de danos para a Sociedade, para os seus membros e colaboradores e, consequentemente,

para os seus accionistas.

Refira-se que, de acordo com a Recomendacdo 1l.1.4.1 do Cddigo de Governo das Sociedades, a
Sociedade deve adoptar uma politica de comunica¢do de irregularidades que inclua um tratamento
confidencial das comunicagGes, caso assim seja pretendido pelo declarante. No caso da Orey, quaisquer
comunicagdes acima descritas serdo tratadas de forma absolutamente confidencial, na medida em que o

referido tratamento confidencial ndo prejudique a resolu¢do do problema.

OREY
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Numa base regular, o Presidente do Conselho Fiscal apresenta uma sintese de todas as comunicac¢des

recebidas ao Presidente do Conselho de Administragdo.

Secg¢ao V — Comissoes Especializadas

2.36 Identificagdo dos membros das comissdes constituidas para efeitos de avaliagao de desempenho
individual e global dos administradores executivos, reflexdo sobre o sistema de governo
adoptado pela sociedade e identificagdao de potenciais candidatos com perfil para o cargo de

administrador
Os membros da Comissao de Remuneragdes sao os seguintes:
Presidente: Dr. Rui Chancerelle de Machete
Vogal: Dr. Lourenc¢o do Nascimento da Cunha
Vogal: Dra. Maria Teresa de Sousa Botelho
Foi nomeado em Assembleia Geral de accionistas de 29 de Abril de 2011 o Dr. Lourengo do Nascimento
da Cunha em substituigdo do Dr. José Carlos Appleton Moreira Rato. 0
5

No que diz respeito ao modelo de governo da Sociedade cfr. 2.3.

N3o foram identificados potenciais candidatos com perfil para o cargo de administrador.

2.37 Numero das reunibes das comissGes constituidas com competéncia em matéria de
administragao e fiscalizagao durante o exercicio em causa, bem como referéncia a realizagdo das

actas dessas reunioes

No ano de 2012, a Comissdo de Remunerac¢bes teve 2 (duas) reunides, tendo sido elaboradas, como é

regra na Sociedade, as actas das respectivas reunioes.

2.38 Referéncia ao facto de um membro da comissdo de remuneragées possuir conhecimentos e

experiéncia em matéria de politica de remuneragao

Cfr. o capitulo respeitante a Comissdo de Remuneragdes no ponto 2.3 deste Relatério.
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2.39 Referéncia a independéncia das pessoas singulares ou colectivas contratadas para a comissao de
remuneragdes por contrato de trabalho ou de prestacdo de servigo relativamente ao conselho
de administragao bem, como, quando aplicavel, ao facto dessas pessoas terem relagao actual

com consultora da empresa

Em 31 de Dezembro de 2012 nenhum dos membros da Comissdo de Remuneragbes acima referidos
pertencia ao 6rgdo de administracdo da Sociedade, nem dele faziam parte o cOnjuge ou quaisquer
parentes ou afins em linha recta até ao 3.2 grau, inclusive, de algum dos membros da Comissdo de

Remuneragoes.

Ademais, nenhum dos membros da Comissdo de Remuneragbes prestou, nos Ultimos trés anos, servigos a
qualquer estrutura na dependéncia do Conselho de Administracdo, nem ao préprio Conselho de

Administragdo da Sociedade ou teve, durante o ano de 2012, relagao com entidade consultora da Orey.
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3. Informacgao

3.1 Estrutura de capital, incluindo indicagdo das ac¢Ges ndao admitidas a negociacdo, diferentes
categorias de acgoes, direitos e deveres inerentes as mesmas e percentagem de capital que cada

categoria representa

O capital social da Sociedade, no valor de € 12.000.000 (doze milhGes de euros), encontra-se
representado por 12.0000.000 (doze milh&es) accbes com o valor nominal de um Euro cada (cfr. nimero

1 do artigo 5.2 dos Estatutos).

As acges sdo nominativas e adoptam a forma de representagdo escritural (cfr. nimero 2 do artigo 5.2

dos Estatutos).

DispGe o numero 6 dos Estatutos que nos aumentos de capital em dinheiro os accionistas gozam do
direito de preferéncia na subscricdo de novas acgdes, excepto se tal direito for reduzido ou suprimido por

deliberacdo da Assembleia Geral tomada nos termos da lei para cada aumento especifico.

Existem 145.385 Acgdes Proprias ndo admitidas a negociagao.

3.2 Participagdes qualificadas no capital social do emitente, calculadas no termos do artigo 20.2 do

Codigo dos Valores Mobiliarios

Em 31 de Dezembro de 2012, os accionistas detentores de participagdes qualificadas, calculadas nos

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

ParticipagGes Qualificadas  Quantidade % Capital % Direitos

Social de Voto

Duarte Maia de Albuquerque d’Orey
Directamente 135.218 1,13% 1,13%
Indirectamente:
Orey Inversiones SL 3.913.799 32,61% 32,61%
Triangulo-Mor SGPS SA 5.477.341 45,64% 45,64%
Subtotal 9.526.358 79,39% 79,39%
Jochen Michalski 324.449 2,70% 2,70%
CITIBANK London 298.119 2,48% 2,48%
MCFA, SGPS, SA 242.421 2,02% 2,02%
Subtotal 864.989 7,20% 7,20%
Total 10.391.347 86,59% 86,59%

Esta informacdo foi obtida com base na listagem fornecida pela Interbolsa, sendo o CITIBANK LONDON o

banco depositdrio das acgoes.
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3.3 Identificagdao de accionistas titulares de direitos especiais e descricao desses direitos

As acgOes da Sociedade integram uma Unica categoria, encontrando-se totalmente realizadas Nao

existem acgOes que atribuam direitos especiais.

3.4 Eventuais restricdes a transmissibilidade das ac¢Ges, tais como cldusulas de consentimento para

a alienagao, ou limitagdes a titularidade de acgdes

Nos termos do disposto nos Estatutos, ndo existem quaisquer regras que imponham restricbes a
transmissibilidade das ac¢des, como por exemplo, cldusulas de consentimento para a alienagdo, ou

limitagGes a titularidade de acgdes.

3.5 Acordos parassociais que sejam do conhecimento da sociedade e possam conduzir a restrigoes

em matéria de transmissao de valores mobiliarios ou de direitos de voto

A Orey ndo tem conhecimento da existéncia de quaisquer acordos parassociais que possam conduzir a

restricGes em matéria de transmissdo de valores mobilidrios ou de direitos de voto.

3.6  Regras aplicaveis a alteragao dos estatutos da sociedade

As alteracbes dos Estatutos dependem de aprovacdo em Assembleia Geral. Ndo existem regras especiais
para a alteracdo dos Estatutos, 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 convocagao, sobre a alteragdo do contrato de sociedade, fusdo, cisdo,
transformacao, dissolugao da Sociedade, ou outros assuntos para os quais a lei exija maioria qualificada,
sem a especificar, tém de estar presentes ou representados, accionistas que detenham, pelo menos,

ac¢Bes correspondentes a um terco do capital social.

3.7 Mecanismos de controlo previstos num eventual sistema de participacdao dos trabalhadores no

capital, na medida em que os direitos de voto ndo sejam exercidos directamente por estes

N3o 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 directamente por estes.
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3.8 Descri¢ao da evolugdo da cotacdo das acgoes do emitente, tendo em conta, designadamente: a)
A emissao de acgGes ou de outros valores mobilidrios que déem direito a subscri¢do ou aquisi¢ao
de acg¢des; b) O anuincio de resultados; c) O pagamento de dividendos efectuado por categoria de

acgbes com indicagdo do valor liquido por ac¢ao

As ac¢Oes da Orey tiveram uma desvalorizagao de 22% (vinte e dois por cento) entre 1 de Janeiro de 2012
e 31 de Dezembro de 2012. A acg¢do fechou, no ultimo dia de 2011, a € 1,15 (um euro e quinze céntimos)

e fechou, em 31 de Dezembro de 2012, a € 1,4 (um euro e quarenta céntimos).

A evolucdo durante o ano de 2012 das cotagdes do titulo Orey foi a seguinte:

Evolugdo Titulo Orey - 2012

Eur

A Sociedade mantém em vigor um contrato de liquidity provider com o Caixa — Banco de Investimento,
S.A. o qual entrou em vigor em 6 de Janeiro de 2005. Este contrato tem como objectivo proporcionar o

aumento da liquidez do valor mobiliario cotado da Orey na Eurolist by Euronext Lisbon.

Os impactos sobre a cotagdo da acgdo Orey tendo em conta eventos corporativos foram os seguintes:

= 1 de Maio de 2012 — A Sociedade informou sobre os resultados consolidados do exercicio de 2011.

A accdo fechou a € 1 (um euro), mantendo a cotagdo no dia seguinte.

= 20 de Maio de 2012 — A Sociedade informou sobre os resultados consolidados do primeiro
trimestre. A accdo fechou a € 0,95 (noventa e cinco céntimos), mantendo a cota¢do no dia

seguinte.

= 6 de Agosto de 2012 — A Sociedade informou sobre os resultados consolidados do primeiro
semestre. A acgdo fechou a € 1,1 (um euro e cinquenta e dez céntimos) tendo mantido a cotagédo

no dia seguinte.

= 19 de Novembro de 2012 — A Sociedade informou sobre os resultados do terceiro trimestre de

2012. A accgdo fechou a € 1,4 (um euro e quarenta céntimos), mantendo a cotagdo no dia seguinte.
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3.9 Descricao da politica de distribuicao de dividendos adoptada pela sociedade identificando,

designadamente, o valor do dividendo por ac¢ao distribuido nos trés tltimos exercicios

A Sociedade tem aplicado uma politica de distribuicdo de dividendos pautada pela preocupagdo de
proporcionar um determinado nivel de rendimentos aos accionistas sem p6r em causa o investimento e

as perspectivas de desenvolvimento da Sociedade.

A proposta de aplicagdo de resultados é da responsabilidade do Conselho de Administra¢do, subordinada
ao estipulado na legislagdo portuguesa e nos Estatutos, podendo ser apresentadas, em Assembleia Geral,

propostas alternativas a apresentada pelo Conselho de Administragao.

Durante o ano de 2012 tal como deliberado em Assembleia Geral, nos termos do nimero 1 do artigo 23.2
dos Estatutos, foram pagos dividendos no valor bruto de € 0,30 (trinta céntimos) por acgdo, relativos ao

exercicio de 2011.

Durante o ano de 2011 tal como deliberado em Assembleia Geral, nos termos do nimero 1 do artigo 23.2
dos Estatutos, foram pagos dividendos no valor bruto de € 0,12 (doze céntimos) por acg¢do, relativos ao

exercicio de 2010.

Durante o ano de 2010 ndo foram distribuidos dividendos.

Tal como deliberado na Assembleia Geral de 15 de Abril de 2009, nos termos do disposto no nimero 1 do
artigo 23.2 dos Estatutos, foram pagos dividendos no valor bruto de € 0,11 (onze céntimos) por acgdo,

relativos ao exercicio de 2008.
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3.10 Descrigao das principais caracteristicas dos planos de atribuicdo de acg¢ées e dos planos de
atribuicio de opg¢des de aquisicdo adoptados ou vigentes no exercicio em causa,
designadamente justificagdo para a adop¢do do plano, categoria e nimero de destinatarios do
plano, condigbes de atribui¢cdo, clausulas de inalienabilidade de acgGes, critérios relativos ao
preco das acg¢oes e o preg¢o de exercicio das opgoes, periodo durante o qual as op¢des podem ser
exercidas, caracteristicas das acgGes a atribuir, existéncia de incentivos para a aquisicdo de
acgOes e ou o exercicio de opgoes e competéncia do 6rgdo de administracdo para a execugao e
ou modificagdo do plano. Indicagdo: a) Do nimero de acgGes necessarias para fazer face ao
exercicio de opgoes atribuidas e do nimero de ac¢Ges necessarias para fazer face ao exercicio de
opcdes exercitaveis, por referéncia ao principio e ao fim do ano; b) do nimero de opg¢des
atribuidas, exercitaveis e extintas durante o ano; e c) da apreciagdo em assembleia geral das

caracteristicas dos planos adoptados ou vigentes no exercicio em causa

No exercicio de 2012 ndo se encontravam em vigor, nem foram adoptados quaisquer planos de

atribuicdo de ac¢Oes ou planos de atribuicdo de opc¢des de aquisicdo de acgdes.

3.11 Descrigao dos elementos principais dos negdcios e operagoes realizados entre, de um lado, a
sociedade e, por outro, os membros dos seus orgaos de administracao e fiscalizagdo ou
sociedades que se encontrem em relacdo de dominio ou de grupo, desde que sejam
significativos em termos econdmicos para qualquer das partes envolvidas, excepto no que
respeita aos negodcios ou operacdes que, cumulativamente, sejam realizados em condigGes

normais de mercado para operagdes similares e fagcam parte da actividade corrente da sociedade

Em 2012 nao foram celebrados quaisquer negdcios entre a sociedade e membros dos seus 6rgdos de
administracdo e fiscalizacdo ou sociedades que se encontrem em relacdo de dominio ou de grupo fora

das condi¢des normais de mercado e/ou que ndo facam parte da actividade corrente da sociedade.

3.12 Descrigao dos elementos fundamentais dos negdcios realizados entre a sociedade e titulares de
participagdo qualificada ou entidades que com eles estejam em qualquer relagdo, nos termos do

artigo 20.2 do Cédigo dos Valores Mobilidrios, fora das condi¢ées normais de mercado

Em 2012 ndo foram celebrados quaisquer negécios entre a sociedade e titulares de participagao
qualificada ou entidades que com estes estejam em qualquer relagdo nos termos do artigo 20.2 do

Cédigo dos Valores Mobiliarios.
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3.13 Descrigao dos procedimentos e critérios aplicaveis a intervencao do 6rgao de fiscalizagdo para
efeitos da avaliagao prévia dos negocios a realizar entre a sociedade e titulares de participa¢ao
qualificada ou entidades que com eles estejam em qualquer relagdo, nos termos do artigo 20.2

do Codigo dos Valores Mobiliarios

N3do existem procedimentos especificos aplicdveis a intervencdo do érgdo de fiscalizagdo para avaliar
previamente os negdcios a realizar entre a Sociedade e titulares de participagdo qualificada ou entidades
gue com eles estejam em qualquer das relagGes previstas nos termos do artigo 20.2 do Cddigo dos

Valores Mobiliarios.

A Sociedade entende ndo ser necessario submeter a parecer prévio os negécios de relevancia significativa
com titulares de participagao qualificada ou instituir mecanismos de fiscalizagdo para a defini¢ao do nivel
relevante de significancia destes negdcios e os demais termos da sua intervengao em virtude de terem
sido atribuidos ao Conselho Fiscal os poderes necessarios e meios de actuagdo apropriados para fiscalizar
os negdcios da Sociedade, incluindo os realizados pelos detentores de participages relevantes e/ou os

negocios que poderao implicar conflitos de interesses.

3.15 Indicagao da disponibilizacdo, no sitio da Internet da sociedade, dos relatérios anuais sobre a
actividade desenvolvida pelo conselho fiscal, incluindo indicacio de eventuais

constrangimentos.

A Sociedade disponibiliza, ao publico em geral, no seu sitio da internet, em www.orey.com, os seguintes

elementos em portugués e em Inglés:

. A firma, a qualidade de sociedade aberta, a sede e os demais elementos previstos no artigo 171.2

do Cddigo das Sociedades Comerciais;

. Os Estatutos da Sociedade;

. A identidade dos titulares dos drgdos sociais e do representante para as relacées com o mercado;
. Informacdo sobre o Gabinete de Apoio ao Investidor, respectivas fun¢des e meios de acesso;

. Os documentos de prestacao de contas;

. O calendario semestral de eventos societarios;

. As convocatdrias para a realizagdo das Assembleias Gerais;

. As propostas apresentadas para discussao e votacdo em Assembleia Geral.
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A Sociedade disponibiliza ainda o relatério anual elaborado pelo Conselho Fiscal (cfr. alinea g) do nimero
1 do referido artigo 420.2 do Cédigo das Sociedades Comerciais), no qual inclui uma descricdo da
actividade de fiscalizagdo desenvolvida durante o periodo em questdo, que é objecto de publicacdo no
sitio da internet da Sociedade, juntamente com os documentos de prestacdo de contas. Consta do
referido relatério a indicacdo de que, no ano de 2012, o Conselho Fiscal ndo se deparou com quaisquer

constrangimentos no exercicio da sua actividade de fiscalizagdo.

3.16 Referéncia a existéncia de um Gabinete de Apoio ao Investidor ou a outro servigo similar, com
alusdo a: a) Fungbes do Gabinete; b) Tipo de informacgdo disponibilizada pelo Gabinete; c) Vias
de acesso ao Gabinete; d) Sitio da sociedade na Internet; e) Identificacdo do representante para

as relagdes com o mercado

Com o objectivo de assegurar a existéncia de um contacto permanente com o mercado, respeitando
sempre o principio da igualdade dos accionistas e prevenindo as assimetrias no acesso a informagao 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 Investor Relations foi exercida, durante o ano de 2012, por um membro do Conselho de

Administragdo, o Dr. Joaquim Paulo Claro dos Santos. O seu enderego profissional é o seguinte:

Joaquim Santos

Rua Carlos Alberto da Mota Pinto, N.2 176 A
1070 — 313 Lisboa

Telef: + 351 21 340 70 57

Fax: + 351 21 347 39 37

Email: joaquim.santos@orey.com

Embora mantendo esta responsabilidade ao nivel do Conselho de Administragdo, a Sociedade tem um

Gabinete de Apoio ao Investidor, em conformidade com as Recomendag¢bes da CMVM.

Os investidores podem contactar o referido gabinete através do nimero de telefone +351 213407046, do
numero de fax +351 213473937 e do e-mail: ir@orey.com, podendo, no sitio da Sociedade da internet
em www.orey.com, ter uma percep¢ao mais completa da forma de funcionamento deste organismo. O
hordrio de atendimento é nos dias Uteis entre as 9h00 horas e as 12h30 horas e entre as 14h00 horas e as

17h30 horas.

O gabinete tem como principal fungao assegurar a prestacao ao mercado de toda a informacao relevante,

divulgacdo da informacgdo financeira intercalar e noticias relacionadas com o Grupo e, paralelamente,
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responder a questdes ou pedidos de esclarecimento, de investidores ou publico em geral, sobre
informacdo financeira e informacdo de caracter publico relacionada com o desenvolvimento das

actividades do Grupo.

3.17 Indicagcdao do montante da remuneragao anual paga ao auditor e a outras pessoas singulares ou
colectivas pertencentes a mesma rede suportada pela Sociedade e ou por pessoas colectivas em
relagdo de dominio ou de grupo e, bem assim, discrimina¢do da percentagem respeitante aos
seguintes servicos: a) Servigos de revisao legal de contas; b) Outros servicos de garantia de
fiabilidade; c) Servigos de consultoria fiscal; d) Outros servigos que ndo de revisdao legal de
contas. Se o auditor prestar algum dos servigos descritos nas alineas c) e d), deve ser feita uma

descricao dos meios de salvaguarda da independéncia do auditor.

O valor das remuneragdes pagas ou a pagar aos Auditores Externos da Sociedade, ou a outras pessoas
singulares ou colectivas pertencentes a mesma rede, por pessoas colectivas em relagdo de dominio ou de

grupo com a Sociedade foi, em 2012, o seguinte:

Servicos de Revisdo Legal das Contas/Auditoria € 260.325,00;

Outros Servicos de Garantia e Fiabilidade € 10.650,00;

A Ernst & Young tem estabelecido um sistema interno de controlo e monitorizagdo da politica 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 respectivas medidas de

salvaguarda.

Nesta politica, estdo estabelecidos os servigos 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 sdcio, gerente e colaborador profissional atesta regularmente o seu

conhecimento da referida politica e declara o seu cumprimento da mesma.

Sdo efectuadas acgGes regulares de formacdo continua sobre a referida politica. A monitorizacdo do
cumprimento da politica de independéncia é efectuada através de auditorias internas regulares,

conduzidas por auditores da rede internacional da Ernst & Young.

Durante o exercicio de 2012 ndo foram contratados a Ernst & Young, nem a quaisquer entidades que com
esta se encontrem em relacdo de participagdo ou que integrem a mesma rede, servicos diversos dos

servicos de auditoria.
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3.18 Referéncia ao periodo de rotatividade do auditor externo

De acordo com a Recomendacdo 111.1.3. do Cddigo de Governo das Sociedades é aconselhavel que haja
uma rotacdo, pelo menos, no fim de cada dois mandatos completos, do Auditor Externo da Orey. [Uma
vez que o respectivo mandato é de quatro anos, de acordo com o disposto no nimero 1 do artigo 19.2

dos Estatutos, a Orey cumpre esta Recomendacgdo.]
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20.Demonstracfes Financeiras Separadas

20.1 Demonstracao da Posicédo Financeira Separada

ACTIVOS NAO CORRENTES

Activos Fixos Tangiveis 5 167.252 250.840
Propriedades de Investimento 6 3.493.000 2.810.000
Outros activos Intangiveis 451 451
Investimentos Financeiros 7 85.141.963 72.862.205
Outros Activos Financeiros 8 233.962 8.271.528
Activos por Impostos Diferidos 9 910.086 1.119.776
Total dos Activos Nao Correntes 89.946.714 85.314.799
ACTIVOS CORRENTES
Clientes 10 327.193 312.312
Outras Contas a Receber 11 9.729.543 11.209.969
Diferimentos 12 213.766 324.221
Caixa e Equivalentes de Caixa 13 4.489.878 11.467.936
Total dos Activos Correntes 14.760.380 23.314.436
TOTAL DO ACTIVO 104.707.093 108.629.236

CAPITAL PROPRIO

Capital 14 12.000.000 12.000.000
Accdes Proprias 15 (324.132) (324.132)
Prémios de Emisséo 14 6.486.204 6.486.204
Reservas 16 45.521.732 51.858.023
Resultados Transitados 4.436.063 (80.128)
Resultado Liquido do Periodo 7.346.844 8.438.096
Total do Capital Proprio 75.466.711 78.378.063
PASSIVOS NAO CORRENTES
Provisdes e Ajustamentos 17 476.000 488.737
Empréstimos 18 3.327.240 3.322.320
Empréstimo por Obrigacdes 18 12.773.543 12.695.000
Responsabilidades por Beneficios de Reforma 19 597.806 317.844
Passivos por Impostos Diferidos 9 717.616 702.171
Total dos Passivos Nao Correntes 17.892.205 17.526.072
PASSIVOS CORRENTES
Fornecedores 20 587.884 588.143
Empréstimos 18 8.609.430 10.397.826
Outras Contas a Pagar 21 2.150.863 1.512.771
Diferimentos 22 - 226.361
Total dos Passivos Correntes 11.348.177 12.725.101
Total do Passivo 29.240.382 30.251.172
TOTAL DO CAPITAL PROPRIO E DO PASSIVO 104.707.093 108.629.236

O Técnico Oficial de Contas

(Unidade Monetéria - Euro)

O Conselho de Administragdo
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20.2 Demonstracao Separada dos Resultados por Naturezas

Proveitos Operacionais
Prestacdes de Servigos 23 228.072 262.565
Ganhos/Perdas em Empresas Associadas 24 4.400.000 2.259.305
QOutros rendimentos e ganhos 25 8.745.747 11.024.241
Total dos Proveitos Operacionais 13.373.819 13.546.110
Custos Operacionais
Fornecimentos e Servigos de Terceiros 26 (2.474.878) (3.307.121)
Gastos com o Pessoal 27 (1.597.457) (1.014.160)
Provisdes 17 538.682 (68.737)
Outros Gastos Operacionais 28 (1.096.481) (94.347)
Total dos Custos Operacionais (4.630.136) (4.484.365)
EBITDA 8.743.683 9.061.745
Gastos de Depreciagéo e de Amortiza¢ao 29 (62.480) (92.136)
EBIT 8.681.203 8.969.609
Resultados Financeiros 30 (1.032.798) (860.707)
Resultado Antes de Impostos 7.648.405 8.108.902
Gastos (Rendimentos) de Impostos 31 (301.562) 320.194
Resultado Liquido do Periodo 7.346.844 8.438.096
Resultado Liquido do Periodo por Acgédo
Bésico 32 0,620 0,712
Diluido 32 0,620 0,712

Técnico Oficial de Contas

(Unidade Monetéria - Euro)

O Conselho de Administragdo
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20.3 Demonstracao Separada de Alteracdo nos Capitais Préprios

Demonstracao de Alteragdes nos
Capitais Préprios

Accodes
Capital emitido

préprias
valor nominal

Accgdes
préprias
descontos e
prémios

Prémios de
emisséo

Saldo em 31 de Dezembro de 2010
Resultado Integral

Redugdo de Capital (Nota 11)

OPA

OPV

Dividendos

Alienagdes

Impostos Diferidos

Transferéncia do Resultado de 2010
Constituicdo Reservas

Outros

Saldo em 31 de Dezembro de 2011
Resultado Integral

Transferéncia para Resultados
Dividendos

Transferéncia do Resultado de 2011

Constituicdo Reservas
Outros

Saldo em 31 de Dezembro de 2012

13.000.000 (67.690)
(1.000.000) 27.721
(1.232.310)

1.126.894

12.000.000 (145.385)
12.000.000 (145.385)

Demonstracéo do Resultado Integral

Demonstragdo do Resultado Integral

Resultado Liquido

(108.936)

27.721
(1.441.803)

1.344.271

(178.747)

(178.747)

7.486.204

(1.000.000)

6.486.204

6.486.204

Revalorizagéo de Investimentos Financeiros em Subsidiarias

Reservas Qutras Resultados Resultado
[COETS Reservas transitados liquido
697.402 57.575.659 305.420 3.104.970
5.123.097 - 8.438.096
(44.000)
(50.000)
(2.480.497)
(1.496.057)
(11.545.285) 629.182
(106.100) 106.100
3.104.970 (3.104.970)
155.249 (155.249)
(42.000)
852.651 51.005.371 (80.128) 8.438.096
(6.758.197) 7.346.844
(3.500.000)
8.438.096 (8.438.096)
421.905 (421.905)
1.274.556 44.247.175 4.436.063 7.346.844

Reconhecimento Reserva de Revalorizagdo Orey Transports and Logistica International BV

Técnico Oficial de Contas

Resultado Integral

Total

81.993.029

13.561.193
(1.988.558)
(2.724.113)
(9.332)
(1.496.057)

(10.916.102)

(42.000)

78.378.063

588.647

(3.500.000)

75.466.711

(Unidade Monetéria - Euro)

7.346.844 8.438.096

16 113.241 5.123.097

16 (6.871.438) -
588.647 13.561.193

(Unidade Monetéria - Euro)

O Conselho de Administragdo

118



20.4 Demonstracao Separada de Fluxos de Caixa

Demonstracéo Se’parada_dos Fluxos de Caixa Notas Dez-12 Dez-11
(Método Directo)

ACTIVIDADES OPERACIONAIS

Recebimentos de Clientes 1.623.031 1.071.073
Pagamentos a Fornecedores (2.475.090) (2.865.101)
Pagamentos ao Pessoal (1.576.661) (228.682)
Fluxos Gerado pelas Operacdes (2.428.720) (2.022.710)
Pagamento do Imposto sobre o Rendimento (465.142) (127.454)
Outros Pagamentos relativos a Actividade Operacional (1.373.089) (1.027.476)
Fluxos Gerados antes das Rubricas Extraordinarias (4.266.951) (3.177.639)
Fluxos das Actividades Operacionais (1) (4.266.951) (3.177.639)
ACTIVIDADES DE INVESTIMENTO
RECEBIMENTOS PROVENIENTES DE:
Alienagéo de Subsidiarias 4.900.736 6.575.000
Outros Activos Financeiros 7.134.076 3.272.116
Investimento em Empresas do Grupo 7.602.145 9.703.627
Juros e Proweitos Similares 1.191.044 109.380
Dividendos 558.000 6.033.027
21.386.001 25.693.150
PAGAMENTOS RESPEITANTES A:
Investimentos Financeiros (19.498.394) (5.729.970)
Activos Fixos Tangiveis (6.329) (44.286)
Propriedades de Investimento (64.011) -
(19.568.733) (5.774.256)
Fluxos das Actividades de Investimentos (2) 1.817.268 19.918.894
ACTIVIDADES DE FINANCIAMENTO
RECEBIMENTOS PROVENIENTES DE:
Empréstimos 3.678.801 5.140.000
Venda de Accdes Préprias - 11.269
Aumentos de Capital, prestagdes suplementares e prémios de emisséo - - 119
3.678.801 5.151.269
PAGAMENTOS RESPEITANTES A:
Empréstimos (2.550.927) (6.433.333)
Amortiza¢des de Contratos de Locagéo Financeira (30.677) (19.031)
Juros e Custos Similares (2.125.573) (1.490.513)
Reducéo de Capital - (1.944.560)
Aquisicdo de Acgdes Proprias - (2.674.113)
Dividendos (3.500.000 1.496.057)
(8.207.177) (14.057.607)

Fluxos de Actividades de Financiamento (3) (4.528.376) (8.906.338)
Variagdo de Caixa e seus Equivalentes (1+2+3) (6.978.059) 7.834.917
Caixa e seus Equivalentes no Inicio do Periodo 11.467.936 3.633.019
Caixa e seus Equivalentes no Fim do Periodo 13 4.489.878 11.467.936

Técnico Oficial de Contas

(Unidade monetéria - Euro)

O Conselho de Administragao
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21.Anexo as DemonstracOes Financeiras Separadas

Para o periodo findo a 31 de Dezembro de 2012

(Todos os valores sd@o expressos em euros, salvo expressamente indicado)

1. Nota Introdutodria

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 objecto social o comércio de comissGes e consignagoes e
qualquer outro ramo de comércio ou industria que, por deliberagao do Conselho de Administragao,

resolva explorar e lhe ndo seja vedado por lei.

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 actualmente
focada no sector financeiro. Tradicionalmente posicionada como um Grupo Empresarial centrado nos
sectores de Navegacao, Transportes & Logistica e Representagbes na area Naval e Industrial, apresenta-

se hoje ao mercado como uma holding de investimentos.

Os negécios tradicionais do Grupo estdo integrados num fundo de Private Equity gerido pela area
financeira do Grupo. A gestdo dos investimentos é feita numa légica de family office baseada numa
alocagdo estratégica e dinamica das diversas classes de activos que constituem o portfolio de

investimentos do Grupo.

A empresa mde da Sociedade é a Orey Inversiones Financeiras, S.L.U. (“Orey Inversiones”). A Orey
Inversiones é uma sociedade de direito espanhol com sede na Alameda de Rekalde, n? 27-62 Planta, em

Bilbao, Espanha.

A data em que as demonstragdes financeiras foram autorizadas para emissdo pelo Conselho de

Administragdo é 15 de Margo de 2013.

Nos termos do art.2 68 do CSC, a Assembleia Geral de Accionistas pode recusar a proposta dos membros
da Administracdo relativa a aprovagao 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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2. Principais politicas contabilisticas

As principais politicas contabilisticas adoptadas pela Sociedade na preparagdo das demonstra¢des
financeiras sdo as abaixo mencionadas. Durante o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2012 nao
ocorreram alteragBes de politicas contabilisticas face as consideradas na prepara¢do da informacgdo

financeira relativa ao exercicio anterior ndo existindo erros materiais relativos a exercicios anteriores.

2.1. Bases de Apresentagao

As demonstracGes financeiras da Sociedade foram preparadas em conformidade com as Normas
Internacionais de Relato Financeiro adoptadas pela Unido Europeia (IFRS — anteriormente designadas
Normas Internacionais de Contabilidade — IAS) emitidas pelo International Accounting Standards Board
(IASB) e Interpretacdes emitidas pelo International Financial Reporting Interpretations Committee (IFRIC)
ou pelo anterior Standing Interpretations Committee (SIC), em vigor a data da preparac¢do das referidas

demonstragdes financeiras.

As demonstragGes financeiras da Sociedade foram preparadas no pressuposto da continuidade das
operagdes, a partir dos livros e registos contabilisticos, e tomando por base o custo histdrico, e pelo justo

valor para propriedades de investimento e instrumentos financeiros derivados.

Na preparag¢do das demonstragdes financeiras da Sociedade, em conformidade com as IFRS, a Sociedade
adoptou certos pressupostos e estimativas que afectam os activos e passivos reportados, bem como os

proveitos e custos relativos aos periodos reportados (nota 3).

Todos os valores constantes das Notas, e para as quais ndo esteja indicada outra unidade monetaria,
estdo expressos em Euros.

A Sociedade ndo adoptou antecipadamente qualquer outra norma, interpretacdo ou alteracdo que tenha
sido emitida mas que ainda n3do esteja efectiva, nem perspectiva que tenha um impacto significativo nas

demonstragdes financeiras da Sociedade.

Até a data de aprovacdo destas demonstragGes financeiras, foram aprovadas pela Unido Europeia as

seguintes normas contabilisticas, interpretacGes, emendas e revisdes.

2.1.1. Novas normas e interpretagdes aplicaveis ao exercicio

Em resultado do endosso por parte da Unido Europeia (UE), ocorreram as seguintes emissdes, revisoes,
alteragdes e melhorias nas normas e interpretagdes, sem efeito nas demonstra¢des financeiras da

sociedade:
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a) RevisOes, alteragdes e melhorias nas normas e interpreta¢des endossadas pela EU, cuja aplicagdo

é obrigatdria apenas em periodos com inicio apds 30 de Junho de 2011

IFRS 7 Instrumentos Financeiros: Divulgagoes
A emenda a IFRS 7 requer novas divulgacdes qualitativas e quantitativas relativas a transferéncia de
activos financeiros quando:
= uma entidade desreconhecer activos financeiros transferidos na sua totalidade, mas mantiver
um envolvimento continuado nesses activos (op¢des ou garantias nos activos transferidos);

= uma entidade ndo desreconheca na totalidade os activos financeiros;

b) Revisdes, alteragdes e melhorias nas normas e interpretagGes endossadas pela EU, cuja aplicagdo

é obrigatdria apenas em periodos com inicio apds 30 de Junho de 2012

IAS 1 Apresentagdo de demonstragoes financeiras (Emenda)
A emenda a IAS 1 altera a agregacdo de itens apresentados na Demonstracdo do Rendimento Integral. 122
Itens susceptiveis de serem reclassificados (ou “reciclados”) para lucros ou perdas no futuro (por exemplo
na data de desreconhecimento ou liquidacdo) devem ser apresentados separados dos itens que nao
susceptiveis de serem reclassificados para lucros ou perdas (por exemplo, reservas de reavaliagdo
previstas na IAS 16 e IAS 38).
Esta emenda ndo altera a natureza dos itens que devem ser reconhecidos na Demonstragao de

Rendimento Integral, nem se os mesmos devem ou ndo ser susceptiveis de serem reclassificados em

lucros ou perdas no futuro.

¢) Melhorias anuais relativas ao ciclo de 2009-2011

Nas melhorias anuais relativas ao ciclo 2009-2011, o IASB emitiu seis emendas a cinco normas cujos
resumos se apresentam de seguida. Estas melhorias as IFRS sdo aplicaveis para os exercicios iniciados em

ou apds 1 de Janeiro de 2013.

IFRS 1 (Emenda) Adopg¢dio pela primeira vez das normas internacionais de relato financeiro

Esta emenda:
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=  Clarifica que uma entidade que parou de aplicar as IFRS pode escolher entre: (i) voltar a aplicar a
IFRS 1, apesar de ja o ter feito num periodo anterior; ou (ii) aplicar restrospectivamente de
acordo com a IAS 8, como se nunca tivesse deixado de aplicar as IFRS. Se uma entidade voltar a
aplicar a IFRS 1 ou aplicar a IAS 8, deve divulgar as razdes porque deixou de aplicar as IFRS e
subsequentemente reatou a aplicacdo das IFRS.

= Clarifica que, na adopg¢do das IFRS, uma entidade que tenha capitalizado custos de financiamento
de acordo com o anterior normativo, pode manter esse montante capitalizado sem qualquer

ajustamento na Demonstragdo da posi¢do financeira na data de transicdo.

IAS 1 (Emenda) Apresentagdo de demonstragées financeiras
Clarifica a diferenga entre informagdao comparativa adicional e informagdao minima comparativa.

Geralmente, a informagao comparativa minima requerida corresponde ao periodo comparativo anterior.

Uma entidade deve incluir informagdo comparativa nas notas as demonstragdes financeiras quando
voluntariamente divulga informacdo para além da informacdo minima requerida. A informacgdo adicional
relativa ao periodo comparativo ndo necessita de conter um conjunto completo de demonstragées

financeiras

Adicionalmente, o balango de abertura do da posigdo financeira (terceiro balango) deve ser apresentado
nas seguintes circunstancias: i) quando uma entidade aplica uma politica contabilistica
retrospectivamente ou elabora uma reexpressdo retrospectiva de itens nas suas demonstragdes
financeiras;ou ii) quando reclassifica itens nas suas demonstraces financeiras e estas altera¢es sdo
materialmente relevantes para a demonstragdo da posicdo financeira. O balango de abertura devera ser
o0 balanco de abertura do periodo comparativo. Todavia, ao contrario da informag¢do comparativa

voluntaria, ndo sdo requeridas notas para sustentar a terceira demonstragdo da posicdo financeira.

IAS 16 Activos fixos tangiveis
Clarifica que sobressalentes e equipamentos de servigco que cumprem com a definicdo de activos fixos

tangiveis devem ser classificados como tal e ndo sdo inventarios.

IAS 32 Instrumentos financeiros
Clarifica que o imposto sobre o rendimento que resulte de distribuicdes a accionistas deve ser

contabilizado de acordo com a IAS 12 Impostos sobre o rendimento.

123



Relatério & Contas| 2012

IAS 34 Relato financeiro intercalar
Clarifica que os requisitos da IAS 34 relativamente a informac¢do por segmentos para o total de activos e
passivos para cada segmento reportavel, de forma a melhorar a consisténcia com a IFRS 8 Relato por

segmentos.

De acordo com esta emenda, o total de activos e passivos para cada um dos segmentos reportaveis s
necessitam de ser divulgados quando os mesmos sdo regularmente providenciados aos gerentes de

segmento.

2.1.2. Novas normas e interpretacoes ja emitidas mas que ainda ndo sao obrigatdrias

a) Normas e interpretacdes recentemente emitidas pelo IASB cuja aplicacdo, de acordo com o
endosso, é obrigatéria apenas em periodos com inicio apds 01 de Janeiro de 2013 e que a

sociedade ndo adoptou antecipadamente.

IFRS 1 Adopgdo pela primeira vez das normas internacionais de relato financeiro - economias
hiperinflaciondrias (Emenda)
Quando a data de transi¢ao para as IFRS ocorrer na data, ou apds data, em que a moeda funcional cesse
de ser uma moeda de uma economia hiperinflacionaria, a entidade pode mensurar todos os activos e
passivos detidos antes da data da cessacdo e que foram sujeitas aos efeitos de uma economia
hiperinflacionaria, ao seu justo valor na data da transicdo para IFRS. Este justo valor pode ser utilizado
como o custo considerado para esses activos e passivos na data de abertura da demonstracdo da posi¢do

financeira.

A emenda remove adicionalmente as datas fixas na IFRS 1 relativas ao desreconhecimento de activos e
passivos financeiros e de ganhos e perdas em transac¢des no reconhecimento inicial, a nova data passa a

ser considerada a data da transi¢ao para as IFRS.

IFRS 7 (Emenda) Compensagdo de activos financeiros e passivos financeiros
Esta emenda requer que as entidades divulguem informacdo sobre direitos de compensacdo e acordos
relacionados (por exemplo Garantias colaterais). Estas divulgacGes providenciam informagdes que sado

Uteis na avalia¢do do efeito liquido que esses acordos possam ter na Demonstragdo da Posicdo Financeira

124



Relatério & Contas| 2012

de cada entidade. As novas divulgacGes sdo obrigatdrias para todos os instrumentos financeiros que
possam ser compensados tal como previsto pela IAS 32 Instrumentos Financeiros: Apresentagdo. As
novas divulga¢des também se aplicam a instrumentos financeiros que estdo sujeitos a acordos principais
de compensac¢do ou outros acordos similares independentemente de os mesmos serem compensados de

acordo com o previsto na IAS 32.

