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1. Mensagem do presidente

Excelentissimos Senhor&scionistas:

Introducéo:

Como dizia o fil6sofo e pensador Espanhol Ortega y Gasset, nds somos nds e as nossas circunstancias. Ora
isto, por maioria de razdo, também se aplica as empresas. Em funcao das circunstancias, existem uma
série de possibilidades otaminhos a seguir. Nesse sentido, circunstancias e decisdo, sdo os dois

elementos radicais que compdem a vida, humana ou empresarial.

N&o tenho por habito reler o que escrevi nas mensagens dos anos anteriores, mas estéoamo fi

chegueibasicamentea trés grandes conclusoes:

1. Portugal vive de crise em crise, sep@litica seja de crescimento econdmico, seja de falta de viséo
estratégica de médio longo prazo;
2. A Orey conseguiu antecipar trés grandes movimentos:

a. O crescimento e desenvolvimento exponendas mercados emergentes nomeadamente do
Brasil;

b. ' YI ONR&S SO2ysYAO02 TFAYIYOSANI= FNHzi2z RS ol &
alguns agentes economicos motivados, muitas vezes, por alteracbes em regras
contabilisticas a meu ver de racional duvido, como por exemplo deixar de amortizar
goodwill.

c. Uma fragilidade econdmico financeira que se agravou exponencialmente nos governos
anteriores.

3. A Orey conseguiu reorganizee em funcdo daquilo que eram as suas visdes de médio longo prazo,

poscionandosede uma forma mais facil, mais simples e sobretudo fitex$vel

Nuncatanto como hoje, sinto asircurstanciascom movimentos tdo amplos de mutacépara nao lhes
chamar de rotagée e a necessidade de uma capacidade de deciséo rapida e incisiva associada a uma
excelénciana execucdo, como um factor fundamental para que, a Orey, dé o salto de dimenséo que o
enquadramento actual, de grande dificuldade e incerteza e portanto de opdeda, pode

proporcionar.
Hoje, as ideias de Ortega y Gasset, estdo mais vivas do que nunca, para as pessoas € para as empresas!

Resumo da actividade em 2011

O ano de 2011 foi mais um ano de execuc¢do da transformacéo do @nuplolding de investimentos.
Esta evolucdo ja na sua recta finalstanum ano dificil, em que o crescimento econémico global,

sobretudo nacional, ficou muito aquém dsperado.Como consequéncia da finalizacdo da execucéo
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deste reposicionamento estratégico, foi necessario alteraracgsso de apresentacdo de contas de
forma a reflectir, desde j&, o novo posicionamento estratégico do grupo. Ja nesta éptigamosuns
ResultadosConsolidados d®,82 milhdes de euros, o que representa um crescimento de 92% face a
2010. Obtivemostambém alteracdes significativas no balanco que vao permitir uma leitura mais facil e

finalmente comparavel com 2012 e com 0s anos seguintes.

Resumindop ano de 2011 foi marcado por bons resultados, por uma evolugéo significativa na execucao
do processo deaposicionamento estratégico do Grupo Orey e, em simultaneo, marca um momento de

transformacdo na metodologia de apresentacéo de contas.

Enquadramento Macroeconémico:

O enquadramento macroecondmico foi marcado por um abrandamento generalizado no ritmo de
crescimento. O crescimento continuou suportado no aumento da procura mundial e do investimento

privado, sendo os principais motores do crescimento os EUA, a Alemanha e os paises emergentes.

Os problemas registados ao nivel da divida/défice que atingirandgrparte dos paises da Zona Euro
nao permitiram aos mesmos manter politicas expansionistas. Ainda assim,-sgrewéd nivel de
crescimento que se devera situar nos 1,5%, abaixo do verificado, marsendoAlemanha como g

principal motor de crescimento.

A eneralidade dos paises apresentou taxas de crescimento inferiores ao ano anterior e 0s paises que
foram obrigados a recorrer a ajudas externas apresentaram crescimentos negativos em funcado de uma

politica de conten¢éo adoptada para combater os elevaddsetéf

O ano de 2011 ficou ainda marcado por um aumento dos niveis de volatilidade nos mercados accionista e
obrigacionista, fundamentalmente pelo contagio da crise de divida soberana a outros paises da periferia
da Zona Euro, com o consequente aumento dastos de financiamento da mesma, despoletados pela

auséncia de uma solugéo estrutural por parte dos lideres europeus.

Os mercados onde a Orey esta presente tiveram comportamentos distintos: Em Portugal, o ano de 2011
ficou marcado por um pedido de ajudaterna, que implicou, um vasto conjunto de medidas austeras de
reducdo de défice e divida publica. Estas medidas originaram uma desaceleracdo econémica, apontando
as mais recentes estimativas para uma contrac¢éo do PIB em 1,5%. Ainda que com uma diminuica
ritmo de crescimento, pela positiva destacaramas exportacdes, que apresentaram um crescimento de

15%, contribuindo para uma reducédo do défice comercial.

Em Espanha o agravamento da ja elevada taxa de desemprego ndo permitiu a recuperagédo do consum

privado. Este factor, conjugado com um elevado défice orcamental com repercussfes negativas no

OREY
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investimento publico, contribuiu para que o PIB venha a subir, previsivelmente, poucas décimas acima do
crescimento nulo. As perspectivas para 2012 ndo sawaturas e sdo esperadas medidas adicionais,

uma vez que o valor do défice para 2011 devera terminar em torno dos 8%.

A economia Brasileira voltou a sentir com maior clareza os efeitos da prolongada crise mundial neste ano
de 2011. Ap6s um ano de 2010 oral¢axa de crescimento se situou nos 7,5% e a inflacdo se situou em
redor dos 6%, foi iniciada uma politica restritiva com o intuito de diminuir a taxa de inflagdo. O receio de
uma quebra no ritmo de crescimento determinou a mudanca na politica moneldidgeandeseum ciclo

de descidas de taxas de juro e aumentos de gastos e mudanddilosofia. De uma politica monetéria
baseada enlagging indicatorgpara uma que se baseia el@ading indicators Esta mudancga permitiu

descidas de taxas de juro apesar de inflagdo continuar relativamente alta.

A actividade econdémica em Angola apresentou um comportamento positivo, assente no sector
exportador, em fungcdo do aumento da procura mundial e da subidarelgo do petrdleo nos mercados
internacionais. Por outro lado, beneficiou também do aumento do sector exportador ndo petrolifero, que
devera registar acréscimos reais de aproximadamente 9%. Desta forma, a economia angolana devera
apresentar uma taxa de cseimento real perto dos 4%, ainda que deva apresentar taxas de inflacao,

projectadas pelo FMI, em torno dos 15% em 2011.

Este enquadramento internacional, nomeadamente no Brasil e em Angola, vem justificar que a opgao
estratégica pela diversificacdo de investimentos a nivel geogréafico adogteigpadamentepela Orey
foi um caminho que tem vindo a facilitar atravessar estgiqilo comseguranca minimizandos

impactos negativodaconjuntura europeia.

Principais acontecimentos em 2011:

Em 2011, incorporoge na gestdo a alteracdo de uma visdo do negdcio do Grupo Orey para uma

perspectiva e visao de portfolio de investimentasn varias classes de activos e respectivas alocacoes.

No caso do fundo de Private Equity, detemos actualmente investimentos que agrupamos em Transportes
& Logistica Nacional, Transportes & Logistica Africa, Transportes & Logistica Espanha (onde m@écedemo

venda da Agemasa), Naval e Seguranca e Industrial.

Na Area dos investimentos estratégicos, que decorrem do foco na Actividade Financeira e em que estéo
agrupados os investimentos na Orey Financial e na Orey Financial Brasil, apreeitonomento eo
contexto mais adverso de mercado para preparar as estruturas para um futuro crescimento. Bestaca

na Orey Financial, a criacdo de condi¢Bes paratingira rentabilidade esperada nos diferentes negécios

onde esta presente. De salientar ainda que ifuciada a actividade de concessdo de crédito e
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incrementada a colocacédo de diferentes produtos de txa. Ao nivel da corretagem mantesse a

tendéncia de crescimento e, em 2011, voltdmos a ser lideres nacionais em transacc¢des de derivados
online No caso do Brasil iniciamos uma reorganizacdo da actividade e foram definidas novas linhas de
orientacdo estratégica, que permitirdo potenciar as suas areas de negdcio, aproveitando as muitas das

oportunidades identificadas neste pais.

No caso dos investimeo$ alternativos, uma aposta recente do Grupo, € de assinalar a Optima
performance do Distressed Fund constituido no Brasil, que engloba dois grandes projectos de gestdo de
massas falidas e que tém contribuido para o desenvolvimento de um eléwnasehow nesta area de

forte potencial.

Perspectivas Futuras:

E ja uma certeza que as perspectivas e enquadramento econémico para 2012 ndo sio favoraveis ao
crescimento desejado. No entanto, considero que todos os esfor¢os na preparacao da estrutura do Grupo
para 0s novos tempos, aliados @ova estratégiaque em 2012 termina de ser implementada e ao

continuo esforco que sempre registo das nossas equipas, permitemstar optimista.

Por outro lado, com a finalizagdo da execugdo da reorganizacdo estratégicaadessboeventual 7
concretizagdo de alguns dos projectos que temos em curdras) bem como ao potencial enorme de
oportunidades queestas grandes crisegmpre apresentam, permitemme estar confiante de que temos

condi¢bes para evoluir positivamente. Maipa vez e como sempre, hdo a qualquer preco!

Contamos com o talento de todos e o discernimento das equipas de gestdo para saber contornar as
ameacas e aproveitar as oportunidades de forma a que saibamos decidir lpgoaaivamenteem
funcdo dascircunstanciasque ndo podemos mudar, para alcangaos 0s nossos objectivos e daos

razao, uma vez mais, a Ortega y Gasset!

Adradecimentos:

Desejo ainda agradecer a todos os Excelentissimos Senhores Accionistas, colaboradores do Grupo e
membros dos OrgadBociais toda a colaboracdo, confianca e apoio reforcado que deram ao Conselho de

Administrag&o no ano passado.
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2. Sumario Executivo

O ano de 2011 foi marcado internamente por uma evolugdo significativa na execugdo do processo de
reposicionamento estratégicdo Grupo Orey e, em simultdneo e como consequéncia, por uma alteracao
da estrutura de apresentacdo dsontas. Externamente vivese um clima de elevada instabilidade
politicae econdmica dentro da zona Euro com Portugal a pedir uma intervencéo exterrfaserde
recessao econodmica, de aumento do desemprego e com niveis de liquidez muito baixos. Por outro lado

0s paises emergentes continuam a suportar um crescimento econémico global positivo.

Foi no ambito dest reposicionamento estratégiague se alcancam Resultados consolidados em 2011
de 5,82 milhdes de euros, o0 que representa um crescimento de 92% face a 2010. Esta prestacao resulta
da aposta do Grupo na diversificacdo dos seus investimentos e presenca geogréfica e é particularmente

relevante tendo entonta o enquadramentpoliticoe econdmico que se vive.

2011 marca também a alteracéo da visédo do negécio do Grupo Orey. De uma visédo de um conglomerado
empresarialpara umaperspectiva e visdo de gestdo de activos e passivos, conpartfolio de
investimentos com classes de activos e alocacfes estratégicas a cada uma delas de uma forma
balanceada com a estrutura de passivos e capitais proprios e de acordo com os objectesnden

equity.

No fundo dePrivate Equity onde a holding detémactualmente investimentos e que 0s agrupa em
Transportes & Logistica Nacional, Transportes & Logistica Africa, Transportes & Logistica Espanha, Naval e
Seguranca e Industrigl Vale a pena assinalar a venda da Agemasa pelo valor de 4,15 milhdes de euros,
representando uma maigalia residual nas contas do Grupo. Este negécio vinha a condicionar
negativamente os resultadosonsolidados pel@ue, com esta alienacdo, o Grupo pode canalizar este

esforco para projectos mais rentaveis.

Na area dos investimeas estratégicos, em que estdo agrupados os investimentos na Orey Financial e na
Orey Financial Brasil, aproveitsg 0 momento e o contexto mais adverso de mercado para preparar as
estruturas para um futuro crescimento. Destassg na Orey Financial, aagéo de condi¢des, para se
atingir a rentabilidade esperada nos diferentes negécios onde esta presente. Foi ainda iniciada a
actividade de Concessao de Crédito e incrementada a colocacéo de diferentes produtos de taxa fixa. Ao
nivel da corretagem online mgeve-se a tendéncia de crescimento e a lideranga nacional em transac¢des
de derivadosonline No caso do Brasil foi iniciada uma reorganizacdo da actividade e definidas novas
linhas de orientac@o estratégica, que permitirdo potenciar as suas areas deimegproveitando as

oportunidades identificadas no contexto de elevado crescimento deste pais.
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No caso de investimentos alternativos, uma aposta recente do Grupo, de assinalar o bom desempenho
do Orey FIP I, udistressed Fundonstituido no Brasil, quengloba projectos de gestdo de massas

falidas.

E certo que os desafios tém estado em constante mutac&o, contudo, os esforcos do feitos na preparacéo
da estrutura para 0s novos tempos, aliados a uma nova estratégia,flexdige| permitem ambicionar

perspectivas positivgsara o nosso futuro.
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3. Analise Macroecondmica

3.1 Economia Internacional

No seguimento de um crescimento de 4% da economia mundial no ano de 2010, com a maioria das
economias a constatar aceleragdes do seu crescimento economaw de 2011 foi marcado por um

abrandamento no ritmo de crescimento, tende situado nos 2,90%.

O crescimento econémico continuou suportado no aumento da procura mundial e do investimento
privado. Os principais motores do crescimento nestes vectores fosaBUA e a Zona Euro, realgcaisgo

igualmente o papel que a China desempenha no peso para o crescimento anual.

Os problemas de elevada divida/défice que atingiram grande parte dos paises da Zona Euro néo
permitiram aos mesmos manter politicas expansi@ssEsta situacdo foi ainda agravada pelo perigo de
uma subida de inflagdo durante o ano, que foi igualmente propicio a retirada de estimulos por parte de
alguns blocos Emergentes, nomeadamente Brasil e China, situacéo invertida no Gltimo trimestre do ano,
com a diminuicdo das taxas de inflacdo nestes paises. Nao obstante;seoton esforco, por parte do
Governo NorteAmericano, em prolongar alguns pacotes de estimulos fiscais e de apoio ao sector

financeiro, com o intuito de manter a recuperagao da addtle economica. 10

Em termos de politica de taxa de juro, os Bancos Centrais dos blocos desenvolvidos, nomeadamente
Reserva Federal, Banco Central Europeu (BCE), Banco do Japao e Banco de Inglaterra, mantiveram as
taxas de juro de referéncia a niveis hist6s baixos, ainda que o BCE tenha iniciado, no segundo
trimestre, um ciclo de subida de taxas, invertido no Ultimo trimestre do ano com a nomeac¢édo do novo

presidente do BCE.

3.2 Economiada Zona Euro

Para a Zona Euro pregé um nivel de crescimento, em 20fjlie se devera situar nos 1,5%, abaixo do
verificado em 2010 (em torno dos 1,9%), manteisgoa Alemanha como principal motor de crescimento

da Zona Euro, com uma taxa de 3%. Este crescimento voltou a estar muito sustentado no aumento da
actividade exportadra, que na Alemanha aumentou aproximadamente 4,7% no ano. Desta forma,

dentro da Zona Euro, a Alemanha continuou a mostrar forte robustez.

A generalidade dos paises apresentou taxas de crescimento inferiores ao ano de 2010, tendo inclusive os

paises queequereram ajudas externas (Portugal, Grécia, Irlanda) apresentado crescimentos negativos
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em funcdo de uma politica restritiva adoptada para combater os elevados défices existentes nestes

paises.

O problema da divida soberana na Zona Euro, com reperaiseégativas nas condicdes de
financiamento, mantevese sem resolucdo estrutural por parte dos lideres Europeus, reforcando um
papel mais interventivo do BCE na compra de titulos de divida publica em mercado secundario, bem

como providenciar liquidez ao t@sna financeiro Europeu.

Em termos de politica monetaria, embora o BCE tenha subido as taxas de juro durante o segundo
trimestre, a actual politica de descida/manutencao de taxas de juro, preconizada pelo novo presidente do

BCE, Mario Draghi, a partir dtino trimestre de 2011, devera ser mantida durante o ano de 2012.

Num ambiente de combate aos défices elevados por parte dos paises da periferia e do aumento das taxas
de desemprego, ndo sera de esperar que, nem o investimento publico, nem o consuamo e/
assumam como motores da economia da Zona Euro, pelo que sera de esperar um crescimento muito

ténue para a Zona Euro em 2012, dependendo uma vez mais do crescimento da Alemanha.

3.3 Economia Portuguesa

11
Em Portugal, o ano de 2011 ficou marcado por um pedido de ajuda externa, que implicou, come——

contrapartida de um empréstimo de 78 mil milhdes para o triénio 22013, um vasto conjunto de
medidas de reducdo de défice/divida publica. Estas medidas originamsa desaceleracdo econémica,

apontando as mais recentes estimativas para uma contrac¢éo do PIB em 1,6%.

O aumento da taxa de desemprego, que se situa em redor dos 14% no final do ano, penalizou a
componente do consumo privado, que decresceu aproximadang,7%. Por outro lado, a diminuigdo
do financiamento & economia privada, assim como o0 aumento dos custos de financiamento, penalizaram

a componente de investimento privado.

Ainda que com uma diminui¢cdo no ritmo de crescimento do 4 Trimestre, destacarg®la positiva as
exportacfes, que apresentaram um crescimento de 15%, contribuindo para uma reducdo do défice

comercial em aproximadamente 25%.

Para 2012, as previsdes do Banco de Portugal apontam para uma contrac¢ao da actividade econémica em
3,1%. Est evolucdo devera resultar principalmente da manutencdo de um politica restritiva, dada a
necessidade de Portugal atingir metas or¢camentais de controlo do défice e de uma menor taxa de
crescimento das exportacdes em funcdo de um menor crescimento dosspdéeZona Euro,

nomeadamente Espanha, Alemanha e Franca.
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3.4 Economia Espanhola

A elevada taxa de desemprego foi agravada de 20% em 2010, para valores em torno dos 24% em 2011,
nao permitindo a recuperagdo do nivel de consumo privado. Este factor, conjegatiaim elevado

défice orcamental com repercussdes negativas no investimento publico, contribuiu para que o PIB tenha
subido 0,7%.

Em termos das condi¢des de financiamento nos mercados internacionais, Espanha conseguiu manter
estaveis as suas taxas de fioseamento de curto e longo prazo, em resultado de um esforco iniciado

ainda em 2010 de combate ao défice e de um processo de capitalizacdo e consolidacdo do sector
FAYIFIYOSANR: N} @Sa RI Fdzan2 RS RAOGSNHEI A a4/l 21 a¢od

N&o obstante, serdo esperadas medidaiaiais para 2012, uma vez que o valor do défice para 2011

devera terminar em torno dos 8%.

Prevése que em 2012 a economia volte a entrar em recesséo, e decresga 0,7%.

3.5 Economia Americana

A economia Americana voltou a apresentar um crescimento positiveamm de 2011, de 1,7%, 12

beneficiando do contributo do sector privado, designadamente nos vectores investimento e consumo.

Foi visivel o crescimento do investimento privado, principalmente na componente néo residencial, ainda
gue o sector residencial ja detgoter iniciado o seu processo de recuperagdo. A componente do
consumo privado registou igualmente um crescimento em torno dos 2%, com principal destaque para a

procura de bens duraveis.

A despesa publica contribuiu negativamente para o PIB, uma vez qomrsalidacdo orcamental ja se
encontra em curso, devendo inclusive intensifisar em 2012, enquanto o Federal Open Market
Comittee (FOMC) anunciou a intengdo de manter inalterada a taxa de referéncia nos 0,25% até 2014,

introduzindo o programa Operacawibt e deixando em aberto novos programas de Quantitative Easing.

N&o obstante estes esforcos, a taxa de desemprego apenas abrandou de 9,6% em Dezembro de 2010
para 9,0% em Dezembro de 2011, apresentasela sua descida como factor critico para um maior
crescimento do consumo privado e recuperacdo mais acelerada do mercado imobiliario. Ainda assim, os
dados para 2012 apresentase animadores, pois a dindmica de criacdo liquida de postos de trabalho

evidenciada no ultimo trimestre de 2011 devera margerpara o ano de 2012.
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Prevése que este bloco continue a apresentar taxas de crescimento econdmico positivas para 2012, em

torno dos 2,1%.

3.6 Economia Japonesa

No ano de 2011, a economia Japonesa, foi decisivamente marcada por um evento conjuntural ocorrido
no més de Marco, Terramoto seguido de Tsunami (em Fukushima), com fortes implicacfes na cadeia de

producao do pais.

Por outro lado, a forte valorizacdo do YEN, nhomeadamente face ao USD, para niveis histéricos maximos,
penalizou as exportacdes, reflectindo agmente sinais de abrandamento do comércio internacional,

evidenciando a forte dependéncia do Jap&o da economia externa, nomeadamente americana e asiatica.

Desta forma, o Jap&o apresentou um crescimento negativo para 2011, fixado nos 0,75%.

Para 2012, gqmrase o regresso a taxas de crescimento positivas em torno dos 1,5%, sendo dificil o
Japéo, na actual conjuntura econémica, influenciar o seu consumo interno, uma vez que existe pouco
espaco para estimulos quer monetarios quer fiscais: as taxas derjuoomteamse préximas de zero,

devendo no entanto o Banco Central do Japéo tentar dinamizar a vertente exportadora através da

13
desvalorizac¢do do YEN.

3.7 Economia Angolana

A economia Angolana continuou a fortalecer as estreitas relagcbes com outros mercadgeei@erem
crescimento, nomeadamente China e Brasil, com quem realiza cerca de um terco das suas trocas

comerciais.

A actividade economica em Angola apresentou um comportamento positivo, assente no sector
exportador, em fun¢do do aumento da procura mundiala subida do preco do petréleo nos mercados
internacionais. Por outro lado, beneficiou decisivamente do aumento do sector exportador nédo

petrolifero, que devera registar acréscimos reais de aproximadamente 9%.

Desta forma, a economia angolana apresentimoa taxa de crescimento real em torno dos 3,4%, ainda

gue deva apresentar taxas de inflacao, projectadas pelo FMI, em torno dos 12% em 2011.
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3.8 Economia Brasileira

Ap6s um ano de 2010 onde a taxa de crescimento se situou nos 7,5% e a inflacdo se sitnor elnsr
6%, a administracéo da Presidente Rousseff iniciou uma politica restritiva com o intuito de diminuir a taxa
de inflacdo. Por outro lado, os 3 primeiros trimestres do ano marcaram uma politica de subidas da SELIC

por parte do Banco do Brasil quéragiu os 12,5% em Julho 2012 apds iniciar o ano nos 10,75%.

N&o obstante, o Brasil continuou a observar um forte aumento do investimento privado em resultado de
consideraveis inflows de capital estrangeiro, que originaram uma forte valorizacdo da matdacBeo

USD, o que por sua vez afectou a actividade exportadora.
Desta forma, &conomia apresentou um crescimento de 2,76% em 2011.

A politica de subida de taxa de juro adoptada pelo Banco Central foi invertida no Gltimo trimestre do ano,
tendo a SHC terminado o ano nos 11%, sendo de esperar que se mantenha a tendéncia decrescente

para o ano de 2012.

Sera de esperar que o Brasil continue a apresentar taxas de crescimento positivas, apoiadas na procura
mundial, nomeadamente da Asia, embora as p@agsapontem para um crescimento do PIB, para 2012,
de 3,4%. 14

3.9 Economia Chinesa

A China atingiu, em 2011,taxas de crescimento abaixo dos dois digitos, ainda que crescendo 9,2%. Se o
sector exportador permaneceu como o grande motor da sua economia, o saotadg através do
investimento e do consumo, continuou a representar um salto quantitativo em termos de contribuigcéo

para o PIB.

Por outro lado, nos 3 primeiros trimestres, verifiegel a retirada de estimulos governamentais, com um

forte foco no sectoprivado e no aumento dos racios de liquidez do sector financeiro.

A taxa de inflagdo encontige em niveis controlaveis, tendo atingindo os 4,1% em Dezembro 2011, face
aos 4,6% de Dezembro de 2010. Desta forma, haverd espaco para estimulos adicion@i® eque
deverédo aparecer por via orcamental em detrimento de estimulos ao sistema bancario, que desta forma

tenderdo a beneficiar o consumo em detrimento do investimento.

E esperada uma taxa de crescimento para 2012 em torno dos 8,5%.
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3.10 Mercados Financeiros

O ano de 2011 ficou marcado por um aumento dos niveis de volatilidade nos mercados accionista e
obrigacionista, fundamentalmente pelo contagio da crise de divida soberana a outros paises da Periferia
da Zona Euro, com o consequente aumento dos custdgdeciamento da mesma, despoletados pela

auséncia de uma solucao estrutural por parte dos lideres europeus.

A nivel do sector corporate, o aumento da procura mundial contribuiu para uma melhoria generalizada
ast

a
O2y iNROdZA Y R2 LI NI} dzYlF YSEtK2NAIF R2 NR&aO2 RS ONBRAI
j dzZSNJ O2Y NARAO2 GKAIK @ASftRED

das vendas das empresas, nomeadamente no Blocd6SNA Ol y253 | yAYlIYyR2 |

Os principais indices bolsistas americanos registaram variacfes-£i80860 e +5,53%0 indice Europeu
Eurostoxx50 caiu 17,05%, enquanto o indice Alemdo Dax caiu 14,69%. No mercado obrigacionista, as
taxas de juro a 10 anos nos Estados Unidos, ndo obstante o corte de Rating em Agosto de AAA para AA+
pela Standard & Poors, cairam de 3,288ta 1,87%, tendo as taxas para 0 mesmo prazo na Alemanha
caido de 2,96% para 1,82%.

15
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4. Impacto do novo reposicionamento estratégico das
Contas Consolidadas

4.1 Os impactos da Norma IFRS 5

O Regulamento n° 1606/2002 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 19 de Julho ds@0@day a
adopcdo em 2005 pelas empresas cotadas e que apresentavam contas consolidadas das normas
internacionais de contabilidade no Relato Financeiro. Esta addpgdicomo objectivos a utilizacao de

um conjunto de normas de contabilidade de elevada qualidade na elaboracdo das Demonstracdes
Financeiras Consolidadas, de modo a que fossesites internacionalmente e que houvesse um

aumento da convergéncia e das regdascontabilidade utilizadas a nivel internacional.

Esta alteracdo surge como consequéncia do processo de globalizagdo e do aumento da necessidade de
integracdo das empresas nos principais mercados de capitais internacionais. Estas normas também
pretendian assegurar um elevado nivel de transparéncia e de comparabilidade na apresentacdo da
informac&o financeira que € condicdo principal para a criagdo de um mercado de capitais integrado e que

funcione de forma eficaz e eficiente.

No entanto, desde essa datpie as normas internacionais de contabilidade tém vindo a ser revistas £6

alteradas no sentido de melhorar a informacéao financeira e convesgiasU.S. GAAP

As alteracBes impostas na norma IFRSActivos Nao Correntes Detidos para Venda e Operacgdes e
Descontinuacgéo resultaram, no entendimento do Grupo, numa rigidez da sua aplicacdo o que dificulta o

reporte financeiro.

Nas contas consolidadas da Orey de 2011, conforme é explicado nos paragrafos seguintes, todas as
actividades néo financeiras sdo rebecidas no Balanco em Activos e Passivos Detidos para Venda, fora
da estrutura normal das opera¢des em continuidade. Na Demonstracdo de Resultados numa Optica de
O2y a2t ARFe@n2r (2R2a 2a NBadZ GFrR2a RSadl UniddeLINBA I &
hLISNY OA2y A& SY 5Sa02y(Aydz cen2é o

No entendimento do Grupo a aplicacdo da IFRS 5 ndo representa necessariamente na Demonstragdo de

Resultados Consolidada a distribuicdo dos resultados entre operagdes em continuidade e operacfes em

descontinuacéo.

No caso do Grupo Orey existem 3 sociedaddmlding a Orey Servicos & Organizacdo e a Orey Gestao
Imobiliaria que aglutinam diversos custos externos imprescindiveis ao funcionamento das unidades

operacionais do Grupo e que sédo distribuidos duma forntariosa pelas diversas empresas. Numa

OREY
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Optica de consolidacéo toda a facturacdo entre empresas do grupo € anulada o que faz com que uma
grande parte dos custos das operacdes em descontinuacao tenha sido eliminada. Assim, com a aplicacao
da IFRS bs resultalosde unidades operacionais em descontinuacdo ndo correspondem aos resultados
das empresas, porque todos o0s custos que lhes sdo inerentes se manttm em Operacdes em

Continuidade.

Existe assim uma discrepancia significativa entre os Resultados de Opeeatdesntinuidade e os
Resultados de Opera¢des em Descontinuacao, pois 0s custos externos sdao mantidos na primeiea rubrica
nao imputados a segundppis existe uma significativa facturacdo entre operacbes em continuidade e

operacbes em descontinuagdo, géelesconsiderada.

Considera o Grupono exposto anteriormenteque a apresentacdadla Demonstracdo de Resultados
Consolidada nesthase e a sua analise isolada, sem recurso a restante informacao, ndo se apresenta de

leitura directa para ostilizadores danformacao financeira

4.2 Alteracdo da estrutura de apresentacao de contas

Na sequéncia da Assembleia Geral realizada em 1 de Junho de 2009, em que foi aprovada a passagem dos

negécios nao financeiros do Grupo para um Fundd@deate Equityo ano de 2011 arca o inicio da 17

implementacdo da nova metodologia de consolidagdo que reflecte este posicionamento do Grupo como

Holdingde investimentos.

Conforme comunicado efectuado ao mercado no dia 18 de Maio de 2011, presede@ssinatura de
um acordo parassodiaom aempresa ceaccionistada Horizon View S.A, que produziu efeitos desde 1 de
Janeiro do mesmo ano. Neste acordo foi definida a metodologia de gestdo corrente das sociedades que

integram este subgrupo na area dos Transportes & Logistica em Portugal.

Este acordo parassocial vem na sequéncia do processo de transformacao da Orey cujo objectivo, a nivel
das sociedades participadas néo financeiras, que se traduz na evolucdo para um modelo de controlo

conjunto, por oposicao do controlo solitario que vinhsea adoptado pelo Grupo até essa data.

De acordo com as normas de contabilidade internacionais em vigor (IFRS/IAS) utilizadas pelo Grupo
desde 2005, esta alteracéo, a luz da IAR Pémonstracdes Financeiras Consolidadas e Separadas, I1AS
28 ¢ Investimenbs em Associadas e IAS @Empreendimentos Conjuntos, requer a utilizacdo, para a
valorizacao destes investimentos, dos principios da IAS 31 ou, em alternativa, do método de equivaléncia
patrimonial. Assim, a Orey optou pela utilizacdo do método de elfuiga patrimonial nas contas
consolidadas das contas destas sociedades. Assim, durante X144 sociedades foram apresentadas

nas contas consolidadas ja pelo referido método.

OREY
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Uma vez que no primeiro semestre de 2012 se registap@ssagem dasubholdngsndo financeiras

para o Fundo dérivate Equitya referido, os Activos e Passivos destas sociedades nas contas de 2011

an2 FLINBSaSyialR2a ySadS NBflFGsNA2 yla NHzNAROFIA SY
+SYRFE S at | aairdm2a0AsdARRO0I2vaS yIi@iANG2a [/t aaAFAOF R23
/dzat2a S tNRBOSAG2a SY awSadzZ GFR2a RS | yARIFIRSA hL
efectuados em 2012, acordos parassocaimilares ao ja efectuado nidorizon View em 2011. Estas

alteragbes traduzise-d80 na perca de controlo das empresas ndo financeiras geridas pelo fundo de

Private Equity

Esta classificacdo reflecte um processo de transformacdo das contas daquelas sociedades duma
consolidacao integral numa perspectiva de Grppoa um investimento financeiro, com gestéo propria.

Em 2012, as Contas Consolidadas ja irdo reflectir esta transformacao.

Esta transformacédo ndo constitui um simples processo de reestruturacdo do Grupo. A gestao do fundo de
Private Equity vai ser efectuagor equipas de gestao proprias e especializadas, ndo controladas pela
Gestdo do Grupo. As suas decisbes sao autbnomas e estes investimentos sdo avaliados pela

Administracdo do Grupo numa Optica de investimento financeiro e do seu retorno.

O objectivo daAdministracdo do Grupo é, também, efectuar a dispersédo da sua participacdo no fundo de
18
Private Equity através de aumentos de capital sucessivos, com a entrada de novos investidarés, que——-—

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

Paraalémdas alteracdes apresentadas anteriormente, nas demonstragdes financeiras emitidas em 31 de
Dezembro de 2011, o Conselho de Administracdo decidiu, ainda, classificar como activos detidos para

venda, 0s activos inerentes as participacdes na OR&h&GPS SA e no Fundo Orey FIP |.

Esta classificacdo retirou os activos e passivos, destas participaces, das rubricas correntes do balanco e
apresentak & SY fAYKF &SLINIRI y2 ! 00A@2 02Y2 da! OGA@2a
Passivocomdt | 8aA@23& NBfl OA2yl R2a 02Y 2a ! OlGdearardo / f | & & A

com a IFRS &Activos Nao Correntes Detidos para Venda e Operagcdes em Descontinuacao.

Em 2007 a Orey Financial Brasil identificou o potencial de negécio resultaaguidicio 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 operacao e adquiriu a totalidade dos

activos @ umaMassa Falidda indistria petroquimica
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Para a gestdo desta massa falida foi constituida a Sociedade OP Incrivel SGPS SA, sedeada em Portugal.
Para a Gestao local, deste processo, foi criada a sociedade OP Incrivel SA, no Brasil, detida a 100% pela
referida OP Incrivel SGBA.

O FIP Orey | foi constituido para aquisicdo de participacdes em sociedades veiculo que tenham como

objecto a gestdo de massas falidas e a aquisicdo dos respectivos activos e passivos.

Actualmente, o Fundo detém a sociedadeiculoque incorpora o0 contito de gestdo e aquisicdo de

activos de uma massa falida do sector de construcdo e engenharia.

O capital inicial do FIP Orey | foi de 9 Milhdes de reais, dividido da seguinte forma:

OA International BY 6,5 Milhdes de reais; e

N¢

N¢

Orey portunity Fundg 2,5Milh&es de reais.
Em2011, o capital foi aumentado em 759.555 reais, subscrito apenas pela OA International BV.

No nomento do investimento inicialesperavese que o retornodo mesmoocorresse hum periodo
temporal entre 3 a 5 anos. Tendo em conta o deaomla operacdo e a informagdo actualmente

disponivel &, agora, expectavel que a mesma fique encerrada entre 2012 e 2013.
19

Ja desde Novembro de 2011, o Conselho de Administracdo da Sociedade, tomou a decisao de iniciar a
venda de uma participacdo relevante meondo, tendo sido efectuados contactos directamente com
alguns investidores, no sentido de tomarem parte da posd@dsrupono FIP Orey I. Estes contactos

demonstraram a alta probabilidade de venda destas unidades de participacéo.

Para efectuar essa venda foi solicitado a Orey Financial IFIC SA a realizacdo de um conjunto de
procedimentos préacordados por forma a preparar toda a informacédo a disponibilizar a potenciais

investidores.

N&o s6 é expectavel a venda da nossa participagdmo a entrada de novos investidores, que originara

um aumento de capital, diluindo a nossa futura participacao.

O preco de venda destas unidades de participacdo devera encerrar uma parte dealisagsperada no
final do processo, no sentido de antgaimos o retorno e diluirmos o risco desta operagcdo com outros

investidores.

Pelas razdes apontadas, os activos referidos foram classificados como detidos para venda porque é

expectavel que a quantia reconhecida nas demonstracdes financeiras seja reelipetawenda.
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5. Posicionamento Estratégico

O Grupo iniciou em 2009 um novo rumo na sua orientacao estratégica. Posisemamo holding de
investimentos e lancou as bases de um processo de centralizacédo da sua actividade na Area Financeira,

através da gacdo de um fundo dprivate equitypara o sector nao financeiro.
Estereposicionamento da estratégia de investimento tiveram como objectivos principais:

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

Z Abrir o investimento a capital externo;

7 Potertiar o knowhow de mais de 125 anos do Grupo na area de Transportes & Logistica para

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

Este processo de transformacado levou a queoldingdo Grupo agrupasse 0s seus investitosnde

acordo coma seguinte logica:

20

Activos Investimentos

Private Equity Real Estate

Estratégicos Alternativos

Z Transportes &
Logistica Naciona, | 7 OreyFinancial
Z Transportes & Portugal % OP Incrivel
LogisticaAfrica z Orey Financial 7 Orey FIP | z Imoéveis d&sSCOA
Z Transportes & Brasil Z Iméveis daOGI
Logistica Espanhg | Z Orey Servicos &
Z Naval e Segurang Orgnizacédo
Z Industrial

h dzi NP a
Ly@Sada 5SLJ &A (M Outros Activos

Investimentos

Financeiros Nao
Estratégicos

CAY Ll YyOS

Z Investimentos Z Obrigacdes 7 Depositos a Prazo
disponiveis para Z Empréstimos a 7 Depositos a Orden | Z Valores a receber
venda Subsidiarias 7 Tesouraria
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Private Equity

Como ja foi referido anteriormente foi criado um Fundo, denominado Orey Capital Padadesdo e
regulado no Luxemburgo, que materializa a nova estratégia do Grupo e que agrupa todos os

investimentos das actividades nédo financeiras e histéricas do Grupo, nomeadamente:

Z Transportes & Logisticalercado Nacional
7 Transportes & Logisticafrica

Z Transportes & LogisticaEspanha

7 Area Naval e Seguranca

7 Area Industrial

A estratégia deste fundo passa pela captacédo de capital de investidores externos no sentido de aumentar
a presenca nestas areas de negdcio, capitalizando no elévenehow e espeializacao das equipas de

gestéo nestas areas.

