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1. MENSAGEM DO PRESIDENTE

Excelentissimos Senhores Accionistas:

O ano de 2010 € um ano memoravel na
nossa histéria: pela primeira vez os
Resultados foram superiores a 3 milhdes de
Euros, 0 que representa 0 maior resultado
de sempre do Grupo Orey.

ENQUADRAMENTO ECONOMICO:

O ano de 2010 marca o inicio da
recuperacao mundial, motivada
essencialmente pelo aumento da procura
mundial e do investimento privado. Realca-
se aqui o papel que os paises emergentes
desempenharam na recuperacao,
atingindo, em alguns casos, taxas de
crescimento de dois digitos.

Na Europa, a intervengéo da Alemanha e o
forte contributo do crescimento das
economias emergentes, permitiu que a
Zona Euro registasse um aumento geral do
PIB em 1,8%, valor fortemente influenciado
pela boa performance Alema, que registou
um aumento de 3,6%.

Também no outro lado do Atlantico, o ano
de 2010 fica marcado pelo inicio da
recuperacdo economica. A Economia
Americana cresceu cerca de 2,8% em
2010, um valor j& significativo e com
perspectivas positivas e dignas de
destaque para periodos futuros.

No caso do Grupo Orey, as economias dos
paises onde o0 Grupo estd presente
voltaram a registar, uma vez mais,
comportamentos distintos:

Economia Nacional

Portugal beneficiou da recuperacdo da

economia mundial em 2010, prevendo-se
um crescimento do PIB de 1,3%,
sustentado essencialmente pelo
crescimento das exportacdes, funcdo de um
aumento significativo aumento da procura
externa e, por outro lado, pelo elevado
dinamismo do consumo privado.

As previsbes do Banco de Portugal
apontam para um crescimento das
exportacBes de bens e servicos de 9% para
2010, o que significa um aumento de 20,6
pontos percentuais em relacdo a 2009.

N&o obstante o crescimento registado, os
agentes econdmicos publicos e privados,
depararam-se com maiores dificuldades de
financiamento nos mercados internacionais,
tendo-se assistido ao agravamento das
condigbes de financiamento ao longo do
ano, com as taxas de juro a 10 anos a
ultrapassar os 7%.

Espanha

Durante o ano de 2010, o nosso pais
vizinho continuou emergido num clima
economico adverso ndo se verificando o
nivel de recuperacdo do consumo privado
COMO Ocorreu em outros paises europeus e
com o PIB a contrair ligeiramente em cerca
de 0,3%.

Outro dos factos que marca o ano em
Espanha é o nivel de desemprego, que
atingiu uns histéricos 20,2%, o que
corresponde a um aumento 3,19% em
relacéo ao periodo homaologo.

Por outro lado, as condicbes de
financiamento nos mercados internacionais
foram agravadas com uma acentuada
subida das vyields, obrigando o governo a
adoptar um pacote de medidas de combate
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ao défice ainda no primeiro semestre do
ano.

Na Banca assistiu-se a uma capitalizagéo e
consolidacdo, nomeadamente através da
fusdo de diversas Cajas, cujos balancos se
encontravam muito afectados pela forte
crise que assolou o mercado imobiliario
espanhol, com consequéncias no crédito
mal parado. Pensamos que este processo
podera ainda néo ter terminado.

Angola

Depois da contracgao de 2009 o ano de
2010 em Angola foi marcado pelo
crescimento elevado, ainda que longe das
taxas de 2 digitos de anos anteriores.

O sector ndo petrolifero desenvolveu-se e
ja apresenta niveis de  robustez
assinalaveis. No caso da induastria
petrolifera, pilar da economia angolana,
aumentaram substancialmente as
exportagbes em fungcdo do aumento da
procura mundial e da subida do preco do
petroleo nos mercados internacionais. E de
realcar que Angola assumiu o papel de
principal fornecedor de petrdleo da China,
ultrapassando a Ardbia Saudita. Desta
forma, prevé-se um crescimento do PIB em
torno dos 5%.

Brasil

O crescimento econdémico no Brasil foi
igualmente condicionado pela subida da
procura mundial e pelos pregos das
matérias-primas em 2010. Prevé-se assim
que a actividade econdmica cresca 7,5%,

igualmente motivada por um forte aumento
do investimento privado em resultado de
fortes inflows de capital estrangeiro que
originaram uma forte valorizagdo do Real
face ao USD.

O Banco Central adoptou uma politica de
subida da taxa de Juro SELIC para travar
eventuais pressdes inflacionistas no pais.
N&o obstante, a taxa de inflagdo situou-se
nos 5,9% em Dezembro de 2010 face aos
4,3% em Dezembro de 2009.

Por outro lado, a fim de combater a
excessiva valorizagdo do Real e suas
repercussbes em termos de decréscimo
das exportacdes, foram criadas, durante o
ano, taxas de impostos directos sobre
novas entradas de capitais estrangeiros no
pais.

No ano de 2010, a economia brasileira fica
marcada pelas incertezas externas em
relacdo as medidas proteccionistas e de
austeridade que influenciaram a economia
do pais.

Perante este clima de recuperacdo
econdmica, mas de alguma incerteza
politica, o Grupo Orey demonstrou mais
uma vez a sua forca e capacidade de
inovagdo e renovagdo, tendo terminado o
ano com resultados histéricos, para o0s
quais contribuiram a grande generalidade
dos negécios.

Como ja temos vindo a afirmar, é nestes
contextos menos favoraveis que as
organizacdes tém de se adaptar e, por isso,
em 2010 solidificamos as mudancas
estratégicas iniciadas em 2009. O Grupo
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antecipou momentos dificeis e através de
um processo de reestruturacdo e de
diversificagéo protegemo-nos para
podermos continuar a crescer. Os
Resultados de 2010 comprovam que esta
foi uma aposta vencedora.

PRINCIPAIS DESENVOLVIMENTOS EM
2010:

Area Financeira:

Ao nivel da actividade financeira, o Grupo
esta presente em Portugal, Espanha e
Brasil.

Em Portugal o negécio financeiro solidificou
a sua posicdo no mercado e assumiu um
papel de maior destaque dentro do grupo.
2010 foi, a exemplo do que ja tinha
acontecido em 2009, um ano de forte
crescimento no negécio online, tanto no
namero de novos clientes como em volume
de transaccdes. Neste segmento langcamos
0 novo site da Orey iTrade e o blog iTrade,
gue permitem uma melhoria signidficativa
da relacdo com o0s nossos clientes de
corretagem online.

2010 foi ainda um ano importante em
termos de mudancas organizacionais e de
criagdo de valor nas relagbes com os
clientes. A aposta na segmentacéo da base
de clientes e wuma orientacdo da
comunicacdo para o exterior adequada as
diferentes necessidades e perfis foi um

factor diferenciador e um catalisador
importante para o forte crescimento
registado. Resultado da  estratégia

implementada, as &areas de consultoria de
investimento e Gestdo discricionéria,

conseguiram apresentar, em 2010, um
crescimento médio de Activos sob Gestdo
de 7%.

Globalmente, os activos sob gestdo e as
comissfes liquidas da Orey Financial em
Portugal aumentaram 39% e 105%,
respectivamente, enquanto o volume de
transaccbes de corretagem em Portugal
aumentou 42%.

Em Espanha, 2010 marca o segundo ano
de actividade, tendo-se caracterizado, em
termos relativos, pelo aumento exponencial
dos principais indicadores de performance
e com o volume de transacc¢des a aumentar
cerca de 311%.

No Brasil sdo de assinalar varios projectos
em curso. Estamos a trabalhar com
sucesso em operacbes de reestruturagédo
financeira e a criar novos produtos e
solugdes de investimento. Os activos sob
gestdo aumentaram 12% e temos
conquistado novos clientes, langando
novos fundos, entre 0os quais o Distressed
Fund, fundo inovador que  visa
investimentos em situacdes especiais no
Brasil.

Area ndo Financeira:

Na area nao financeira, a holding da area
de Transportes & Logistica - Horizon View -
continua com um bom desempenho e
aumentou as suas vendas em 47% e a
margem bruta em 21%, constituindo-se
como um dos factores determinantes para
0s bons resultados do Grupo. Destaca-se
ainda o excelente desempenho das areas
de Transitos maritimos e de Linhas Regula-
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res, que registaram crescimentos nas
Vendas de 85% e de 185%,
respectivamente.