IFRS 13 Mensuragdo do justo valor
A IFRS 13 estabelece uma fonte Unica de orientacdo para a mensuragdo do justo valor de acordo com as
IFRS. A IFRS 13 ndo indica quando uma entidade devera utilizar o justo valor, mas estabelece uma

orientacao de como o justo valor deve ser mensurado sempre que o0 mesmo é permitido ou requerido.

O justo valor é definido como o “prego que seria recebido para vender um activo ou pago para transferir

um passivo numa transacgao entre duas partes a actuar no mercado na data de mensuragao”.

IAS 12 Impostos sobre o rendimento
A emenda a IAS 12 clarifica que a determinagdo de imposto diferido relativo a propriedades de
investimento mensuradas ao justo valor, ao abrigo da IAS 40, deverd ser calculada tendo em conta a sua
recuperacdo através da sua alienagdo no futuro. Esta presung¢do pode ser no entanto rebativel caso a
entidade tenha um plano de negdcios que demonstre que a recuperagdo desse imposto serd efectuada

através do uso das propriedades de investimento.

Adicionalmente, a emenda refere ainda que os impostos diferidos reconhecidos por activos fixos
tangiveis ndo deprecidveis que sejam mensurados de acordo com o modelo de revalorizagdao devem ser

calculados no pressuposto de que a sua recuperacao sera efectuada através da venda destes activos.

IAS 19 Beneficios dos empregados (Revista)

A IAS 19 Beneficios de empregados (Revista), sendo as principais alteragdes as seguintes:

= a eliminagdo da opgao de diferir o reconhecimento dos ganhos e perdas actuariais, conhecida
pelo “método do corredor”; Ganhos e Perdas actuariais sdo reconhecidos na Demonstragdo do
Rendimento Integral quando os mesmos ocorrem. Os valores reconhecidos nos lucros ou
prejuizos sdo limitados: ao custo corrente e de servigos passados (que inclui os ganhos e perdas
nos cortes), ganhos e perdas na liquidagdo e custos (proveitos) relativos a juros liquidos. Todas as

restantes alteragdes no valor liquido do activo (passivo) decorrente do plano de beneficio
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definido devem ser reconhecidas na Demonstracdo do Rendimento Integral, sem subsequente
reclassificacdo para lucros ou perdas.

os objectivos para as divulgacGes relativos a planos de beneficio definido sdo explicitamente
referidos na revisdo da norma, bem como novas divulgacGes ou divulgacdes revistas. Nestas
novas divulgagdes inclui-se informacdo quantitativa relativamente a analises de sensibilidade a
responsabilidade dos beneficios definidos a possiveis alteracdes em cada um dos principais
pressupostos actuariais.

beneficios de cessacdo de emprego deverdo ser reconhecidos no momento imediatamente
anterior: (i) a que compromisso na sua atribuicdo ndo possa ser retirado e (ii) a provisdo por
reestruturacao seja constituida de acordo com a IAS 37.

A distingdo entre beneficios de curto e longo prazo serda baseado na tempestividade da
liguidacdo do beneficio independentemente do direito ao beneficio do empregado ja ter sido

conferido.

Normas e interpretagdes recentemente emitidas pelo IASB cuja aplicagdo, de acordo com o
endosso, é obrigatéria apenas em periodos com inicio apds 01 de Janeiro de 2014 e que a

sociedade nao adoptou antecipadamente

IFRS 10 Demonstragdes financeiras consolidadas

O IASB emitiu a IFRS 10 Demonstracdes financeiras consolidadas que substitui os requisitos de

consolidagdo previstos na SIC 12 Consolidagdo - entidades com finalidade especial e na IAS 27

Demonstragdes financeiras consolidadas e separadas.

A IFRS estabelece um novo conceito de controlo que devera ser aplicado para todas as entidades e

veiculos com finalidade especial. As mudangas introduzidas pela IFRS 10 irdo requerer que a Gestdo facga

um julgamento significativo de forma a determinar que entidades sdo controladas e consequentemente

ser incluidas nas Demonstragdes financeiras consolidadas da empresa-mae.

IFRS 11 Acordos conjuntos

AIFRS 11:

substitui a IAS 31 Interesses em empreendimentos Conjuntos e a SIC 13 Entidades

conjuntamente controladas — contribuicdes ndo monetarias por empreendedores.
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= altera o conceito de controlo conjunto e remove a opg¢do de contabilizar uma entidade
conjuntamente controlada através do método da consolidagdo proporcional, passando uma
entidade a contabilizar o seu interesse nestas entidades através do método da equivaléncia
patrimonial.

= define ainda o conceito de operag¢des conjuntas (combinando os conceitos existentes de activos
controlados e operac¢des controlados conjuntamente) e redefine o conceito de consolida¢do
proporcional para estas opera¢des, devendo cada entidade registar nas suas demonstragées
financeiras os interesses absolutos ou relativos que possuem nos activos, passivos, rendimentos

e custos.

IFRS 12 Divulgacgdo de participagées em outras entidades
A IFRS 12 Divulgag¢do de participagdes em outras entidades estabelece o nivel minimo de divulga¢des
relativamente a empresas subsididrias, empreendimentos conjuntos, empresas associadas e outras
entidades ndo consolidadas.
Esta norma inclui, por isso, todas as divulgacbes que eram obrigatérias nas IAS 27 Demonstracdes
financeiras consolidadas e separadas referentes as contas consolidadas, bem como as divulgacbes
obrigatdrias incluidas na IAS 31 Interesses em empreendimentos conjuntos e na IAS 28 Investimentos em

associadas, para além de novas informagdes adicionais.

IAS 27 Demonstragdes financeiras consolidadas e separadas (Revista em 2011)
Com a introdugao da IFRS 10 e IFRS 12, a IAS 27 limita-se a estabelecer o tratamento contabilistico

relativamente a subsidiarias, empreendimentos conjuntos e associadas nas contas separadas.

IAS 28 Investimentos em associadas e joint ventures
Com as alteragdes a IFRS 11 e IFRS 12, a IAS 28 foi renomeada e passa a descrever a aplicacdo do método
de equivaléncia patrimonial também as joint ventures a semelhanca do que ja acontecia com as

associadas.

IAS 32 Instrumentos financeiros (Compensagdo de activos financeiros e passivos financeiros)
A emenda clarifica o significado de “direito legal correntemente executdvel de compensar” e a aplicagao

da IAS 32 aos critérios de compensacdo de sistemas de compensacdo (tais como sistemas centralizados
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de liguidagdo e compensa¢do) os quais aplicam mecanismos de liquidacdo brutos que ndo sdo

simultaneos.

O pardgrafo 42 a) da IAS 32 requer que “um activo financeiro e um passivo financeiro devem ser
compensados e a quantia liquida apresentada no balango quando, e apenas quando, uma entidade tiver
actualmente um direito de cumprimento obrigatério para compensar as quantias reconhecidas”. Esta
emenda clarifica que os direitos de compensar ndo so tém de ser legalmente correntemente executaveis
no decurso da actividade normal mas também tém de ser executdveis no caso de um evento de
incumprimento e no caso de faléncia ou insolvéncia de todas as contrapartes do contrato, incluindo da
entidade que reporta. A emenda também clarifica que os direitos de compensag¢do ndo devem estar

contingentes de eventos futuros.

O critério definido na IAS 32 para a compensacgdo de instrumentos financeiros requer que a entidade de
reporte pretenda, ou liquidar numa base liquida, ou realizar o activo e liquidar simultaneamente o
passivo. A emenda clarifica que sé os mecanismos de liquidagdao pelo valor bruto que eliminam ou
resultam em riscos de crédito e liquidez insignificantes em que o processo de contas a receber e a pagar é
um Unico processo de liquidagao ou ciclo podem ser, de facto, equivalentes a uma liquidagao pelo valor

liguido, cumprindo com efeito o critério de liquidagdo liquido previsto na norma.

c¢) Normas e interpretagGes recentemente emitidas pelo IASB ainda ndo endossadas pela EU

IFRS 1 (Emenda).Adopgéio pela primeira vez das normas internacionais de relato financeiro — IFRS 9
e IAS 20 Contabilizagéio dos subsidios governamentais e divulgagéo de apoios governamentais
A emenda estabelece uma excepgao na aplicagao retrospectiva da IFRS 9 Instrumentos financeiros e IAS

20 Contabilizagao dos subsidios governamentais e divulgacao de apoios governamentais.

Esta emenda requer que as entidades que apliquem a IFRS 1 apliquem prospectivamente os requisitos
exigidos pela IAS 20 relativamente a empréstimos governamentais que existam a data da transi¢cdo para
as IFRS. No entanto, as entidades podem optar por aplicar os requisitos previstos na IFRS 9 (ou IAS 39,
conforme aplicavel) e IAS 20 a empréstimos governamentais retrospectivamente se a informacgao

necessaria tenha sido obtida na data de reconhecimento inicial desses empréstimos.

Esta adopgdo permite aos primeiros adoptantes um alivio da aplicagdo retrospectiva da mensuragao de
empréstimos governamentais com uma taxa de juro inferior a taxa de juro de mercado. Como resultado

da ndo aplicagdo retrospectiva da IFRS 9 (ou IAS 39) e IAS 20, os adoptantes pela primeira vez nio
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necessitam de reconhecer o correspondente beneficio de uma taxa inferior a taxa de juro de mercado

num empréstimo governamental como subsidio.

IFRS 9 Instrumentos financeiros (Introduz novos requisitos de classificagdo e mensuragéo de
activos e passivos financeiros)
A primeira fase da IFRS 9 Instrumentos financeiros aborda a classificacdo e mensuracdo dos activos e
passivos financeiros. O IASB continua a trabalhar e a discutir os temas de imparidade e contabilidade de
cobertura com vista a revisao e substituicdo integral da IAS 39. A IFRS 9 aplica-se a todos os instrumentos

financeiros que estdo no dmbito de aplicagdo da IAS 39.

As principais alteragGes sdo as seguintes:

Activos Financeiros

Todos os activos financeiros sdo mensurados no reconhecimento inicial ao justo valor.
Os instrumentos de divida podem ser mensurados ao custo amortizado subsequentemente se:
= aopgao pelo justo valor ndo for exercida;
= 0 objectivo da detencdo do activo, de acordo com o modelo de negdcio, é receber os cash-flows
contratualizados; e
= nos termos contratados os activos financeiros irdo gerar, em datas determinadas, cash-flows que
se consubstanciam somente no pagamento de reembolso de capital e juros relativos ao capital

em divida.

Os restantes instrumentos de divida sdo mensurados subsequentemente ao justo valor.

Todos os investimentos financeiros de capital préprio sdo mensurados ao justo valor através da
Demonstra¢dao de Rendimento Integral ou através de proveitos e perdas. Cada um dos instrumentos
financeiros de capital proprio deve ser mensurado ao justo valor através de i) na Demonstracdo de
Rendimento integral ou (ii) Proveitos e perdas (os instrumentos financeiros de capital préprio detidos
para devem ser mensurados ao justo valor com as respectivas variagdes sempre reconhecidas através de

proveitos e perdas).

Passivos Financeiros

As diferencas no justo valor de passivos financeiros ao pelo justo valor através dos lucros ou prejuizos
gue resultem de alteragdes no risco de crédito da entidade devem ser apresentadas na Demonstracdo de
rendimento integral. Todas as restantes alteragdes devem ser registadas nos lucros e perdas excepto se a
apresentacao das diferengas no justo valor resultantes do risco de crédito do passivo financeiro fossem

susceptiveis de criar ou aumentar uma descompensacgao significativa nos resultados do periodo.
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Todas as restantes regras de classificagdo e mensuramento relativamente a passivos financeiros
existentes na IAS 39 permanecem inalteradas na IFRS 9 incluindo as regras da separa¢do de derivados

embutidos e o critério para ser reconhecidos ao justo valor por proveitos e perdas.

2.2. Investimentos financeiros

Os investimentos em empresas do Grupo sdo reconhecidos / desreconhecidos na data em que sio
transferidos substancialmente os riscos e vantagens inerentes a posse, independentemente da data de

liguidacdo financeira.

Os investimentos em empresas do Grupo sdo inicialmente mensurados pelo seu valor de aquisicdo, de

acordo com a IAS 27.

O reconhecimento subsequente destes investimentos é, de acordo com a IAS 39, efectuado ao justo
valor. Sdo efectuadas avalia¢gdes 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 diferenga é reconhecida em

resultados, excepto quando existam reservas relacionadas com o justo valor deste investimento.

Todas as compras e vendas destes investimentos sdo reconhecidas a data da assinatura dos respectivos

contratos de compra e venda, independentemente da data de liquidagao financeira.

Os investimentos sdo inicialmente registados pelo seu valor de aquisicdo, incluindo despesas de

transac¢do, no caso de investimentos disponiveis para venda.

Apds 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 balango (medido pela cotagdo ou valor de avaliagdo independente), sem
qualquer dedugdo relativa a custos de transacgdo que possam vir a ocorrer até a sua venda. Os
investimentos que ndo sejam cotados e para os quais ndo seja possivel estimar com fiabilidade o seu

justo valor, sdo mantidos ao custo de aquisicdo deduzido de eventuais perdas por imparidade.

O reconhecimento de um ganho ou perda resultante de um activo financeiro disponivel para venda deve
ser reconhecido directamente no capital préprio através da demonstragdo de alteracdo de capital
préprio, excepto no caso de perdas por imparidade e de ganhos e perdas cambiais, até que o activo
financeiro seja desreconhecido, momento em que o ganho ou perda serd reconhecido nos resultados. Os
dividendos resultantes de um instrumento de capital proprio disponivel para venda sdo reconhecidos nos

resultados quando o direito da entidade de receber pagamento for estabelecido.
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2.3. Activos Fixos Tangiveis

Os activos fixos tangiveis adquiridos até 1 de Janeiro de 2004 (data de transi¢do para IFRS), encontram-se
registados ao custo de aquisi¢do, reavaliado, quando aplicavel, de acordo com as disposi¢cOes legais até

aquela data, deduzido das amortiza¢Oes e das perdas por imparidade.

A amortizagdo dos activos tangiveis é registada numa base sistematica ao longo do periodo de vida util
estimado do bem. As amortizagbes sdo calculadas com base no método das quotas constantes, de
acordo, com a vida util estimada dos bens, a partir da data em que os mesmos se encontram disponiveis

para ser utilizados.

Equipamento Basico 4
Equipamento Transporte 4
Ferramentas e Utensflios 3-4

Equipamento Administrativo 4-8
Outras Imobilizagdes Corpéreas 4-8

Os bens adquiridos em regime de locagao financeira sao amortizados utilizando as mesmas taxas dos

restantes activos fixos tangiveis, ou seja, tendo por base a respectiva vida util.

O gasto com amortiza¢des é reconhecido na demonstracdo de resultados na rubrica “Gastos/reversdes

de depreciagao e amortizagao”.

Os custos com substituicdes e grandes reparagdes sao capitalizados sempre que aumentem a vida util do
imobilizado a que respeitem e sdao amortizadas no periodo remanescente da vida util desse imobilizado

ou no seu préprio periodo de vida util, se inferior.

A empresa avalia, anualmente, se existe qualquer indicacgdo de que um activo possa estar com
imparidade. Se existir qualquer indicagdo, a empresa estima a quantia recuperavel do activo (que é a
mais alta entre o justo valor do activo ou de uma unidade geradora de caixa menos os custos de vender e
o seu valor de uso) e reconhece nos resultados do exercicio a imparidade sempre que a quantia

recuperavel for inferior ao valor contabilistico.

As reversdes de imparidade sdo reconhecidas em resultados (a ndo ser que o activo esteja escriturado
pela quantia revalorizada, caso em que é tratado como acréscimo de revalorizacdo) e ndo devem exceder
a quantia escriturada do bem que teria sido determinada caso nenhuma perda por imparidade tivesse

sido reconhecida anteriormente.

2.4. Propriedades de Investimento

As propriedades de investimento sdo constituidas por terrenos e edificios detidos para obtenc¢do de

rendas ou para valoriza¢do do capital.
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A empresa decidiu adoptar o modelo do Justo valor na valorizagdo 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 dispéndio directamente atribuivel (por exemplo, remunerac¢des
profissionais por servicos legais, impostos de transferéncia de propriedade e outros custos de
transac¢do); (ii) Apds o reconhecimento inicial, todas as propriedades de investimento sdo

mensuradas pelo justo valor, ndo sendo amortizadas.

As propriedades de investimento foram sujeitas a avaliacdo por parte de avaliadores qualificados e
independentes com referéncia a data de 31 de Dezembro de 2012 a semelhanga do procedimento

efectuado em 31 de Dezembro de 2011.

= As avaliagGes foram efectuadas ao valor de mercado, entendendo-se por valor de mercado, ou
“presumivel valor de transac¢do em mercado aberto” (“Open Market Value”), e projecgbes 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 reflectem
avaliagOes correntes de mercado quanto a incerteza na quantia e tempestividade dos fluxos de

caixa.

Foi considerado que os imdveis se encontram livres de quaisquer dnus ou encargos. Importa ainda
realcar que neste processo de reavaliagdo ndo sdo tidas em conta quaisquer condicionantes de natureza
comercial ou de obsolescéncia econémica dos negdcios exercidos nos imdveis, sendo estes avaliados tal

COmo se encontram e com 0s seus usos actuais.

Os gastos incorridos com propriedades de investimento em utilizagdo, nomeadamente manutencgdes,
reparagées, seguros e impostos sobre propriedades (imposto municipal sobre iméveis), sdo reconhecidos
na demonstracdo dos resultados do exercicio a que se referem. As beneficiagbes, relativamente as quais
se estima que gerem beneficios econdmicos adicionais futuros, sdo capitalizadas na rubrica de

“Propriedades de investimento”.

2.5. Outros Activos financeiros

A Sociedade é detentora de um investimento em obrigacdes, tendo estas sido emitidas pela sua

subsididria Orey Transports and Logistics International BV.

Este investimento efectuado pela Sociedade foi reconhecido inicialmente como investimento financeiro

BN

detido até a maturidade, pelo que, conforme disposto na IAS 39, o seu reconhecimento inicial foi
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efectuado ao custo e no seu reconhecimento subsequente foi aplicado o método do custo amortizado,

utilizando o método da taxa de juro efectiva menos a imparidade.

Em 31 de Dezembro de 2012 este investimento financeiro foi reclassificado como activo financeiro

disponivel para venda pelo que foi, subsequentemente, valorizado ao justo valor.

2.6. Clientes

As contas a receber de Clientes sdo mensuradas, aguando do reconhecimento inicial, de acordo com os
critérios de mensuracdo de PrestacGes de Servicos descritos no ponto 2.17. desta nota, sendo

subsequentemente mensuradas ao justo valor deduzido de qualquer imparidade.

Sempre que exista uma evidéncia objectiva de imparidade, a empresa reconhece uma perda por
imparidade na demonstragdo de resultados. A evidéncia objectiva de que um activo financeiro ou um
grupo de activos poder estar em imparidade tem em conta dados observaveis que chamem a atengao

sobre os seguintes eventos de perda:

= Significativa dificuldade financeira do devedor;

= Quebra contratual, tal como ndo pagamento ou incumprimento no pagamento do
juro ou amortizagdo da divida;

= Tornar-se provavel que o devedor ird entrar em faléncia ou qualquer outra
reorganizacao financeira;

= Informagdo observavel indicando que existe uma diminuicdo na mensuracdo da
estimativa dos fluxos de caixa futuros de um grupo de activos financeiros desde o seu

reconhecimento inicial.

2.7. Outras contas a receber

As outras contas a receber (Pessoal, Devedores por acréscimo de rendimentos e Outros devedores,

Estado e Outros entes publicos) encontram-se valorizadas ao justo valor.

2.8. Diferimentos

Esta rubrica reflecte as transac¢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.
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Na base a sociedade segue o principio contabilistico da especializacdo dos exercicios relativamente a

generalidade das rubricas das demonstragdes financeiras.

Assim sendo:

= Os proveitos decorrentes da prestacdo de servicos sdao reconhecidos na demonstracdo de
resultados com referéncia a fase de acabamento da prestacgdo de servicos a data do 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 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 2012:

=  Os diferimentos activos, mais concretamente seguros e rendas, encontram-se reconhecidos pelo
principio da especializagao do exercicio, sendo registados os gastos imputaveis ao periodo
corrente e cujas despesas apenas ocorrerao em periodos futuros.

= A empresa ndo apresenta quaisquer diferimentos passivos.

2.9. Caixa e equivalentes de caixa

Os montantes incluidos na rubrica de “Caixa e equivalentes de caixa” correspondem aos valores de caixa,
depdsitos bancdrios, depdsitos a prazo e outras aplicacdes de tesouraria venciveis a menos de trés

meses, e que possam ser imediatamente mobilizaveis com risco insignificante de alteracdo de valor.

2.10. Capital

2.10.1. Capital Realizado

Em cumprimento do disposto no art.2 272 do Cédigo das Sociedades Comerciais (CSC) o contrato de

sociedade indica o prazo para realizagao do capital subscrito e ndo realizado a data da escritura.

2.10.2. AccOes proprias

O contrato de sociedade ndo proibe totalmente a aquisicdo de ac¢bes prdprias nem reduz os casos de

permissdo de aquisicdo licita de ac¢des descritos nos n2s 2 e 3 do art.2 317 do CSC.
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O numero de ac¢Oes detidas esta dentro do limite estabelecido no n? 2 do art.2 317 do CSC, ou seja, ndo

excedem 10% do capital da sociedade.

De acordo com o mesmo artigo, enquanto as acgdes pertencerem a sociedade, encontra-se indisponivel

para distribuicdo uma reserva de montante igual aquele pelo qual elas se encontram contabilizadas.

2.10.3. Prémios de emissdo

Esta rubrica inclui ndo sé os prémios mas também, a deduzir, os custos associados a emissdo de

instrumentos de capital proprio.

De acordo com o art.2 295 do CSC estes prémios estdo sujeitos ao regime da reserva legal o que significa
gue nado sdo distribuiveis a ndo ser em caso de liquidagdo e que s6 podem ser utilizados para absorver
prejuizos, depois de esgotadas todas as outras reservas, ou para incorporagdo no Capital Social (art.2 296

do CSC).

2.10.4. Reservas
a) Reserva Legal

De acordo com o art.2 295 do CSC, pelo menos 5% do resultado tem de ser destinado a constituicdo ou

reforco 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 liquidacdo e sé pode ser utilizada para absorver
prejuizos, depois de esgotadas todas as outras reservas, ou para incorporacdo no capital social (art.2 296

do CSC).

b) Reservas de Revalorizagdao e Outras Reservas

Esta rubrica inclui excedentes de revalorizagdo das propriedades de investimento, que sé podem ser
utilizadas, depois de realizadas, para cobrir prejuizos até a data a que se reporta a reavaliagdo ou para

incorporacdo no capital social na parte remanescente.

As reservas de reavaliacdo efectuadas ao abrigo de diplomas legais, de acordo com tais diplomas, sé
estdo disponiveis para aumentar capital ou cobrir prejuizos incorridos até a data a que se reporta a

reavaliacdo e apenas depois de realizadas (pelo uso ou pela venda).

Inclui também as reservas que resultam da revalorizacdo efectuada na data de transi¢cdo, as quais so

estdo disponiveis para distribuicdo depois de realizadas (pelo uso ou pela venda).
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As reservas de revalorizacdo do justo valor referem-se as diferencas entre o justo valor e o valor
contabilistico dos investimentos financeiros, politica utilizada desde 2005. Estas reservas sé ficardo

disponiveis aquando da alienacdo dos referidos investimentos financeiros.

2.10.5. Resultados transitados

Esta rubrica inclui os resultados realizados disponiveis para distribuicdo aos accionistas e, de acordo com
o n? 2 do art.2 32 do CSC, s estardo disponiveis para distribuicdo quando os elementos ou direitos que

Ihes deram origem forem alienados, exercidos, extintos ou liquidados.

2.10.6. Resultado liquido do periodo

Sdo reconhecidos nesta rubrica os rendimentos e gastos do exercicio.

2.11. Provisoes

Uma provisao é um passivo de tempestividade ou quantia incerta.

As provisdes sdao 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 resolugdo dessa

obrigacao ocorra uma saida de recursos e o montante da obrigagdo possa ser razoavelmente estimado.

As provisdes sao mensuradas ao valor presente dos dispéndios estimados para liquidar a obrigagdo
utilizando uma taxa que permite reflectir a avaliagdo de mercado para o periodo do desconto e para o

risco da provisdo em causa.

2.12. Responsabilidades sobre beneficios de reforma

A Sociedade assumiu o compromisso de conceder aos seus colaboradores admitidos até 1980, prestacdes
pecunidrias a titulo de complementos de pensdes de reforma, os quais configuram um plano de
beneficios definidos, tendo sido constituido para o efeito um fundo de pensdes auténomo. O qual cobre
a diferenca entre 80% do ultimo saldrio como trabalhador activo e o valor pago pela Segurancga Social a

titulo de reforma.
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A fim de estimar as suas responsabilidades com os complementos de reforma, a Sociedade obtém,
anualmente estudos actuariais elaborados por uma entidade independente e especializada, de acordo
com o método denominado por “Projected Unit Credit” e pressupostos e bases técnicas e actuariais

internacionalmente aceites.

Nos planos de beneficios definidos, o reconhecimento e mensuragdo das responsabilidades sdo

efectuados 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 projectada;
= Tendo por base pressupostos actuariais préprios do pais onde se encontram localizados os

beneficidrios.
O custo dos servigos passados dos empregados no activo é reconhecido:
(i) de imediato, na parte ja vencida, e

(ii) numa base linear durante o periodo remanescente dos anos de servico, no que respeita a
componente ainda ndo vencida. As quantias ainda por reconhecer como gastos sdo apresentadas no

balan¢o a deduzir ao valor das responsabilidades a pagar, na rubrica beneficios pds-emprego.
A Sociedade adopta o método do “corridor” pelo que:

= Os ganhos e perdas actuariais acumulados ndo reconhecidos em anos anteriores e que
excedem o mais alto entre 10% do valor mais alto entre a obrigacdo presente dos
beneficios definidos nessa data (antes da dedugdo dos activos do plano) e 10% do justo
valor de quaisquer activos do plano nessa data, sdo reconhecidos em gastos com o pessoal
na proporgdo do tempo remanescente de anos de servigo;

= Os ganhos e perdas actuariais acumulados ndo reconhecidos em anos anteriores, liquidos
do reconhecimento no ano, e os ganhos e perdas actuariais originados no ano de relato
sdao apresentados no balanc¢o a deduzir ao valor das responsabilidades a pagar, na rubrica

beneficios pds-emprego.

As responsabilidades a pagar quer as Sociedades Gestoras dos Fundos quer directamente aos
empregados da Sociedade (para as situagGes em que nao existe qualquer fundo constituido) encontram-
se reflectidas na rubrica beneficios pds-emprego. As responsabilidades sdo compostas pelas seguintes

parcelas:
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= Valor presente da obrigacdo (utilizando uma taxa de desconto baseada em obrigacGes de alta
qualidade), menos

= Justo valor dos activos dos Planos que existam;

= Custo dos servicos passados ainda ndo reconhecido;

= Ganhos e perdas actuariais acumuladas por reconhecer de acordo com o método do “corridor”.

2.13. Gastos com Pessoal

Os gastos com o pessoal sdo 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:

2.13.1. Férias e Subsidios de férias

De acordo com a legislagdo laboral em vigor os empregados tém direito a férias e a subsidio de férias no

ano seguinte aquele em que o servigo é prestado.

Assim, foi reconhecido nos resultados do exercicio um acréscimo do montante a pagar no ano seguinte o

qual se encontra reflectido na rubrica “Outras Contas a Pagar”.

2.13.2. Beneficios de Cessao de Emprego

N3do existem beneficios definidos ou contratualizados em caso de cessacdo de emprego, a empresa
concede aos seus empregados e administradores o disposto por lei no cddigo do trabalho. Por este

motivo ndo existem quaisquer provisGes constituidas para esta rubrica.

2.14. Empréstimos

Os empréstimos sdo inicialmente reconhecidos no passivo pelo valor nominal recebido, liquido de
despesas com a emissdo, o qual corresponde ao respectivo justo valor nessa data. Subsequentemente, os
financiamentos sdo mensurados ao custo amortizado, que inclui todos os encargos financeiros calculados

de acordo com o método da taxa de juro efectiva.

138



Relatério & Contas| 2012

Os encargos financeiros relacionados com empréstimos obtidos sdo geralmente reconhecidos como
custo de acordo com o principio da especializagdo dos exercicios, utilizando para o efeito o método da

taxa de juro efectiva.

2.15. Passivos Financeiros
2.15.1. Fornecedores
As contas a pagar a fornecedores sdo reconhecidas inicialmente pelo respectivo justo valor e,
subsequentemente, sdo mensuradas ao custo.
2.15.2. Outras contas a pagar

As outras contas a pagar (Pessoal, Adiantamento de Clientes, Credores por acréscimo de gastos; Outros

credores) encontram-se mensuradas ao justo valor.

2.16. Saldos e transacg¢Oes expressos em moeda estrangeira

As transacgoes registadas em moedas diferentes do Euro sdo convertidas para a moeda funcional da

Sociedade, utilizando as taxas de cambio a data das transacg¢Ges.

Os activos e passivos monetadrios denominados em moeda estrangeira sdo convertidos pela taxa de
cambio a data da demonstracdo da posicdo financeira de cada periodo. Os activos e passivos ndo
monetarios denominados em moeda estrangeira e registados ao justo valor sdo convertidos utilizando a

taxa de cambio em vigor em que o justo valor foi determinado.

As diferencas cambiais tanto favoraveis como desfavoraveis originadas pelas diferencas de cambio na
data das transacgdes e as verificadas no momento da cobranga, pagamentos ou a data da demonstracgdo
da posicdo financeira sao registadas como rendimentos ou gastos na demonstra¢do de resultados do

exercicio, excepto as de valores ndo monetarias onde sdao reconhecidas no capital préprio da Sociedade.

2.17. Vendas e Prestagdes de Servigos

As vendas e as prestacOes de servicos sdo mensuradas pelo justo valor da retribuicdo recebida ou a

receber deduzido das quantias relativas a descontos comerciais e de quantidades concedidos.

Os rendimentos decorrentes de vendas sdo reconhecidos na demonstra¢do dos resultados quando os

riscos e beneficios inerentes a posse dos activos sdo transferidos para o comprador e o montante dos
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rendimentos possa ser razoavelmente quantificado. As vendas sdo reconhecidas pelo justo valor, liquidas

de impostos, descontos e outros custos inerentes a sua concretizagdo.

Nas presta¢Oes de servicos, embora o rédito somente seja reconhecido quando for provavel que os
beneficios econdmicos associados a transacgdo fluam para a empresa, quando surja uma incerteza acerca
da cobrabilidade de uma quantia ja incluida no rédito, a quantia incobravel, ou a quantia com respeito a
qual a recuperagdo 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 prestacOes de servicos é reconhecido quando o desfecho da transac¢do pode ser

estimado com fiabilidade o que ocorre quando todas as condi¢des seguintes sdo satisfeitas:

= A quantia de rédito pode ser mensurada com fiabilidade;

= E provavel que os beneficios econémicos associados a transacgdo fluam para a Sociedade;

= A fase de acabamento da transacgao a data do balango pode ser mensurada com fiabilidade; e

= Os custos incorridos com a transacgdo e os custos para concluir a transac¢do podem ser

mensurados com fiabilidade.

2.18. Encargos financeiros com empréstimos obtidos
140

Os encargos financeiros relacionados com empréstimos obtidos sdo reconhecidos na demonstragao de
resultados do periodo a que respeitam e incluem juros suportados determinados com base no método da

taxa de juro efectiva.

2.19. Imposto sobre o rendimento

O Imposto sobre o Rendimento do Periodo engloba os impostos correntes e diferidos do exercicio.

2.19.1 Imposto sobre o rendimento — Corrente

A Sociedade encontra-se sujeita a impostos sobre os lucros em sede de Imposto sobre o Rendimento das
Pessoas Colectivas (IRC) a taxa normal de 25%, incrementada em 1,5% pela derrama, que resulta numa
taxa de imposto agregada de 26,5%. A tributacdo da Sociedade em sede de IRC é efectuada, no dmbito

do regime especial de tributacdo dos grupos de sociedades.

O imposto corrente é determinado com base no resultado contabilistico ajustado de acordo com a

legislacdo fiscal em vigor.
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2.19.2 Imposto sobre o rendimento — Diferido

Os activos e passivos por impostos diferidos resultam do apuramento de diferengas tempordrias
(dedutiveis e tributaveis) entre as bases contabilisticas e as bases fiscais dos activos e passivos da

Sociedade.
Os activos por impostos diferidos reflectem:

= As diferencas temporarias dedutiveis até ao ponto em que é provavel a existéncia de lucros
tributdveis futuros relativamente ao qual a diferenca dedutivel pode ser usada;
=  Perdas fiscais ndo usadas e créditos fiscais ndo usados até ao ponto em que seja provavel que

lucros tributaveis futuros estejam disponiveis contra os quais possam ser usados.

Diferengas temporarias dedutiveis sao diferengas temporarias das quais resultam quantias que sao
dedutiveis na determinacdo do lucro tributdvel/perda fiscal de periodos futuros quando a quantia

escriturada do activo ou do passivo seja recuperada ou liquidada.
Os Passivos por Impostos Diferidos reflectem diferengas tempordrias tributaveis.

As Diferencgas temporarias tributdveis sdo diferengas temporarias das quais resultam quantias tributdveis
na determinac¢do do lucro tributavel/perda fiscal de periodos futuros quando a quantia escriturada do

activo ou do passivo seja recuperada ou liquidada.

Ndo sdo reconhecidos impostos diferidos relativos as diferencas temporarias associadas aos
investimentos em associadas e interesses em empreendimentos conjuntos por se considerar que se

encontram satisfeitas, simultaneamente, as seguintes condigdes:

= A Sociedade é capaz de controlar a tempestividade da reversdo da diferenca temporaria; e

= E provavel que a diferenca temporaria ndo se revertera no futuro previsivel.
A mensurag¢ao dos Activos e Passivos por Impostos Diferidos:

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

= Reflecte as consequéncias fiscais decorrentes da forma como a Sociedade espera, a data do

balango, recuperar ou liquidar a quantia escriturada dos seus activos e passivos.
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2.20. Activos e passivos contingentes

Um activo contingente é um possivel activo proveniente de acontecimentos passados e cuja existéncia sé
serd confirmada pela ocorréncia ou ndo de um ou mais acontecimentos futuros incertos ndo totalmente

sob o controlo da entidade.

Os activos contingentes ndo sdo reconhecidos nas demonstragbes financeiras para ndo resultarem no
reconhecimento de rendimentos que podem nunca ser realizados. Contudo, sdao divulgados quando for

provavel a existéncia de um influxo futuro.

Um passivo contingente é:

= Uma obrigagao possivel que provém de acontecimentos passados e cuja existéncia so
serd confirmada pela ocorréncia ou ndo de um ou mais acontecimentos futuros incertos

ndo totalmente sob o controlo da entidade,

ou

= Uma obrigagdo presente que decorra de acontecimentos passados mas que ndo é

reconhecida porque:

Ndo é provavel que uma saida de recursos seja exigida para liquidar a obrigacdo, ou

A quantia da obriga¢do ndo pode ser mensurada com suficiente fiabilidade.

Os passivos contingentes ndo sdo reconhecidos nas demonstragdes financeiras para ndo resultarem no
reconhecimento de gastos que podem nunca se tornar efectivos. Contudo, sdo divulgados sempre que

existe uma probabilidade de exfluxos futuros que nao seja remota.

2.21. Eventos Subsequentes

Os eventos ocorridos apds a data do balango que proporcionem informacdo adicional sobre situagGes

existentes a data do balango sdo reflectidos nas demonstragdes financeiras.

Os eventos ocorridos apds a data do balango que proporcionem informacdo sobre situa¢des ocorridas

apos essa data, se significativas, sdo divulgados nas notas as demonstra¢des financeiras.
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3. Estimativas e Julgamentos

A preparacdo das demonstra¢des financeiras da Sociedade obriga a Administracdo a proceder a
julgamentos e estimativas que afectam os valores reportados de proveitos, gastos, activos, passivos e
divulgacbes. Contudo, a incerteza em volta destas estimativas e julgamentos podem resultar em
ajustamentos futuros susceptiveis de afectarem os activos e passivos futuros. Estas estimativas foram
determinadas com base na melhor informagdo disponivel a data de preparacdo das demonstragdes
financeiras. Esta informacdo baseia-se em eventos histéricos, a experiéncia acumulada e expectativas
sobre eventos futuros. No entanto, poderdo 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 reflectido nas demonstragdes financeiras do exercicio incluem:

3.1. Vida util de activos tangiveis e intangiveis

A determinacdo das vidas Uteis dos activos, o método e as amortiza¢des a aplicar sdo fundamentais na
determinagao do valor das amortizagdes na demonstragao de resultados de cada periodo. Sendo estes

valores determinados com a melhor informagdo disponivel para os activos considerados.
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3.2. Justo valor das Propriedades de Investimento

As propriedades de investimento sdo mensuradas ao justo valor.

A empresa decidiu adoptar o modelo do justo valor recorrendo a avaliagdes de profissionais qualificados

e independentes, conforme referido na Nota 2.4 (Politicas contabilisticas).

3.3. Imparidade

A determinacdo de perdas por imparidade, caso existam indicios, pode ter influéncia de varios factores,
sejam elas de disponibilidade futura de financiamentos, custo de capital, a estrutura regulatéria do
mercado ou outras alteragdes. Os indicadores na determinagdo da imparidade envolvem fluxos de caixa
esperados, taxas de descontos aplicdveis, vidas Uteis e valores residuais, que a Administragdo tem em

conta na tomada de decisdo.
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3.4. Impostos diferidos activos

Sao reconhecidos impostos diferidos activos para todos os prejuizos recuperaveis na medida em que seja

provavel que venha a existir lucro tributdvel contra o qual as perdas possam ser utilizadas.

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 Administragdo para determinar a quantia de impostos diferidos
activos que podem ser reconhecidos tendo em conta a data e quantia provdveis de lucros futuros

tributaveis.

3.5. Reconhecimento de prestac¢oes de servigos e dos gastos inerentes

A Sociedade reconhece os réditos e os respectivos gastos no momento em que 0os mesmos se tornam

efectivos, ou seja, no momento em que a prestagao de servigos é efectuada ou gasto é realizado.

A utilizagdo deste método requer que a Sociedade estime os réditos de servigos a prestar inerentes aos
gastos efectivos ja registados e os gastos a reconhecer inerentes a servigos ja prestados e ja totalmente

reconhecidos como rédito do exercicio.
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3.6. Provisdes para impostos

A Sociedade, tendo em conta as responsabilidades reconhecidas, entende que das eventuais
revisoes das declaragdes fiscais ndo resultardo correcgdes materiais nas demonstragdes financeiras
gue requeiram a constituicdo de qualquer provisdao por impostos.

3.7. Beneficios de reforma

O valor presente das responsabilidades com beneficios de reforma é calculado com base em
metodologias actuariais, as quais utilizam determinados pressupostos actuariais. Quaisquer alteragGes
desses pressupostos terdo impacto no valor contabilistico das responsabilidades. Os principais
pressupostos actuariais utilizados no calculo das responsabilidades com beneficios de reforma estdo
descritos na Nota 19. A Empresa tem como politica rever periodicamente os principais pressupostos

actuariais, caso o seu impacto seja material nas demonstragdes financeiras.
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3.8. Justo valor dos instrumentos financeiros

Quando o justo valor dos activos e passivos financeiros a data de balango ndo é determindvel com base
em mercados activos, este é determinado com base em técnicas de avaliagdo 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 varidveis observaveis no mercado mas quando tal nao é
possivel, torna-se necessario um certo grau de julgamento para determinar o justo valor, o qual abrange

consideracdes sobre o risco de liquidez, o risco de crédito e volatilidade.

4. Alterag6es de politicas contabilisticas

Da aplicagdo das normas mencionadas na nota 2.1 (normas que ndo foram adoptadas e cuja aplicagdo é
obrigatdria apenas em exercicios futuros), ndo sdo esperados impactos relevantes para as demonstragdes

financeiras da Sociedade.