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

Holdingcomoforma de investimento dos accionistas e proprietarios dessas sociedades.

O objectivo é fazer crescer ainda mais a presenca nos sectores histéricos do Grupo utilizand?il o
conhecimento adquirido ao longo de toda a sua histdria para optimizar investimentuesgécios

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

Activos Estratégicos

O novo posicionamento do Grupo passa pela aposta na Area Financeira, quer no mercado nacional e
espanhol, quer no mercadBrasileiro. 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 licenca de Instituicdo Financeira de Crédito, tem vindo
a sedinentar a sua posicao através de um crescimento sustentado, quer através do crescimento dos
negoécios que lancou desde o inicio da sua actividade, quer através da exploracdo de novas areas de

negocio e novos segmentos.

A Orey Financial sempre se caracterizoeio lancamento de solugdes 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.
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Em Espanha, onde@rey 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 investime

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 negdécio neste mercado,
nomeadamenteDistressed AssetRBrivate EquityCorpaate Finance, Imobiliarid?rivate Wealthe 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 negécio e elevar a rentabilidade de modo

sustentavel.

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

funcdes de:

A Contabilidade e Financas

A Gestdo Financeira

A Gest&o, Planeamento e Controlo Orgamental

A Tecnologias de informag&o

A Recursos Humanos 22

A Administragdo de Instalaces e Gestdo de Contratos

Esta foi uma aposta vencedora pois 0s ganhos de eficiéncia e agilidade tém vindo a permitir resultados

gue sdo muito sugriores ao que cada empresa participada conseguiria alcancar 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 ganfos ao nivel dos

custos de acesso a solucdes, da optimizacdo das ferramentas a disposicao das diferentes empresas, da
integracdo dos modelos ao nivel do Grupo, destxa elevada eficiéncia e a capacidade de resposta na
integracdo de novas empresagle 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 especializacdo e ne basirEss e,
simultaneamente, dotando a Administragdo da Orey de ferramentas de medicdo e controlo uniformes e

integradas para melhor avaliar a performance destes investimentos.
Investimentos Alternativos

Ainda em 2007 a Orey, através da sua participagey Ginancial Brasil, identificou o potencial de negécio

resultante da aquisicdo e gestdo de massas falidas com forte potencial superavitdrio mas que se
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encontram bloqueadas em complexos processos legais e negociais e realizou a primeira apenagéo

o projecto OP Incrivel.

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

experiéncia incomparavel nag@o de processos desta natureza.

O Conselho de Administracdo aproveitou estnhecimentoe, decorrenteda sua experiéncia na
identificacdo, gestéo e liquidacdo de Massas Falidas constituiu ainda em 2010, através da Orey Financial
Brasil (OFB), o Fundo tlevestimentos em Participacdes Orey FIP I. No final desse ano o FIP | adquiriu a

OFB a Sociedade Veiculo detentora dos direitos de Gestao e dos AetmasadViassa Falida.

Este fundo actua assim através de Sociedades de Propésito Especifico coastiwad@ aquisicao 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.

Conforme referido no ponto 4, encontsee definido um programa e um calendario para a \sedd uma
participacdo relevante neste fundo de investimento, que incorporard uma antecipacdo daatiais

esperada e uma diluicdo do risco com outros investidores.
Imobiliario 23

O imobiliario do Grupo encontise, neste momento, repartido por duas sociedsda holding e a Orey
Gestao Imobiliaria, S.A. (OGI). Esta ultima empresa foi criada para gerir todo o patriménio imobiliario do
Grupo, de tal modo que os ultimos investimentos nesta area ja foram concretizados através desta

sociedade.

O objectivo é ge todos os activos imobiliarios sejam detidos pela OGI. Assim, em 2011, foi transferido da
holding para esta sociedade o edificio da Rua dos Remolares. Em 2012-ggevé@ransferéncia dos

restantes imoveis da holding.

Através da OGI a Orey tem atingidgue se propunha com a sua criagdo, nomeadamente a eficiéncia da
gestdo do patriménio imobiliario, quer através da melhor utilizacdo dos espacgos pelas empresas do

Grupo, quer pelo retorno obtido através de rendimentos sobre a forma de rendas a empresasext
Outros Investimentos

Os restantes investimentos referese as areas de Investimentos Financeiros Nao Estratégicos, Outros

Investimentos Financeiros, Depositos e Outros Activos.
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A estratégia e as metodologias de gestdo destes investimentos estérj@de, ja durante 2012, vao ser
criadas as estruturas necessdrias para a sua gestdo, nhomeadamente uma empresa que aglutinara os

Activos Financeiros da Sociedade.

O ano de 2011 foi, assim, sin6nimo de consolidacao do plano de transformacéao e evolGgéapalo
preparando a sociedade para, de forma mais eficiente e flexivel, crescer num ambiente cada vez mais

competitivo em todas as areas de investimento.

24
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6. Informacéo financeira e principais factos

Nota PréviaEm Resultado das transformac¢@ess contasonsolidadas de 2011 confoe referido
no Ponto 4 deste Ratério, a anadlise apresentada neste ponto é faieso todas as actividades se
mantivessem em continuagdo Bao tendo em consideracdo as operagfes descontinuadas na

demonstragéo consolidada de resultados de 2011:

Vendas e Prestagdes de servicos 31.335.271 80.646.231 -61,1%
Custo das Vendas e Subcontratos (13.661.732) (54.344.891) -74,9%
Margem Bruta 17.673.539 26.301.340 -32,8%

(Valores em Euros)

EBITDA 8.470.524 4.296.991 97,1%
EBIT 7.351.262 3.069.121 139,5%
EBT 6.295.985 2.979.248 111,3%
Resultados Liquidos Consolidados 5.823.085 3.038.107 91,7%

(Valores em Euros)

Osresultados das operacdes em continuidade atirigin o valor de 582 milhdes de Eurosnesta
perspectiva enquanto que em igual periodo de 2008, resultados foram de 3,10 milhdes de Euros. Esta

variacdo repesenta um aumento de cerca de%?2 25

Desta andlise destacase o0s seguintes indicadores:

ROE 21,43% 11,16% 10,3 p.p.
ROA 5,84% 3,34% 2,5 p.p.
Cash-flow 7.013.295 4.797.206 46,2%
Margem Bruta (em %) 56,4% 32,6% 23,8 p.p.
Cost-to-Income 136,7% 101,4% 35,3 p.p.
Resultados Financeiros/Margem Bruta -7,7% -1,5% -6,1 p.p.
EBITDA/Vendas 27,0% 5,3% 21,7 p.p.
Margem EBITDA 47,9% 16,3% 31,6 p.p.

(Valores em Euros)

Y

Esta andlisendo substitui, nempretende sobrepor a informacdo apresentada nas demonstracdes
financeiras, apenas faz uma comparacdo com 0 ano anterior caso ndo tivessem ocorrido as alteracdes

referidas no ponto 4.
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7. Recursos Humanos

O capital humanaconstiturse como um dos principais Activos @Grupo e éum dos seusfactores
diferenciacres e desucesso. Aevolugcdopessoal e profissiona constituem uma das prioridades da

Administragdo do Grupo.

Um dos objectivos estratégicos éada vez mais, alinhar os macros processos de recursos humanos
(reautamento e seleccao, formacéo e desenvolvimento, sistemas de avaliacdo de desempenho, sistemas
de remuneracao e incentivos, etc.) contare businesda empresa, de forma a maximizarcriagdo de

valor.

7.1 Recrutamento

O Grupo Orey privilegia recrutamento nterno como ferramenta de promocdo da valorizacdood
potencial humano,proporcionandooportunidades de progressdo de carreigacontribuindo para a
manutencdo de elevados indices de satisfacdo e motivacdo dos quadros da enSpregee que se
verifica necessidade deecrutamento externo o Grupo Orey conta com a colaboracdo de alguns

parceiros, nomeadamente, empresas de Recrutamento e Seled€&ecative Search

26

7.2 Formacéo e Desenvolvimento de Colaboradores

O Plano de Formacéo do Grupo Orey prevé um investimento continuo na formacgéo dos colaboradores,
de forma adesenvolver,reforcar e optimizar as suas competéncias técnicas e comportamentais,

adaptandeos cada vez mais as exigéncias provocadas pelo cresoimerpansaalo Grupo.

A definicdo e implementacdo das acc¢des de formacgdo tem por finalidade o desenvolvimento e
optimizacdo das competéncias que se pretendem promover na organizagdo, proporcionar o
desenvolvimento pessoal e profissional dos colaboraslobem como promover elevados indices de

motivacao e de produtividade, eonsequentementea rentabilidade da empresa.

7.3 Sistemas de Avaliacdo de Desempenho

O Sistema de Avaliacao de Desempenhaaoiente em vigor no Grup® umprocessajue visa apoiar 0
desenvolvimentosustentadoe o reconhecimento do desempenho dos colaboradores da organizagéo.
Este procedimento érealizado anualmentee constituise como uma ferramenta importante para a

gestéo dos recursos humanos da organizacao.
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O Siétema de Avaliacdo de Desempenho baseimos seguintes pressupostos:

Aldentificaco da contribuicio de cada um na organizagéo

Aldentificacdo denecessidades de formacg&do, bem como da adequacio de cada colaborador a
sua funcag

AEstimulacdo dos desempenhae®nsiderados 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 avaliacdo permite também ao colaboraddarificar parasi mesmo e para a
organizagdo, quais as competéncias que possui e @sagie poderdo ser desenvolvidake forma a
estar alinhado com as competéncias da propria estrutura organizacional, bem como com os valores,

missao e cultura do Grupo.

7.4 Sistemas de Remuneracéo e Incentivos

O Grupo Orey procura promover uma filosofia de remuneracdo e beneficios que proporcione um
equilibrio entre as necessidades dos seus colaboradores e os interesses da organizacdo.-fetende
desta forma, ter um sistema de remuneracfusto, adequado e competitiviace ao praticado no

mercadqg que promova comportamentos e desempenhos de exceléncia e que, por outro lado, permjia

atrair e reter talentos

7.5 Estrutura de Recursos Humanos do Grupo

A 31 de Dezembro de 2011 o numero de cotabdores do grupo por area de negdécio era o seguinte:

SCOA Orey Technical | Orey International Orey Financial TOTAL
2 35 73 55

110 275

A diminuicdo registadaate @ numero registado enDezembro de 20l@evese essencialmente a

alienacédo da area de Navegacéo no final do ano de 2011.

2011 |

2010 ‘ e
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8. Andalise do Portfdolio de Investimentos

8.1 Private Equity

8.1.1 Transportes & Logisticai Mercado Nacional
De acordo com o comunicado de 30 de Dezembro dé gfikfectuado um contrato de compra e Venda

para alienacdo da totalidade da sua participacdo na Sociedade Horizog N@xegacéao e Transitos, S.A.

Esta operacdo surge no ambito da decisdo estratégica de desenvolver a actividade de Transportes &

Logistia no mercado nacional indirectamente através do fundo de Private Equity.

Desta operacdo, do ponto de vista contabilisti@sultou o reconhecimento dReservade Justo Valor
registada anteriormente erCapitais Proprioem valor liquido de 1016 mil Euose de uma menos valia

de 850mil Euros

Como anteriormente referido no Ponto 4 deste Relatério, este valor esta reconhecido na Demonstracao
de Resultados como um Resultado de Unidade Operacional em Descontinuacdo, decas@wdbRS &

Activos Nao Coentes Detidos para Venda e Operagdes em Descontinuagao.

28
8.1.2 Transportes & Logistica Africa

8.1.2.1 Investimentos em Angola

As empresas sedeadas em Angola, actuam nos segmentos de Transitos, Agenciamento de Navios,

Agenciamentos de Linha Regular, Transportes e Lamisti
Em 2011 foram agenciados 200 navios face a 198 no mesmo periodo em 2010.

A evolucdo das vendas e margem bruta foi a seguinte comparativamente a 31 de Dezembro de 2010:

Vendas 17.919 26.469 -32,3%
Margem Bruta 7.535 7.715 -2,3%

Dos quais:
Transitos 2.233 2.932 -23,8%
Consignagéao 498 575 -13,4%
Linhas Regulares 1.140 352 223, 7%
Logistica & Distribuig&o 26 110 -76,4%
Transportes 3.322 3.744 -11,3%

Depot 315 1 30025,2%
Navios Agenciados 200 198 1,0%

(Milhares de Euros)
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O volume de vendas atingiu um valor 17,919 milh6es de Euros em Dezembro de 2011, o que representa
uma descida de cerca de 32,3% em relacdo ao mgsni@do de 2010, enquanto a margem bruta

diminuiu 2,3% para os 7,535 milhdes de Euros.

8.1.2.2 Investimentos em Mogcambique

Em 2010 a Orey retomou a actividade em Mogcambique, actuando na area da Logistica e dos Transitos. Os

valores registados a data de 31 de Dezembro de 2011 neste segmento sao 0s seguintes:

Vendas 820 157 422,3%
Margem Bruta 109 52 109,4%
Dos quais:
Logistica 4 3 35,5%
Transitos 105 49 113,9%

(Milhares de Euros)
A evolucdo das vendas foi positiva, assim como andegem bruta. Verificase um crescimento de
422,3% nas vendas e de 109,4% da margem bruta.
8.1.3 Transportes & Logistica Espanha

Os investimentos em Espanha, concentrsgnnesta data na Sociedade Orey Shipping S.L,. com sede em

Bilbao, prestando servicos na area dénsitos e de consignacao.
29
Os principais valores da actividade total desenvolvida pela Orey Shipping S.L. no ano de 2011 foram:

Vendas 1.569 10.982 -85,7%

(Milhares de Euros)

A quebra de vendas em 2011, comparativamente a 2010, foi consequéncia da alienacdo da participacdo

de 50% dagemasaem 30 deJunho e conforme anunciado em 8 de Abril de 2011.

8.1.4 Naval e Seguranca

No sector Naval e Seguranca, o Grupo Orey esta presente em diferentes areas, tais como equipamentos

navais e seguranca no mar e combate a incéndios.

A evolucao dos principais dados nestgmento de negdcio foi a seguint®mparativamente com 2010

Técnicas Navais e Seguranga 11 vs 10

Vendas 7.424 7.887 -5,9%
Margem Bruta 2.960 3.088 -4,1%
(Margem Bruta em %) 39,9% 39,2% 1,8%

(Milhares de Euros)



Relatorio & Contas| 2011

As vendas registaramma diminuicdode 5,9% face ao periodo homélogo de 2010 e a margem bruta
registouuma diminuicdode 4,1% para 0 mesmo periodo comparativo. A reparticdo por segmento de
negoécio é a seguinte:

Vendas
(Milh. Euros)

Dez-10 mDez-11

4.440
4.016

Naval Est. de Servigo Combate a Incendios

Margem Bruta
(Milh. Euros)

»Dez-10 mDez-11

1.414
1.223 1.171 2

Naval Est. de Servigo Combate a Incéndios

8.1.4.1 Naval

30
A evolucdo do volume de vendas e da margem bruta realizadas neste segmento de mercado,——

comparativamente com 2010, foi a seguinte

1145 10
Vendas 1.366 1.576 -13,3%

Margem Bruta 452 451 0,3%

(Margem Bruta em %) 33,1% 28,6% 15,7%

(Milhares de Euros)

As vendas registaram uma diminuicdo de 13,3% face ao periodo homoélogo de 2010, contudo a margem
bruta registou um aumento de 0,3% para o0 mesmo periodo comparativo. Apesar de um abrandamento
substancial do mercado, esta area degéciotem conseguido manteo seu nivel de actividade em

especial gracas a participada Lalizas, a qual tem ganho quota de mercado.
8.1.4.2 Estacdes de servico

No segmento das estacdes de servigo, a evolucdo dos principais dados realizados pelas empresas do

Grupo Orey foi a seguinte:

Estacdes de Servigo 11vs 10

Vendas 2.041 1.871 9,1%

Margem Bruta 1.171 1.223 -4,2%
(Margem Bruta em %) 57% 65% -12,2%
Jangadas Inspeccionadas 2.304 2.497 -7,7%

(Milhares de Euros)
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As participadas Orey Técniddavais e Contrafogo inspeccionaram, até ao final do ano 2011, 2.304
jangadas, distribuidas pelas EstacGes de Servico do Algarve, Lisboa, LeixBes, Setubal e Acores, 0 que
significauma diminuicdade 7,7%. De registar o aumento nesndas de 9,1%, contrariando a tendéncia
verificada até ao primeiro semestre de 2011. No entanto continua a existir uma enorme pressao sobre as
margens praticadas, em especial provocada pela diminuicdo de actividade de inspecgdo em navios
estrangeiros, @ual foi de alguma forma compensada por uma maior presenca no mercado da nautica de
recreio e pesca, 0 qual apresenta margens de operacdo substancialmente inferiores a do mercado

internacional.

8.1.4.3 Combate a incéndios

A partir do ano de 2009 as representacdésnicas passaram a incluir também a area de Combate a
Incéndios, com a aquisi¢cao Gantrafogo em 2009, e da Secur e Segurvouga em 2010. A 31 de Dezembro

de 2011 o detalhe das vendas e da margem bruta desta actividade é o seguinte:

Combate a Incéndios 11 vs 10

Vendas 4.016 4.440 -9,5%
Margem Bruta 1.337 1.414 -5,5%
(Margem Bruta em %) 33,3% 31,9% 4,5%

(Milhares de Euros)

Na area de combate iacéndios a evolucdo das vendas foi negativa tal como no caso da margem bruta.
31

Verificouseuma diminuicaale 9,5% nas vendas e de 5,5% na margem bruta face a 2010.

Este mercado encontrse a atravessar uma fase dificil devido essencialmente a forte dgaowdo
investimento publico, o que motivou o desinvestimento por parte do Estado no sector dos Bombeiros e
Proteccdo Civil. No entanto, nos sectores industriais relacionados com a industria exportadora tem

havido alguma retoma o que tem amenizado a dirgaa de actividade nos sectores tradicionais.

8.1.5 Industrial

No sector das técnicas industriais, 0 Grupo Orey esta presente nas areas da Petroquimica, Monitoriza¢éo

e Controlo e Aguas e Saneamento.

11vs 10
Vendas 3.052 3.678 -17,0%

Margem Bruta 1.139 1.145 -0,5%

(Margem Bruta em %) 37,3% 31,1% 19,9%

(Milhares de Euros)



Relatorio & Contas| 2011

8.1.5.1 Petroquimica

Neste segmento os dados referentes as vendasmegem bruta realizadas sdo os seguintes:

115 10
Vendas 2.420 3.177 -23,8%

Margem Bruta 938 1.002 -6,4%

(Margem Bruta em %) 38,8% 31,5% 22,9%

(Milhares de Euros)

O volume de vendas bem como a margem bruta foram bastante afectados, timdwuido23,8% e
6,4% em comparag¢do com o mesmo periodo de 2010. Vesdiceaumento da margem percentual nesta
actividade devido aodiantamento de projectos de investimento, fazendo aumentar a venda de pecas

sobressalentes onde a margem bruta percentual € superior.

8.1.5.2 Aguas e saneamento e monitorizaco e controlo

No segmento das Aguas e Saneamento e Monitorizacdo e Controlo a evolug@endas e margem

bruta foi a seguinte:

Aguas e Saneamento e Monitoriacéo e
9 ¢ Dez-11 | Dez-10 11vs 10
Controlo
Vendas 631 501 25,9%
Margem Bruta 201 143 40,5%
(Margem Bruta em %) 31,8% 28,5% 11,6%

(Milhares de Euros)
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O volume de vendas e a margem bruta registadas apresentaram um aumento bastante acentuado em

2011, de25,9% e 40,5% respectivamente, em comparacdo com o mesmo periodo de 2010. Este
crescimento foi de certa formfuto do reforco das equipas desta area de actividade, permitindo um

aumento do numero dos fornecimentos prestados.

8.2 Activos Estratégicos

8.2.1 Orey Financial
A Orey Financial presta servicos de intermediacao financeira especializados, nas areas de:
I.  Corretagem @line,
II.  Consultoria de Investimento e Gestao Discricionaria,
IIl. Gestao de Fundos de Investimento Mobiliarios,
IV. Gestao de Fundos de Investimento Imobiliarios,

V. Gestéo de Fundos de Private Equity,
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VI.  Concesséao de Crédito e
VII.  Consultoria sobre a estrutura de capitadfratégia industrial e questdes conexas.

Durante o ano de 2011, foi iniciada a actividade de concessao de crédito, a qual se intensificou no ultimo
trimestre ao ano, tendo a carteira de crédito concedido ultrapassado os 6,5 Milhdes de Euros em 31 de
Dezemivo de 2011.

No ultimo trimestre de 2011, a Orey Financial participou também activamente na colocacao de produtos

de taxa fixa relacionados com risco de crédito brasileiros e angolanos.

A 31 de Dezembro de 2011 e de 2010, o total dos activos sob gest@oemdessdes liquidas em base

consolidada era o seguinte:

Activos sob Gestao 157.980 201.633 -21,6%
Comissdes Liquidas* 5.622 5.715 -1,6%
* Inclui comissdes n&o relacionadas com os activos sob gestio Milhares de Euros

Corretagem Online 42.464 38.559 10,1%
Consultoria de Inv. e Gestéo Discricionaria 58.250 69.920 -16,7%
Fundos de investimento Mobiliario 5.749 20.450 -71,9%
Fundos de investimento Imobiliario 25.942 29.504 -12,1%
Private Equity 25.574 43.201 -40,8%
Total 157.980 201.633 -21,6%

Milhares de Euros 33

8.2.1.1 Corretagem Online

A corretagem online manteve a sua base de operacdes em Portugal e em Espanha (através da sucursal

local da Orey Financial, IFIC).

AUM 32.158 32.887 -2,2%
Volume de transacgdes (CFD e FX) 18.447.924 28.639.987 -35,6%
Comissdes Liquidas 3.030 3.056 -0,8%

Milhares de Euros

Ne° de Clientes 1.879 1.324 41,9%

Num ano extremamente dificil, caracterizagmr uma forte crise Nacional e Internacional, que
enfragueceu a Economia real e reduziu a confianga do consumidor, foi gratificante verificar o continuo

aumento do numero de novas contas e de novos clientes.

Sendo Gbvia uma reducéo ndo sé do nimero de daagbes, mas também dos montantes nominais
G0N yal O0OA2ylI R2ax RSadlOryY2a 1jdzS + hNB& CAYlIYyOALl
Portugal.



Relatorio & Contas| 2011

A renovada e continuada aposta ndo s6 na formacado online mas principalmente na formacéo individual
decadat ASyiSz &asSar Sy O2flo02Nlrcenz2z O2Y | 59/ h tNRGSaU
a todos os novos clientes da Orey Financial, seja através da Queiroga Carrilho, leccionado cursos
especializados de FOREX aos novos clientes, foram, juntanoemiz realizacéo de diversas conferéncias

nas capitais e Distrito, pontos de destaque em 2011.

2011 assistiu também ao lancamento do FXGPS, uma ferramenta gratuita de sinais direccionais no
mercado cambial, disponivel para todos os clientes. Destacamaa iiicthtivas como o lancamento da
conta Begginers, ou a oferta de viagens a Nova lorque, que suportaram a presencga nas Feiras Euronext,

na cidade do Porto, e Infovalor, em Lisboa.

O reconhecimento da marca iTrade, fruto da continuada aposta na presengee@s financeiros online,

foi um objectivo plenamente alcancado durante 2011.

AUM 10.307 5.672 81,7%
Volume de transacgGes (CFD e FX) 7.823.427 10.637.979 -26,5%
Comissoes Liquidas 660 679 -2,9%

Milhares de Euros

N° de Clientes 749 413 81,4%

Espanha trouxe um significativo aumento do nimero de contas abertas, infelizmente n&o traduzido nafh
aumento significativo do nimero de transacc¢des, muito por culpa ndo &drigacrise que assola o Pais,
mas também da grande incerteza sobre o futuro, que claramente afasta os clientes de investimentos dos

produtos nao tradicionais.

8.2.1.2 Consultoria de Investimento e Gestao Discricionaria

Consultoria de Inv. e Gestdo Discricionaria 11vs 10

Activos sob Gestdo 58.250 69.920 -16,7%
Comissoes Liquidas 803 789 1,7%
Ne de Clientes 341 169 101,8%

Milhares de Euros

Na sequéncia do que havia ocorrido ja e@l®@ um ano importante em termos de mudancas
organizacionais e de criacdo de valor nas relacdes com os clientes, através da segmentacdo da base de
clientes e da orientacdo da comunicacdo para o exterior adequada as diferentes necessidades e perfis,

2011 fa um ano em se apostou na extensao da oferta aos clientes.

A abertura de um escritério no Porto, a oferta de produtos de taxa fixa e a oferta de estratégias de
investimento globais e diversificadas, com uma base temporal de médio/longo prazo, permitrgar al

amplamente a base de clientes, verificarsioum crescimento de 101,8% em 2011.
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A area de gestdo discricionaria é responsavel pelo planeamento e implementacdo das estratégias de
investimento, de acordo com as caracteristicas de risco de cada clidmtema forma global, existem
cinco tipos de estratégias de investimento, as quais obtiveram as seguintes rentabilidades médias

durante 2011 e acumulada nos ultimos 3 anos:

Estratégia Ultimos 3 anos

Conservadora -1,7% 6,7%
Rendimento -5,7% 9,3%
Equilibrada -10,5% 11,3%
Crescimento -17,2% 11,0%
Agressiva -23,7% 11,2%

8.2.1.3 Gestdo de Fundos de Investimento Mobiliario

Fundos de investimento Mobiliario 31-Dez-11 31-Dez-10 11vs 10

Hedge Funds 5.749 20.443 -71,9%
Fundos Harmonizados 0 6 -100,0%
Total 5.749 20.450 -71,9%

Milhares de Euros

Comissdes Liquidas 278 535 -48,1%
Milhares de Euros

A éarea de gestdo de fundos mobilge é actualmente responsavel pela gestdo do fundo Orey
Opportunity Fund (OOF), um Hedge Fund ndo harmonizado. O fundo utiliza uma abordagem r1305n
standard ao conceito de muilthanager, investindo em activos diversificados, criando estratégias que—————

possam beasficiar dos diferentes enquadramentos macroeconémicos.

O fundo, desde a sua existéncia, ndo s6 tem batido consistentemente o seu benchmark (HFRX Global
Hedge Fund Index), tendo sido 2011 o 12° ano em 13 anos de actividade em que tal facto aconteceu,
como ambém apenas apresentou dois anos negativos (2008 e 2011). Em 2011, o Orey Opportunity Fund
apresentou uma rentabilidade dé,75% em consonancia com a generalidade da industria dos Hedge

Funds, com o HFRX Global a apresentar uma rentabilidad:878%.

Aforte reducéo dos activos sob gestdo dexseuao resgate do investidor que maior posi¢édo detinha no

Fundo.

Em relac@o a Fundos Harmonizados, a sociedade efectuou, em Junho de 2011, a liquida¢do formal do
fundo Orey Accbes Europa, apesar deste, em teromeracionais, apresentae praticamente sem
actividade desde 2009.

8.2.1.4 Gestao de Fundos de Investimento Imobiliario

2011 foi um ano dificil para o mercado imobiliario em geral, e para os Fundos de Investimento Imobiliario
em particular, que também sao afectzsl pelos efeitos da incontornavel desalavancagem do sistema

financeiro nacional.
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Tendo actualmente apenas como fonte de financiamento externo o Banco Central Europeu, a banca
portuguesa enfrenta problemas de liquidez que estdo ndo s a limitar a suadzgmde financiar a

economia, como também a obrigar a resolucdo de diversos créditos existentes.

Nesta conjuntura recessiva, os Fundos de Investimento Imobilirio portugueses enfrentam diversos

desafios:
I. o valor dos seus activos esta pressionado em baixa;
II. o volume de transacg¢8es reduzido para minimos histéricos;

lll. as linhas de crédito ainda existentes estdo a ser reduzidas, ou canceladas, nao tendo a banca
nacional capacidade financeira para prorrogar a maturidade da maioria dos empréstimos

existentes.

No final de 2011, os Fundos de Investimento Imobilidrio portugueses apresentaram uma diminuicdo de

activos sob gestéo estimada na ordem dos 225 milhdes de euros, menos 1,95% que no final de 2010.

Quanto aos fundos geridos pela Orey Financial, IFIC, SA, @e&zembro de 2011 eram quatro os que
se encontravam em actividade, dado que em 30 de Dezembro de 2011 foi efectuada a liquidagdo do
fundo CLAVI&FEIIF. O fundo REIReal Estate FunglFIIF continua em liquidag&o, e dos remanescentes

trés fundos, todosom maturidade em 2011, dois deles foram prorrogados (Orey Reabilitacdo Urbana

FIIF e Orey GSFEIIF) e um deles entrou em liquidacdo em Dezembro (IéifiIF). O valor total de 36

activos sob gestéo no final de 2011 era de 25i/ddes de Euros, o quepresenta uma reducgéo de 8,8%

relativamente ao final de 2010.

Fundos de Investimento Imobiliario 11vs 10

AUM 25.942 29.504 -12,1%
Comissdes Liquidas 105 125 -16,1%
Milhares de Euros

N° Fundos 4 5 -20,0%
8.2.1.5 Private Equity
Fundo de Private Equity 31-Dez-11 31-Dez-10 11vs 10
AUM 25.574 43.201 -40,8%
Comissdes Liquidas 684 530 29,0%

Milhares de Euros

Durante o ano de 2011 mantexs® em vigor 0 mandato de gestao atribuido pela Sociedade Comercial
Orey Antunes, S.A. ao Orey Capital Partners GP Sarl (GP) para a gestiticgzcpes relativas as areas

de shipping, logistica e representacfes técnicas. Este mandato vigorara até ao momento em que todas
estas participacdes sejam transferidas para a sociedade de capital de risco Orey Capital Partners
Transports and LogisticafdiSICAR.
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O objectivo desde mandato é o de gerir, desde o primeiro momento, estas participacdes dentro do
guadro normal de actividade das entidades que gerem sociedades de capital de risco, utilizando as
melhores praticas da industria de private equityssegurando a implementacéo dos leveraged buyouts

previamente a entrada dos activos para o portfolio do fundo.

O ano de 2011 foi um ano no qual o GP desenvolveu um conjunto de iniciativas de modo a preparar as
empresas para 0s principais impactos das meslide austeridade acordadas com o Fundo Monetario
Internacional, Banco Central Europeu e Comisséo Europeia, nomeadamente os impactos resultantes das

restricbes de crédito e reducéo de liquidez global na economia portuguesa.

No mesmo sentido foram analisagldiversas iniciativas tendentes a uma maior exposi¢ao do portfolio de
empresas geridas aos mercados internacionais, nomeadamente nos mercados onde existe uma

experiéncia consolidada de actividade, Espanha, Angola, Mogambique e Brasil.

Em Janeiro de 2011 GP concluiu o processo negocial com uma instituicdo financeira no sentido de
executar a estratégia de leveraged buyout das representacdes técnicas navais através da contratacdo de
um financiamento a 8 anos no valor de 2,5 milhdes de Euros através daSafety and Naval

Representations S.A. (Portugal).

Em Junho de 2011, o GP executou com sucesso a estratégia de alienacdo de 50% do capital dg Agemasa
Agéncia Maritima, S.A. (Espanha) que foi adquirida pelo fundo deeltitgturas e logistica gerido el
JP Morgan através da Noatum Maritime Holdings (Espanha). Esta transac¢do decorreu no ambito—de——

Mandato de Gestao.

Em Novembro de 2011, o GP participou no Lisbon Atlantic Conference actuando como patrocinador
principal. A conferéncia teve o alto patrocirdo Presidente da Republica Portuguesa e, como objectivo,
apresentar a nova visdo europeia para o Atlantico dando a Comissdo Europeia a conhecer a
G/ 2YdzyAOFen2 RIE 9&0NFGS3IAALF al NNGAYIF D

O papel do GP, com esta presenca, foi o de capitalizar a sua natigististentada no facto de ja ter
implementado um fundo de private equity, o Orey Capital Parters Transports and Logistics Fund SICAR,

gue ja aposta ha alguns anos nesta estratégia atlantica. Esta apostetsustentado principalmente no

sector dos trangortes e logistica, explorando as ligagbes entre a Peninsula Ibérica, o Brasil e Africa, que

sdo os mercados geograficos alvo do fundo. O evento permitiu dar visibilidade a actividade de private
equity desenvolvida no ambito da Orey Financial e ao mesmoL#e | dzYSy G NJ 2 & LJA LIS

oportunidades de investimento.

B LISBON ATLANTIC
».'i CONFERENCE

CONFERENCIA DO ATLANTICO

(J OREY Capital Partners
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Em Dezembro de 2011 o GP acompanhou a execucdo do Leveraged Buyout da Orey Transports and
Logistics International BV (Holanda) através da emisséo de uma Secured Fixed Rate Note no valor de 15

milhdes de USD com maturidade em Dezembro de 2019.

Durante 0 ao de 2011 o GP continuou o rcatow para a captacdo de investidores adicionais para o

Orey Capital Parters Transports and Logistcs Fund SICAR.

Em 31 de Dezembro de 2011 o portfolio dos activos geridos sob o mandato de gestdo nesta area estava

valorizado en 25,57 milhdes de euros.

A reducéo deste valor, relativamente ao correspondente verificado em 31 de Dezembro de 2010 (43,20
milhdes de Euros), tem origem na execuc¢do dos financiamentos previstos das empresas envolvidas no

Orey Capital Parters TransportsdaLogistcs Fund SICAR durante o ano de 2011.

Com efeito, durante 0 ano de 2011, foram concretizadas, com sucesso, as emissdes de empréstimos
obrigacionistas por parte de empresas envolvidas no referido SICAR, o que permitiu reduzir o valor do
capital a gortar por parte dos participantes do SICAR, reduzindo também e em consequéncia o valor

liquido (de financiamentos) dos activos geridos neste ambito, facto que implicou a redugéo deste valor.

8.2.1.6 Concessao de Crédito 38

No inicio de 2011, foi iniciada a actividadle concessédo de crédito na Orey Financial.

Com a recesséo vivida pela economia portuguesa, e, conforme ja referido, tendo actualmente apenas
como fonte de financiamento externo o Banco Central Europeu, a banca portuguesa enfrenta problemas
de liquidez ge estdo a limitar a sua capacidade de financiar a economia, factores que levaram a que as

condi¢bes de acesso ao crédito se tenham tornado muito mais restritivas.

Apesar das taxas de juro do mercado monetario interbancéario terem descido fortemente, também
valor do crédito vencido no sistema financeiro aumentou, impulsionado pela diminuicdo do rendimento

das familias portuguesas, pelo aumento do desemprego e pelas medidas de austeridade impostas.

Face a este contexto adverso, aproveitando as sinergiastiladade da empresa, foi estratégia da area
de Crédito para 2011 iniciar a sua actividade com a concessao de Crédito para Aquisicdo de Valores
Mobiliarios (Crédito ao Investimento), sinergias que facilitam fortemente a gestao do risco proprio da

activicade de crédito.
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A concessao de Crédito para Aquisicdo de Valores Mobiliarios tem como Unica e exclusiva finalidade
servir de suporte a investimentos que o cliente da Orey Financial pretenda realizar em valores

mobiliarios.

O primeiro semestre de 2011 pautse pela criagdo da area, cujas actividades iniciais desenvolvidas
passaram nomeadamente i) pela definicdo da estratégia de concessao de crédito, ii) implementacao de
Sistema Informatico, iii) elaboracdo dos Regulamentos de Concessao de Crédito, Peebbaiwiais de
Procedimentos e iv) preparacdo, elaboracao e envio para a CMVM do Dossier de Registo para o exercicio
da actividade de intermediacédo financeira de concessdo de crédito, incluindo empréstimos para a

Aquisicdo de Valores Mobiliarios.

Em Agosto2011, foi concedida a autorizagdo pela CMVM para o desenvolvimento da actividade de
Concessao de Crédito para Aquisicdo de Valores Mobiliarios. Ainda durante este més, além de
parametrizacdes informéticas especificas requeridas, foi implementado sisteraarnitorizacdo das

carteiras com crédito.

Em Setembro efectuese a divulgacdo/formacdo as areas comerciais e em Outubro iseiou

efectivamente a concessao de crédito para este fim.

O valor total concedido em 2011, para Crédito para a Aquisicdo dee¥dobiliarios foi de 2.Milhdes 39

de Euros.

Para além deste tipo de crédito foram realizados mais trés contratos, um contrato de crédito pessoal e 2

contratos de créditos para empresas, tendo sido concedido, na totalidade, 3.9 milhdes de Euros.
Todos ogontratos de Crédito foram formalizados com garantias reais.
No ano de 2011, a concesséo de crédito totalizou, assim, perto de 6,6 milhdes de Euros.

Em 2012 e face a conjuntura econémica actual, a area de Crédito mantém como seu principal objectivo a

concessado Crédito para a Aquisicao de Valores Mobiliarios.

8.2.1.7 Corporate Finance

A autorizacdo concedida pela CMVM em 2011 para a realizacdo da actividade auxiliar de consultoria
sobre a estrutura de capital, a estratégia industrial e questdes conexas, bem dols@nae a aquisicao

de empresas, permitiu a Orey Financial alargar a sua oferta e explorar novas oportunidades nas areas de:

A Fusdes e Aquisicdes

A Avaliagdo de Empresas ou Negdcios

OREY
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A Project Finance

A Finance Advisory

A Reestruturacdo Empresarial
A Estratégia

A Veiculos de Investimento

O ano de 2011 pautoese pela estruturacdo, montagem e arranque da actividade operacional desta area,
a qual visa ndo soO dar resposta aos desafios internos de crescimento do Grupo mas também, alicercado
na experiéncia e knowow do grupo Orey, prestar, de forma independente, um vasto conjunto de

servicos e solugdes personalizadas que acrescentem valor no suporte a deciséo dos nossos clientes.