No plano da actividade internacional, a
actividade global em Angola teve um
crescimento de 35%, fortemente
influenciados pela actividade de Tréansitos
em que a marca Orey continua a ser
sinbnimo de prestigio e qualidade.

Em Espanha, j& se denotam algumas
melhorias na actividade de logistica, com
variagbes positivas das Vendas de 61% e
da Carga Geral de 84%, embora continue a
ter um peso negativo nos resultados
consolidados.

A actividade da area de representacoes
técnicas navais e de seguranca teve um
aumento de 33% nas vendas e 31% na
margem bruta. Destaca-se ainda a
aquisicdo em 2010 de duas empresas
(Secur e Segurvouga), que se enquadra na
estratégia de Private Equity definida pelo
grupo Orey e permite complementar a
oferta do Grupo na Area da Seguranca e
ainda explorar de forma mais eficiente o
mercado da regido norte do Pais.

No que se refere as representacdes
técnicas industriais estas registaram um
aumento de 11% nas vendas e 9% na
margem bruta.

Também a area de representagdes técnicas
industriais, onde estamos presentes nas
areas da petroquimica, monitorizacdo e
controlo e aguas e saneamento, 0 Grupo

registou um aumento de 11,3% nas vendas.
PRINCIPAIS CONCLUSOES DE 2010:

= Ano de consolidacdo da reestruturacéo:

deu frutos, os Resultados liquidos
consolidados cresceram 134%, atingindo
os 3 milhdes de Euros;

Demonstramos capacidade de renovacao,
adaptacéo e de reaccéo aos
condicionalismos externos. Porque nos
preparamos antecipadamente
diversificando geograficamente 0 NnoOsso
negdcio;

Elevada incerteza quanto ao futuro,
eleicbes em junho, pedido de ajuda ao
Fundo Europeu de  Estabilizagdo
Financeira e ao FMI vao condicionar
fortemente cenério macro econémico em
Portugal e, consequentemente a actuagao
das empresas. Este cenario ndo nos
surpreende e iremos continuar a estar
atentos e a tentar antecipar o melhor que
soubermos os desenvolvimentos futuros
no sentido de continuar a criar valor para
0S accionistas.

Agradecimentos:

Desejamos ainda agradecer a todos o0s
Excelentissimos  Senhores  Accionistas,
colaboradores do Grupo e membros dos
Orgdos Sociais toda a colaboracéo,
confianga e apoio que deram ao Conselho
de Administracdo no ano que passou.
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O ano de 2010 é um ano histérico pois pela
primeira  vez o0s Resultados foram
superiores a 3 milhdes de Euros, o que
representa 0 maior resultado de sempre.
Este facto torna-se ainda mais relevante se
considerarmos a conjuntura econdmica
muito desfavoravel, a subsisténcia da
instabilidade nos mercados financeiros e a
instabilidade politica interna e externa.
Apesar deste cenério, as vendas e
prestagbes de servigos consolidadas
cresceram em 19,3 milhdes de Euros para
81 milhdes de Euros, os Resultados
Liquidos consolidados mais do que
duplicaram e o ROE do Grupo cresceu de
4,7% para 11,2%, quando comparado com
o periodo homologo de 2009

De um modo geral, todos os negécios do
Grupo contribuiram para estes resultados,
guer na area financeira - em Portugal e nos
restantes mercados em que estamos
presentes - quer na area nao financeira -
Transportes & Logistica e Representagdes
Técnicas. Em Espanha — em que a area de
negocio de Logistica apresenta resultados
negativos - 0s negé6cios estdo a correr
melhor quando comparados com o periodo
homologo, embora continuem a ter um peso
negativo nos resultados consolidados.

Em Portugal, o negdcio financeiro da Orey
Financial solidificou a sua posicdo no
mercado e assumiu um papel de maior
destaque dentro do grupo. Estamos a
conquistar novos segmentos de forma
sustentada, com servicos inovadores e
diferenciadores. Os activos sob gestéo e as
comissdes liquidas aumentaram 39,0% e
105,4%, respectivamente enquanto o0
volume de transaccdes de corretagem em
Portugal e Espanha aumentaram 41,7% e
311,1%. Os Resultados da Orey Financial
foram ainda influenciados por ganhos em

operacdes financeiras.

Na area nao financeira, a holding da area
de Transportes & Logistica Horizon View
continua com um bom desempenho e
aumentou as suas vendas em 46,6% e a
margem bruta em 21,2%, a actividade das
representagbes técnicas navais e de
seguranga teve um aumento de cerca de
32,9% nas vendas e 31,0% na margem
bruta. Também a éarea de representacoes
técnicas industriais registou um aumento de
11,3% nas vendas.

Em Angola o crescimento da actividade de
continua a ser sin6bnimo do prestigio da
marca Orey neste mercado.

No Brasil sdo de assinalar varios projectos
em Ccurso, onde  existem  varias
oportunidades de crescimento. Podemos
dizer que estamos a trabalhar com sucesso
em operacgOes de reestruturacdo financeira
e a criar novos produtos e solucbes de
investimento. Os activos sob gestdo
aumentaram 12,1% e temos conquistado
novos clientes, lancando novos fundos,
entre os quais o Orey Distressed Fund, que
€ um fundo inovador que visa investimentos
em situacdes especiais no Brasil onde
estamos bem posicionados para aproveitar
este tipo de oportunidades.

Reestruturamos o Grupo, transformando o
negdécio ndo financeiro em financeiro, para
podermos continuar a crescer. Os
Resultados de 2010 comprovam que esta €
uma aposta vencedora. Podemos agora
olhar para novas oportunidades, sempre
com 0s objectivos que caracterizam o0s
mais de 125 anos de histéria do Grupo:
crescer, partilhar e fazer melhor!
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MACROECONOMICA

= Economia Internacional

= Ap6s uma retracgdo da economia mundial

no ano de 2009, com a maioria das
economias a constatarem retracg6es ou
desaceleracbes do seu crescimento
econdmico, o ano de 2010 ficou
claramente marcado pelo inicio da
recuperacdo da economia mundial. Desta
forma é esperado um crescimento
mundial para 2010 de 5%.

O crescimento econdémico deveu-se
maioritariamente ao aumento da procura
mundial e do investimento privado. Nesse
sentido, realca-se o papel que os paises
emergentes desempenharam na
recuperacao, atingindo, em alguns casos,
taxas de crescimento de dois digitos.

Por outro lado, notou-se um esforco claro
por parte dos governos em prolongar e
aumentar os pacotes de estimulos fiscais
e de apoio ao sector financeiro com o
intuito de acelerar a recuperacdo da
actividade economica.

O ambiente de reduzido perigo de uma

subida da inflacdo foi propicio a
manutencdo, por parte dos Bancos
Centrais, nomeadamente Reserva

Federal, BCE, Banco do Japéo, Banco de
Inglaterra, das taxas de juro de referéncia
a niveis historicos baixos, ainda que
algumas economias tenham efectuado
movimentos de subida de taxas de juro
(Austrdlia, Brasil, Canada, Suécia,
Noruega, etc.)

= Economia Zona Euro

= A divulgacéo dos nimeros de crescimento
econdémico referentes a segunda metade
do ano realgou a forte dependéncia que a
economia da zona Euro tem do sector
exportador. Na zona Euro, prevé-se que o
PIB cres¢a 1,8%, sustentado, em grande
medida pelo crescimento do PIB previsto
para a Alemanha de 3,6%. Nesta Ultima, a
forte expanséo do produto ficou a dever-
se maioritariamente ao comportamento
positivo do sector das exportacbes em
conjunto com o contributo positivo da
procura interna. Desta forma, dentro da
Zona Euro, a Alemanha mostrou forte
robustez ndo obstante a maioria dos
outros paises se encontrar numa fase de
recuperacao mais atrasada.

Durante o ano, o BCE prolongou o seu
pacote de estimulos & economia da Zona
Euro, através da cedéncia de liquidez ao
sistema financeiro, quer através da
compra de divida soberana,
nomeadamente dos paises da periferia,
gue atingiram elevados défices no final de
2009 e viram as suas condicdes de
financiamento serem agravadas nos
mercados internacionais.