4.1. Alteragao de estimativas e erros

Os efeitos das alteragdes das estimativas sao reconhecidos de forma prospectiva.
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O efeito das alteragdes dos erros é reconhecido de forma retrospectiva.

5. Activos Fixos Tangiveis

Até Dezembro de 2012, o movimento ocorrido nas rubricas de activos fixos tangiveis, bem como nas
respectivas depreciagdes, foi o seguinte:

Activo Bruto Saldolnicial | oo iorizagses Aumentos Transferencia Abates SElED (e
Dez-11 Dez-12

Terreno e Recursos Naturais -
Edificios e o construgdes - - - - - -
Equipamento Basico 208.954 - - - - 208.954

Equipamento Transporte 149.149 - - - - 149.149
Ferramentas e Utensilios - - - - - -
Equipamento Administrativo 306.363 - 5.145 - (48.684) 262.824
Outros activos tangiveis 128.059 - 8.170 - - 136.229

Total Activo bruto 792.525 - 13.315 - (48.684) 757.157

(Unidade Monetéria - Euros)

Terreno e Recursos Naturais -
Edificios e o construces

Equipamento Bésico 187.973 - 885 - - 188.858
Equipamento Transporte 114.969 - 34.180 - - 149.149
Ferramentas e Utensilios - = N - - N
Equipamento Administrativo 222.683 - 25.358 - (14.261) 233.780
Outros activos tangiveis 16.061 - 2.057 - - 18.118
Total depreciacdes e perdas de imparidade acumuladas 541.686 - 62.480 - (14.261) 589.905
Valor Liquido 250.840 - (49.164) - (34.423) 167.252

(Unidade Monetaria - Euros)

O valor referido no abate de activo bruto respeita na sua totalidade a mobilidrio diverso de escritério.
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6. Propriedades de Investimento

Conforme referido na Nota 2.4, as propriedades de investimento sdo constituidas por terrenos e edificios

detidos para obtencdo de rendas ou para valorizagdao do capital.

O imdvel da SCOA situado em Alcantara é alvo de hipoteca pelo Banco Espirito Santo, como garantia do

financiamento de médio-longo prazo, contraido pela sociedade em 2008.

Este financiamento tem, a data de 31 de Dezembro de 2012, o valor actual de 3.250.000 Euros (vide nota

18).

A evolugdo ocorrida nesta rubrica durante o exercicio findo foi a seguinte:

- Ajust. Justo valor ;
P iedad Saldo Inicial em AQUisics Ganh perd Al ~ Saldo Final em
ropriedades Dez-11 quisicdes anL?qsucisdoir as ienacdes Dez-12

Rua Luisa Holstein, 20/ Rua Maria

Isabel Saint-Léger, Alcantara 2.724.000 (214.000) ) 2510.000
Ruado Patrocinio, 63 - 3°B Lisboa 86.000 - (86.000) -
Rua Luisa Holstein, 18, Alcantara 666.500 316.500 983.000
Total Propriedades 2.810.000 666.500 102.500 (86.000) 3.493.000

(Unidade Monetéria - Euro)

O imodvel sito na Rua do Patrocinio foi alienado no decorrer do exercicio de 2012, a favor da sociedade
Orey Gestdo Imobiliaria, S.A., na sequéncia de um processo de concentragdo do segmento imobilidrio do

Grupo Orey nesta sociedade.

Em 2012 a Sociedade adquiriu um imével sito na Rua Luisa Holstein, 18A em Alcantara tendo para o

efeito efectuado um financiamento em Leasing imobiliario junto do BES (vide nota 18).

O justo valor foi determinado através de avalia¢des, efectuadas de acordo com a metodologia indicada
na nota 2.4 deste anexo, reportadas a data da posicdo financeira efectuadas pela C.P.U Consultores,
entidade especializada independente. Estas avaliagdes sdo internamente analisadas e submetidas a
aprovacdo do orgdo de gestdo. O impacto do reconhecimento do justo valores destes imdveis foi

registado na rubrica “outros gastos operacionais”.

Os pressupostos e valores apurados pela C.P.U. Consultores utilizados a 31 de Dezembro de 2012 sdo

descritos em seguida:

[FTCERIED Pressuposto Valor Valor total da RenlEELD
Propriedades de Investimento Valor Unitario / p Area Bruta Total m2 Valor das rendas/m2 (T.Actual ; T.
m2 arrendamento / m2 renda Potencial)

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

5 1.176€/m2 5,50 - 9,50€/m2 2134 - - 8,3%
Alcantara

Rua Luisa Holstein, 18, Alcantara 1.238€/m2 4,75-9,5€/m2 794 - - 8%

Durante o ano ndo foram incorridas despesas com a repara¢do e manutenc¢ao dos edificios.
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7. Investimentos Financeiros

O detalhe dos movimentos da rubrica de investimentos financeiros da Sociedade entre 31 de Dezembro

de 2012 e 31 de Dezembro de 2011 é o seguinte:

Participacies Directas Saldo Inicial |Aumentos/Diminui¢céo |Outras Correc¢des de | Variagdes para | Saldo Final
pa¢ Dez-11 de Participacéo Capitais Préprios o Justo Valor Dez-12

Orey Financial IFIC SA 36.858.000 (3.108.000)  33.750.000
Orey Safety and Naval 2.226.000 (2.226.000) -
Oilmetric 2.033.000 (2.033.000) -
Orey Ind Representations 50.000 (50.000) -
Orey Investments Holding BV 30.302.000 12.300.384 4.276.616 46.879.000
Orey (Angola) Comércio e Servicos Lda 189.376 (189.376) -
Orey Servigos e Organizagdo SA 556.839 (300.000) 103.728 360.567
Orey Gestédo Imobiliaria SA 646.990 3.900.000 (100.000) (294.594) 4.152.396
Total 72.862.205 11.702.008 (400.000) 977.751 85.141.963

(Unidade Monetaria - Euro)

Dos acontecimentos mais marcantes de 2012 que originaram altera¢des ao nivel dos investimentos da

Sociedade destacam-se:

= Incremento do capital da Orey Investments Holding BV (i) em 9.700.000 Euros através da
emissdo de novas acgdes (ii) 2.600.384 Euros em prémios de emissdo.

= Incremento do capital da Orey Gestdo Imobilidria em (i) 900.000 Euros através da
emissdo de novas acgdes (ii) 3.000.000 Euros em prémios de emissao.

= Conclusdo do processo de colocagdo de todos os investimentos nao financeiros no fundo
de capital Orey Capital Partners SCA SICAR de direito Luxemburgués de acordo com a
deliberagdo aprovada em Assembleia Geral da Sociedade ocorrida em 1 de Junho de
2009. Desta forma em 2012 a Sociedade deixou de ter investimento directo nas
sociedades Orey Safety Naval, Oilmetric, Orey Industrial Representations e Orey Angola
Comércio e Servigos, as quais passaram a ser detidas directamente pelo Orey Capital

Partners SCA SICAR e indirectamente pela Orey Investments Holding BV.

Os pressupostos utilizados na avaliagao para o calculo do justo valor dos investimentos financeiros por

uma empresa independente e especializada foram os seguintes:

. - Cash flows livres Cash flows livres
Método utilizado descontados descontados
Base utilizada Business Plans 2013 - 2017 Business Plans 2013 - 2017
Taxas de crescimento dos cash-flows de 2016 a 2020 2% 2%
Taxas de crescimento dos cash-flows a partir de 2020 1%; 2%; 3% 1%; 2%; 3%
Probabilidades de sucesso do business plan(1) 75%; 15%; 10% 80%); 15%; 5%
Taxa de desconto utilizada 7,33% 9,75%
WACC +1 p.p. 35.782.000 48.974.000
WACC -1 p.p. 40.565.000 51.437.000
WACC +2 p.p. 33.708.000 47.754.000
WACC -2 p.p. 43.326.000 52.682.000
Avaliagdo 38.041.000 46.879.000

(Unidade Monetaria - Euros)
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(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

A avaliagdo da Orey Investments Holding BV é aferida através do somatodrio da avaliagdo de todas as suas
subsidiarias de forma individualizada. Todas as subsididrias com excepec¢do 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.

8. Outros Activos Financeiros

A rubrica de outros activos financeiros teve a seguinte evolugdo a 31 de Dezembro de 2012 e 31 de

Dezembro de 2011:

Outros activos financeiros

Participacdes de capital 17.730 17.730
ObrigacGes OTLI 233.939 8.265.470
Perdas por imparidade (17.707) (11.672)
Total 233.962 8.271.528

(Unidade Monetéria - Euro)

Em 2011 a Orey Transports and Logistics International (OTLI) emitiu um empréstimo obrigacionista no
montante de USD 15.000.000. Este empréstimo tem vencimento a 8 anos e cupdo trimestral com uma
taxa de 15%. Existe ainda uma opgdo a partir do 52 ano inclusive de reembolso até 25% do valor nominal,

no 62 ano até 50% do valor nominal e no 72 ano até 75% do valor nominal.

A Sociedade subscreveu a totalidade da emissdo, tendo em carteira a 31 de Dezembro de 2012 um

montante de 300.000 USD.

9. Activos e Passivos por Impostos Diferidos

Até Dezembro de 2012, os movimentos nas rubricas de Activos e Passivos por Impostos Diferidos foram

0s seguintes:

. o Saldo em . ~ Saldo em

Prejuizos Fiscais Reportaveis  1.106.222 - (196.136) 910.086
Outros 13.555 - (13.555) -
Total 1.119.776 - (209.691) 910.086
Passivos por Impostos Saldo em Origem Reversio Saldo em
Diferidos Dez-11 g Dez-12
Varia¢des Justo Valor 702.171 83.873 (68.427) 717.616
Total 702.171 83.873 (68.427) 717.616

(Unidade Monetéria - Euro)
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A data da demonstracdo da posi¢do financeira foram avaliados os impostos diferidos a reconhecer
resultantes de prejuizos fiscais. Nos casos em que originaram activos por impostos diferidos, os mesmos
s6 foram registados na medida em que seja provavel que ocorram lucros tributdveis futuros que possam

ser utilizados para recuperar perdas fiscais ou diferencas tributdrias dedutiveis.

Em 31 de Dezembro de 2012 e 2011, nas empresas em Portugal, a taxa de imposto utilizada para o
apuramento dos impostos diferidos activos relativos a prejuizos fiscais foi de 25%. No caso dos activos

por impostos diferidos gerados por diferengas temporarias, a taxa usada foi de 26,5%.

Estes impostos diferidos foram gerados pelos prejuizos fiscais respeitantes aos exercicios de 2008, 2009 e

2011 e os mesmos tém como data limite de utilizacdo os anos de 2014 e 2015 respectivamente.

A Sociedade tem registado ao longo dos exercicios passivos por impostos diferidos referentes a
reavaliacOes legais e livres efectuadas a terrenos e construgdes classificados como propriedades de

investimento.

10. Clientes
O detalhe desta rubrica em Dezembro de 2012 e Dezembro de 2011 era o seguinte:

Contas a Receber - Clientes

Empresas do Grupo 322.845 308.889

Empresas nao Grupo:

Valor Bruto 5.356 4.430
Perdas por Imparidade Acumuladas (1.008) (1.008)
Total 327.193 312.312

(Unidade Monetaria - Euro)

Orey Técnica Naval e Seguranga, Lda 31.904 65.087
Orey Servicos e Organizagédo S.A. 44.444 44217
Sofema - Soc. Ferramentas e Maquinas Lda - 22.806
Orey Angola Comércio e Servigos, Lda 10.123 41.101
OA Technical Representations - Rep. Nav. Ind. S.A. 28.253 6.253
Orey Super Transportes e Distribuicdo Lda - 21.960
Orey Financial IFIC, S.A. 67.495 -
Orey Investments Holding BV 22.140 -
Horizon View - Navegagéo e Transitos, S.A. - 32.745
Orey Mauritius Transports and Logistics Ltd 13.000 13.000
Orey Capital Partners 104.749 -
Outros 737 61.720
Total 322.845 308.889

(Unidade Monetéria - Euro)
A rubrica de clientes é composta por saldos correntes, com vencimento inferior a um ano.

A 31 de Dezembro 2012 ndo temos indicacdes de que ndo serdo cumpridos os prazos normais de
recebimento relativamente aos valores incluidos em clientes ndo vencidos e para os quais ndo existe
imparidade registada.
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11. Outras contas a receber

Em 31 de Dezembro 2012 e 31 de Dezembro de 2011, esta rubrica tem a seguinte composicao:

Contas a Receber - Outras

Estado e Outros Entes Publicos

-IVA 619.673 619.688

-IRC:
Imposto estimado (76.426) (246.433)
Pagamento especial por conta 366.203 323.670
Retencdes 229.517 53.340
Emprestimos Empresas Subsidiarias 8.077.030 8.146.167
Outros Devedores 356.056 2.252.192
Acréscimo de Proveitos 157.490 61.345
Total 9.729.543  11.209.969

(Unidade Monetaria - Euro)

A rubrica de Outros Devedores tem a seguinte composicao:

Orey Capital Partners - 268.383
Operguanto - 1.900.736
Pagamentos p/ conta 301.548 35.344
Outros 54.507 47.728

Total 356.056 2.252.192

(Unidade Monetaria - Euro)

A Sociedade assinou um contrato promessa compra e venda em Dezembro de 2011, sobre a Horizon
View com a Operquanto. Este acontecimento gerou um fluxo financeiro 2012 a favor da Sociedade, no

valor de 1.900.736 Euros, tendo o saldo de Dezembro de 2011 ficado completamente liquidado. 150

O saldo de 268.383 euros em divida pela Orey Capital Partners em 31 de Dezembro de 2011 refere-se a
pagamentos efectuados pela Sociedade por conta de gastos incorridos com o escritério de representagao

em Portugal, os quais foram reembolsados durante o ano de 2012.

A rubrica pagamentos por conta refere-se exclusivamente a valores pagos por conta de obras a efectuar

as propriedades de investimento detidas pela Sociedade.

A rubrica de empréstimos a empresas do grupo tem a seguinte composicdo:

Orey Investments Holding BV 4.020.795 2.579.089

OA Technical Representations - Rep. Nav. Ind. S.A. 807.912 641.412

Orey Gestao Imobiliaria S.A. 685.209 2.724.000

Orey Servigos e Organizagéo S.A. 349.249 350.000

Orey Shipping SL - 3.063

Oilwater Industrial - Servicos e Representagdes S.A. - 38.426

Horizon View - Navegac&o e Transitos, S.A. - 323.750

Orey Mocambique - Comércio e Servigos Lda - 87.013

Orey Mauritius Transports and Logistics Ltd - 111.212

Orey Financial Brasil S.A. 27.995 25.100

FAWSPE 155.667 120.000

Orey Financial Holding (Brasil) 12.807 12.807

OP Incrivel SGPS - 17.771

Orey Transports and Logistics International 136.070 136.070
Orey Industrial Representations S.A. 1.000.000 -

Secur - Comércio e Representacdes Lda 61.000 61.000

Sociedade Comercial Orey Antunes - Madrid - 13.127

Segurvouga - Comércio e Assisténcia de Equipamentos de Seguranga, Lda 88.396 173.396

Orey Safety Naval S.A. 731.929 728.929

Total 8.077.030 8.146.167

(Unidade Monetaria - Euro)



Relatorio & Contas| 2012
Dos empréstimos anteriormente evidenciados, a Sociedade liquida juros periodicamente as sociedades
Orey Investments Holding BV, OA Technical, FAWSPE, e Orey Safety Naval.

Dos restantes empréstimos a Sociedade ndo liquida juros, pois referem-se a empréstimos de curto prazo

para suprir necessidades de tesouraria.

12. Custos Diferidos

Em 2012 e 2011, a rubrica de custos diferidos era passivel da seguinte composicdo:

Custos Diferidos 213.766 324.221
Total 213.766 324.221

(Unidade Monetéria - Euro)

Tal como referido na nota 2.8, os custos diferidos aqui evidenciados respeitam essencialmente a rendas e

seguros cujo pagamento ja ocorreu mas que o gasto respeita a periodos futuros.

13. Caixa e Equivalentes de caixa

Em 2012 e 2011, a rubrica de caixa e bancos era passivel da seguinte composicdo:

Caixa 17.587 3.915
Dep6sitos a Ordem 132.663 6.964.020
Total da caixa e equivalentes de caixa 150.250 6.967.936
Depédsitos a Prazo 4.184.375 4.500.000
Outros depdsitos 155.253 -
Total de caixa e bancos 4.489.878 11.467.936

(Unidade Monetaria - Euro)

Os depésitos bancarios detidos pela Sociedade desagregam-se da seguinte forma:

= Millennium BCP no valor de 2.559.375 Euros, com vencimentos trimestrais e uma taxa
de juro de 2,40%

=  BBVA no valor de 375.000 Euros, com vencimento a cada 6 meses a contar do dia 05 de
Abril de 2013, com juro corrido a taxa de 1%;

= Banco Espirito Santo, no valor de 1.250.000 euros com vencimentos semestrais e juro a

taxa de 1%;
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14. Capital e Prémios de Emissao

Capital Social
Em 31 de Dezembro de 2012, o capital social, integralmente subscrito e realizado, encontra-se
representado por 12.000.000 de acgbes ordindrias, sem direito a uma remuneragao fixa, com o valor

nominal de 1 euro cada.

Capital 12.000.000  12.000.000
(Unidade Monetaria - Euro)

Em 31 de Dezembro de 2012, a estrutura accionista da Sociedade era a seguinte:

Participacdes Qualificadas Quantidade | % do Capital Social | % dos direitos de voto

Duarte Maia de Albuquerque d'Orey

Directamente: 135.218 1,13% 1,13%
Indirectamente:

- Orey Inversiones Financieras, SL 3.913.799 32,61% 32,61%
- Triangulo-Mor Consultadoria Econ6mica e Financeira, S.A. 5.477.341 45,64% 45,64%
SUB-TOTAL 9.526.358 79,39% 79,39%

Joachin Michalski 324.449 2,70% 2,70%

CITIBANK LONDON 298.119 2,48% 2,48%

MCFA, SGPS, S.A. 242.421 2,02% 2,02%

SUB-TOTAL 864.989 7,20% 7,20%
TOTAL 10.391.347 86,59% 86,59%

Esta informacdo foi obtida com base na listagem fornecida pela Interbolsa, sendo o CITIBANK LONDON

um banco depositario de ac¢des.

Prémios de Emissdo

A data de 31 de Dezembro de 2012 os prémios de emissdo eram detalhaveis da seguinte forma:

Total Freey
Prémio tos de Impostos | Total Prémio
Rubrica N° Acgbes P 0 = S~ o
Uni .~ sdo Diferidos | de Emisséo
Emisséa

Aumento de Capital por subscri¢éo de ac¢des 2006 5.000.000 5.000.000 -233.725 64.274 4.830.550
Converséo VMOP's 2008 3.409.272 1 3.409.272 -115.086 2.303 3.296.489
Conversdo VMOP's 2009 109.166 1 109.166 0 [ 109.166
Reducéo de Capital 2010 -750.000 1 -750.000 0 [ -750.000
Redug&o de Capital 2011 -1.000.000 1 -1.000.000 0 [ -1.000.000
Total 6.486.204

(Unidade monetéria - Euros)

15. Acges Proprias
Durante o ano de 2012 nao houve qualquer alteragdo do nimero de acgdes préprias em carteira face ao
ano de 2011, pelo que no final do exercicio de 2012 a Sociedade tinha em sua posse 145.385 acgdes

préprias correspondentes a 1,21 % do capital social e dos direitos de voto.
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Accdes Préprias Quantidade Valor Total

Detidas a 31/12/12 por:
-SCOA 145.385 2,23 324.132

(Unidade Monetéria - Euro)

16. Reservas

Em 31 de Dezembro de 2012 e 31 de Dezembro de 2011, esta rubrica tem a seguinte composigdo:

Reservas Legais 1.274.557 852.652
Outras Reservas
Reservas de Revalorizagé@o dos Investimentos Financeiros ao justo valor 44.150.839  50.909.035
Outras Reservas 96.336 96.336
Total 45521.732 51.858.023

(Unidade Monetéria - Euro)

A decomposicdao da rubrica de Reservas de Revalorizagdo dos Investimentos Financeiros

Reservas é a seguinte:

Reservas de Revalorizacdo dos Investimentos Financeiros ao justo valor Dez-12 Dez-11

Orey Servigos e Organizacdo SA 241.178 437.450
Orey Angola Comércio e Servigos - 155.509
Orey Gestao Imobiliaria SA 60.999 455.593
Orey Financial IFIC SA 13.583.558  16.691.558

Orey Investments Holding BV 31.820.002  34.719.823
Orey Safety Naval - 196.000

Outros (1.554.898)  (1.746.898)

Total 44.150.839  50.909.035

(Unidade Monetéria - Euro)

e Outras

Na sequéncia da transferéncia dos negdcios ndo financeiros para o nucleo do Private Equity, a Sociedade

efectuou um desreconhecimento referente a reserva de justo valor inerente a sociedade Orey Transports

and Logistics BV no montante de 6.871.438 Euros, a qual se encontrava integrada na reserva de

revalorizacdo dos investimentos financeiros ao justo valor da Orey Investments Holding BV.

17. ProvisOes e Ajustamentos
Até Dezembro de 2012, o movimento efectuado na rubrica de provisdes foi o seguinte:
Provisdes Saldo em Reforco Utilizagbes / | Saldo em
Dez-11 ¢ Reversdes Dez-12
Provisdes 488.737 15.000 (27.737)  476.000

Total 488.737 15.000 (27.737) 476.000
(Unidade Monetéaria - Euro)
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Esta rubrica respeita a contingéncias de processos em curso, que apesar de ja teoricamente prescritos
foram inspeccionados em anos anteriores e se encontram agora no ambito do Tribunal Administrativo e

Fiscal, o que levou ao reconhecimento desta provisdo nas contas da sociedade.

18. Empréstimos

Em 31 de Dezembro de 2012 e 31 de Dezembro de 2011, esta rubrica tem a seguinte composi¢ao:

Financiamentos e Descobertos Bancarios

Banco Espirito Santo 2.166.663 3.249.997
Banco BIC 560.131 -
Locagédo Financeira 600.446 72.323
Total 3.327.240 3.322.320
Banco Espirito Santo 3.554.791 3.548.360
Caixa Geral de Depositos 1.000.000 1.000.000
Banco Santander Totta 18.000 790.000
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria 2.500.000 2.529.500
Banco BIC 451.864 999.654
Caja Duero - 500.000
Banco Popular 1.000.000 1.000.000
Locacgdo Financeira 84.776 30.312
Total 8.609.430 10.397.826

(Unidade Monetéria - Euro)

Os financiamentos ndo correntes respeitam a (i) um empréstimo contraido junto do Banco Espirito Santo,
cujo montante inicial ascendeu a 6.500.000 Euros e cujo prazo contratado foram 14 semestres (conforme
referido na nota 6, este financiamento encontra-se garantido pela Sociedade através da hipoteca do
imével sito em Alcantara a favor do Banco Espirito Santo) (ii) Conversdo em mutuo da conta corrente
caucionada junto do Banco BIC cujo montante inicial ascendeu a 1.000.000 Euros e cujo prazo contratado

foram 24 meses.

A 31 de Dezembro de 2012 o valor de descoberto bancario incluido no Passivo Corrente referente ao

Banco Espirito Santo ascendia ao montante de 2.471.454 Euros.

Em resumo, as condig¢des de financiamento para os principais empréstimos bancarios sdao as seguintes:

- Taxade Juro
YelorAprovade HOntAn(e em divida

Passivos néo correntes

Banco Espirito Santo -Médio/Longo Prazo 6.500.000 3.250.000 Euribor 3M + Spread 2,25% 2,4%
Banco BIC -Médio/Longo Prazo 1.000.000 1.000.000 Euribor 3M + Spread 7,0% 7.2%

Passivos Correntes

Caixa Geral de Depésitos -Curto Prazo 1.000.000 1.000.000 Euribor 6M + Spread 4% 5,7%
Banco Santander Totta - Conta Corrente Caucionada 3.000.000 18.000 Euribor 3M + Spread 5% 52%
Banco Popular -Curto Prazo 1.000.000 1.000.000 Euribor 3M + Spread 6,0% 7,4%

Banco Bilbao Vizcaya e Argentaria - Conta Corrente Caucionada 2.500.000 2.500.000 Euribor 3M + Spread 6,25% 6,4%

(Unidade Monetéria - Euro)
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A Sociedade é ainda detentora de um empréstimo por obriga¢des contraido em 2010, cujo agente
pagador é o Millennium BCP.

Este empréstimo por obrigagdes tem o seguinte detalhe:

Empréstimo por Obrigac6es Limite de Emissdo | Montante Utilizado | Valor Contabilistico

Empréstimo por Obrigacées
Orey Best/2010-2018 30.000.000 13.000.000 12.773.543

(Unidade Monetaria - Euro)

As condicGes deste empréstimo obrigacionista sdo as seguintes:
—Emitente: Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A,;

—Valor total aprovado de 30.000.000 Euros sendo a maturidade 8 anos e a data de maturidade
08/07/2018;

—Existe uma opg¢do do emitente apds o 52 ano, numa base anual;

—Nos primeiros 5 anos o pagamento é trimestral tendo uma taxa de juro entre 5,5% ou Euribor 3M com
spread de 2,5%;

—0 cupdo do 62 ano tem uma taxa de juro que varia entre 6,5% ou Euribor 3M acrescido de um spread de
3,5%;

—0 cupdo do 72 ano tem uma taxa de juro de 7,5% ou Euribor 3M com spread de 4,5%;
—0 cupdo do 82 ano tem uma taxa de juro de 8,5% ou Euribor 3M com spread de 5,5%.

Os passivos por locagdes financeiras respeitam a aquisicdo de uma viatura da Sociedade, e a aquisi¢cao do
imovel sito na Rua Maria Isabel Saint Léger, 18, Alcantara, conforme referido na nota 6 deste anexo.

Os passivos por locagdo financeira apresentavam a data de 31 de Dezembro de 2012 e 31 de Dezembro
de 2011 o seguinte detalhe:

Passivo Corrente Passivo nédo corrente Passivo Corrente Passivo nédo corrente

Edificios, Terrenos e Recursos Naturais 53.700 548.790 -
Equipamento de Transporte 31.076 51.656 30.312 72.323
Total 84.776 600.446 30.312 72.323
(Unidade Monetéria - Euro)
Mais de um ano e
. . Futuros ~ . ~ ) .
Tipo de Activo N&o mais de 1 ano nédo mais de 5 Mais de 5 anos
Pagamentos
anos
Edificios Terrenos e Recursos Naturais 602.489 53.700 548.790
Equipamento de Transporte 82.732 31.076 51.656
Total 685.221 84.776 600.446 -

(Unidade Monetaria - Euro)
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19. Responsabilidades por Beneficios de Reforma

A Sociedade concede complementos de pensdes de reforma aos seus reformados e pensionistas

admitidos até 1980, assegurando, assim, condi¢des similares aos trabalhadores no activo.

Em 31 de Dezembro de 2012 e 2011 os montantes registados relativos a responsabilidades por beneficios

de reforma e que se encontram na posicao financeira separada sdo os seguintes:

Responsabilidade por beneficios de reforma

Responsabilidades 748.222 303.282
Contribuicbes pagas no ano (50.000) -

Acréscimo responsabilidade no ano 72.889 444.940

Subtotal 771111 748.222

Ganhos e perdas actuariais diferidos (173.305) (430.378)

Total 597.806 317.844

(Unidade monetaria - Euros)
As perdas actuariais ndo reconhecidas até 2012 ascendem a 173.305 Euros.

De acordo com as politicas contabilisticas divulgadas na nota 2, item 2.12, a Sociedade deveria
reconhecer em gastos com o pessoal, na propor¢ao do tempo remanescente de anos de servigo, os
ganhos e perdas actuariais acumulados ndao reconhecidos em anos anteriores e que excedem o mais alto
entre 10% do valor mais alto entre a obrigacdo presente dos beneficios definidos nessa data (antes da

deducdo dos activos do plano) e 10% do justo valor de quaisquer activos do plano nessa data.

A evolugdo das responsabilidades liquidas durante o ano de 2012 é passivel do seguinte detalhe:

Evolugdo das Responsabilidades Liquidas

Reformados Activos Total
Saldo Inicial 499.105 249.117 748.222
Custo servigos correntes - 13.638 13.638
Custo dos juros 58.271 9.036 67.307
ContribuicGes (56.272) - (56.272)
Retorno real dos activos (21.555) (4.388) (25.943)
Ganhos e perdas actuariais 58.452 (34.293) 24.159
Total 538.001 233.110 771111

(Unidade monetéria - Euros)

O valor de responsabilidades e valor dos activos do fundo da Sociedade encontra-se detalhado em

Responsabilidade e Valor dos activos do fundo

seguida:

Valor das responsabilidades 1.701.275 1.797.708
Valor do fundo 961.936 1.049.486
Déficit 739.339 748.222

(Unidade monetaria - Euros)
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Em 31 de Dezembro de 2012, o patrimoénio do fundo de pensdes da Sociedade que inclui as
contribuicdes, retorno real dos activos e beneficios e prémios pagos pelo fundo, apresentava a seguinte

composicdo de acordo com a informagao facultada pela sociedade gestora:

Obrigacdes 745.937 775.765

Accbes 80.011 99.188

Depésitos a ordem e Outros activos 135.988 174.533
Total 961.936 1.049.486

(Unidade monetéria - Euros)

Sendo o movimento do fundo de pensdes o seguinte:

Saldo Inicial 1.049.486 1.293.196
Contribuicdes 50.000 -

Retorno real dos activos 25.943 (89.567)

Beneficios e prémios pagos pelo fundo (163.493) (154.143)

Total 961.936 1.049.486

(Unidade monetéria - Euros)

Os pressupostos utilizados para cédlculo dos beneficios pds-emprego sdo os considerados pela Sociedade
e pela entidade independente e especializada no calculo dos beneficios pds-emprego que melhor
satisfazem os compromissos estabelecidos no plano de pensdes e as respectivas responsabilidades com

beneficios de reforma, sdo os seguintes:

Pressupostos e bases técnicas actuariais

Pressupostos financeiros

Taxatécnica actuarial 4,0% 4,0%
Taxa anual do rendimento do fundo 4,0% 4,0%
Taxa anual do crescimento salarial 2,5% 2,0%
Taxaanual do crescimento das pensdes 1,0% 1,0%
Pressupostos demogréficos

Idade normal de reforma 65 anos 65 anos
Téabua de mortalidade homens TV 88/90 TV 88/90
Tabua de mortalidade mulheres TV 88/90 TV 88/90
Tabuade invalidez SR SR

20. Fornecedores

A rubrica “Fornecedores” inclui as seguintes sub-rubricas a data de 31 de Dezembro de 2012 e 2011:

Contas a Pagar - Fornecedores

Empresas do Grupo 523.617 474777
Empresas do fora do Grupo 64.266 113.365
Total 587.884 588.143

(Unidade monetaria - Euro)
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O valor referente as empresas do grupo detalha-se da seguinte forma:

Fornecedores empresas do grupo

Orey Servicos e Organizacdo 73.235 117.229
Orey Financial 300.583 84.928
Orey Management Cayman 31.829 -
Orey Capital Partners 96.000 -
Orey Shipping Espanha - 56.311
Orey Financial Brasil - 185.943
Outros 21.970 30.368
Total 523.617 474777

(Unidade monetaria - Euro)
A rubrica de fornecedores é composta por saldos correntes, com vencimento inferior a um ano.

A 31 de Dezembro 2012 n3o temos indicagdes de que ndao serdao cumpridos os prazos normais de
pagamento relativamente aos valores incluidos em fornecedores nao vencidos.

21. Outras contas a pagar

A rubrica “Outras contas a pagar” inclui as seguintes sub-rubricas a data de 31 de Dezembro de 2012 e

2011:

Impostos 45314 14.307

Accionistas e Empresas Subsidiarias 513.869 41.210
Outros Credores 1.218.596 1.020.700
Acréscimos de Custos 373.084 436.555

Total 2.150.863 1.512.771

(Unidade monetéria - Euro)

A rubrica de “Outros Credores” inclui 740.229 Euros referentes a pessoal, dos quais 680.000 Euros
respeitam a bonus a pagar e 60.229 Euros de remuneracdes a liquidar de férias/subsidios de férias e juros

a liquidar ndo vencidos, no montante de 195.307 Euros.
A rubrica de accionistas e empresas subsididrias respeita essencialmente a:

= Valores de empréstimos concedidos por subsididrias e correspondentes juros a pagar:
=  Orey Financial Holding 180.775 Euros, com maturidade a 5 anos e taxa de empréstimo
100% do CDI (Certificado de Depésito Interbancario)
= Orey Shipping SL 285.000 Euros, sem maturidade e taxa definida

= Valores de dividendos pendentes de liquidacdo e ndo reclamados no valor de 42.983 Euros
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A rubrica de acréscimos de custos é composta por 195.307 Euros de juros a liquidar das seguintes
instituicdes: empréstimo por obrigacdes de 150.000 Euros, Caixa Geral de Depdsitos de 8.000 Euros,

Banco Popular de 7.307 Euros, Banco Espirito Santo no valor de 30.000 Euros.

Do remanescente, destaca-se ainda o valor de 127.315 Euros referente a management fees a liquidar a

sociedade Orey Capital Partners.

22. Proveitos Diferidos

A rubrica de proveitos diferidos tem a seguinte decomposicao:

Proveitos Diferidos - 226.361
Total - 226.361

(Unidade Monetéria - Euro)

23. PrestagoOes de Servicos

Em 31 de Dezembro de 2012 e 31 de Dezembro de 2011, esta rubrica tem a seguinte composigao:

159
Prestacdes de servicos
Outros servi¢os de administracédo 228.072 262.565
Total 228.072  262.565

(Unidade Monetéria - Euro)

O valor registado em 2012 refere-se a facturacdo mensal a Orey Servicos e Organizacdo e a Orey

Financial, pela disponibilizacdo de espaco e servicos relacionados.

24. Ganhos e Perdas em Empresas Associadas

Os dividendos s3ao reconhecidos em proveitos na data da sua apropriagdo, sendo os dividendos

provenientes das empresas associadas da Sociedade em 2012 e 2011 os seguintes:

Ganhos em empresas do grupo

Dividendos
Orey Investments Holding BV 4.000.000 1.500.000
Orey Servigos e Organizagdo SA 300.000 -
Orey Gest&o Imobilidria 100.000 -
Oilmetric - 277.523
Horizon View - 481.782
Total 4.400.000 2.259.305

(Unidade Monetéria - Euro)
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25. Outros Rendimentos e Ganhos

Em 31 de Dezembro de 2012 e 31 de Dezembro de 2011, esta rubrica tem a seguinte composi¢ao:

Outros Proveitos Operacionais

Proveitos suplementares 1.431.031 426.392

Ganhos em alienagdes de propriedades de investimento - 120.750
Ganhos em alienagdes de activos fixos tangiveis 14.000 -
Ganhos em instrumentos financeiros - -

Rendas de propriedades de investimento 54.527 181.335
Variac@es justo valor propriedades de investimento 316.500 -

Diferencas de cambio favoraveis 302.774 7.942

Alienacéo de investimentos financeiros 6.593.682 10.267.756

Outros 33.231 20.065

Total 8.745.747 11.024.241

(Unidade Monetéria - Euro)

O valor de proveitos suplementares refere-se a cedéncia de pessoal, cedéncia de instalagbes e

recuperagdo de custos.

O valor da alienagdo de investimentos financeiros, no montante de 6.593.682 Euros é referente ao
desreconhecimento da participacdo detida na Orey Transports and Logistics International BV, no
montante de 6.871.438 Euros deduzido de uma diferenca de dividendos a receber por parte da Orey

Investments Holding BV conforme mencionado na nota 7 e 16.

Tal como referido anteriormente, o montante 6.871.438 Euros estava reconhecido em reservas ndo
distribuiveis e apds a assinatura do contrato de venda da empresa Orey Transports and Logistics

International BV foi transferido para resultados.

A rubrica de outros é fundamentalmente composta por correc¢des relativas a periodos anteriores,

excesso de estimativa de imposto e recuperacgao de dividas.

As diferencas de cambio registadas referem-se a movimentos operacionais, nomeadamente a valorizagdo

de activos detidos com o valor nominal em moeda estrangeira.

26. Fornecimentos e servigos de terceiros

A rubrica de fornecimentos e servicos de terceiros tem como critério de mensuragdao o custo e é

decomposta da seguinte forma:
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Fornecimentos e Servicos de Terceiros

Trabalhos especializados 1.182.767
Vigilancia e Seguranga 26.150
Honorarios 2,972
Conservagdao e reparagao 66.949
Ferramentas 1.755

Livros e documentacao técnica 28
Material de escritorio 6.411
Electricidade 35.074
Combustiveis 10.505

Agua 2.339
Deslocagdes e estadas 200.735
Rendas e alugueres 719.779
Comunicagao 31417
Seguros 7.512
Contencioso e notariado 3.847
Despesas de representagdo 81.143
Limpeza, higiene 31.141
Outros servigos 62.241
Artigos para oferta 2.113
Total 2.474.878

2.008.368
29.295
24
106.103
524

319

708
32.091
9.401
1.386
191.748
663.442
46.151
7.404
6.666
111.628
26.405
63.173
2.283

3.307.121

(Unidade Monetéria - Euro)

A rubrica de Trabalhos especializados é passivel do seguinte detalhe:

Processamento de vencimentos 10.763
Juristas 121.866

Servigos de informatica 59.037
Auditorias 12.375

Direcc¢éao financeira/CSP 202.459
Gestéo de arquivos Forte da Casa 6.628
Gestéo de contratos 445
Helpdesk 557
Manutengéo 8.993

Projectos 10.385

Gestéo de patriménio 12.000
Outros trabalhos especializados 737.260
Total 1.182.767

7.319
101.706
19.536
17.509
159.455
6.628
444

125

3.503
25.018
12.000
1.655.124
2.008.368

(Unidade Monetéria - Euro)

Em 2012 a rubrica de Outros trabalhos especializados é composta na sua grande maioria por servigos de

contabilidade, IT e pessoal, consultadoria financeira, gestao de fundos, comunicagdao e marketing, taxas

da Euronext e Interbolsa e Companhia Portuguesa de Rating.

27. Pessoal

Os Custos com pessoal reconhecidos na demonstragdo de resultados em 31 de Dezembro de 2012 e 31

de Dezembro de 2011 s3o os seguintes:
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Remunerac8es dos orgéos sociais 763.750 605.000
Remuneragéo do pessoal 320.332 103.659
Prémios para pensdes 329.962 163.276
Encargos sobre remuneragdes 95.819 49.051
Seguros de acidentes de trabalho 10.459 10.598
Outros 77.136 82.576

Total 1.597.457 1.014.160

(Unidade Monetéria - Euro)

A rubrica de remunerac6es dos érgaos sociais inclui o bénus ao conselho de administracdo no montante

de 10% do resultado consolidado, de acordo com a pratica seguida nos anos anteriores.

A rubrica prémios para pensdes refere-se as rubricas custo dos servigos correntes, custo dos juros,
contribuicdes e retorno real dos activos, de acordo com a nota 19, no mapa Evolugdo das

responsabilidades liquidas.

Da rubrica de “Outros” destaca-se o montante de 60.200 Euros referentes a senhas de presenca

liguidadas no exercicio.

28. Outros Gastos Operacionais

A rubrica “Outros gastos operacionais” é composta por:

Outros Gastos Operacionais

Impostos 92.926 23.193

Gastos Com Ajustamentos Justo Valor em Prop. Investimento 214.000 11.760
Gastos com alienag8es de investimentos financeiros 504.700 133
Outros 284.855 59.261

Total 1.096.481 94.347

(Unidade Monetéria - Euro)

A rubrica “Gastos com Ajustamentos Justo Valor em Propriedades de Investimento” refere-se a
imparidade relacionada com o justo valor dos iméveis classificados como propriedades de investimento

(Nota 6).

O valor da rubrica Gastos com alienagdes de investimentos financeiros refere-se as perdas obtidas com a

alienagdo de obrigagdes Orey Transports and Logistics International BV durante o ano de 2012.