Neste sentido, o0s recursos da area de Corporate Finance estiveram ao longo do ano cormcagéoal
de 64% a projectos desenvolvidos dentro do Grupo Orey e uma alocacdo 36% em projectos para clientes
externos, tendo actuado nos mercados geograficos onde o Grupo Orey tem uma forte presenca,

nomeadamente, Portugal, Angola, Mogcambique e Brasil.

Ao Ingo de 2012, para além de continuar a apoiar o Grupo nas suas operacfes, esta area pretende
prosseguir com a identificagdo e exploracdo das oportunidades que se encontram activas junto de
clientes externos e desenvolver esfor¢cos no sentido alargar a basdiemtes, dando a conhecer ao

40
mercado a oferta da Orey Financial neste segmento de negdcio.

8.2.2 Orey Financial Brasil

A Orey Financial Brasil presta servicos de Gestdo de Carteiras, Gestdo de Fundos de Investimento,

Corporate Finance Family Office

A 31 deDezembro de 2011 e 2010, o total dos activos sob gestdo dos fundos de investimento e das

comissodes liquidas era o seguinte:

Activos sob Gestéo 11vs 10
Gestao de Carteiras 130,59 160,06 -18,4%
Gest&o de Fundos de Investimento 22,75 26,03 -12,6%
Total Gerido 153,34 186,09 -17,6%
(Milhdes de Euros)
Comissées Liquidas* 11vs 10
Brasil 1,64 1,84 -10,9%

*Inclui comissdes que ndo estdo relacionadas com os activos sob gestdo (Milhdes de Euros)

8.2.2.1 Gestao de carteiras

Neste segmento de neg6cio e comparativamente com 2010, h4 a realgar uma diminuicdo dos activos sob

gestdo,como se ilustra de seguida:
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111510
Activos sob Gestéo 130,59 160,06 -18,4%
Namero de clientes 271 285 -4,9%

(MilhGes de Euros)

A actividade de gestdo de carteiras de investimento da Orey Financial Brasil apresentou uma variacao

percentual negativa de 18,4% em Euros, comparativamente ao ano de 2010.

Atingiramse os 271 clientes, o que correspondanaadiminuicdode 14 clientesno periodo em andlise.

8.2.2.2 Gestdo de fundos de investimento

Ao nivel dos fundos de investimento geridos pela Orey Financial Brasil, a 31 de Dezembro de 2011, os

dados relativamente aos valores patrimoniais geridos eram os seguintes:

Gestdo de Fundos de Investimento 11vs 10
Total Gerido 22,75 26,03 -12,6%
(Milhdes de Euros)
Gestéo de Fundos de Investimento 11vs 10
OREY MULTIGESTOR FIC DE FI MULTIMERCADO 5,97 11,15 -46,4%
OREY RENDA FIXA - FIRF 7,42 5,14 44,4%
OREY CREDITO FIC DE FIM CREDITO PRIVADO 3,71 2,98 24,7%
OREY PREVIDENCIA PGBL - FI MULTIMERCADO PREVIDENCIARIO 1,57 1,58 -0,4%
OREY ACOES BRASIL FIEM ACOES 0,20 0,62 -67,3%
OREY PREVIDENCIA VGBL - FI MULTIMERCADO PREVIDENCIARIO 0,00 0,57 -100,0%
OREY OBRIGACC)ES BRASIL FIC DE FIM - CRED PRIVADO - 1Q 0,00 0,15 -100,0%
FUNDO DE INVESTIMENTO EM PARTICIPACOES OREY | 3,86 3,84 0,5%
Total Gerido 22,75 26,03 -12,6%

(Milhes de Euros)
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Em 2011 a prestacdo da actividade de gestdo de fundos de investimento apresentou uma variacao

percentual negativa de 12,6% com o valor total gerido a atingir os 22,75 Milhdes de Euros.

8.3 Investimentos Alternativos

Estes investimentog#8m uma duracddemporal superior a um ano e o seu retorngelas maisvalias
finais ou pela venda de parte do fundw é realizavel no final do processo, sendo que ao longo da vida

util de cada um destes projectos sé se investe nos custos e na compra de dieilitisios

8.4 Imobiliario

O patriménio imobiliario do Grupo enconteg classificado como Propriedades de Investimo e Activos

Fixos Tangiveisdistribuidoda seguinte forma



Propriedades de Investimento

Rua dos Remolares,12 a 18 -Lishoa

Rua Luisa Holstein, 20/ Rua Maria Isabel Saint-Léger,
Alcantara

Ruado Patrocinio, 63 - 3°B Lishoa

Iméveis

Rua Sacadura Cabral, n° 3 - Sines

R. Dos Trabalhadores do Mar, n°16, 2° piso, sala D Setubal

Rua Pinto Araujo, n°187 Leca da Palmeira - Matosinhos

Rua Roberto Ivens, n°317 - Matosinhos

Dois Armazéns localizados no complexo logistico Leziria
Park em Forte da Casa - Vila Franca de Xira

Area Bruta Total
m2

1375

2134

70

Area Bruta Total

m2

278

228

732

335

4.370

Relatorio & Contas| 2011
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9. Objectivos e politicas em matéria de gestao de risco

A Gestéo de Risc@speca crucial no desenvolvimento sustentavehawez que tem como objectivo o
controlo das oportunidades e das ameacas que podem afectar o bom desempenho do Grudés@rey.
esforco de controlo das variaveis as quais estamos expostos e que condiciofto do Grupo faz

parte do compromisso assumido com todas as partes relacionadas e intervenientes nos negocios do

Grupo.

Atendendo a dimensé&o actual e recursos existentes, neste momento a sociedade nédo possui a funcao de
Gestéo de Riscos independertiada assim existe um conjunto de processos para gerir e acompanhar a
exposicao a diversos riscdssta funcdo esta assegurada em Ultima instancia pela Comissao Executiva,
com o contributo das restantes areas, essencialmente do Planeamento e Controlo de.Gestdo em

conta o reduzido numero de colaboradores, as areas de Planeamento e Controlo de Gestdo sao

corporativas, prestando servigos a todas as empresas do grupo.

O risco de estratégia é considerado como sendo o principal risco a que esta entidadsujegta.
Relativamente ao risco de estratégia, a Comissdo Executiva recorre frequentemente a entidades externas
¢ Consultores, com o objectivo de tragarem um plano estratégico, ou avaliacdo de um ja existente, e que

em conjunto com a Comissdo Executefectuam a respectiva avaliacdo face aos cenarios consideradoi3

Também o comité de investimentos, realizado periodicamente, ajuda na andlise das diversas nuances que

possam surgir no desenrolar da actividade, que poderdo ou nao implicar, em Ultimo aadieracao de

objectivos previamente estabelecidos.

O risco reputacional é também um risco relevante a que esta entidade esta sujeita, transversal a todo o
Grupo Orey. Este bases® na forma de como os clientes, parceiros e accionistas/investidoess &é
organizacdo. A sua avaliacao fundamesgana identidade da organizacdo, sua visao e estratégia, assim
como a sua actuacao ao longo do tempo e responsabilidade social. O risco reputacional &, portanto, a
perda potencial da reputacdo, através de publidiglaegativa, 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 o Grupo Orey se encontra
sujeito, sendo definido como a potencial ocorrinde falhas relacionadas a pessoas, a especificacdes
contratuais e documentacdes, a tecnologia, a kgfstrutura e desastres, a projectos, a influéncias
externas e relagbes com clientes. A estrutura organizacional compreende papéis e responsabilidades,
identifica linhas hierarquicas, assegura a comunicagao apropriada e oferece ferramentas e sistemas que
permitem a adequada gestao do Risco Operacional, tendo sempre por base a dimensao da empresa e as

respectivas necessidades.



Relatério & Contas| 2011

Mais, a Sociedade, com a def#@o da nova area de Planeamento e Controlo de Gestdo, tem como
objectivo primordial a reducdo do impacto destes riscos, e consequentemente das respectivas

implicacdes no negacio.

Caso haja necessidade de intervencéo imediata em alguma situacao/arelandexee a existéncia de
riscos materialmente significativos para a Sociedade, a Comissdo Executiva admite recorrer a uma

consultoria externa para o efeito.

44
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10.Remuneracdes dos Orgdos Sociais

Em 31 de Dezembro de 2Qlas remuneracdepagas aos Orgdos Sociais da Sociedade, respeitam

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

Remuneracdes auferidas pelo

Dez-11 Dez-10
pessoal chave
Conselho de administragéo 542.023 262.332
Conselho fiscal 21.000 19.500

(Unidade Monetaria - Euro)
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11.Eventos mais significativos do ano (incluindo
posteriores)

06104

07104

07104

07104

07104

08104

29104

29104

06 1 05

09 105

A 6 de Abril a Orey informou sobre resultados consolidad@)de.

A 7 de Abril a Orey informou sobre convocatéria e propostas para Assembleia Geral de
Accionistas de 29 de Abril de 2011.

A 7 de Abril a Orey informou sobre Relatério e Contas do Exercicio de; Zotbposta a

+apresentar a Assembleia Geral de Accionistas.

A 7 de Abril a Orey informou sobre Relatério do Governo das Sociedades de 2010

Proposta a apresentar a Assembleia Geral de Accionistas.
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A 7 de Abril a Orey informou sobre propostasapresentar a Assembleia Geral de
Accionistas.

A 8 de Abril a Orey informou sobre a alienagdo dos restantes 50% da AgeAgéacia

Maritima de Consignaciones, S.A.

A 29 de Abril a Orey informou sobre as deliberacfes da Asserfddeshde Accionistas de

29 de Abril de 2011, sobre prestacdo de contas.

A 29 de Abril a Orey informou sobre transacc¢des de dirigente.

A 6 de Maio a Orey informou sobre Relatério e Contas do exercicio de 2010.

A 9 de Maia Orey informou sobre Sintese Anual de Informacgédo Divulgada em 2010.

OREY
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A 18 de Maio a Orey informou sobre a alteragcdo na apresentagdo das suas contas
consolidadas em 2011.

A 19 de Maio a Orey informou sobre Resultados Transitadpsigieiro trimestre de 2011.

A 8 de Junho a Orey informou sobre Transacg¢fes de Dirigente.

A 22 de Junho a Orey informou sobre Transacg¢fes de Dirigente.

A 24 de Junho a Orey informou sobre Oferta Publica de Aquisicao parcial e voluntéma de
méximode 1.232.310 (um milhdo, duzentas e trinta e duas mil, trezentas e dez) acc¢les

representativas do capital social da Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A.

A 30 de Junho a Orey informou sobre a finalizacdo da alienacdo dos restantes 50%490

Capital Social da AgemasAgéncia Maritima de Consignaciones, S.A.

A 7 de Julho a Orey informou sobre Oferta Publica de Aquisi¢do parcial e valaigtém
maximode 1.232.310 (um milhdo, duzentas e trinta e duas mil, trezentas e dez) accles

representativas do capital social da Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A.

A 22 de Julho a Orey informou sobre o apuramento do resultado da OfestizdBRarcial e
Voluntaria de aquisicdo de accdes representativas de um maximo de um 1.232.310 accdes,
correspondentes a um maximo de 9,48% do capital social da Sociedade Comercial Orey
Antunes, S.A.

A 25 de Julho &rey informou sobre Oferta Publica de Venda de um Maximo de 1.300.000
Accbes Ordinarias, Escriturais e Nominativas, com o Valor Nominal de 1 Euro cada uma,
representativas de 10% do Capital Social e de Redde Capital no Montante Nominal de

e MPAGO N P
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J4lya A 25 de Julho @rey informou sobre Distribuicdo de Bens da Sociedade

Jaloyas A 26 de Julho @rey informou sobre Transaccdds Dirigente.

Jilral A 28 de Julho @rey informou sobre Transacgdeés Dirigente.

Jloya A 29 de Julho @rey informou sobre Transacgoes Dirigente.

Wl A1 de Agosto @rey informou sobre Transaccdes Dirigente.

Wil A 2 de Agosto @reyinformou sobre Resultados da Oferta Publica de Venda de um Maximo

de 1.300.000 Accbes Ordinarias, Escriturais e Nominativas, com o Valor Nominal de 1 Euro
cada uma, representativas de 10% do Capital Social da Sociedade Comercial Orey Antunes,

SA
48

AR A 2 de Agosto ®rey informou sobre operacdes e saldo de Accdes Préprias

el A 8 de Agosto @rey informou sobre Transacc¢des Dirigente.

“thl:0 A 31 de Agosto a Orey informou sobre Resultados Consolidados do Primeiro Semestre de
2011.

si0:n A 31 de Agosto a Orey informou sobre Relatério e Contas do Primeiro Semestre de 2011.

DNy A 12 de Setembro a Orey informou sobiacao de risco.

(YRR A 18 de Novembro a Orey informou sobre os Resultados Consolidados do 3° Trimestre
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A 18 de Novembro @rey informou sobre Transacc¢ogs Dirigente.

A 2 de Novembro ®rey informou sobre Transac¢des Dirigente.

A 30 de Dezembro@rey informou sobre Alienagéo de 90,57% da Horizon ¥iew
Navegacdes e Transitos, S.A.
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12.Proposta de Aplicacdo de Resultados

A Sociedade Comercial Orey Antuneg. ncerrou o exercicio de 20rbm um resultado liquido
positivo, apurado em base congtdda, de5.823085 Euros e com um resultado positivo, apurado em

base individual, d8.438.096 Euros.

Considerando as disposicdes legais e estatutarias, o Conselho de Administracao propfe que seja feita a

seguinte aplicacéo de resultados:
A Parareserva legal (5%)21.905Euros

A Para Dividendos: 3.500.000 Euros

A O remanescente para Resultadoarisitados.

Lisboa, 3@le Abrilde 2012

O onselho de Administracéo
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13.Accdes Proprias

Ao abrigo do Artigo 66° do Cédigo das Sociedades Comerciais, informamos que a Sefexiadg no

ambito do seu processo interno de reestruturacds,seguintes operacdes com acgdes proprias:

A Em 27 de Julho de 2011, efectuama ofertapublicade aquistdo reservada aos accionistas,

FGNY dS& RIF ljdzZ-f | RIjdZANARdz mdPHoHn domn F OepSa 2 LI
A Em 05 de Agosto de 2011, realizou uma ofedhlicade venda, najual alienoua um preco médio

RS nZnam € LI2NJ I Ocen 2 3 ccbes fiirdaiags G A RF RS RS mM®mMHC Dy dn
A No mesmo dia, procedeu a reducgimbal do seu capital social no total #l€00.000 ac¢desias

quais 27.719 eram acc¢des préprias, atribuindo o valor unitario de 2,00 euros por acgao.

Assim a 31 de Dezembro de 204 Sociedade detém direce indirectamentel45.385accdes proprias,
correspondentes a 1,21% do capital social e direitos de eotforme qiadro abaixgas quaigesultam

das operac¢desupra mencionada.

Accdes Proprias Quantidade Valor Total

Detidas a 31/12/10 por:
-SCOA 67.690 2,61 176.626 51

Adquiridas a 22/07/11 por:
-SCOA 1.232.310 2,17

Alienadas a 05/08/11 por:
-SCOA (1.126.894) 0,01

Reducéo de Capital 05/08/11 (27.719) 2,00

Detidas a 31/12/11 por:

-SCOA 145.385 2,23 324.132
(Unidade Monetaria - Euro)
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14.Evolucao da cotacao do titulo Orey

Atendendo as operacdes anteriormenteferidas o capital social da Sociedade Comercial Orey Antunes
S.A.encontrase representado por 1200.000 acc¢des ordinarias, escriturais e ao portador, com o valor

nominal de 1 Euro cada, admitidas a cotagcéo no Ettwy Euronext Lisbon.

A accgdo Orey a 31 de Dezembro apresentava o valoil8eElyros.

Evolugdo da cotagdo do titulo Orey
2,5

Y [N [N NNy g > " >y Ny

¢ ¢ . - b ’ B g 2y Mg ¥
& @ @4\ N \&'b‘ § N & & ¥ ec.;\ &

A evolucdo da liquidez desdeano de 2003 até Dezembro de 20fbia seguinte:

Liquidez Orey 52
(Titulos transacionados)

1.822.848

1.119.741
858.457

737.552
470.060

381.344
243.510

120.015 118.182

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

I {20ASRIFIRS YIydsSY SY @A32N dzy O xBanddeidnfestiméntod A lj dzA F
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 n° 8 do artigo 14° dRegulamento da CMVM n° 5/2008, informamos que

recebemos aseguintes comunicagdes, relativasteansaccgdesle dirigentes:
A 29 de Abril de 2011 foi comunicada a seguinte transaccdo de accdes de Alexander Somerville Gibson:

Quantidade|Preco [Local | Saldo |

04-03-2011 Transferéncia Recebida 87.734 o] 0 87.734
Total 87.734

Através de Jane Gibson:

Quantidade

21-02-2011 Transferéncia Recebida 85.844 0 0 261.312

04-03-2011 Transferéncia Efectuada -87.734 0 0 173.578

21-03-2011 Transferéncia Efectuada -85.844 0 0 87.734
Total 87.734

Através de Melissa Gibson:

53
21-02-2011 Transferéncia Efectuada -85.844 0 0 0
21-03-2011 Transferéncia Recebida 85.844 0 0 85.844
Total 85.844

Assim, nesta data, o dirigente possuia: 261.312 acc¢des representativas de 2,01% do capital social da

Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A., distribuidas da seguinte forma:
-Directamente: 87.734 acc0es.

-Indirectamente:

-Através de Jane Gibson: 87.734 accdes.

-Através de Melissa Gibson: 85.844 acc¢des.
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A 8 de Junho de 2011 foi comunicada a seguinte transaccdo de accbes de Duarte Maia de Albuquerque
5QhNBe&Y

Tipo Transacc&o Quantidade P r_e - |datai Transacc&o

Compra Forade Bolsa  250.000 2,07 01-06-2011
2 Compra Forade Bolsa 151.676 2,28 01-06-2011 1)
3 Compra Fora de Bolsa 62.220 2,39 01-06-2011 1)
4 Compra Fora de Bolsa 67.891 2,27 01-06-2011 1)
5 Compra Forade Bolsa  109.481 2,14 01-06-2011 1)
6 Compra Fora de Bolsa 100.916 2,26 01-06-2011 1)
Total 742.184

Notas: 1) Triangulo-Mor, SA

Assim, nesta data, o dirigente possuia: 10.287.153 accagsentativas de 79,13% do capital social da

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

- Em nome da Orey Inversiones Financeira, S.L. Sociedade dominada e onde exerce fungbes de

presidente do conselho de adnistracdo: 4.270.000 ac¢les

- Em nome da Triangulslor ¢ Soc, Gestora de Participacdes Sociais, S.A., sociedade por si
dominada e onde exerce funcdes de presidente do conselho de administracdo: 5.812.184

accoes.
54
- Através da Oreyinancial IFICSA Refemgte a carteira de clientes de gestdo discricionaria:

204.969 acc¢bes

A 16 de Junho de 2011 foi comunicada a seguinte transaccdo de acc¢des de Duarte Maia de Albuquerque
5QhNBe&Y

-mm
Compra Fora de Bolsa 108.500 16-06-2011
Total 108.500

Notas: 1) Triangulo-Mor, SA

Assim, nesta data, o dirigente possuia: 10.190.684 acc0es, representatit@8a% do capital social da

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

- Em nome da Orey Inversiones Financeira, S.L. Sociedade dominada e onde exerce fungbes de

presidente do conselho de administrac@0270.000 ac¢bes
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- Em nome da Triangulslor ¢ Soc, Gestora de Participacdes Sociais, S.A., sociedade por si
dominada e onde exerce funcdes de presidente do conselho de administracdo: 5.920.684

accoes.

- Através daOrey Financial IFIC, $#ferente acarteira de clientes de gestéo discricionaria: 0

accoes

A 26 de Julho de 2011 foi comunicada a seguinte transaccéo de acc¢des de Duarte Maia de Albuquerque
5QhNBe&Y

Tipo Transacedo | _Quantidade | P r e - o |Mata Transaccdol Notas |

OPA 420.361 2,17 26-07-2011 1)
2 OPA 533.135 2,17 26-07-2011 2)
Total 953.496

Notas: 1) Orey Inversiones Financeiras, SL
2) Triangulo-Mor, SA

Assim, nesta data, o dirigente possuia: 9.237.188 acc0es, representativas de 71,0@tablsocsal da

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

- Em nome da Orey Inversiones Financeira, S.L. Sociedade dominada e onde exerce fun(;(")eSSs de

presidente do conselho de administracéo: 3.849.639 acc¢bes

- Em nome da Tridngudlor ¢ Soc Gestora de Participagdes Sociais, S.A., sociedade por si
dominada e onde exerce funcdes de presidente do conselho de administracdo: 5.387.549

accoes.

A 26 de Julho de 2011 foi comunicada a seguinte transaccdo de accGhsmmleCelestino Lazaro

Gonzalez:

Tipo Transaccéo Quantidade Data Transaccao

OPV 18.250 0,01 30-07-2010 1)

2 Reducéo -10.736 2,00 02-08-2010 1)

3 OPA -32.819 2,17 26-07-2011 1)
Total -25.305

Notas: 1) Floridablanca Consultoria de Negécios, S.A.
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Assim, nesta data, o dirigente possuia: 157.205 accdes, representativas de 1,21% do capital social da

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

- Em nome da Floridablanc@onsultoria de Negdcios Sdaminada e onde exerce funcdes de

presidente do conselho de administracd&7.205acc¢bes

A 2 de Julho de 2011 foi comunicada a seguinte transac¢ao de acc@dsxd@amder Somerville Gibson

Tipo Transaccéo Quantidade Data Transaccao

OPA -15.152 2,17 26-07-2011
2 OPA -15.152 2,17 26-07-2011 2)
3 OPA -14.826 2,17 26-07-2011 3)
Total -45.130

Notas: 1) Alexander Gibson
2) Jane Gibson
3) Melissa Gail Gibson

Assim, nesta data, o dirigenfgossuia: 216.182 accdes representativas de 1,66% do capital social da

Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A., distribuidas da seguinte forma:
-Directamente: 72.582acc¢bes.

-Indirectamente:

-Através de Jane Gibsor2.582accdes.

-Através de Meliss&ibson:71.018acc¢oes.

A 1 de Agostode 2011 foi comunicada a seguinte transaccdo de acdéeMiguel Beltrdo Ribeiro

Ferreira:

OPA -3.686 2,17 26-07-2011
Total -3.686
Notas: 1) Invespri

Assim, nesta data, o dirigente possuia: 209.756 acc¢les, representativas de 1,61% do capital social da

Sociedade Comerci@rey Antunes, S.A., distribuidas da seguinte forma:

-Indirectamente:

- Em nome da Invespri dominada e onde exerce funcBes de presidente do conselho de

administracdo: 209.756 accbes
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A8 deAgostode 2011 foi comunicada a seguinte transac¢éo de accofsedander Somerville Gibson

T T S o TR R D o

OPV 7.258 0,01 05-08-2011
2 OPV 7.258 0,01 05-08-2011 2)
3 OPV 7.102 0,01 05-08-2011 3)
4 Redugéo -6.048 2,00 05-08-2011 1)
5 Redugao -6.048 2,00 05-08-2011 2)
6 Redugéo -5.918 2,00 05-08-2011 3)
Total 3.604

Notas: 1) Alexander Gibson
2) Jane Gibson
3) Melissa Gail Gibson

Assim, nesta data, o dirigente possuia: 219.785 acc¢des representativas de 1,83% do capital social da

Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A., distribuidas da seguinte forma:
-Directamente: 73.792 accdes.

-Indirectamente:

-Através de Jane Gibson; 73.792 accdes.

-Através de Melissa Gibson: 72.28dcoes.

57

A 8 de Agosto de 2011 foi comunicada a seguinte transaccdo de acg¢des de Juan Celestino Lazaro

Gonzalez:

Tipo Transaccao Quantidade Data Transaccao

OPV 15.720 0,01 05-08-2011
2 Reducéo -13.100 2,00 05-08-2011 1)
Total 2.620

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

Assim, nesta data, o dirigente possuia: 159.825 acc¢les, myadivas de 1,33% do capital social da

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

-Indirectamente:

- Em nome da Floridablanca Consultoria de Negdcios S.A. dominada e onde exerce funcdes de

presidente do conselho de adminiagdo: 159.825 accdes
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A 8 de Agosto de 2011 foi comunicada a seguinte transaccdo de acc¢des de Miguel Beltrdo Ribeiro

Ferreira:

Tipo Transacgéo Quantidade Data Transacedo

OPV 20.975 0,01 05-08-2011
2 Redugéo -17.480 2,00 05-08-2011 1)
Total 3.495

Notas: 1) Invespri

Assim, nesta data, o dirigente possu?d:3251 ac¢des, representativas de78% do capital social da

Sociedade Comercial Oréytunes, S.A., distribuidas da seguinte forma:
-Indirectamente:

- Em nome dalnvespridominada e onde exerce funcdes de presidente do conselho de

administracdo213.251accoes

A 8 de Agosto de 2011 foi comunicada a seguinte transaccao de accDesde Maia de Albuquerque
5QhNBeY

peorineaccio Quantidade | _Pr e o |Data Transaccéo

384.963 0,01 05-08-2011
2 opv 538.754 0,01 05-08-2011 2)
3 Redug&o -320.803 2,00 05-08-2011 1)
4 Reduc&o -448.962 2,00 05-08-2011 2) 58
Total 153.952

Notas: 1) Orey Inversiones Financeiras, SL
2) Triangulo-Mor, SA

Assim, nesta data, o dirigente possuia394.140ac¢0es, representativas d&,26% do capital social da

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

- Em nome da Orey Intv&ones Financeira, S.L. Sociedade dominada e onde exerce fungdes de

presidente do conselho de administracad®13.799cc¢bes

- Em nome da Trianguslor ¢ Soc. Gestora de Participacdes Sociais, S.A., sociedade por si
dominada e onde exerce funcdes de pdemte do conselho de administracdo:487.341

accoes.

A 18 de Novembrode 2011 foi comunicada a seguinte transac¢do de accdes de Duarte Maia de
I £ 6dzlj dzZSNJj dzS 5QhNBey
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Tipo Transacgdo Quantidade | Pr e - o [Data Transaccdo

Compra 73.012 1,60 28-10-2011
2 Compra 128 1,39 03-11-2011 1)
3 Compra 1.860 1,40 03-11-2011 1)
4 Compra 1.000 1,39 14-11-2011 1)
5 Compra 2.305 1,40 14-11-2011 1)
6 Compra 4.592 1,45 16-11-2011 1)
7 Compra 5.408 1,50 16-11-2011 1)
Total 88.305

Notas: 1) Directamente

Assim, nesta data, o dirigente possuiad79.445acc¢bes, representativas d®,D0% docapital social da

Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A., distribuidas da seguinte forma:
-Directamente: 88.305 acc¢des
-Indirectamente:

- Em nome da Orey Inversiones Financeira, S.L. Sociedade dominada e onde exerce funcdes de

presidente do conselho dedministracdo: 3.913.799 ac¢bes

- Em nome da Tridngudlor ¢ Soc. Gestora de Participagbes Sociais, S.A., sociedade por si
dominada e onde exerce funcdes de presidente do conselho de administragdo: 5.477.341

accoes.

59
A 29 de Novembro de 2011 foi comunicadaseguinte transaccdo de acg¢bes de Duarte Maia de

I £ 0dzlj dzSNJj dzS 5 Qh NBey

Tipo Transaccéo Quantidade | __P e - o |Data Transaccao

Compra 1.024 1,45 21-11-2011
2 Compra 478 1,50 21-11-2011 1)
3 Compra 193 1,50 28-11-2011 1)
Total 1.695

Notas: 1) Directamente

Assim, nesta data, o dirigente possuia: 9.481.140 acg0es, representativas de 79,01% do capital social da

Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A., distribuidas da seguinte forma:
-Directamente: 90.000 ac¢des
-Indirectamente:

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

presidente do conselho de administracdo: 3.913.799 accdes

- Em nome da Tridngudlor ¢ Soc. Gestora de Participacbes 8isciS.A., sociedade por si
dominada e onde exerce funcdes de presidente do conselho de administracdo: 5.477.341

accoes.



Relatorio & Contas| 2011

16.Accdes e valores mobiliarios detidos pelos membros
dos orgaos de administracéao e fiscalizacédo da
Sociedade

(Nos termos do artigo 44 %o Cdédigo das Sociedades Comerciais e do n° 7 do Artigo 14° do Regulamento
n.° 5/2008 da CMVM)

Membros do Conselho de Administragado Detidas em 31-12-2010 [ Adquiridas Detidas em 31-12-2011

Duarte Maia de Albuquerque d'Orey 90.000 90.000
Tristdo José da Cunha de Mendonga e Menezes -
Joaquim Paulo Claro dos Santos
Juan Celestino Lazaro Gonzaléz
Jorge Delclaux Bravo - - - -
Alexander Somerville Gibson - 94.992 (21.200) 73.792
Miguel Ribeiro Ferreira - - - -
Francisco Van Zeller - - - -
Total - 184.992 (21.200) 163.792

Membros do Conselho Fiscal Detidas em 31-12-2010 [ Adquiridas Detidas em 31-12-2011

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

Total

5dzZt NIS al Al RS | De@rdzjirdefadne28.00Ra006edBa2Svciedade Comercial Oreyg,
Antunes, S.Ae detémindirectamente9.391.140ac¢Oes representativas dé9,0L%6dos direitos de voto

da Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A., nos termos do Artigo 20.° do Cddigo dos Valores Mobiliarios.

Tristdo José da Cunha de Mendonga e Menezd&p detém qualquer participacdo na Sociedade

Comercal Orey Antunes, S.A,

Joaquim Paulo Claro dos SantoNdo detém qualquer participagdo na Sociedade Comercial Orey
Antunes, S.A.

Juan Celestino Lazaro Gonzald¢do detém qualquer accdo directamente. Detém indirectamente,
através da Florida Blanch59.825acc¢8es representativas dg33%dos direitos de voto, nos termos do

Artigo 20.° do Cédigo dos Valores Mobiliarios.
Jorge Delclaux BravdNao detém qualquer participacdo na Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A.

Alexander Somerville Gibsona 31 deDezembro de 201 detém directamente 73.792accdes da
Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A., e indirectanaraeés de Jane e Melissa Gibson, 73.792 e
72.201 accbes respectivament®ossui nototal 219.785 accbes directamente e indirectamente

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



Relatério & Contas| 2011

Miguel Ribeiro Ferreiraa 31 de Dezembro de 20Hetém 213.251 ac¢cbes da Sociedade Comercial Orey
Antunes, S.A., indirectamente através da Invespri SGPS, SA, que correspohd8®h dos direitos de

voto.

Francisco Van ZellerNdo 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 448° do Cddigo dasi&tades Comerciais e da alinea b) do n.°1 do Artigo 8° do
Regulamento n.° 5/2008 da CMVM)

Em 31 de Dezembro de 2Q1ds accionistas detentores de participacdes qualificadas no capital social da

Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A., eram 0s seguintes:

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

Duarte Maia de Albuquerque d'Orey

Directamente: 90.000 0,75% 0,75%
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 9.481.140 79,01% 79,01%

Joachin Michalski 324.449 2,70% 2,70%

CITIBANK LONDON 301.007 2,51% 2,51%

MCFA, SGPS, S.A. 242.421 2,02% 2,02%

SUB-TOTAL 867.877 7,23% 7,23%

TOTAL 10.349.017 86,24% 86,24%

Esta informacéo foi obtida com base na listagem fornecida pela Interbolsa, sendo o CITIBANK LONDON
um banco depositario de accdes.
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18.Declaracao de conformidade

Declaracao

Para os efeito da alinea c) do n°® 1 do artigo 245° do Cddigo dos Valoresakitmbitis abaixo assinados,

yI adz ljdzt f ARFRS RS ! RYAYAA(GN}rR2NBa RI a20ASRIRS
/ha9w/ L!'[ hw9, !'b¢!bo{s {d! dé¢3x &Z20ASRIRS F0SNIIF3Z C
Pinto n°® 17, 6° andar A, em Lisboa, camumero Unico de registo e pessoa colectiva 500255342,
declaram que tanto quanto é do seu conhecimento, a informacgéo contida nas demonstracdes financeiras
condensadas, foi elaborada de acordo com as normas contabilisticas aplicaveis, dando uma imagem
apropriada do activo e do passivo, da situacdo financeira e dos resultados da sociedade e das sociedades

incluidas no perimetro da consolidacéo.

Mais declaram que, tanto quanto € do seu conhecimento, o relatério de gestdo expde fielmente a
evolugcdo de negécipsdo desempenho e da posicdo da sociedade e das sociedades incluidas no

perimetro da consolidacao.

63
Lisboa, 3@le Abrilde 2012

O Conselho de Administracao

5dzZ- NIS al Al RS ! f0odzjdzSNJjdzS RQhNBe@
Tristdo José da Cunha de Mendonca e Menezes

Joaquim Paul€laro dos Santos

Juan Celestino Lazaro Gonzalez

Jorge Delclaux Bravo

Alexander Somerville Gibson

Miguel Ribeiro Ferreira

Francisco Van Zeller
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19.Relatdrio sobre o Governo da Sociedade

0. Declaragcao de Cumprimento

0.1 Local de disponibilizacdo do Cddigo de Governo das Sociedades

O presente relatério foi elaborado tendo em consideracdo o modelo constante no anexo | ao
wS3dzf I YSy(d2 RI /2YA&daan2 RS aSNDOFR2 RSCMY¥NEfO2 NSRS a 2 ¢
1/2010 e o disposto no Cédigo @overno das Sociedades da CMVM de 2010 (adiante designada por
&Codigo do Governo das Sociedades @ 9 a i S&d R2O0dzYSy (2 awhicRdgYt 4 SNJ O2y a

0.2 Recomendacdes do Codigo de Governo das Sociedades da CMVM

A talela seguinte pretende reunir, de uma forma esquematizada, as recomendacdes da CMVM previstas

y2 /s5RA3I2 R2 D2@SNYy2 RI& { RébBeRdad®&Sad >0 A KRA Bk RdzZREA R
aguelas que foram alvo de adopc¢do integral, ou de ndo adopgia, QREY, Antunes, S.A. (adiante
RSaA3Iyl Gk LPSHedndé 0 X FaaAy O2Y2 | &a4S0Ocei2 R2 LINB&S)

encontrada uma descricdo mais detalhada relativamente a conformidade com cada uma das referidas

Recomendacdes.
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Recomendagéo Adopcéo da Descrigao

Recomendagdo  no presente

Relatorio

I. ASSEMBLEIA GERAL
I.1 MESA DA ASSEMBLEIA GERAL
1.1.1 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.
1.1.2 A remuneracé@o do presidente da mesa da Assembleia Geral deve ser Adoptada 1.3
divulgada no relatério anual sobre o governo da sociedade.
1.2 PARTICIPA(;AO NA ASSEMBLEIA
1.2.1 A antecedéncia imposta para a recepcdo, pela mesa, das declara¢des Adoptada 1.4

de depésito ou blogueio das acc¢des para a participagdo em Assembleia Geral

imposta pelos estatutos ndo deve ser superior a 5 dias Uteis.
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1.2.2 Em caso de suspensao da reuniao da Assembleia Geral, a Sociedade ndo
deve obrigar ao bloqueio durante todo o periodo que medeia até que a sessédo
seja retomada, devendo bastar -se com a antecedéncia exigida na primeira

sessao.

N&o aplicavel 15

(Desde a entrada
em vigor do
Decreto -Lein.°
49/2010, de 19 de

Maio, o exercicio
do direito de
participagdo e
votacdo na
Assembleia Geral
nado depende do

seu bloqueio.)

1.3 VOTO E EXERCICIO DO DIREITO DE VOTO

1.3.1 As sociedades ndo devem prever qualquer restricdo estatutaria do voto
por correspondéncia e, quando adoptado, e admissivel, do voto por

correspondéncia electrénico.

Adoptada 1.8

1.3.2 O prazo estatutario de antecedéncia para a recepgao da declaracdo de

voto emitida por correspondéncia nédo deve ser superior a 3 dias Uteis.

Adoptada 1.10

1.3.3 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 acgdo. Ndo cumprem a
proporcionalidade as s ociedades que, designadamente: i) tenham acg¢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 soé

accionista ou por accionistas com ele relacionados.

Adoptada 1.6

| .4 QUORUM DELIBERATIVO

1.4.1 As sociedades ndo devem fixar um quérum constitutivo ou deliberativo

superior ao previsto por lei.

Adoptada 1.7

5 ACTAS E INFORMACAO SOBRE DELIBERACOES
ADOPTADAS

1.5.1 Extractos de acta das reunides da Assembleia Geral, ou documentos de
contetido equivalente, devem ser disponibilizadas aos accionistas no sitio da
Internet da Sociedade no prazo de cinco dias apdés a realizacdo da
Assembleia Geral, ainda que ndo constituam informacdo privilegiada. A
informag&o divulgada deve abranger as deliberagbes tomadas, o capital
representado e os resultados das votagdes. Estas informagbes devem ser
conservadas no sitio da internet da Sociedade durante, pelo menos, trés

anos.

Adoptada 1.1

I.6 MEDIDAS RELATIVAS AO CONTROLO DAS SOCIEDADES

65
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1.6.1 As medidas que sejam adoptadas com vista a impedir o éxito de ofertas Adoptada

publicas de aquisi¢cdo 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 concertacéo

com outros accionistas, devem prever igualmente que, pelo menos de cinco

em cinco anos, sera sujeita a deliberacdo pela Assembleia Geral a
man utengéo ou ndo dessa disposi¢do estatutaria i sem requisitos de quérum
agravado relativamente ao legal - e que nessa deliberagdo se contam todos

0s votos emitidos sem que aquela limitagcao funcione.

1.13

1.6.2 Ndo devem ser adoptadas medidas defensivas que tenham por efeito Adoptada
provocar automaticamente uma eroséo grave no patriménio da Sociedade em

caso de transicdo de controlo ou de mudanca da composi¢do do 6rgdo de

administracao, prejudicando dessa forma a livre transmissibilidade das ac cOes

e a livre apreciagdo pelos accionistas do desempenho dos titulares do 6rgéo

de administragdo.