= A subida generalizada dos precos do
petroleo e bens alimentares teve um
impacto na subida da taxa de inflacéo,
atingindo 2,2% a Dezembro de 2010,
acima dos 2% de referéncia do BCE. Esta
situacdo podera potenciar uma mudanca
por parte do BCE na condugéo da politica
monetéria.
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* Num ambiente de défices elevados por
parte dos paises da periferia e de taxas
de desemprego igualmente elevadas, néo
serd de esperar que o0 investimento
publico nem o consumo privado se
assumam como motores da economia da
Zona Euro, sendo de esperar que o maior
ou menor crescimento da zona Euro volte
a depender, em grande escala para 2011,
do crescimento da Alemanha.

Economia Portuguesa

Portugal beneficiou da recuperacdo da
economia mundial em 2010, prevendo-se
um crescimento do PIB de 1,3%. Esta
evolucdo é fortemente suportada por um
elevado crescimento das exportacdes, em
funcdo de um aumento significativo
aumento da procura externa e, por outro
lado, pelo elevado dinamismo do
consumo privado.

As previsbes do Banco de Portugal
apontam para um crescimento das
exportacbes de bens e servicos de 9%
para 2010, o que significa um aumento de
20,6 pontos percentuais em relacdo a
20009.

N&o obstante o crescimento em 2010, os
agentes econémicos publicos e privados,
depararam-se com maiores dificuldades
de financiamento nos mercados
internacionais, tendo assistido a um
agravamento das suas condigbes de
financiamento ao longo do ano. Neste
sentido, as taxas de juro a 10 anos
ultrapassaram os 7%.

= Para 2011, as previsbes do Banco de
Portugal apontam para uma contracgdo
da actividade econdémica de 1,3%. Esta
evolucdo deverd resultar principalmente
de uma forte contraccdo do consumo
privado, uma vez que, dada a
necessidade de Portugal atingir metas
orcamentais de controlo do défice, foi
aprovado um novo pacote de medidas, de
caracter maioritariamente recessivo, para
0 Orcamento de Estado de 2011.

Economia Espanhola

= A elevada taxa de desemprego foi
agravada de 18% em 2009 para torno dos
20% em 2010, ndo permitindo o nivel de
recuperacdo do consumo privado como
ocorreu em outros paises europeus. Este
factor, conjugado com um elevado défice
orcamental com repercussdes numa forte
diminuicdo do investimento publico,
contribuiu para que o PIB venha,
previsivelmente, a cair 0,3%.

Por outro lado, as condicbes de
financiamento nos mercados
internacionais foram agravadas com uma
acentuada subida das yields, tendo o
governo adoptado um pacote de medidas
de combate ao défice em meados de
Maio.

O sector financeiro foi igualmente alvo de
uma capitalizacdo e consolidacao,
nomeadamente através da fusdo de
diversas Cajas, cujos balangcos se
encontravam muito afectados pela forte
crise que assolou o mercado imobiliario
espanhol, com consequéncias no crédito
mal parado.
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* Prevé-se que em 2011 a economia saia
da situagao de recessao e cresca 0,7%.

= Economia Americana

= Foram notérios o0s sinais de uma
economia em claro processo de
recuperacao, esperando que cresc¢a 2,8%
em 2010. As componentes do consumo
privado registaram recuperacdo, com
principal destaque para a procura de bens
duraveis. Foram também visiveis 0s sinais
de recuperagdo do investimento privado,
principalmente na componente néo
residencial. No entanto, o investimento no
sector residencial mostra-se ainda longe
de um processo de recuperacao.

=Com a finalidade de dinamizar a
actividade econ6mica e normalizar o
sistema financeiro, a administragéo
Obama prolongou e aumentou o pacote
de estimulos fiscais e a Federal Open
Market Comittee (FOMC) manteve
inalterada a taxa de referéncia nos 0,25%,
injectando  igualmente  liquidez  no
mercado através do programa de
Quantitative Easing | e Quantitative
Easing Il.

Com um crescente aumento da confianga
no sistema financeiro e um mercado de
crédito em crescente normalizacdo de
funcionamento, as medidas econdmicas
de indole fiscal e monetaria deverdo
reflectir ~ um  maior optimismo na
recuperacdo do consumo privado e na
recuperacao do mercado imobiliario.

= Ndo obstante estes esforcos, a taxa de
desemprego apenas abrandou de 9,9%

em Dezembro de 2009 para 9,4% em
Dezembro de 2010, apresentando-se a
sua descida como factor critico para uma
maior recuperacdo do consumo privado e
recuperacao do mercado imobiliario.

Economia Japonesa

O Japédo devera apresentar uma taxa de
crescimento em torno dos 4,3%, devido a
forte procura externa, nomeadamente
americana e asiatica, que evidenciaram a
forte dependéncia do Japdo face a
economia externa, ainda que
pontualmente prejudicadas pela forte
valorizagdo do Yen ocorrida em 2010.

Para 2011, espera-se um crescimento
mais moderado em 1,5%, sendo dificil o
Japédo, na actual conjuntura econdmica,
influenciar o seu consumo interno, uma
vez que existe pouco espago para
estimulos quer monetérios quer fiscais: as
taxas de juro encontram-se proximas de
zero, estando o Banco Central sem
grande margem de manobra para subir os
niveis de massa monetaria. Por outro
lado, os niveis ja muito elevados de divida
publica (cerca de 175% do PIB) limitam a
capacidade do estado em termos de
aumento de despesa publica.

Economia Angolana

Depois da forte desaceleragdo ocorrida
em 2009, a economia angolana devera
apresentar uma taxa de crescimento real
elevada, ainda que abaixo das taxas de
dois digitos da ultima década.
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3. ANALISE

MACROECONOMICA

= A actividade econdémica em Angola
apresentou um comportamento positivo,
assente na recuperacdo do sector
exportador, em fungdo do aumento da
procura mundial e da subida do preco do
petr6leo nos mercados internacionais. Por
outro lado, também o sector néo
petrolifero apresentou um desempenho
positivo para a formagéo do PIB de 2010.
Desta forma, prevé-se um crescimento em
torno dos 5%.

Para 2011 o FMI prevé um crescimento
de 7% do PIB, apoiado numa expanséo
dos sectores nao petroliferos de 8,8%.

Economia Brasileira

O crescimento econdémico no Brasil foi
igualmente afectado pela subida da
procura mundial e pelos pregcos das
commodities em 2010. Prevé-se que a
actividade econdmica cresca 7,5%. Este
crescimento assentou igualmente num
forte aumento do investimento privado em
resultado de fortes inflows de capital
estrangeiro que originaram uma forte
valorizagcdo da moeda Real face ao USD.

O Banco Central adoptou uma politica de
subida da taxa de Juro SELIC para travar
eventuais pressoes inflacionistas no pais.
N&o obstante, a taxa de inflac&o situou-se
nos 5,9% em Dezembro de 2010 face aos
4,3% em Dezembro de 2009.

Por outro lado, a fim de combater a
excessiva valorizacdo do Real, e suas
repercussdes em termos de decréscimo
das exportacOes, foram criadas, durante o
ano, taxas de impostos directos sobre
novas entradas de capitais estrangeiros
no pais.

= Sera de esperar que o Brasil continue a
beneficiar da procura mundial,
nomeadamente da Asia, embora as
previsdes apontem para um crescimento
do PIB de 4,1% em 2011.

Economia Chinesa

A China atingiu, em 2010, o segundo
maior PIB mundial por pais, crescendo
10,3%. Se o0 sector exportador
permaneceu como grande motor da sua
economia, foi o sector privado, através do
investimento e do consumo, que
representou um salto quantitativo em
termos de contribuicdo para o PIB. A
manutengao dos estimulos
governamentais com forte foco no sector
privado permitiu obtencdo de taxas de
crescimento anual da producéo industrial
e das vendas a retalho na casa dos dois
digitos. Por outro lado, a manutencdo da
expansao do crédito, de medidas de apoio
a dinamizacdo do mercado imobiliario,
nomeadamente de arrendamento, e do
consumo contribuiram para um forte
aumento da procura interna.