A rubrica “Outros” decompde-se da seguinte forma:
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Donativos 20.800

Quotizagdes 8.921

Diferenca de cambio desfavoraveis 159.704

Correccao relativa a periodos anteriores 12771

Alienagdes activos fixos tangiveis 507

Perdas em empresas do Grupo 33.867
Insuficiéncia para Estimativa de Imposto -

Multas 195

Outros 48.091

Total 284.855

20.600
10.769

1.633
2714
23.545
59.261

(Unidade Monetaria - Euro)
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As diferencas de cambio registadas referem-se a movimentos operacionais, nomeadamente a

desvalorizagdo de activos detidos com o valor nominal em moeda estrangeira.

29. Gastos de Depreciacdo e de Amortizagdo

Em 31 de Dezembro de 2012 e 31 de Dezembro de 2011, as amortizagGes tém a seguinte composicdo:

Activos fixos tangiveis
Equipamento béasico 885 885
Equipamento de transporte 34.180 55.931
Equipamento administrativo 25.358 33.263
Outros activos fixos tangiveis 2.057 2.057
Total 62.480 92.136

(Unidade Monetéria - Euro)

30. Resultados Financeiros

Em 31 de Dezembro de 2012 e 31 de Dezembro de 2011, esta rubrica tem a seguinte composigao:
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Resultados Financeiros

Rendimentos e Ganhos Financeiros

Juros Obtidos 1.132.128 693.231
-de depoésitos bancérios 95.840 119.436
-de obrigacdes 800.304 21.973
-de financiamentos a empresas 235.984 551.821

Oilwater 66 1.249
OA Technical 23.168 23.168
Orey Investments Holding BV 166.412 231.329
HorizonView 18.143 28.206
OPIncrivel - 267.869
FAWSPE 25.300 -
Orey Financial Brasil 2.895 -
Total 1.132.128 693.231

Gastos e Perdas Financeiros

- Juros de financiamento (1.656.507)  (1.453.120)
BBVA (187.577) (150.815)
Barclays (427) -
BES (382.741) (324.430)
BCP (1.592) (15.055)
BCP -Obrigagdes (745.397) (699.704)
BTA (44.928) (61.824)
Banco Popular (96.980) (47.962)
CGD (69.514) (61.871)
BPN (81.523) (55.499)
Caja Duero (21.506) (30.747)
Orey Financial Holding (13.547) -
Leasing (10.774) (5.213)

- Custos com emissédo de obrigagdes (51.050) (78.574)

- Outros (457.368) (22.243)

Total (2.164.925)  (1.553.937)
Resultados Financeiros (1.032.798) (860.707)

(Unidade Monetaria - Euro)
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A rubrica de “Outros” incluida em “Gastos e Perdas Financeiros” no valor de 457.368 Euros, em 2012,
respeita essencialmente a assun¢dao de um custo de 429.455 Euros inerente a um acordo de partilha de
custos financeiros com a emissdao das obrigagcdes da subsididria Orey Transports and Logistics

International BV, no ambito do contrato “settlement agreement” assinado em 23 de Dezembro de 2011.

31. Gastos| Rendimentos de Impostos

O saldo apurado de Gastos (Rendimentos) de Impostos em 2012 e 2011 é decomposto do seguinte

modo:
Rendimentos (gastos de impostos)
Imposto Corrente (76.426) (100.090)
Impostos Diferidos
- Origem e reversdo de diferengas temporarias (Nota 9) (225.136) 429.284
Total (301.562) 329.194

(Unidade Monetéria - Euro)

O valor de 225.131 Euros referente a impostos diferidos respeita a: (i) reversdo do passivo por imposto
diferido referente a alienagdo do imdvel na Rua do Patrocinio no valor de 11.717 Euros (ii)

desreconhecimento do activo por imposto diferido gerado pelas sociedades financeiras colocadas
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durante 2012 no Orey Capital Partners SCA SICAR, e que integravam anteriormente o Regime Especial de
Tributagdo dos Grupos de Sociedades no valor de 196.136 Euros (iii) desreconhecimento de activos por
impostos diferidos referentes a aumentos de capital no valor de 13.555 Euros e (iv) aumento do passivo
por impostos diferidos referentes a revaloriza¢cdo das propriedades de investimento no montante 27.157

Euros, conforme quadro seguinte:

Impostos diferidos

Reverséo passivo por imposto diferido alienagdo Rua do Patrocinio 11.717
Desreconhecimento do activo por imposto diferido referente a aumentos de capital (13.555)
Desreconhecimento do activo por imposto diferido gerado pelas sociedades financeiras (196.136)
Aumento do passivo por impostos diferidos referentes a revalorizagao de propriedades de investimento (27.162)
Total (225.136)

(Unidade Monetéria - Euro)

32. Resultados por ac¢ao
Em 31 de Dezembro de 2012 e 31 de Dezembro de 2011, os resultados por accdo tém a seguinte

composigao:

Resultados por Accao

Resultado liquido do exercicio 7.346.844 8.438.096

N° total de acgdes 12.000.000 12.000.000

Accdes préprias 145.385 145.385

N° de ac¢bes em circulagédo 11.854.615 11.854.615
Resultado por ac¢ao bésico 0,620 0,712
Resultado por acc¢éo diluido 0,620 0,712

(Unidade Monetaria - Euro)

O resultado por acgdo basico é calculado tendo em conta o resultado liquido da Sociedade, o capital e
numero de acgdes em circulagao, o que corresponde a 31 de Dezembro de 2012 a 11.854.615 acgdes
tendo em conta a existéncia de 145.385 ac¢es proprias. O resultado por ac¢do diluido é consistente com

o resultado por acgdo basico, visto que ndo existem ac¢bes ordindrias potenciais.

33. Transacg¢oes com entidades relacionadas

As partes relacionadas da Sociedade sdo as seguintes:
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Orey Servicos e Organizacédo, SA
Orey- Gestdo Imobiliaria S.A.

Horizon View - Navegacéao e Transitos, S.A.
Orey Comércio e Navegacdao, Lda.
Atlantic Lusofrete - Afretamentos, Transportes e Navegacgéo, S.A.
Mendes & Fernandes - Serv. Apoio & Nav. Lda
CMA-CGM Portugal - Agentes de Navegagdo, S.A.
Orey Investments Holding BV
OA International Antilles NV
Orey Apresto e Gestéo de Navios Lda
Orey (Cayman) Ltd.

Orey Shipping SL
Storkship- Navegacéao, Transitos e Logistica S.A.
Orey (Angola) - Comércio e Servi¢os Lda
Orey Super Transportes e Distribui¢cdo Lda
Parcel Express - Expedigdes
OA Technical Representations- Rep.Nav.Ind. S.A.
Orey Técnica Servigos Navais Lda.
Sofema - Soc.Ferramentas e Maquinas Lda.
Contrafogo, Soluc6es de Seguranca Lda.
Oilwater Industrial, Servi¢cos e Representagdes S.A.
Lalizas Marine- Equipamentos Nauticos Lda
Orey Financial IFIC, S.A.

Orey Capital Partners GP,Sarl
Orey Capital Partners SCA SICAR
Orey Management (Cayman) Ltd
Orey Management BV
Orey Investments NV
Monte de S. José - Actividades Agri. Imob. e Recreativas S.A.
Football Players Funds Management Ltd
TRF Initiatoren Gmbh
TRF Transferrechtefonds 1 Management Gmbh
Orey Financial Brasil, S.A.

Op. Incrivél SGPS, S.A.

Oilmetric - Sociedade Gestora de Patriménios, S.A.
Orey Safety and Naval SA
Orey Industrial Representations SA
Secur- Comércio e Representacfes Lda
Segurvouga- Comércio e Assisténcia de Equipamentos de Seguranca SA
FAWSPE - Empreendimentos e Participa¢fes, S.A.
Orey Mogambique - Comércio e Servigos Lda
Orey Mauritius Transports and Logistics Ltd
OP. Incrivél Brasil
Orey Financial Holding
Orey Transportes e Logistica Internacional
NovaBrazil Investments Holding
Orey Holding Malta Ltd
Orey Investments Malta Ltd
Araras BV
NovaOpincrivel

Todas as transacgdes sao efectuadas a precos de mercado.
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NOME Capital Social

100.000
1.000.000
250.000
850.000
50.000
5.000
100.000
10.000.000
6.000
50.000
50.000
60.000
150.000
1.100.000
1.400.000
2.000.000
450.000
350.000
100.000
537.155
100.000
6.000
11.500.000
35.000
15.833.500
42.384
5.390.000
6.081
50.000
40.000
25.000
25.000
600.000
50.000
50.000
100.000
100.000
150.000
77.700
7.960.228
1.683.231
75.000
2.742.153
6.619.008
132.150
18.200
1.200
1.200
18.000
4.003.167

EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
UsD
EUR
USD
EUR
EUR
Kwanza
Kwanza
Kwanza
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
USD
EUR
USD
EUR
EUR
EUR
EUR
Real
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
BRL
MzZM
USD
BRL
BRL
USD
EUR
EUR
EUR
EUR
BRL

(Unidade monetéria - Euros)

Os saldos e transacgdes efectuadas em 2012 e 2011 com as partes relacionadas sao as seguintes:
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OA Technical Representations- Rep.Nav.Ind. S.A. 2012 - - 28.253 -
2011 - 30.788 (42.876) -
Orey Financial IFIC, S.A. 2012 223.138 122.725 67.495 300.583
2011 318.928 143.326 (95.653) 62.906
Orey Gestéo de Activos SGFIM S.A. 2012 - - - -
2011 - 6 2.959 (15.125)
Oilwater Industrial, Servicos e Representagdes S.A. 2012 21.716 - - 5.216
2011 - 22.849 (11.072) -
Orey (Angola) - Comércio e Servigos Lda 2012 - - 10.123 -
2011 - 68.295 (76.745) -
Orey Super - Transportes e Distribui¢éo 2012 - - - -
2011 - 21.960 21.960 -
Orey Comércio e Navegagdo, Lda. 2012 - - - -
2011 - 11.760 59 37
Orey Shipping SL 2012 57.379 - - -
2011 114.756 144.201 (295.076) 56.311
Orey Técnica Servigos Navais, Lda. 2012 - - 31.904 -
2011 - 6.660 22.116 -
Orey Transports & Logistics International 2012 - - - 3.512
2011 - - - -
Sofema - Soc.Ferramentas e Maquinas,Lda. 2012 31.490 - - 14.550
2011 - 29.794 10.123 -
Orey Mogambique - Comércio e Servigos Lda 2012 - - - -
2011 - 2.198 2.198 -
Orey Mauritius Transports and Logistics Ltd 2012 - - 13.000 -
2011 - 13.000 13.000 1.616
Orey Industrial Representations 2012 - - - -
2011 - - - -
Contrafogo, Solugdes de Seguranga S.A. 2012 - - - -
2011 4.258 - - 82
Orey Management (Cayman) Ltd 2012 - - - 31.829
2011 - - - 31.829
Orey Management BV 2012 - - - -
2011 - - (56.963) -
Lalizas Marine - Equipamentos Nauticos 2012 - - - -
2011 - - 772 -
Orey Safety and Naval SA 2012 - - - -
2011 - 30.000 36.900 -
Oilmetric - Sociedade Gestora de Patriménios, S.A. 2012 - - - -
2011 - - 22 -
Orey Investments Holding BV 2012 - - 22.140 -
2011 - - - -
Orey Capital Partners 2012 115.000 - 104.749 96.000
2011 468.271 - - (160.000)
Orey Financial Brasil 2012 - - - -
2011 185.943 28.214 - 185.943
Orey (Cayman) Ltd 2012 - - - -
2011 - - (9.622) -
Orey- Gestdo Imobiliaria S.A. 2012 280 - - -
2011 - - - -
Orey Servicos e Organizagdo, SA 2012 401.799 105.347 44.444 73.235
2011 398.130 204.126 10.994 39.197
Storkship- Navegacao, Transitos e Logistica S.A. 2012 - - - -
2011 - 3.060 2.831 -
Horizon View - Navegagéao e Transitos, S.A. 2012 - - - -
2011 - 50.709 416 -
Atlantic Lusofrete - Afretamentos, Transportes e Navegacgéo, S.A. 2012 - - - -
2011 - 3.060 387 -
Mendes & Fernandes - Serv. Apoio a Nav. Lda 2012 - - - -
2011 - - 1.498 -
Outros
Monte de S. José - Actividades Agri. Imob. e Recreativas S.A. 2012 373.580 94 - 2.589
2011 390.000 584 6 4.206

O movimento ocorrido nos financiamentos e respectivos encargos prestados pela holding as restantes

sociedades do grupo foi a seguinte:

(Unidade monetaria - Euros)
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. Financiamentos | Financiamentos | Proveitos de Diferencas de
Partes relacionadas A e
a Receber a Pagar Juros Cambio Favoraveis
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Orey Servicos e Organizagdo, SA 2012 349.249
2011 350.000 - - -
Oilwater Industrial, Servigos e Representagdes S.A. 2012 - - 66
2011 38.426 - 1.249
Orey- Gesté&o Imobiliaria S.A. 2012 685.209 - -
2011 774.000 - - -
Orey Mogambique - Comércio e Servigos Lda 2012 - -
2011 87.013 - - -
Orey Industrial Representations S.A. 2012 1.000.000 - -
2011 - - - -
OA Technical Representations - Rep.Nav.Ind. S.A. 2012 807.912 - 23.168
2011 641.412 - 23.168 -
Orey Investments Holding BV 2012 4.020.795 - -
2011 600.474 - 231.329 -
Secur- Comércio e Representagdes Lda 2012 61.000 - -
2011 61.000 - - -
Segurvouga- Comércio e Assisténcia de Equipamentos de Seguranca SA 2012 88.396 - - -
2011 173.396 - - -
Orey Safety and Naval SA 2012 731.929 - - -
2011 728.929 - - -
Orey (Angola) - Comércio e Servigos Lda 2012 - - - -
2011 - - 451
Orey Shipping SL 2012 - 285.000 - -
2011 3.063 - - 11
Op. Incrivél SGPS, S.A. 2012 - - - -
2011 - - - -
Orey Financial Holding 2012 12.807 180.775 -
2011 12.807 - - -
Sofema - Soc. Ferramentas e Maquinas, Lda 2012 - - -
2011 - 787 -
Orey Mauritius Transports and Logistics Ltd 2012 - - -
2011 111.212 - - -
Oilmetric - Sociedade Gestora de Patriménios, S.A. 2012 - - -
2011 - 500 - -
Orey Financial Brasil 2012 27.995 - 2.895 18.830
2011 25.100 - - -
FAWSPE 2012 155.667 - 25.300
2011 120.000 - 10.367 -
Orey Cayman Ltd 2012 - -
2011 - - 171
Orey Management BV 2012 - -
2011 - - -
Orey Management (Cayman) Ltd 2012 - -
2011 - - - 7
Orey Transports & Logistics International BV 2012 136.070 - 800.304 268.779
2011 - - -
Né&o especificados 2012 - - 15.165
2011 - 257.502 -
Horizon View - Navegagéao e Transitos, S.A. 2012 - - 18.143 -
2011 323.750 - 28.206 -
Orey Comércio e Navegacao, Lda. 2012 - - - -
2011 - - 554
Atlantic Lusofrete - Afretamentos, Transportes e Navegagéo, S.A. 2012 - - -
2011 - - 272
Storkship- Navegacdo, Transitos e Logistica S.A. 2012 - - -
2011 - - 220

34. Activos e passivos contingentes

(Unidade monetéria - Euros)

A 31 de Dezembro de 2012, os compromissos financeiros que ndo figuram no balango sdo os seguintes:

Garantias bancarias a favor do estado EUR  803.635
Garantias a favor de outras empresas EUR  1.130.500

A data de 31 de Dezembro de 2012, existem um conjunto de processos fiscais em sede de IRC,
encontrando-se em fase reclamagado graciosa ou impugnacao judicial. O total do montante em causa no

conjunto destes processos ascende a 797.004 Euros. A Administracdao, suportada pelos seus consultores
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juridicos, considera como pouco provavel que o desfecho destes litigios sejam desfavoraveis a Sociedade

pelo que ndo foi reconhecida qualquer provisdo nas demonstrag¢des financeiras para este risco.

35. Gestao de riscos

O 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 actividades correntes, a Sociedade estd exposta a uma variedade de riscos
financeiros susceptiveis de alterarem o seu valor patrimonial, os quais, de acordo com a sua natureza, se

podem agrupar nas seguintes categorias:

=  Risco de mercado

o Risco de taxa de juro

o Risco de taxa de cambio
=  Risco de crédito

=  Risco de liquidez

A gestdo dos riscos acima referidos - riscos que decorrem, em grande medida, da imprevisibilidade dos
mercados financeiros — exige a aplicagdo criteriosa de um conjunto de regras e metodologias aprovadas
pela Administragdo, cujo objectivo ultimo é a minimiza¢dao do seu potencial impacto negativo no valor

patrimonial e no desempenho da Sociedade.
Com este objectivo, toda a gestdo é orientada em fungao de duas preocupagdes essenciais:

=  Reduzir, sempre que possivel, flutuacdes nos resultados e cash flows sujeitos a situacGes de
risco;
= Limitar os desvios face aos resultados previsionais, através de um planeamento financeiro

rigoroso, assente em orgamentos.

Por regra, a Sociedade ndo assume posi¢coes especulativas, pelo que geralmente as operacbes efectuadas
no ambito da gestdo dos riscos financeiros tém por finalidade o controlo de riscos ja existentes e aos

quais a Sociedade se encontra exposta.

A Administracdo define principios para a gestdo do risco como um todo e politicas que cobrem areas
especificas, como o risco cambial, o risco de taxa de juro, o risco de liquidez, o risco de crédito e o

investimento do excesso de liquidez.
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A gestdo dos riscos financeiros - incluindo a sua identificacdo, avaliagdo e cobertura - é conduzida pela

Direcgdo Financeira de acordo com politicas aprovadas pela Administragado.

Riscos de Mercado

35.1 Risco de Taxa de Juro

A Sociedade estd exposta ao risco de taxa de juro em resultado da manutencéo das rubricas da posi¢do

financeira de divida de taxa varidvel (empréstimos, aplicacbes 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 situagGes normais de mercado, existe uma correlagdo entre os niveis de taxa de juro e o
crescimento econdémico, sendo de esperar que o impacto de movimentos na taxa de juro (e
respectiva volatilidade nos fluxos de caixa associados ao servico de divida) pode em certa medida
ser compensado pelos movimentos nas restantes rubricas de demonstragdo 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 (convertida em taxa fixa
mediante a utilizagdo de instrumentos financeiros derivados), optando em alternativa por uma
abordagem dinamica de monitorizagdo da exposi¢ao que permita uma adequagdo das condi¢oes
de mercado a real exposi¢ao da Sociedade, de forma a evitar a abertura de exposi¢cao que pode

ter impacto real nos resultados da Sociedade.

Face ao exposto, a politica do Grupo relativa a este tema define a analise casuistica de cada potencial

operagdo, sendo que qualquer contratagdo de instrumentos derivados deve seguir os seguintes

principios:

os derivados ndo sao utilizados com objectivos de trading ou fins especulativos;

os derivados a contratar devem replicar exactamente as exposi¢oes subjacentes no que diz
respeito aos indexantes a utilizar, datas de refixacdo de taxa de juro e datas de pagamento de
juro, e perfil de amortizagao da divida subjacente;

o custo financeiro mdximo do conjunto do derivado e da exposi¢cdao 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

negocios;
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= Todas as operagdes devem ser objecto 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 Association), com schedules negociados com cada uma das Instituicdes;

= Na determinacgdo do justo valor das operagbes de cobertura, a Sociedade utiliza um conjunto de
métodos de acordo com as praticas de mercado, nomeadamente modelos de avaliagdo de
opcoes e modelos de actualizagdo de fluxos de caixa futuros com determinados pressupostos de
mercado (taxas de juro, cambio, volatilidades, etc.) prevalecentes a data de Balan¢o. Cotag¢des
comparativas fornecidas por instituices financeiras sdo também utilizadas como referencial de

valorizagao;

Todas as operagdes que nao cumpram, na sua totalidade os principios atrds estabelecidos, tém de ser

individualmente aprovadas pelo Conselho de Administragao.

No que respeita ao empréstimo obrigacionista, a taxa de juro a pagar é 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
2012, 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 2013, os juros deste empréstimo serdo pagos

ainda com a taxa de juro fixa.

35.2 Risco de Taxa de Cadmbio

A Sociedade tem operagdes a nivel internacional, pelo que a exposi¢ao da Sociedade ao risco da taxa de

cambio esta presente a nivel de transacgao.

Para exposicdes com algum risco de incerteza a Sociedade podera recorrer a utilizagdo de opg¢des de taxa

de cambio.

35.3 Risco de Crédito

O risco de crédito, resulta maioritariamente:

= dos créditos sobre os seus clientes e outras contas a receber, relacionados com a actividade
operacional,

= do seu relacionamento com Instituicdes Financeiras, no decurso normal da sua actividade,
relacionado com as actividades de financiamento, e

= do risco de incumprimento de contrapartes em operag¢des de gestdao de portfolio.

Crédito sobre Clientes e Outras Contas a Receber: A gestdo de risco de crédito da Sociedade estd

estruturada nas necessidades proprias da sua actividade, em constante consideracgdo:
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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 negdcio, evitando a excessiva concentracdo de crédito e,
conseguentemente minimizando a sua exposi¢cdo aquele risco;

uma regular monitorizacdo das contas de cliente;

o estabelecimento de processos fragmentados de concessdo de crédito, com a criagdo de uma
segregacao entre os procedimentos administrativos e os procedimentos de decisao;

0 recurso as vias legalmente necessarias para recuperacdo de crédito.

Relacionamento Instituicdes Financeiras: para mitigar este risco, a Sociedade:

s6 executa operagBes com contrapartes com rating minimo de Investment Grade e/ou
instituicdes de crédito de elevada qualidade crediticia sendo que se privilegia as InstituicGes de
relacionamento bancario da Sociedade;

diversifica as contrapartes, de forma a evitar uma concentra¢do excessiva de risco de crédito;
define um conjunto restrito de instrumentos elegiveis (visando a ndo contratacdo de
instrumentos complexos cuja estrutura ndo seja completamente conhecida), sendo necessaria
autorizagcdo expressa por parte do Conselho de Administracdo para utilizacdo de outros
alternativos;

regularmente monitoriza as exposi¢bes totais a cada contraparte, de forma a garantir o

cumprimento da politica estabelecida.

35.4 Risco de Liquidez

A gestdo do risco de liquidez tem por objectivo 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 obrigacGes de pagamento a medida do seu vencimento e
garantir atempadamente o financiamento adequado ao desenvolvimento dos seus negdcios e

estratégia.

Para este efeito, a Sociedade pretende manter uma estrutura financeira flexivel, pelo que o processo de

gestdo de liquidez no seio da Sociedade compreende os seguintes aspectos fundamentais:

Optimizagdo da fung¢do financeira no seio da Sociedade;
Planeamento financeiro baseado em previsdes de fluxos de caixa e para diferentes horizontes

temporais;
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=  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¢Ges de divida.

O acompanhamento regular pela Administracdo permite a implementacdo efectiva de uma politica de

agregacao do risco ao nivel da Sociedade assim como uma intervencgao rapida, directa e centralizada.

Em 15 de Outubro de 2004 foi aprovado, em reunido do Conselho de Administracdo da Sociedade, um

Comité Financeiro denominado de ALCO (Asset-Liability Committee).

O Comité Financeiro (Asset-Liability Committee) tem como objectivo assessorar o Conselho de
Administracdo na gestdo financeira da Sociedade, definindo e controlando a aplicagdo da politica de
financiamento da sua actividade e crescimento, incluindo o planeamento do balango e dos fundos
proprios. A Sociedade esta exposta a uma diversidade de riscos financeiros relacionados com as suas
operagdes 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 Gestdo 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 cambio).

36. Informagoes exigidas por diplomas legais

Nao existem outras informacgdes exigidas por diplomas legais.

37. Litigios e contingéncias

A data da posicdo financeira ndo existem outros litigios e contingéncias que n3o tenham sido

identificados.

38. Eventos Subsequentes

A data em que as demonstragdes financeiras estdao autorizadas para emissao é 15 de Marg¢o de 2013.
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22.Certificacao Legal das Contas e Relatorio de
Auditoria

22.1 Introducéo

Nos termos da legislagao aplicavel, apresentamos a Certificacdo Legal das Contas e Relatorio de Auditoria sobre a
informacao financeira contida no Relatério de Gestdo e nas demonstragdes financeiras anexas do exercicio findo em 31 de
Dezembro de 2012, da Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A., as quais compreendem: a Demonstracao da Posicao
Financeira em 31 de Dezembro de 2012 (que evidencia um total de 104.707.093 Euros e um total de capital proprio de
75.466.711 Euros, incluindo um resultado liquido de 7.346.844 Euros), a Demonstragao dos Resultados por Naturezas, a
Demonstragdo do Rendimento Integral, a Demonstragao de Alteragao nos Capitais Proprios e a Demonstragao dos Fluxos

de Caixa do exercicio findo naquela data, e o Anexo.

22.2 Responsabilidades

E da responsabilidade do Conselho de Administragao:
174

a) a preparacao de demonstragoes financeiras que apresentem de forma verdadeira e apropriada a posicao
financeira da Empresa, o resultado e o rendimento integral das suas operagoes, as alteragdes no seu capital

proprio e os seus fluxos de caixa;

b) ainformagao financeira histérica, preparada de acordo com os principios contabilisticos geralmente aceites e
que seja completa, verdadeira, actual, clara, objectiva e licita, conforme exigido pelo Cédigo dos Valores

Mobiliarios;
¢) aadopcao de politicas e critérios contabilisticos adequados;
d) amanutencao de um sistema de controlo interno apropriado;

e) ade informacao de qualquer facto relevante que tenha influenciado a sua actividade, posicao financeira ou

resultados.

A nossa responsabilidade consiste em verificar a informacao financeira contida nos documentos de prestagcao de contas
acima referidos, designadamente sobre se é completa, verdadeira, actual, clara, objectiva e licita, conforme exigido pelo

Cadigo dos Valores Mobiliarios, competindo-nos emitir um relatério profissional e independente baseado no nosso exame.
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22.3 Ambito

0 exame a que procedemos foi efectuado de acordo com as Normas Técnicas e as Directrizes de Revisdo/Auditoria da
Ordem dos Revisores Oficiais de Contas, as quais exigem que 0 mesmo seja planeado e executado com o objectivo de obter
um grau de seguranca aceitdvel sobre se as demonstracdes financeiras estdo isentas de distorcées materialmente

relevantes. Para tanto o referido exame incluiu:

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

- a apreciacao sobre se sdo adequadas as politicas contabilisticas adoptadas e a sua divulgagdo, tendo em
conta as circunstancias;

- averificagao da aplicabilidade do principio da continuidade;

- aapreciagao sobre se é adequada, em termos globais, a apresentacdo das demonstragdes financeiras; e

- aapreciacdo se a informacao financeira é completa, verdadeira, actual, clara, objectiva e licita.

0 nosso exame abrangeu ainda a verificacdo da concordancia da informacao financeira constante do Relatério de Gestao
com os restantes documentos de prestagao de contas, bem como as verificagdes previstas nos nimeros 4 e 5 do artigo

451.° dos Cadigo das Sociedades Comerciais.
175

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

22.4 Opinido

Em nossa opinido, as referidas demonstragdes financeiras apresentam de forma verdadeira e apropriada, em todos os
aspectos materialmente relevantes, a posicao financeira da Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A. em 31 de Dezembro
de 2012, o resultado e o rendimento integral das suas operagdes, as alteragdes no seu capital proprio e os seus fluxos de
caixa no exercicio findo naquela data, em conformidade com as Normas Internacionais de Relato Financeiro, tal como

adoptadas na Unido Europeia e a informagao nelas constante é completa, verdadeira, actual, clara, objectiva e licita.

22.5 Relato sobre outros requisitos legais
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E também nossa opinido que a informagdo financeira constante do Relatorio de Gestdo € concordante com as
demonstracdes financeiras do exercicio e que o Relatério do Governo das Sociedades inclui os elementos exigiveis nos

termos do artigo 245.°-A do Céodigo dos Valores Mobiliarios.

Lisboa, 18 de Marco de 2013

ERNST & YOUNG AUDIT & ASSOCIADOS - SROC, S.A.
SOCIEDADE DE REVISORES OFICIAIS DE CONTAS (N° 178)

Representada por:

Ricardo Filipe de Frias Pinheiro (ROC n° 739)
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23.Relatorio e Parecer do Conselho Fiscal

Senhores Acionistas,

No cumprimento do mandato que V. Exas. nos conferiram e no cumprimento das nossas
funcdes legais e estatutarias apresentamos o relatorio 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 gestao e as demonstracoes financeiras
relativas ao exercicio findo em 31 de Dezembro de 2012.

Relatério

Durante o exercicio de 2012 acompanhamos a atividade da Empresa, examinamos
regularmente os livros, registos contabilisticos e demais documentacdo, zelamos pela
observancia da lei e do contrato de sociedade e obtivemos da Administracao os
esclarecimentos, informacdes e documentos solicitados.

O Conselho Fiscal, dando cumprimento ao disposto no Artigo 420° do Codigo das
Sociedades Comerciais, reuniu com uma frequéncia trimestral tendo obtido junto 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
reuniao do Conselho de Administracdao que aprovou o relatorio de gestao e as contas do
exercicio de 2012.

No ambito da sua atuacao o Conselho Fiscal procedeu, assim, a: (i) fiscalizacdo da
Administracao 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 extensao da caixa e da
existéncia de bens e valores pertencentes a sociedade; (v) verificacdo dos documentos de
prestacao de contas; (vi) verificacado que as politicas contabilisticas e os critérios
valorimétricos conduzem a uma correcta avaliacao do patrimoénio e dos resultados; (vii)
fiscalizacao da eficacia do sistema de gestao de riscos e do sistema de controlo interno.

No quadro das suas competéncias o Conselho Fiscal procedeu, ainda, a fiscalizacao: (i) do
processo de preparacao e de divulgacao de informacao financeira; (ii) da revisao de contas

177



Relatério & Contas| 2012

aos documentos de prestacao de contas da sociedade; e (iii) da independéncia do revisor
oficial de contas, designadamente no tocante a prestacao de servicos adicionais.

O Conselho Fiscal obteve, sempre que necessario, as informacoes e elementos solicitados
junto dos Auditores da Empresa e apreciou a certificacao legal das contas emitida pelo
Revisor oficial de contas, com a qual concorda.

A Demonstracdao da posicao financeira separada em 31 de Dezembro de 2012, a
Demonstracao separada dos resultados por naturezas, a Demonstracao separada de
alteracao dos capitais préprios, a Demonstracao do rendimento integral e a Demonstracao
separada de fluxos de caixa referentes ao exercicio findo naquela data e o correspondente
Anexo as demonstracdes financeiras separadas bem como o Relatério de gestdao, que
examinamos, lidos em conjunto com a Certificacao Legal das Contas, permitem uma
adequada compreensao da situacao financeira, do resultado das suas operacées e os fluxos
de caixa e satisfazem as disposicoes legais e estatutarias em vigor. As politicas
contabilisticas e os critérios valorimétricos adoptados merecem a nossa concordancia.

Parecer

Assim, propomos:

1° Que sejam aprovados o Relatéorio de gestao, a Demonstracao da posicao
financeira separada em 31 de Dezembro de 2012, a Demonstracao separada dos
resultados por naturezas, a Demonstracao separada de alteracao 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 demonstracoes financeiras separadas, da Sociedade Comercial Orey
Antunes, SA, apresentados pelo Conselho de Administracao.

2° Que seja aprovada a proposta de aplicacao de resultados constante do
Relatorio de Gestao.

Declaracao

Ao abrigo da alinea c) do n° 1 do art®. 245 do CVM e de acordo com o disposto no na alinea
a) do n° 1 do art® 8° do Regulamento da CMVM n° 5/2008, o Conselho Fiscal afirma que,
tanto quanto € do seu conhecimento, a informacao contida no Relatorio de Gestao, Contas
Anuais e demais documentos de prestacao de contas relativos ao exercicio de 2012, foi
elaborada em conformidade com as normas contabilisticas aplicaveis, dando uma imagem
verdadeira e apropriada do ativo e do passivo, da situacao financeira e dos resultados do
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emitente e das empresas incluidas no perimetro da consolidacao e que o relatério de
gestao expoe fielmente a evolucao dos negocios, do desempenho e da posicao do emitente
e das empresas incluidas no perimetro da consolidacao e contém uma descricao dos
principais riscos e incertezas com que se defrontam.

Lisboa, 18 de marco de 2013

O CONSELHO FISCAL

José Martinho Soares Barroso - Presidente

Acacio Augusto Lougares Pita Negrao

Nuno de Deus Vieira P. Salvador Pinheiro
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24.Demonstragdes Financeiras Consolidadas

24.1 Demonstracao da Posicdo Financeira Consolidada

ACTIVOS NAO CORRENTES

Activos Fixos Tangiveis 7 9.318.540 5.427.130
Propriedades de Investimento 8 5.272.300 4.581.483
Goodwill 9 8.591.631 10.579.746
Outros Activos Intangiveis 10 300.346 455.327
Investimentos Financeiros em Associadas 11 14.585.858 -
Outros Activos Financeiros 12e13 2.305.828 214.759
Activos por Impostos Diferidos 14 1.686.881 1.750.813
Total dos Activos Nao Correntes 42.061.384 23.009.258
ACTIVOS CORRENTES
Inventarios 15 3.220 -
Clientes 16e 13 5.706.687 7.208.661
Outras Contas a Receber 17e13 15.743.049 5.626.054
Diferimentos 18 354.605 1.174.388
Caixa e Equivalentes de Caixa 19e13 7.649.371 14.973.834
Subtotal dos Activos Correntes 29.456.933 28.982.937
Activos Classificados como Detidos para Venda 20 15.270.859 43.795.957
Total dos Activos Correntes 44.727.792 72.778.894
TOTAL DO ACTIVO 86.789.175 95.788.152

CAPITAL PROPRIOE PASSIVO NOTAS

CAPITAL PROPRIO

Capital 21 12.000.000 12.000.000
Accdes Proprias 22 (324.132) (324.132) 180
Prémios de Emissédo 21 6.486.204 6.486.204
Reservas 23 7.148.903 3.613.500
Reserva de Conversao Cambial 23 (6.055) 32.513
Resultados Transitados 23 67.337 (1.792.601)
Resultado Liquido do Periodo 9.036.602 5.823.085
Capital Préprio Atribuivel ao Grupo 34.408.859 25.838.570
Interesses que N&o Controlam 591.729 616.042
Total do Capital Proprio 35.000.588 26.454.612

PASSIVOS NAO CORRENTES

Provisdes e Ajustamentos 24 937.948 662.010
Empréstimos 25e13 8.652.356 6.043.574
Responsabilidades por Beneficios de Reforma 26 597.806 317.844
Empréstimos por Obrigagdes 27e13 12.773.543 12.695.000
Passivos por Impostos Diferidos 14 862.021 824.032
Total dos Passivos N&o Correntes 23.823.674 20.542.460
PASSIVOS CORRENTES
Fornecedores 13 517.516 597.255
Empréstimos 25e13 9.934.435 11.659.621
Contas a Pagar- Outras 28e13 8.873.262 2.504.875
Diferimentos 18 649.243 290.456
Subtotal dos Passivos Correntes 19.974.457 15.052.207
Passivos Directamente Associados aos Activos Classificados como Detidos para Venda 20 7.990.457 33.738.873
Total dos Passivos Correntes 27.964.914 69.333.540
Passivo Total de Unidades Operacionais em Continuidade 43.798.130 69.333.540
Total do Passivo 51.788.587 69.333.540
TOTAL DO CAPITAL PROPRIO E DO PASSIVO 86.789.175 95.788.152

(Unidade Monetéria -Euros)

O Técnico Oficial de Contas O Conselho de Administragcdo



24.2 Demonstracado Consolidada dos Resultados por Naturezas

Demonstracdo Consolidada dos Resultados por Naturezas

Proveitos Operacionais
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Vendas 29 59.345 7.334
Prestacgéo de Servicos 29 7.319.838 7.073.310
Outros Rendimentos e Ganhos 30 2.721.801 1.529.317

Total dos Proveitos Operacionais 10.100.984 8.609.961

Custos Operacionais

Custo das Vendas (39.051) (15.141)
Fornecimentos e Servigos de Terceiros 31 (5.145.944) (5.913.312)
Custos com o Pessoal 32 (6.531.158) (6.124.245)
Provisdes 24 340.435 126.255
Imparidade 15e 16 (2.017.427) (3.948)
Outros Gastos Operacionais 33 (2.269.856) (641.164)

Total dos Custos Operacionais (15.663.003) (12.571.555)
EBITDA (5.562.019) (3.961.594)
Amortizacoes (362.793) (329.013)
EBIT (5.924.812) (4.290.606)
Resultados Financeiros 34 (487.287) (586.592)
Ganhos/Perdas em Empresas Associadas (258.339) 301.930
Resultado Antes de Impostos (6.670.438) (4.575.268)
Gastos (Rendimentos) de Impostos 35 (417.350) (345.476)
Resultado das Unidades Operacionais em Continuidade (7.087.788) (4.920.744)
Resultado das Unidades Operacionais em Descontinuagado 20 16.124.389 10.657.283
Resultado Consolidado 9.036.602 5.736.539
Resultado Liquido Atribuivel a:

Accionistas da Empresa Mae 9.036.602 5.823.085

Interesses que ndo controla - (86.546)
Resultado Ligquido do Periodo por Acg&o

Bésico 36 0,762 0,491

Diluido 36 0,762 0,491

O Técnico Oficial de Contas

(Unidade monetéria - Euros)

O Conselho de Administragdo
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24.3 Demonstracao Consolidada de Alteracdo nos Capitais Proprios

Capital emitido

Saldo em 31 de Dezembro de 2010 13.000.000
Resultado Integral

Redugdo de Capital (Nota 21) (1.000.000)
OPA

oPV

Dividendos

Alienagdes

Transferéncia do Resultado de 2010
Constituicdo Reservas

Outros

Saldo em 31 de Dezembro de 2011 12.000.000
Resultado Integral

Redugdo de Capital (Nota 21)

OPA

opPVv

Dividendos

Alienagbes

Transferéncia do Resultado de 2011

Ajustamentos Activos Financeiros

Ajustamentos impostos diferidos

Constituicdo Reservas

Outros

Saldo em 31 de Dezembro de 2012 12.000.000

O Técnico Oficial de Contas

Acgdes
préprias
valor nominal

(67.690)

27.721
(1.232.310)

1.126.894

(145.385)

(145.385)

Accbes
préprias

descontos e
prémios

(108.936)

27.721
(1.441.803)

1.344.271

(178.747)

(178.747)

Prémios de
emisséo

7.486.204

(1.000.000)

6.486.204

6.486.204

Reservade
Converséao
Cambial

Resultados
transitados

Outras
Reservas

Reservas
legais

1.466.427 1.819.747 (215.598) (297.144)

(104.930) 248.111 1.860
(44.000)

(50.000)

(2.480.497)

(1.496.057)

(130.993)

3.038.107

432.258 (432.258)
98.379
1.898.685 1.714.815

32.513 (1.792.601)

3.069.812 (38.568)

(3.500.000)

5.823.085

28.686
(1.012)
436.904 (436.904)
(25.231)
2.335.589 4.813.314

(6.055) 67.337

Resultado
. Total
liquido
3.038.107 26.121.115
5.823.085 5.968.126
(1.988.558)
(2.724.113)
(9.332)
(1.496.057)
(130.993)
(3.038.107) -
98.379
5.823.085 25.838.570
9.036.602 12.067.846
(3.500.000)
(5.823.085) -
28.686
(1.012)
(25.231)
9.036.602 34.408.859

Interesses Que

N&o Controlam

935.520

(86.547)

(148.101)

(84.829)

616.042

(24.313)

591.729

Total

27.056.635

5.881.579
(1.988.558)
(2.724.113)
(9.332)
(1.496.057)

(279.094)

13.550
26.454.612

12.067.846

(3.500.000)

28.686

(1.012)

(49.543)

35.000.588

(Unidade Monetaria - Euro)

O Conselho de Administragdo
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Demonstracdo Consolidada do Resultado Integral

Resultado Liquido Consolidado 9.036.602
Variagdo nas Reservas de Conversdo Cambial 23 (38.568)
Revalorizagéo dos Investimentos Financeiros 3.325.118
Imparidade de Revalorizagdo de Activos Tangiveis (256.556)
Impostos Diferidos de Imparidade de Activos Tangiveis 1.251
Outros -
Resultado Integral 12.067.846
Atribuivel a:
Detentores de Capital 12.067.846

Interesses que ndo controlam

5.736.539
248111
1.860

(134.358)

29.428

5.881.579

5.795.032

(86.547)

(Unidade Monetéaria - Euro)

O Técnico Oficial de Contas

O Conselho de Administragdo
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24.4 Demonstracdo Consolidada dos Fluxos de Caixa

Demonstracdo Consolidada dos Fluxos de Caixa

(Método Directo) Notas Dez-12 Dez-11
ACTIVIDADES OPERACIONAIS
Recebimentos de Clientes 10.525.503 5.460.224
Pagamentos a Fornecedores (5.356.688) (1.945.069)
Pagamentos ao Pessoal (6.312.277) (5.393.001)
Fluxos Gerado pelas Operagdes (1.143.462) (1.877.845)
Pagamento do Imposto sobre o Rendimento (777.408) (294.639)
Outros Pagamentos relativos & Actividade Operacional (971.510) (7.625.151)
Fluxos Gerados nas Actividades Operacionais (2.892.379) (9.797.634)
Huxos das Actividades Operacionais de Operacdes Continuadas (2.892.379) (9.797.634)
Huxos das Actividades Operacionais de Operagdes Descontinuadas - (8.379.464)
Huxos das Actividades Operacionais (1) (2.892.379) (18.177.098)
ACTIVIDADES DE INVESTIMENTO
RECEBIMENTOS PROVENIENTES DE:
Alienagéo de Subsidiarias 4.900.736 3.820.000
Investimentos em Subsidiarias 4.865.203 -
Outros Activos Financeiros 10.514.371 3.321.358
Activos Fixos Tangiveis 4.037
Juros e Proveitos Similares 1.908.539 170.750
22.188.849 7.316.145
PAGAMENTOS RESPEITANTES A:
Outros Activos Financeiros (2.549.423) (64.786)
Aquisicdo de Subsidiarias (14.715.000) -
Investimentos em Subsidiarias (4.492.301) -
Activos Fixos Tangiveis (1.099.031) (62.772) 184
Propriedades de Investimento - -
(22.855.756) (127.558)
Huxos das Actividades de Investimento de Operagdes Continuadas (666.906) 7.188.587
Huxos das Actividades de Investimento de Operagdes Descontinuadas - (655.188)
Huxos das Actividades de Investimentos (2) (666.906) 6.533.399
ACTIVIDADES DE FINANCIAMENTO
RECEBIMENTOS PROVENIENTES DE:
Empréstimos 3.678.801 5.140.000
Venda de Accdes Proprias - 11.269
3.678.801 5.151.269
PAGAMENTOS RESPEITANTES A:
Empréstimos (2.715.572) (13.448.458)
Amortizagdes de Contratos de Locacdo Financeira (83.483) (64.796)
Juros e Custos Similares (2.378.601) (1.621.781)
Reducéo de Capital - (1.944.560)
Aquisicdo de Acgbes Proprias - (2.674.113)
Dividendos (3.500.000) (1.496.057)
(8.677.655) (21.249.764)
Huxos de Actividades de Financiamento de Operagdes Continuadas (4.998.854) (16.098.495)
Huxos de Actividades de Financiamento de Operagdes Descontinuadas - 5.529.708
Huxos de Actividades de Financiamento (3) (4.998.854) (10.568.786)
Variacéo de Caixa e seus Equivalentes (1+2+3) (8.558.140) (22.212.485)
Efeito das Diferengas de Cambio 74.657 (41.831)
Caixa e seus Equivalentes no Inicio do Periodo 14.973.833 32.250.327
Caixa e seus Equivalentes das Operag¢des Descontinuadas a Data da Descontinuagdo 1.159.021 4.977.822
Caixa e seus Equivalentes no Fim do Periodo 19 7.649.371 14.973.833
(Unidade monetaria - Euro)
O Técnico Oficial de Contas O Conselho de Administragdo



Relatério & Contas| 2012
25.Anexo as Demonstragdes Financeiras Consolidadas

Para o periodo findo a 31 de Dezembro de 2012

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

1. Nota Introdutodria

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 objecto social o comércio de comissGes e consignacdes e
qualquer outro ramo de comércio ou industria que, por deliberacdo do Conselho de Administragdo,

resolva explorar e lhe ndo seja vedado por lei.