1.13

Il. ORGAOS DE ADMINISTRACAO E FISCALIZACAO
I.1. TEMAS GERAIS

1.1.1. ESTRUTURA E COMPETENCIA

11.1.1.1 O 6rgéo de administragdo deve avaliar no seu relatério anual sobre o Adoptada
Governo da Sociedade o modelo adoptado, identificando eventuais
constrangimentos ao seu funcionamento e propondo medidas de actuagao

que, no seu juizo, sejam idéneas para 0s superar.

2.3 66

11.1.1.2 As  sociedades devem criar sistemas internos de controlo e gestao de Adoptada
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 seguinte s componentes: i) fixacdo dos
objectivos estratégicos da Sociedade em matéria de assumpc¢éao deriscos; ii)
identificac@o dos principais riscos ligados & concreta actividade exercida e

dos eventos susceptiveis de originar riscos; iii) andlise e mensuracdo 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 opcdo estratégica da Sociedade quanto a assuncdo de
riscos; v) mecanismos de controlo da execu ¢ao das medidas de gestdo de
risco adoptadas e da sua eficacia; vi) adopcdo de mecanismos internos de
informacgéo e comunicacdo sobre as diversas componentes do sistema e de
alertas de riscos; vii) avaliagdo periddica do sistema implementado e

adopcdo das m odificagfes que se mostrem necessarias.

2.4

11.1.1 .3 O érgdo de Administracéo deve assegurar a criagdo e funcionamento Adoptada
dos sistemas de controlo interno e gestdo de riscos, cabendo ao 6rgdo de

fiscalizacdo a responsabilidade pela avaliacdo do funcionamento destes

2.4
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sistemas e propor o respectivo ajustamento as necessidades da sociedade.

II.L1.1 .4 As sociedades devem, no relatério anual sobre o Governo da
Sociedade: i) identificar os principais riscos econémicos, financeiros e
juridicos a que a Sociedade se expde no exercicio da actividade; ii) de screver

a actuagdo e eficacia do sistema de gestdo de riscos.

Adoptada

24

I.1.1 .5 Os 6rgéos de administragdo e fiscalizacdo devem ter regulamentos
de funcionamento os quais devem ser divulgados no sitio na Internet da

sociedade.

N&o Adoptada

0.3]2.6

11.1.2 INCOMPATIBILIDADES E INDEPENDENCIA

11.1.2.1 O Conselho de Administracdo deve incluir um nimero de membros
ndo executivos que garanta efectiva capacidade de supervisao, fiscalizagcdo e

avaliagcdo da actividade dos membros executivos.

Adoptada

2.9

11.1.2.2 De entre os administradores ndo executivos deve contar -se um
ndmero adequado de administradores independentes, tendo em conta a
dimenséo da Sociedade e a sua estrutura accionista, que ndo pode em caso

algum ser inferior a um quarto do nimero total de administradores.

Adoptada

2.9

11.1.2.3 A avaliagdo da independéncia dos seus membros néo 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 o6rgdos sociais,
assegurando a coeréncia sistematica e temporal na aplicagéo dos critérios de
independéncia a toda a sociedade. Nao deve ser considerado independente
administrador que, noutro 6rgédo social, n ao pudesse assumir essa qualidade

por forca de normas aplicaveis.

N&o Adoptada

29
67

11.1.3 ELEGIBILIDADE E NOMEACAO

11.1.3.1 Consoante o modelo aplicavel, o presidente do conselho fiscal, da
comissdo de auditoria ou da comissdo para as matérias financeiras deve ser
independente e possuir as competéncias adequadas ao exercicio das

respectivas fungoes.

Adoptada

2.12

1.1.3.2 O processo de selecgdo de candidatos a administradores nao
executivos deve ser concebido de forma a impedir a interferéncia dos

administradores executivos.

Adoptada

2.9

11.1.4 POLITICA DE COMUNICACAO DE IRREGULARIDADES

1.1.4.1 A Sociedade deve adoptar uma politica de comunicacdo de
irregularidades alegadamente ocorridas no seu seio, com 0s seguintes
elementos: i) indicacdo dos meios através dos quais as comunicacdes de

praticas irregulares podem ser feitas internamente, incluindo as pessoas com

Adoptada

2.19
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legitimidade para receber comunicagdes; ii) indicagdo do tratamento a ser
dado as comunicagdes, incluindo tratamento confidencial, caso assim seja

pretendida pelo declarante.

11.1.4.2 As linhas gerais desta politica devem ser divulgadas no relatério Adoptada 2.19

sobre o governo da sociedade.

1.1.5 REMUNERACAO

I.1.5.1 A remuneragdo dos membros do 6rgéo de administragdo deve ser N&ao Adoptada 0.3]2.15
estruturada de forma a permitir o alinhamento dos interesses daqueles com

o0s interesses de longo prazo da sociedade, basear -se em avaliagdo de
desempenho e desincentivar a assuncdo excessiva de riscos. Para este
efeito, as remuneracBes devem ser estruturadas, nomeadamente, da
seguinte forma: i) a remuneracédo dos administradores que exercam funcdes
executivas deve integrar uma componente variavel cuja determinacédo
dependa de uma avaliagdo de desempenho, realizada pelos 6rgéos
competentes da sociedade, de acordo com critérios mensuraveis pré -
determinados, que considere o real crescime nto 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 variavel da remuneragao deve ser
globalm ente razoavel em relagdo a componente fixa da remuneragdo, e
devem ser fixados limites maximos para todas as componentes; iii) Uma

parte significativa da remuneracéo variavel deve ser diferida por um periodo 68
ndo inferior a trés anos, e 0 seu pagamento deve ficar dependente da
continuagdo do desempenho positivo da Sociedade ao longo desse periodo.

(iv) Os membros do 6rgdo de administracdo 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 accOes da Sociedade a que tenham acedido por forca

de esquemas de remuneracdo variavel, até ao limite de duas vez es o valor
da remuneracdo total anual, com excepgdo daquelas que necessitem ser
alienadas com vista ao pagamento de impostos resultantes do beneficio
dessas mesmas acgoes; vi) Quando a remuneragdo variavel compreender a
atribuicdo de opcoes, o inicio do pe riodo de exercicio deve ser diferido por
um prazo ndo inferior a trés anos; vii) Devem ser estabelecidos os
instrumentos juridicos adequados para que a compensacéo 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; vii) A remuneracdo dos membros né&o
executivos do 6rgdo de administracdo n&o devera incluir nenhuma

componente cujo valor dependa do desempenho ou do valor da so ciedade.

11L1.5.2. A declaracdo sobre a politica de remuneracGes dos o6rgdos de Nao Aplicavel

administracéo e fiscaliza¢&o a que se refere o artigo 2.° da Lei n.° 28/2009,

de 19 de Junho, deve, além do conteGdo ali referido, conter suficiente (A Sociedade néo

toma como elemento
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informacéo: i) sobre quais os grupos de sociedades cuja politica e praticas
remuneratérias foram tomadas como elemento comparativo para a fixagéo
da remuneracéo; ii) sobre os pagamentos relativos & destituicdo ou cessagéo

por acordo de fungBes de administr adores.

comparativo para a
fixacdo da
remuneracéao,
politicas e préaticas
remuneratérias de
outras sociedades [e
ndo existem
quaisquer acordos
entre a Sociedade e
o0s membros do
Conselho de
Administracéo e
dir igentes, que
prevejam
indemnizacdes em
caso de destituicdo
ou cessagao por
acordo de fungdes de

administradores.)

11.1.5.3. A declaragéo sobre a politica de remuneracdes a que se refere o art.
2.° da Lei n.° 28/2009 deve abranger igualmente as remuneragdes dos
dirigentes na acepgdo do n.° 3 do artigo 248.° -B do Cadigo dos Valores
Mobiliarios 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 contengéo

na tomada de riscos.

Adoptada

2.15

11.1.5.4. Deve ser submetida a Assembleia Geral a proposta relativa a
aprovagao de planos de atribuigao de accdes, e/ou de opgdes de aquisicdo de
accdes ou com base nas variagbes do preco das accdes, a membros dos
6rgdos de administragéo, fiscalizagdo e demais dirigentes, na acep¢éo do n.°

3 do artigo 248.° -B do Cddigo dos Valores Mobiliarios. A proposta dev
conter todos os elementos necessarios para uma avaliagéo correcta do plano.

A proposta deve ser acompanhada do regulamento do plano ou, caso o
mesmo ainda nédo tenha sido elaborado, das condigdes a que o mesmo
devera obedecer. Da mesma forma devem ser apr ovadas em Assembleia
Geral as principais caracteristicas do sistema de beneficios de reforma
estabelecidos a favor dos membros dos 6rgédos de administragao, fiscalizagéo

e demais dirigentes, na acepgao do n.° 3 do artigo 248.° -B do Cadigo dos

Valores Mobili arios.

N&o Aplicavel
(N&o existe plano de
atribuic@o/aquisicéo

de accdes)

1.1.5.6 Pelo menos um representante da Comissdo de Remuneracdes deve

estar presente nas assembleias gerais anuais de accionistas.

Adoptada

116

1L1.5.7. 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 penséo adquiridos

no exercicio em causa.

Recomendacgéo
revogada por forga
da entrada em
vigord os deveres
de prestacao de

informacao

2.17
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previstos nas
alineas c) e d) do
artigo 3.° do
Regulamento
n°1/2012 da
CMVM.

I.2. CONSELHO DE ADMINISTRAGCAO

1.2.1 Dentro dos limites estabelecidos por lei para cada estrutura de
administracdo e fiscalizacdo, e salvo por forca da reduzida dimensédo da
sociedade, o Conselho de Administracdo deve delegar a administragao

quotidiana da sociedade, devendo as competéncias delegadas ser

identificadas no relatério anual sobre o Governo da Sociedade.

Adoptada

2.32.5

11.2.2 O Conselho de Administragdo deve assegurar que a Sociedade actua

de forma consentdnea com os seus objectivos, ndo devendo delegar a sua

competéncia, designadamente, no que respeita a:

politicas gerais da sociedade; ii) definir a estrutura empresarial do grupo;

decisdes que devam ser consideradas estratégicas devido ao seu montante,

risco ou as suas caracteristicas especiais.

i) definir a estratégia e as

Adoptada

25

.23 Caso o presidente do Conselho de Administracdo exerga fungdes
executi vas, o Conselho de Administragdo deve encontrar mecanismos

eficientes de coordenacdo dos trabalhos dos membros ndo executivos, que

designadamente assegurem que estes possam decidir

independente e informada, e deve proceder

mecanismos aos accionistas no ambito do relatério sobre o Governo da

Sociedade.

-se a devida explicitacdo

Adoptada

2.5

70

.24 O relatério anual de gestdo deve incluir uma descricdo sobre a

actividade desenvolvida pelos administradores ndo executivos referindo,

nomeadamente , eventuais constrangimentos deparados.

Adoptada

2.5

11.2.5. A Sociedade deve explicitar a sua politica de rotagdo dos pelouros no

Conselho de Administragdo , designadamente do responsavel pelo pelouro

financeiro, e informar sobre ela no relatério anual so

Sociedade.

bre o Governo da

N&o Adoptada

2.3

.3 ADMINISTRADOR DELEGADO, COMISSAO
CONSELHO DE ADMINISTRACAO EXECUTIVO

EXECUTIVA

131  Os administradores que exercam fungdes executivas,

solicitados por outros membros dos 6rgdos sociais,

tempo Util e de forma adequada ao pedido, as informagBes por aqueles

requeridas.

devem prestar, em

Adoptada

2.5
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1.3.2 O presidente da Comissdo Executiva deve remeter, respectivamente,
ao presidente do Conselho de Administracdo e, conforme aplicavel, ao
presidente do conselho fiscal ou da comisséo de auditoria, as convocatorias e

as actas das respectivas reunides.

Adoptada

2.3

11.3.3 O presidente do Conselho de Administragéo executivo deve remeter ao
presidente do conselho geral e de supervisdo e ao presidente da comisséo
para as matérias financeiras, as convocatérias e as actas das respectivas

reunides.

Nao Aplicavel
(Dada a dimenséo da
Sociedade n&o existe

conselho geral nem

comisséao para as

matérias financeiras)

I.4. CONSELHO GERAL E DE SUPERVIS AO, COMISSAO PARA AS
MATERIAS FINANCEIRAS, COMISSAO DE AUDITORIA E CONSELHO
FISCAL

141 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 Administragdo ex ecutivo. Entre as

matérias sobre as guais 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) decisbes que devam ser
consideradas est ratégicas devido ao seu montante, risco ou as suas

caracteristicas especiais.

N&o Aplicavel
(Dada a dimenséo da
Sociedade néo existe

conselho geral e de

supervisao)

142 Os relatérios anuais sobre a actividade desenvolvida pelo conselho
geral e de supervisdo, a comissdo para as matérias financeiras, a comisséo
de auditoria e o conselho fiscal devem ser objecto de divulgacéo no sitio da
Internet da sociedade, em conjunto com os documentos de prestagdo de

contas.

Adoptada

2.14

1143 Os relatérios anuais sobre a actividade desenvolvida pelo conselho
geral e de supervisdo, a comissdo para as matérias financeiras, a comissao

de auditoria e o conselho fiscal devem incluir a descricdo sobre a actividade

de fiscalizacdo desenvolvida referindo, nomeadamen te, eventuais

constrangimentos deparados.

Adoptada

2.14

11.4.4 O conselho geral e de supervisdo, a comisséo de auditoria e o conselho
fiscal, consoante 0 modelo aplicavel, devem representar a sociedade, para
todos os efeitos, junto do auditor externo, co mpetindo -lhe, designadamente,
propor o prestador destes servicos, a respectiva remuneragao, zelar para que

sejam asseguradas, dentro da empresa, as condi¢cdes adequadas a prestacéo

dos servigos, bem assim como ser o interlocutor da empresa e o primeiro

dest inatario dos respectivos relatérios.

Adoptada

2.14

11.4.5 O conselho geral e de supervisdo, comisséo de auditoria e o conselho
fiscal, consoante o modelo aplicavel, devem anualmente avaliar o auditor

externo e propor & Assembleia Geral a sua destituicdo s empre que se

Adoptada

2.14

OREY
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verifique justa causa para o efeito.

11.4.6. Os servigos de auditoria interna e os que velem pelo cumprimento das

normas aplicadas a Sociedade (servicos de compliance ) devem reportar

funcionalmente a Comissdo de Auditoria, ao Conselho Geral e de Supervisdo

ou, no caso das sociedades que adoptem o0 modelo latino, a um
administrador independente ou ao Conselho Fiscal, independentemente da
relacdo hierarquica que esses servicos mantenham com a administragao

executiva da sociedade.

N&o Adoptada 0.3

I1.5. 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 comissdes que se mostrem necessarias para:

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 comiss@es existentes; ii) reflectir sobre

o sistema de governo adoptado, verif icar a sua eficacia e propor aos 6rgédos

competentes as medidas a executar tendo em vista a sua melhoria; iii)
identificar atempadamente potenciais candidatos com o elevado perfil

necessario ao desempenho de fungbes de administrador

N&o Aplicavel
(dada are duzida
dimenséo da
Sociedade néo foi
ainda necesséria a
criacdo destas

comissdes)

72

11.5.2 Os membros da Comissao de Remuneragdes ou equivalente devem ser

independentes relativamente aos membros do 6rgdo de administragdo e

incluir pelo menos um membr o com conhecimentos e experiéncia em

matérias de politica de remuneragéo.

Adoptada 2.3

11.5.3. Nao deve ser contratada para apoiar a Comissao de Remuneracdes no
desempenho das suas fungdes qualquer pessoa singular ou colectiva que
preste ou tenha  prestado, nos Ultimos trés anos, servicos a qualquer
estrutura na dependéncia do Conselho de Administracdo, ao proprio
Conselho de Administracdo da Sociedade ou que tenha relacdo actual com
consultora da empresa. Esta recomendacdo € aplicavel igualmente a
qualquer pessoa singular ou colectiva que com aquelas se encontre

relacionada por contrato de trabalho ou prestagao de servicos.

Adoptada 2.3

11.5.4. Todas as comissGes devem elaborar actas das reuniées que realizem.

Adoptada 2.3

Il. INFORMACAO E AUDITORIA

Il.1 DEVERES GERAIS DE INFORMAGAO

.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 informagdo por parte

dos investidores. Para tal deve a Sociedade manter um gabine te de apoio ao

Adoptada 311
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investidor.

IIl.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.° do Codigo das
Sociedades Comerciais; b) Estatutos ; ) ldentidade dos titulares dos érgaos
sociais e do representante para as relacbes com o mercado; d) Gabinete de

Apoio ao Investidor, respectivas fun¢des e meios de acesso; €) Documentos

de prestagdo de contas; f) Calendario semestral de eventos societar ios; g)
Propostas apresentadas para discussdo e votacdo em Assembleia Geral; h)

Convocatdrias para a realizagdo de Assembleia Geral.

Adoptada

312

111.1.3. As sociedades devem promover a rotacdo do auditor ao fim de dois

ou trés mandatos, conforme sejam respectivamente de quatro ou trés anos.
A sua manutencgdo além deste periodo devera ser fundamentada num parecer
especifico do 6rgéo de fiscalizagdo que pondere expressamente as condigbes

de independéncia do auditor e as vantagens e 0s custos da sua substi tuicdo.

Adoptada

2.3

II1.1.4. O auditor externo deve, no ambito das suas competéncias, verificar a
aplicacdo das politicas e sistemas de remunerages, a eficacia e o
funcionamento dos mecanismos de controlo interno e reportar quaisquer

deficiéncias ao 6rg &o de fiscalizagao da sociedade.

N&o Adoptada

0.33.15

111.1.5. A Sociedade ndo deve contratar ao auditor externo, nem a quaisquer
entidades que com eles se encontrem em relacdo de participagdo ou que
integrem a mesma rede, servigos diversos dos servi¢cos de auditoria. Havendo
razdes para a contratacéo de tais servigos i que devem ser aprovados pelo
6rgao de fiscalizagéo e explicitadas no seu relatério anual sobre o Governo da
Sociedade i eles ndo devem assumir um relevo superior a 30% do valor total

dos se rvigcos prestados a sociedade.

Adoptada

315

IV. CONFLITOS DE INTERESSES

IV.1. RELACOES COM ACCIONISTAS

IV.1. Os negoécios da Sociedade com accionistas titulares de participacédo
qualificada, ou com entidades que com eles estejam em qualquer relagéo, nos
termos do art. 20° do Cddigo dos Valores Mobiliarios, devem ser realizados

em condi¢gdes normais de mercado.

Adoptada

3.10

IV.1.2. Os neg6cios de relevancia significativa com accionistas titulares de
participagao qualificada, ou com entidades que com eles estejam em qualquer
relacéo, nos termos do art. 20° do Cédigo dos Valores Mobiliarios, devem ser
submetidos a parecer prévio do 6rgdo de fiscalizagdo. Este 6rgdo deve
estabelecer os procedimentos e critérios necessarios para a definicdo do nivel
relevante  de significAncia destes negécios e os demais termos da sua

intervencao.

Adoptada

3.10

73
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0.3 Divergéncias entre as praticas do governo da Sociedade e as recomendacdes da

CMVM

Tendo em consideracdo o descrito, a OREY declara adoptar integralmemisoamendacdes emitidas

pela CMVM em matéria de governo societario e que constam do mencionado c6digo, com excepcao das

identificadas ne numeros 11.1.1.5., 11.1.5.1l.4.6. e 1ll.1.4.,do referido Cédigo, as quais ndao sao

cumpridas pelas razdes abaixo mencionadas.

Z Recomendacbes Il.1.16No sentido de se adequar as recomendacgfes do Codigo de Governo

das Sociedade foram elaboradas propostas de regulamento de funcionamento do Conselho de

Administracdo e do Conselho Fiscal os quais ainda ndo se encontram aprovados. Logo que se

verifique a sua aprovacdo a OREY cumprird com esta recomendacao;

Z Recomendacdo 11.1.5.1. ndo se encontra inteiramente adoptada:

)

i)

ii)

Vi)

Em conformidade com a recomendac¢é&m @MVM, a remuneragdo dos membros executivos

do Conselho de Administracdo tem uma componente varidvel. No entanto, a sua
determinacdo é efectuada, em cada ano, pela Assembleia Geral, ndo estando estipulados
critérios que avaliem o desempenho a meédio e mpegazo da Orey;

A presente data encontrse estipulado um limite maximo da remuneracéo variavel dos
membros do orgdo de administrag@oa mesma pode ascender até um maximo de 15%y4
(quinze por cento) do lucro do exerciciio estando a remuneracao fixa dogembros do
orgdo de administracdagita a qualquer limite maximo;

N&o esta definido um diferimento de parte da remuneracao variavel e o seu pagamento nao
se encontra dependente da continuacao de desempenho positivo da Sociedade;

Os pontos (v) e (vi) desRecomendacao ndo sao aplicaveis, uma vez que os administradores
ndo detém accdes representativas do capital social da Orey por forca de esquemas de
remuneracao variavel nem esta prevista a atribuicdo de opc¢des no ambito da remuneracéo
variavel;

O ponto(vii) ndo é aplicavel uma vez que ndo existem quaisquer acordos entre a Sociedade e
os membros do Conselho de Administracédo e dirigentes, que prevejam indemnizagdes em
caso de demissdo, despedimento sem justa causa ou cessacdo da relacdo de trabalho, na
sequéncia de uma mudanca de controlo da Sociedade;

Em linha com o ponto (viii) desta Recomendacgédo os membros ndo executivos do Conselho
de Administracéo da Orey sdo remunerados apenas com base num valor fixo.

7 Recomendacéo 1.8 ¢ A presente dataa sociedde ndo detém este tipo de servicos, contudo

existem propostas para que no futuro a Orey cumpra com esta recomendagao.

7 Recomendacao Ill.1.4.A Sociedade entende que estas funcdes se encontram genericamente

enquadradas no ambito dos trabalhos de revisdo de contas realizados em relacdo as
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Demonstragfes Financeiras referidas a 30 de Junho e a 31 de Dezembro. Contudo, embora o
Auditor Externo vefique a eficacia e o funcionamento dos mecanismos de controlo interno e
reporte eventuais deficiéncias ao 6rgao de fiscalizacdo, ndo efectua uma verificacdo concreta da
aplicacdo da politica de remunerac6es dos 6rgaos sociais e dirigentes apreciadaaslaprav
Assembleia Geral de Accionistas."

0.4 Declaragcbes Relativas ao cumprimento dos critérios de independéncia e
incompatibilidades

Atentos os critérios de afericdo de independéncia previstos no n.° 5 do artigo 414.° e o respeito pelas

regras deincompatibilidade previstas no n.° 1 do artigo 4XA.{com excepcao da alinea b) que nao é

aplicavel), ambos do Cddigo das Sociedades Comerciais, 0 Conselho de Administracdo da OREY considera

independentes os seguintes administradores ndo executivos:

JuanCelestino Lazaro Gonzalez

N¢

7z Jorge Delcaux Bravo

Z Miguel Ribeiro Ferreira
Z Francisco Van Zeller

7 Alexander Gibson

Os seguintes membros do Conselho Fiscal cumprem os critérios de afericdo de independéncia previstos
no n.° 5 do artigo 414.° e respeitam as regadesincompatibilidade previstas no n.° 1 do artigo 414.° g
[incluindo a alinea f)], ambos do Codigo das Sociedades Comerciais, tendo todas as competéncias

necessarias ao exercicio das respectivas funcdes:

7 José Martinho Soares Barroso
Z Acacio Augusto LougarBéta Negrao
Z Nuno de Deus Vieira Paisana Salvador Pinheiro
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1. Assembleia Geral

1.1 Identificacdo dos Membros da mesa assembleia geral

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

Geral e dBecretario.

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

as suas necessidades, considerada a situacao econdmica da Sociedade.

A Mesa da Assembleia Geral em fungdes durante o exercicio de 2011, neleAasembleia Geral

realizada a 15 de Abril de 2009 para o quadriénio ZBI € composta pelos seguintes membros:
PresidenteDr. Rui Chancerelle de Machete; e
SecretaridDr.2 Cristiana Teixeira Lopes Soares Calheiros.

A Sociedade disponibiliza, no ppanaximo de 5 (cinco) dias apds a realizacao de cada Assembleia Geral,
no seu sitio na 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 Assef@kigih de
Accionistas e forma de participacdo na mesma (toda esta informacéo é disponibilizada em relagédo as

reunides realizadas, pelo menos, nos 3 (trés) anos antecedentes). 76

As delibera¢gbes tomadas na Assembleia Geral, o capital representado e os mssdiadvotacbes sdo

disponibilizadas no sitio da internet da Sociedade no dia da realizacado da mesma.

De notar, que a Orey ndo proporciona o acesso as listas de presenca nas Assembleias Gerais realizadas
por considerar de natureza pessoal os dados envasvid
1.2. Indicagéo das datas de inicio e termo dos respectivos mandatos

As datas de inicio e termo do mandato actualmente em curso sdo 2009 e 2012, respectivamente.

1.3. Indicacdo daremuneracédo do presidente da mesa da assembleia geral

O Presidente da®al RI ! 3aSYo6fSAI DSNIf | dZFSNRARdzZZ Rdz2NI yi$S

euros) pela participacéo e intervencao nas Assembleias Gerais da Sociedade.

1.4. Indicacdo da antecedéncia exigida para o depdsito ou bloqueio das acc¢des para a
participacdo na Assembleia Geral

A titularidade das accbBes devera ser demonstrada mediante o envio ao Presidente da Mesa da
Assembleia Geral, com pelo menos 5 (cinco) dias Uteis de antecedéncia em relacdo a data da realizacéo
da Assembleia Geral, de declaracdo emitdautenticada pelo intermediario financeiro junto do qual as

accOes se encontrem registadas, na qual se confirme que as aludidas ac¢des se encontram registadas em
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nome do accionista desde, pelo menos, o quinto dia util anterior ao da data da realizagéferitia

Assembleia Geral.

1.5. Indicacdo das regras aplicaveis ao bloqueio das ac¢cfes em caso de suspensédo da

reunido da Assembleia Geral
Desde a entrada em vigor do Decrétei n.° 49/2010, de 19 de Maio, e de acordo com 0s n.°s 1 e 2 do
artigo 23.2C do/ s RA32 R2a =+ f2NBa az20AfcAdMEDE @ ISRA FRAINS AR
participar nas Assembleias Gerais quem, na data de registo, for titular de acc¢des que Ihe confiram pelo
menos 1 (um) voto. O exercicio do direito de participacdo e votacdossanbleia Geral ndo é
prejudicado pela transmissdo das accdes posteriormente & data de registo, nem depende do seu

blogueio entre aquela data e a data da Assembleia Geral.

De acordo com o n.° 7 do artigo 2&°do Cod.VM, o accionista que tiver declaradoPresidente da
Mesa da Assembleia Geral a intencdo de participar na Assembleia Geral e que tiver transmitido as suas
accOes, entre a data de registo e o fim da Assembleia Geral, deve comunicar esse facto, imediatamente,

ao Presidente da Mesa da Assembl€ieral e a CMVM.

1.6 Proporcionalidade entre os direitos de voto e a participacdo accionista

A cada acgédo corresponde 1 (um) voto. Nao estéo previstas nos Estatutos da Sociedade quaisquer regras
gue prevejam a existéncia de ac¢les que ndo confiraditedto de voto ou que estabelecam que nédo 77
sejam contados direitos de voto acima de certo nimero, quando emitidos por um sé accionista ou por

accionistas com ele relacionados.

1.7. Existéncia de regras estatutarias sobre o exercicio do direito de voto, incluindo
sobre quoruns constitutivos e deliberativos ou sistemas de destaque de direitos de
conteudo patrimonial
Relativamente ao quérum constitutivo, em primeira convocacao, a Assembleia Geral podera deliberar
gualquer que seja o nimero de accionistas préss ou representados. Nas deliberacdes referentes a
alteracdo do contrato de sociedade, fusdo, cisdo, transformacéo, dissolucdo da Sociedade, ou outros
assuntos para os quais a lei exija maioria qualificada, sem a especificar, ttm de estar presentes ou
representados, accionistas que detenham, pelo menos, ac¢bes correspondentes a um terco do capital

social da Orey.

Em segunda convocacao, a Assembleia Geral podera deliberar seja qual for o nimero de accionistas nela

presentes ou representados.

Quanto ao qdrum deliberativo, as deliberacfes da Assembleia Geral serdo tomadas por simples maioria,
seja qual for a percentagem do capital social nela representado, salvo disposi¢do em contrario da lei ou

dos Estatutos.
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1.8. Existéncia de regras estatutarias sobre o exercicio do direito de voto por
correspondéncia

Os accionistas podem exercer 0 seu direito de voto por correspondéncia sobre cada um dos pontos da

Ordem do Dia, mediante comunicacdo postal ou electronica, considesmdsses accionistas como

presentespara efeito da constituicdo da Assembleia Geral.

1.9. Disponibilizacdo de um modelo para o exercicio do direito de voto por
correspondéncia

A Sociedade nédo disponibiliza um modelo especifico para o voto por correspondéncia. Sao vélidas as

declaracdes que ejam assinadas pelos titulares das ac¢bes ou pelo seu representante legal,

acompanhadas de copia autenticada do Bilhete de Identidade ou do cartdo do cidaddo ou com assinatura

reconhecida na qualidade e com poderes para o acto. De acordo com o dispasfoSndo artigo 11A

dos Estatutos da Sociedade, s6 serdo consideradas validas as declaracdes de voto das quais expressa e

inequivocamente constem:

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

1.10. Exigéncia de prazo que medeie entre a recepcdo da declaragcdo de voto por 78
correspondéncia e a data da realizacdo da assembleia geral —_—

Os votos porcorrespondéncia sé sdo considerados quando sejam recebidos na sede da Sociedade com,

pelo menos, trés dias de antecedéncia relativamente a data da Assembleia Geral, por meio de carta

registada com aviso de recepc¢édo ou por comunicacao electrénica, quea@ospequisitos estabelecidos

no n.° 4 do artigo 11:A dos Estatutos da Sociedade dirigida ao Presidente da Mesa da Assembleia Geral,

sem prejuizo da obrigatoriedade da prova de qualidade de accionista, nos termos previstos no n.°4 do

artigo 10.° dos Estatos da Sociedade.

1.11. Exercicio do direito de voto por meios electrénicos

Nos termos do disposto no n.° 4 do artigo-Aldos Estatutos da Sociedade, o voto expresso mediante
comunicacdo electrénica devera ser emitido com uma assinatura electronicahemda 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 identificacdo do

accionista que exerce o seu direito dmo.
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1.12.Informacé&o sobre a intervencao da assembleia geral no que respeita a politica de
remuneracdo da Sociedade e a avaliacdo do desempenho dos membros do 6rgéo de
administracéo

A presente data a remuneracdo variavel do 6rgdo de administracdo tenbas® uma disposicédo
estatutaria na qual se indica que a mesma pode ascender até um maximo de 15% (quinze por cento) do
lucro do exercicio distribuivel. Esta distribuicdo € definida na prépria Assembleia Geral. Ndo estédo

estipulados critérios que avaliemdesempenho a médio e longo prazo da Orey.

1.13. Indicacdo das medidas defensivas que tenham por efeito provocar automaticamente
uma erosao grave no patriménio da Sociedade em caso de transicdo de controlo ou
de mudanca de composicao do orgdo de administracao.

A Sociedade nado sentiu necessidade, até ao momento, de criar medidas defensivas que tenham por

efeito provocar automaticamente uma erosao grave no patriménio da Sociedade em caso de transicao de

controlo ou de mudanca de composicéao do 6rgdo de admagao.

A Sociedade ndo adoptou quaisquer outras medidas que visem impedir o éxito de ofertas publicas de

aquisicao.

1.14. Acordos significativos de que a Sociedade seja parte e que entrem em vigor, sejam
alterados ou cessem em caso de mudanca de controlo da Sociedade, bem como os
efeitos respectivos, salvo se, pela sua natureza, a divulgagcdo dos mesmos for
seriamente prejudicial para a Sociedade, excepto se a Sociedade for
especificamente obrigada a divulgar essas informacdes por forca de outros
imperativos legais

79

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

ou cessem em caso de mudanca de controlo da Sociedade.

1.15. Acordos entre a Sociedade e os titulares do orgdo de administracéo e dirigentes, na
acepcdao do n.°3 do artigo 248.°-B do Codigo dos Valores Mobiliéarios, que prevejam
indemnizacbes em caso de demissdo, despedimento sem justa causa ou cessacao
darelacdo de trabalho na sequéncia de uma mudanca de controlo de Sociedade.

N&o existem acordosntre a Sociedade e os titulares do 6rgdo de administracdo e dirigentes, na acepgéo

do n.° 3 do artigo 248-B do Cddigo dos Valores Mobiliarios, que prevejam indemnizacdes em caso de

demisséo, despedimento sem justa causa ou cessacdo da relacdo dédrabakequéncia de uma

mudanca de controlo da sociedade.

1.16. Indicacdo do(s) representante(s) da Comissdo de Remuneracdes presentes nas
assembleias gerais.

Na Assembleia Geral de 29 de Abril de 2011 esteve presente 0 seguinte membro da comissédo de

remuneracdes:

Dr. Rui Chancerelle de Machete.
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2. Orgéos de Administracéo e Fiscalizac&o

2.1. Identificacdo dos Membros dos 6rgaos da Sociedade.

t NBAARSY(GSY 5dzt NIiS al Al RS ! f06dzjdzSN)jdzS RQhNBe
Administrador executivo: Tristdo Jodé Cunha Mendonca e Menezes

Administrador executivo: Joaquim Paulo Claro dos Santos

Administrador ndo executivo: Juan Celestino L4zaro Gonzalez

Administrador ndo executivo: Jorge Delcaux Bravo

Administrador ndo executivo: Alexander Somerville Gibson

Adminstrador ndo executivo: Miguel Ribeiro Ferreira

Administrador ndo executivo: Francisco Van Zeller

Presidente: José Martinho Soares Barroso 80
Vogal: Acacio Augusto Lougares Pita Negrao

Vogal: Nuno de Deus Vieira Paisana Salvador Pinheiro

Ernst&Young Audit & AssociadpSROC, S.A,, representada p@aloarlos Miguel Alves

2.2. ldentificacdo e composicdo de outras comissdes constituidas com competéncias
em matéria de administracéo ou fiscaliza¢cdo da Sociedade

Presidente: Dr. Rui Chancerelle de Machete
Vogal: Dr. Lourengo do Nascimento da Cunha

Vogal: Dr. Maria Teresa de Sousa Botelho

t NBAARSY(GSY 5dzt NIiS al Al RS | fodzjdzSN)jdzS RQhNBe

Administrador executivo: Tristdo José da Cuntemdlbnca e Menezes
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Administrador executivo: Joaquim Paulo Claro dos Santos

2.3. Organogramas ou mapas funcionais relativos a reparticdo de competéncias entre os
varios orgaos sociais, comissdes e/ou departamentos da Sociedade, incluindo
informacdo sobre o ambito das delegacdes de competéncias ou distribuicdo de
pelouros entre os titulares dos orgéos de administracdo ou de fiscalizacdo e lista de
matérias indelegaveis e das competéncias efectivamente delegadas
A Orey decidiu adoptar, como modelo estruturamkes seus 6rgaos sociais, um modelo dualista. Assim
sendo, temos, por um lado, o Conselho de Administracdo que tem a seu cargo a actividade de gestédo da
Sociedade e, por outro lado, o Conselho Fiscal, a quem compete a fiscalizacdo e acompanhamento de
toda aactividade da Orey, cabendo ao Revisor Oficial de Contas o exame das demonstragfes financeiras

da Sociedade.

No ambito do modelo adoptado, os accionistas tém um importante papel na escolha dos membros do

orgao de administragdo e de fiscalizago.

A decisé@o de adop¢do de um modelo de gestdo com estas caracteristicas psendem o facto de a

Orey considerar que esta é a melhor forma de assegurar, com transparéncia, clareza e rigor, a separacao
total de funcdes, procurandse, deste modo, uma espelilmcdo no campo da fiscalizacdo. A Orey
considera igualmente que o modelo adoptado contribui para uma mais eficiente gestdo dos negdcios

sociais. 81

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

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

ASSEMBLEIA
GERAL

COMISSAO DE
CONSELHO FISCAL REMUNERAGCOES

REVISOR OFICIAL DE
CONTAS

CONSELHO DE
ADMINISTRAGAO

SECRETARIO DA
SOCIEDADE
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A administracdo da Sociedade é exercida por um Conselho de Administracdo o qual integrou, durante o
exercicio de 2011, 8 (oito) membros, eleitos para o mamdarrespondente ao quadriénio 202912 na
Assembleia Geral realizada no dia 15 de Abril de 2009, cinco dos quais sdo administradores nao
executivos, nimero que garante a efectiva capacidade de supervisdo, fiscalizacdo e avaliacdo da
actividade desenvolda pelos Administradores Executivos, visto corresponder a 63% (sessenta e trés por

cento) do total dos membros do Conselho de Administracao.

Os membros do Conselho de Administracdo da Orey séo eleitos em Assembleia Geral por periodos de

guatro anos, sendeempre permitida a sua reelei¢cdo, por uma ou mais vezes.

O Conselho de Administracdo em fungbes para 0 mandato de-Z@B é composto pelos membros
eleitos na Assembleia Geral da Orey realizada no dia 15 de Abril de 2009. Na Assembleia Geral de 31 de

Maio de 2010 foram eleitos trés dos membros nao executivos.