A taxa de inflacdo atingiu os 4,6% em
Dezembro 2010, face aos 1,9% de
Dezembro de 2009. Com o risco de
aumento de pressdes inflacionistas no
pais foram retirados alguns estimulos
durante o segundo semestre do ano para
limitar o crescimento do crédito
concedido, tal como o aumento das
reservas de caixa por parte das
instituicbes bancéarias. Nesse sentido,
para o0 ano de 2011, é esperado um
decréscimo marginal na taxa de
crescimento, que prevé situar-se nos
9,6%.
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MACROECONOMICA

= Mercados Financeiros

= O ano de 2010 ficou marcado por uma
subida generalizada dos mercados
accionistas, em resultado da recuperagéo
econOmica maioritariamente conduzida
pelos mercados emergentes e EUA, mas
com niveis elevados de volatilidade. Parte
da turbuléncia nos mercados foi originada
pelos elevados défices dos paises da
periferia europeia (Portugal, Espanha,
Irlanda, Grécia) que levaram a forte
subida das Yields durante o ano, tendo a
Grécia e a Irlanda recorrido ao Fundo de
Estabilizacdo  Financeira e  Fundo
Monetério Internacional.

A nivel corporate, 0 aumento da procura
mundial contribuiu para uma melhoria
generalizada das vendas das empresas,
animando o0s earning seasons e
contribuindo para uma melhoria do risco
de crédito para empresas quer com risco
‘investment grade” quer com risco ‘high
yield”.

Por outro lado, o forte aumento da procura
mundial serviu de suporte a valorizacao
generalizada das commodities com
particular destaque para a energia, bens
agricolas e ouro.

Os principais indices bolsistas americanos
registaram subidas entre 11,02% e
16,91%. O principal indice Europeu caiu
5,81%. No mercado obrigacionista, as
taxas de juro a 10 anos nos Estados
Unidos cairam de 3,83% para 3,29%,
tendo as taxas para 0 mesmo prazo na
Alemanha caido de 3,38% para 2,96%.

RELATORIO E CONTAS 2010
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4. PRINCIPAIS FACTOS

= Os resultados liquidos consolidados
atingiram o valor histérico de 3,04
milhdes de Euros, enquanto que em
igual periodo de 2009, os resultados
foram de 1,3 milhdes de Euros. Esta
variagdo representa um aumento de
cerca de 133,8%;

= O EBT passou de 1 milh&o de Euros em
2009 para 3 milhdes de Euros em 2010
aumentando cerca de 3 vezes 0 seu
valor;

= O EBIT teve um acréscimo de 110,3%,
passando de 1,61 milhGes de Euros em
2009 para 3,4 milhdes de Euros em 2010;

= O EBITDA passou de 2,8 milhdes de
Euros para 4,6 milhdes de Euros em 2010
0 que corresponde a um aumento de
64,3%;

= As vendas e prestacbes de servigos
consolidadas aumentaram 31,3% face ao
ano transacto e atingiram o valor de 81
milhdes de Euros.

= Ano de consolidagdo de crescimento,
com o0s activos sob gestdo e as
comissdes liquidas da Orey Financial a
aumentarem 39,0% e 105,4%,

respectivamente;

= O volume de transacg¢fes da corretagem
em Portugal e Espanha aumentou 41,7%
e 311,1%, respectivamente;

= No Brasil, os activos sob gestdo da Orey
Financial Brasil, aumentaram 12,4%.

= A Horizon View aumentou as suas
vendas e margem bruta em 46,6% e
21,2% respectivamente;

= A actividade da area de representacdes

técnicas navais e de seguranca teve
um aumento de 32,9% nas vendas e
31,0% na margem bruta. Destaca-se
também a aquisicdo durante o exercicio
das empresas Secur e Segurvouga, que
se enquadra na estratégia de Private
Equity definida pelo grupo Orey com
particular incidéncia no crescimento na
area de segurancga;

= As representacfes técnicas industriais
registaram um aumento de 11,3% nas
vendas e 9,1% na margem bruta;

= A actividade global em Angola teve um
crescimento de 35,1%;

= Em Espanha, j& se denotam algumas
melhorias na actividade, com uma
variagdes positivas das Vendas de 61,3%
e da Carga Geral de 84,0%.
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INFORMACAO FINANCEIRA

Demonstracdo de Resultados consolidada Dez. 2010 Dez. 2009 10/09 (%)

Vendas e Prestag0es de servigos 80.963.044 61.683.798 31,3%
Custo das Vendas e Subcontratos (54.344.891) (39.296.475) 38,3%
Margem Bruta 26.618.153 22.387.324 18,9%
Qutros proveitos operacionais 4.655.571 1.772.053 162,7%
Outros custos operacionais (26.659.920) (21.350.898) 24,9%
EBITDA 4.613.804 2.808.480 64,3%
Amortizagdes do exercicio (1.227.870) (1.198.605) 2,4%
EBIT 3.385.934 1.609.875 110,3%
Ganhos/ (Perdas) financeiras (406.686) (611.057) 33,4%
EBT 2.979.247 998.817 198,3%
Impostos sobre Lucros 117.842 302.274 -61,0%
Resultados das oper. em continuidade 3.097.090 1.301.091 138,0%
Resultados de oper. descontinuadas 0 (2.558) -100,0%
Interesses Minoritarios (58.983) 995 -6029,0%
Resultados Liquidos 3.038.107 1.299.528 133,8%
ROE 11,16% 4,71% 6,4 p.p.
ROA 3,34% 1,67% 1,7 p.p.
Cash-flow 4.797.206 3.226.774 48,7%
Margem Bruta (em %) 32,9% 36,3% -3,4 p.p.
Cost-to-Income 100,2% 95,4% 4,8 p.p.
Resultados Financeiros/Margem Bruta -1,5% -2,7% 1,2 p.p.
EBITDA/Vendas 5,7% 4,6% 1,1 p.p.
Margem EBITDA 17,3% 12,5% 4,8 p.p.

(Valores em Euros)
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6. VOLUME DE NEGOCIOS

O volume de negocios atingiu os 81,0 milhdes de Euros em 2010, um aumento de 19,3
milhdes face ao ano de 2009.

Volume de Negoécios

81,0

A margem bruta do Grupo Orey foi de 26,6 milhdes de Euros em 2010, um valor
significativamente superior aos 22,4 milhdes verificados em 2009.

Margem Bruta

26,6
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O Capital Humano do Grupo Orey
constitui um dos factores diferenciadores
e de sucesso da Organizacao.

O desenvolvimento pessoal e profissional,
bem como a exigéncia do cumprimento de
todas as actividades operacionais e
burocréaticas, constitui uma das
prioridades da Administracdo do Grupo.

Em termos estratégicos, pretende-se,
cada vez mais, alinhar os macro
processos de Recursos Humanos

(recrutamento e selecgcdo, formacédo e
desenvolvimento, sistemas de avaliagdo
de desempenho, sistemas de
remuneragdo e incentivos, etc.) com o
core business da empresa, de forma a
potenciar criagéo de valor.

—5.1.Recrutamento

O Grupo Orey privilegia 0 Recrutamento
Interno, por forma a promover o potencial
humano, proporcionar oportunidades de
progressao de carreira, bem como
contribuir para a manutencéo de elevados
indices de satisfacdo e motivagdo dos
guadros da empresa. No entanto, sempre
que se verifica necessidade de recorrer a
empresas externas, o Grupo Orey conta
com a colaboracdo de alguns parceiros,
nomeadamente, empresas de
Recrutamento e Seleccdo e Executive
Search.

O Grupo Orey procura investir cada vez
mais no recrutamento de colaboradores
chave, por forma tornar a organizacdo
cada vez mais competitiva e com um forte

RECURSOS HUMANOS

impacto no Mercado.

-5.2. Formacdo e Desenvolvimento
de Colaboradores

O Plano de Formacdo do Grupo Orey
prevé um investimento continuo na
formacéo dos colaboradores, de forma a
reforgar e optimizar as sua competéncias
técnicas e comportamentais, adaptando-
os cada vez mais as exigéncias
provocadas pelo crescimento e expansao
do Grupo.

A definicdo e implementacdo das accdes

de formacdo tem por finalidade o
desenvolvimento e optimizagdo das
competéncias que se  pretendem

promover na organizagdo, proporcionar o
desenvolvimento pessoal e profissional
dos colaboradores, bem como promover
elevados indices de motivacdo e de
produtividade e consequentemente a
rentabilidade da empresa.

-5.3.Sistemas de de

Desempenho

Avaliacdo

O Sistema de Avaliacdo de Desempenho
actualmente em vigor no Grupo Orey é um

procedimento que visa apoiar o0
desenvolvimento e o reconhecimento do
desempenho dos colaboradores da
organizacao.
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= Este procedimento tem uma periodicidade
anual e constitui uma ferramenta
importante para a gestdo dos recursos
humanos da organizagao.