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 actualmente
focada no sector financeiro. Tradicionalmente posicionada como um Grupo Empresarial centrado nos
sectores de Navegacdo, Transportes & Logistica e Representa¢bes na drea Naval e Industrial, apresenta-

se hoje ao mercado como uma holding de investimentos.

Os negécios tradicionais do Grupo estdo integrados num fundo de Private Equity gerido pela area
financeira do Grupo. A gestdo dos investimentos é feita numa ldgica de family office baseada numa
alocacdo estratégica e dindmica das diversas classes de activos que constituem o portfolio de

investimentos do Grupo.

A empresa mde da Sociedade é a Orey Inversiones Financeiras, S.L.U. (“Orey Inversiones”). A Orey
Inversiones é uma sociedade de direito espanhol com sede na Alameda de Rekalde, n? 27-62 Planta, em

Bilbao, Espanha.

A data em que as demonstracbes financeiras foram autorizadas para emissdo pelo Conselho de

Administragdo é 15 de Margo de 2013.

Nos termos do art.2 68 do CSC, a Assembleia Geral de Accionistas pode recusar a proposta dos membros
da Administracgdo relativa a aprovacdo das contas desde que se delibere, motivadamente, que se proceda

a elaboracdo total de novas contas ou a reforma, em pontos concretos, das apresentadas.
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2. Principais politicas contabilisticas

As principais politicas contabilisticas adoptadas pelo Grupo na preparacdo das demonstragées financeiras
consolidadas sdo as abaixo mencionadas. Durante o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2012 ndo
ocorreram alteragBes de politicas contabilisticas face as consideradas na prepara¢do da informagdo

financeira relativa ao exercicio anterior ndo existindo erros materiais relativos a exercicios anteriores.

2.1. Bases de Apresentacao

As demonstra¢des financeiras consolidadas do Grupo foram preparadas em conformidade com as
Normas Internacionais de Relato Financeiro adoptadas pela Unido Europeia (IFRS — anteriormente
designadas Normas Internacionais de Contabilidade — IAS) emitidas pelo International Accounting
Standards Board (IASB) e Interpreta¢des emitidas pelo International Financial Reporting Interpretations
Committee (IFRIC) ou pelo anterior Standing Interpretations Committee(SIC), em vigor a data da

preparagao das referidas demonstragdes financeiras.

As demonstragdes financeiras consolidadas anexas foram preparadas no pressuposto da continuidade
das operacdes, a partir dos livros e registos contabilisticos das empresas incluidas na consolidagdo (nota
5), e tomando por base o custo histérico, pelo valor reavaliado para os terrenos e edificios e pelo justo

valor para propriedades de investimento e instrumentos financeiros derivados.

Na preparagdo das demonstragdes financeiras consolidadas, em conformidade com as IFRS, o Grupo
adoptou certos pressupostos e estimativas que afectam os activos e passivos reportados, bem como os

proveitos e custos relativos aos periodos reportados (nota 3).

Todos os valores constantes das Notas e para as quais ndo esteja indicada outra unidade monetaria estdo

expressos em Euros.

O Grupo ndo adoptou antecipadamente qualquer outra norma, interpretacdo ou alteracdo que tenha
sido emitida mas que ainda ndo esteja efectiva, nem perspectiva que tenha um impacto significativo nas

demonstragdes financeiras consolidadas.

Até a data de aprovacdo destas demonstragGes financeiras, foram aprovadas pela Unido Europeia as

seguintes normas contabilisticas, interpretacGes, emendas e revisdes.
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2.1.1. Novas normas e interpretagdes aplicaveis ao exercicio

Em resultado do endosso por parte da Unido Europeia (UE), ocorreram as seguintes emissoes, revisoes,
alteracdes e melhorias nas normas e interpreta¢des, sem efeito nas demonstracées financeiras da

sociedade:

a) RevisOes, alteracGes e melhorias nas normas e interpretagdes endossadas pela EU, cuja aplicagdo

€ obrigatdria apenas em periodos com inicio apds 30 de Junho de 2011.

IFRS 7 Instrumentos Financeiros: Divulgagoes
A emenda a IFRS 7 requer novas divulgacbes qualitativas e quantitativas relativas a transferéncia de
activos financeiros quando:
= uma entidade desreconhecer activos financeiros transferidos na sua totalidade, mas mantiver
um envolvimento continuado nesses activos (op¢Ges ou garantias nos activos transferidos);

= uma entidade nao desreconheca na totalidade os activos financeiros;

b) Revisdes, alteracdes e melhorias nas normas e interpreta¢Ges endossadas pela EU, cuja aplicagdo

é obrigatdria apenas em periodos com inicio apds 30 de Junho de 2012

IAS 1 Apresentagdo de demonstragées financeiras (Emenda)

A emenda a IAS 1 altera a agregacdo de itens apresentados na Demonstracdo do Rendimento Integral.
Itens susceptiveis de serem reclassificados (ou “reciclados”) para lucros ou perdas no futuro (por exemplo
na data de desreconhecimento ou liquidacdo) devem ser apresentados separados dos itens que nao
susceptiveis de serem reclassificados para lucros ou perdas (por exemplo, reservas de reavaliagdo
previstas na IAS 16 e IAS 38).

Esta emenda ndo altera a natureza dos itens que devem ser reconhecidos na Demonstracdo de
Rendimento Integral, nem se os mesmos devem ou ndo ser susceptiveis de serem reclassificados em

lucros ou perdas no futuro.

¢) Melhorias anuais relativas ao ciclo de 2009-2011
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Nas melhorias anuais relativas ao ciclo 2009-2011, o IASB emitiu seis emendas a cinco normas cujos
resumos se apresentam de seguida. Estas melhorias as IFRS sdo aplicaveis para os exercicios iniciados em

ou apds 1 de Janeiro de 2013.

IFRS 1 (Emenda) Adopg¢dio pela primeira vez das normas internacionais de relato financeiro
Esta emenda:

=  Clarifica que uma entidade que parou de aplicar as IFRS pode escolher entre: (i) voltar a aplicar a
IFRS 1, apesar de ja o ter feito num periodo anterior; ou (ii) aplicar restrospectivamente de
acordo com a IAS 8, como se nunca tivesse deixado de aplicar as IFRS. Se uma entidade voltar a
aplicar a IFRS 1 ou aplicar a IAS 8, deve divulgar as razdes porque deixou de aplicar as IFRS e
subsequentemente reatou a aplicagao das IFRS.

=  Clarifica que, na adopgdo das IFRS, uma entidade que tenha capitalizado custos de financiamento
de acordo com o anterior normativo, pode manter esse montante capitalizado sem qualquer

ajustamento na Demonstrac¢do da posi¢do financeira na data de transicao.

IAS 1 (Emenda) Apresentagdo de demonstragées financeiras
Clarifica a diferenga entre informagdao comparativa adicional e informagdao minima comparativa.

Geralmente, a informagao comparativa minima requerida corresponde ao periodo comparativo anterior.

Uma entidade deve incluir informagdo comparativa nas notas as demonstragdes financeiras quando
voluntariamente divulga informacgdo para além da informagdao minima requerida. A informacgado adicional
relativa ao periodo comparativo ndo necessita de conter um conjunto completo de demonstragGes

financeiras

Adicionalmente, o balango de abertura do da posigdo financeira (terceiro balango) deve ser apresentado
nas seguintes circunstancias: i) quando uma entidade aplica uma politica contabilistica
retrospectivamente ou elabora uma reexpressdo retrospectiva de itens nas suas demonstracGes
financeiras; ou ii) quando reclassifica itens nas suas demonstragdes financeiras e estas alteragdes sdo
materialmente relevantes para a demonstra¢do da posicdo financeira. O balanco de abertura devera ser
o balanco de abertura do periodo comparativo. Todavia, ao contrario da informacdo comparativa

voluntaria, ndo sdo requeridas notas para sustentar a terceira demonstragdo da posicdo financeira.
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IAS 16 Activos fixos tangiveis
Clarifica que sobressalentes e equipamentos de servico que cumprem com a definicdo de activos fixos

tangiveis devem ser classificados como tal e ndo sdo inventarios.

IAS 32 Instrumentos financeiros
Clarifica que o imposto sobre o rendimento que resulte de distribuicdes a accionistas deve ser

contabilizado de acordo com a IAS 12 Impostos sobre o rendimento.

IAS 34 Relato financeiro intercalar
Clarifica que os requisitos da IAS 34 relativamente a informac¢do por segmentos para o total de activos e
passivos para cada segmento reportavel, de forma a melhorar a consisténcia com a IFRS 8 Relato por

segmentos.

De acordo com esta emenda, o total de activos e passivos para cada um dos segmentos reportaveis sé
necessitam de ser divulgados quando os mesmos sao regularmente providenciados aos gerentes de

segmento.

2.1.2. Novas normas e interpretacoes ja emitidas mas que ainda ndo sao obrigatdrias

a) Normas e interpretacdes recentemente emitidas pelo IASB cuja aplicacdo, de acordo com o
endosso, é obrigatéria apenas em periodos com inicio apds 01 de Janeiro de 2013 e que a

sociedade ndo adoptou antecipadamente

IFRS 1 Adopgdo pela primeira vez das normas internacionais de relato financeiro - economias
hiperinflaciondrias (Emenda)
Quando a data de transi¢dao para as IFRS ocorrer na data, ou apds data, em que a moeda funcional cesse
de ser uma moeda de uma economia hiperinflaciondria, a entidade pode mensurar todos os activos e
passivos detidos antes da data da cessacdo e que foram sujeitas aos efeitos de uma economia
hiperinflacionaria, ao seu justo valor na data da transicdo para IFRS. Este justo valor pode ser utilizado
como o custo considerado para esses activos e passivos na data de abertura da demonstracdo da posi¢do
financeira.
A emenda remove adicionalmente as datas fixas na IFRS 1 relativas ao desreconhecimento de activos e
passivos financeiros e de ganhos e perdas em transac¢des no reconhecimento inicial, a nova data passa a

ser considerada a data da transi¢dao para as IFRS.
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IFRS 7 (Emenda) Compensagdo de activos financeiros e passivos financeiros
Esta emenda requer que as entidades divulguem informacgao sobre direitos de compensac¢do e acordos
relacionados (por exemplo Garantias colaterais). Estas divulgacGes providenciam informag¢des que sao
Uteis na avaliagdo do efeito liquido que esses acordos possam ter na Demonstra¢do da Posicdo Financeira
de cada entidade. As novas divulgacGes sdo obrigatorias para todos os instrumentos financeiros que
possam ser compensados tal como previsto pela IAS 32 Instrumentos Financeiros: Apresentacdo. As
novas divulgacdes também se aplicam a instrumentos financeiros que estdo sujeitos a acordos principais
de compensacao ou outros acordos similares independentemente de os mesmos serem compensados de

acordo com o previsto na IAS 32.

IFRS 13 Mensuragdo do justo valor
A IFRS 13 estabelece uma fonte Unica de orientagao para a mensuragdo do justo valor de acordo com as
IFRS. A IFRS 13 nado indica quando uma entidade devera utilizar o justo valor, mas estabelece uma

orientacao de como o justo valor deve ser mensurado sempre que 0 mesmo é permitido ou requerido.

O justo valor é definido como o “prego que seria recebido para vender um activo ou pago para transferir

um passivo numa transacgdo entre duas partes a actuar no mercado na data de mensuragao”. 190

IAS 12 Impostos sobre o rendimento
A emenda a IAS 12 clarifica que a determinacdo de imposto diferido relativo a propriedades de
investimento mensuradas ao justo valor, ao abrigo da IAS 40, deverd ser calculada tendo em conta a sua
recuperagao através da sua alienagdao no futuro. Esta presungdo pode ser no entanto rebativel caso a
entidade tenha um plano de negdcios que demonstre que a recuperagao desse imposto serd efectuada

através do uso das propriedades de investimento.

Adicionalmente, a emenda refere ainda que os impostos diferidos reconhecidos por activos fixos
tangiveis ndo depreciaveis que sejam mensurados de acordo com o modelo de revalorizagdo devem ser

calculados no pressuposto de que a sua recuperacdo sera efectuada através da venda destes activos.

IAS 19 Beneficios dos empregados (Revista)

A IAS 19 Beneficios de empregados (Revista), sendo as principais altera¢des as seguintes:
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= a eliminagdo da opgdo de diferir o reconhecimento dos ganhos e perdas actuariais, conhecida
pelo “método do corredor”; Ganhos e Perdas actuariais sdo reconhecidos na Demonstracdo do
Rendimento Integral quando os mesmos ocorrem. Os valores reconhecidos nos lucros ou
prejuizos sdo limitados: ao custo corrente e de servigos passados (que inclui os ganhos e perdas
nos cortes), ganhos e perdas na liquidacdo e custos (proveitos) relativos a juros liquidos. Todas as
restantes altera¢cdes no valor liquido do activo (passivo) decorrente do plano de beneficio
definido devem ser reconhecidas na Demonstragdo do Rendimento Integral, sem subsequente
reclassificacdo para lucros ou perdas.

= 0s objectivos para as divulgagbes relativos a planos de beneficio definido sdo explicitamente
referidos na revisao da norma, bem como novas divulga¢Ges ou divulgagdes revistas. Nestas
novas divulgag¢des inclui-se informagao quantitativa relativamente a andlises de sensibilidade a
responsabilidade dos beneficios definidos a possiveis alteracdes em cada um dos principais
pressupostos actuariais.

= beneficios de cessacdo de emprego deverdo ser reconhecidos no momento imediatamente
anterior: (i) a que compromisso na sua atribuicdo ndo possa ser retirado e (ii) a provisdo por

reestruturacao seja constituida de acordo com a IAS 37.

A distingdo entre beneficios de curto e longo prazo sera baseado na tempestividade da liquidacdo do

beneficio independentemente do direito ao beneficio do empregado j4 ter sido conferido.

b) Normas e interpretacGes recentemente emitidas pelo IASB cuja aplicagdo, de acordo com o
endosso, é obrigatéria apenas em periodos com inicio apds 01 de Janeiro de 2014 e que a

sociedade nao adoptou antecipadamente

IFRS 10 Demonstragoes financeiras consolidadas
O IASB emitiu a IFRS 10 Demonstracdes financeiras consolidadas que substitui os requisitos de
consolidagdo previstos na SIC 12 Consolidacdo - entidades com finalidade especial e na IAS 27

Demonstracgdes financeiras consolidadas e separadas.

A IFRS estabelece um novo conceito de controlo que devera ser aplicado para todas as entidades e
veiculos com finalidade especial. As mudangas introduzidas pela IFRS 10 irdo requerer que a Gestdo facga
um julgamento significativo de forma a determinar que entidades sdo controladas e consequentemente

ser incluidas nas Demonstragdes financeiras consolidadas da empresa-mae.
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IFRS 11 Acordos conjuntos
A IFRS 11:

= substitui a IAS 31 Interesses em empreendimentos Conjuntos e a SIC 13 Entidades
conjuntamente controladas — contribuigdes ndo monetarias por empreendedores.

= altera o conceito de controlo conjunto e remove a opc¢do de contabilizar uma entidade
conjuntamente controlada através do método da consolidagdo proporcional, passando uma
entidade a contabilizar o seu interesse nestas entidades através do método da equivaléncia
patrimonial.

= define ainda o conceito de operag¢des conjuntas (combinando os conceitos existentes de activos
controlados e operac¢des controlados conjuntamente) e redefine o conceito de consolida¢do
proporcional para estas opera¢des, devendo cada entidade registar nas suas demonstragées
financeiras os interesses absolutos ou relativos que possuem nos activos, passivos, rendimentos

e custos.

IFRS 12 Divulgacgdo de participagées em outras entidades
A IFRS 12 Divulgag¢do de participagdes em outras entidades estabelece o nivel minimo de divulgagdes
relativamente a empresas subsididrias, empreendimentos conjuntos, empresas associadas e outras

entidades ndo consolidadas.

Esta norma inclui, por isso, todas as divulgacbes que eram obrigatdrias nas IAS 27 Demonstracées
financeiras consolidadas e separadas referentes as contas consolidadas, bem como as divulgacbes
obrigatdrias incluidas na IAS 31 Interesses em empreendimentos conjuntos e na IAS 28 Investimentos em

associadas, para além de novas informagdes adicionais.

IAS 27 Demonstragdes financeiras consolidadas e separadas (Revista em 2011)
Com a introducdo da IFRS 10 e IFRS 12, a IAS 27 limita-se a estabelecer o tratamento contabilistico

relativamente a subsidiarias, empreendimentos conjuntos e associadas nas contas separadas.

IAS 28 Investimentos em associadas e joint ventures
Com as alteragdes a IFRS 11 e IFRS 12, a IAS 28 foi renomeada e passa a descrever a aplicagdo do método
de equivaléncia patrimonial também as joint ventures a semelhan¢ca do que ja acontecia com as

associadas.
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IAS 32 Instrumentos financeiros (Compensagdo de activos financeiros e passivos financeiros)
A emenda clarifica o significado de “direito legal correntemente executdvel de compensar” e a aplicagdo
da 1AS 32 aos critérios de compensacdo de sistemas de compensacdo (tais como sistemas centralizados
de liguidacdo e compensagdo) os quais aplicam mecanismos de liquidacdo brutos que ndo sdo

simultaneos.

O paréagrafo 42 a) da IAS 32 requer que “um activo financeiro e um passivo financeiro devem ser
compensados e a quantia liquida apresentada no balanco quando, e apenas quando, uma entidade tiver
actualmente um direito de cumprimento obrigatério para compensar as quantias reconhecidas”. Esta
emenda clarifica que os direitos de compensar ndo sé tém de ser legalmente correntemente executaveis
no decurso da actividade normal mas também tém de ser executdveis no caso de um evento de
incumprimento e no caso de faléncia ou insolvéncia de todas as contrapartes do contrato, incluindo da
entidade que reporta. A emenda também clarifica que os direitos de compensagao ndao devem estar

contingentes de eventos futuros.

O critério definido na IAS 32 para a compensagao de instrumentos financeiros requer que a entidade de
reporte pretenda, ou liquidar numa base liquida, ou realizar o activo e liquidar simultaneamente o
passivo. A emenda clarifica que sé os mecanismos de liquidacdo pelo valor bruto que eliminam ou
resultam em riscos de crédito e liquidez insignificantes em que o processo de contas a receber e a pagar é
um Unico processo de liquidacdo ou ciclo podem ser, de facto, equivalentes a uma liquidagdo pelo valor

liqguido, cumprindo com efeito o critério de liquidacdo liquido previsto na norma.

c) Normas e interpretacGes recentemente emitidas pelo IASB ainda ndo endossadas pela EU

IFRS 1 (Emenda).Adopgéio pela primeira vez das normas internacionais de relato financeiro — IFRS 9
e IAS 20 Contabilizagéio dos subsidios governamentais e divulgagdo de apoios governamentais
A emenda estabelece uma excepc¢do na aplicacdo retrospectiva da IFRS 9 Instrumentos financeiros e IAS

20 Contabilizagcdo dos subsidios governamentais e divulgacdo de apoios governamentais.

Esta emenda requer que as entidades que apliquem a IFRS 1 apliquem prospectivamente os requisitos
exigidos pela IAS 20 relativamente a empréstimos governamentais que existam a data da transi¢do para
as IFRS. No entanto, as entidades podem optar por aplicar os requisitos previstos na IFRS 9 (ou IAS 39,
conforme aplicavel) e IAS 20 a empréstimos governamentais retrospectivamente se a informagdo

necessaria tenha sido obtida na data de reconhecimento inicial desses empréstimos.
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Esta adopgdo permite aos primeiros adoptantes um alivio da aplicagcdo retrospectiva da mensuragao de
empréstimos governamentais com uma taxa de juro inferior a taxa de juro de mercado. Como resultado
da ndo aplicagdo retrospectiva da IFRS 9 (ou IAS 39) e IAS 20, os adoptantes pela primeira vez ndo
necessitam de reconhecer o correspondente beneficio de uma taxa inferior a taxa de juro de mercado

num empréstimo governamental como subsidio.

IFRS 9 Instrumentos financeiros (Introduz novos requisitos de classificacéo e mensuragdo de activos
e passivos financeiros)
A primeira fase da IFRS 9 Instrumentos financeiros aborda a classificagdo e mensuragdo dos activos e
passivos financeiros. O IASB continua a trabalhar e a discutir os temas de imparidade e contabilidade de
cobertura com vista a revisao e substituicdo integral da IAS 39. A IFRS 9 aplica-se a todos os instrumentos

financeiros que estao no ambito de aplicagdo da IAS 39.

As principais alteragfes sao as seguintes:

Activos Financeiros

Todos os activos financeiros sdo mensurados no reconhecimento inicial ao justo valor.
Os instrumentos de divida podem ser mensurados ao custo amortizado subsequentemente se: 194
= aopcdo pelo justo valor ndo for exercida;
= 0o objectivo da detengao do activo, de acordo com o modelo de negdcio, é receber os cash-flows
contratualizados; e
= nos termos contratados os activos financeiros irdo gerar, em datas determinadas, cash-flows que

se consubstanciam somente no pagamento de reembolso de capital e juros relativos ao capital

em divida.

Os restantes instrumentos de divida sdo mensurados subsequentemente ao justo valor.

Todos os investimentos financeiros de capital prdprio sdo mensurados ao justo valor através da
Demonstracdo de Rendimento Integral ou através de proveitos e perdas. Cada um dos instrumentos
financeiros de capital préprio deve ser mensurado ao justo valor através de i) na Demonstragdo de
Rendimento integral ou (ii) Proveitos e perdas (os instrumentos financeiros de capital proprio detidos
para venda devem ser mensurados ao justo valor com as respectivas variagdes sempre reconhecidas

através de proveitos e perdas).



Relatério & Contas| 2012

Passivos Financeiros

As diferencgas no justo valor de passivos financeiros ao pelo justo valor através dos lucros ou prejuizos
gue resultem de alteragdes no risco de crédito da entidade devem ser apresentadas na Demonstragao de
rendimento integral. Todas as restantes altera¢des devem ser registadas nos lucros e perdas excepto se a
apresentacdo das diferencas no justo valor resultantes do risco de crédito do passivo financeiro fossem

susceptiveis de criar ou aumentar uma descompensacdo significativa nos resultados do periodo.

Todas as restantes regras de classificagdo e mensuramento relativamente a passivos financeiros
existentes na IAS 39 permanecem inalteradas na IFRS 9 incluindo as regras da separa¢do de derivados

embutidos e o critério para ser reconhecidos ao justo valor por proveitos e perdas.

2.2.Principios de consolidagao
Os métodos de consolidagdo adoptados pelo Grupo sdo os seguintes:
2.2.1. Investimentos financeiros em empresas do Grupo

As participagdes financeiras em empresas nas quais o Grupo detenha, directa ou indirectamente mais de
50% dos direitos de voto em Assembleia Geral de Accionistas e/ou detenha o poder de controlar as suas
politicas financeiras e operacionais (definicdo de controlo adoptada pelo Grupo), foram incluidas nestas
demonstragdes financeiras consolidadas pelo método de consolidagdo integral. As empresas

consolidadas pelo método de consolidagdo integral encontram-se detalhadas na Nota 5.

O capital proprio e o resultado liquido correspondente a participagdo de terceiros nas empresas
subsididrias sdo apresentados separadamente na demonstragao da posicao financeira consolidada e na
demonstragao consolidada de resultados, respectivamente na rubrica interesses que nao controlam. Os

prejuizos e ganhos aplicaveis aos interesses que ndo controlam sdo imputados aos mesmos.

Os activos e passivos de cada empresa do grupo sao identificados ao seu justo valor na data de aquisi¢ao
ou assungao de controlo, tal como previsto na IFRS 3 — “Concentragdes de Actividades Empresariais”,
durante um periodo de 12 meses apds aquela data. Qualquer excesso do custo de aquisi¢cdo acrescido do
justo valor de eventuais interesses previamente detidos e do valor dos interesses sem controlo face ao
justo valor dos activos e passivos liquidos adquiridos é reconhecido como “Goodwill” (Nota 2.2.3.). Caso o
diferencial entre o custo de aquisicdo acrescido do justo valor de eventuais interesses previamente
detidos e do valor dos interesses sem controlo e o justo valor dos activos e passivos liquidos adquiridos

seja negativo, o mesmo é reconhecido como rendimento do exercicio.

Os interesses que ndo controlam sdo apresentados pela respectiva proporg¢ado do justo valor dos activos e

passivos identificados.

195



Relatério & Contas| 2012

Os resultados das filiais adquiridas ou vendidas durante o exercicio sdo incluidos nas demonstra¢des de

resultados desde a data da sua aquisi¢do ou até a data da sua venda, respectivamente.

Sempre que necessario, sdo efectuados ajustamentos as demonstragdes financeiras das filiais para
adequar as suas politicas contabilisticas as usadas pelo Grupo. As transacgdes, os saldos e os dividendos

distribuidos entre empresas do Grupo sdo eliminados no processo de consolidagao.

As transac¢des em moeda estrangeira sdo convertidas para a moeda de relato na data em que ocorrem.

Os activos e passivos financeiros sdo transpostos para a moeda de relato ao cambio da data do balango.

2.2.2. Investimentos financeiros em Associadas / Empreendimentos Conjuntos

Os investimentos em empresas associadas no qual a Sociedade tem influéncia significativa na gestao,

regista pelo método de equivaléncia patrimonial assim como os empreendimentos conjuntos.

De acordo com o método de equivaléncia patrimonial, a participagao é ajustada anualmente de acordo
com o valor da participagao nos resultados liquidos por contrapartida de ganhos ou perdas do exercicio e
pelos dividendos recebidos, bem como pelas outras variagdes patrimoniais ocorridas nas participadas por

contrapartida da rubrica de “Outras Reservas”.
196

2.2.3. Goodwill

O Goodwill representa o excesso do custo de aquisigdo sobre o justo valor liquido dos activos, passivos e
passivos contingentes identificdveis de um investimento em empresas do Grupo, empresas controladas
conjuntamente ou empresas associadas, na respectiva data de aquisicado, em conformidade com o
estabelecido na IFRS 3 Concentragbes Empresariais. Caso o valor do Goodwill seja negativo este é
reconhecido como rendimento na data de aquisi¢cao, apds a reconfirmagao do justo valor dos activos,

passivos e passivos contingentes na rubrica Outros Rendimentos e Ganhos.

As diferencas positivas entre o custo de aquisicdo dos investimentos em entidades sedeadas no
estrangeiro e o justo valor dos activos e passivos identificadveis dessas entidades a data da sua aquisi¢do,
encontram-se registadas na moeda funcional das mesmas, sendo convertidas para a moeda de reporte
do Grupo (Euros) a taxa de cambio em vigor na data das demonstracGes financeiras. As diferencas

cambiais geradas nessa conversdo sdo registadas na rubrica de reservas de conversado, no capital prdprio.

O Goodwill originado em aquisicOes anteriores a data de transicdo para IFRS (1 de Janeiro de 2004) foi
mantido pelos valores apresentados de acordo com os principios contabilisticos geralmente aceites em

Portugal aquela data, e foi objecto de testes de imparidade a data das demonstracdes financeiras. O
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“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.

O 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 demonstracdo de resultados do exercicio na rubrica “Provisdes e perdas por

imparidade”. 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 operagado dentro dessa
unidade é alienada, o goodwill associado com a operacdo alienada é incluido no valor contabilistico da
operacdo para determinar o ganho ou perda da operagdo. O goodwill desreconhecido nestas
circunstancias € mensurado com base nos valores relativos entre a operagao alienada e a por¢do da

unidade geradora de caixa mantida.

Na alienagdo de uma subsidiaria, associada ou entidade conjuntamente controlada, o correspondente

Goodwill é incluido na determinagao da mais ou menos-valia.

2.2.4. Conversao de demonstragoes financeiras expressas em moeda estrangeira

Caso a empresa seja estrangeira os activos e passivos das demonstragdes financeiras sdo convertidos
para a moeda funcional do Grupo, o Euro, utilizando as taxas de cdmbio a data da demonstracdo da
posicdo financeira. Os gastos e rendimentos bem como os fluxos de caixa sdo convertidos para Euros
utilizando a taxa de cambio data transac¢do. As diferengas cambiais resultantes da conversdo sdo
registadas na rubrica de Reserva de conversao cambial, as diferencgas até 1 de Janeiro de 2004, data de

transicao para as “IFRS”, sdao anuladas por contrapartida da rubrica de Resultados transitados.

O Goodwill e ajustamentos de justo valor que resultam da aquisicdo de empresas estrangeiras, que sdo
considerados activos e passivos da entidade adquirida sdo transpostas para Euros utilizando a taxa de

cambio do final do exercicio.

Na alienacdo de uma empresa estrangeira, o valor correspondente a diferenca cambial acumulada é
reconhecida como ganho ou perda na demonstracdo de resultados, caso exista perda de controlo, ou

para interesses minoritarios caso esta perda de controlo ndo aconteca.

As cotagOes utilizadas na conversdo de moeda local para euros foram as seguintes:
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Moeda Dez-12 Dez-11
Final do exercicio Média do exercicio | Final do exercicio Média do exercicio

Real Brasileiro 0,37136 0,39761 0,41321 0,42894
Dolar Americano 0,75775 0,77373 0,77405 0,71762
Kwanza Angolano 0,00770 0,00777 0,00747 0,00737
Metical Mogambicano 0,02675 0,02806 0,02895 0,02475

(Unidade monetéaria - Euros)

2.3. Activos Fixos Tangiveis

Os activos fixos tangiveis adquiridos até 1 de Janeiro de 2004 (data de transi¢do para IFRS), encontram-se
registados ao custo de aquisicdo, reavaliado, quando aplicavel, de acordo com as disposi¢oes legais até

aquela data, deduzido das amortizagdes e das perdas por imparidade.

O grupo adoptou o método de revalorizagao para Terrenos e Edificios.

Subsequentemente, o Grupo decidiu manter o custo de aquisicdo dos seus tangiveis (incluindo custos

directamente atribuiveis), com excepc¢do dos terrenos e edificios onde adoptou o método do justo valor.

Todos os terrenos e edificios foram revalorizados tendo por base o justo valor de uma avaliagdo
efectuada, em referéncia a 31 de Dezembro de 2012, por avaliadores profissionais qualificados e

independentes.

= As avaliacdes foram efectuadas ao valor de mercado, entendendo-se por valor de mercado, ou
“presumivel valor de transac¢do em mercado aberto” (“Open Market Value”), e projec¢Ges 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 reflectem
avaliagdes correntes de mercado quanto a incerteza na quantia e tempestividade dos fluxos de

caixa.

Os terrenos apresentam-se pelo valor resultante da revalorizagdo liquida de perdas por imparidade
acumuladas e ndo sao sujeitos a amortizagdes. Esta revalorizagao sera efectuada anualmente, ou sempre

gue as condi¢Ges o justifiquem.

Os ganhos provenientes da revalorizagao dos terrenos e edificios sdao reconhecidos na conta Excedentes
de Revalorizagdo excepto até ao ponto em que se destinem a compensar perdas de imparidade
anteriores caso em que serdo reconhecidos em resultados na rubrica de Imparidade de Investimentos

N3o Depreciaveis (Aumentos/Reducgdes).

A amortizagdo dos activos tangiveis é registada numa base sistematica ao longo do periodo de vida util
estimado do bem. As amortizacGes sdo calculadas com base no método das quotas constantes, de
acordo, com a vida util estimada dos bens, a partir da data em que os mesmos se encontram disponiveis

para ser utilizados.
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Equipamento Béasico 4
Equipamento Transporte 4
Ferramentas e Utensilios 3-4

Equipamento Administrativo 4-8
Outras Imobilizagdes Corpéreas 4-8

Os bens adquiridos em regime de locacdo financeira sdo amortizados utilizando as mesmas taxas dos

restantes activos fixos tangiveis, ou seja, tendo por base a respectiva vida util.

O gasto com amortiza¢des é reconhecido na demonstracdo de resultados na rubrica “Gastos/reversdes

de depreciacdo e amortizacdo”.

Os custos com substituicdes e grandes reparagdes sdo capitalizados sempre que aumentem a vida util do
imobilizado a que respeitem e sdo amortizadas no periodo remanescente da vida util desse imobilizado

ou no seu préprio periodo de vida util, se inferior.
A avaliacdo de edificios e outras construcdes é efectuada anualmente.

A empresa avalia, anualmente, se existe qualquer indicacdo de que um activo possa estar com
imparidade. Se existir qualquer indicacdo, a empresa estima a quantia recuperavel do activo (que é a
mais alta entre o justo valor do activo ou de uma unidade geradora de caixa menos os custos de vender e
o seu valor de uso) e reconhece nos resultados do exercicio a imparidade sempre que a quantia

recuperavel for inferior ao valor contabilistico.

As reversOes de imparidade sdo reconhecidas em resultados (a ndo ser que o activo esteja escriturado
pela quantia revalorizada, caso em que é tratado como acréscimo de revalorizacdo) e ndo devem exceder
a quantia escriturada do bem que teria sido determinada caso nenhuma perda por imparidade tivesse

sido reconhecida anteriormente.

2.4.Propriedades de Investimento

As propriedades de investimento sdo constituidas por terrenos e edificios detidos para obtencdo de

rendas ou para valoriza¢do do capital.

A empresa decidiu adoptar o modelo do Justo valor na valorizagdo 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 dispéndio directamente atribuivel (por exemplo, remuneragdes
profissionais por servicos legais, impostos de transferéncia de propriedade e outros custos de
transacgdo); (ii) Apds o reconhecimento inicial, todas as propriedades de investimento sdo

mensuradas pelo justo valor, ndo sendo amortizadas.
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As propriedades de investimento foram sujeitas a avaliagdo por avaliadores profissionais qualificados e

independentes, com referéncia a data de 31 de Dezembro de 2012 e em 31 de Dezembro de 2011.

= As avaliagGes foram efectuadas ao valor de mercado, entendendo-se por valor de mercado, ou
“presumivel valor de transac¢do em mercado aberto” (“Open Market Value”), e projeccGes 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 reflectem
avaliagOes correntes de mercado quanto a incerteza na quantia e tempestividade dos fluxos de

caixa.

Foi considerado que os imdveis se encontram livres de quaisquer dnus ou encargos. Importa ainda
realcar que neste processo de reavaliagdo ndo sdo tidas em conta quaisquer condicionantes de natureza
comercial ou de obsolescéncia econdmica dos negdcios exercidos nos imédveis, sendo estes avaliados tal

Ccomo se encontram e com os seus usos actuais.

Os gastos incorridos com propriedades de investimento em utilizagdo, nomeadamente manutengdes,
reparagdes, seguros e impostos sobre propriedades (imposto municipal sobre iméveis), sdo reconhecidos
na demonstracdo dos resultados do exercicio a que se referem. As beneficia¢Bes, relativamente as quais
se estima que gerem beneficios econdmicos adicionais futuros, sdo capitalizadas na rubrica de

“Propriedades de investimento”.

2.5.0utros Activos Intangiveis

Activos intangiveis adquiridos separadamente sao mensurados, na data do reconhecimento inicial, ao

custo.

O custo dos activos intangiveis adquiridos numa concentragao de actividades empresariais é o seu justo

valor a data de aquisi¢do.

Apds o reconhecimento inicial, os activos intangiveis apresentam-se ao custo menos amortizagdes

acumuladas e perdas por imparidade acumuladas.

As amortizac¢Oes sdo calculadas numa base duodecimal utilizando os seguintes métodos:

Programas de Computador Linha Recta

As taxas de amortizagdo estdo definidas tendo em vista amortizar totalmente os bens até fim da sua vida

util esperada e sdo as seguintes:
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Taxa de Amortizacao

Programas de Computador 33,33
As vidas Uteis dos activos intangiveis sdo avaliadas entre finitas ou indefinidas.

Os activos intangiveis com vidas uUteis indefinidas ndo sdo amortizados mas sdo testados anualmente
guanto a imparidade independentemente de haver ou ndo indicadores de que possam estar em

imparidade.