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

Duarte do6Orey
Coordenagéo do Modelo de Negécio
Coordenagéo do Planeamento
Estratégico

Coordenagéo da Alocacao
Estratégica de Activos

Coordenagéo da Area de
Financeira

Negdcio

Estratégia de Recursos Humanos
Marketing Estratégico e Operacional
Relag¢des com Accionistas

Relages com Clientes de
Referéncia

Relag@es Institucionais

RelacGes com Parceiros de Neg6cio

Desenvolvimento de Novos
Negdcios

Tristdo da Cunha

Relag¢des com Accionistas
Relages com Clientes de
Referéncia

Relag@es Institucionais

Rela¢bes com Parceiros de Negdcio

Joaquim Santos

Rela¢bes com Mercado

Planeamento e Controlo de Gestao

Contabilidade e Fiscalidade

Rela¢ées com o Mercado
Auditoria Externa

Sistemas de Informagao
Gestdo do Imobiliario

Gestdo de Compras

Recursos Humanos Operacionais

Rela¢bes com Accionistas

Relagcdes com Clientes de
Referéncia

Relagdes Institucionais

Relagdes com Parceiros de Negécio

82
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A Orey pretende promover uma rotacéo dos pelouros no Conselho de Administracdo, pelo menos, no fim
de cada mandato complet e do membro do Conselho de Administracdo com o pelouro financeiro, pelo
menos, no fim de cada dois mandatos completos. No entanto € posi¢cdo da Orey que existem outras
formas de mitigar os riscos associados a manutencao do responsavel pelo pelouro financeiro mais do que
dois mandatos, nomeadamente através do refor¢o das conmuiad do Conselho Fiscal e da rotagédo dos

Auditores Externos.

O Secretério da Sociedade e o0 seu suplente sédo designados pelo Conselho de Administracéo, cessando
funcbes com o termo do mandato do 6rgdo de administracdo que os tenha elegido. Ao Secretario
compete essencialmente secretariar as reunides dos 6rgaos sociais, certificar os actos por eles praticados
e 0s poderes dos respectivos membros, satisfazer as solicitacdes dos accionistas no exercicio do direito a

informacéo e certificar cdpias de actas emigs documentos da sociedade.

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

guadriénio 20022012 é desempenhado pela Dr.2 Cristiana Teixeira Lopes Soares Calheiros.

A fiscalizagd dos negocios sociais cabe ao Conselho Fiscal, composto por trés membros efectivos e um
suplente, os quais ndo integram o Conselho de Administracdo, e um Revisor Oficial de Contas ou
Sociedade de revisores oficiais de contas, que sao eleitos pela Asise@blal por periodos de quatro 83

anos e reelegiveis uma ou mais vezes.

De acordo com a Recomendacdo 111.1.3. do Cédigo é recomendavel que haja uma rotacdo, pelo menos,
no fim de cada dois mandatos completos, do auditor externo da Orey. Uma vez que ctivespec
mandato é de quatro anos, de acordo com o disposto no n.° 1 do artigo 19.° dos Estatutos, a Orey

cumpre esta Recomendacéo.

A manuten¢do do mesmo auditor externo além deste periodo depende de um parecer especifico do
orgdo de fiscalizacdo que pondeexpressamente as condi¢cdes de independéncia do auditor e as

vantagens e 0s custos da sua substitui¢ao.

O Conselho Fiscal dispbe dos poderes e enca®@raujeito aos deveres estabelecidos na lei e nos

Estatutos da Orey, competindbe, em especial:

7 Fiscalizar a administracao da Sociedade;
Z Vigiar pela observéancia da lei e do contrato de sociedade;
7z Verificar a regularidade dos livros, registos contabilisticos e documentos que lhe servem de

suporte;
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Z Verificar, quando o julgue conveniente e pela forma gmtenda 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;

Z Verificar a exactiddo dos documentos de prestacéo de contas;

Z Verificar seas politicas contabilisticas e os critérios valorimétricos adoptados pela Sociedade
conduzem a uma correcta avaliacdo do patriménio e dos resultados;

Z Elaborar anualmente relatério sobre a sua acc¢ao fiscalizadora e dar parecer sobre o relatorio,
contas e popostas apresentados pela administracao;

Z Convocar a Assembleia Geral, quando o presidente da respectiva mesa o nao faca, devendo fazé
lo;

Z Fiscalizar a eficacia do sistema de gestédo de riscos, do sistema de controlo interno e do sistema
de auditoria interna

7 Receber as comunicac¢Bes de irregularidades apresentadas por accionistas, colaboradores da
Sociedade ou outros;

7 Contratar a prestacdo de servigos de peritos que coadjuvem um ou Varios dos seus membros no

exercicio das suas funcdes, devendo a contratacaAgesnuneracao dos peritos ter em conta a

importancia dos assuntos a eles cometidos e a situagdo econémica da sociedade;

Z Fiscalizar o processo de preparacédo e de divulgagéo de informagéo financeira; 84

7 Fiscalizar a revisdo dos documentos de prestacao dasalat sociedade;

Z Propor a Assembleia Geral a nomeacéo do Revisor Oficial de Contas e a sua remuneracéo;

Z Fiscalizar a independéncia do Revisor Oficial de Contas, designadamente no tocante a prestacéo
de servigos adicionais e zelar para que sejam assegumdaeio da Sociedade, as condi¢des
adequadas ao exercicio da actividade do Revisor Oficial de Contas;

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

Z Agir com interlocutor da Sociedade perante o Revisor Oficial déa§oa ser o primeiro

destinatario dos relatérios por este realizados;

Z Proceder a avaliacdo 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;

Z Qumprir as demais atribui¢cdes constantes da lei ou do contrato de sociedade.

O Conselho Fiscal elabora, anualmente, um relatério sobre a sua actividade, no qual inclui uma descri¢cao
da actividade de fiscalizacdo desenvolvida durante o periodo em quegtéce alvo 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 2011, o Conselho Fiscal ndo se deparou com quaisquer

constrangimentos no exercici@adua actividade de fiscalizacao.
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A Comissdo de Remuneracdes é composta por trés accionistas eleitos em Assembleia Geral,
independentes relativamente aos membros do 6rgdos de Administracdo. Um destes trés membros tem

conhecimento® experiéncia em matérias de politica de remuneracao.

A esta Comissdo compete, nos termos do artigo 21.° dos Estatutos da Sociedade, fixar as remuneracoes
do Conselho de Administracdo e dos restantes membros dos érgaos sociais, podendo a remuneragéo dos
Administradores consistir, total ou parcialmente, em participacdo nos lucros da Sociedade, em
percentagem, que no global, ndo podera exceder 15% (quinze por cento) do lucro do exercicio

distribuivel.

O exercicio do cargo de membro da Comissao de Remuneragdesmpativel com o de membro do

Conselho de Administracdo ou de membro do Conselho Fiscal.

Foi nomeado como Vogal na Assembleia Geral de Accionistas de 29 de Abril de 2011 o Dr. Lourenco do

Nascimento da Cunha em substituicdo do Dr. José Carlos ApMeteira Rato.

Nenhum dos membros da Comissdo de Remuneracdes prestou, nos ultimos trés anos, servicos a
qualquer estrutura na dependéncia do Conselho de Administracdo nem ao préprio Conselho de

Administracdo da Sociedade ou teve, durante o ano de 20kG&e com consultora da Orey. 85

No ano de 2011, a Comissado de Remuneracgdes teve 1 (uma) reunido, tendo sido elaborada, como é regra

na Sociedade, a acta da respectiva reuniéo.

A Comissao Executiva € composta pelos trés administradorestiexescda Sociedade.

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

executivos.

No ano de 2011 a ComisséaxeEutiva reuniu 18 (dezoito) vezes, tendo sido elaboradas, como é regra na
Sociedade, as actas e convocatorias das respectivas reunides, que sdo remetidas pelo Presidente desta

comissao ao Presidente do Conselho Fiscal da Sociedade.
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2.4. Descricdo dos sistemas de controlo interno e de gestéo de risco implementados na
Sociedade, designadamente, quanto ao processo de divulgacdo de informacéao
financeira e responsabilidade do orgdo de administracéo e do orgéo de fiscalizagdo
na criagdo e no funcionamento destes sistemas, bem como na avaliacdo do seu
funcionamento e ajustamento as necessidades da Sociedade

A organizacédo da gestéo de risco e o acompanhamento dos riscos da actividade do Grupo Orey é levado a

cabo pelos 6rgdos de administracdo ou geréncia de cadadas sociedades que o integram. Em cada

um destes 6rgaos estao presentes um ou mais elementos do Conselho de Administracdo da holding, os

guais acompanham directamente actividade das sociedades e transmitem ao Conselho de

Administracédo da holding as mreupacdes mais relevantes.

Os Conselhos de Administracdo ou a Geréncia das empresas participadas com actividade operacional
retinem 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 importadncia ao desenvolvimento e
aperfeicoamento dos sistemas de controlo interno e de gestdo de risco com impacto relevante nas
actividades das empresas do Grupo, em linha, com as recomesgldgfinuladas a nivel nacional e

internacional, de que se destacam as Recomendac¢des da CMVM.

A actividade do Grupo é fiscalizada pelo Conselho Fiscal da Orey, ao qual cabe, em particulgg a
responsabilidade pela avaliagdo do funcionamento dos sistemasrdiolo interno e de gestao de riscos

adoptados, e propor 0s ajustamentos que se revelem convenientes atendendo as necessidades da Orey.

Considerase que um sistema de controlo interno e de gestao de Ksmmmo é o caso do implementado

pela Orey; deve ntegrar, entre outras, as seguintes componentes:

i. Fixacdo dos objectivos estratégicos da Sociedade em matéria de assumpgéao de riscos;
ii. Identificacdo dos principais riscos ligados & concreta actividade exercida e dos eventos susceptiveis
de originar riscos;
iii. Analise e mensuracdo 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 opcao
estratégica da sociedade quanto a assungao de riscos;
v. Mecanismos de controlo da execucao das medidas de gestao de risco adoptadas e da sua eficacia;
vi. Adopc¢éo de mecanismos internos de informagédo e comunicacdo sobre as diversas componentes
do sistema e de alertas de riscos;
vii. Avaliacdo periddica do sistema implentado e adopcdo das modificacdes que se mostrem

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

previstas na Recomendacao 11.1.1.2 do Cddigo de Governocdas&ies.

Durante o ano de 2011 esteve em vigor um processo de gestdo do risco transversal a toda a Sociedade,

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

A politica do Grupo orientae no sentido de uma divgficacdo dos diversos negdcios, de forma a

equilibrar a presenca do Grupo em diversos mercados.

Em 15 de Outubro de 2004 foi aprovado, em reunido do Conselho de Administracdo da Sociedade, a
criacdo do Comité Financeiro denominado de ALCO (Asdmtity Committee) para monitorizacao,
avaliacdo e gestdo dos riscos financeiros a que a Orey se encontra exposta, dos quais se destacam o0s

riscos de taxa de juro, riscos cambiais, riscos de liquidez e riscos de crédito.

O Comité Financeiro (Asseability Comnitee) tem como objectivo assessorar o Conselho de
Administragdo na 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 ch competéncia do departamento de Planeamento e Controlo de Gestdo fornecer os elementbs
necessarios a avaliagdo destes riscos, o0 que é feito em alguns casos numa base semanal (risco de liquidez,

e risco de crédito) e, em outros casos, numa base mensal (festaxa de juro e risco de cambio).

Por outro lado, o Comité de Pessoal, cuja criagéo foi igualmente aprovada na reunido do Conselho de
Administracdo da Sociedade de 15 de Outubro de 2004, tem como objectivo apoiar o Conselho de
Administracdo da Socieda ha recolha periddica de informacéo sistematizada sobre o desempenho dos
recursos humanos, permitindo o conhecimento e 0 acompanhamento das situagfes particulares, de
forma a promover a aplicacdo fundamentada da politica de recursos humanos e um correcto
aproveitamento dos recursos humanos internos fomentando a gestao de carreiras. Assim, é promovida a

utilizacao racional e eficiente dos recursos humanos disponiveis.

Este sistema de gestéo de risco temrevelado bastante eficaz, tendo permitido duraatexercicio de

2011, uma adequada identificacdo dos factores de risco, das possiveis consequéncias da sua
concretizacao e das formas que podem assumir 0 seu tratamento e minimizacéo. Desta forma, o sistema
em vigor tem contribuido para uma tomada de deesdnais informada e mais alinhada com o risco

admissivel.
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Os negécios do Grupo sofrem impactos de um grande nimero de factores de risco, nomeadamente no

gue respeita a operacdes, receitas, resultados, activos, liguideaiesoscda Orey e, em geral, ao valor

de mercado da Sociedade. Os principais factores de risco inerentes aos negoécios da Orey sao 0s

seguintes:

A

2.5.

A Orey tem como principais activos as ac¢des 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 peDrey desenvolvem as suas actividades de Navegacdo, Transitos,
Representagfes Técnicas, e Servigos Financeiros, sendo nessa medida afectadas negativamente por

periodos de recessao econdmica.

Os negoécios em que opera a Orey estdo sujeitos a uma forte méne@m por parte de outros
grupos nacionais e estrangeiros. Essa concorréncia pode ter efeitos adversos na situacéo financeira

e nos resultados da Sociedade.

O desenvolvimento da actividade das principais sociedades participadas pela Orey podera img@h@ar
o reforco de investimento nessas participadas. Este refor¢o poderd ser efectuado por recurso a
capitais préprios ou alheios. A Sociedade ndo pode assegurar que esses fundos, se necessarios,

sejam obtidos, ou que o sejam nas condic¢des inicialmente pensadas.

O desenvolvimento de negocios em Angola, Espanha, Mogambique e Brasil por parte de algumas
sociedades participadas expbe a Orey aos riscos decorrentes da evolugdo politica, econémica e
juridica desses paises, podendo afectar negativamente a sua situagiweira e 0s seus

resultados.

Poderes do orgdo de administracdo, nomeadamente no que respeita a deliberacfes
de aumento de capital

O Conselho de Administracdo retiine sempre que for convocado pelo seu Presidente ou por dois vogais,

verbalmente ou polescrito, com uma antecedéncia minima de trés dias Uteis relativamente a data das

reunifes, que terdo lugar quando e onde o interesse social 0 exigir, € no minimo uma vez por trimestre.

As deliberagcdes do Conselho de Administracdo s6 serdo validas desdesw@ presente ou

representada a maioria dos seus membros, podendo qualquer Administrador impedido de comparecer a

reunido votar por correspondéncia ou fazas representar por outro Administrador.
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Os votos por correspondéncia serdo exercidos e os pedigaepresentacdo serdo conferidos por carta

ou qualquer outro meio de comunicacéao escrita dirigida ao Presidente do Conselho de Administracéo.

As deliberacbes do Conselho de Administracdo sao tomadas por maioria dos votos dos Administradores

presentes ouepresentados e dos que votem por correspondéncia.

O Conselho de Administracdo tem os mais amplos poderes de gestdo da Sociedade, -tebendo
deliberar sobre todos os assuntos e praticar todos os actos legalmente considerados como de exercicio

de poderege gestdo, nomeadamente:

7z Designacéo do(s) respectivo(s) VicE®sidente (s);

7 Cooptacdo de Administradores;

N¢

Pedido de convocacéo de Assembleias Gerais;

Z Relatorios e contas anuais;

Z Aguisicao, alienacao e oneracdo de bens iméveis;

7 Prestacdo de caucéo e gatias pessoais ou reais pela Sociedade;

Z Abertura ou encerramento de estabelecimentos ou de partes importantes destes;

7 Extensbes ou reducdes importantes da actividade da Sociedade;

Z Modificagbes importantes na organizagdo da Sociedade;

7 Mudanca de sede dociedade; 89
Z Projectos de fusdo, de ciséo e de transformacéo da Sociedade;

Z Qualquer outro assunto sobre o qual algum Administrador requeira deliberacdo do Conselho.

Alguns dos poderes do Conselho de Administracdo encorgeaielegados na Comissdo Executiaa
Sociedade, composta por trés administradores, tendo a respectiva delegacéo fixado os seus limites, a

composicao da referida Comissdo Executiva e o seu modo de funcionamento.
As principais competéncias delegadas na Comissédo Executiva sdo as seguintes:

Aquisicado, alienacdo e oneracdo de imoveis;

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

o

Extensfes ou reduc¢des importantes da actividade da sociedade;
d. Modificacdes importantes na organizagdo da empresa,

e. Estabelecimento ou cessagde cooperacao duradoura e importante com outras empresas.
Sao indelegaveis na Comissao Executiva:

a. A definicdo da estratégia e politicas gerais da Orey;

b. A definicdo da estrutura empresarial do Grupo Orey; e
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c. A aprovacao de decisdes que devam ser consilierastratégicas devido ao seu montante, risco

ou caracteristicas especiais.

Atendendo ao facto de o Presidente do Conselho de Administracdo exercer fungdes executivas, o
Conselho de Administracdo decidiu adoptar um conjunto de mecanismos que permitentasso a
facilitado, pelos membros nao executivos, as informacdes que se revelem necesséarias ou convenientes ao
exercicio das suas funcbes e prossecucao da sua actividade, por forma a que as suas decisdes sejam
tomadas de uma forma livre, consciente e infodaa Encontrese, desta forma, adoptada a

recomendacdo da CMVM 11.2.3.

Sem prejuizo de acesso a qualquer outro tipo de informacéo solicitada, os membros ndo executivos s&o
informados de todas as deliberagfes tomadas em Comissdo Executiva e de toda acéidoacerca da
actividade desenvolvida pela Sociedade. Desta forma, asseguram um acompanhamento permanente dos

trabalhos da Comissao Executiva.

A actividade destes membros ndo executivos, no ano de 2011, ndo sofreu qualquer espécie de
constrangimentos. Umalescricdo da actividade desenvolvida consta do relatério anual de gestdo da

Sociedade.

Durante o ano de 2011, os administradores ndo executivos ndo reuniram, entre si, sem a presenca da

o , 90
comissdo executiva.

No ambito do exercicio da sua actividade, os meralgo Conselho de Administracdo que desempenham
funcBes executivas procuram fornecer regularmente aos 6rgdos sociais da Orey toda a informacao sobre
a gestdo da Sociedade. Neste contexto, quando essa informacdo é requerida por qualquer membro
desses 6rgdgns Administradores Executivos da Sociedade procuram, em tempo Util, e da forma mais

adequada possivel, fornecer todos os elementos solicitados.

2.6. Indicacdo sobre a existéncia de regulamentos de funcionamento dos orgdos 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
No sentido de adequacdo as recomendacdes do Codigo de Governo das Sociedade foram elaboradas
propostas de regulaméa de funcionamento do Conselho de Administracdo e do Conselho Fiscal os
guais ainda ndo se encontram aprovados. Logo que se verifique a sua aprovacdo a OREY cumprira esta

recomendacao.
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2.7. Regras aplicaveis a designacao e substituicdo dos membros do orgao de
administracéo e fiscalizacéo
Os membros do Conselho de Administracéo séo designados (e destituidos) pela Assembleia Geral, que

devera designar, entre os membros daquele Conselho, 0 membro que ir4 ocupar o cargo de Presidente.
O VicePresidente, qando exista, sera designado pelo Conselho de Administracao eleito.

Por outro lado, os Estatutos da Sociedade prevéem que, nos termos do artigo 15.enm.Admero de
membros do Conselho de Administracdo, ndo superior a um ter¢co da totalidade dos mes®#eos,
isoladamente eleito de entre as pessoas propostas em listas subscritas por grupos de accionistas,
contanto que nenhum desses grupos possua acgoes representativas de mais de 20% (vinte por cento) ou

menos de 10% (dez por cento) do capital social.

No @so de ser necessario proceder a substituicdo de um administrador, esta podera ocorrer por uma das
seguintes formas: ndo existindo administradores suplentes, o Conselho de Administracdo podera
proceder a cooptacdo de um administrador, a qual deve ser stibme ratificacdo na primeira
Assembleia Geral seguinte; no caso de nédo se proceder a cooptacdo num prazo de 60 (sessenta) dias, a
Comissdo de Auditoria designa um substituto, designacéo igualmente sujeita a ratificagdo na primeira
Assembleia Geral segtén se tal ndo suceder, a substituicdo-fara4 através da eleicdo de um novo

administrador pela Assembleia Geral. 91

2.8 Numero de reunides dos orgdos de administracdo e fiscalizacdo durante o exercicio

Durante o exercicio de 2011 realizaram 12 (doze) renibes de Conselho de Administracdo (com
presenca dos membros executivos e ndo executivos), 4 (quatro) reunides do conselho fiscal e 1 (uma)

reunido da Comissédo de Remuneracgdes tendo sido elaboradas as respectivas actas.

2.9. Identificagdo dos membros do Conselho de Administracdo e de outras comissdes
constituidas no seu seio, distinguindo-se 0s membros executivos dos néo
executivos e, de entre estes, discriminando os membros que cumprem as regras de
incompatibilidade previstas no n.° 1 do artigo 414.°-A do Cdédigo das Sociedades
Comerciais, com excepcao da prevista na alinea b), e o critério de independéncia
previsto no n.°5 do artigo 414.°, ambos do Codigo das Sociedades Comerciais

Actualmente, o Conselho de Administragdo é composto por oito membros, sembo deles
administradores ndo executivos, nimero que garante a efectiva capacidade de supervisao, fiscalizacéo e
avaliacdo da actividade desenvolvida pelos Administradores Executivos, visto corresponder a 63 %

(sessenta e trés por cento) do total dos ntews do Conselho de Administracao.
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Independente Data da 12 Termo do
N&o Independente designacéo Mandato
Duarte Maia de Al buquer Presidente N&o Independente 2003 2012
Joaquim Paulo Claro dos Santos Administrador Independente 2009 2012
executivo
Tristdo José da Cunha Mendonga e Administrador N&o Independente 2010 2012
Menezes executivo
Juan Celestino Lazaro Gonzaléz Administrador néo Independente 2008 2012
executivo
Jorge Delclaux Bravo Administrador néo Independente 2008 2012
executivo
Alex ander Somerville Gibson Administrador ndo Independente 2010 2012
executivo
Miguel Ribeiro Ferreira Administrador ndo Independente 2010 2012
executivo
Francisco Van Zeller Administrador ndo Independente 2010 2012
executivo

Atentos os critérios de afericdo de independéncia previstos no n.° 5 do artigo 414.° e o respeito pelas
regras de incompatibilidade previstos no n.° 1 do artigo 424(tom excepcao da alinea b) que néo é
aplicavel), ambos do Cdédigo das Sociedades CamsroiConselho de Administracao da OREY considera

. . . N . 92
independentes 0s seguintes administradores ndo executivos:

A Juan Celestino Lazaro Gonzalez
A Jorge Delcaux Bravo

A Miguel Ribeiro Ferreira

A Francisco Van Zeller

A Alexander Somerville Gibson

A eleicdo em 2010 de trés novos administradores ndo executivosedew sentido de conferir maior
representatividade ao Conselho de Administracdo, principalmente no que se refere a accionistas
minoritarios tendo o processo de selec¢cdo dos elementos n&@Tutixos sido conduzido sem a

intervenc@o dos membros executivos.
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2.10. Qualificagdes profissionais dos membros do Conselho de Administragéo, indicagao
das actividades profissionais por si exercidas, pelo menos, nos ultimos cinco anos,
0 numero de accdes da Sociedade de que séo titulares, data da primeira designacao
e data do termo de mandato

Duarte Maia de Al buquerque dbéOrey

(Presidente)

Desde 2003 Eleito Presidente do Conselho de Administracdo da Sociedade Comercial Orey
Antunes S.A;

Desde 1999 Administrador Delegado e Fundador do First Portuguese Group;

1997 a 1998 Responsavel da Tesouraria Integrada do Grupo Banco Mello;

1995 a 1996 Responsavel da Tesouraria do Banco Mello e da Unido de Bancos Portugueses
apos ter sido Co -Responséavel da mesa de derivativos;

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

Citibank Portugal S.A.;

Licenciado em Administracdo e Gestdo de Empresas pela Universidade Cat6lica de Lisboa.

Em 31 de Dezembro de 2011, detém directa mente 90.000 accdes da Sociedade. Detém

indirectamente, através da Orey Inversiones Financeiras, S.L e da Triangulo -Mor 7 Soc. Gestora de
ParticipacBes Sociais, S.A., 9.391.140 (nove milhdes, trezentas e noventa e uma mil, cento e
quarenta) acgbBes represen tativas de 79,01% (setenta e nove virgula zero um por cento) dos

direitos de voto.

Tristdo José da Cunha Mendonca e Menezes

(Vogal)

Desde 2010 Administrador da Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A.;

Desde 2004 Chairman da Orey Financial - Instituicdo  Financeira de Crédito, SA,

1999 i 2004 Chairman do First Portuguese Group;

1995 i 1997 Presidente da Comisséo Executiva do Banco Mello de Investimentos (Grupo José
de Mello). Administrador da holding financeira do Grupo e do Banco Mello;

1987 i1 1994 Presidente e Administrador Delegado do Banco Essi e Administrador nao

executivo da SAPEC;

93
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1979 i 1986 Director da area de "banking" do Saudi International Bank.

Anteriormente, manteve posi¢cdes no London Continental Bankers, London Multinational Bank e no

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

Em 31 de Dezembro de 2011 n&do detém acg¢Bes da Sociedade. Detém indirectamente 9.391.140
accdes representativas de 78,26% (setenta e oito virgula vinte e seis por cento) dos direitos de

voto.

Joaquim Paulo Claro dos Santos

(Vogal)
Desde 2009 Administrador da Sociedade Comercial Orey Antunes;
2000 i 2008 Director Financeiro e do Centro de Servicos Partilhados da Sociedade Comercial
Orey Antunes SA,
94
1996 1 2000 Manager i Finance na Mitsubishi Trucks Europe, S.A.;
1991 i 1995 Director Operacional na Higimpor,Lda;
1989 1 1991 Administrador Financeiro na Auto Caldas, S.A. - Concessionario Automével da
Ford de Abril 1989 a Novembro de 1991,
1987 1 1989 Director de Controlo de Gestao no F.A.Caiado, S.A.;
1983 1 1986 Adjunto do Director Administrativo - Financeiro no F.A. Caiado, S.A;

Licenciado em Gestédo de Empresas e Mestre em Contabilidade pelo ISCTE

Em 31 de Dezembro de 2011 ndo detém quaisquer ac¢des da Socieda de.

Juan Celestino Lazaro Gonzaléz

(Vogal)

Desde 2008 Administrador ndo executivo da Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A;;



Desde 2007

2002

1990

1999

1984

T 2007
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Consultor independente. Assessor de empresas do sector financeiro;

Mutua Madrilefia. Director Geral, responsavel pela Area Seguradora (seguros de

automével, saude, vida, casa, acidentes, autoclub);

Caser. Director General Adjunto, responsavel das DivisGes de Sistemas de
Informagéo, Recursos Materiais, Consultoria de Vida e Pensdes, Gestao

Hospitaleira e Tercei raidade, E -Business, e Organizagéo e qualidade;

Conselheiro de sociedades participadas: Le Mans Seguros Espafia S.A.;
Inmocaser S.A.; Sudamérica Le Mans A.l.E.; Gesinca Consultora de Pensiones y
Seguros S.A.; Segurvirtual MVS S.A.; Clarem Spain SAA; C vy E Servicios
Sociosanitarios S.A.; C y E Badajoz Servicios Sociosanitarios S.A.; Gesclimesa

S.A.; Shopnet Brokers S.A;

- 1999 e 2001 i 2002 McKinsey & Company. Consultoria de Alta Direccdo nas escritorios

T 2001

- 1990

de Madrid, Lisboa, e Buenos Aires, para client es fundamentalmente do sector
financeiro, e em menor medida de transportes e industria pesada. Responsavel

pela Pratica de Seguros da Oficina de Madrid; Uniger, SGFIM 1 Director Geral;

Fusdo com BCP: Banco Mello S.A. Assessor do Conselho de Ad ministracao,
dependendo do Presidente da Comissdo Executiva, com responsabilidade
executiva sobre o0s seguintes Departamentos: Controlo de Gestdo e
Pressupostos, Planificacdo Estratégica, Consultaria interna, e Modelos Preditivos

(Marketing relacional e Sco  rings de Risco);

Asfaltos Espafioles S.A. 1 ASESA. Empresa de Refino de Petréleo 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
Direcgéo (1985 a 1986), chefe de Planificacdo e Estudios Econémicos (1984 a
1986);

Licenciado em Direito pela Facultad de Derecho del ICADE (Universidad Pontificia Comillas) e em

Ciéncia s Econémicas 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 2011 detém indirectamente, através da Floridablanca Consultoria de

Negdcios S.A. 159.825 accoes da Sociedade representativas de 1,33% (um virgula trinta e trés

por cento) dos direitos de voto.
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Jorge Delclaux Bravo

(Vogal)
Desde 2008
Desde 2006
2005 - 2006
2001 - 2002
1998 - 1999
1993 1 2006
1989 1 1993
1985 1 1989

Administrador ndo executivo Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A;
Executive Vice -President of Inversiones Ibersuizas, S.A,;
Board Member of La Seda de Barcelona, S.A;;

Board Member of Rothschild Gestion AV, S.A,;

Board Member of Rothschild Espafia, S.A;

Board Member of Ibersuizas Gestion, SGECR;

Board Member of Ebro Puleva, S.A;;

Board Member of Safei, S.A.;

Board Member of Grucycsa, S.A.;

N.M. Rothschild & Sons London and Rothschild Espafia, S.A;;
UBS Phillips & Drew;

Morgan Grenfell & Co. Ltd.

Licenciado em Economics and Business Administration pela CUNEF;

Em 31 de Dezembro de 2011 ndo detém qualquer ac¢do da Sociedade.

Francisco van Zeller

(Vogal)
Desde 2010
Desde 2010
2002 - 2010
2000

1996 -2001
1996 -2001

Administrador ndo executivo da Hovione Holdings Ltd

(empresa do ramo quimico  -farmacéutico)

Presidente do Conselho para a Promogé&o da Internacionalizagdo (organismo
que inclui representantes do Governo (3) associa¢cdes empresariais (3) e
instituicdes publicas de apoio a economia (2))

Presidente da Confederagéo da Industria Portuguesa

Presidente da Assetgest SGPS

(Detentora dos activos da Metal Portuguesa nédo vendidos a Ferro)

Director de Operacdes Europeias da Ferro Corp para Recursos Humanos e
Aquisi¢bes (Reformado em Outubro 2001)

Presidente da Ferro -Indistrias Quimicas SA

(Ferro compra 49%, passa a 100% e muda de nome)
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1992 i 2000 Presidente da Induger i Industria de cogeragdo de energia

1974 -1996 Administrador Delegado em representagdo da Metal Portuguesa e Ferro Corp
(Ferro compr a 2% e fica maioritaria)

1970 -1974 Administrador da Metal Portuguesa, SA pelouro producéo e inovacéo (Ferro
Corporation compra 49% de MP)

1964 -1970 Director de Producdo da Metal Portuguesa SARL (empresa familiar ramo
quimico -metallrgico)

1962 -1964 Director do Departamento de Tratamento de Superficies da Fabrica de Braco de
Prata (Servi¢o Militar)

Licenciado em Engenharia Quimica pelo Instituto superior Técnico.

Em 31 de Dezembro de 2011 nédo detém qualquer accédo da Sociedade.

Miguel Ribeiro Ferreira

(Vogal)

2002 Investiu na holding privada Invespri GGPS SA a fim de ampliar os
investimentos proprios. Como CEO da holding é presidente do Conselho de
Administracdo de todas as empresas subsidiarias (nomeadamente nas areas
de: Negdcios Imobiliarios, Low Cost Housing Sol utions, Centro Residencial para
Criangas Deficientes, restaurantes de fast food , salde e entrega em habitacdes
e escritdrios), estando envolvido em todos os aspectos da gestéo estratégica.

2000 Comprou uma pequena empresa em Sevilha (Espanha) no mesmo negécio,
com o nome de Acquajet a qual deu origem a SEMAE. A lideranca ibérica foi
alcangada em 2005 com a aquisi¢do da Jet Cooler SA em Portugal, mantendo a
marca Fonte Viva.

1996 Iniciou em Portugal um negécio de entrega em escritorios e habitagfes com a
fundacdo da empresa Bebagua. Sendo lider em Portugal, vendeu a empresa
para a Watsons Waters (Grupo Nestlé).

Comegou a vida profissional no ramo dos cuidados com os animais, com a
fundacédo da MJIM.

Licenciado em Gestdo de Marketing pelo IPAM e pés-graduado em Gestdo pela Universidade de

East London.

Em 31 de Dezembro de 2011 detém indirectamente 213.251 ac¢des da Sociedade representativas

de 1,78% (um virgula setenta e oito por cento) dos direitos de voto.
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Alexender Sommerville Gibson

Desde 2003 Actua como representante do Grupo Orey no Reino Unido.

1987 -2003 Juntou -se a Tyzach & Partners, uma firma Inglesa especializada em
investimentos e servigos financeiros e subsequentemente trabalhou para a
Whitney Group que adquiriu a Tyzach & Partners em 1999.

1984 . . . . .
Como Director tornou -se responsavel pelas areas de investimento e mercado

de capitais fora dos Estados Unidos.

1968 -1970 Em 1960 ingressou na Hill Samuel antes de fazer parte da equipa fundadora de
um novo consoércio, o London Multinational Bank. Quando o controlo do Banco
foi assumido por um dos accionistas, o Chemical Bank, sendo renomeado
Chemical Bank I nternational, assumiu a
businessd do Chemical Bank numa base mund

1966 Comecou a sua ¢ arreira no Citibank, trabalhando em Londres e Nova lorque.

Mestre em fiClassic and Philosophyo pela Universiade de

Em 31 de Dezembro de 2011 detém directamente 73.792 ac¢des da Sociedade e indirectamente
145.993 acc¢Bes da Sociedade, no seu conjun to representativas de 1,83% (um virgula oitenta e

trés por cento) dos direitos de voto.
98

2.11. Funcbes que os membros do orgdo de administracdo exercem em outras
sociedades, discriminando-se as exercidas em outras sociedades do mesmo grupo

Duarte d"Orey

7 Presidente do Conselho de Administracdo da Orey Inversiones
Financieras, S.L.;

7 Presidente do Conselho de Administragdo da Tridngulo -Mor -
Consultadoria Econdmica e  Financeira, S.A,;
7 Administrador Unico do Monte S. José - Actividades Agricolas,

Imobiliarias e Recreativas, S.A;
7 Membro da Direccéo do Instituto D. Jodo de Castro.

Tristdo José da Cunha Mendoncga e Menezes
Z Nao desempenha qualquer cargo em empresas fora do Grupo.

Joaquim Paulo Claro dos Santos

7 N&o desempenha qualquer cargo em empresas fora do Grupo.

Ox f
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Duarte Joaquim Tristao

el d'Orey Santos | da Cunha
Sociedade Comercial Orey Antunes SA A A A
Orey Servicos e Organizacao, S.A. A A -
Orey - Gestao Imobiliaria, S.A. A A A
Horizon View SA A - -
Orey Apresto e Gestédo de Navios Lda G G -
CMA-CGM Portugal - Agentes de Navegagédo S.A. A - -
Orey Shipping SL G - -
Orey (Angola) - Comércio e Servigos Lda G G -
OA Technical Representations - Rep.Nav.Ind. SA A - -

Orey Técnica Servigos Navais, Lda. - - -
Sofema - Soc.Ferramentas e Maquinas,Lda. G - -
Contrafogo, SolugBes de Seguranca S.A. - - -
Oilwater Industrial, Servicos e Representacdes S.A. A - -

Lalizas Marine - Equipamentos Nauticos Lda - - -

Orey Financial IFIC SA A A A

Orey Management (Cayman) Ltd C - -

OP Incrivel SGPS A - -

Football Players Funds Management Ltd C - -
TRF Initiatoren Gmbh D - -

TRF Transferrechtefonds 1 Management Gmbh D - -
Orey Financial Brasil, S.A. A - -

A: Administrador - C: Chairman - D: Director - G: Gerente

2.12. Identificacdo dos membros do Conselho Fiscal, descriminando-se os membros que
cumprem as regras de incompatibilidade previstas no n.°1 do artigo 414.°-A e o
critério de independéncia previsto no n.°5 do artigo 414.°, ambos do Codigo das
Sociedades Comerciais

Presidente: José Martinho Soares Barroso

Vogal: Acécio Augusto Lougares Pita Negréao
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Vogal: Nuno de Deus Vieira Paisana Salvador Pinheiro
VogatSuplente: Tiago Antunes Ferreira Lemos

Foi nomeado em Assembleia Geral de Accionista de 29 de Abril de 2011 o Dr. Tiago Antunes Ferreira

Lemos, para Vog&uplente do Conselho Fiscal para o mandato em curso.

Todos os membros do Conselho Fiscal cumprem os critérios de afericdo de independéncia previstos no
n.° 5 do artigo 414.° e respeitam as regras de incompatibilidade previstas no n.° 1 do artigeA414.°
[incluindo a alinea f)], ambos do Cddigo das Sociedades Comerciais, tendo todas as competéncias

necessarias ao exercicio das respectivas funcoes.

2.13. Qualificacdes profissionais dos membros do conselho fiscal, a indicacdo das
actividades profissionais por si exercidas, pelo menos, nos ultimos cinco anos, o
numero de accbes da Sociedade de que séo titulares, data da primeira designacéo e
data do termo de mandato

Conselho Fiscal - N°de Acgdes Data da 12 Termo do
: . da Sociedade : Designacdo @ Mandato
José Martinho Soares Barroso Presidente - 2007 2012
Acécio Augusto Pita Negrdo Vogal - 2007 2012
Nuno de Deus Vieira P. Salvador Pinheiro Vogal - 2007 2012
José Martinho Soares Barroso 100
A Licenciado em Organizacéo e Gestéo de Empresas pelo ISCTE;
A Inscrito na lista de Revisores Oficiais de Contas sob o n°® 724;
A Desde 1982 colaborador e Partner da BDO & Associados, SROC, Lda.;
A Membro de Comités internacionais da BDO.

Acécio Augusto Pita Negrao

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

A Entre Setembro de 1999 e Julho de 2000, frequentou e concluiu o curso de pés -
graduacdo em Mercados, Instituicdes e Instrumentos Financeiros, promovido pela
Bolsa de Derivados do Porto, a Nova Férum (FEUNL) e as F aculdades de Direito
das Universidades de Lisboa (FDUL) e Nova de Lisboa (FDUNL).