= O Sistema de Avaliagdo de Desempenho
baseia-se nos seguintes pressupostos:

— lIdentificagdo da contribuicdo de
cada um na organizagéo
— Identificacdo das necessidades de
formacgéo, bem como da adequacao
de cada colaborador a sua funcao
— Estimulacdo dos desempenhos
considerados adequados e
desejaveis a realidade de cada
empresa do Grupo, sem perder de
vista a plena integracdo dos
colaboradores, oferecendo
instrumentos facilitadores ao
desempenho

= Esta € uma ferramenta que auxilia o
colaborador a clarificar para si mesmo e
para a  organizacao, quais  as
competéncias que possui e quais deverao
desenvolver ou incrementar, por forma a
estar alinhado com as competéncias da
prépria estrutura organizacional, bem
como com os valores, misséo e cultura do
Grupo.

—5.4.Sistemas de Remuneracdo e
Incentivos

= O Grupo Orey procura promover uma
filosofia de remuneracdo e beneficios que
proporcione um equilibrio entre as
necessidades dos seus colaboradores e

RECURSOS HUMANOS

0s interesses da organizagdo. Pretende-
se, desta forma, ter um sistema de
remuneragdo  justo, adequado e
competitivo, que promova
comportamentos e desempenhos de
exceléncia e que, por outro lado, permita
atrair e reter talentos, necessérios para o
alcance do sucesso.

O Capital Humano do Grupo Orey
constitui um dos factores diferenciadores
e de sucesso da Organizagéao.

A 31 de Dezembro de 2010 o numero de
colaboradores do grupo por area de
negdcio era o seguinte:

SCOA OreyShipping Orey Technical | Orey International | Orey Financial [TOTAL
2 79 70

38 111 72 372
*Em Dezembro de 2010, o numero de
colaboradores do Grupo era de 372.

Face a Dezembro de 2009, verifica-se um
aumento (de 321 para 372).

OLOON OFrON
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8. AREAS DE NEGOCIO

AREA FINANCEIRA

OREY FINANCIAL

A Orey Financial presta servicos de A 31 de Dezembro de 2010 e de 2009, o
Corretagem  Online, Consultoria de total dos activos sob gestdo e das
Investimento e Gestdo Discricionaria, comissoes liquidas era o seguinte:
Gestdo de Fundos de Investimento

Mobiliarios e Imobiliarios e Gestdo de

Fundos de Private Equity.

Activos sob Gestao 201.633 145.022 39,0%

Comissdes Liquidas 5.715 2.782 105,4%
(Milhares de Euros)

Corretagem Online 38.559 36.632 5,3%
Consultoria de Inv. E Gestédo Discricionaria 69.920 65.319 7,0%
Fundos de Investimento Mobiliario 20.450 16.825 21,5%
Fundos de Investimento Imobiliario 29.504 26.246 12,4%
Private Equity 43.201 0,0%

Total Gerido 201.633 145.022 39,0%

(Milhares de Euros)

Corretagem Online

A corretagem online continuou a sua base através da sucursal da Orey Financial, IFIC.
de operacdes em Portugal e em Espanha,
AUM 32.887 33.974 -3,2%
Volume de transacgdes (CFD e FX) 28.639.987 20.214.498 41,7%
Comissdes Liquidas 3.056 1.504 103,1%

(Milhares de Euros)

Ndmero de clientes 1.324 804 64,7%

(D OoREY
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Em Portugal 2010 foi, a exemplo do ano
anterior, um ano de forte crescimento no
negocio online, tanto no numero de novos
clientes como em volume de transaccoes.
A continuada aposta e o reconhecimento
da marca Orey iTrade, através do
marketing online - com presenca nos mais
importantes sites financeiros e através da
divulgacédo da plataforma nas redes sociais
- e do esforco de formacdo de clientes, em
uma iniciativa que conta com a participacéo
de formadores externos especializados.

Exemplos do acima referido foram a
reformulacéo do site www.oreyitrade.com e

o langcamento do Blogue iTrade. Outras
actividades  paralelas foram  sendo
desenvolvidas ao longo do ano, das quais
destacamos a forte presenga na Feira
Infovalor, bem como o patrocinio do ‘team
around the world”, que na sua volta ao
Mundo promove accdes de solidariedade
patrocinadas pela Orey Financial.

Oniine 5P 10vs 09
AUM 5.672 2.659 113,4%

Volume de transacg¢des (CFD e FX)

10.637.979 2.587.778 311,1%

Comissdes Liquidas 679 215 215,8%
(Milhares de Euros)
Numero de clientes 413 182 126,9%
Em Espanha, 2010 foi o segundo ano de nuvem de incerteza em relagdo as

actividade, tendo-se caracterizado, em
termos relativos, pelo aumento exponencial
dos principais indicadores de performance.
Em termos absolutos, o mercado espanhol
apresenta ainda uma conjugacdo de
factores que estdo a travar um
desenvolvimento ainda mais répido do
negocio de corretagem, nomeadamente: a

consequéncias da crise imobiliaria, a forte
tendéncia de concentracao de
investimentos pelos clientes, num numero
reduzido de activos castelhanos e ainda, a
precoce existéncia dos CFDs (Contract for
Difference) no  mercado financeiro
espanhol.
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Consultadoria de Investimento e Gestao Discricionaria

Consultadoria de Investimento e Gestéo Discricionaria 10 vs 09

Activos sob Gestdo 69.920 65.319 7,0%
Comissdes Liquidas 789 445 77,3%
Ne° de Clientes 169 116 45,7%

(Milhares de Euros)

2010 foi um ano importante em termos de durante 2010:
mudangas organizacionais e de criagdo de

valor nas relagbes com os clientes. A = Estratégia Conservadora: 2,91%
aposta na segmentacdo da base de

clientes e uma orientagdo da comunicagéo = Estratégia de Rendimento: 5,51%
para o exterior adequada as diferentes

necessidades e perfis foi um factor = Estratégia Equilibrada: 7,95%
diferenciador e um catalisador importante

para o forte crescimento registado. O = Estratégia de Crescimento: 10,25%
langamento do site

www.oseuperfilfinanceiro.com, ferramenta = Estratégia Agressiva: 14,63%

online que permite aos clientes avaliarem o
seu perfil financeiro, é deveras revelador do
compromisso da Orey Financial com as
regras de ‘kwow your client” e posterior
adequacéo e segmentacdo, em funcdo das
necessidades e expectativas dos mesmos.

Resultado da estratégia implementada,
estas é&reas de negOcio conseguiram
apresentar, em 2010, um crescimento
médio de Activos sob Gestéo de 7%.

A area de gestdo discricionaria €
responsavel pelo planeamento e
implementacdo  das  estratégias de
investimento, de acordo com as
caracteristicas de risco de cada cliente. De
uma forma global, existem cinco tipos de
estratégias de investimento, as quais
obtiveram as seguintes rentabilidades
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Gestao de Fundos de Investimento Mobiliario

Fundos de Investimento Mobiliario 10 vs 09
Hedge Funds 20.443 16.799 21,7%
Fundos Harmonizados 6 26 -75,5%

(Milhares de Euros)

e 10vs 09

Comissdes Liquidas 535 259 106,5%
(Milhares de Euros)

A éarea de gestdo de fundos mobiliarios é O fundo, desde a sua existéncia, ndo s6
responsavel pela gestdo do fundo Orey tem batido consistentemente 0 seu
Opportunity Fund (OOF), um Hedge Fund benchmark (HFRX Global Hedge Fund

ndo harmonizado com sede nas ilhas Index), tendo sido 2010 o 11° ano em 12
Caim&o. O fundo utiliza uma abordagem anos de actividade em que tal facto
non-standard ao conceito de multi- aconteceu, como também apenas
manager, investindo em activos apresentou um ano negativo (2008). Em

diversificados, criando estratégias que 2010, o Orey Opportunity Fund apresentou
possam beneficiar dos diferentes uma rentabilidade de 12,3%.
enquadramentos macroecondémicos.