Os activos intangiveis com vidas Uteis finitas sdo amortizados durante o periodo de vida econdmica
esperada e avaliados quanto a imparidade sempre que existe uma indicagdo de que o activo pode estar

em imparidade.

A imparidade destes activos é determinada tendo por base os critérios descritos nos activos fixos

tangiveis.

As reversdes de imparidade sdao reconhecidas em resultados e ndo devem exceder a quantia escriturada
do bem que teria sido determinada 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 manutengdo e ao desenvolvimento dos Programas de computador s3ao reconhecidos como
gastos quando incorridos por se considerar que ndo sdo mensuraveis com fiabilidade e/ou ndo geram

beneficios econdmicos futuros.

2.6. Outros activos financeiros

Como forma de controlar os riscos das suas actividades, nomeadamente o risco de taxa de juro e

risco cambial, a sociedade optou por investir em instrumentos derivados.

Os instrumentos financeiros derivados, sdo inicialmente registados pelo seu custo, e sdo mensurados ao

justo valor, com as varia¢des de justo valor reconhecidas nos resultados do periodo.

Os indexantes, conveng¢des de cdlculo, datas de refixacdo da taxa de juro e de cambio sdo as mais
coincidentes possiveis as condi¢Ges estabelecidas para os empréstimos subjacentes contratados,

configurando uma relagdo perfeita de cobertura.
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2.7. Clientes

As contas a receber de Clientes sdo mensuradas, aquando do reconhecimento inicial, de acordo com os
critérios de mensuracdo de PrestagGes de Servigos descritos no ponto 2.19. desta nota, sendo

subsequentemente mensuradas ao justo valor.

Sempre que exista uma evidéncia objectiva de imparidade, a empresa reconhece uma perda por
imparidade na demonstragdo de resultados. A evidéncia objectiva de que um activo financeiro ou um
grupo de activos podera estar em imparidade tem em conta dados observaveis que chamem a atengao

sobre os seguintes eventos de perda:

= Significativa dificuldade financeira do devedor;

= Quebra contratual, tal como ndo pagamento ou incumprimento no pagamento do
juro ou amortizac¢do da divida;

= As empresas englobadas na consolidacdo, por razdes econdmicas ou legais
relacionados com a dificuldade financeira do devedor, ofereceram ao devedor
concessdes que de outro modo ndo considerariam;

= Tornar -se provdvel que o devedor ird entrar em faléncia ou qualquer outra
reorganizacao financeira;

= Informagdo observavel indicando que existe uma diminuicdo na mensuracdo da
estimativa dos fluxos de caixa futuros de um grupo de activos financeiros desde o seu

reconhecimento inicial.

2.8. 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 publicos) encontram-se valorizadas ao justo

valor.

2.9. Diferimentos

Esta rubrica reflecte as transacgdes 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 especializagdo dos exercicios relativamente a

generalidade das rubricas das demonstragdes financeiras.
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Assim sendo:

= Os proveitos decorrentes da prestacdo de servicos sdao reconhecidos na demonstracdo de
resultados com referéncia a fase de acabamento da prestac¢do de servigos a data do balanco;

= Os juros e proveitos financeiros sdo reconhecidos de acordo com o principio da especializacdo
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 2012:

Os diferimentos activos, mais concretamente seguros e rendas, encontram-se reconhecidos pelo
principio da especializacdo do exercicio, sendo registados os gastos imputdveis ao periodo corrente e

cujas despesas apenas ocorrerdo em periodos futuros.

Os diferimentos passivos integram o valores inerentes a rendas a reconhecer em exercicios futuros.

2.10. Caixa e equivalentes de caixa

Os montantes incluidos na rubrica de “Caixa e equivalentes de caixa” correspondem aos valores de caixa,
depdsitos bancdrios, depdsitos a prazo e outras aplicagdes de tesouraria venciveis a menos de trés

meses, e que possam ser imediatamente mobilizaveis com risco insignificante de alteragao de valor.

2.11. Activos classificados como detidos para venda e passivos directamente associados aos

activos classificados como detidos para venda

Esta rubrica inclui activos (ou grupos para alienagdo) cuja quantia escriturada serad recuperada
principalmente através de uma transac¢ao de venda, em lugar de o ser pelo uso continuado, e que

satisfazem as seguintes condigbes:

=  Estdo disponiveis para venda imediata na sua condigao presente, sujeito apenas aos termos que
sejam habituais e costumeiros para a venda de tais activos (ou grupos para alienagdo) e

= Asuavenda é altamente provavel. Isto é:

A hierarquia de gestdo apropriada esta empenhada num plano para vender o activo (ou grupo

para alienagdo);

Foi iniciado um programa para localizar um comprador e concluir o plano;
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O activo (ou grupo para alienagdo) foi amplamente publicitado para venda a um preco que é

razoavel em relagdo ao seu justo valor corrente;

A venda serd concluida no prazo de um ano a partir da data da classificagdo.

Imediatamente antes da classificacdo inicial dos activos (ou grupos para alienagdo) como detidos para
venda, as quantias escrituradas dos activos (ou de todos os activos e passivos do grupo) sdo mensuradas

de acordo com as normas aplicdveis.

Na data do reconhecimento inicial, os activos (ou grupos para alienacdo) 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 concentra¢do de actividades empresariais, pelo justo valor menos

os custos de vender.

Qualquer redugdo inicial ou posterior do activo (ou grupo para alienagdo) 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 activo é reconhecido, mas ndo para

além da perda por imparidade cumulativa que tenha sido reconhecida anteriormente.

Os activos enquanto estiverem classificados como detidos para venda ou enquanto fizerem parte de um

grupo para alienacdo classificado como detido para venda ndo sdo depreciados (ou amortizados).

Os juros e outros gastos atribuiveis aos passivos de um grupo para alienagao classificado como detido

para venda continuam a ser reconhecidos.

2.12. Capital

2.12.1. Capital Realizado

Em cumprimento do disposto no art.2 272 do Cddigo das Sociedades Comerciais (CSC) o contrato de

sociedade indica o prazo para realizacdo do capital subscrito e ndo realizado a data da escritura. ’

2.12.2. AccOes proprias

O contrato de sociedade n3do proibe totalmente a aquisicao de acgdes préprias nem reduz os casos de

permissao de aquisicao licita de ac¢des descritos nos n2s 2 e 3 do art.2 317 do CSC.

O numero de ac¢les detidas esta dentro do limite estabelecido no n? 2 do art.2 317 do CSC, ou seja, ndo

excedem 10% do capital da sociedade.
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De acordo com o mesmo artigo, enquanto as acgdes pertencerem a sociedade, encontra-se indisponivel

para distribuicdo uma reserva de montante igual aquele pelo qual elas se encontram contabilizadas.

2.12.3. Prémios de emissdo

Esta rubrica inclui ndo sé os prémios mas também, a deduzir, os custos associados a emissdo de

instrumentos de capital proprio.

De acordo com o art.2 295 do CSC estes prémios estdo sujeitos ao regime da reserva legal o que significa
gue ndo sdo distribuiveis a ndo ser em caso de liquidagdo e que s6 podem ser utilizados para absorver
prejuizos, depois de esgotadas todas as outras reservas, ou para incorporagdo no Capital Social (art.2 296

do CSC).

2.12.4. Reservas
a) Reserva Legal

De acordo com o art.2 295 do CSC, pelo menos 5% do resultado tem de ser destinado a constituicao ou

refor¢o da reserva legal até que esta represente pelo menos 20% do capital social.

A reserva legal nao é distribuivel a ndo ser em caso de liquidagdao e sé pode ser utilizada para absorver
prejuizos, depois de esgotadas todas as outras reservas, ou para incorporag¢ao no capital social (art.2 296

do CSC).

b) Reservas de Revaloriza¢do e Outras Reservas

Esta rubrica inclui reservas de reavaliagdo efectuadas nos termos dos anteriores PCGA e as efectuadas na
data de transicao, liquidas dos correspondentes impostos diferidos, e que ndo s3o apresentadas na

rubrica Excedentes de Revalorizagao pelo facto de a entidade ter adoptado o método do custo.

As reservas de reavaliagdo efectuadas ao abrigo de diplomas legais, de acordo com tais diplomas, sé
estdo disponiveis para aumentar capital ou cobrir prejuizos incorridos até a data a que se reporta a

reavaliacdo e apenas depois de realizadas (pelo uso ou pela venda).

Inclui também as reservas que resultam da revalorizacdao efectuada na data de transi¢do, as quais s6

estdo disponiveis para distribuicdo depois de realizadas (pelo uso ou pela venda).

A reserva de revalorizacdo dos activos fixos tangiveis ao justo valor ndo é distribuivel aos accionistas

porque ndo se encontra realizada.
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2.12.5. Reserva de Conversao Cambial

A moeda de apresentacdo das demonstracgdes financeiras é o Euro.

Esta rubrica reflecte as diferencas de transposicio de demonstracBes financeiras das entidades
englobadas na consolidacdo sempre que a sua moeda funcional (ambiente econémico principal no qual
operam) ndo é o Euro e que resultam de a data de cada balango, os activos 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 transacgao.

2.12.6. Resultados transitados

Esta rubrica inclui os resultados realizados disponiveis para distribuicdao aos accionistas e, de acordo com
o n? 2 do art.2 32 do CSC, sé estardo disponiveis para distribuicao quando os elementos ou direitos que

Ihes deram origem forem alienados, exercidos, extintos ou liquidados.

2.12.7. Resultado liquido do periodo

Sao reconhecidos nesta rubrica os rendimentos e gastos do exercicio.

2.13. Provisoes

Uma provisdo é um passivo de tempestividade ou quantia incerta.

As provisGes 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 resolugdo dessa

obrigacdo ocorra uma saida de recursos e o montante da obrigagdo possa ser razoavelmente estimado.

As provisdes sao mensuradas ao valor presente dos dispéndios estimados para liquidar a obrigacdo
utilizando uma taxa que permite reflectir a avaliagdo de mercado para o periodo do desconto e para o

risco da provisdao em causa.
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2.14. Responsabilidades sobre beneficios de reforma

O Grupo assumiu o compromisso de conceder aos seus colaboradores admitidos até 1980, prestacdes
pecunidrias a titulo de complementos 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 ultimo saldrio como trabalhador activo e o valor pago pela Seguranca Social a

titulo de reforma.

A fim de estimar as suas responsabilidades com os complementos de reforma, o Grupo obtém,
anualmente estudos actuariais elaborados por uma entidade independente e especializada, de acordo
com o método denominado por “Projected Unit Credit” e pressupostos e bases técnicas e actuariais

internacionalmente aceites.

Nos planos de beneficios definidos, o reconhecimento e mensuragao das responsabilidades sao

efectuados 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 projectada;
= Tendo por base pressupostos actuariais préprios do pais onde se encontram localizados os 207

beneficiarios.
O custo dos servigos passados dos empregados no activo é reconhecido:

(i) de imediato, na parte ja vencida, e
(ii) numa base linear durante o periodo remanescente dos anos de servico, no que respeita a

componente ainda ndo vencida.

As quantias ainda por reconhecer como gastos sdo apresentadas no balanco a deduzir ao valor das

responsabilidades a pagar, na rubrica beneficios pds-emprego.
O Grupo adopta o método do “corridor” pelo que:

= Os ganhos e perdas actuariais acumulados ndo reconhecidos em anos anteriores e que
excedem o mais alto entre 10% do valor mais alto entre a obrigacdo presente dos beneficios
definidos nessa data (antes da dedugdo dos activos do plano) e 10% do justo valor de
quaisquer activos do plano nessa data, sdo reconhecidos em gastos com o pessoal na
proporcao do tempo remanescente de anos de servico;

= Os ganhos e perdas actuariais acumulados ndo reconhecidos em anos anteriores, liquidos

do reconhecimento no ano, e os ganhos e perdas actuariais originados no ano de relato sao
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apresentados no balanco a deduzir ao valor das responsabilidades a pagar, na rubrica

beneficios pds-emprego.

As responsabilidades a pagar quer as Sociedades Gestoras dos Fundos quer directamente aos
empregados do Grupo (para as situagcdes em que ndo existe qualquer fundo constituido) encontram-se
reflectidas na rubrica beneficios pds-emprego. As responsabilidades sdo compostas pelas seguintes

parcelas:

= Valor presente da obrigacdo (utilizando uma taxa de desconto baseada em obrigacGes de alta
qualidade), menos

= Justo valor dos activos dos Planos que existam;

= Custo dos servicos passados ainda ndo reconhecido;

= Ganhos e perdas actuariais acumuladas por reconhecer de acordo com o método do “corridor”.

2.15. Gastos com Pessoal

Os gastos com o pessoal sdao 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:

2.15.1. Férias e Subsidios de férias

De acordo com a legislagdo laboral em vigor os empregados tém direito a férias e a subsidio de férias no

ano seguinte aquele em que o servigo é prestado.

Assim, foi reconhecido nos resultados do exercicio um acréscimo do montante a pagar no ano seguinte o

qual se encontra reflectido na rubrica “Outras Contas a Pagar”.

2.15.2. Beneficios de Cessao de Emprego

N3do existem beneficios definidos ou contratualizados em caso de cessacdo de emprego, a empresa
concede aos seus empregados e administradores o disposto por lei no cddigo do trabalho. Por este

motivo ndo existem quaisquer provisGes constituidas para esta rubrica.
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2.16. Empréstimos

Os empréstimos sdo inicialmente reconhecidos no passivo pelo valor nominal recebido, liquido de
despesas com a emissdo, o qual corresponde ao respectivo justo valor nessa data. Subsequentemente, os
financiamentos sdo mensurados ao custo amortizado, que inclui todos os encargos financeiros calculados

de acordo com o método da taxa de juro efectiva.

Os encargos com financiamentos sdo contabilizados nos resultados financeiros da demonstracdao de

resultados, de acordo com o principio da especializacdo dos exercicios.
Os financiamentos através de obrigacGes convertiveis estdo valorizados ao justo valor por resultados.

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 respectivos derivados sdo apresentados em Outros activos financeiros
(vide 2.6), e como ndo correntes ou como correntes seguindo a mesma forma como o financiamento esta

apresentado no Balanco.

2.17. Passivos Financeiros
209
2.17.1. Fornecedores

As contas a pagar a fornecedores sdo reconhecidas inicialmente pelo respectivo justo valor e,

subsequentemente, sdo mensuradas ao justo valor.

2.17.2. Outras contas a pagar

As outras contas a pagar (Pessoal, Adiantamento de Clientes, Credores por acréscimo de gastos; Outros

credores) encontram-se mensuradas ao justo valor.

2.18 Saldos e transacgdes expressos em moeda estrangeira

As transacgdes registadas em moedas diferentes do Euro sdo convertidas para a moeda funcional do

Grupo, utilizando as taxas de cambio a data das transacgdes.

Os activos e passivos monetarios denominados em moeda estrangeira sdo convertidos pela taxa de

cambio a data da demonstragdo da posicdo financeira de cada periodo. Os activos e passivos ndo
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monetdrios denominados em moeda estrangeira e registados ao justo valor sdo convertidos utilizando a

taxa de cambio em vigor em que o justo valor foi determinado.

As diferencas cambiais tanto favordveis como desfavoraveis originadas pelas diferencas de cambio na
data das transacgdes e as verificadas no momento da cobranga, pagamentos ou a data da demonstragao
da posicdo financeira sdo registadas como rendimentos ou gastos na demonstra¢do de resultados do

exercicio, excepto as de valores ndo monetarias onde sdo reconhecidas no capital préprio do Grupo.

2.19 Vendas e PrestagGes de Servigos

As vendas e as prestagOes de servigos sao mensuradas pelo justo valor da retribuicdo recebida ou a

receber deduzido das quantias relativas a descontos comerciais e de quantidades concedidos.

Os rendimentos decorrentes de vendas sdo reconhecidos na demonstra¢do dos resultados quando os
riscos e beneficios inerentes a posse dos activos sao transferidos para o comprador e o montante dos
rendimentos possa ser razoavelmente quantificado. As vendas sdo reconhecidas pelo justo valor, liquidas

de impostos, descontos e outros custos inerentes a sua concretizagdo.

Nas prestagdes de servigos, embora o rédito somente seja reconhecido quando for provavel que os
beneficios econdmicos associados a transac¢do fluam para a empresa, quando surja uma incerteza acerca
da cobrabilidade de uma quantia ja incluida no rédito, a quantia incobravel, ou a quantia com respeito a
qual a recuperacdo 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 prestacOes de servicos é reconhecido quando o desfecho da transac¢do pode ser

estimado com fiabilidade o que ocorre quando todas as condi¢des seguintes sdo satisfeitas:

= A quantia de rédito pode ser mensurada com fiabilidade;

= E provavel que os beneficios econémicos associados a transac¢do fluam para a Sociedade;

= A fase de acabamento da transacgao a data do balan¢o pode ser mensurada com fiabilidade; e

= Os custos incorridos com a transacgdo e os custos para concluir a transac¢do podem ser

mensurados com fiabilidade.

2.20. Encargos financeiros com empréstimos obtidos

Os encargos financeiros relacionados com empréstimos obtidos sdo reconhecidos na demonstragao de
resultados do periodo a que respeitam e incluem juros suportados determinados com base no método da

taxa de juro efectiva .
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2.21 Imposto sobre o rendimento

O Imposto sobre o Rendimento do Periodo engloba os impostos correntes e diferidos do exercicio.

2.21.1 Imposto sobre o rendimento — Corrente

O imposto corrente 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 consolidacgdo.

O Grupo encontra-se sujeito a impostos sobre os lucros em sede de Imposto sobre o Rendimento das
Pessoas Colectivas (IRC) a taxa normal de 25%, incrementada em 1,5% pela derrama, que resulta numa
taxa de imposto agregada de 26,5%. A tributagdo do Grupo em sede de IRC é efectuada, no ambito do

regime especial de tributagdo dos grupos de sociedades.

O 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 consolidagao.

O imposto sobre o rendimento relativo as restantes empresas englobadas na consolidagdo é calculado as

taxas em vigor nos paises das respectivas sedes:

Pais Taxa de imposto
Dez-12 Dez-11

Portugal 26,5% 26,5%
Brasil 32% 32%
Holanda 29% 29%

Nos termos da legislagdo em vigor nas diversas jurisdicdbes em que as empresas englobadas na
consolidagdo desenvolvem a sua actividade, as correspondentes declara¢des fiscais estdo sujeitas a
revisdo por parte das autoridades fiscais durante um periodo que varia entre 4 e 5 anos, o qual pode ser
prolongado em determinadas circunstancias, nomeadamente quando existem prejuizos fiscais, ou

estejam em curso inspecges, reclamagbes ou impugnagdes.

O Conselho de Administragdo, suportado nas posi¢des dos seus consultores fiscais e tendo em conta as
responsabilidades reconhecidas, entende que das eventuais revisdes dessas declaragdes fiscais nao

resultardo correc¢Ges materiais nas demonstracdes financeiras consolidadas.
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2.21.2 Imposto sobre o rendimento — Diferido

Os activos e passivos por impostos diferidos resultam do apuramento de diferengas tempordrias

(dedutiveis e tributdveis) entre as bases contabilisticas e as bases fiscais dos activos e passivos do Grupo.
Os activos por impostos diferidos reflectem:

= As diferencas temporarias dedutiveis até ao ponto em que é provavel a existéncia de lucros
tributdveis futuros relativamente ao qual a diferenca dedutivel pode ser usada;
=  Perdas fiscais ndo usadas e créditos fiscais ndo usados até ao ponto em que seja provavel que

lucros tributaveis futuros estejam disponiveis contra os quais possam ser usados.

Diferengas temporarias dedutiveis sao diferengas temporarias das quais resultam quantias que sdo
dedutiveis na determinacdo do lucro tributdvel/perda fiscal de periodos futuros quando a quantia

escriturada do activo ou do passivo seja recuperada ou liquidada.
Os Passivos por Impostos Diferidos reflectem diferengas temporarias tributaveis.

As Diferencgas temporarias tributdveis sdo diferengas temporarias das quais resultam quantias tributdveis
na determinagdo do lucro tributavel/perda fiscal de periodos futuros quando a quantia escriturada do

activo ou do passivo seja recuperada ou liquidada.

Ndo sdo reconhecidos impostos diferidos relativos as diferencas temporarias associadas aos
investimentos em associadas e interesses em empreendimentos conjuntos por se considerar que se

encontram satisfeitas, simultaneamente, as seguintes condigdes:

= O Grupo é capaz de controlar a tempestividade da reversdo da diferenca temporaria; e

= E provavel que a diferenca temporaria ndo se revertera no futuro previsivel.
A mensurac¢ao dos Activos e Passivos por Impostos Diferidos:

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

=  Reflecte as consequéncias fiscais decorrentes da forma como o Grupo espera, a data do balanco,

recuperar ou liquidar a quantia escriturada dos seus activos e passivos.
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2.22. Activos e passivos contingentes

Um activo contingente é um possivel activo proveniente de acontecimentos passados e cuja existéncia sé
serd confirmada pela ocorréncia ou ndo de um ou mais acontecimentos futuros incertos ndo totalmente

sob o controlo da entidade.

Os activos contingentes ndo sdo reconhecidos nas demonstragbes financeiras para ndo 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 obrigagdo possivel que provém de acontecimentos passados e cuja existéncia so
serd 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:
Ndo é provavel que uma saida de recursos seja exigida para liquidar a obrigagdo, ou
A quantia da obrigacdo ndo pode ser mensurada com suficiente fiabilidade.

Os passivos contingentes ndo sdo reconhecidos nas demonstragdes financeiras para ndo resultarem no
reconhecimento de gastos que podem nunca se tornar efectivos. Contudo, sdo divulgados sempre que

existe uma probabilidade de exfluxos futuros que ndo seja remota.

2.23 Eventos Subsequentes

Os eventos ocorridos apds a data do balango que proporcionem informacgao adicional sobre situagdes

existentes a data do balango sdo reflectidos nas demonstragées financeiras consolidadas.

Os eventos ocorridos apds a data do balango que proporcionem informacdo sobre situa¢des ocorridas

apos essa data, se significativas, sdo divulgados nas notas as demonstragdes financeiras consolidadas.
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2.24 Informagdo por segmentos

A informacdo por segmentos é apresentada tendo em conta que cada segmento de negdécio é um
componente distinto do Grupo, que fornece produtos ou servicos distintos sujeitos a riscos e retornos

diferentes dos outros segmentos de negdcio.
Para efeitos de andlise de gestdo, o Grupo identifica os seguintes segmentos:

(i) Private Equity — Relativo as areas de navegacéao e técnicas da Grupo.
(ii) Activos Estratégicos - Relativo as empresas financeiras do Grupo
(iii) Investimentos Alternativos — Referente aos fundos de investimento
(iv) Imobilidrio — Referente a gestdo de imobilidrio

(v) Holding

Todavia, e dado a importancia econdmica dos negdcios desenvolvidos no ambito dos activos estratégicos,
e para efeitos das divulgagBes previstas na IFRS 8, o Grupo optou por desdobrar estes segmentos da

seguinte forma:

(i) Gestdo Discriciondria;
(ii) Gestdo de Fundos;
(iii) Corretagem;

(iv) Imobilidrio;

(v) Private Equity;

(vi) Outros

Na Nota 5 encontram-se identificadas as empresas incluidas na consolidagdo pelo método integral e

proporcional que foram associadas aos segmentos acima identificados.

O relato por segmentos de negdcio consta nos mapas apresentados na Nota 6, nos quais se complementa
a informacgao requerida na IFRS 8, obtendo-se para cada um destes segmentos de negdcio o detalhe

sobre a formagdo do seu resultado e a sintese dos activos e passivos das empresas nele incluidas.

3. Estimativas e Julgamentos

A preparacdo das demonstragdes financeiras consolidadas do Grupo obriga a Administracdo a proceder a
julgamentos e estimativas que afectam os valores reportados de proveitos, gastos, activos, passivos e
divulgagbes. Contudo, a incerteza em volta destas estimativas e julgamentos podem resultar em
ajustamentos futuros susceptiveis de afectarem os activos e passivos futuros. Estas estimativas foram

determinadas com base na melhor informagdo disponivel a data de preparagdo das demonstragbes

OREY

214



Relatério & Contas| 2012

financeiras consolidadas. Esta informagdo baseia-se em eventos histéricos, a experiéncia acumulada e
expectativas sobre eventos futuros. No entanto, poderdo 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 reflectido nas demonstragdes financeiras consolidadas do exercicio, incluem:

3.1. Vida util de activos tangiveis e intangiveis

A determinacdo das vidas Uteis dos activos, o método e as amortiza¢des a aplicar sdo fundamentais na
determinagao do valor das amortizagdes na demonstragcao de resultados de cada periodo. Sendo estes

valores determinados com a melhor informagdo disponivel para os activos considerados.

3.2. Revalorizagao de activos fixos tangiveis

Os Terrenos e Edificios sdo mensurados pelo método do justo valor, através de uma avaliacdo efectuada

por avaliadores profissionais qualificados e independentes.

3.3. Justo valor da Propriedades de Investimento

As propriedades de investimento sdo mensuradas ao justo valor.

A empresa decidiu adoptar o modelo do justo valor recorrendo a avaliagGes de profissionais qualificados

e independentes, conforme referido na Nota 2.4.

3.4. Imparidade

A determinacdo de perdas por imparidade, caso existam indicios, pode ter influéncia de varios factores,
sejam elas de disponibilidade futura de financiamentos, custo de capital, a estrutura regulatéria do
mercado ou outras alteragdes. Os indicadores na determinagdo da imparidade envolvem fluxos de caixa
esperados, taxas de descontos aplicdveis, vidas Uteis e valores residuais, que a Administragcdo tem em

conta na tomada de decisdo.
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3.5. Impostos diferidos activos

Sao reconhecidos impostos diferidos activos para todos os prejuizos recuperaveis na medida em que seja

provavel que venha a existir lucro tributdvel contra o qual as perdas possam ser utilizadas.

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
activos que podem ser reconhecidos tendo em conta a data e quantia provdveis de lucros futuros

tributaveis.

3.6. Reconhecimento de prestac¢oes de servigos e dos gastos inerentes

A Sociedade reconhece os réditos e os respectivos gastos no momento em que os mesmos se tornam

efectivos, ou seja, no momento em que a prestacdo de servicos é efectuada ou gasto é realizado.

A utilizagdo deste método requer que a Sociedade estime os réditos de servigos a prestar inerentes aos
gastos efectivos ja registados e os gastos a reconhecer inerentes a servigos ja prestados e ja totalmente

reconhecidos como rédito do exercicio.

3.7. Beneficios de reforma

O valor presente das responsabilidades com beneficios de reforma é calculado com base em
metodologias actuariais, as quais utilizam determinados pressupostos actuariais. Quaisquer alteragdes
desses pressupostos terdao impacto no valor contabilistico das responsabilidades. Os principais
pressupostos actuariais utilizados no calculo das responsabilidades com beneficios de reforma estdo
descritos na Nota 26. A Empresa tem como politica rever periodicamente os principais pressupostos

actuariais, caso o seu impacto seja material nas demonstragdes financeiras.

3.8. Operagoes descontinuadas

Em 1 de Junho de 2009 o Grupo aprovou a passagem dos negdcios nado financeiros para um fundo private
equity. Tendo em conta a estratégia do Grupo, classificaram-se como unidades operacionais
descontinuadas até 2011, as empresas ndo financeiras, passando em 2012 a estar registadas em
investimentos financeiros.

No que respeita aos activos e passivos detidos para venda ver Nota 20.
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3.9 Justo valor dos instrumentos financeiros

Quando o justo valor dos activos e passivos financeiros a data de balango consolidado nao é determinavel
com base em mercados activos, este é determinado com base em técnicas de avaliagdo 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 varidveis observaveis no mercado mas quando
tal ndo é possivel, torna-se necessario um certo grau de julgamento para determinar o justo valor, o qual

abrange consideracdes sobre o risco de liquidez, o risco de crédito e volatilidade.

4. AlteragGes de politicas contabilisticas

Da aplicacdo das normas mencionadas na nota 2.1 (normas que ndo foram adoptadas e cuja aplicagdo é
obrigatéria apenas em exercicios futuros), ndo sdo esperados impactos relevantes para as demonstracgdes

financeiras do Grupo.

4.1 Alteracao de estimativas e erros

Os efeitos das alteracGes das estimativas sdo reconhecidos de forma prospectiva.
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O efeito das alteragdes dos erros sdo reconhecidos de forma retrospectiva.

5. Consolidagao
5.1 Alteragdes no perimetro de consolidacao
As alteragOes ocorridas no perimetro de consolida¢do até Dezembro de 2012 respeitam a:
=  Criacdo da NovaBrazil Investments Holding, Orey Holding Malta Ltd., Orey Investments Malta Ltd
consolidando-se pelo método integral a 100%.
* Em 1 deJunho de 2012 e com a passagem dos negdcios ndo financeiros para o fundo de private
equity, as empresas que se encontram no fundo deixam de ser consolidadas pelo método

integral que passou a ser feito pelo método de equivaléncia patrimonial, conforme politica

descrita na Nota 2.2.2.

5.2 Empresas Incluidas na Consolidagao

a) Empresas do grupo consolidadas pelo método integral



Em 31 de Dezembro de 2012, as empresas incluidas na consolidagdao pelo método integral, suas sedes

sociais e proporg¢ao do capital detido, foram as seguintes:

NOME SEGMENTO SEDE Capital Social

Sociedade Comercial Orey Antunes S.A.

Orey Investments Holding BV

Orey Financial IFIC, S.A.

Orey Capital Partners GP,Sarl
Orey Capital Partners SCA SICAR

Orey Management (Cayman) Ltd

Orey Management BV

Orey Investments NV

Football Players Funds Management Ltd

TRF Initiatoren Gmbh

TRF Transferrechtefonds 1 Management Gmbh

Orey Financial Brasil, S.A.

Orey Financial Holding

Outros

Outros

Gestéao de Fundos /
Gestéo Discricionéaria /
Corretagem
Gest&o de Fundos /
Gestéo Discricionaria /
Corretagem
Private Equity
Gestéo de Fundos /
Gestéo Discricionéaria /
Corretagem
Gest&o de Fundos /
Gestéo Discricionaria /
Corretagem
Gestéo de Fundos /
Gestéo Discricionéaria /
Corretagem
Gestéo de Fundos /
Gestéo Discricionaria /
Corretagem
Gest&o de Fundos /
Gestéo Discricionaria /
Corretagem
Gestéo de Fundos /
Gestéo Discricionéaria /
Corretagem
Gesté&o de Fundos /
Gestao Discricionaria /
Corretagem
Gestéo de Fundos /
Gestao Discricionéaria /

Lishoa

Amesterdédo- Holanda

Lisboa

Luxemburgo
Luxemburgo

Cayman Islands

Amesterddo- Holanda

Curacao-Antilhas Holandesas

Cayman Islands

Munique-Alemanha

Munique-Alemanha

Sao Paulo- Brasil

Sé&o Paulo- Brasil

Corretagem
Orey Servigos e Organizagédo, SA Outros Lisboa
NovaBrazil Investments Holding Outros Amesterdéo- Holanda
Orey Investments Malta Ltd Outros Malta
Orey Holding Malta Ltd Outros Malta
Orey- Gestéao Imobiliaria S.A. Imobiliario Lisboa
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12.000.000

10.000.000 EUR

11.500.000 EUR

35.000 EUR

15.833.500 EUR

42.384 usD

5.390.000 EUR

6.081 usD

40.000 EUR

25.000 EUR

25.000 EUR

600.000 Real

6.619.008 BRL

100.000 EUR

18.200 EUR
1.200 EUR
1.200 EUR

1.000.000 EUR

b) Empresas do grupo consolidadas pelo método de equivaléncia patrimonial

NOME Capital Social

Horizon View - Navegacéo e Tréansitos, S.A.
Orey Comércio e Navegacgéo, Lda.

Atlantic Lusofrete - Afretamentos, Transportes e Navegagé&o, S.A.
Mendes & Fernandes - Serv. Apoio a Nav. Lda
CMA-CGM Portugal - Agentes de Navegacéo, S.A.
OA International Antilles NV
Orey Apresto e Gestdo de Navios Lda
Orey (Cayman) Ltd.

Orey Shipping SL
Storkship- Navegacéo, Transitos e Logistica S.A.
Orey (Angola) - Comércio e Servigos Lda
Orey Super Transportes e Distribuigéo Lda
Parcel Express - Expedicdes
OA Technical Representations- Rep.Nav.Ind. S.A.
Orey Técnica Servigos Navais Lda.
Sofema - Soc.Ferramentas e Maquinas Lda.
Contrafogo, Solucdes de Seguranca Lda.
Oilwater Industrial, Servigos e Representagdes S.A.
Lalizas Marine- Equipamentos Nauticos Lda
Oilmetric - Sociedade Gestora de Patriménios, S.A.
Orey Safety and Naval SA
Orey Industrial Representations SA
Secur- Comércio e Representacdes Lda
Segurvouga- Comércio e Assisténcia de Equipamentos de Seguranga SA
Orey Mogambique - Comércio e Servigos Lda
Orey Mauritius Transports and Logistics Ltd
Orey Transportes e Logistica Internacional

a) Empresas do grupo classificadas como detidas para venda

250.000
850.000
50.000
5.000
100.000
6.000
50.000
50.000
60.000
150.000
1.100.000
1.400.000
2.000.000
450.000
350.000
100.000
537.155
100.000
6.000
50.000
100.000
100.000
150.000
77.700
1.683.231
75.000
132.150

EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
usbD
EUR
usb
EUR
EUR
Kwanza
Kwanza
Kwanza
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
MZM
usD
uUsD
(Unidade monetaria - Euros)

Proporcéo Detida
2012 2011

100,00%  100,00%
100,00%  100,00%
100,00%  100,00%
100,00%  100,00%
100,00%  100,00%
100,00%  100,00%
100,00%  100,00%
100,00%  100,00%
70,00% 70,00%
70,00% 70,00%
100,00% 99,99%
100,00%  100,00%
100,00%  100,00%

10000%  0,00%
10000%  0,00%
100,00%  0,00%
10000%  100,00%

(Unidade monetaria - Euros)
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FAWSPE - Empreendimentos e Participacdes, S.A. Investimentos Alternativos S&o Paulo- Brasil 7.960.228 BRL 74,68% 72,20%
Araras BV Investimentos Alternativos Amesterdéo- Holanda 18.000 EUR 74,68% 100,00%
Op. Incrivél SGPS, S.A. Investimentos Alternativos Lisboa 50.000 EUR 100,00% 66,70%
OP. Incrivél Brasil Investimentos Alternativos Sé&o Paulo- Brasil 2.742.153 BRL  100,00% 66,70%
NovaOpIncrivel Investimentos Alternativos S&o Paulo- Brasil 4.003.167 BRL 100,00% 0,00%

(Unidade monetaria - Euros)

O Grupo espera em 2013, concluir o processo de liquidacdo das sociedades financeiras TRF Initiatoren
GmbH, TRF Transferrechtefonds 1 Management GmbH e Football Players Funds Management Ltd.. Ndo é
expectavel pela administracdo do Grupo que venham a ocorrer quaisquer perdas materiais com impacto

nas demonstragdes financeiras consolidadas.

6. Relato Por Segmentos

Conforme referido na nota 2.24., o Grupo apresenta, no ambito da IFRS 8, os seguintes segmentos:

(i) Gestdo Discricionaria;
(ii) Gestdo de Fundos;
(iii) Corretagem;

(iv) Imobilidrio;

(v) Private Equity

(vi) Outros

Assim, em 31 de Dezembro de 2012 e 31 de Dezembro de 2011, a reparticdo por segmentos por

actividade era a seguinte:

Operagoes em

Gestéo Gestéo de Total Ajustamentos e LGS Descontinuagéo e
Rubricas a Data de 31-12-2011 . 5 Corretagem Imobiliario Outros ) . = Operagdes em . . < Consolidado
Discricionaria Fundos Segmentos Eliminagdes e Disponiveis para
Continuidade
Venda
Réditos
Réditos Externos 1.701.544 1611177 3.723.821 296.675 2.009.629 9.342.845 (2.262.201) 7.080.644 24.254.626 31.335.270
Réditos Intersegmentos - - - 39.908 764.861 804.769 (804.769) - - -
Total dos Réditos 1.701.544 1611177 3.723.821 336.583 2.774.490 10.147.615 (3.066.971) 7.080.644 24.254.626 31.335.270
Resultados
Depreciagdes e Amortizagdes (33.033) (31.933) (49.051) - (228.664) (342.681) 13.668 (329.013) (790.249) (1.119.262)
de de - - - (261.350) - (261.350) (257.402) (3.948) (67.000) (70.948)
Método de Equivaléncia Patrimonial Associadas - - - - - - - - -
Resultado Segmental 76.651 38.442 (10.643) (75.748) (4.772.410) (4.743.708) (177.036) (4.920.744) 10.657.283 5.736.539
Activos Operacionais 3.805.015 3.602.934 8.327.257 10.203.672 47.287.207 73.316.085 (21.323.890) 51.992.195 43.795.957 95.788.152
Passivos Operacionais 453.725 429.628 992.975 6.826.002 36.676.130 45.378.460 (9.783.793) 35.594.667 33.738.873 69.333.540

(Unidade Montéria -Euros)

Operacoes em

. . Total das ¢
n
Rubricas a Data de 31-12-2012 Gestao Gestéode | oo oragem | Imobilidrio Outros | Private Equity | Total Segmentos| AUSTBMENIOS € | o0 o gegem | DeSCONtNUACE0 | o coigado
Discricionaria Fundos Eliminagdes y e Disponiveis
Continufdade
araVenda

Reditos

Réditos Externos 3.922.744 1.805.080 687.589 - 612.078 7.027.491 (188.609) 6.838.882 6.838.882

Réditos Intersegmentos - - - 2.053.129 2.053.129 (2.053.129) - -
Total dos Réditos 3.922.744 1.805.080 687.589 2.665.207 9.080.620 (2.241.738) 6.838.882 6.838.882
Resultados

Depreciacées e Amortizagoes (122.523) (65.415) (44.053) (133.612) (365.603) 3.009 (362.594) (362.594)

Imparidade de Propriedades de Investimento . - - . E - . . E

Método de Equivaléncia Patrimonial Associadas 20.931.362 20.931.362 (18.492.016) 2.439.346 2.439.346
Resultado Segmental 315.665 4.292 (125.872) (305.274) 5.948.506 19.457.970 25.295.288 (32.383.076) (7.087.788) 16.124.389 9.036.602
Activos Operacionais 10.871.410 5.002.560 1.905.570 11.590.765 44.163.919 96.255.878 169.790.103 (98.271.787) 71.518.316 15.270.859 86.789.175
Passivos Operacionais 1.519.656 694.444 264.527 7.438.369 34.874.888 234171 45.026.055 (1.227.925) 43.798.130 7.990.457 51.788.587

(Unidade Montéria -Euros)
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Os resultados operacionais destas unidades sdo analisados separadamente pela gestdo e todos os gastos
e proveitos sdo geridos separadamente e individualmente alocados nas unidades de cada segmento

operacional.

By

Aplicando as boas praticas de consolidagdo inerentes a IAS 27, as receitas inter-segmentais sdo

eliminadas da consolidagao.

Em 2012, o Grupo passou a desenvolver a actividade de "Private Equity”, enquanto segmento auténomo.
Também é expectavel que com o crescimento da actividade de “Concessdo de Crédito”, ainda em 2013, a

cumprir os critérios da IFRS 8 e assim ser apresentado como segmento.

7. Activos Fixos Tangiveis

Até Dezembro de 2012, o movimento ocorrido nas rubricas de activos fixos tangiveis, bem como nas

respectivas depreciagdes, foi o seguinte:

Terreno e Recursos Naturais 1188811 16390 (190.384) 960012 136.134 50.037 2161.000
Edificios e o construgdes 3.786.389 49.170 (571.151) 3154117 408.401 (343.926) - 6.483.000
Equipamento Basico 947.058 - - - - (2297) 944.761
Equipamento Transporte 149.149 - - - - - 149.149
Equipamento Administrativo 1.230.992 - - 71533 - (14.044) 1.288.480
Outras Activos Tangiveis 666.755 - - 3475 - - 670.230
Imobilizagdes em Curso 107.300 - - 600191 (242.021) - 465.470
Total activo bruto 8076453 65.560 (761.534) 4.789.328 302513 (293.889) (16341) 12.162.090

S5 B B S R a3 Saido el Dezd1 | inpaidase | Aumenos | Transerenca || Abues | Sadornaperie

Total D i e Perdas de 2.649.323 194.836 (608) 2.843550

Valor Liquido 5.427.130 65.560 (761.534) 4.594.492 302513 (293.889) (15.733) 9.318.540
(Unidade monetaria - Euros)

Conforme referido na Nota 2.3, os terrenos e os edificios e outras construgdes encontram-se registados
pelo modelo de revalorizagdo.