A Entre Setembro de 2004 e Julho de 2005, frequentou e concluiu o curso de pés -
gradua- «o em nAGest«o Fiscal das Organi za-»eso,
Superior de Economia e Ge stdo (IDEFE 171 |Instituto para o Desenvolvimento e
Estudos Econémicos, Financeiros e Empresariais).

A Administrador da PLEN i Deus Pinheiro, Ferreira de Lemos, Eliseu Mendes, Pita
Negrdo T Sociedade de Advogados, RL, pessoa colectiva n°® 507.992.580, inscrita
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no Conselho Geral da Ordem dos Advogados sob o n°® 4/2007, com o capital social
de U 5.000 e com sede na Av. Ant - -nio Aulghdbst o de A

016 Lisboa;

A Administrador da Caleira Eterna i Fabrico e Comércio de Componentes e
Maquinas para Cale iras, S.A., pessoa colectiva n°® 503.199.834, com sede no
Parque Industrial Manuel da Mota, Lote 24 T 3100 -354 Pombal, com o capital
soci al de U 75 0. 30 0a, Conpaavhtéria cla Regista Comercial de
Pombal,

A Membro do Conselho Fiscal da SCOA.

A De Mar ¢o a Setembro de 1998, trabalhou no Departamento Financeiro do Banco
Mello, onde exerceu funcdes na Sala de Mercados, tendo a seu cargo a gestdo da

Tesouraria dos fAForeign Brancheso daquela institu
A Entre finais de Setembro de 1998 e Outubro de 2000, f requentou o estagio de

advocacia na Sociedade de advogados dAPena, Mache

partir de Setembro de 1999 e apés fusdo com outras sociedades, se passou a

designar PMBGR i Sociedade de Advogados), tendo como patrono o Dr. Rui

Machete.

A Ap0s ter concluido o seu estagio de advocacia, em Outubro de 2000, ingressou na
Soci edade de advogados iAbr eu & Mar ques, Vi nhas
trabalhou, como advogado associado sénior, até Fevereiro de 2007.

A Em Marco de 2007, foi co  -fundador da PLEN i Sociedade de Advogados, RL, na 101
qual exerce, actualmente, a sua actividade profissional de advogado.

Nuno Salvador Vieira Paisana Salvador Pinheiro

A Licenciou -se na Universidade Catolica de Lisboa em 1998.

A Obteve o grau de Masters in International and Comparative Law na Vrije
Universitait Brussels em 1999 e uma poés -graduacdo em Direito dos Valores
Mobiliarios na Universidade de Lisboa em 2000.

A Exerceu advocacia na Simmons & Simmons em Bruxelas e no Grupo Legal
Portugués.

A 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 fusbes e
aquisicoes.

A Em Margo de 2007, foi co -fundador da PLEN i Sociedade de Advogados, RL, na
qual exerce, actualmente, a sua actividade profissional de advogado.
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2.14. FuncOes 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.

N&o exerce qualquer fungédo em outras empresas do Grupo.

Acécio Augusto Pita Negréo

Cofundador da PLEN, responsavel da Sociedade pelas areas de Direito Laboral e Contencioso.

N&o exerce qualquer funcdo em outras empresas do Grupo.

Nuno Salvador Vieira Paisana Salvador Pinheiro

Cofundador da PLEN, responsavel da Sociedade pelas areas de; M8gbes e Aquisicbes e Direito

Imobiliario e ceresponsavel pela area de Direito Comal.ci

N&o exerce qualguer funcdo em outras empresas do Grupo.
102

O Conselho Fiscal dispbe dos poderes e enca®raujeito aos deveres estabelecidos na lei e nos

Estatutos da OREY, competidtie, em especial:

7 Fiscalizar a administracdo da Sociedade;

Z Vigiar pe la observancia da lei e do contrato de sociedade;

7 Verificar a regularidade dos livros, registos contabilisticos e documentos que lhe
servem de suporte;

7z Verificar, quando o julgue conveniente e pela forma que entenda adequada, a
extensdo da caixa e as exist éncias de qualquer espécie dos bens ou valores
pertencentes a Sociedade ou por ela recebidos em garantia, depésito ou outro
titulo;

7 Verificar a exactiddo dos documentos de prestacdo de contas;

Z Verificar se as politicas contabilisticas e os critérios valori métricos adoptados pela

Sociedade conduzem a uma correcta avaliagdo do patriménio e dos resultados;

Elaborar anualmente relatério sobre a sua acc¢éo fiscalizadora e dar parecer sobre

o relatério, contas e propostas apresentados pela administracao;

Z Convocar a Assembleia Geral, quando o presidente da respectiva mesa o néo faca,
devendo fazé -lo;

7z Fiscalizar a eficacia do sistema de gestao de riscos, do sistema de controlo interno
e do sistema de auditoria interna;

7 Receber as comunicacdes de irregularidades apres entadas por accionistas,
colaboradores da Sociedade ou outros;

Z Contratar a prestacdo de servicos de peritos que coadjuvem um ou Varios dos
seus membros no exercicio das suas funcfes, devendo a contratacdo e a

N¢

OREY
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remuneracdo dos peritos ter em conta a importan cia dos assuntos a eles
cometidos e a situacao econdmica da sociedade;

7  Fiscalizar o processo de preparacéo e de divulgacdo de informacéo financeira;

7  Fiscalizar a revisdo dos documentos de prestacéo de contas da sociedade;

Z Propor a Assembleia Geral a nomeacdo do revisor oficial de contas e a sua
remuneracgao;

7z Fiscalizar a independéncia do revisor oficial de contas, designadamente no tocante

a prestacao de servicos adicionais e zelar para que sejam asseguradas, no seio da
Sociedade, as condi¢des adequada s ao exercicio da actividade do revisor oficial de
contas;

Z  Agir com interlocutor da Sociedade perante o Revisor Oficial de Contas, e ser o
primeiro destinatariodo s relatorios por este realizados ;

Z Proceder a avaliacdo 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;

Z  Cumprir as demais atribui¢cdes constantes da lei ou do contrato de sociedade.

O Conselho Fiscal elabora, anualmente, um relatblire a sua actividade, no qual inclui uma descri¢éo
da actividade de fiscalizacdo desenvolvida durante o periodo em questédo, que é alvo de publicacdo no

sitio da Internet da Sociedade, juntamente com os documentos de prestagado de contas.

Nestes termos, Mra-se que no ano de 2011, o Conselho Fiscal ndo se deparou com quaisquer

constrangimentos no exercicio da sua actividade de fiscalizacéo. 103

2.15. Descricdo da politica de remuneracao, incluindo, designadamente, os meios de
alinhamento dos interesses dos administradores com o interesse da Sociedade e a
avaliagdo do desempenho, distinguindo os administradores executivos dos né&o
executivos, e um resumo e explicacdo da politica da Sociedade relativamente aos
termos de compensacdes negociadas contratualmente ou através de transac¢cao em
caso de destituicdo e outros pagamentos ligados a cessacdo antecipada dos
contratos

A remuneragé@o dos membros executivos do Conselho de Administracdo tem uma componente fixa e uma

componente variavel, esta Ultima determinada em eksbleia Geral em funcdo dos resultados da

Sociedade.

A remuneracdo dos Administradores executivos pode consistir, total ou parcialmente, em participagéo
nos lucros da sociedade, em percentagem que, no global, ndo podera exceder 15% (quinze por cento) do

lucro do exercicio distribuivel.

A Orey adoptou mecanismos que impedem os administradores executivos de celebrar contratos que
ponham em causa a razao de ser da remuneracao variavel. [Alinea q) do ponto 11.33. da seccao IV do
Regulamento da CMVM n.° 1/2010.]
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Os administradores néo executivos sdo remunerados com base num valor fixo, ndo recebendo qualquer

componente variavel.

A Sociedade ndo toma como elemento comparativo para a fixacdo da remuneragao politicas e praticas

remuneratorias de outras sociedades.

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.

Na Assembleia Geral de 31 de Abril de 2fifi Bprovada a distribuicdo, para Gratificacdes ao Conselho

RS ' RYAYA&UNI en2 RS wmmx: O6RST LN OSyiG20 R2a NBac
310.497,00 (trezentos e 10 mil quatrocentos e noventa e sete euros) em funcdo de um créditdtde mé
premiando o esfor¢o dedicacdo, bem como os resultados obtidos ao longo do ano por cada um dos

administradores.

A declaracéo sobre a politica de remuneracgfes a que se refere o artigo 2.° da Lei n.° 28/2009, relativa ao
ano de 2011, é detalhada e a fimia apresentada teve em conta o desempenho de longo prazo da Orey,

o cumprimento das normas legais que lhe s&o apliciveis e a conten¢éo na tomada de riscos.

N&o existem na Sociedade dirigentes na acepg¢édo do n.° 3 do artigo-224#°Codigo de Valores 104

Mobiliarios com remuneracdo que contenha uma componente variavel importante.

N&o existem quaisquer acordos entre a Sociedade e os membros do Conselho de Administragédo e
dirigentes, que prevejam indemnizagbes em caso de demissdo, despedimento sem justeoicausa

cessacao da relacdo de trabalho, na sequéncia de uma mudanca de controlo da Sociedade.

2.16. Indicacdo da composicdo da Comissdo de Remuneracdes ou orgdo equivalente,
guando exista, identificando os respectivos membros que sejam também membros
do orgédo de administracdo, bem como o0s seus conjuges, parentes e afins em linha
recta até ao 3.° grau, inclusive

Presidente: Dr. Rui Chancerelle de Machete
Vogal: Dr. Lourenco do Nascimento da Cunha
Vogal: Dr. Maria Teresa de Sousa Botelho

Foi nomeado en\ssembleia Geral de Accionista de 29 de Abril de 2011 o Dr. Lourenco do Nascimento da

Cunha em substituicdo do Dr. José Carlos Appleton Moreira Rato.
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A 31 de Dezembro de 2011 nenhum dos membros acima referidos pertencia ao érgdo de administracéo

da Sociedde, nem dele faziam parte o cdnjuge ou quaisquer parentes ou afins em linha recta até ao 3.°

grau, inclusive, de algum dos membros da Comissédo de Remuneracdes.

2.17. Indicagdo da remuneracgdo, individual ou colectiva, entendida em sentido amplo, de
forma a incluir, designadamente, os prémios de desempenho, auferida, no exercicio

em causa, pelos membros do orgédo de administracao

No exercicio de 2011 a remuneracdo anual fixa e varidvel auferida pelos membros executivos e nédo

executivos do Conselho de Adminéstdo e Conselho Fiscal, na sociedade, foi a seguinte:

Conselho de Administracéo Componente Componente Senhas de
Variavel Presenca
Duarte Maia de Al buquerque 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 10.000 10.000
Jorge Delclaux Bravo 0 0 7.500 7.500
Alexender Somerville Gibson 0 0 10.000 10.000
Miguel Ribeiro Ferreira 0 0 10.000 10.000
Francisco Van Zeller 0 0 10.000 10.000
Total 0 0 47.500 47.500

Conselho Fiscal

Componente

Fixa

Componente

Variavel

Senhas de

Presenca

José Martinho Soares Barroso 12.000 0 0 12.000
Acécio Augusto Pita Negréo 4.500 0 0 4.500
Nuno de Deus Vieira P. Salvador Pinheiro 4.500 0 0 4.500

Total 21.000 0 0 21.000

105

A remuneracao auferida pelos 6rgdos do Conselho de Administragdo em outras empresas do Grupo foi a

seguinte:
Conselho de Administragao Componente Componente Senhas de
Fixa Variavel Presenca
Duarte Maia de Al buquerqu 0 274.182 0 274.182
Joaquim Paulo Claro dos Santos 168.200 26.311 0 194.511
Tristdo José da Cunha Mendonca e Menezes 25.830 0 0 25.830
Total 194.510 300.493 0 494.523

OREY
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2.18. Indicacdo, em termos individuais, dos montantes cujo pagamento esteja previsto,
independentemente da sua natureza, em caso de cessacdo das fun¢fes durante o
mandato, quando excedam o dobro da remuneracdo mensal fixa

N&o existem quaisquer acordos entre a Sociedade e os membros do Conselho de Administracéo e

dirigentes, que prevejam imannizacdes em caso de demissdo, despedimento sem justa causa ou

cessacao da relacdo de trabalho na sequéncia de uma mudanca de controlo da sociedade.

2.19. Informacdo sobre a politica de comunicacdo de irregularidades adoptada na
Sociedade

A Administracdala Sociedade encontise em permanente contacto com os seus auditores e com 0s

Gerentes e Directores das principais areas de negdcio, potenciando, desta forma, que qualquer

irregularidade detectada seja devidamente comunicada.

Em 2009 a Orey procedeu a ilmentacdo de um mecanismo de comunicacdo de irregularidades
seguro, eficaz, directo e confidencial disponivel a todos os colaboradores do Grupo. Assim, foi criada uma
caixa de correio electrénicqiesidente.conselho.fiscal@orey.chngue permite a qualquer entidade
transmitir ao Presidente do Conselho Fiscal qualquer actuacéo irregular que, no seu entendimento, possa
ter ocorrido no seio da Empresa, nomeadamente, as referentes a praticas cetitatslie financeiras

ilicitas ou pouco claras.

106
Este meio permite a comunicacdo pelos colaboradores da Orey ao 6rgdo a quem cumpre fiscalizara——

actividade da Sociedade de praticas irregulares, bem como das suas duvidas e preocupacgfes sobre a
Sociedade. Pooutro lado, este tipo de mecanismo permite, igualmente, detectar mais facilmente, e
numa fase inicial, as eventuais praticas nefastas ao bom governo da Sociedade, esatathelse modo,

a emergéncia de danos para a Sociedade, para 0s seus membros @ audabs e, consequentemente,

para o0s seus accionistas.

Refirase que, de acordo com a Recomendacéo 11.1.4.1 do Cddigo de Governo das Sociedades, a
Sociedade deve adoptar uma politica de comunicacdo de irregularidades que inclua um tratamento
confidencialdas comunicacdes, caso assim seja pretendido pelo declarante. No caso da Orey, toda e
gualquer comunicacao acima descrita sera tratada de forma absolutamente confidencial, em tudo o que

nao prejudique a resolucdo do problema.

Numa base regular o Presidentio Conselho Fiscal apresenta uma sintese de todas as comunicacfes

recebidas ao Presidente do Conselho de Administragéo.


mailto:presidente.conselho.fiscal@orey.com

3. Informacgéo
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3.1. Estrutura de capital, incluindo indicagdo das ac¢des ndo admitidas a negociacgéo,

diferentes categorias de accdes, direitos e deveres inerentes as mesmas e

percentagem de capital que cada categoria representa

h OFLAGEE &20Al ¢

RI

{20ASRIRSZ

y2 @Ff2NJ RS

12.0000.000 (doze milhdes) acgbes ao portador com o walminal de um Euro cada.

As acc¢bes sdo nominativas e adoptam a forma de representacao escritural.

€

MH ®n

Nos aumentos de capital em dinheiro os accionistas gozam do direito de preferéncia na subscricdo de

novas acgoes, excepto se tal direito for reduzido opristido por deliberagdo da Assembleia Geral

tomada nos termos da lei para cada aumento especifico.

3.2. Participacfes qualificadas no capital social do emitente, calculadas no termos do

artigo 20.° do Codigo dos Valores Mobiliarios

Em 31 de Dezembro de 2Dlos accionistas detentores de participagbes qualificadas, calculadas nos

termos do disposto no artigo 20.° do Cddigo dos Valores Mobiliarios, no capital social da Sociedade, eram

0S seguintes:

Participacdes Qualificadas Quantidade % Capital % Direitos

Social de Voto

Duarte Maia de Al bugquerque
Directamente 90.000 0,75% 0,75%

Indirectamente:

Orey Inversiones SL 3.913.799 32,61% 32,61%
Triangulo -Mor SGPS SA 5.477.341 45,64% 45,64%
Sub -Total 9.481.140 79,01% 79,01%
Jochen Michalski 324.449 2,70% 2,70%
CITIBANK London 301.007 2,51% 2,51%
MCFA, SGPS, SA 242.421 2,02% 2,02%
Sub -Total 867.877 7,23% 7,23%
Total 10.349.017 86,24% 86,24%

Esta informacéo foi obtida com base na listagem fornecida pela Interbolsa, seBAdBANK LONDON

um banco depositario de accoes.

3.3. ldentificacdo de accionistas titulares de direitos especiais e descricdo desses

direitos

As acc¢bes da Sociedade integram uma Unica classe e série, encorgeanokalmente subscritas e

liberadas, sendque néo existem titulares de direitos especiais.

107
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3.4. Eventuais restricdes a transmissibilidade das accfes, tais como clausulas de
consentimento para a alienacéo, ou limitacdes a titularidade de acc¢des.

Nos termos do disposto nos Estatutos da OREY, ndieexquaisquer regras que imponham restricées a

transmissibilidade das acc¢des, como por exemplo, clausulas de consentimento para a alienacdo, ou

limitacBes a titularidade de acc¢des.

3.5. Acordos parassociais que sejam do conhecimento da Sociedade e possam conduzir
a restricdes em matéria de transmissdo de valores mobiliarios ou de direitos de
voto

A Orey ndo tem conhecimento da existéncia de quaisquer Acordos Parassociais que possam conduzir a

restricbes em matéria de valores mobiliarios ou de direitosate.v

3.6. Regras aplicaveis a alteracdo dos estatutos da sociedade

As alteracbes dos estatutos estdo dependentes de aprovagdo em Assembleia Geral. Nao existem regras
especiais a alteracdo dos estatutos, para além daquelas que estdo previstas no Codgoieidades

Comerciais.

3.7. 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

108
N&o existem mecanismos de controlo previstos revantual sistema de participacdo dos trabalhadores

no capital, na medida em que os direitos de voto ndo sejam exercidos directamente por estes.

3.8. Descricdo da evolucdo da cotacdo das accbOes do emitente, tendo em conta,
designadamente: a) A emissdo de accdes ou de outros valores mobiliarios que
déem direito a subscricdo ou aquisicdo de acc¢des; b) O anlncio de resultados; ¢) O
pagamento de dividendos efectuado por categoria de ac¢cbes com indicacdo do
valor liquido por accao
A acc¢do Orey teve uma desvata¢ao de 38% (trinta e oito por cento) entre 1 de Janeiro de 2010 e 31 de
58T SYONR RS Hanmmd ! | Ocen2 FSOK2dzz y2 gtldAayYz2 RAIF RS
S FSOK2dzz SY om RS 58T SYONR RS HAammZI | € mMImp 6dzY

A ewlucéo durante o ano de 2011 das cotacdes do titulo Orey foi a seguinte:

Evolugdo da cotacdo do titulo Orey

25
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I {20ASRIFIRS YIydSY SY @A32N dzy O xBandhldéildvestingentay f A |j dzA F
S.A. o qual entrou em vigor em 6 de Janeiro de 2005. Este contrato tem dyjeotive proporcionar o

aumento da liquidez do titulo cotado na Eurolist by Euronext Lisbon.
Os impactos sobre a cotacdo da ac¢éao Orey tendo em conta eventos corporativos foram os seguintes:

A 6 de Abril de 2011 A Sociedade informou sobre os resultados smidados do
SESNONOAZ2 RS uamnd ! | Ocen2 FTSOK2dz I € wmIc|

mantendo a cotacao no dia seguinte.

A 19 de Maio de 201X A Sociedade informou sobre os resultados consolidados do
LINAYSANR GNRYSaAiGNBO® euro ¢ 0ssenta cémtiiasKrdadiento ae M X ¢

cotacdo no dia seguinte.

A 25 de Julho de 2014 A Sociedade informou sobre a distribuicdo de bens da Sociedade
e pagamento aos Accionistas referente a reducao de Capital. Neste dia a accéo fechou a
€ MIdpp O6dzW (iSdzNR OB yyO2oDsyliAY2a03 G6SyR2 I O
2,00 (dois euros).

A 31 de Agosto de 2014 A Sociedade informou sobre os resultados consolidados do
LINAYSANR aSYSaiuNBoe ! | Oenz2 FTSOK2dz I € wmMIpp
tendoad2 (i cei2 y2 RAIF a83dAyisS aiAR2 RS ¢ M%% o

A 18 de Novembro de 2018 A Sociedade informou sobre os resultados do terceiro
GNAYSEAGNBE RS Hammd ! | Oen2 FSOK2dz I € mMIp ¢

cotacdo no dia seguinte

3.9. Descricdo da politica de distribuicdo de dividendo adoptada pela Sociedade
identificando, designadamente, o valor do dividendo por accdo distribuido nos trés
ultimos exercicios

A Sociedade tem tido uma politica de distribuicdo de dividendos paupeta preocupacdo de

proporcionar um nivel de rendimentos aos accionistas sem pdér em causa O investimento e as

perspectivas de desenvolvimento da sociedade.

A proposta de aplicagéo de resultados é da responsabilidade do Conselho de Administracdo, sighordina
ao estipulado na legislacdo portuguesa e nos estatutos da Sociedade, podendo ser apresentadas, em

Assembleia Geral, propostas alternativas a apresentada pelo Conselho de Administracao.

Durante o ano de 201tal como deliberado em Assembleia Geral foaagos dividendos no valor bruto

de 0,12 (doze céntimos) por accao, relativos ao exercicio de 2010.
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Durante o ano de 2010 né&o foram distribuidos dividendos.

Tal como deliberado na Assembleia Geral de 15 de Abril de 2009 foram pagos dividendos no valor bruto
RS € nimm 02yl S OsyiliAaY2a0 LRN I Oen2r NBfFGAG2a | 2
3.10. Descricao das principais caracteristicas dos planos de atribuicdo de accdes e dos

planos de atribuicdo de opc¢des de aquisicdo adoptados ou vigentes no exercicio

em causa
No exercim de 2011 ndo se encontravam em vigor nem foram adoptados quaisquer planos de atribuigao

de accdes ou planos de atribuicdo de opc¢bes de aquisigdo.

3.11. Negbcios e operacdes realizados entre a sociedade e titulares de participacdo
qualificada ou entidades que com eles estejam em qualquer relacdo, nos termos do
artigo 20.° do Cdédigo dos Valores Mobiliarios, fora das condi¢cbes normais de
mercado.

Em 2011 n&o foram celebrados quaisquer negécios com estas caracteristicas.

3.12. Descricao dos elementos principais dos negocios e operacdes realizados entre, de
um lado, a Sociedade e, de outro, os membros dos seus 6rgédos de administracéo e
fiscalizacdo, titulares de participacdes qualificadas ou sociedades que se
encontrem em relagdo de dominio ou de grupo, desde que sejam significativos em
termos econdémicos para qualquer das partes envolvidas, excepto no que respeita
aos negoécios ou operacdes que, cumulativamente, sejam realizados em condi¢cdes 110
normais de mercado para operacfes similares e facam parte da actividade corrente
da sociedade.
N&o foram realizados quaisquer negécios ou operacdes significativos em termos econdmicos entre a
Sociedade e os membros dos seus 6rgdos de administracdo e fiscalizacao, titulares de participacdes

gualificadas ou sociedades que seemntrem em relacédo de dominio ou de grupo.

3.13 Referéncia a existéncia de um Gabinete de Apoio ao Investidor ou a outro servico

similar.
Com o objectivo de se assegurar a existéncia de um contacto permanente com o mercado, respeitando
sempre o principiala igualdade dos accionistas e prevenindo as assimetrias no acesso a informacao 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 funcdo de Investor Relationsi fexercida, durante o ano de 2011, por um membro do Conselho de

Administragdo, o Dr. Joaquim Paulo Claro dos Santos. O seu endereco profissional é o seguinte:

Joaquim Santos
Rua Carlos Alberto da Mota Pinto, N° 17 62A
1070 i 313 Lisboa
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Telef: + 351 21 340 70 46
Fax: + 351 21 347 39 37

Email: joaquim.santos@orey.com

Embora mantendo esta responsabilidade ao nivel do Conselho de Administracdo, a Sociedade tem um

Gabinete de Apoio ao Investidor, nos termos dasdReendacfes da CMVM.

Os investidores podem contactar o Gabinete através do telefone +351 213407046, do fax +351
213473937 e do-mail: ir@orey.com podendo, no sitio da Sociedade na Internetvemww.orey.com ter
uma percepcgao mais completa da forma de funcionamento deste organismo. O horario 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 funcassegurar a prestacdo ao mercado de toda a informagéo relevante,
divulgacéo da informacéo financeira intercalar e noticias relacionadas com o Grupo e, paralelamente,
responder a questdes ou pedidos de esclarecimento, de investidores ou publico em gbral, so
informacg&o financeira e informagdo de caracter publico relacionada com o desenvolvimento das

actividades do Grupo.

3.14 Informacgéo da Sociedade no Sitio da Internet.

A Sociedade disponibiliza, ao publico em geral, no seu sitio na Internet, em wwwaoareps seguintes

111
elementos em portugués e em Inglés:

A firma, a qualidade de sociedade aberta, a sede e os demais elementos do artigo 171.° do Cédigo das

Sociedades Comerciais;

7 Os Estatutos da Sociedade;

Z ldentidade dos titulares dos 6érgéos sociais e gmasentante para as relacées com o mercado;
7 Gabinete de Apoio ao Investidor, respectivas funcdes e meios de acesso;

7 Documentos de prestacao de contas;

7z Calendario semestral de eventos societarios;

Z Convocatérias para a realizacao das Assembleias Gerais;

7 AsPropostas apresentadas para discusséo e votacdo em Assembleia Geral.


mailto:joaquim.santos@orey.com
mailto:ir@orey.com
http://www.orey.com/
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3.15 Indicacdo do montante da remuneracdo anual paga ao auditor e a outras pessoas
singulares ou colectivas pertencentes a mesma rede suportada pela Sociedade e ou
por pessoas colectivas em relacdo de dominio ou de grupo e, bem assim,
discriminacdo da percentagem respeitante aos seguintes servi¢cos: a) Servicos de
revisdo legal de contas; b) Outros servi¢cos de garantia de fiabilidade; c) Servicos de
consultoria fiscal; d) Outros servi¢gos que nao de revisao legal de contas.
O valor das remuneracfes pagas ou a pagar aos Auditores Externos da Sociedade, ou a outras pessoas
singulares ou colectivas pertencentes a mesma rede, por pessoas colectivas em relacdo de dominio ou de

grupo com a Sociedadoi, em 2011, como se segue (valores expressos em Euros):
Servicos de Revisdo Legal das Contas/Audito?ial.966.

Outros Servigos de Garantia e Fiabilidade 10.500.

Servicos de Consultoria Fiscal 0.

A Ernst & Young tem estabelecido um sistema intetleocontrolo 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 servicos expressamente proibidos pelo risco que estes apreseritf?
a independéncia do auditor, 0 que é observado rigorosamente.
Paralelamente, a independéncia pessoal de cada profissional é assegurada através de @D proce
interno, pelo qual cada soécio, gerente e colaborador profissional atesta regularmente o seu

conhecimento da referida politica e declara o seu cumprimento com a mesma.

Sao efectuadas accbes regulares de formacdo continua sobre a referida politica.
A nonitorizacdo 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 2011 ndo foram contratados a Ernst & Young, nem augu&stidades que com
esta se encontrem em relacdo de participacdo ou que integrem a mesma rede, servi¢cos diversos dos

servigos de auditoria.
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20.Demonstracoes Financeiras Separadas

20.1 Demonstracéo da Posicdo Financeira Separada

ACTIVOS NAO CORRENTES

Activos Fixos Tangiveis 5 250.840 305.210
Propriedades de Investimento 6 2.810.000 4.572.000
Outros activos Intangiveis 451 451
Investimentos Financeiros 7 72.862.205 76.832.538
Outros Activos ndo Correntes 8 8.271.528 6.058
Activos por Impostos Diferidos 9 1.119.776 792.353
Total dos Activos N&o Correntes 85.314.799 82.508.609
ACTIVOS CORRENTES
Clientes 10 312.312 697.937
Outras Contas a Receber 11 11.209.969 25.244.840
Diferimentos 12 324.221 334.450
Caixa e Equivalentes de Caixa 13 11.467.936 3.633.019
Total dos Activos Correntes 23.314.436 29.910.246
TOTAL DO ACTIVO 108.629.236 112.418.855

CAPITAL PROPRIO

Capital 14 12.000.000 13.000.000
Acc0es Proprias 15 (324.132) (176.626)
Prémios de Emisséo 14 6.486.204 7.486.204
Reservas 16 51.858.023 58.273.061
Resultados Transitados (80.128) 305.420
Resultado Liquido do Periodo 8.438.096 3.104.970
Total do Capital Proprio 78.378.063 81.993.029

PASSIVOS NAO CORRENTES

Provisdes e Ajustamentos 17 488.737 140.000
Empréstimos 18 3.322.320 4.425.497
Empréstimo por Obrigacdes 18 12.695.000 12.616.425
Responsabilidades por Beneficios de Reforma 19 317.844 154.568
Passivos por Impostos Diferidos 9 702.171 808.271
Total dos Passivos Ndo Correntes 17.526.072 18.144.761

PASSIVOS CORRENTES

Fornecedores 20 588.143 344.762
Empréstimos 18 10.397.826 10.505.954
Outras Contas a Pagar 21 1.512.771 1.415.022
Diferimentos 22 226.361 15.326
Total dos Passivos Correntes 12.725.101 12.281.064
Total do Passivo 30.251.172 30.425.825
TOTAL DO CAPITAL PROPRIO E DO PASSIVO 108.629.236 112.418.855

(Unidade Monetéria - Euro)

O Técnico Oficial déontas O Conselho de Administracéo
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20.2 Demonstracao Separada dos Resultados por Naturezas

Demonstracédo dos Resultados por Naturezas Nota Dez-11 Dez-10

Proveitos Operacionais

Prestacdes de Servigos 23 262.565 349.785
Ganhos/Perdas em Empresas Associadas 24 2.259.305 6.436.877
Outros rendimentos e ganhos 25 11.024.241 871.883

Total dos Proveitos Operacionais 13.546.110 7.658.545

Custos Operacionais

Fornecimentos e Servigos de Terceiros 26 (3.307.121) (2.275.218)
Gastos com o Pessoal 27 (1.014.160) (854.148)
ProvisGes 17 (68.737) (137.429)
Outros Gastos Operacionais 28 (94.347) (117.347)

Total dos Custos Operacionais (4.484.365) (3.384.142)
EBITDA 9.061.745 4.274.403
Gastos de Depreciacdo e de Amortizagéo 29 (92.136) (92.556)
EBIT 8.969.609 4.181.847
Resultados Financeiros 30 (860.707) (1.183.514)
Resultado Antes de Impostos 8.108.902 2.998.333
Gastos (Rendimentos) de Impostos 31 329.194 106.638
Resultado Liquido do Periodo 8.438.096 3.104.970

Resultado Liquido do Periodo por Acgéo
Bésico 32 0,712 0,240
Diluido 32 0,712 0,240
(Unidade Monetaria - Euro)
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20.3 Demonstracdo Separada de Alteracdo dos Capitais Proprios

Saldo em 1 de Janeiro de 2010
Resultado Integral

Redugéo de Capital (Nota 11)
Transferéncia do Resultado de 2009
Constituicdo Reservas

Alienagao de Participacdo Financeira (Nota 13)
oPV

Aquisicao Accdes Proprias (Nota 12)
Saldo em 31 de Dezembro de 2010
Resultado Integral

Redugéo de Capital (Nota 11)

OPA

OoPV

Dividendos

Alienacdes

Impostos Diferidos

Transferéncia do Resultado de 2010
Constituicdo Reservas

Outros

Saldo em 31 de Dezembro de 2011

Demonstracéo do Resultado Integral

Técnico Oficial de Contas

£ Accoes
Acgoes A .
A - Al proprias Prémios de Reservas Outras
Capital emitido préprias . .
) descontos e emisséo legais Reservas
valor nominal o
prémios
13.750.000 (1.119.048) (1.945.230) 8.236.204 672,075 55.371.051
3.170.284
(750.000) 19.612 31.562 (750.000)
25327
(965.677)
1.190.453 1.915.826
(158.707) (111.093)
13.000.000 (67.690) (108.936) 7.486.204 697.402 57.575.659
5.123.097
(1.000.000) 27.721 27.721 (1.000.000)
(1.232.310) (1.441.803)
1.126.894 1.344.271
(11.545.285)
(106.100)
155.249
(42.000)
12.000.000 (145.385) (178.747) 6.486.204 852.651 51.005.371

Demonstracéo do Resultado Integral

Resultado Liquido 8.438.096 3.104.970
Revalorizag&o de Investimentos Financeiros em Subsidiarias 16 5.123.097 3.170.284
Resultado Integral 13.561.193 6.275.254

(Unidade Monetaria - Euro)

Resultados Resultado
transitados liquido TG
3.106.735 506.544. 78.578.333
3.104.970 6.275.254
(1.136.268) (2.585.094)
506.544 (506.544)
(25.327)
965.677
(3.111.941) (5.662)
(269.800)
305.420 3.104.970 81.993.029
- 8.438.096 13.561.193
(44.000) (1.988.558)
(50.000) (2.724.113)
(2.480.497) (9.332)
(1.496.057) (1.496.057)
629.182 (10.916.102)
106.100
3.104.970 (3.104.970)
(155.249)
(42.000)
(80.128) 8.438.096 78.378.063

(Unidade Monetéaria - Euro)

O Conselho de Administragcao
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20.4 Demonstracao Separada de Fluxos de Caixa

Demonstragao Se‘parada‘dos Fluxos de Caixa Notas Dez-11 Dez-10
(Método Directo)

ACTIVIDADES OPERACIONAIS

Recebimentos de Clientes 1.071.073 942.729
Pagamentos a Fornecedores (2.865.101) (2.605.498)
Pagamentos ao Pessoal (228.682) (330.231)
Fluxos Gerado pelas Operacdes (2.022.710) (1.993.000)
Pagamento do Imposto sobre o Rendimento (127.454) (81.811)
Outros Pagamentos relativos a Actividade Operacional (1.027.476) (1.095.594)
Fluxos Gerados antes das Rubricas Extraordinarias (3.177.639) (3.170.405)
Fluxos das Actividades Operacionais (1) (3.177.639) (3.170.405)
ACTIVIDADES DE INVESTIMENTO
RECEBIMENTOS PROVENIENTES DE:
Alienagéo de Subsidiarias 6.575.000 -00
Outros Activos Financeiros 3.272.116 -00
Investimento em Empresas do Grupo 9.703.627 9.250.000
Juros e Proweitos Similares 109.380 218.072
Dividendos 6.033.027 1.515.500
25.693.150 10.983.572
PAGAMENTOS RESPEITANTES A:
Investimento em Empresas do Grupo (5.729.970) (425.329)
Activos Fixos Tangiveis (44.286) -00
Activos Fixos Intangiveis -00 -00
(5.774.256) (425.329)
Fluxos das Actividades de Investimentos (2) 19.918.894 10.558.242
ACTIVIDADES DE FINANCIAMENTO
RECEBIMENTOS PROVENIENTES DE:
Empréstimos 5.140.000 26.592.628
Venda de Acgdes Proprias 11.269 11.905
Aumentos de Capital, prestages suplementares e prémios de emissao -00 -00
5.151.269 26.604.533
PAGAMENTOS RESPEITANTES A:
Empréstimos (6.433.333) (26.798.269)
Amortizagdes de Contratos de Locag&o Financeira (19.031) (3.097)
Juros e Custos Similares (1.490.513) (780.499)
RedugZo de Capital (1.944.560) (1.500.000)
Aquisi¢do de Accdes Préprias (2.674.113) (269.800)
Dividendos (1.496.057) (1.136.268)
(14.057.607) (30.487.932)

Fluxos de Actividades de Financiamento (3) (8.906.338) (3.883.399)
Variac&o de Caixa e seus Equivalentes (1+2+3) 7.834.916 3.504.438
Caixa e seus Equivalentes no Inicio do Periodo 3.633.019 128.580
Caixa e seus Equivalentes no Fim do Periodo 13 11.467.936 3.633.019

Técnico Oficial de Contas

(Unidade monetéria - Euro)

OConselho de Administragao
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21.Anexo as DemonstracOes Financeiras Separadas

Para o periodo findo a 31 de Dezembro de 2011

(Todos os valores s@o expressos em euros, salvo expressamente indicado)

1. Nota Introdutoria
I {20ASRIFRS /2YSNOALFf hNBe ! yilidzySazs {d! & 64a{20ASRL
sob 0 nome de Rui d'Orey & Cia. e tem por objecto social 0 comércio de comissdes e consignacdes e

qgualquer outro ramo de comércio ou industria que, por lbetacdo do Conselho de Administracéo,

resolva explorar e Ihe ndo seja vedado por lei.

A SCOA é uma sociedade de direito portugués com sede na Rua Carlos Alberto da Mota Pinto, n°® 17 6° A

no Ed. Amoreiras Square.

Actualmente a SCOA ¢é a holding de um Grpsociedades que actuam em Portugal, em Espanha, em
Angola, em Mogambique, no Luxemburgo, e no Brasil em trés actividades diferentes:
Z Navegacédo (Agentes de Navegacao, Transitarios, Consignacao, Operacdes Portuarias);
117
Z Representacdesétnicas em diferenteireas (Equipamentos navais e seguranga no mar,
Petroquimica, Monitorizac&o e controlo, Aguas e saneamento e Combate a Incéndios);

7 Area Financeira (Gest&o de Patriménios e de Fundos de Investimento).

A empresa mae da Sociedade é a yOmversiones Finangess, SL.W® o0 ahNBE& LY@JSNEAZ2YS:
Inversiones é uma sociedade de direito espanhol com sede na Alameda de Rekaldé? Rdtita, em

Bilbao, Espanha.

A data em que as demonstragcfes financeiras foram autorizadas para emissdo pelo Conselho de
Adminigracéo €30 de Abril de2012.

Nos termos do art.° 68 do CSC, a Assembleia Geral de Accionistas pode recusar a proposta dos membros
da Administracao relativa a aprovacéo das contas desde que se delibere, motivadamente, que se proceda

a elaboracéo total daovas contas ou a reforma, em pontos concretos, das apresentadas.
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2. Principais politicas contabilisticas

As principais politicas contabilisticas adoptagada Sociedadena preparacdo das demonstracdes
financeiras sdo as abaixo mencionadas. Durante océierfindo em 31 de Dezembro de 2011 néo
ocorreram alteracdes de politicas contabilisticas face as consideradas na preparacdo da informacéao

financeira relativa ao exercicio anterior ndo existindo erros materiais relativos a exercicios anteriores.