Gestao de Fundos de Investimento Imobiliario

Real Estate Funds 10vs 09
AUM 29.504 26.246 12,4%
Comissdes Liquidas 125 118 5,5%

(Milhares de Euros)

e 10vs 09

N°de Fundos 5 5 0,0%

O ano de 2010 foi um ano dificil para o uma dificuldade acrescida na constituicdo
mercado de Fundos Imobiliarios. Em Abril, de novos fundos.

com a aprovacao tardia do Orgcamento de

Estado de 2010, foi revogada a isencao

parcial de IMT e de IMI de que os fundos

fechados beneficiavam, o que representa

Q) OoREY
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Associado ao fraco desempenho do
mercado imobiliario em Portugal, estas
medidas tiveram influéncia sobre o
mercado de Fundos Imobilidrios, com uma
reducéo efectiva de 2,5% dos capitais totais
investidos em Fundos Imobiliarios, num
total de 11,5 mil milhdes de Euros aplicado
neste mercado. O numero total de fundos
em actividade no final de 2010 aumentou
para 259 fundos, uma variagcdo de apenas
3% (mais 8 fundos), quando no final de
2009 essa variagdo havia sido de 8,7%
(mais 20 fundos).

Private Equity

Quanto aos fundos geridos pela Orey
Gestdo de Activos, SGFIM, SA, no final de
2010 mantém-se cinco fundos em
actividade, embora dois fundos estejam em
fase de liquidacdo, o fundo REF — Real
Estate Fund — FIIF e o fundo CLAVIS —
FEIIF. O valor total de activos sob gestdo
no final de 2010 era de 29,5 milhdes de
Euros, o que representa um aumento de
12,4% relativamente ao final de 2009.

AUM 43.201 0 0,0%
Comissdes Liquidas 530 0 0,0%
(Milhares de Euros)
No seguimento da implementacdo do plano todas estas participacdes sejam

estratégico 2009 — 2012 foram constituidas
pela Orey Financial as sociedades de
direito luxemburgués Orey Capital Partners
| SCA SICAR (sociedade de capital de
risco) e Orey Capital Partners GP Sarl
(sociedade gestora da sociedade de capital
de risco) com o objectivo de gerir através
de veiculos de capital de risco as
participacbes das é&reas de negocio
tradicionais do grupo Orey.

O Orey Capital Partners GP Sarl assinou
com a Sociedade Comercial Orey Antunes
um mandato para a gestdo das
participacoes relativas as areas de shipping
e de representagbes técnicas. Este
mandato vigorard até ao momento em que

transferidas para a sociedade de capital de
risco Orey Capital Partners | SCA SICAR.

O objectivo desde mandato é o de gerir,
desde o0 primeiro momento, estas
participacdes das entidades que gerem
capital de risco, utilizando as melhores
praticas da indastria e seguindo a
implementacdo dos leveraged buy-outs
previamente a entrada dos activos para o
portfolio do fundo.

A 31 de Dezembro de 2010 o valor do
conjunto de activos financeiros sob o
mandato de gestdo correspondem a 43,2
milhdes de Euros.
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OREY FINANCIAL BRASIL

A Orey Financial Brasil presta servigos de A 31 de Dezembro de 2010 e de 2009, o
Gestéo de Carteiras, Gestdo de Fundos de total dos activos sob gestdo dos fundos de

Investimento, Corporate Finance e Family investimento e das comissfes liquidas era
Office. 0 seguinte:
Activos sob Gest&o 10 vs 09
Gestao de Carteiras 160,06 115,09 39,1%
Gestédo de Fundos de Investimento 26,03 50,41 -48,4%
Total Gerido 186,09 165,50 12,4%

Comissées Liquidas* 10 vs 09
Brasil 1,84 1,86 1,1%

* Inclui comiss@es que ndo estdo relacionadas com os activos sob gestao (Milhées de Euros)

Gestao de carteiras

Neste  segmento  de negécio e um aumento do volume de activos sob
comparativamente com 2009, ha a realcar gestao, como se ilustra de seguida:

10vs 09

Activos sob Gestédo 160,06 115,09 39,1%
NuUmero de clientes 285 264 8,0%

(Milhdes de Euros)

A actividade de gestdo de carteiras de Em relacdo ao numero de clientes houve

investimento da Orey Financial Brasil uma recomposicdo da base em relacédo ao
apresentou uma variacdo percentual periodo pré-crise de 2008. Atingiram-se 0s
positiva de 39,1% em Euros, comparando- 285 clientes, o que corresponde a um
se o primeiro semestre de 2009 e 2010. incremento de 21 clientes no periodo em

Este crescimento foi motivado pela observacéao.
recuperacdo dos valores dos activos no

mercado local e, fundamentalmente,

através da entrada de novos recursos ao

longo do primeiro semestre de 2010.

() OREY




RELATORIO E CONTAS 2010

8. AREAS DE NEGOCIO

Gestao de Fundos de Investimento

Ao nivel dos fundos de investimento
geridos pela Orey Financial Brasil, a 31 de
Dezembro de 2010, os dados relativamente

aos valores patrimoniais geridos eram 0s
seguintes:

Gestao de Fundos de Investimento 10 vs 09

Total Gerido 26,03 50,41 -48,4%
(Milhdes de Euros)

OREY MULTIGESTOR FIC DE FI MULTIMERCADO 11,15 12,33 -9,6%

OREY RENDA FIXA - FI RF 5,14 3,71 38,5%

OREY CREDITO FIC DE FIM CREDITO PRIVADO 2,98 3,07 -2,9%
OREY PREVIDENCIA PGBL - FI MULTIMERCADO PREVIDENCIARIO 1,58 1,88 -16,0%
OREY ACOES BRASIL FIEM ACOES 0,62 1,09 -43,1%

OREY PREVIDENCIA VGBL - FI MULTIMERCADO- PREVIDENCIARIO 0,57 0,0%
OREY OBRIGAGOES BRASIL FIC DE FIM - CRED PRIVADO - 1Q 0,15 28,33 -99,5%
FUNDO DE INVESTIMENTO EM PARTICIPACOES OREY | 3,84 0,0%

Total Gerido

O mercado local em 2010 foi marcado pelas
incertezas economicas decorrentes da
fragilidade fiscal de alguns paises que
integram a Zona Euro, pela expectativa
acerca das novas regras prudenciais para
0s Bancos e o seu impacto, nomeadamente
sobre as Instituicbes Financeiras Europeias
e pela incégnita sobre a continuidade da
incipiente recuperacdo econdémica dos
Estados Unidos.

Estas situagcbes nos mercados externos,
aliadas a redefinicdo da politica monetéria
do Banco Central do Brasil, em relacdo a
provavel reducdo do ritmo econdémico do
pais, e ao inicio do processo eleitoral
presidencial,  contribuiram  para um
semestre de indefinicbes e auséncia de
claras tendéncias nos mercados locais. O
conservadorismo ditou o rumo das decis6es
dos investidores, tanto locais, como

26,03 50,41 -48,4%
(Milhes de Euros)

estrangeiros, em
brasileiro.

relacdo ao mercado

A performance do principal indice do
mercado bolsista local, o Ibovespa, variou
bastante durante 2010 mas acabou o ano
em alta de 1,04%. A queda do indice foi
intensificada no  segundo  trimestre,
influenciada pelas ac¢bes de empresas
blue chips, como a Petrobras e a Vale do
Rio Doce, e o0 comportamento dos
mercados internacionais. No entanto, este
facto n&o caracteriza uma tendéncia
negativa, pois as empresas locais
continuam com boas perspectivas no médio
e longo prazo, sobretudo nos sectores
ligados as infra-estruturas o que levou a um
aumento do indice principalmente no
segundo semestre de 2010.
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No que respeita ao mercado local de juros,
recentemente 0s niveis de consumo
abrandaram, o que coloca em risco a
trajectoria de alta da taxa de juros bésica
(Selic) programada pelo Banco Central do
Brasil para o ano de 2010, com o claro
objectivo de manter a inflagdo dentro das
metas estabelecidas. Os actuais 10,75%
passariam, de acordo com expectativas de
mercado, para valores préximos de 12,50%
no final de 2010. Contudo, face a esta
reducdo do consumo, € consensual que
esta tendéncia ndo se ira materializar e o
mercado aguarda apenas mais um aumento
da Selic para valores proximos dos 11,50%.

Em relacdo as principais moedas, como o
Délar Norte-Americano (USD) e o Euro
(EUR), o Real (BRL) apresentou variagoes
de 3,46% e 12,09%, respectivamente,
durante 2010. Esta situacdo foi reflexo da
turbuléncia econdmica na Zona Euro que
depreciou a moeda Unica europeia face a
outras moedas, incluindo o Real.