As respectivas quantias revalorizadas, referem-se a avaliagdo efectuada em 31 de Dezembro de 2012,
respeitam ao justo valor desses activos que foram determinadas através de avaliagdes e efectuadas nessa
mesma data por peritos avaliadores. Estas avaliagbes sdao internamente analisadas e submetidas a

aprovacao do dérgdo de gestao.

AL Pressuposto Valor Valor total da pendibiidads
Imoveis Valor Unitério / P Area Bruta Total m2 Valor das rendas/m2 (T.Actual ; T.
arrendamento / m2 renda
m2 Potencial)

R. Dos Trabalhadores do Mar, n°16, 2° piso, sala D Settibal 1.023€/m2 8,5€/m2 228 - - 9,97%

Prédio localizado na Rua Pinto Aradjo, n°187 Lega da

palmeira - Matosinhos 1.293€/m2 12,40€/m2 732
Edificio sito na Rua Roberto Ivens, n°317 - Matosinhos 531€/m2 3,31€/m2 407 - - 7,5%
Rua S&o Francisco de Borja, 63 - Lapa, Lisboa 5.780€/m2 - 1.892 - - 15,00%
Dois Armazéns localizados no complexo logistico Leziria
696,1€/m2 3,5€/m2 4.370 3,32€/m2 8.500€ 5,72%

Park em Forte da Casa - Vila Franca de Xira

Efectuar-se-do novas avaliagdes em 31 de Dezembro de 2013.
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Em 2012, o Grupo adquiriu, através de leasing imobilidrio (vide nota 25.) o imdvel sito na Rua S3o

Francisco Borja, 63 — Lapa.

8. Propriedades de Investimento

Conforme referido na Nota 2.4, as propriedades de investimento sdo constituidas por terrenos e edificios

detidos para obtencdo de rendas ou para valorizagao do capital.

O imével situado em Alcantara, bem como o imdvel situado na Rua dos Remolares, sdo alvo de hipoteca
pelo Banco Espirito Santo, como garantia do financiamento de médio-longo prazo, contraido pela
sociedade em 2008. Este financiamento, tem, a data de 31 de Dezembro de 2012, o valor actual de

3.250.000 Euros (Nota 25).

A evoluc¢do ocorrida nesta rubrica durante o ano de 2012 foi a espelhada na tabela abaixo:

Propriedades Saldo Inicial AquisicBes Dispéndios Ajust. Justo valor Ganhos e Perdas e Saldo Final em
P em Dez-11 quisie Subsequentes Liquidos < Dez-12

Rua Luisa Holstein, 18/ Rua Maria Isabel Saint-

A A 666.500 - 316.500 - 983.000
Léger, Alcantara

Campo Caido, Gondar Guimaraes - 67.249 - (39.949) - 27.300

Rua dos Remolares,12 a 18 -Lishoa 1.771.483 - - (122.483) - 1.649.000

Rua Luisa HoIstgln,ZO/R\ja Maria Isabel Saint- 2724.000 . R (214.000) ~ 2510.000
Léger, Alcantara

Rua do Patrocinio, 63 - 3°B Lisboa 86.000 2.380 - 14.620 - 103.000

Total propriedades de investimento 4.581.483 736.129 - (45.312) - 5.272.300

(Unidade Monetaria - Euro)

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 imodveis abaixo.

Ruados Remolares,12 a 18 -Lisboa 65.022 69.008

Rua Luisa Holste’ln,20/ RI;Ja Maria Isabel Saint- 52121 111.717
Léger, Alcantara

Ruado Patrocinio, 63 - 3°B Lisboa 610 610

Total 117.753 181.335

(Unidade Monetéria - Euro)

O justo valor foi determinado através de avaliagdes reportadas a data da posi¢ao financeira efectuadas
por consultores profissionais, especializados e independentes. Estas avaliagbes sdo internamente

analisadas e submetidas 4 aprovagao do érgao de gestao.

Os pressupostos e valores apurados pelos consultores utilizados a 31 de Dezembro de 2012 s3do descritos

em seguida:
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AT Pressuposto Valor Valor total da eI G
Propriedades de Investimento Valor Unitério / P Area Bruta Total m2 Valor das rendas/m2 (T.Actual ; T.
m2 arrendamento / m2 renda Potencial)

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

Alcantara 1.176€/m2 5,50 - 9,50€/m2 2.134 - - 8,3%
Rua Luisa Holstein, 18, Alcantara 1.238€/m2 4,75-9,5€/m2 794 - - 8%
Ruados Remolares, 12 a 18 - Lisboa 1.196€/m2 2,18- 18,106/m2 1.380 6,1€/m2 6240€ 4% ;9,5%
Rua do Patrocinio, 63 - 3°B Lisboa 1.688€/m2 9,25€/m2 69 0,73€/m2 51€ 2,4% ;5,8%
Campo Caido, Gondar, Guimarées 2,7€/m2 - 7.366

Durante o ano nao foram incorridas despesas com a reparagdo e manutengdo dos edificios.

Em 2012, o Grupo adquiriu, através de leasing imobilidrio (vide nota 25.) o imdvel sito na Rua Luisa

Holstein, 18 Alcantara.

9. Goodwill

O goodwill apurado na aquisicao de empresas do grupo, discrimina-se da seguinte forma:

Variagbes

Orey Financial IFIC, S.A. 8.009.266 - - - - - 8.009.266
Orey Valores- Sociedade Correctora S.A. 83.937 - - - - 83.937
TRF Initiatoren Gmbh 2.100 - - (2.100) -
TRF Transferrechtefonds 1 Management Gmbh 2.100 - - (2.100)
Orey Financial Brasil S.A. 1.983.915 - - (1.983.915) -
Full Trust -Soc Gestora de Patriménios S.A. 498.428 - - 498.428
Total 10.579.746 - - - - 8.591.631

(Unidade Monetaria - Euros)

Metodologia de avaliagdo

Para proceder a avaliacdo do Goodwill gerado na aquisicdo de empresas, o Grupo Orey utilizou como

metodologia 0 método dos cashflows descontados.

De acordo com esta metodologia, é apurado o valor intrinseco do negdcio com base na actualizacdo de
cash-flows estimados para um determinado periodo de tempo e do seu valor residual ou terminal. Este

valor residual, representa o valor actual estimado dos cashflows gerados apds o periodo explicito.

Assim, considerou-se o valor actual dos cashflows apurados com base no orcamento para os primeiros 3
anos, adicionou-se o valor actual dos 5 anos seguintes considerando uma taxa de crescimento nos
cashflows varidvel consoante as expectativas da actividade e por fim 5 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 reflicta o retorno para

0 negdcio esperado por investidores (de capital alheio e de capital proprio).
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E assim apurado o valor da empresa (negdcio) e estando as projeccdes realizadas sujeitas a diversas
variaveis externas que podem condicionar o alcangar das mesmas, os valores obtidos para a empresa sao
corrigidos com as probabilidades das demonstragdes financeiras previsionais que os suportam terem ou

nao pleno sucesso.
Probabilidade de pleno sucesso do business plan - 75%;85%
Probabilidade de % sucesso do business plan - 15%;10%
Probabilidade de insucesso do business plan - 10%;5%

Estas probabilidades podem variar de empresa para empresa, consoante o grau de risco inerente nos

or¢amentos de cada uma das empresas.

Apds a actualizagdo dos cashflows futuros e consideragdo das probabilidades é deduzido o valor da divida

liguida actual de modo a se atingir o valor dos capitais proprios.

Adicionalmente segue-se um quadro com os pressupostos utilizados.

Orey Financial IFIC Full Trust
Método utilizado Cash flows livres Cash flows livres
descontados descontados
Base utilizada Business Plans 2013 - 2017 Business Plans 2013 - 2017
Taxas de crescimento dos cash-flows de 2016 a 2021 (Orey Financial IFIC) e 2012 a 2016 (Full Trust) 2% 0% a 2%
Taxas de crescimento dos cash-flows a partir de 2021 (Orey Financial IFIC) e 2016 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 7,33% 14,60%
WACC +1 p.p. 35.782.000 832.210
WACC -1 p.p. 40.565.000 881.510
WACC +2 p.p. 33.708.000 809.529
WACC -2 p.p. 43.326.000 908.324
Avaliagéo 38.041.000 856.173

(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

Metodologia de avalia¢éo

As empresas TRF Initiatoren Gmbh e TRF Transferrechtefonds 1 Management Gmbh encontram-se a data
de 31 de Dezembro de 2012 em fase de liquidagdo. Em consequéncia o Grupo entendeu reconhecer uma

imparidade total ao Goodwill que |hes era inerente.

Desta forma, a Sociedade entendeu registar igualmente uma imparidade ao Goodwill deste investimento

reduzindo-o a zero.
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10. Outros Activos Intangiveis

Durante o exercicio de 2011 e 2012 o movimento ocorrido no valor dos activos intangiveis, bem como

nas amortizag¢Ges e perdas por imparidade acumuladas, foi o seguinte:

Activo Bruto Saldo Inicial Reavaliacses | Aumentos Transferéncia/ | Alteracdo de | Saldo Final
Dez-11 ¢ Venda Perimetro Dez-12

Vida atil definida
Outros 936.017 - 247.154 (307.866) - 875.305
936.017 - 247.154 (307.866) 875.305

Depreciacdes e Perdas de imparidade Saldo Inicial L . Alteracdo de | Saldo Final
Reavaliag6es Aumentos Transferencia .
acumuladas Dez-11 Perimetro Dez-12

Vida Gtil definida

Outros 480.690 B 161.268 (67.000) - 574.959
480.690 = 161.268 (67.000) = 574.959
Valor Liquido 455.327 - 85.885 (240.866) - 300.346

(Unidade Monetéria - Euros)

11. Investimentos Financeiros em Associadas

Em 31 de Dezembro de 2012 a Sociedade detém participagGes em empresas do grupo e associadas as

quais é aplicado o método de equivaléncia patrimonial.

A aplicacdo deste método é devido a assinatura de acordos parassociais com accionistas minoritdrios
dessas empresas, que a luz das normas contabilisticas em vigor se traduziu numa transferéncia do

controlo das sociedades.

O movimento ocorrido durante o ano de 2012, é o seguinte:

Investimentos Financeiros em Associadas Dez-11 Resultat_io_ 59 AIterggao EEe Dez-12
Exercicio perimetro

Orey Safety Naval S.A. - - - -

Orey Industrial Representations S.A. - 28.368 - 28.368
Orey Transports and Logistics International - 240.439 7.044.601 7.285.040
Orey Shipping SL - (132.173) 619.424 487.251

Orey Mogambique - Comércio e Servigos Lda - 7.066 - 7.066
Horizon View - Navegacé&o e Transitos S.A. - 448.126 6.330.008 6.778.134
Total - 591.826  13.994.032  14.585.858

(Unidade Monetéria - Euro)

12. Outros Activos Financeiros

A rubrica de outros activos financeiros teve a seguinte evolu¢dao a 31 de Dezembro de 2012 e 31 de

Dezembro de 2011:
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Interest Rate Cap 34.643 61.011

Unid. Participacdo Fundo Inv. Imob. Orey Reab. Urbana 131.773 147.690
Obrigac@es Orey Transports & Logistics International 2.128.883 -
Swaps cambiais e de taxa de juro 10.528 -

Outros - 6.058

Total 2.305.828 214.759

(Unidade Monetéria - Euro)

O Grupo recorreu a instrumentos financeiros derivados de taxa de juro e de taxa de cambio (Cap de taxa
de juro e Swaps cambiais) no sentido de gerir a sua exposigdo a movimentos nas taxas de juro e de
cambio vigentes nos seus contratos de financiamento de modo a fixar um valor maximo para o seu custo

de financiamento.

Estes instrumentos financeiros derivados, embora contratados com os objectivos atras referidos, ndo
cumprem todos os critérios dispostos na IAS 39 para que possam ser qualificados como instrumentos de

cobertura.

Em 31 de Dezembro de 2012 estavam em vigor os seguintes contratos de derivados:

Instrumento o . . . Justo Valor |Justo Valor
. Part| d Cont t N | Ti V t
S articipada ontraparte ocional encimento 01 o

Cap de taxa de juro da

Interest Rate Cap Orey Gestéo Imobiliaria, S.A. BBVA 3.100.000 : X Junho de 2027 34.643 61.011
Euribor a 1 més a 4,5%
Interest Rate Cap Orey Financial IFIC SA Milenium BCP 204000 ~CPdemadejuwoda g 05018 9.299
Euribor a 6 meses
Swap cambial Orey Financial IFIC SA SAXOBANK  1.963.000 Forward 1 més Mensal 1.228
EUR/USD
Total 45171 61.011

(Unidade Monetéria - Euros)

O Cap de Taxa de Juro de 3.100.000 Euros encontra-se agregado a um contrato celebrado pela Orey
Gestdo Imobiliadria, S.A. no seguimento da contratagcdo de um empréstimo de taxa varidvel a 20 anos no
mesmo valor relativo a aquisi¢do 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.

13. Classes de instrumentos financeiros

Os instrumentos financeiros foram classificados como se segue:

Activos Financeiros:
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Empréstimos e Activos néo

. . . Disponiveis . .
Activos Financeiros Dez-12 Notas contas a P Derivados Sub-total abrangidos Total

aravenda
receber P pelo IFRS 7

ACTIVOS NAO CORRENTES
Outros Activos Financeiros 12 2.260.656 45171 2.305.828 - 2.305.828

Total dos Activos N&o Correntes 2.305.828 - 2.305.828

ACTIVOS CORRENTES

Clientes 16 5.706.687 5.706.687 - 5.706.687
Outras Contas a Receber 17 12.750.319 12.750.319 - 12.750.319
Caixa e Equivalentes de Caixa 19 7.717.274 7.717.274 - 7.717.274
Total dos Activos Correntes 26.174.280 - 26.174.280
TOTAL DO ACTIVO 28.480.108 - 28.480.108

(Unidade Monetaria - Euros)

Activos néo

Empréstimos e

Activos Financeiros Dez-11 Notas contas a Derivados Sub-total abrangidos Total
paravenda

receber pelo IFRS 7

Disponiveis

ACTIVOS NAO CORRENTES
Outros Activos Financeiros 12 147.690 61.011 208.701 6.058 214.759

Total dos Activos Ndo Correntes 208.701 214.759

ACTIVOS CORRENTES

Clientes 16 7.208.661 7.208.661 7.208.661
Outras Contas a Receber 17 5.626.054 5.626.054 5.626.054
Caixa e Equivalentes de Caixa 19 14.973.834 14.973.834 14.973.834
Total dos Activos Correntes 27.808.549 27.808.549
TOTAL DO ACTIVO 28.017.250 28.023.308

(Unidade Monetéria -Euros)

Passivos Financeiros:

Passivos
Passivos Passivos )
e a " —_—— financeiros Passivos néo
Passivos Financeiros Dez-12 Notas | . 9 Derivados registados Sub-total abrangidos Total
justo valor por registados
pelo custo pelo IFRS 7
resultados pelo custo .
amortizado
PASSIVOS NAO CORRENTES
Empréstimos 25 8.652.356 8.652.356 8.652.356
Empréstimos por Obrigacdes 27 12.773.543 12.773.543 12.773.543
Total dos Passivos Nao Correntes 21.425.899 21.425.899
PASSIVOS CORRENTES
Fornecedores 517.516 517.516 517.516
Empréstimos 25 9.934.435 9.934.435 9.934.435
Contas a Pagar- Outras 28 8.873.262 8.873.262 8.873.262
Total dos Passivos Correntes 19.325.213 19.325.213
Total do Passivo 40.751.112 40.751.112
(Unidade Monetaria - Euros)
" a Passivos
Passivos Passivos - . 3 o
registados a financeiros | financeiros Passivos n&o
Passivos Financeiros Dez-11 Notas 9 Derivados registados Sub-total abrangidos Total
justo valor por registados
pelo custo pelo IFRS 7
resultados pelo custo .
amortizado
PASSIVOS NAO CORRENTES
Empréstimos 25 6.043.574 6.043.574 6.043.574
Empréstimos por Obrigacdes 27 12.695.000 12.695.000 12.695.000
Total dos Passivos N&o Correntes 18.738.574 18.738.574
PASSIVOS CORRENTES
Fornecedores 597.255 597.255 597.255
Empréstimos 25 11.659.621 11.659.621 11.659.621
Contas a Pagar- Outras 28 2.504.875 2.504.875 2.504.875
Total dos Passivos Correntes 14.761.751 14.761.751
Total do Passivo 33.500.325 33.500.325

(Unidade Monetaria -Euros)
14. Activos e Passivos por Impostos Diferidos

Até Dezembro de 2012, os movimentos nas rubricas de Activos e Passivos por Impostos Diferidos foram

0s seguintes:

ldo em " Alteracdo do = Saldo em
felveslnolimpesiosipreraes Dez-2011 Dez-2012

Prejuizos Fiscais Reportaveis 1.326.093 - - - (196.136) 1.129.957
Outros 424.719 145.759 - - (13.555) 556.923
Total 1.750.813 145.759 = = (209.691) 1.686.881

(Unidade Monetaria - Euro)

ssivos por Impostos Diferidos SHLDE Origem lizagdo AEEEDE: Reversédo S E
Dez-2011 perimetro Dez-2012

Revalorizagoes 783.923 106.416 (56.710) - (11.717) 821.912
Outros 40.108 - - - 40.108
Total 824.032 106.416 (56.710) - (11.717) 862.021

(Unidade Monetéria - Euro)
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O Grupo tem registado passivos por impostos diferidos referentes a reavaliagbes legais e livres
efectuadas a terrenos e construgdes classificados quer como propriedades de investimento quer como

activos fixos tangiveis.

As variacOes verificadas no exercicio relativamente a esta rubrica resultam essencialmente do
ajustamento dos justos valores dos imdveis do Grupo efectuados a partir de avaliagbes externas

conforme referido nas notas 2.3 e 2.4 deste anexo.

Em 31 de Dezembro de 2012 e 2011, nas empresas em Portugal, a taxa de imposto utilizada para o
apuramento dos impostos diferidos activos relativos a prejuizos fiscais foi de 25%. No caso dos activos

por impostos diferidos gerados por diferengas temporarias, a taxa usada foi de 26,5%.

A data da demonstragdo da posi¢do financeira foram avaliados os impostos diferidos a reconhecer
resultantes de prejuizos fiscais. Nos casos em que originaram activos por impostos diferidos, os mesmos
s6 foram registados na medida em que seja provavel que ocorram lucros tributdveis futuros que possam

ser utilizados para recuperar perdas fiscais ou diferencas tributdrias dedutiveis.

15. Inventarios

O detalhe desta rubrica em Dezembro de 2012 e Dezembro de 2011 era o seguinte:

Mercadorias 3.220 -
Perdas de imparidade acumuladas - -
Total 3.220 -

(Unidade Monetéria - Euro)

N&o ocorreu imparidade nas existéncias durante o exercicio de 2012.

16. Clientes

O detalhe desta rubrica em Dezembro de 2012 e Dezembro de 2011 era o seguinte:

Dividas de Clientes 5.932.924 7.437.463
Perdas de Imparidade Acumuladas (226.237) (228.802)
Total 5.706.687 7.208.661

(Unidade Monetéria - Euro)

A rubrica de clientes é composta por saldos correntes, com vencimento inferior a um ano.
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A 31 de Dezembro 2012 ndo temos indicacbes de que ndo serdao cumpridos os prazos normais de
recebimento relativamente aos valores incluidos em clientes ndo vencidos e para os quais ndo existe
imparidade registada.

O movimento ocorrido na imparidade durante o exercicio de 2012 é o seguinte:

Saldo em Utilizagdes / A Alteragdo de
Reforgo .G " Transferéncia . ¢ Reversdes Saldo em Dez-12
Dez-11 Regularizagoes perimetro

- Devedores Cobranga Duvidosa 228.802 67.754 (778) (69.542) 226.237
Total 228.802 67.754 (778) o - (69.542) 226.237
(Unidade Monetaria - Euro)

17. Outras contas a receber

Em 31 de Dezembro 2012 e 31 de Dezembro de 2011, esta rubrica tem a seguinte composigao:

Estado e Outros Entes Publicos
-IVA 1.027.566 1.016.434
-IRC
Imposto Estimado (178.877) (369.406)
Pagamento Especial Por Conta 374.835 351.644
Pagamento Por Conta - -
Reteng¢des na Fonte 241.140 55.265
Imposto a Recuperar 43.894 219
Adiantamentos a Fornecedores - 5.360
Emprestimos Empresas Associadas 8.994.042 323.750
Outros Devedores 3.784.198 4.170.961
Acréscimo de Rendimentos 1.456.251 71.827
Total 15.743.049 5.626.054

(Unidade Monetéria - Euros)
A rubrica de “Empréstimos Empresas Associadas” inclui os seguintes valores:

= Oplncrivel: 4.624.912 Euros

=  FAWSPE: 1.356.754 Euros

=  Orey Industrial Representations S.A.: 1.000.000 Euros
=  OA Technical Representations S.A.: 807.912 Euros

=  Orey Safety Naval S.A.:731.929 Euros

=  QOutras Sociedades: 355.260 Euros

A rubrica “Outros Devedores” inclui na sua maioria valores do Saxobank no valor de 375.163 Euros e

valores a receber de adiantamentos ao pessoal no valor de 48.245 Euros,

Os acréscimos de rendimentos referem-se a senhas de presenca da empresa gestora do fundo Private
Equity Orey Capital Partners SCA Sicar e a comissdes financeiras a receber pela Orey Financial Brasil e

pela Orey Financial IFIC inerentes a sua operacionalidade diaria.
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18. Diferimentos

A rubrica de diferimentos tem o seguinte detalhe a 31 de Dezembro de 2012 e 2011:

Custos Diferidos 354.605 1.174.388
Total 354.605 1.174.388
(Unidade Monetéria - Euro)

Proveitos Diferidos 649.243 290.456
Total 649.243 290.456
(Unidade Monetéria - Euro)

Tal como referido na nota 2.9, os custos diferidos aqui evidenciados respeitam essencialmente a rendas e

seguros cujo pagamento ja ocorreu mas que o gasto respeita a periodos futuros.

19. Caixa e equivalentes de caixa

Em 2012 e 2011, a rubrica de caixa e bancos era passivel da seguinte composicao:

Caixa 21.816 8.209

Depositos a Ordem 3.286.462 6.924.990

QOutros Dep6sitos 154.592 3.277.140

Titulos negociaveis - 50.794

Total de Caixa e Equivalentes de Caixa 3.462.871 10.261.134
Depésitos a Prazo 4.186.500 4.712.700

Total de Caixa e Bancos 7.649.371 14.973.834

(Unidade Monetéaria - Euro)

Os depdsitos bancarios detidos pela Sociedade incluem:

= Millennium BCP no valor de 2.559.375 Euros, com vencimentos trimestrais e uma taxa
de juro de 2,40%

= BBVA no valor de 375.000 Euros, com vencimento a cada 6 meses a contar do dia 05 de
Abril de 2013, com juro corrido a taxa de 1%;

= Banco Espirito Santo, no valor de 1.250.000 euros com vencimentos semestrais e juro a

taxa de 1%;

229



Relatério & Contas| 2012

20. Activos nao correntes detidos para venda e unidades operacionais descontinuadas

Em 2011, o Conselho de Administracdo decidiu classificar alguns activos, detidos pela Sociedade, através
da sua participada Orey Investments Holding BV, com sede na Holanda, como activos detidos para venda.

Os activos em causa referem-se as participa¢des no projecto OP Incrivel SGPS e no projecto Arara.

OP Incrivel

Relativamente a OP Incrivel, em 2007 a Orey Financial Brasil identificou o potencial de negécio resultante
da aquisicdo e gestdo 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 operagdo e adquiriu a totalidade dos activos de uma Massa Falida.

Para a gestdo 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 Oplincrivel S.A. e Nova

Oplncrivel S.A.

Vai ser alterada a estrutura societaria e de gestdao das sociedades incluidas neste projecto. Essas
sociedades vao receber os activos liquidos e imdveis decorrentes deste processo de faléncia que ficarao
registados em empresas na qual a participa¢ao da Sociedade ou suas subsididrias ficardao a deter uma

posi¢cdo minoritaria, no futuro.

Arara

O FIP Orey | foi constituido para aquisicdo de participagdes em sociedades veiculo que tinham como

objecto a gestao de massas falidas e a aquisicdao dos respectivos activos e passivos.

O capital inicial do FIP Orey | foi de 9 Milhdes de reais, dividido da seguinte forma:

- Orey Investment Holding BV — 6,5 MilhGes 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 a 5 anos.
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Tendo em conta o decorrer da operagdo e a informac¢do actualmente disponivel é, agora, expectavel que

a mesma fique encerrada no prazo de um ano.

J4 desde Novembro de 2011, o Conselho de Administragdo da Sociedade, tomou a decisdo de iniciar a
venda de uma participagdo relevante no fundo, tendo sido efectuados contactos directamente com
alguns investidores, no sentido de tomarem parte da posicdo da Orey Investment Holding BV neste
processo. Estes contactos demonstraram a alta probabilidade de venda destas unidades de participagdo

durante os anos de 2012 e 2013.

Para efectuar essa venda foi solicitado a Orey Financial IFIC SA a realizagdo de um conjunto de
procedimentos pré-acordados por forma a preparar toda a informac¢do a disponibilizar a potenciais

investidores.
Iniciou-se em Setembro de 2012 um road show para iniciar a venda das unidades de participacdo.

A previsdo inicial esperava a venda das unidades de participagdo em 2012, no entanto e devido a
conjuntura actual, este processo de venda sofreu um atraso. E expectavel que a entrada de novos

investidores ocorra durante o ano 2013.

Neste calendario, o Concelho de Administracdo da Sociedade espera que o controlo desta operacgao,

através desta participacado, seja perdido, em favor de outros investidores durante o exercicio de 2013.

O prego de venda da participagdao devera encerrar uma parte da mais-valia esperada no final do processo,

no sentido de anteciparmos o retorno e diluirmos o risco desta operagdo com outros investidores.

Para efeitos de eficiéncia econdmica, o FIP OREY | foi extinto em Dezembro de 2012 passando o

investimento a ser efectuado na Sociedade veiculo FAWSPE.

Este plano para a venda da participa¢do agora no FAWSPE, numa primeira fase através da venda directa a
investidores e depois através do mercado secundario, é um compromisso do Conselho de Administragao
da Sociedade para a alienagdo de uma participacdo relevante neste Fundo. Apds os contactos
desenvolvidos com potenciais investidores, a Administracdo da Sociedade concluiu que é altamente

provavel a concretizacdo deste plano.

Em 31 de Dezembro de 2012 os activos classificados como detidos para venda e os passivos directamente
associados aos activos classificados como detidos para venda encontram-se discriminados abaixo. No
seguimento do referido na Nota 5, os activos e passivos apresentados em 2011 como area nao financeira

foram alienados ao fundo Orey Capital Partners SCA SICAR.
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Activos e passivos directamente associados aos activos classificados como

detidos para venda.

Activos
Activos fixos tangiveis
Goodwill
Outros activos intangiveis
Outros activos financeiros
Activos por impostos diferidos
Inventarios
Clientes
Outras contas a receber
Diferimentos
Caixa e equivalentes de caixa
Activos classificados como detidos para venda

Passivos
Provisdes
Empréstimos e descobertos bancarios ndo correntes
Empréstimos por obrigacées
Passivos por impostos diferidos
Fornecedores
Empréstimos e descobertos bancérios correntes
Outras contas a pagar
Diferimentos
Passivos associados a activos detidos paravenda

Activos Liquidos directamente associados com um grupo disponivel para venda

Em 31 de Dezembro de 2012 as rubricas de resultados das unidades operacionais em descontinuagdo

apresentadas abaixo ndo se apresentam comparaveis, uma vez que a posicao em 31 de Dezembro de

Dez-12

. Area ndo )
Investimentos . ; Investimentos Total
financeira

3.399.030

10.803

7.288.072
3.413.934
1.159.021
15.270.859

4.464.038

3.381.317

145.102
7.990.457
7.280.402
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Dez-11

2.277.685
1.605.600 B
284.437 3.399.030
29.478 -
97.882 10.803
1.961.566 -
13.913.964 -
4.262.911 7.288.072
272.773 3.413.934
3.818.802 1.159.021
28.525.099 15.270.859
137.632
3.199.444 -
3.094.670 4.464.038
100.399 -
9.495.985
1.767.267 -
7.785.299 3.381.317
167.720 145.102
25.748.416 7.990.457
2.776.683 7.280.402

2.277.685
1.605.600
3.683.467
29.478
108.685
1.961.566
13.913.964
11.550.983
3.686.707
4.977.823
43.795.959

137.632
3.199.444
7.558.708

100.399
9.495.985
1.767.267

11.166.616

312.822
33.738.873
10.057.085

(Unidade Monetéria - Euro)

2012 ja ndo inclui as entidades da drea ndo financeira que foram alienadas durante o exercicio.

Resultado das unidades operacionais em descontinuacéo

- 24.254.627
16.124.389 13.965.251

Vendas e prestagao de servicos
Outros proveitos operacionais
Custos das vendas
Fornecimentos e servi¢os de terceiros
Custos com o pessoal
Provisdes
Imparidades
Outros custos operacionais
EBITDA
Amortizacbes
EBIT
Resultados financeiros
EBT
Gastos(rendimentos) de impostos
Resultado Liquido do Periodo

Foram efectuadas avalia¢des independentes aos dois processos acima referidos tendo-se constatado que

o valor era superior ao investimento realizado dai ndo ser necessario o registo de qualquer imparidade.

21. Capital e Prémios de Emissao

Capital Social

Em 31 de Dezembro de 2012, o capital social, integralmente subscrito e realizado, encontra-se

representado por 12.000.000 de acg¢des ordinarias, sem direito a uma remuneragao fixa, com o valor

nominal de 1 Euro cada.

(5.513.627)

- (12.866.389)

(3.915.775)
(334.808)
(196.069)

(2.961.092)

16.124.389 12.432.118

(790.249)

16.124.389 11.641.869

(914.773)

16.124.389 10.727.096

(69.813)

16.124.389 10.657.283
(Unidade Monetéria - Euro)
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Em 31 de Dezembro de 2012, a estrutura accionista da Sociedade era a seguinte:

Participacdes Qualificadas % do Capital Social | % dos direitos de voto

Duarte Maia de Albuquerque d'Orey

Directamente: 135.218 1,13% 1,13%
Indirectamente:

- Orey Inversiones Financieras, SL 3.913.799 32,61% 32,61%
- Triangulo-Mor Consultadoria Econémica e Financeira, S.A. 5.477.341 45,64% 45,64%
SUB-TOTAL 9.526.358 79,39% 79,39%

Joachin Michalski 324.449 2,70% 2,70%

CITIBANK LONDON 298.119 2,48% 2,48%

MCFA, SGPS, S.A. 242.421 2,02% 2,02%

SUB-TOTAL 864.989 7,20% 7,20%
TOTAL 10.391.347 86,59% 86,59%

Esta informacdo foi obtida com base na listagem fornecida pela Interbolsa, sendo o CITIBANK LONDON

um banco depositario de ac¢des.

Prémios de Emissdo

A data de 31 de Dezembro de 2012 os prémios de emissdo eram detalhaveis da seguinte forma:

Sub-Total .
Prémio o Custos de Impostos | Total Prémio
Rubrica N° Acgbes Prémio I - P
Unitario . Emisséo Diferidos de Emissao
Emisséo

Aumento de Capital por subscricéo de ac¢oes 2006 5.000.000 5.000.000 -233.725 64.274 4.830.550
Converséo VMOP's 2008 3.409.272 1 3.409.272 -115.086 2.303 3.296.489
Converséo VMOP's 2009 109.166 1 109.166 [} (1] 109.166
Reducéo de Capital 2010 -750.000 1 -750.000 ] o -750.000
Reducéo de Capital 2011 -1.000.000 1 -1.000.000 [} 0 -1.000.000
Total 6.486.204

(Unidade monetéria - Euros)

22. AcgOes Préprias
Durante o ano de 2012 ndo houve qualquer alteragdo do nimero de acgdes préprias em carteira face ao
ano de 2011, pelo que no final do exercicio de 2012 a Sociedade tinha em sua posse 145.385 acg¢des

préprias correspondentes a 1,21 % do capital social e dos direitos de voto.

Accdes Proprias Quantidade Valor Total

Detidas a 31/12/12 por:
-SCOA 145.385 2,23 324.132
(Unidade Monetéria - Euro)
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23. Reservas e Resultados Transitados

Reservas

Em 31 de Dezembro de 2012 e 31 de Dezembro de 2011, esta rubrica tem a seguinte composi¢ao:

Reservas Legais 2.335.588

Outras Reservas
Reservas de Revalorizagdo de Activos Fixos Tangiveis 884.883
Reserva Justo Valor dos Investimentos financeiros 3.325.118
Reservas Livres 559.538
Outras Reservas 43.776
Total 7.148.903

Relatorio & Contas| 2012

1.898.683

1.140.189
559.538
15.089
3.613.500

(Unidade Monetaria - Euro)

A reserva de valoriza¢do dos activos fixos tangiveis e dos investimentos financeiros ao justo valor ndo sdo

distribuiveis aos accionistas porque ndo se encontram realizadas.

Reserva Cambial e Resultados Transitados

Em 31 de Dezembro de 2012 e 31 de Dezembro de 2011, a rubrica de tem a seguinte composicdo:

Reserva Cambial e Resultados Transitados

Reserva Cambial (6.055) 32,513
Resultados Transitados 67.337 (1.792.601)
Total 61.282 (1.760.088)

(Unidade Monetéria - Euro)

24. Provisoes e Ajustamentos

Até Dezembro de 2012, o movimento efectuado na rubrica de provisdes foi o seguinte:

Saldo em Utilizagbes / a . Saldo em
Reforgo ; - Transferénc Reversoes
Dez-11 Regularizaces Dez-12

ia

ProvisGes 662.010 272.907 616.373
Total 662.010 272.907 616.373

O valor desta provisdo inclui principalmente provisdes relativas a processos fiscais no valor de 481.000
Euros, e o restante refere-se a investimento em subsididrias com capitais negativos e a uma provisdo
constituida pela subsidiaria Orey Financial de 25.000 Euros referente a um processo em curso com a

CMVM, o conselho de administracdo considera que este valor sera o maximo a ser suportado pela

sociedade.

(613.342)
(613.342)
(Unidade Monetéria - Euro)
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25. Empréstimos

Em 31 de Dezembro de 2012 e 31 de Dezembro de 2011, esta rubrica tem a seguinte composi¢ao:

Financiamentos e Descobertos Bancarios

- Sociedade Comercial Orey Antunes 2.726.796 3.249.999
- Orey Gestéo e Imobiliaria, S.A. 2.298.011 2.469.846
-Locagdo Financeira 3.627.550 323.730

Total 8.652.356 6.043.574

(Unidade Monetéria - Euro)

- Sociedade Comercial Orey Antunes

-Empréstimos bancéarios 6.041.205 6.873.336
-Descobertos bancérios 2.483.450 3.494.178

- Orey Gestéo e Imobiliaria, S.A. 1.170.825 1.163.634
-Locagdo Financeira 238.956 128.472
Total 9.934.435 11.659.621

(Unidade Monetéria - Euro)
Os financiamentos ndo correntes respeitam a:

(i) empréstimo contraido pela Sociedade Comercial Orey Antunes S.A., junto do Banco Espirito Santo,
cujo montante inicial ascendeu a 6.500.000 Euros e cujo prazo contratado foi de 14 semestres,
terminando em 31 de Dezembro de 2015. Conforme referido na nota 8, este financiamento encontra-se
garantido pela Sociedade através da hipoteca dos imdveis sitos na Rua dos Remolares e em Alcantara a

favor do Banco Espirito Santo.

(ii) um financiamento contraido pela Orey Gestdo Imobilidria S.A. no Banco Comercial Portugués no

montante inicial de 3.100.000 Euros com um prazo de 240 meses que termina em 20 de Julho de 2027.

As condi¢Ges de financiamento para os principais empréstimos bancarios sdo as seguintes:

- Taxade Juro
velorAprovade Hontante em diida

Passivos n&o correntes

Banco Espirito Santo -Médio/Longo Prazo 6.500.000 3.250.000 Euribor 3M + Spread 2,25% 2,4%
Banco Comercial Portugués -Médio/Longo Prazo 3.100.000 2.239.799 Euribor 1M + Spread 1,5% 2,6%
Caixa Geral de Depésitos -Médio/Longo Prazo 200.000 58.212 Euribor 1M + Spread 1,25% 1,4%
Banco BIC -Médio/Longo Prazo 1.000.000 1.000.000 Euribor 3M + Spread 7,0% 7.2%

Passivos Correntes

Banco Santander Totta -Curto Prazo 1.000.000 1.000.000 Euribor 3M + Spread 5% 5,2%
Banco Comercial Portugués -Curto Prazo 3.100.000 151.452 Euribor 1M + Spread 1,5% 2,6%
Caixa Geral de Depésitos -Curto Prazo 200.000 19.372 Euribor 1M + Spread 1,25% 1,4%
Caixa Geral de Depésitos -Curto Prazo 1.000.000 1.000.000 Euribor 6M + Spread 4% 57%
Banco Santander Totta - Conta Corrente Caucionada 3.000.000 18.000 Euribor 3M + Spread 5% 5,2%
Banco Popular -Curto Prazo 1.000.000 1.000.000 Euribor 3M + Spread 6,0% 7.4%

Banco Bilbao Vizcaya e Argentaria - Conta Corrente Caucionada 2.500.000 2.500.000 Euribor 3M + Spread 6,25% 6,4%

(Unidade Monetaria - Euro)

x

Os passivos por locagdes financeiras respeitam a aquisicdo de viaturas do Grupo e de dois imdveis
localizados na Rua Maria Isabel Saint-Léger, 18, Alcantara, Lisboa e na Rua S. Francisco Borja, 63, Lapa,
Lisboa. As locagOes financeiras tém o seguinte detalhe:
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Passivos por locagdo financeira 31-Dez-12 31-Dez-11
Passivo Corrente Passivo néo corrente Passivo Corrente Passivo néo corrente
Edificios, Terrenos e Recursos Naturais 179.294 3.575.895 42.685 251.408
Equipamento de Transporte 59.662 51.656 85.787 72.322
Total 238.956 3.627.550 128.472 323.730
(Unidade Monetéria - Euro)
Mais de um ano e
. . Futuros = . = . .
Tipo de Activo Né&o mais de 1 ano n&o mais de 5 Mais de 5 anos
Pagamentos
anos
Edificios, Terrenos e Recursos Naturais 3.755.189 179.294 917.065 2.531.190
Equipamento de Transporte 111.318 59.662 51.656
Total 3.866.507 238.956 968.721 2531.190

(Unidade Monetaria - Euro)

26. Responsabilidades por Beneficios de Reforma

A Sociedade concede complementos de pensdes de reforma aos seus reformados e pensionistas

admitidos até 1980, assegurando, assim, condi¢des similares aos trabalhadores no activo.

Em 31 de Dezembro de 2012 e 2011 os montantes registados relativos a responsabilidades por beneficios

de reforma e que se encontram na posicao financeira sdo os seguintes:

Responsabilidade por beneficios de reforma

Responsabilidades 748.222 303.282 236
Contribui¢des pagas no ano (50.000) - _
Acréscimo responsabilidade no ano 72.889 444940
Subtotal 771.111 748.222
Ganhos e perdas actuariais diferidos (173.305) (430.378)
Total 597.806 317.844

(Unidade monetéria - Euros)
As perdas actuariais ndo reconhecidas até 2012 ascendem a 173.305 Euros.
De acordo com as politicas contabilisticas divulgadas na nota 2, item 2.14, a Sociedade deveria
reconhecer em gastos com o pessoal na propor¢do do tempo remanescente de anos de servi¢o os ganhos
e perdas actuariais acumulados ndo reconhecidos em anos anteriores e que excedem o mais alto entre

10% do valor mais alto entre a obrigacdo presente dos beneficios definidos nessa data (antes da dedugao

dos activos do plano) e 10% do justo valor de quaisquer activos do plano nessa data.