2.1. Bags de Apresentacao

As demonstracdes financeiras da Sociedade foram preparadas em conformidade com as Normas
Internacionais de Relato Financeiro adoptadas pela Unido Europeia¢(l@R&iormente designadas
Normas Internacionais de ContabilidageAS)emitidas pelo International Accounting Standards Board
(IASB) e Interpretagcfes emitidas pelo International Financial Reporting Interpretations Committee (IFRIC)
ou pelo anterior Standing Interpretations Committee(SIC), em vigor a data da preparacaoedaasef

demonstracdes financeiras.

As demonstragfes famceiras da Sociedad®ram preparadas no pressuposto da continuidade das
operacdes, a partir dos livros e registos contabilisticos, e tomando por base o custo histérico, e pelo justo
valor para propridades de investimento e instrumentos financeiros derivados.
Na preparacdo dademonstracdes financeiras da Sociedaee conformidade com as IFRSaciedade

118
adoptou certos pressupostos e estimativas que afectam os activos e passivos reportados, beas como———

proveitos e custos relativos aos periodos reportados (nota 3).

Todos os valores constantes das Notas e para as quais nao esteja indicada outra unidade monetaria estao
expressos em Euros.

A Sociedadendo adoptou antecipadamente qualquer outra norma, iptetacédo ou alteracdo que tenha
sido emitida mas que ainda ndo esteja efectiva, nem perspectiva que tenhenpatto significativo nas

demonstracdes financeiras da Sociedade.
Novas normas contabilisticas e seu impacto nas demonstragées financeirasedia@oanexas:

Até a data de aprovacdo destas demonstracdes financeiras, foram aprovadas pela Unido Europeia as
seguintes normas contabilisticas, interpretacdes, emendas e revisdes, algumas das quais entraram em
vigor durante o exercicio de 2011:

2.1.1.Novas normas e interpretacfes aplicaveis ao exercicio de 2011

Em resultado do endosso por parte da Unido Europeia (UE), ocorreram as seguintes emissdes, revisoes,

alteracdes e melhorias nas normas e interpretacdes com efeitos a partir de 1 de dn2@dl.

a) Revisbes, alteracdes e melhorias nas normas e interpretacbes endossadas pela EU com efeitos nas



b)
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politicas contabilisticas e divulgacdes adoptadas pelo Grupo Orey.

Nenhuma das alteracBes teve qualquer impacto na posi¢cdo financeira nem na perferrdan

Sociedade.

Revisbes, alteracdes e melhorias nas normas e interpretacdes endossadas pela EU sem efeitos nas

demonstracdes financeiras da Sociedade.
IAS 1 Apresentacdo de Demonstracdes Financeiras

A emenda clarifica que, para cada componente do capitgbrio, a entidade deve apresentar, na
Demonstracdo de AlteracGes do Capital Préprio ou nas Notas, uma analise, por item, dos outros

rendimentos integrais.
IAS 24 Transaccoes entre Partes Relacionadas

Esta alteracdo visa clarificar a definicdo de uaae Relacionada. A nova definicdo d4 uma maior
importancia a simetria das relacdes entre as Entidades Relacionadas e clarifica as circunstancias em
gue as pessoas que ocupam posicdes chave na gestdo afectam as relagdes entre as Partes

Relacionadas de untentidade.

Adicionalmente, esta alteragdo introduz uma excepg¢do nos requisitos de divulgacdes relativas a
Partes Relacionadas. De acordo com esta alteragdo, ndo séo consideradas como transacc¢fes entre
Partes Relacionadas as transacg¢des entre um Estado En@dades que s&o controladas, 119
conjuntamente controladas ou sob influéncia significativa do mesmo Estado que controla a Entidade

de reporte.
IAS 27 Demonstrac¢des Financeiras e Consolidadas e Separadas

A emenda estabelece que uma entidade deve de aplicwpectivamente, nos periodos anuais com
inicio em ou apés 1 de Julho de 2009, as emendas aplicadas a IAS 21 (Efeitos de Alteragbes em Taxas

de Cambio) decorrentes das alteragbes a IAS 27.
IAS 32 Instrumentos Financeiros: Apresentacao

Estaemenda altera@RSTAYy A en2 RS aLIl aaA@2 FAYFIYOSANRE O2y (A
4 SyArAaapSa RS RANBAG2aZ o6SY 02Y2 RSOSNXYAYIFRI A
GAyaidNdzySyidz2a RS OFLRAGEHEEéd | SYSYRIYIS 6 HLES Od DSE
NFdGFéx + (G2R2&a 2a RSGSyid2NBa RI YSayl OflaasS RS
permitindo-lhes adquirir um ndmero fixo de instrumentos de capital préprio da Entidade por uma

guantia fixa em qualquer moeda.

IAS 34 Relato Finaeiro Intercalar
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A emenda estabelece uma orientacdo para os principios apresentados na IAS 34, requerendo

informacao adicional a respeito dos critérios e circunstancias que afectam o justo valor.
IFRS 1 Adopcéao pela primeira vez das IFRS

Esta alteracdo permite que as entidades que adoptem as IFRS pela primeira vez usufruam do mesmo
regime transitério da IFRS 7 (Instrumentos financegd3ivulgacdes), permitindo assim que nao
sejam divulgados os comparativos para a classificacdo do justo valor pelos/#iéserigidos pela

IFRS 7, desde que o periodo comparativo termine até de 31 de Dezembro de 2009.
IFRS 3 Concentracdo de actividades empresariais

A emenda clarifica quas alteracdes introduzidas neR6 7, na IAS 39, e na IFRS 3, que eliminam a
excepcaas retribuicdes contingentes decorrentes da revisao da IFRS 3 em 2008, ndo se aplicam as
retribuicbes contingentes decorrentes de uma concentracéo de actividades empresariais. A emenda
limita também o &mbito das opc¢des de valorizagdo dos interesses nfoledios e requer que uma
entidade, numa concentragdo de actividades empresariais, registe a troca de opg¢fes sobre acgoes,

ou de outros prémios de pagamento com base em accoes.
IFRS 7 Instrumentos Financeiros: Divulgagfes

A emenda salienta a interaccdo emtas divulgagBes quantitativas e qualitativas, bem como a

natureza e extensao dos riscos resultantes de instrumentos financeiros, esclarecendo tambémlde

gue forma devera ser escriturado cada activo financeiro, bem como a descricdo das garantias

associadas
IFRIC 13 Programas de fidelizag&o de clientes

A emenda clarifica que, quando o justo valor dos créditos de prémio é valorizado por referéncia ao
justo valor dos prémios pelos quais podem ser trocados, este deve de ter em conta a quantia

correspondente as descontos ou incentivos que seriam oferecidos aos clientes numa venda inicial.
IFRIC 14 Requisitos de Financiamento Minimo

A alteracdo remove uma consequéncia nao intencional, que ocorre quando a Entidade esta sujeita a
requisitos de financiamento minimnde fundos de pensdes ou semelhantes, e efectua pagamentos
antecipados de contribuicbes, de maneira a passar a cumprir esses mesmos requisitos. A alteracao
permite que o pagamento antecipado, pela Entidade, de custos relativos a responsabilidades futuras

seja reconhecido como um activo do fundo de pensdes.
IFRIC 19 Extin¢&o de passivos financeiros com instrumentos de Capital Préprio

Clarifica que os instrumentos de capital emitidos para um credor, com o objectivo de extinguir
passivos financeiros, saornsiderados pagamentos para efeitos do paragrafo 41 da IAS 39. Desta

forma, instrumentos de capital emitidos hum Equity Swap devem ser avaliados pelo justo valor dos

OREY
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instrumentos de capital emitidos, se este puder ser determinado com fiabilidade ou, moeasio

ser possivel determinar o justo valor com fiabilidade, ao justo valor do passivo financeiro extinto na
data da sua extin¢do. Esta IFRIC ndo se aplica a situacbes em que o acordo original ja previa a
extincdo de passivos por via da emissdo de umsémtos de capital, nem para situacbes que

envolvam directa ou indirectamente proprietarios actuando como tal.
2.1.2.Novas normas e interpretacfes ja emitidas mas que ainda nao séo obrigatérias

As novas Normas e Interpretacdes recentemente emitidas IPed® cuja aplicacdo é obrigatéria apenas
em periodo com inicio apds 1 de Janeiro de 2011 e que a Sociedade ndo adoptou antecipadamente séo as

seguintes:
a) Jaendossadas pela UE:

IFRS 7 Instrumentos Financeiros: Divulgacdes (aplicavel apenas em periodadsicimnapds 30 de

Junho de 2011)

A emenda a IFRS 7 requer novas divulgacdes qualitativas e quantitativas relativas a transferéncia de

activos quando:

Z Uma entidade desreconhecer activos financeiros transferidos na sua totalidade, mas

mantiver um envolvimeto continuado nesses activos (opgbes ou garantias nos

activos transferidos; 121

7 Uma entidade n&o desreconheca na totalidade os activos financeiros;
b) Ainda ndo endossadas pela UE:

O IASB emitiu alteracdes aos IFRS, com melhorias introduzidas nas NormatkAERSIAS 12, IAS

19 e IAS 27, sendo as mais relevantes as seguintes:

IFRS 9 Instrumentos Financeiros (Introduz novos requisitos de classificacdo e valorizacdo de

activos financeiros)

Esta emisséo insei®e num projecto faseado de revisdo e substituigadual da IAS 39, com o

objectivo de reduzir a complexidade da sua aplicacdo. As principais alteragdes séo as seguintes:
Ao nivel da classificacao e valorizacao:

sao reduzidas as categorias de activos financeiros;

N¢

Z sdao eliminados os requisitos de separagéalerivados embutidos;
7 sdo eliminadas as restricdes de reclassificagdo.
A classificac@o dos activos passa a seguir o modelo de negécio onde estes se enquadram, tendo também

em conta as caracteristicas dos instrumentos financeiros;
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As diferencas de justealor em instrumentos de capital préprio considerados estratégicos passam a ser
reconhecidas em reservas, sem passagem por resultados, mesmo em situacbes de imparidade ou de

venda.
IFRS 10 Demonstracdes Financeiras Consolidadas

Esta emissdo estabelece umovo conceito de controlo e requer que seja feito um julgamento
significativo de forma a determinar que entidades s&o controladas e consequentemente incluidas

nas Demonstracdes Financeiras.

IFRS 11 Empreendimentos Conjuntos

Z Substitui a IAS 31 (Interessesn Empreendimentos Conjuntos) e a SIC 13 (Entidades

Conjuntamente Controladas Contribuicdes Nao Monetérias por Empreendedores).

Z Altera o conceito de controlo conjunto, e remove a opc¢ao de contabilizar uma entidade
conjuntamente controlada através do méo da consolidacdo proporcional, passando
uma entidade a contabilizar o seu interesse nestas entidades através do método da

equivaléncia patrimonial.

7z Define ainda o conceito de operacgdes conjuntas (combinando os conceitos existentes

de activos controlados operacdes controlados conjuntamente) e redefine o conceito

de consolidacéo proporcional para estas operagdes, devendo cada entidade registar 182

suas demonstracdes financeiras os interesses absolutos ou relativos que possuem nos

activos, passivos, remdentos e custos.
IFRS 12 Divulgacgéao de Participa¢cdes em Outras Entidades

A Norma estabelece um nivel minimo de divulgacBes relativamente a Empresas Subsidiérias,

empreendimentos conjuntos, Empresas Associadas e outras entidades ndo controladas.
IFRS 1¥alorizacéo do Justo Valor

A Norma estabelece uma orientacdo de como o justo valor deve ser avaliado sempre que seja

permitido ou requerido.
IAS 12 Impostos sobre o Rendimento

A Norma clarifica que a determinacdo de imposto diferido relativo a Propriedidé&svestimento
valorizadas ao justo valor ao abrigo da IAS 40 devera ser cacidado em conta a sua

recuperacao através da alienagao futura das Propriedades de Investimento correspondentes.
IAS 28 Investimentos em Associadas e Empreendimentos cagunt

A Norma passa a determinar a aplicacdo do método de equivaléncia patrimonial também as

entidades conjuntamente controladas, & semelhanga do que ja acontecia com as associadas.

OREY
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A entrada em vigor durante 2011 das normas acima referidas ndo provocoutasmagnificativos nas

demonstraces financeiras anexas.
2.2.Investimentos financeiros

Os investimentos em empresas do Grupo séo reconhecidos / desreconhecidos na data em que séo
transferidos substancialmente os riscos e vantagens inerentes a possegimidepemente da data de

liquidacgéo financeira.

Os investimentos em empresas do Grupo sao inicialmente mensurados pelo seu valor de agiesicao

acordo com a IAS 27

O reconhecimentssubsequentedestes investimentos ,éde acordo com a IAS 38fectuado aojusto

valor. Sao efectuadas avaliagdes independentes que determinam o justo valor que altera o valor do
investimento financeiro por contrapartida de reservas, se 0 justo valor for superior ao valor
contabilizadg no caso do justo valor ser inferior ao vatmntabilistico a diferenca 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 ompra e venda, independentemente da data de liquidagéo financeira.

Os investimentos s&o inicialmente registados pelo seu valor de aquisicdo, que é considerado como sg&f8o

o valor pago, incluindo despesas de transacg¢éo, no caso de investimentos dispmarveisnda.

Apds o reconhecimento inicial, os investimentos mensurados a justo valor através de resultados e os
investimentos disponiveis para venda sao reavaliados pelos seus justos valores por referéncia ao seu
valor de mercado a data do balanco (medjlela cotacdo ou valor de avaliagdo independente), sem

qualquer deducéo relativa a custos de transaccdo que possam vir a ocorrer até a sua venda. Os
investimentos que ndo sejam cotados e para 0s quais ndo seja possivel estimar com fiabilidade o seu

justo vdor, 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 proprio através da demonstraifi@lteracdo 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 sera reconhecido nos resultados. Os
dividendos resultantes denuinstumento de capital propriaisponivel para venda séo reconhecidos nos

resultados quando o direito da entidade de receber pagamento for estabelecido
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2.3.Activos Fixos Tangiveis

Os activos fixomangiveis adquiridos até 1 dankiro de 2004 (data deeansicdo para IFRS), encontrae
registados ao custo de aquisicao, reavaliagisando aplicavel, de acordo coradisposi¢des legaiaté

aguela data, deduzido das amortiza¢cfes e das perdas por imparidade.

A amortizacdo dos activos tangiveis € registagiaan base sistematica ao longo do periodo de vida util
estimado do bem. As amortizacdes sao calculadas com base no método das quotas constantes, de
acordo, com a vida util estimada dos bens, a partir da data em que 0s mesmos se encontram disponiveis
para se utilizados.

Equipamento Basico 4
Equipamento Transporte 4
Ferramentas e Utensilios 3-4

Equipamento Administrativo 4-8
Outras Imobilizagdes Corpdreas 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 amortizacdes é reconhecido na demonstracadBei dzf G F R2a y I NXzo NR Ol
RS RSLINBOAlI ®i2 S FY2NIAT Il ®rh2éd

Os custos com substituicdes e grandes reparacdes sdo capitalizados sempre que aumentem a vida Utpgo
imobilizado a que respeitem e sdo amortizadas no periodo remanescente da videssgl imobilizado

ou no seu proprio periodo de vida util, se inferior.

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 qeiv®d g

mais alta entre o justo valor do activo ou de uma unidade geradora de caixa menos o0s custos de vender e
0 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 revalorizacéo) e ndo devem exceder
a quantia escriturada do bem que teria sido deterndiaacaso 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 obtencédo de

rendas ou para valorizacéo 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:

Z Uma propriedade de investimento é mensurada inicialmente: (i) ao custo, que compreende o
preco de compra e qualquer dispéndio dirttente atribuivel (por exemplo, remuneracdes
profissionais por servi¢os legais, impostos de transferéncia de propriedade e outros custos de
transaccao);

Z ApoOs o reconhecimento inicial, todas as propriedades de investimento sdo mensuradas pelo

justo valor, @o sendo amortizadas.

As propriedades de investimento foram sujeitas a avaliagédo independente por parte da CPU Consultores

de Avaliacdo, Lda com referéncia a data de 31 de Dezembro de 2011 e em 31 de Dezembro de 2010.

Z As avaliacbes foram efectuadas ao vale mercado, entendendse por valor de mercado, ou
GLINBadzYNGSE @1 f2NI RS (NIXyalOcen2 SY YSNOIFR2 0685
fluxos de caixa descontados com base em estimativas fiaveis de futuros fluxos de caixa,
suportadas pelos termosod contratos existentes usando taxas de desconto que reflectem
avaliacdes correntes de mercado quanto a incerteza na quantia e tempestividade dos fluxos de

caixa.

. . L . : , 125
Foi considerado que os imdveis se encontram livres de quaisquer 6nus ou encargos. Immata ain——

realcar que neste processo de reavaliacdo ndo sdo tidas em conta quaisquer condicionantes de natureza
comercial ou de obsolescéncia econémica dos negocios exercidos nos iméveisgsterglavaliados tal

COMO Se encontram e com 0S Seus usos actuais.

Os gastos incorridos com propriedades de investimento em utilizacdo, homeadamente manutengdes,
reparac@es, seguros e impostos sobre propriedades (imposto municipal sobre iméveis), sdo reconhecidos
na demonstracdo dos resultados do exercicio a que se refekerheneficiacdes, relativamente as quais

se estima que gerem beneficios econémicos adicionais futuros, sdo capitalizadas na rubrica de
Gt NELINASRFRSa RS Ay@SailiaySyidz¢o

2.5. Outros ActivodNao Correntes

A Sociedade? detentora de um investimento em obrigacfes, tendo estas sido emitidas pela sua

subsidiaria Orey Transports and Logistics International BV.

Este investimento efectuado pela Sociedade, equisaraa um investimento financeiro detido até a
maturidade, peloque, conforme disposto na IAS 39seu reconhecimento inicial é efectuado ao custo e
no seu reconhecimentsubsequentet aplicado o método do custo amortizado, utilizando o método da

taxa de juro efectiva menos a imparidade.
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2.6. Clientes

As contas a reder de Clientes sdo mensuradas, aquando do reconhecimento inicial, de acordo com os
critérios de mensuracdo de Prestacdes de Servicos descritos no ponto 2.19. desta nota, sendo

subsequentemente mensuradas da seguinte forma ao custo amortizado.

Sempre que xstia uma evidéncia objectiva de imparidade, a empresa reconheceu uma perda por
imparidade na demonstracdo de resultados. A evidéncia objectiva de que um activo financeiro ou um
grupo de activos poderia estar em imparidade teve em conta dados obsengqueishamassem a

atencado sobre 0s seguintes eventos de perda:

Z Significativa dificuldade financeira do devedor;

Z Quebra contratual, tal como ndo pagamento ou incumprimento no pagamento do
juro ou amortizacéo da divida;

Z Tornarse provavel que o devedor iréntrar em faléncia ou qualquer outra
reorganizacao financeira;

Z Informacdo 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 126

As outras contas a receber ( Pessoal, Devedores por acréscimo de rendimentos e Outros devedores,

Estado e Outros entes publicos) encontragvalorizadas ao custo amortizado.

2.8. Diferimentos

Esta rubrica reflecte as transaccfes erostacontecimentos 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 deciedizacdo dos exercicios relativamente a

generalidade das rubricas das demonstracdes financeiras.
Assim sendo:

7z Os proveitos decorrentes da prestacdo de servicos sao reconhecidos na demonstracdo de
resultados com referéncia a fase de acabamentpr@stacio de servicos a data do balanco;
Z Os juros e proveitos financeiros sdo reconhecidos de acordo com o principio da especializacéo dos

exercicios e de acordo com a taxa de juro aplicavel;
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N¢

Os custos e proveitos séo contabilizados no periodo a que desgrito, independentemente da

data do seu pagamento ou recebimento;

N¢

Os custos e proveitos cujo valor real ndo seja conhecido sdo estimados.
Desta forma, a data de 31 de Dezembro de 2011:

Os diferimentos activos, mais concretamente seguros e rendaspntramse reconhecidos pelo
principio da especializagdo do exercicio, sendo registados 0s gastos imputaveis ao periodo corrente e

cujas despesas apenas ocorrerdo em periodos futuros.

Os diferimentos passivos, integram o valor inerente ao desconto obtdeubscricdo das obrigacfes da
Orey Transports and Logistics International BV (vide ponto 2.5), o qual serd imputado/amortizado sempre

gue haja colocagédo das mesmas no mercado.

2.9. Caixa e equivalentes de caixa
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depésitos bancéarios, depdsitos a prazo e outras aplicagbes de tesouraria venciveis a menos de trés

meses, e que possam ser imediatamente mobilizaveis com risco insignificante de alterac@o. de val
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compreende, além de caixa e depdsitos bancarios, também os descobertos bancarios incluidos na rubrica——
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2.10. Capital

2.10.1. Gapital Realizado

Em cumprimento do disposto no art® 272 do Cédigo das Sociedades Comerciais (CSC) o contrato de

sociedade indica o prazo para realiza¢@o do capital subscrito e ndo realizado a data da escritura.

2.10.2. Accbes proprias

O contrato desociedade nao proibe totalmente a aquisicdo de accdes proprias nem reduz os casos de

permisséo de aquisi¢ao licita de ac¢des descritos nos n°s 2 e 3 do art® 317 do CSC.

O numero de accdes detidas esta dentro do limite estabelecido no n° 2 do art® 31TCd@CSeja, ndo

excedem 10% do capital da sociedade.

De acordo com 0 mesmo artigo, enquanto as ac¢des pertencerem a sociedade, eseonlaponivel

para distribuicdo uma reserva de montante igual aquele pelo qual elas se encontram contabilizadas.
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2.10.3. Prémios de emissao

Esta rubrica inclui ndo s6 os prémios mas também, a deduzir, 0os custos associados a emissdo de

instrumentos de capital proprio.

De acordo com o art® 295 do CSC estes prémios estéo sujeitos ao regime da reserva legal o que significa
gue nao sao distribuiveis a ndo ser em caso de liquidacéo e que s6 podem ser utilizados para absorver
prejuizos, depois de esgotadas todas as outras reservas, ou para incorporacao no Capital Social (art® 296
do CSC).

2.104. Reservas
a) Reserva Legal

De aordo com o art® 295 do CSC, pelo menos 5% do resultado tem de ser destinado a constituicdo ou

refor¢o da reserva legal até que esta represente pelo menos 20% do capital social.

A reserva legal nao é distribuivel a ndo ser em caso de liquidacéo e s6 paditizssla para absorver
prejuizos, depois de esgotadas todas as outras reservas, ou para incorporacdo no capital social (art® 296
do CSC).

b) Reservas de Revalorizacddeitras Reservas
128
Esta rubrica incluexcedentes de revalorizacdo das propriedadesmiestimento, que s6 podem ser

utilizadas, depois de realizadas, para cobrir prejuizos até a data a que se repeaizakacaoou para

incorporacao no capital social na parte remanescente.

As reservas de reavaliacdo efectuadas ao abrigo de dipltegass, 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 delieadas (pelo uso ou pela venda

Inclui também as reservas que resultam da resiahcdo efectuada na data de transicdo, as quais s6

estao disponiveis para distribuicdo depois de realizadas (pelo uso ou pela venda).

As reservas de revalorizacdo do justo valor refesemas diferencas entre o justo valor e o valor
contabilistico dos westimentos financeiros, politica utilizada desde 2005. Estas reservas so ficardo

disponiveis aquando da alienacédo dos referidos investimentos financeiros.

2.10.5. Resultados transitados

Esta rubrica inclui os resultados realizados disponiveisdistrébuicdo aos accionistas e, de acordo com
0 n° 2 do art® 32 do CSC, s6 estardo disponiveis para distribuicdo quando os elementos ou direitos que

Ihes deram origem forem alienados, esielos, extintos ou liquidados.
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2.106. Resultado liquido do periodo

S&o reconhecidos nesta rubrica os rendimentos e gastos do exercicio.

2.11 Provisoes

Uma provisao é um passivo de tempestividade ou quantia incerta.

As provisdes sdo reconhecidas, quando e somente quando, a Sociedade tem uma obrigagdo presente
(legal ou castrutiva) resultante de um evento passado, e que seja provavel que para a resolucdo dessa

obrigacéo ocorra uma saida de recursos e 0 montante da obrigacdo possa ser razoavelmente estimado.

As provisdes sao mensuradas ao valor presente dos dispéndiosadstinpara liquidar a obrigacéo
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 Sociedadassumiu 0 compromisso de conegdos seus colaboradores admitidos até 1980, prestacdes

pecuniarias a titulo de complementos de pensdes de reforma, os quais configuram um plano de
beneficios definidos, tendo sido constituido para o efeito um fundo de pensdes autébnomo. Cobrindo a
diferenca entre 80% do Ultimo salario como trabalhador activo e o valor pago pela Seguranca Social a

titulo de reforma. 129

A fim de estimar as suas responsabilidades com os complementos de reforma, a Sociedade obtém,
anualmente estudos actuariais elaborados ymia entidade independente e especializada, de acordo
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internacionalmente aceites.

Nos planos de beneficios definidos, o reconhecimento e mensuracdoresgsnsabilidades sao

efectuados de acordo com a IASIBeneficios dos Empregados.

Nestes termos, o custo de prestar os beneficios é determinado:

N¢

Separadamente para cada plano;

N¢

Utilizando o método da unidade de crédito projectada;

N¢

Tendo por base pressuptos actuariais proprios do pais onde se encontram localizados os

beneficiarios.
O custo dos servigos passados dos empregados no activo é reconhecido:

(i) de imediato, na parte j& vencida
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(i) numa base linear durante o periodo remanescente dos anosedé¢o, 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 beneficosgrégo.
I {20ASRIFRS IR2LJi I peoqueSi2R2 R2 daO2NNAR2NE

Zz 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 deducéo dos activos do plano) e 108todo |
valor de quaisquer activos do plano nessa data, sdo reconhecidos em gastos com o pessoal
na proporcéo do tempo remanescente de anos de servico;

Z Os ganhos e perdas actuariais acumulados ndo reconhecidos em anos anteriores, liquidos
do reconhecimento n@no, e 0os ganhos e perdas actuariais originados no ano de relato
sdo apresentados no balanco a deduzir ao valor das responsabilidades a pagar, na rubrica

beneficios péemprego.

As responsabilidades a pagar quer as Sociedades Gestoras dos Fundos qutameite aos
empregados daSociedade (para as situagées em que ndo existe qualquer fundo constituido) encontram
se reflectidas na rubrica beneficios gErRprego. As responsabilidades sdo compostas pelas seguintes

parcelas: 130

Z Valor presente da obrigagcdo (w#éindo uma taxa de desconto baseada em obrigacdes de alta
qualidade), menos

Z Justo valor dos activos dos Planos que existam;

Z Custo dos servigos passados ainda ndo reconhecido;

7 Ganhos e perdas actuariais acumuladas por reconhecer de acordo com o mé@dd BNNNA R 2 NE @&

2.13 Gastos com Pessoal

s

Os gastos com o0 pessoal sdo reconhecidos quando o servico é prestado pelos empregados
independentemente da data do seu pagamento. Segseralgumas especificidades relativas a cada um

dos tipos de Gastos com o Pessoal:

2.131. Ferias e Subsidios de férias

De acordo com a legislacao laborar em vigor os empregados tém direito a férias e a subsidio de férias no

ano seguinte aguele em que o servico é prestado.

Assim, foi reconhecido nos resultados do exercicio um acrésimeoontante a pagar no ano seguinte o

idZtt &8 SyO2yiN} NBTFi{SOGAR2 yI NHONAOF dhdziNIa /2y
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2.132. Beneficios de Cesséo de Emprego

Nao existem beneficios definidos ou contratualizados em caso de cessacdo de emprego, a empresa
concede aos seus gmegados e administradores o disposto por lei no cédigo do trabalho. Por este

motivo ndo existem quaisquer provisdes constituidas para esta rubrica.

2.14 Empréstimos

Os empréstimos sdo inicialmente reconhecidos no passivo pelo valor nominal recebidiy Ligu
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 0 método da taxa de jurotiafec

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.

Os financiamentos através dbérigacdes 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 emws GudtivosNao
Correntes(vide item 2.5) e como n&o correntes ou como correntes seguindo a mesma forma como 131
financiamento esta apresentado no Balanco.
2.15. Passivos Financeiros
2.151. Fornecedores
As contasa pagar a fornecedores sdo reconhecidas inicialmente pelo respectivo justo valor e,
subsequentemente, sdo mensuradas ao custo.
2.152. QOutras contas a pagar
As outras contas a pagar (Pessoal, Adiantamento de Clientes, Credores por acréscimo de gassos; Out
credores) encontranse mensuradaéo custo amortizado.
2.16. Saldos e transacc¢des expressos em moeda estrangeira

As transaccles registadas em moedas diferentes do Euro sdo convertidas para a moeda funcional

daSociedade, utilizando as taxas de cambio a data das transaccdes.

Os activos e passivos monetarios denominados em moeda estrangeira sdo convertidos pela taxa de

cambio a data da demonstracdo da posicdo financeira de cada periodo. Os activos e passivos nao
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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 determinad

As diferencas cambiais tanto favoraveis como desfavoraveis, originadas pelas diferencas de cambio na
data das transacc¢des e as verificadas no momento da cobrancga, pagamentos ou a data da demonstragcéo
da posicdo financeira, sdo registadas como rendimemi gastos na demonstracdo de resultados do

exercicio, excepto as de valores ndo monetarias onde séo reconhecidas no capital préprio daSociedade.

2.17 Vendas e Prestacoes de Servicos

As vendas e as prestacOes de servicos sdo mensuradas pelo justoavagdrilslicdo recebida ou a

receber deduzido das quantias relativas a descontos comerciais e de quantidades concedidos.

Os rendimentos decorrentes de vendas sdo reconhecidos na demonstracdo dos resultados quando os
riscos e beneficios inerentes a posse dotivos sdo transferidos para o comprador e 0 montante dos
rendimentos possa ser razoavelmente quantificado. As vendas séo reconhecidas pelo justo valor, liquidas

de impostos, descontos e outros custos inerentes a sua concretizagao.

Nas prestacdes de ségos, embora o rédito somente seja reconhecido quando for provavel que os

beneficios econdémicos associados a transacc¢éo fluam para a empresa, quando surja uma incerteza acerca
da cobrabilidade de uma quantia ja incluida no rédito, a quantia incobravel goantia com respeito a 132
gual a recuperacao tenha cessado de ser provavel, é reconhecida como uma imparidade saldo a receber,

€ ndo como um ajustamento da quantia de rédito originalmente reconhecido.

Assim, o rédito das prestacBes de servicos € reconhepidndo o desfecho da transacg¢édo pode ser

estimado com fiabilidade o que ocorre quando todas as condi¢bes seguintes séo satisfeitas:

N¢

A quantia de rédito pode ser mensurada com fiabilidade;

E provavel que os beneficios econdmicos associattassaccadluam para a Sociedade;

N¢

N¢

A fase de acabamento deansaccéa data do balanco pode ser mensurada com fiabilidade; e

N¢

Os custos incorridos com @ansaccdoe 0s custos para concluir ansac¢cdopodem ser

mensurados com fiabilidade.

2.18 Encargoginanceiros com empréstimos obtidos

Os encargos financeiros relacionados com empréstimos obtidos séo reconhecidos na demonstracao de
resultados do periodo a que respeitam e incluem juros suportados determinados com base no método da

taxa de juro efectiva piros de instrumentos financeiros de cobertura de risco de taxa de juro (CAP).
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2.19 Imposto sobre o rendimento

O imposto corrente € determinado com base no resultado contabilistico ajustado de acordo com a

legislacéao fiscal em vigor.

2.191 Impostosobre o rendimentog Corrente

A Sociedade encontrse 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 agregadde 26,5%. A tributacdo da Sociedade em sede de IRC é efectuada, no ambito

do regime especial de tributacdo dos grupos de sociedades.
O Imposto sobre o Rendimento do Periodo engloba os impostos correntes e diferidos do exercicio.

2.19.2 Imposto sobre oendimento ¢ Diferido

Os activos e passivos por impostos diferidos resultam do apuramento de diferencas temporarias
(dedutiveis e tributaveis) entre as bases contabilisticas e as bases fiscais dos activos e passivos da

Sociedade.
Os activos por impostos difidos reflectem:

z As diferengas temporarias dedutiveis até ao ponto em que é provavel a existéncia de luc{a3
tributaveis futuros relativamente ao qual a diferenca dedutivel pode ser usada;
Z Perdas fiscais ndo usadas e créditos fiscais ndo usados atmoem que seja provavel que

lucros tributaveis futuros estejam disponiveis contra os quais possam ser usados.

Diferencas temporarias dedutiveis sdo diferencas tempordrias das quais resultam quantias que sao
dedutiveis na determinacdo do lucro tributdipgirda fiscal de periodos futuros quando a quantia

escriturada do activo ou do passivo seja recuperada ou liquidada.
Os Passivos por Impostos Diferidos reflectem diferencas temporérias tributaveis.

As Diferengas temporarias tributaveis sé@o diferencas tadmes das quais resultam quantias tributaveis
na determinacdo 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 asratifgas temporarias associadas aos
investimentos em associadas e interesses em empreendimentos conjuntos por se considerar que se

encontram satisfeitas, simultaneamente, as seguintes condi¢fes:

Z A Sociedade é capaz de controlar a tempestividade da reveesdibedlenca temporaria; e

N¢

E provavel que a diferenca temporaria ndo se revertera no futuro previsivel.
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A mensuracgao dos Activos e Passivos por Impostos Diferidos:

7 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 liqguidado, com base nas taxas fiscais aprovadas a data de
balanco; e

7 Reflecte as consequéncias fiscais decorrentes da forma como a Sociedade espera, a data do

balanco, recuperar ou liguidar a quantia escriturada dos seusogot passivos.

2.20. Activos e passivos contingentes

Um activo contingente € um possivel activo proveniente de acontecimentos passados e cuja existéncia sé
sera confirmada pela ocorréncia ou ndo de um ou mais acontecimentos futuros incertos ndo tééalmen

sob o controlo da entidade.

Os activos contingentes ndo sédo reconhecidos nas demonstracdes financeiras para néo resultarem no
reconhecimento de rendimentos que podem nunca ser realizados. Contudo, sdo divulgados quando for

provavel a existéncia de umflunxo futuro.
Um passivo contingente é:

7 Uma obrigacdo possivel que provém de acontecimentos passados e cuja existéncia sé

sera confirmada pela ocorréncia ou ndo de um ou mais acontecimentos futuros incert&§4

nao totalmente sob o controlo da entidade,
ou

Z Uma obrigacdo presente que decorra de acontecimentos passados mas que nao é

reconhecida porque:
N&o é provavel que uma saida de recursos seja exigida para liquidar a obrigacéo, ou
A quantia da obrigacao ndo pode ser mensurada com suficiente fiabilidade.

Ospassivos contingentes ndo séo reconhecidos nas demonstracdes financeiras para néo resultarem no
reconhecimento de gastos que podem nunca se tornar efectivos. Contudo, sao divulgados sempre que

existe uma probabilidade de exfluxos futuros que ndo seja ramot

2.21 Eventos Subsequentes

Os eventos ocorridos apos a data do balangco que proporcionem informacgdo adicional sobre situacdes

existentes a data do balan¢o séo reflectidos nas demonstracfes financeiras.
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Os eventos ocorridos apés a data do balango que gnapnem informagdo sobre situacdes ocorridas

apos essa data, se significativas, sdo divulgados nas notas as demonstracdes financeiras.

3. Estimativas e Julgamentos

A preparagdo das demonstragfes 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 activpassivos futuros. Estas estimativas foram
determinadas com base na melhor informacdo disponivel a data de preparacdo das demonstracdes
financeiras. Esta informacdo basem em eventos histéricos, a experiéncia acumulada e expectativas
sobre eventos futurs. No entanto, poderéo 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 vabr contabilistico reflectido nas demonstracdes financeiras do exercicio, incluem:

3.1. Vida util de activos tangiveis e intangiveis

A determinagdo das vidas Uteis dos activos, o método e as amortizacdes a aplicar sdo fundamentais na
determinacdo do valor @& amortizagdes na demonstracdo de resultados de cada periodo. Sendo estes

135
valores determinados com a melhor informacéo disponivel para os activos considerados.

3.2. Justo valor das Propriedades de Investimento

As propriedades de investimento sédo meralas ao justo valor.

A empresa decidiu adoptar o modelo do justo valor recorrendo a avaliagfes de profissionais qualificados

e independentes, conforme referido na Nota 2 (Politicas contabilisticas)

3.3 Imparidade

A determinacédo de perdas por imparida@d@so 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 alteracdes. Os indicadores na determinacédo da imparidade envolvem déweaisad
esperados, taxas de descontos aplicaveis, vidas Uteis e valores residuais, que a Administracdo tem em

conta na tomada de decisao.

3.4. Impostos diferidos activos

Sao reconhecidos impostos diferidos activos para todos 0s prejuizos recuperanvgidida em que seja

provavel que venha a existir lucro tributédvel contra o qual as perdas possam ser utilizadas.
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Tendo em conta o contexto de crise e o0 impacto que pode ter nos resultados futurosseonegessario
julgamento por parte do Conselho de Adiisiracdo para determinar a quantia de impostos diferidos
activos que podem ser reconhecidos tendo em conta a data e quantia provaveis de lucros futuros

tributaveis, e as estratégias de planeamento fiscal futuro.

3.5. Reconhecimento de prestacfes de sepsge dos gastos inerentes
A Sociedade reconhece os réditos e 0s respectivos gastos no momento em gue 0S mesmos se tornam

efectivos, ou seja, no momento em que a prestacdo de servicos € efectuada ou gasto é realizado.