Em relacdo aos fundos de investimento
geridos pela Orey Financial Brasil
observou-se uma reducdo de 48,4% em
Euros. Esta reducdo é justificada pela
conclusdo do produto Orey7 que era o
investidor unico do fundo Orey Obrigaccdes
do Brasil.
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PRIVATE EQUITY

Transportes & Logistica

No sector da navegacdo, a Orey esta Linhas Regulares, Transitos Maritimos e
presente em Portugal, Espanha e Angola, Aéreos, Agenciamento de Navios e
investindo em diferentes tipos de servicos: Logistica.

. Horizon View

A Horizon View actua em Portugal e presta A 31 de Dezembro de 2010, o volume de

servigos de agenciamento, linhas vendas destas areas de negdcio totalizava
regulares, servicos de transitos maritimos, 37,9 milhBes de Euros, o que representa
aéreos e de logistica e de produtos um aumento de 46,6% relativamente ao
industriais de fluxo continuado. mesmo periodo do ano anterior
Linhas Regulares 2.216 778 184,6%
Transitos 20.174 11.009 83,3%
Agenciamento 14.640 13.278 10,3%
Logistica 701 772 -9,2%
Qutros 139 0,0%
Total 37.870 25.838 46,6%

(Milhares de Euros)

A margem bruta totalizou 5,47 milhdes de 2010. O seu detalhe por area de actuacdo
Euros, o que representa um aumento de € 0 seguinte:
21,2% em relacdo a 31 de Dezembro de

Linhas Regulares 457 243 88,2%
Transitos 2.067 1.503 37,5%
Agenciamento 2.477 2.423 2,2%
Logistica 339 344 -1,4%
Qutros 131 0,0%

Total 5.471 4.513 21,2%

(Milhares de Euros)

() OREY
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actividade sao:

Maritimos
Vendas 19.532 10.534 85,4%

Margem Bruta

Aéreos
Vendas
Margem Bruta
Vendas Totais
Margem Bruta Total

Em 2010, a area de neg6cio dos Transitos
aumentou a margem bruta em 37,5%,
comparativamente ao mesmo periodo de
20009.

Nos transitos maritimos, as vendas a
Dezembro de 2010 tiveram um aumento de
85,4% relativamente a Dezembro de 2009,
atingindo um montante 19,53 milhdes de
Euros. A margem bruta atingiu um
montante de 1,75 milhdes de Euros,
significando um aumento de 40,7% face ao
periodo homologo de 2009.

Durante o ano de 2010 tem sido
conseguido um  aumento bastante
significativo no volume da carga
contentorizada. Esta evolugdo positiva

Agenciamento

Em 31 de Dezembro de 2010, o numero de
navios agenciados e a margem bruta

1.752 1.245 40,7%

642 475
315 258
20.174 11.009
2.067 1.503

35,1%

22,0%

83,3%

37,5%
(Milhares de Euros)
reflecte a conquista de novos trafegos e
também o esforco comercial da
diversificag@o da carteira de clientes, que ja
comeca a evidenciar-se.

Nos transitos aéreos conseguiu-se, em
2010, uma evolugdo positiva na actividade,
que se reflectiu quer nas vendas quer na
margem.

Neste segmento, as vendas atingiram 642
milhares de Euros, tendo-se registado um
aumento de 35,1%, comparativamente com
0 periodo homélogo de 2009. Em termos de
margem bruta este segmento atingiu 315
milhares de Euros, o que representa um
aumento de 22,0%.

tiveram a seguinte evolucdo, relativamente
a 31 de Dezembro de 2010:

Vendas
Margem Bruta

14.640

13.278
2.423

10,3%

2.477 2,2%

A actividade de agenciamento cresceu

(Milhares de Euros)

10,3% ao nivel das prestacdes de servico.
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Logistica

A 31 de Dezembro de 2010 e 2009, o Logistica foi o seguinte:
detalhe das vendas e margem bruta da

Vendas 701 772 -9,2%
Margem Bruta 339 344 -1,4%

(Milhares de Euros)

No segmento da Logistica as vendas e a Ao nivel da margem bruta ha a destacar o
margem bruta evidenciam uma ligeira desempenho das é&reas de transitos e

quebra, de 92% e de 1,4% linhas regulares.
respectivamente.
Margem Bruta
(Milhares. Euros)
2.423 2.477 = Dez-09 ®Dez-10

Linhas Regulares Transitos Agenciamento Logistica

Linhas Reqgulares

A evolugdo dos principais dados de negdcio comparativamente a 31 de Dezembro de
neste segmento de actuacéo foi a seguinte, 2009:

Vendas 2.216 778 184,6%

Margem Bruta 457 243 88,2%
(Milhares de Euros)

No segmento das linhas regulares as 184,6% e 88,2% relativamente ao mesmo

vendas e margem bruta aumentaram periodo do ano anterior.
(D OREY
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ll. Angola

Em Angola, o Grupo Orey esta presente O ndmero de viaturas movimentadas
nos segmentos dos Transitos, decresceu 7,9% face ao mesmo periodo de
Agenciamento de Navios e Transportes e 20009.

Distribuicao.

A evolucdo das vendas e margem bruta foi
Em 2010 foram agenciados 198 navios face a seguinte, comparativamente a 31 de

a 150 no mesmo periodo de 2009. Dezembro de 2009:
Vendas 26.469 19.594 35,1%
Margem Bruta 7.715 6.348 21,5%
Dos quais:

Transitos 2.932 1.315 122,9%
Agenciamento 575 2.251 -74,4%
Logistica 3.744 2.507 49,3%

(Milhares de Euros)
Carga rolante (Viaturas) 28.702 31.174 -7,9%
Navios Agenciados 198 150 32,0%

(Milhares de Euros)

O volume de vendas atingiu um valor 26,47 relacio ao mesmo periodo de 2009,
milhdes de Euros em Dezembro de 2010, o enguanto a margem bruta cresceu 21,5%
que significa um aumento de 35,1% em face ao periodo homdlogo.

lll. Espanha

O Grupo Orey esta presente em Espanha Terminal de carga geral. Depois da
através das sociedades Orey Shipping S.L. alienacdo de 50% do capital da Agemasa, a
gue opera na area de transitos e de Maritima del Mediterraneo S.A.

consignacdo e da Agemasa — Agencia (MARMEDSA), esta actividade passou a
Maritima de Consignaciones, S.A., que ser contabilizada pelo método proporcional,
opera na area das OperacOes Portuarias e a partir de 1 de Janeiro de 2008.

gue detém duas concessdes (Reina Victoria

e Principe das Asturias até 2030) no Porto

de Bilbau para a exploragdo de um

() OREY
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Desta forma, a informacdo apresentada
corresponde a totalidade da actividade
desenvolvida pela Agemasa em 2010,
sendo que, desta, o grupo Orey apropria
apenas 50%.

Em 31 de Dezembro de 2010, os principais
os valores da actividade total desenvolvida
em Espanha sdo os seguintes:

Vendas

Os dados relativos a Operacoes

10.982 6.809 61,3%

(Milhares de Euros)

Portuarias sdo os apresentados abaixo:

Vendas
EBITDA
Carga Geral (Tons.)

No ano de 2009 o Porto de Bilbau sofreu
uma forte quebra na carga convencional
nao contentorizada. Todas as Empresas do
Porto foram afectadas, sendo-o0 a Agemasa
particularmente visto os seus clientes terem
tido uma reducdo de actividade superior a
da concorréncia.

633.888

9.286 5.446 70,5%
-172 -1.396 87,7%
344.486 84,0%

(Milhares de Euros)

Durante o ano de 2010 a carga
movimentada aumentou consideravelmente
devido ao crescimento da economia
regional e a forte actividade comercial
desenvolvida pela empresa, 0 que trouxe

0s seus frutos.
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NAVAL E SEGURANCA

No sector naval e seguranca, o Grupo Orey A evolucdo dos principais dados neste
esta presente em diferentes areas, tais segmento de negécio foi a seguinte,
COMo equipamentos navais e seguranga no comparativamente com 2009:

mar e combate a incéndios.