A evolucdo das responsabilidades liquidas durante o ano de 2012 é passivel do seguinte detalhe:

Evolucéo das Responsabilidades Liquidas

Reformados Activos Total
Saldo Inicial 499.105 249.117 748.222
Custo servigos correntes - 13.638 13.638
Custo dos juros 58.271 9.036 67.307
Contribui¢des (56.272) - (56.272)
Retorno real dos activos (21.555) (4.388) (25.943)
Ganhos e perdas actuariais 58.452 (34.293) 24.159
Total 538.001 233.110 771111

(Unidade monetéria - Euros)
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O valor de responsabilidades e valor dos activos do fundo da Sociedade encontra-se detalhado em

Responsabilidade e Valor dos activos do fundo

seguida:

Valor das responsabilidades 1.701.275 1.797.708
Valor do fundo 961.936 1.049.486
Déficit 739.339 748.222

(Unidade monetéria - Euros)

Em 31 de Dezembro de 2012, o patriménio do fundo de pensdes da Sociedade que inclui as
contribuigdes, retorno real dos activos e Beneficios e prémios pagos pelo fundo, apresentava a seguinte

composicdo de acordo com a informacdo facultada pela sociedade gestora:

Obrigagdes 745.937 775.765

Accles 80.011 99.188

Depésitos a ordem e Outros activos 135.988 174.533
Total 961.936 1.049.486

(Unidade monetéria - Euros)

Sendo o movimento do fundo de pensdes o seguinte:

Saldo Inicial 1.049.486 1.293.196
Contribuicdes 50.000 -

Retorno real dos activos 25.943 (89.567)

Beneficios e prémios pagos pelo fundo (163.493) (154.143)

Total 961.936 1.049.486

(Unidade monetaria - Euros)

Os pressupostos utilizados para cédlculo dos beneficios pds-emprego sdo os considerados pela Sociedade
e pela entidade independente e especializada no calculo dos beneficios pds-emprego que melhor
satisfazem os compromissos estabelecidos no plano de pensdes e as respectivas responsabilidades com

beneficios de reforma, sdo os seguintes:

Pressupostos e bases técnicas actuariais

Pressupostos financeiros

Taxa técnica actuarial 4,0% 4,0%
Taxa anual do rendimento do fundo 4,0% 4,0%
Taxa anual do crescimento salarial 2,5% 2,0%
Taxaanual do crescimento das pensées 1,0% 1,0%
Pressupostos demogréficos

Idade normal de reforma 65 anos 65 anos
Tabua de mortalidade homens TV 88/90 TV 88/90
Tébua de mortalidade mulheres TV 88/90 TV 88/90
Tabua de invalidez SR SR

237



Relatorio & Contas| 2012

27. Empréstimo por obrigacoes

O empréstimo por obrigacGes contraido em 2010, cujo agente pagador é o Millennium BCP, tem o
seguinte detalhe:

Empréstimo por Obrigagdes Limite de Emiss&o | Montante Utilizado | Valor Contabilistico

Empréstimo por Obrigacdes
Orey Best/2010-2018 30.000.000 13.000.000 12.773.543

(Unidade Monetéria - Euro)

As condigGes deste empréstimo obrigacionista sdo as seguintes:

—Emitente: Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A.

—Valor total aprovado Eur 30.000.000 sendo a maturidade 8 anos e a data de maturidade 08/07/2018.
—Existe uma opg¢do do emitente apds o 52 ano, numa base anual.

—Nos primeiros 5 anos o pagamento é trimestral tendo uma taxa de juro entre 5,5% ou Euribor 3M com
spread de 2,5%.

—0 cupdo do 62 ano tem uma taxa de juro que varia entre 6,5% ou Euribor 3M acrescido de um spread de
3,5%.

—0 cupdo do 72 tem uma taxa de juro de 7,5% ou Euribor 3M com spread de 4,5%.

—0O cupdo do 82 ano tem uma taxa de juro de 8,5% ou Euribor 3M com spread de 5,5% .

28. Contas a Pagar

A rubrica contas a pagar inclui as seguintes sub-rubricas a data de 31 de Dezembro de 2012 e 2011:

Impostos 472.604 349.106
Accionistas 327.983 40.710
Outros Credores 7.647.177 1.798.184
Acréscimos de Gastos 425.498 316.875
Total 8.873.262 2.504.875

( Unidade monetaria - Euros)

A rubrica de “Accionistas” respeita essencialmente a valores a pagar a sociedade Orey Shipping SL, no
valor de 285.000 Euros e dividendos a pagar a accionistas da Sociedade ndo reclamados no valor de

42.983 Euros.

A rubrica de “Outros Credores”respeita essencialmente a bdnus a pagar e remuneracdes a liquidar de

férias/subsidios de férias no valor de 1.216.352 Euros, e empréstimos a Op Incrivel no valor de 3.051.352.

As rubricas de acréscimos gastos respeitam essencialmente a valores estimados de juros a liquidar sobre

empréstimos e a valores de fees respeitantes aos trabalhos de auditoria inerentes ao exercicio de 2012.
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29. Vendas e prestagao de servigos

O montante de vendas e prestacGes de servicos reconhecido na demonstragdo consolidada dos

resultados, é detalhado como segue:

Vendas de mercadorias 59.345 8.512
Devolugdes de vendas - (1.178)
Total 59.345 7.334

(Unidade monetéria - Euros)

Prestago de servicos por drea
Financeira 5.962.645 6.356.642
Técnicas - 3.881
Outros 1.357.193 712.787
Total 7.319.838 7.073.310

(Unidade monetaria - Euros)

As prestagOes de servigos sao detalhadas em duas areas principais de negécio referentes as comissdes e
as prestagoes de servigos do negdcio financeiro e também as prestacdes de servigos da Orey Servigos e

Organizagao, S.A.

30. Outros Rendimentos e Ganhos

Em 31 de Dezembro de 2012 e 31 de Dezembro de 2011, esta rubrica tem a seguinte composicdo: 239
Ganhos em Imobilizagdes - 276.026
Ganhos em Operagdes Financeiras 81.122
Rendimentos de Iméveis 450.443 390.320
Qutros 2.271.358 781.849
Total 2.721.801 1.529.317

(Unidade Monetéria - Euro)

A rubrica “Outros” inclui rendimentos suplementares no valor 1.455.388 Euros.

31. Fornecimentos e servicos de terceiros

A rubrica de fornecimentos e servicos terceiros tem como critério de mensuragdo o custo e é

decomposta da seguinte forma:
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Subcontratos 840.473 626.931
Electricidade 44.340 41.136
Combustiveis 64.003 61.674
Agua 4.698 3.055
Outros Fluidos - 177
Ferramentas 2.054 7.002
Livros e Documentacéo 490 -
Material de escritorio 15.332 10.815
Artigos para oferta 2113 2416
Rendas e alugueres 1.178.475 1.114.373
Despesas de representagéo 122.004 160.592
Comunicagao 163.879 235.817
Seguros 43.616 39.277
Deslocacdes e estadas 348.989 390.336
Honorérios 360.157 471.938
Contencioso e notariado 5.050 12.226
Conservacgao e reparagéo 191.305 210.813
Publicidade e propaganda 376.408 679.052
Limpeza, higiene 44714 37.547
Vigilancia 26.150 29.327
Trabalhos especializados 1.311.696 1.778.809
Total 5.145.944 5.913.312

(Unidade Monetéria - Euro)

Os subcontrantos sdo na sua totalidade relativos a prestagao de servigos da Orey Servigos e Organizagao,

SA no valor de 422.060 Euros e relativos a comissdes financeiras da sociedade Orey

de 416.689 Euros.

Financial IFIC no valor

Em 2012 a rubrica de Outros trabalhos especializados é composta na sua grande maioria por servigos de

contabilidade, IT e pessoal, consultadoria financeira, gestao de fundos, comunicagdao e marketing, taxas

da Euronext e Interbolsa e Rating.

32. Pessoal

Em 31 de Dezembro de 2012 e 31 de Dezembro de 2011, o detalhe dos custos com o pessoal do Grupo, é

0 seguinte:
Remuneragdes dos Orgdos Sociais 1.710.895 1.285.318
Remuneragéo do Pessoal 2.993.974 3.330.994
Prémios para Pensdes 329.962 163.276
Encargos sobre remuneragées 788.947 686.334
Indemnizagdes 83.258 1.076
Seguros de acidentes de trabalho 34.697 67.392
Gastos de acgao social 3.782 4.028
Estimativa para Acréscimos de Gastos 459.186 438.836
Outros 126.458 146.991
Total 6.531.158 6.124.245

(Unidade Monetéria - Euro)

A rubrica de remunerag6es dos érgaos sociais inclui o bénus ao conselho de administragdo no montante

de 10% do resultado consolidado, de acordo com a pratica seguida nos anos anteriores.
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A rubrica prémios para pensdes refere-se as rubricas custo dos servigos correntes, custo dos juros,
contribuicdes e retorno real dos activos, de acordo com a nota 26, no mapa Evolugdo das

responsabilidades liquidas.

33. Outros Gastos Operacionais

A rubrica “Outros gastos operacionais” é composta por:

Impostos 268.202 183.020

Gastos em alienagdes de activos financeiros 611.163 13.695
Gastos em empresas do Grupo 31.502 64.485
Outros 1.358.989 379.964

Total 2.269.856 641.164

(Unidade Monetaria - Euro)

Sendo a rubrica “Outros” decomposta da seguinte forma:

Donativos 52.060 39.984

Quotizagdes 8.921 31.666

Insuficiéncia para Estimativa de Imposto 5.401 1.633
Correccdes Relativas a Periodos Anteriores 13.043 -

Multas 2.159 3.853

Diferencas de cambio desfavoraveis 336.996 70.872

Outros 940.408 231.957

Total 1.358.989 379.964

(Unidade Monetéria - Euro)

A rubrica “Outros” é composta essencialmente por gastos com investimentos nao financeiros no
valor de 834.734 Euros.

34. Resultados Financeiros
Em 31 de Dezembro de 2012 e 31 de Dezembro de 2011, esta rubrica tem a seguinte composi¢do:

Rendimentos e Ganhos Financeiros

- Juros Obtidos 1.740.379 152.789
Dep6sitos bancérios 99.996 85.650
De aplicagdes 806.422 30.934
De financiamentos concedidos a empresas associadas 485.941 16.765
De financiamentos concedidos 348.021 19.440
- Outros 168.159 13.818
Total 1.908.539 166.607

Gastos e Perdas Financeiros
-Juros Suportados (1.952.485) (732.893)
De financiamentos (1.818.521) (694.431)
QOutros juros (133.964) (38.462)
- Outros gastos financeiros (443.341) (20.306)
Total (2.395.826) (753.198)
Resultados Financeiros (487.287) (586.592)

(Unidade Monetéria - Euro)

A rubrica de “Outros” incluida em “Gastos e Perdas Financeiros” respeita essencialmente a assunc¢ao de

um custo inerente a um acordo de partilha de custos financeiros com a emissdo das obriga¢des da
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subsididria Orey Transports and Logistics International BV, no ambito do contrato “settlement

agreement” assinado em 23 de Dezembro de 2011.

35. (Gastos) | Rendimentos de Impostos

O saldo apurado de Gastos (Rendimentos) de Impostos é decomposto do seguinte modo:

Gastos (rendimentos de impostos)
Imposto Corrente 334.099 393.586
Impostos Diferidos
- Origem e reversdo de diferencas temporarias 83.251 (48.110)
Total 417.350 345.476

(Unidade Monetéria - Euro)

O valor de 83.246 Euros referente a impostos diferidos respeita: (i) reversdo do passivo por imposto
diferido referente a alienagdo do imdével na Rua do Patrocinio no valor de 11.717 Euros (ii)
desreconhecimento do activo por imposto diferido gerado pelas sociedades nao financeiras colocadas
durante 2012 no Orey Capital Partners SCA SICAR, e que integravam anteriormente o Regime Especial de
Tributagcdo dos Grupos de Sociedades no valor de 196.136 Euros, (iii) desreconhecimento de activos por
impostos diferidos referentes a aumentos de capital no valor de 13.555 Euros e (iv) utilizacdo dos
impostos diferidos relacionada com a revalorizagao ao justo valor das propriedades de investimento e
activos fixos tangiveis no montante de 31.037 Euros e (v) reconhecimento do imposto diferido na Orey

Financial Brasil no montante de 145.759 Euros.

Impostos diferidos
Reversdo passivo por imposto diferido alienagcdo Rua do Patrocinio 11.717
Desreconhecimento do activo por imposto diferido referente a aumentos de capital (13.555)
Desreconhecimento do activo por imposto diferido gerado pelas sociedades financeiras (196.136)
Aumento do passivo por impostos diferidos referentes a revalorizagdo de propriedades de investimento (31.037)
Imposto sobre proveito diferido na Orey Financial Brasil 145.759
Total (83.251)

(Unidade Monetaria - Euro)

36. Resultados por accao

Em 31 de Dezembro de 2012 e 31 de Dezembro de 2011, os resultados por ac¢do tém a seguinte

composigao:
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Resultado liquido do exercicio 9.036.602 5.823.085

N° total de acg¢bes 12.000.000 12.000.000

Accbes proprias 145.385 145.385

N° de accbes em circulagao 11.854.615 11.854.615
Resultado por acgéo basico 0,762 0,491
Resultado por acgéo diluido 0,762 0,491

(Unidade Monetéria - Euro)

37. Transacg¢Oes com entidades relacionadas

As participadas da SCOA tém relagdes entre si que se qualificam como transacgdes com entidades

relacionadas. Todas estas transac¢des sao efectuadas a pregos de mercado.

Nos procedimentos de consolidacdo estas transac¢bes sdo eliminadas, uma vez que as demonstracdes
financeiras consolidadas apresentam informacdo da detentora e das suas subsididrias como se de uma

Unica entidade se tratasse.

As empresas do grupo que prestam servicos a outras empresas do grupo sao as seguintes: Orey Servigos
e Organizacdo S.A., na area de servicos financeiros, controlo de gestdo, tecnologia de informacdo e

pessoal, Orey Gestdo Imobilidria S.A., que detém edificios que arrenda as empresas do grupo.

Além das empresas participadas pelo Grupo, existe também como parte relacionada o Monte S3o José,

empresa detida pelo presidente do conselho de administracdo do Grupo.

Monte de S. José - Actividades Agri. Imob. e Recreativas S.A. 2012 373.580 2.589
2011 584 390.000 6 4.206
(Unidade monetaria - Euros)

Todas estas transacgdes sao efectuadas a pregos de mercado.

Relativamente a transacgdes com entidades relacionadas que sejam pessoas chave da administragao
definiu o Conselho de Administracdo da SCOA que este conjunto de pessoas seria composto pelos
membros do Conselho de Administragdao da Sociedade Comercial Orey Antunes, pelos membros dos
Conselhos de Administracdo das sub-holdings (Horizon View SA, OA Technical Representations -
Rep.Nav.Ind. SA, OA International BV e Orey Financial — IFIC, S.A.) e pelos Gerentes da Orey Servicos e

Organizagdo, S.A. e da Orey Gestdo Imobiliaria, S.A., os quais se passam a enumerar:

=  Duarte Maia de Albuquerque d’Orey
= Joaquim Paulo Claro dos Santos

=  Tristdo José da Cunha de Mendonga e Menezes
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=  Juan Celestino Lazaro Gonzalez

= Jorge Delclaux Bravo

=  Francisco Van Zeller

=  Miguel Ribeiro Ferreira

= Alexander Sommervile Gibson

=  Francisco Manuel de Lemos dos Santos Bessa
=  Rui Maria de Campos de Albuquerque d’Orey
= Henrique Manuel Garcia Teles Feio

= Jodo Carlos Alves Mendonga Arrais

= Gongcalo Magalhdes Saraiva Mendes

= José Carlos Concei¢do Santos

=  Marcos Francisco F. A. Q. Saldanha

= Miguel Carvalho Albuquerque d'Orey

= Rogério Paulo Caiado Raimundo Celeiro

= Jodo Luis Sacramento Teiga

= Jodo Pedro Cortez Almeida Ejarque

=  Vitor Paulo Figueiredo Monteiro

= Salvador Albuquerque d’Orey

= Gabriel Sousa Uva

38. Activos e passivos contingentes

A 31 de Dezembro de 2012, os compromissos financeiros que ndo figuram no balango sdo os seguintes:

Garantias bancarias a favor do estado EUR 882.114

Garantias a favor de outras empresas EUR  1.225.137

A data de 31 de Dezembro de 2012, existem contra a Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A., um
conjunto de processos fiscais em sede de IRC, sendo que alguns se encontrem em fase reclamagao
graciosa e os restantes em fase de impugnagdo judicial. O total do montante em causa no conjunto
destes processos ascende a 797.004 Euros. A Administracdo, suportada pelos seus consultores juridicos,
considera como pouco provavel que o desfecho destes litigios sejam desfavoraveis a Sociedade pelo que

ndo foi reconhecida qualquer provisdo nas demonstracdes financeiras para este risco.
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39. LocagOes Operacionais

As locagOes operacionais do Grupo, bem como os respectivos prazos da locag¢do a 31 de Dezembro de

2012 s3do as seguintes:

EMPRESA LOCADORA

FROTA GRUPO OREY
MATRICULA Marca / Modelo
RENTING
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INiCIO FIM

0so LEASEPLAN 79-JH-35 PEUGEOT SPORT hdi 18-06-2010 17-06-2014 26.168,68
LEASEPLAN 66-12-07 MERCEDES E 250 cdi 01-04-2010 31-03-2014 51.269,76
LEASEPLAN 94-|E-54 PEUGEOT 807 09-10-2009 08-10-2013 39.061,94
ALD AUTOMOTIVE 53-LU-96 ALFA ROMEO GIULIETTA jtdiesel ~ 28-06-2011 27-06-2015 31.342,10
ALD AUTOMOTIVE 06-LU-42 RENAULT GRAND SCENIC 1.5DCI  17-06-2011 16-06-2015 33.507,62
LEASEPLAN 90-MN-85 OPEL INSIGNIA SPORTS 29-12-2011 28-12-2015 35.223,98
LEASEPLAN 33-U-24 MERCEDES CLS 04-03-2011 03-03-2015 90.525,58

OREY FINANCIAL LEASEPLAN 02-JE-28 RENAULT MEGANE dci 29-05-2010 28-05-2014 24.148,51
LEASEPLAN 06-1U-66 BMW X1 diesel 02-03-2010 01-03-2014 39.458,75
LOCARENT 95-IP-75 AUDI Q7 18-01-2010 17-01-2014 92.000,00
LEASEPLAN 61-NG-89 VOLVO XC702.0D3 OCEAN RACE 26-10-2012 25-10-2016 54.365,88
LEASEPLAN 87-1B-82 DODGE JOURNEY CRDiesel 17-08-2009 16-08-2013 36.662,33
LOCARENT 27-GO-30 AUDI A6 2.7 tdi 09-08-2008 09-04-2012 61.998,59
LEASEPLAN 39-LN-13 MERCEDES E 350 CDI 01-04-2011 31-03-2015 81.884,20
ALD AUTOMOTIVE 94-MJ-91 VW SHARAN highline 2.0tdi 16-11-2011 15-11-2015 40.299,99
LEASEPLAN 21-JH-56 ALFA ROMEU 159 jtdiesel 18-06-2010 17-06-2014 37.816,58
ALD AUTOMOTIVE 35-LM-36 ALFA ROMEO GIULIETTA 25-03-2011 24-03-2015 29.852,79
ALD AUTOMOTIVE 89-LP-42 BMW SERIE12.0118 D 29-04-2011 28-04-2015 38.133,42
LEASEPLAN 90-LN-06 VW GOLF VARIANT 1.6 CONFT. 08-04-2011 07-04-2015 26.180,96
ALD AUTOMOTIVE 85-LP-30 AUDI A3 ATTRACTION 04-05-2011 03-05-2015 33.988,05
ALD AUTOMOTIVE 37-LU-98 VOLVO XC 60 06-07-2011 05-07-2015 48.927,30
LOCARENT 57-LU-38 VW GOLF VARIANT 1.6 HIGHLINE ~ 29-06-2011 28-06-2015 26.937,00
LEASEPLAN 88-LN-17 VW PASSAT VARIANT HIGHLINE ~ 13-04-2011 12-04-2015 37.988,61
ALD AUTOMOTIVE 41-LV-60 BMW SERIE12.0118D 08-07-2011 07-07-2015 41.155,64
LOCARENT 47-MB-01 BMW 5 Series 520d 05-08-2011 04-08-2015 58.144,72

40. Gestao de riscos

O 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 actividades correntes, a Orey estd exposta a uma variedade de riscos

financeiros susceptiveis de alterarem o seu valor patrimonial, os quais, de acordo com a sua natureza, se

podem agrupar nas seguintes categorias:

=  Risco de mercado

o Risco de taxa de juro

o Risco de taxa de cambio
=  Risco de crédito

=  Risco de liquidez

A gestdo dos riscos acima referidos - riscos que decorrem, em grande medida, da imprevisibilidade dos

mercados financeiros — exige a aplicagdo criteriosa de um conjunto de regras e metodologias aprovadas
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pela Administracdo, cujo objectivo Ultimo é a minimizacdo do seu potencial impacto negativo no valor

patrimonial e no desempenho do Grupo.

Com este objectivo, toda a gestdo é orientada em fungdo de duas preocupacdes essenciais:

= Reduzir, sempre que possivel, flutuacdes nos resultados e cash flows sujeitos a situacbes de
risco;
= Limitar os desvios face aos resultados previsionais, através de um planeamento financeiro

rigoroso, assente em orgamentos.

Por regra, a Orey ndo assume posicGes especulativas, pelo que geralmente as operagdes efectuadas no
ambito da gestao dos riscos financeiros tém por finalidade o controlo de riscos ja existentes e aos quais a

Orey se encontra exposta.

A Administragdo define principios para a gestdao do risco como um todo e politicas que cobrem areas
especificas, como o risco cambial, o risco de taxa de juro, o risco de liquidez, o risco de crédito e o

investimento do excesso de liquidez.

A gestdo dos riscos financeiros - incluindo a sua identifica¢do, avaliagdo e cobertura - é conduzida pela

Direcgao Financeira de acordo com politicas aprovadas pela Administragao.

Riscos de Mercado
40.1 Risco de Taxa de Juro

A Orey estd exposta ao risco de taxa de juro em resultado da manuten¢do das rubricas da posi¢ao
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:

= avolatilidade nos resultados do Grupo, ndo depende apenas da volatilidade dos seus resultados
financeiros associada a volatilidade de taxas de juro;

= em situagdes normais de mercado, existe uma correlagdo entre os niveis de taxa de juro e o
crescimento econdmico, sendo de esperar que o impacto de movimentos na taxa de juro (e
respectiva 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 do Grupo relativamente a mitigacdo deste risco ndo estabelece a

manutencdo de qualquer propor¢do minima de divida a taxa fixa (convertida em taxa fixa
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mediante a utilizacdo de instrumentos financeiros derivados), optando em alternativa por uma
abordagem dinamica de monitorizagdo da exposi¢do que permita uma adequagdo das condi¢cdes
de mercado a real exposi¢cdo do Grupo, de forma a evitar a abertura de exposi¢cdo que pode ter

impacto real nos resultados consolidados do Grupo.

Face ao exposto, a politica do Grupo relativa a este tema define a analise casuistica de cada potencial
operagdo, sendo que qualquer contratacdo de instrumentos derivados deve seguir os seguintes

principios:

= os derivados ndo sdo utilizados com objectivos de trading ou fins especulativos;

= os derivados a contratar devem replicar exactamente as exposi¢des subjacentes no que diz
respeito aos indexantes a utilizar, datas de refixacdo de taxa de juro e datas de pagamento de
juro, e perfil de amortizacdo 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 contratagdao do derivado, procurando-se que o
nivel de taxas dai resultante seja enquadravel no custo de fundos considerado nos planos de
negdcios;

= Todas as operagdes devem ser objecto 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 Association), com schedules negociados com cada uma das Instituicdes;

= Na determinag¢do do justo valor das opera¢des de cobertura, o Grupo utiliza um conjunto de
métodos de acordo com as praticas de mercado, nomeadamente modelos de avaliagdao de
op¢oes e modelos de actualizagdo de fluxos de caixa futuros com determinados pressupostos de
mercado (taxas de juro, cdmbio, volatilidades, etc.) prevalecentes a data de Balango. CotagGes
comparativas fornecidas por institui¢Ges financeiras sdo também utilizadas como referencial de

valorizacgdo;

Todas as opera¢des que ndo cumpram, na sua totalidade os principios atrds estabelecidos, tém de ser

individualmente aprovadas pelo Conselho de Administragao.

No que respeita ao empréstimo obrigacionista, a taxa de juro a pagar é a maior entre uma taxa de juro
fixa de 5,5% e uma taxa de juro varidvel, indexada a Euribor 3M, acrescida de um spread de 2,5%. Em
2012, os juros foram pagos tendo como base a taxa de juro fixa, pois o indexante acrescido do spread é
ainda bastante inferior. A sociedade pressupGe que em 2013, os juros deste empréstimo serdo pagos

ainda com a taxa de juro fixa.

40.2 Risco de Taxa de Cdmbio
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O Grupo tem operagdes a nivel internacional, tendo subsididrias que operam em diferentes paises,
estando por isso exposta ao risco de taxa de cambio. Como cada negdcio opera em diferentes mercados,
ndo estd definida uma politica uniforme, mas sim politicas individuais para cada negécio. A exposi¢cdo do
grupo ao risco da taxa de cambio estd presente a dois niveis: riscos de transac¢do e riscos de

transposicao.

O Grupo tem uma exposicdo de risco de transac¢do de taxa de cambio decorrente de transacgbes
comerciais limitado. Para exposi¢cGes com algum risco de incerteza o Grupo podera recorrer a utilizagdo

de opc¢Ges de taxa de cambio.

Em 31 de Dezembro de 2012 e de 2011 os montantes de activos e passivos financeiros (na moeda local)

registados na moeda local sdo os seguintes:

— Activos Financeiros Passivos Financeiros
oecd Dez-12 Dez-11 Dez-12 Dez-11

Operagdes em continuidade
Real Brasileiro 10.803.629 2.876.029 1.006.799 902.983
Dolar Americano - - -
Kwanza Angolano - - - -
Metical Mogambicano - - - -
Activos classificados como detidos para venda

Real Brasileiro 64.161.310 7.852.252 50.913.975 6.752.228
Dolar Americano - 9.790.109 - 7.827.145
Kwanza Angolano - 2.493.877.195 - 2.893.204.363
Metical Mogambicano - 3.725.219 - 6.926.572

(Unidade monetaria - Euros)

As taxas de cambio utilizadas finais e médias do exercicio foram as seguintes:

ik Dez-12 Dez-11
Final do exercicio Média do exercicio | Final do exercicio Média do exercicio

Real Brasileiro 0,37136 0,39761 0,41321 0,42894
Dolar Americano 0,75775 0,77373 0,77405 0,71762
Kwanza Angolano 0,00770 0,00777 0,00747 0,00737
Metical Mogambicano 0,02675 0,02806 0,02895 0,02475

(Unidade monetaria - Euros)

40.3 Risco de Crédito

O risco de crédito, resulta maioritariamente:

= dos créditos sobre os seus clientes e outras contas a receber, relacionados com a actividade
operacional,

= do seu relacionamento com InstituicGes Financeiras, no decurso normal da sua actividade,
relacionado com as actividades de financiamento, e

= do risco de incumprimento de contrapartes em operac¢des de gestdo de portfolio.

Crédito sobre Clientes e Outras Contas a Receber: A gestdo de risco de crédito do Grupo esta estruturada

nas necessidades préprias dos negdcios que integram o Grupo tendo, em constante consideragao:

= as particularidades do perfil de clientes associados a cada um dos negécios;

OREY
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= a determinagdo criteriosa de limites de crédito adequados, por um lado, ao perfil de cliente e,
por outro lado, a natureza do negdcio, evitando a excessiva concentracdo de crédito e,
consequentemente minimizando a sua exposi¢cdo aquele risco;

= uma regular monitorizacao das contas de cliente;

= 0 estabelecimento de processos fragmentados de concessdo de crédito, com a criagdo de uma
segregacao entre os procedimentos administrativos e os procedimentos de decisao;

= 0 recurso as vias legalmente necessarias para recuperagao de crédito.

Relacionamento Instituicdes Financeiras: para mitigar este risco, o Grupo

= sO executa operagBes com contrapartes com rating minimo de Investment Grade e/ou
instituicdes de crédito de elevada qualidade crediticia sendo que se privilegia as Instituicdes de
relacionamento bancério do Grupo;

= diversifica as contrapartes, de forma a evitar uma concentragdo excessiva de risco de crédito;

= define um conjunto restrito de instrumentos elegiveis (visando a ndo contratacdo de
instrumentos complexos cuja estrutura ndo seja completamente conhecida), sendo necessaria
autorizacdo expressa por parte do Conselho de Administracdo para utilizacdo de outros

alternativos; 249

= regularmente monitoriza as exposicOes 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 objectivo garantir que, a todo o momento, o Grupo mantém a

capacidade financeira para, dentro de condi¢cdes 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 negdcios e

estratégia.

Para este efeito, o Grupo pretende manter uma estrutura financeira flexivel, pelo que o processo de

gestdo de liquidez no seio do Grupo compreende os seguintes aspectos fundamentais:

=  Optimiza¢do da fungao financeira no seio do Grupo;
=  Planeamento financeiro baseado em previsGes de fluxos de caixa quer ao nivel individual como

consolidado, e para diferentes horizontes temporais;
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=  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¢Ges de divida.

O acompanhamento regular pela Administracdo permite a implementacdo efectiva de uma politica de
agregacdo do risco ao nivel do Grupo assim como uma intervencdo rapida, directa e centralizada. A esta
data este risco encontra-se diluido pela existéncia de disponibilidades a curto para fazer face a
empréstimos correntes. De uma forma geral é de salientar que os Activos correntes s3o superiores aos
Passivos correntes e caso as dividas de curto prazo fossem exigidas existiam recursos suficientes para

cumprir estas obrigacoes.

Em 15 de Outubro de 2004 foi aprovado, em reunido do Conselho de Administracao do Grupo, um

Comité Financeiro denominado de ALCO (Asset-Liability Committee).

O Comité Financeiro (Asset-Liability Committee) tem como objectivo assessorar o Conselho de
Administragdo na gestdao financeira do Grupo, definindo e controlando a aplicagdo da politica de
financiamento da sua actividade e crescimento, incluindo o planeamento do balango e dos fundos
proprios. A OREY estd exposta a uma diversidade de riscos financeiros relacionados com as suas
operagles 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 Gestdo fornecer os elementos
necessarios a avaliacdo 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 cambio).

41. Informagdes exigidas por diplomas legais

N3o existem outras informacdes exigidas por diplomas legais.

42, Litigios e contingéncias

A data da posicdo financeira ndo existem outros litigios e contingéncias que ndo tenham sido

identificados e ou divulgados.
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43. Eventos Subsequentes

A data em que as demonstragGes financeiras estdo autorizadas para emissao é 15 de Margo de 2013.
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26.Certificacao Legal e Relatério de Auditoria das

Contas Consolidadas

26.1 Introducao

Nos termos da legislagcdo aplicavel, apresentamos a Certificacdo Legal das Contas e Relatério de Auditoria sobre a

informacao financeira contida no Relatério de Gestao e nas demonstragdes financeiras consolidadas anexas do exercicio

findo em 31 de Dezembro de 2012, da Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A., as quais compreendem: a Demonstracao

da Posicao Financeira Consolidada em 31 de Dezembro de 2012 (que evidencia um total de 86.789.175 Euros e um total

de capital proprio de 35.000.588 Euros, incluindo um resultado liquido atribuivel aos accionistas da Empresa de

9.036.602 Euros), a Demonstracdo Consolidada dos Resultados por Naturezas, a Demonstracdo Consolidada do

Rendimento Integral, a Demonstragdo Consolidada de Alteragao nos Capitais Proprios e a Demonstragdo Consolidada dos

Fluxos de

Caixa do exercicio findo naquela data, e o Anexo.

26.2 Responsabilidades

E da responsabilidade do Conselho de Administragzo:

a)

b)

c)

d)

e)

a preparacao de demonstracoes financeiras consolidadas que apresentem de forma verdadeira e apropriada a
posi¢do financeira do conjunto das empresas incluidas na consolidagao, o resultado e o rendimento integral
consolidados das suas operacées, as alteragdes no seu capital proprio consolidado e os seus fluxos de caixa

consolidados;

a informagao financeira historica, preparada de acordo com os principios contabilisticos geralmente aceites e
que seja completa, verdadeira, actual, clara, objectiva e licita, conforme exigido pelo Cédigo dos Valores

Mobiliarios;
a adopcao de politicas e critérios contabilisticos adequados;
amanutencado de um sistema de controlo interno apropriado;

a informacao de qualquer facto relevante que tenha influenciado a actividade do conjunto das empresas

incluidas na consolidagao, a sua posicao financeira ou resultados.

252



Relatério & Contas| 2012

A nossa responsabilidade consiste em verificar a informacao financeira contida nos documentos de prestacdo de contas
acima referidos, designadamente sobre se é completa, verdadeira, actual, clara, objectiva e licita, conforme exigido pelo

Cadigo dos Valores Mobiliarios, competindo-nos emitir um relatério profissional e independente baseado no nosso exame.

26.3 Ambito

0 exame a que procedemos foi efectuado de acordo com as Normas Técnicas e as Directrizes de Revisdo/Auditoria da
Ordem dos Revisores Oficiais de Contas, as quais exigem que 0 mesmo seja planeado e executado com o objectivo de obter
um grau de seguranca aceitavel sobre se as demonstragdes financeiras consolidadas estdo isentas de distorcoes

materialmente relevantes. Para tanto o referido exame incluiu:

- a verificacdo de as demonstragdes financeiras das empresas incluidas na consolidacdo terem sido
apropriadamente examinadas e, para os casos significativos em que o ndo tenham sido, a verificacao, numa
base de amostragem, do suporte das quantias e divulgacdes nelas constantes e a avaliacao das estimativas,
baseadas em juizos e critérios definidos pelo Conselho de Administracao, utilizadas na sua preparacao;

- averificagdo das operagoes de consolidagao;

- a apreciacao sobre se sdo adequadas as politicas contabilisticas adoptadas e a sua divulgagao, tendo em 253
conta as circunstancias;

- averificagdo da aplicabilidade do principio da continuidade;

- a apreciacdo sobre se é adequada, em termos globais, a apresentacdo das demonstragdes financeiras
consolidadas; e

- aapreciacao se a informacao financeira consolidada é completa, verdadeira, actual, clara, objectiva e licita.

0 nosso exame abrangeu ainda a verificagao da concordancia da informacéo financeira consolidada constante do Relatério
de Gestao com os restantes documentos de prestacao de contas consolidadas, bem como as verificagdes previstas nos

nimeros 4 e 5 do artigo 451.° dos Codigo das Sociedades Comerciais.

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

Em nossa opinido, as referidas demonstracoes financeiras consolidadas apresentam de forma verdadeira e apropriada, em
todos os aspectos materialmente relevantes, a posicao financeira consolidada da Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A.,
em 31 de Dezembro de 2012, o resultado e o rendimento integral consolidado das suas operagoes, as alteragoes no seu
capital proprio consolidado e os seus fluxos de caixa consolidados no exercicio findo naquela data, em conformidade com
as Normas Internacionais de Relato Financeiro, tal como adoptadas na Unido Europeia e a informagao nelas constante é

completa, verdadeira, actual, clara, objectiva e licita.

26.5 Relato sobre outros requisitos legais

E também nossa opinido que a informacao financeira consolidada constante do Relatério de Gestao é concordante com as
demonstracoes financeiras consolidadas do exercicio e que o Relatério do Governo das Sociedades inclui os elementos

exigiveis nos termos do artigo 245.°-A do Cadigo dos Valores Mobiliarios.
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27.Relatdrio 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
funcoes legais e estatutarias apresentamos o relatorio da actividade desenvolvida pelo
Conselho Fiscal da Sociedade Comercial Orey Antunes, SA (adiante também designada por
Empresa), bem como o parecer sobre o relatorio de gestao e as demonstracdes financeiras
consolidadas relativas ao exercicio findo em 31 de Dezembro de 2012.

Relatorio

Durante o exercicio de 2012 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
esclarecimentos, informacdes e documentos solicitados.

O Conselho Fiscal, dando cumprimento ao disposto no Artigo 420° do Codigo das
Sociedades Comerciais, reuniu com uma frequéncia trimestral tendo obtido junto 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 Administracdo que aprovou o relatdério de gestdo e as contas
consolidadas do exercicio de 2012.

No ambito da sua atuacao o Conselho Fiscal procedeu, assim, a: (i) fiscalizacdao 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 extensao da caixa e da
existéncia de bens e valores pertencentes a sociedade; (v) verificacao dos documentos de
prestacao de contas; (vi) verificacado que as politicas contabilisticas e os critérios
valorimétricos conduzem a uma correcta avaliacao do patriménio e dos resultados; (vii)
fiscalizacao da eficacia do sistema de gestao de riscos e do sistema de controlo interno.

No quadro das suas competéncias o Conselho Fiscal procedeu, ainda, a fiscalizacao: (i) do
processo de preparacao e de divulgacao de informacao financeira; (ii) da revisao de contas
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aos documentos de prestacao de contas da sociedade; e (iii) da independéncia do revisor
oficial de contas, designadamente no tocante a prestacao de servicos adicionais.

O Conselho Fiscal obteve, sempre que necessario, as informacoes e elementos solicitados
junto dos Auditores da Empresa e apreciou a certificacao legal das contas consolidadas
emitida pelo Revisor oficial de contas, com a qual concorda.

A Demonstracao da posicao financeira consolidada em 31 de Dezembro de 2012, a
Demonstracao consolidada dos resultados por naturezas, a Demonstracao consolidada de
alteracao dos capitais proprios, a Demonstracao consolidada do rendimento integral e a
Demonstracao consolidada dos fluxos de caixa referentes ao exercicio findo naquela data e
o correspondente Anexo as demonstracées financeiras consolidadas bem como o Relatorio
de gestao, que examinamos, lidos em conjunto com a Certificacao Legal das Contas
consolidadas, permitem uma adequada compreensao da situacao financeira, do resultado
das suas operacoes e os fluxos de caixa e satisfazem as disposicoes legais e estatutarias
em vigor. As politicas contabilisticas e os critérios valorimétricos adoptados merecem a
nossa concordancia.

Parecer

Assim, propomos que sejam aprovados o Relatorio de gestao, a Demonstracao da
posicao financeira consolidada em 31 de Dezembro de 2012, a Demonstracao
consolidada dos resultados por naturezas, a Demonstracao consolidada de
alteracao dos capitais proprios, a Demonstracao consolidada do rendimento
integral e a Demonstracao consolidada dos fluxos de caixa referentes ao exercicio
findo naquela data e o correspondente Anexo as demonstracdes financeiras
consolidadas, da Sociedade Comercial Orey Antunes, SA, apresentados pelo
Conselho de Administracao.

Declaracao

Ao abrigo da alinea c) do n° 1 do art®. 245 do CVM e de acordo com o disposto no na alinea
a) do n° 1 do art® 8° do Regulamento da CMVM n° 5/2008, o Conselho Fiscal afirma que,
tanto quanto € do seu conhecimento, a informacao contida no Relatoério de Gestao, Contas
anuais consolidadas e demais documentos de prestacao de contas relativos ao exercicio de
2012, foi elaborada em conformidade 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 consolidacdao e que o
relatorio de gestao expde fielmente a evolucao dos negécios, do desempenho e da posicao
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do emitente e das empresas incluidas no perimetro da consolidacdo e contém uma
descricao dos principais riscos e incertezas com que se defrontam.

Lisboa, 18 de marco de 2013

O CONSELHO FISCAL

José Martinho Soares Barroso - Presidente

Acacio Augusto Lougares Pita Negrao
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