A utilizacdo deste método requer queSaciedade estimes réditos de servigos a prestar inerentes aos
gastos efectivos ja registados e os gastos a reconhecer inerentes a servicos ja prestados e ja totalmente

reconhecidos como rédito do exercicio.

3.6. ProvisBes para Impostos

A sociedade, tendem conta as responsabilidades reconhecidas, entende que das eventuais revisdes
dessas declaragbes fiscais ndo resultardo correcgbes materiais nas demonstracdes financeiras que

requeiram a constituicdo de qualquer provisdo para impostos.

3.7. Beneficios deeforma

7

- . 1
O valor presente das responsabilidades com beneficios de reforma é calculado com base é%t%

metodologias actuariais, as quais utilizam determinados pressupostos actuariais. Quaisquer alteracdes
desses pressupostos terdo impacto no valor contabifistias responsabilidades. Os principais

pressupostos actuariais utilizados no calculo das responsabilidades com beneficios de reforma estéo
descritos na Nota 19. A Empresa tem como politica rever periodicamente 0s principais pressupostos

actuariais, caso seu impacto seja material nas demonstracdes financeiras.

3.8. Justo valor dos instrumentos financeiros

Quando o justo valor dos activos e passivos financeiros a data de balanco ndo é determinavel com base
em mercados activos, este é determinado com basdémicas de avaliagdo que incluem o modelo dos
fluxos de caixa descontados ou outros modelos apropriados nas circunstancias. Os imputa para estes
modelos sdo retirados, sempre que possivel, de variaveis observaveis no mercado mas quando tal ndo é
possiveltornase 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. Alteracdes de politicas contabilisticas

Da aplicacdo das normas mencionadas o 2.1 (normas que ndo foram adoptadas e cuja aplicacéo é
obrigatdria apenas em exercicios futuros), ndo sao esperados impactos relevantes para as demonstracdes

financeiras dSociedade
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4.1. Alteracao de estimativas e erros

Os efeitos das alteracdes dagtimativas séo reconhecidos de forma prospectiva.
O efeito das altera¢fes dos erros é reconhecido de forma retrospectiva.

5. Activos Fixos Tangiveis

Até Dezembro de 2011, o movimento ocorrido nas rubricas de activos fixos tangiveis, bem como nas
respectivas depreciagdes, foi o0 seguinte:

. - S Saldo Final

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 272.635 - 36.005 (2.276) 306.363
Outros activos tangiveis 124.022 - 4.037 - 128.059

Total Activo bruto 754.760 - 40.042 (2.276) 792.525

Depreciagdes e Perdas de imparidade acumuladas Saldo Inicial 31-12-2010 2?";; Z)T‘ll

Terreno e Recursos Naturais
Edificios e o construgdes - - - - -
Equipamento Béasico 187.087 - 885 - 187.973

Equipamento Transporte 59.038 - 55.931 - 114.969
Ferramentas e Utensilios - - - - -
Equipamento Administrativo 189.420 - 33.263 - 222.683
Outros activos tangiveis 14.004 - 2.057 - 16.061
Total depreciagdes e perdas de imparidade acumuladas 449.550 - 92.136 - 541.686
Valor Liquido 305.210 - (52.094) (2.276) 250.840
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O activo bruto inclui um aumento de 36.005 Euros em equipamento administrativo referente a material

diverso de escritério. O aumento de Outras ImobilizacBes Corpdreas inclui um aumento de 4.037 Euros

referente auma central de incéndio analégica.

6. Propriedades de Investimento

Conforme referido na Nota 2, as propriedades de investimento sao constituidas por terrenos e edificios

detidos para obtencg&o de rendas ou para valorizacdo do capital.

O imével da SCOgkuado em Alcéntara, bem como o imégitb na Rua dos Remolarakenado a OGI
durante o exercicio de 2011sdo alvo de hipoteca pelo Banco Espirito Santo, como garantia do

financiamento de médidongo prazo, contraido pela sociedade em 2008.

Este finagiamento, tem, a data de 31 de Dezembro de 2011, o valor actual de 4.333.333,32vitlgos
nota 18)

A evolucao ocorrida nesta rubrica durante o exercicio findo foi a seguinte:
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Ajust. Justo valor saldo Final em
Propriedades Saldo Inicial em 31-12-2010 |Ganhos e Perdas| Alienagdes
e 31-12-2011

Rua dos Remolares,12 a 18 -Lisboa 1.746.000 - (1.746.000)
Rua Luisa Holstein, 20/ Rua Maria
Isabel Saint-Léger, Alcantara 2.736.000 (12.000) 2.724.000
Rua do Patrocinio, 63 - 3°B Lishoa 90.000 (4.000) 86.000
4.572.000 (16.000) (1.746.000) 2.810.000

(Unidade Monetaria - Euro)

Tal como referido no paragrafo anteriorjradvel sito na Rua dos Remolafesalienado no decorrer do
exercicio de 2011, a favor da sociedade Orey Gestdo Imobiliaria, S.A., na sequéncia de um processo de

concentracdo do segmento imobiliario do Grupo Orey nesta sociedade.

O justo valor foi determinado através de avaliagdefecuadas de acordo com metodologiaindicada

na nota 2.4 deste anexaeportadas a data da posi¢do financeira efectuadas pela C.P.U Consultores,
entidade especializada independente.impacto do reconhecimento do justo valores destes imoveis foi
registado naNHzo NA O &G 2dziNRa 3I+Fad2a 2LISNI OA2yl A& d

Os pressupostos e valores apurados pela C.P.U. Consultores utilizados a 31 de Dezembro de 2011 s&o

descritos em seguida:

A Rendibili T.
. . Pressuposto Valor |Pressuposto Valor | Area Bruta Valor total da Shdi] |d§de (
Propriedades de Investimento o Valor das rendas/m2 Actual ; T.
Unitério / m2 arrendamento /m2 | Total m2 renda Potencial)

Rua Luisa Holstein, 20/ Rua Maria

G 2 - - - % R )
Isabel Saint-Léger, Alcantara 1.276G4/m2 5,5 10, 521Bm2 0%8,0%-9,75%

Ruado Patrocinio, 63 - 3°B Lishoa 2.4000/ m2 11,04/ m2 70 0,730/ m2 510 4,5% ; 5,5%

Durante o ano nao foram incorridas despesas com a reparacdo e manutenc¢do dos edificios.

7. Investimentos Financeiros

O detalhe dos movimentos da rubrica de investimentos financeiros da Sociedade entre 31 de Dezembro
de 2010 e 31 de Dezembro de 2@ b seguinte

Participacées Directas Saldo Inicial [Aumentos/Diminuigéo [Outras Correcgdes de | Variagdes para | Saldo Final
pa¢ 31-12-2010 de Participagéo Capitais Préprios o Justo Valor 31-12-2011

Orey Financial IFIC SA 36.971.000 (113. 000) 36.858.000
OA Technical Representations SA 6.143.000 (6.143. 000)

Orey Safety and Naval 50.000 2.000.000 176.000 2.226.000
Oilmetric - 50.000 1.548.703 434.297 2.033.000
Orey Ind Representations 50.000 - - 50.000
OA International BV 24.088.000 282.000 - 5.932.000 30.302.000

OP Incrivel SGPS SA 260.133 (260.133) - - -
Orey (Angola) Comércio e Servigos Lda 1.340.000 - - (1.150.624) 189.376
Orey Servigos e Organizagdo SA 456.412 - - 100.427 556.839
Orey Gestéo Imobiliaria SA 902.993 - - (256.003) 646.990

Horizon View 6.571.000 (6.571.000) - - -
Total 76.832.538 (12.642.133) 3.548.703 5.123.097 72.862.205

(Unidade Monetaria - Euro)

Dos acontecimentos mais marcantes de 2011 que originaram alteracfes ao nivevekisnentos da

Sociedade destacaise:
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Z Constituicao da Oilmetric com capital social de 50.000 euros, através de um processo de
cisdo que envolveu a OA Technical Representations;

Zz Constituicdo da Orey Industrial Representations com o capital social de&)=uagk;

Z Alienacaada participacdo na OA Technical Representatioma ©p IncrivelSGPS SA., a
outrasempresas do Grup@em alteracéo d perimetro de consolidacéo

Zz Desreconhecimento da totalidade da participacdo da Horizon ¥mvweonsequéncia da
assinatira de um contrato promessa de compra e venda @de&Dezembro de 2011;

Z Incremento do capital da Orey International Holding &% 282.000 euros, através da
emissdo de novas accoes;

Z Contribuicdo de2.000.000 eros para o capital prépricda Orey SafetfNaval sob a
forma de prestacdes suplementares;

Z Contribuicdo de 497.703ueos para o capital préprio da Oilmetric, sob a forma de

prestacdes suplementares.

Os pressupostos utilizados avaliagdgarao calculodo justo valordos investimentos financeirgsor

uma empresa independente e especializada foram os seguintes:

Orey Financial FIC Orey Salety Naval e O nternaiional BY
Método utilizado Cash flows livres Cash flows livres Cash flows livres Cash flows livres Cash flows livres
descontados descontados descontados descontados descontados
Base utilizada Business Plans 2012 - 2016 Business Plans 2012 - 2016 Business Plans 2012 - 2016 Business Plans 2012 - 2016 Business Plans 2012 - 2016
Taxas de crescimento dos cash-flows de 2016 a 2020 2% 5% 5% 12% 2% 139
Taxas de crescimento dos cash-flows a partir de 2020 0%; 1%; 2% 0%;1%;2% 09%;1%;2% 3%; 4%; 5% 0%; 1%; 2%
Probabilidades de sucesso do business plan(1) 75%; 15%; 10% 75%; 15%; 10% 75%; 15%; 10% 75%; 15%; 10% 55%; 25%; 20%
Taxa de desconto utilizada 11,60% 13,23% 11,52% 13,90% 16,90%
WACC +1 p.p. 34.886.000 2.090.000 1.803.000 137.857 28.306.000
WACC -1 p.p. 38.629.000 2.335.000 2.738.000 246.935 32.539.000
WACC +2 p.p. 33.997.000 1.983.000 1.393.000 89.536 26.521.000
WACC -2 p.p. 40.657.000 2.475.000 3.272.000 308.757 34.664.000
Avaliacéo 36.858.000 2.205.000 2.246.000 189.376 30.302.000

(Unidade Monetaria - Euro

(1) As probabilidades correspondem consecutivamente a probabilidade de sucesso do business plan, probabilidade de atingBféttdodbusiness

plan e probabilidade de insucesso do business plan

Com base na analise das avaliagcbes dos investimentos fina)ceir@administracdo decidindo
reconhecer a totalidadéo justo valordiminuindo no valor da avaliacdo da Oilmetric 172 mil euros e da

Orey Safety Naval 20 mil euros.

8. Outros Activos ndo Correntes

A rubrica de outros activos ndo correntes teve a seguividucdo a 31 de Dezembro de 2011 e 31 de
Dezembro de 2010:

Outros activos ndo correntes 31-Dez-11 31-Dez-10

Participagdes de capital 17.730 17.730
ObrigacGes OTLI 8.265.470 -
Perdas por imparidade (11.672) (11.672)

Total 8.271.528 6.058

(Unidade Monetaria - Euro)



Relatorio & Contas| 2011

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 cupao trimestrahaom u
taxa de 15%. Existe ainda uma opc¢éo a partir do 5° ano inclusive de reembolso até 25% do valor nominal,

no 6° ano até 50% do valor nominal e no 7° ano até 75% do valor nominal.

A Sociedade subscreveu a totalidade da emissdo, tendo entre esta datama ddiano vendido USD
4.200.000.

O valor representado na nota corresponde a USD 10.800.000.

9. Activos e Passivos por Impostos Diferidos

Até Dezembro de 2011, os movimentos nas rubricas de Activos e Passivos por Impostos Diferidos foram

0S seguintes:

. o Saldo em . = Saldo em
Activos por Impostos Diferidos 31-12-2010 31-12-2011

Prejuizos Fiscais Reportaveis 778.798 490.237 (162.813) 1.106.222
Outros 13.555 - - 13.555
Total 792.353 490.237 (162.813) 1.119.776
Passivos por Impostos Saldo em Origem Reversio Saldo em
Diferidos 31-12-2010 9 31-12-2011
Variagdes Justo Valor 808.271 - (106.100) 702.171
Total 808.271 " - (106.100) 702.171
(Unidade Monetaria - Euro) 140

A data da demonstracdo da posicdo 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 qoeram lucros tributaveis futuros que possam

ser utilizados para recuperar perdas fiscais ou diferencgas tributarias dedutiveis.

Em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, nas empresas em Portugal, a taxa de imposto utilizada para o
apuramento dos impostos diferidactivos relativos a prejuizos fiscais foi de 25%. No caso dos activos

por impostos diferidos gerados por diferencas tempordarias, a taxa usada foi de 26,5%.

Estes impostos diferidos foram gerados pelos prejuizos fiscais respeitantes aos exercicios 2802088,

2011 e os mesmos tém como data limite de utilizacdo os anos de 2014 e 2015 respectivamente.

O saldo na rubrica de Outros Activos por impostos diferidos refer@ um aumento de capital registado

em anos anteriores.

A Sociedade tem registadao long dos exerciciopassivos por impostos diferidos referentes a
reavaliacdes legais e livres efectuadas a terrenos e construgéssificadoscomo propriedades de

investimento.
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10. Clientes
O detalhe desta rubrica em Dezembro de 2011 e Dezembro de 20b0setuinte:

Contas a Receber - Clientes 31-Dez-11 31-Dez-10

Empresas do Grupo 308.889 694.953

Empresas ndo Grupo:

Valor Bruto 4.430 3.992
Perdas por Imparidade Acumuladas (1.008) (1.008)
Total 312.312 697.937

(Unidade Monetaria - Euro)

Orey Técnica Naval e Seguranga 65.087 42971
Orey Servigos e Organizagéo 44.217 33.223
Sofema 22.806 12.683
Orey Comércio e Navegacao 3.534 3.476
Atlantic - Lusofrete - 539
Orey Angola Comércio e Servigos 41.101 117.846
Orey Mocambique 2.198 -
OA Technical 6.253 49.129
Storkship 3.483 652
Orey Super Transportes e Distribui¢cao 21.960 -
Orey Financial - 16.983
Orey Management BV - 56.963
Orey Shipping Espanha 12.127 307.202
Horizon View 32.745 32.330
Orey Mauritius 13.000 -
Orey Safety Naval 36.900 -
Orey Cayman - 9.640
Outros 3.478 11.317
Total 308.889 694.953 141

(Unidade Monetaria - Euro)
A rubrica de clientes é composta por saldos correntes, com vencimento inferior a um ano.

A 31 de Dezembro 2011 ndo temos indicacdes de que ndo serdo cumpridos 0s prazos normais de
recebimento relativamente aos valores incluidos em clientes ndo vencidos e para 0s quais ndo existe
imparidade registada.

11. Outras contas a receber

Em 31 de Dezebno 2011 e 31 de Dezembro de 2010, esta rubrica tem a seguinte composicao:

Contas a Receber - Outras 31-Dez-11 31-Dez-10

Estado e Outros Entes Publicos

- IVA 619.688 365.446

-IRC: -
Imposto estimado (246.433) (146.036)
Pagamento especial por conta 323.670 298.176
Retencbes 53.340 32.224
Emprestimos Empresas Subsidiarias 8.146.167 24.316.502
Outros Devedores 2.252.192 359.581
Acréscimo de Proveitos 61.345 18.947
Total 11.209.969 25.244.840

(Unidade Monetéria - Euro)

A rubrica de Outros Devedores tem a seguinte composicao:
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Outros Devedores 31-Dez-11 31-Dez-10

Orey Capital Partners 268.383 241.819
Operquanto 1.900.736 -

Pagamentos p/ conta 35.344 27.897

Outros 47.728 89.865

Total 2.252.192 359.581

(Unidade Monetéria - Euro)

Tal como referido na nota 7, a Sociedade procedeu a assinatura de um contrato promessa de compra
venda do investimentg@ue detinha na Horizon View. Este acontecimento gerou um fluxo financeiro a

favor da Sociedade, do qual ficou pendente por liquidar pela Operquanto o valor de 1.900.736 euros.

O saldade 268.383 euros em divida peleey Capital Partners refese aos pagaentosefectuados pela
Sociedadepor conta de gastoscorridos com o escritério de representacdo em Portugal e que deverao

ser reembolsados no curto prazo.

A rubrica de empréstimos a empresas do grupo tem a seguinte composi¢ao:

Empresas do Grupo 31-Dez-11 31-Dez-10

OA International BV 2.579.089 8.159.723
OA Agencies - -
OA Technical 641.412 1.347.115
Orey Gestédo Imobiliaria SA 2.724.000 800.000
Orey Financial IFIC SA - 3.400.000
Orey Servicos e Organizagao SA 350.000 75.000
Orey Shipping SL 3063  5.279.205 142
Orey Técnica e Servicos Navais - -
Oilwater 38.426 93.704
Horizon View 323.750 350.000
Orey Mocambique 87.013 105.177
Orey Mauritius 111.212 -
Orey Financial Brasil 25.100
FAWSPE 120.000 -
Orey Financial Holding (Brasil) 12.807 2.712.807
OP Incrivel SGPS 17.771 1.903.771
Orey Transports and Logistics International 136.070 -
Secur 61.000 40.000
Sociedade Comercial Orey Antunes - Madrid 13.127 -
Segurvouga 173.396 -
Orey Safety Naval 728.929 50.000
Total 8.146.167 24.316.502

(Unidade Monetaria - Euro)

Dosempréstimosanteriormente evidenciados, a Sociedade liquida jupasiodicamenteas sociedades
Crey InternationalHoldingBV, OA Technical, Oilwater, Horizon View, FAWSPE, OP Incrivel SGPS e Orey
Safety Naval.

O saldo em divida apresentado pelrey Gestdo Imobilidriaengloba ndo sé empréstimos efectuados
pela Sociedade, mas tambémmontante inerente avenda do edificio da Rua dos Remolage®

ascende a 1.950.000 euros

12. CustoDiferidos

Em 2011 e 2010, a rubrica de custos diferidos era passivel da seguinte composic¢ao:

OREY
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31-Dez-11 | 31-Dez-10
Custos Diferidos 324.221 334.450
Total 324.221 334.450

(Unidade Monetaria - Euro)

Tal como referido na nota 2, ponto 2.8 oustos diferidoaqui evidenciadosespeitam essencialmente a

rendas eseguroscujo pagamento ja ocorreu mas que o gasto respejiaréodosfuturos.

13. Caixa e Equivalentes de caixa

Em 2011 e 2010, a rubrica daixa e bancos era passivel da seguinte composicéao:

Caixa 3.915 4.853

Dep6sitos a Ordem 6.964.020 378.166

Total da caixa e equivalentes de caixa 6.967.936 383.019
Depositos a Prazo 4.500.000 3.250.000

Total de caixa e bancos 11.467.936 3.633.019

(Unidade Monetéria - Euro)

Conforme referido na nota 2, ponto 2.9., NXz6 NA OF RS WwWw/ I AEl S StiodzA @1 £ Sy
item Depositos & OrdenRS&A 0206 SNIli2za ol yOt NA2a&a AyOf dzZNR2 anoy |l NXzo |
total de 3494.178euros (vide nota 18).
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14. Capital e Prémios de Emisséo

Capital Social

Em 31 de Dezembro de 2011, o capital social, integralmente subscrito e realizado, eseontra
representado por 12.000.000 de acc¢bes ordinarias, sem direito aremaneracdo fixa, com o valor

nominal de 1 euro cada uma.

Durante o exercicio de 2011 verifieea uma redu¢do de 1.000.000 euros no capital social daSociedade.

Capital 31-Dez-11 31-Dez-10

Capital 12.000.000 13.000.000
(Unidade Monetaria - Euro)

A reducao resultou da extincdo de 1 em cada 12 acces existentes (incluindo accdes ré@tmasyeu

também a distribuicdo de resultados a accionistas.

Em 31 de Dezembro de 2011, a estrutura accionista da Sociedade era a seguinte:
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Participacdes Qualificadas % do Capital Social | % dos direitos de voto

Duarte Maia de Albuquerque d'Orey

Directamente: 90.000 0,75% 0,75%
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 9.481.140 79,01% 79,01%

Joachin Michalski 324.449 2,70% 2,70%

CITIBANK LONDON 301.007 2,51% 2,51%

MCFA, SGPS, S.A. 242.421 2,02% 2,02%

SUB-TOTAL 867.877 7,23% 7,23%
TOTAL 10.349.017 86,24% 86,24%

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

um banco depadgario de accoes.

Prémios de Emissao

A data de 31 de Dezembro de 2011 os prémios de emisséo eram detalhaveis da seguinte forma:

-Total -

Prémio SUb, 9‘a Custos de Impostos | Total Prémio

Rubrica Ano N° Accdes Prémio P e P
Unitério Emisso Emisséo Diferidos | de Emisséo

Aumento de Capital por subscricéo de ac¢des 5.000.000 5.000.000 -233.725 64.274 4.830.550
Conversdo 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 0 0 109.166
Reducéo de Capital 2010 -750.000 1 -750.000 0 0 -750.000
Reducéo de Capital 2011 -1.000.000 1 -1.000.000 0 0 -1.000.000
Total 6.486.204

(Unidade monetaria - Euros)
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15. Acgles Préprias

O movimento do ano de 2011 relativo a acgbes préprias € o0 que se segue:

Accbes Préprias Valor Total

Detidas a 31/12/10 por:
-SCOA 67.690 2,61 176.626

Adquiridas a 22/07/11 por:
-SCOA 1.232.310 2,17

Alienadas a 05/08/11 por:
-SCOA (1.126.894) 0,01

Reducéao de Capital 05/08/11 (27.719) 2,00

Detidas a 31/12/11 por:
-SCOA 145.385 2,23 324.132

(Unidade Monetéria - Euro)

No final do exercicio de 2011Saciedade tinha em sua posse 145.385 acg¢bes proprias correspondentes a

1,21% do capital social e dos direitos de voto.

16. Reservas
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Em 31 de Dezembro de 2011 e 31 de Dezembro de 2010, esta rubrica tem a seguinte composic¢ao:

Reservas Legais 852.652 697.403
Outras Reservas
Reservas de Revalorizagéo dos Investimentos Financeiros ao justo valor 49.367.590  55.202.595
Outras Reservas 1.637.781 2.373.063
Total 51.858.023  58.273.061

(Unidade Monetaria - Euro)

As variacgOes verificadas nabrica de Reservas deewalorizagdo dos Investimentos Financeieo®utras

Reservasaoconsequéncia:

N¢

das variac¢des do justo valor referidas na nata 7

N¢

do desreconhecimento de reservas de revalorizacéo legal e livres inereatienacdo

do imével da Rua dos Remolares a Orey Gestao Imobiliaria, S.A., conforme nota 6.
17. Provisdes e Ajustamentos
Até Dezembro de 2011, o movimento efectuado na rubrica de provisdes foi o seguinte:
Provisdes Saldo em Reforco Utilizagdes / Saldo em
31/12/10 ¢ Reversdes 31/12/11
Provis@es 140.000 368.737 20.000 488.737
Total 140.000 368.737 20.000 488.737
(Unidade Monetéria - Euro)
Esta rubrica respeita contingéncias de process em curso, quepgesar de ja teoricamda prescritos
foram inspeccionados em anos anterioreseeencontramagora no ambito do Tribunal Admétriativo e

Fscal, o que levou ao reconhecimento desta provisdo nas contas da sociedade.
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Em 2011, a Sociedade entleu reforcar esta provisdo, em 341.000 euros com base nas mesmas

premissagjue ja haviam conduzido a constituicdo da primeira provisdo em 2010.

18. Empréstimos

Em 31 de Dezembro de 2011 e 31 de Dezembro de 2010, esta rubrica tem a seguinte composi¢éo:
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Financiamentos e Descobertos Bancarios
Passivo N&o Corrente 31-Dez-11 31-Dez-10

Banco Espirito Santo 3.249.997 4.333.331
Locagdo Financeira 72.323 92.166
Total 3.322.320 4.425.497

Banco Espirito Santo 3.548.360 3.476.516
Caixa Geral de Depésitos 1.000.000 1.000.000
Banco Santander Totta 790.000 1.000.000
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria 2.529.500 2.500.000
Banco Portugués de Negécios 999.654 1.000.016
Caja Duero 500.000 500.000

Banco Popular 1.000.000 1.000.000
Locagdo Financeira 30.312 29.422
Total 10.397.826 10.505.954

(Unidade Monetaria - Euro)

O financiamento ndo correntevidenciado no quadro acima, respeita a um empréstimo contraido junto
do Banco Espirito Santoujomontante inicialascendeu &.500.000 Euros cujoprazo contratado foram

de 14 semestregerminando em 31 de Dezembro de 2015

Conforme referido na nota 6, este financiamento encorsteagarantido pela Sociedade através da

hipoteca dos imoveis sitos na Rua dos Remolares &leéimtaraa favor do Banco Espirito Santo.

Em resumo, scondi¢Bes de financiamento para os principaipeistimos bancérios séo as seguintes:

Banco Forma Valor Aprovado Montante em divida Index Taxade Juro
Passivos néo correntes
Banco Espirito Santo -Médio/Longo Prazo 6.500.000 3.249.997 Euribor 3M + Spread 2,25% 3,7%
Passivos Correntes 146
Banco Espirito Santo -Curto Prazo 2.500.000 3.548.360 Euribor 3M + Spread 7,5% 8,9%
Banco Portugués Negécios -Descoberto Autorizado 1.000.000 999.654 Euribor 3M + Spread 4,25% 5,7%
Caja Duero -Curto Prazo 500.000 500.000 Fixo 5,9%
Caixa Geral de Depésitos -Curto Prazo 1.000.000 1.000.000 Euribor 6M + Spread 4,0% 5,7%
Banco Popular -Curto Prazo 1.000.000 1.000.000 Euribor 3M + Spread 6,00% 7.4%
Banco Santander Totta - Conta Corrente Caucionada 2.600.000 790.000 Euribor 3V + Spread 5,5% 5,9%
Banco Bilbao Vizcaya e Argentaria - Conta Corrente Caucionada 2.500.000 2.529.500 Euribor 3M + Spread 4,5% 5,9%

(Unidade Monetaria - Euro)

A Sociedade é ainda detentora de wmpréstimo por obrigacdes contraido em 2010, cujo agente
pagador é o Millennium BCP

Este empréstimo por obrigacdes tem o seguinte detalhe:

_ Limite de Emissé&o | Montante Utilizado | Valor Contabilistico

Empréstimo por Obrigagdes
Orey Best/2010-2018 30.000.000 13.000.000 12.695.000
(Unidade Monetéria - Euro)

As condi¢des deste empréstimbrigacionista 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 opcéo do emitente apds o 5° ano, numa base anual

¢Nos primeios 5 anos o pagamento é trimestral tendo uma taxa de juro entre 5,5% ou Euribor 3M com
spread de 2,5%
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¢O cupdo do 6° ano tem uma taxa de juro que varia entre 6,5% ou Euribacr@¥cido de um spread de
3,5%

¢O cupdo do 7° tem uma taxa de juro de 7,5%cowibor 3M com spread de 4,5%
¢O cupéo do 8° ano tem uma taxa de juro de 8,5% ou Euribor 3M com spread de 5,5%

Os passivos por locagdes financeir@speitam unicamente a aquisicdo de uma viatura da Sociedade, e
tém o seguinte detalhe:

Passivos por locagéo financeira 31-Dez-11 31-Dez-10

Passivo Corrente Passivo ndo corrente Passivo Corrente Passivo néo corrente

Equipamento de Transporte 30.312 72.323 29.422 92.166
Total 30.312 72.323 29.422 92.166
(Unidade Monetaria - Euro)
Mais de um ano e
. . Futuros = . ~ " .
Tipo de Activo N&o mais de 1 ano ndo mais de 5 Mais de 5 anos
Pagamentos
anos
Equipamento de Transporte 102.635 30.312 72.323 -
Total 102.635 30.312 72.323

(Unidade Monetaria - Euro)

19. Responsabilidades por Beneficios de Reforma
A Sociedade concede complementos de pensfes de reforma aos seus reformados e pensionistas

admitidos até 1980assegurandpassimgcondicdes similares aos trabalhadores no activo.
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Em 31 de Dezembro de 2011 e 2@KO0montantes registados relativos a responsabilidades por beneficios—

de reforma e que se encontram na posi¢ao financeira separada sdo os seguintes:

Responsabilidade por beneficios de reforma 31-Dez-11 31-Dez-10

Responsabilidades (Sl) 303.282 610.735
Contribui¢c6es pagas no ano - (327.185)
Acréscimo responsabilidade no ano 444,940 19.732
Subtotal 748.222 303.282

Ganhos e perdas actuariais diferidos (430.378) (148.714)
Total 317.844 154.568

(Unidade monetaria - Euros)

As perdas actuariais ndo reconhecidas em 2010 foram de 148.714 Euros. O limite para 2011 é 179.771

Euros.

De acordo com as politicas contabilisticas divulgadas na nota 2, item 2.3@ciedadedeveria
reconhecerem gastos com o pessoal na proporgdo do tempo remanescente de anos de sgryados

e perdas actuariais acumulados néo reconhecidos em anosi@@gre que excedem o mais alto entre

10% do valor mais alto entre a obrigagéo presente dos beneficios definidos nessa data (antes da deducéo

dos activos do plano) e 10% do justo valor de quaisquer activosdo peéssa data.

No entanto, em 2011 o acrésmd sofrido nas perdas actuariais resultou, ndo de perca efectiva dos

activos, mas de alteragBes substanciais dos seguintes pressupostos actuariais:

OREY
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Z actualizacao déabua de mortalidade dos homens para a TV8&%®melhanca do que
se havia ja efectuado no passado para a andlise da mortalidade feminina;

7 actualizagcéo déaxa de rendimento do fundo de 4,5% para; 4%

7 decréscimo ddaxa anual de crescimento salarial 2,5% para 2%.

Assim, as perdas actuariais verificadan 2011, face as variacdes entre a realidade e 0s pressupostos,

impactam nas perdas actuariais da seguinte forma:

Z Alteracdo dos pressupostos actuar89.517 Euros;
Z Mortalidade inferior & previst33.829 Euros;
Z Variacdes de salarios e pens@eperiores as previstas318 Euros.

A evolugao das responsabilidades liquidas durante o ano de 2011 é passivel do seguinte detalhe:

Evolucéo das Responsabilidades Liquidas 31-Dez-11

Reformados Activos Total
Saldo Inicial 91.134 212.148 303.282
Custo servicos correntes - 14.264 14.264
Custo dos juros 62.280 10.117 72.397
Contribuigdes (12.952) - (12.952)
Retorno real dos activos 94.520 (4.953) 89.567
Ganhos e perdas actuariais 264.123 17541 281.664
Total 499.105 249.117 748.222

O valor de responsabilidades e valor dos activos do fundo da Sociedade erseomtesalhado em 143
seguida:

Responsabilidade e Valor dos activos do fundo 31-Dez-11 31-Dez-10

Valor das responsabilidades 1.797.708 1.596.478
Valor do fundo 1.049.486 1.293.196
Déficit 748.222 303.282

(Unidade monetaria - Euros)

Em 31 de Dezembro de 2011, o patrimoénio do fundo de pensdes da Sociedade que inclui as
contribuicdes, retornaeal dos activos e Beneficios e prémios pagos pelo fundo, apresentava a seguinte

composi¢ao de acordo com a informagéo facultada pela sociedaterge

Activos do fundo 31-Dez-11 31-Dez-10

Obrigacdes 775.765 930.019

Accoes 99.188 233.696

Depositos a ordem e Outros activos 174533 129.481
Total 1.049.486 1.293.196

(Unidade monetéria - Euros)

Sendo o movimento do fundo de pensdes o seguinte:
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Valor do fundo de pensdes 31-Dez-11 31-Dez-10

Saldo Inicial 1.293.196 1.148.396
Contribuigdes - 327.185

Retorno real dos activos (89.567) (64.871)
Beneficios e prémios pagos pelo fundo (154.143) (117.514)
Total 1.049.486 1.293.196

(Unidade monetéria - Euros)

Os pressupostos utilizados para calculo dos beneficiogmp@sego séo os considerados pela Sociedade
e pela entidade independente e especializada no céalculo dos beneficiesmpdego que melhor
satisfazem os compromissos estabelecidos no plano de pensdes e as respectivas responsabilidades com

beneficios de reforma, sdo os seguintes:

Pressupostos financeiros

Taxa técnica actuarial 4,0% 4,5%
Taxa anual do rendimento do fundo 4,0% 4.5%
Taxa anual do crescimento salarial 2,0% 2,5%
Taxa anual do crescimento das pensdes 1,0% 1,0%
Pressupostos demogréficos

Idade normal de reforma 65 anos 65 anos
Tabua de mortalidade homens TV 88/90 TV 73/77
Tabua de mortalidade mulheres TV 88/90 TV 88/90
Tabuadeinvalidez SR SR

Foi efectuada uma analise de sensibilidade aos pardmetros que foram utilizados para o calculo das

responsabiliddes por beneficios de reforma. 149

Foi considerado para esta analise, a taxa de rendimento de 3,5% e a taxa de juro técnica de 3,5%, quando

o calculo utilizado para estas taxas foi fixado nos 4% para ambos 0s parametros.

Considerando esta alteracéo, o valor défice total seria de 828.994 Euros, o que representaria um

acréscimo de 80.772 Euros, ou seja, 10,80% da avaliacédo efectuada.

20. Fornecedores

I NXzo NA OF & C2 NY S OS R 2mliicas a daty de 8lddé Dezeinbra de A0dMe2018:4 & dzo

Contas a Pagar - 31-Dez-11 | 31-Dez-10
Fornecedores

Empresas do Grupo 474777 275.215
Empresas do fora do Grupo 113.365 69.547
Total 588.143 344.762

(Unidade monetéria - Euro)
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O valor réerentes as empresas do grupo detalbeda seguinte forma:

Fornecedores empresas do 31-Dez-11 | 31-Dez-10
grupo

Orey Servigos e Organizagao 117.229 78.032

Orey Financial 84.928 37.147

Orey Capital Partners - 160.000
Orey Shipping Espanha 56.311 -
Orey Financial Brasil 185.943 -

Outros 30.368 109

Total 474.777 275.286

(Unidade monetéria - Euro)
A rubrica de fornecedores é composta por saldos correntes, com vencimento inferior a um ano.

A 31 de Dezembro 2011 ndo temos indicagbes de que ndo serdo cumpridos 0s prazos normais de
pagamento relativamente aos valores incluidos em fornecedores ndo vencidos.

21. Outras contas a pagar

I NMzo NX OF dahdziN} & O2y it arublicaslalidaia d¥B1 dé Dedeimbimh de 2011 ed S 3 dzA
2010:

Contas a Pagar - Outras 31-Dez-11 | 31-Dez-10

Impostos 14.307 18.133
Accionistas 41.210 35.486

Qutros Credores 1.020.700 1.034.289 150
Acréscimos de Custos 436.555 327.114
Total 1.512.771 1.415.022

(Unidade monetéria - Euro)

I NHzoNAOF RS ahdziNRP& / NBR2NB&¢ A god fudd 58@00APEDIIOD H S 11 C

respeitam a bénus a pagar e 39.359,32 Euros de remuneracdes a liquidar de férias/subsidios de férias.

A rubrica de acréscimos de custos € composta por 166.728,44 Euros de juros a liquidar das seguintes
instituicdes: Millennium BCP (empréstimo por obrigacfes) de 160.000 Euros e Caixa Geral de Depositos
de 6.728,44 Euros.

Do remanescente, destacase ainda o alor de 192.000 euros referente a senhas de presenca e

management fees a liquidar a sociedade Orey Cdpéehers.

22. Proveitos Diferidos

A rubrica de proveitos diferidos tem o seguinte decomposi¢ao:

31-Dez-11 | 31-Dez-10
Proveitos Diferidos 226.361 15.326
Total 226.361 15.326

(Unidade Monetéria - Euro)
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Esta rubrica referse essencialemente a valoredatevos ao desconto das obrigacdes emitidas pela Orey

Transports andLogistics International.

23. Prestacdes de Servicos

Em 31 de Dezembro de 2011 e 31 de Dezembro de 2010, esta rubrica tem a seguinte composic¢ao:

Prestacdes de servigos 31-Dez-11| 31-Dez-10
Outros servigos de administragéo 262.565 349.785
Total 262565  349.785

(Unidade Monetaria - Euro)

O valor registado em 2011 refese a faturacdo mensal a Orey Servicos e Organizacdo e a Orey

Financial.

24. Ganhos e Perdas em Empresas Associadas

Os dividendos sdo reconhecidos em proveitos na data da sua apropriagdo, os dividendos provenientes

das empresas associadas da Sociedade forard0drh e 2010 os seguintes:

Ganhos em empresas do grupo 31-Dez-11 31-Dez-10

Dividendos
OA International BV 1.500.000 2.886.877 151
Orey Financial IFIC SA - 3.400.000
OA Technical Representations, SA - 150.000
Oilmetric 277.523
Horizon View 481.782 -
Total 2.259.305 6.436.877

(Unidade Monetaria - Euro)

25. Outros Rendimentos e Ganhos

Em 31 de Dezembro de 2011 e 31 de Dezembro de 2010, esta rubrica tem a seguinte composicao:

Outros Proveitos Operacionais 31-Dez-11 31-Dez-10

Proveitos suplementares 426.392 386.180

Ganhos em alienagdes de propriedades de investimento 120.750 -
Ganhos em instrumentos financeiros - 156.100
Rendas de propriedades de investimento 181.335 116.469
Variagdes justo valor propriedades de investimento - 193.000
Diferenga de cambio favoraveis 7.942 746

Alienacédo de investimentos financeiros 10.267.756 -
Outros 20.065 19.388
Total 11.024.241 871.883

(Unidade Monetaria - Euro)

O valor de proveitos suplementares refege a cedéncia de pessoal, cedéncia de instalacdes e

recuperaao de custos.

O valor de ganhos em aliena¢des de propriedades de investimento é relativo a alienacéo da propriedade

sita na Rua dos Remolares.




















































































































































































































































