10 vs 09
Vendas 7.887 5.936 32,9%

Margem Bruta 3.088 2.358 31,0%

(Margem Bruta em %) 39,1% 36,9% 6,2%

(Milhares de Euros)

As vendas registaram um aumento de equipamentos de seguranca, com especial
32,9% face ao periodo homologo de 2009 e incidéncia nos equipamentos de
a margem bruta registou um aumento emergéncia médica e de equipamentos de
31,0% para 0 mesmo periodo comparativo. proteccdo pessoal. A reparticdo por
Destaca-se também em 2010 a aquisicao segmento de negdcio € a seguinte:

da Secur e Segurvouga, duas empresas

gque desenvolvem a sua actividade no

sector da comercializacdo de

Vendas
(Milh. Euros)

Dez-09 mDez-10

4.440

Maval Est. de Servigo Combate a Incendios

Margem Bruta
(Milh. Euros)

=Dez-09 mDez-10

1.414

Naval Est. de Servigo Combate a Incéndios
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. Naval

A evolugdo dos principais dados neste comparativamente com 2009:
segmento de negécio foi a seguinte,

10 vs 09
Vendas 1.576 1.304 20,9%
Margem Bruta 451 362 24,5%
(Margem Bruta em %) 28,6% 27,2% 5,0%

(Milhares de Euros)

As vendas registaram um aumento de incorporacdo das actividades provenientes
20,9% face ao periodo homélogo de 2009 e da Azimute (empresa ja descontinuada e
a margem bruta registou um aumento de fora do perimetro de consolidacdo) que
24,5% para o0 mesmo periodo comparativo. foram objecto de trespasse para a
Este incremento deve-se em parte a Contrafogo.

ll. EstacOes de Servico

No segmento das estagcbes de servico, a margem bruta realizadas pelas empresas
evolugdo do volume de vendas e da do Grupo Orey foi a seguinte:

Estacbes de Servigo 10 vs 09

Vendas 1.871 1.783 5,0%

Margem Bruta 1.223 1.157 5,7%
(Margem Bruta em %) 65% 65% 0,7%
Jangadas Inspeccionadas 2.497 2.402 4,0%

(Milhares de Euros)

As participadas Orey Técnica Servigos aumento de 4,0% face ao igual periodo de
Navais, e Contrafogo inspeccionaram, até 2009. Nesta area de negOcio existiu um
ao final do de 2010, 2497 jangadas, fendmeno similar ao registado na area
distribuidas pelo Algarve, Lisboa, Leixdes, Naval por via do trespasse da Azimute.
Setubal e Acores, o0 que significa um
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1. Combate a Incéndios

A partir do ano de 2009 as representacdes
técnicas passaram a incluir também a &rea
de Combate a Incéndios, através da
aquisicdo da participada Contrafogo. A 31

de Dezembro de 2010 o detalhe das
vendas e da margem bruta desta actividade
€ 0 seguinte:

Combate a Incéndios 10 vs 09

Vendas
Margem Bruta
(Margem Bruta em %)

4.440 2.849 55,8%
1.414 839 68,6%

31,9% 29,5% 8,0%

O aumento verificado no segmento de
combate a incéndios foi de 55,8%, situagéo
para a qual contribuiu a referida aquisicdo
da Secur e Segurvouga. O aumento

(Milhares de Euros)

verificado na margem bruta foi de 68,6%.
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INDUSTRIAL

No sector das técnicas industriais, o Grupo petroquimica, monitorizacdo e controlo e
Orey estda presente nas areas da aguas e saneamento.

10 vs 09
Vendas 3.678 3.304 11,3%

Margem Bruta 1.145 1.049 9,1%

(Margem Bruta em %) 31,1% 34,5% -9,8%

(Milhares de Euros)
|. Petroquimica

Neste segmento os dados referentes as seguintes:
vendas realizadas e margem bruta sdo 0s

10 vs 09
Vendas 3.177 2.576 23,4%

Margem Bruta 1.002 887 13,0%

(Margem Bruta em %) 31,5% 34,4% -8,4%

(Milhares de Euros)

O volume de vendas aumentou cerca de em comparagdo com 0 mesmo periodo de
23,4% e a margem bruta cerca de 13,0% 20009.

Il. Aguas e Saneamento e Monitorizac&o e Controlo

No segmento das Aguas e Saneamento e vendas e margem bruta foi a seguinte:
Monitorizagdo e Controlo a evolugdo das

Aguas e Saneamento e Monitoriacao e Dez-10 Dez-09 10 vs 09
Controlo

Vendas 501 728 -31,3%
Margem Bruta 143 162 -11,9%
(Margem Bruta em %) 28,5% 22,2% 28,2%

(Milhares de Euros)

O volume de vendas diminuiu 31,3% e a comparagdo com o0 mesmo periodo de

margem bruta diminuiu cerca de 11,9%, em 20009.
(D OREY
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OBJECTIVOS E

POLITICAS EM MATERIA
DE GESTAO DE RISCOS

Atendendo a dimensao actual e recursos
existentes, neste momento a sociedade
nao possui a funcdo de Gestao de Riscos
independente. Esta funcéo esta
assegurada em JUltima instancia pela
Comissao Executiva, com o contributo das
restantes 4areas, essencialmente do
Planeamento e Controlo de Gestao.
Tendo em conta o reduzido numero de
colaboradores, as areas de Planeamento
e Controlo de Gestdo sdo corporativas,
prestando servicos a todas as empresas
do grupo.

O risco de estratégia € considerado como
sendo o principal risco a que esta
entidade esta sujeita. Relativamente ao
risco de estratégia, a Comissdo Executiva
recorre frequentemente a entidades
externas — Consultores, com o objectivo
de tracarem um plano estratégico, ou
avaliacdo de um j4 existente, e que em
conjunto com a Comissdo Executiva,
efectuam a respectiva avaliacdo face aos
cenarios considerados. Também o comité
de investimentos, realizado
periodicamente, ajuda na analise das
diversas nuances que possam surgir no
desenrolar da actividade, que poderdo ou
ndo implicar, em ultimo caso, na alteragéo
de objectivos previamente estabelecidos.

O risco reputacional é também um risco
relevante a que esta entidade esté sujeita,
transversal a todo o Grupo Orey. Este
baseia-se na forma de como os clientes,
parceiros e accionistas/investidores vém a
organizacao. A sua avaliacéo
fundamenta-se na identidade da
organizacao, sua visao e estratégia, assim
como a sua actuacao ao longo do tempo e

responsabilidade social. @] risco
reputacional é, portanto, a perda potencial
da reputacdo, através de publicidade
negativa, perda de rendimento, litigios,
declinio na base de clientes ou saida de
colaboradores relevantes.

O risco operacional €é também
considerado como um dos principais a
que o Grupo Orey se encontra sujeito,
sendo definido como a potencial
ocorréncia de falhas relacionadas a
pessoas, a especificacdes contratuais e
documentagbes, a tecnologia, a infra-
estrutura e desastres, a projectos, a
influéncias externas e relacdbes com
clientes. A estrutura organizacional
compreende papéis e responsabilidades,
identifica linhas hierarquicas, assegura a
comunicacdo apropriada e oferece
ferramentas e sistemas que permitem a
adequada gestdo do Risco Operacional,
tendo sempre por base a dimensao da
empresa e as respectivas necessidades.

Mais, a Sociedade, com a definicdo da
nova area de Planeamento e Controlo de
Gestéo, tem como objectivo primordial a
reducdo do impacto destes riscos, e
consequentemente das respectivas
implicacdes no negdcio.

Caso haja necessidade de intervencédo

imediata em alguma situacdol/area,
revelando-se a existéncia de riscos
materialmente  significativos para a

Sociedade, a Comissado Executiva admite
recorrer a uma consultoria externa para o
efeito.

QOREY
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10. EVENTOS MAIS SIGNIFICATIVOS
NO ANO (INCLUINDO
POSTERIORES)

A 6 de Janeiro a Orey informou sobre
alteracdes na composicdo dos seus orgaos

sociais.
W A 19 de Fevereiro a Orey informou sobre
aquisicdo de accdes proprias

W A 29 de Abrii a Orey convocou os

accionistas para se reunirem em
Assembleia Geral a realizar-se no dia 31 de
Maio de 2010.

A 30 de Abril a Orey informou sobre os
resultados consolidados do exercicio de
2009.

W A 31 de Maio a Orey informou sobre os

resultados consolidados do 1° trimestre de
2010.

W A 31 de Maio a Orey informou sobre as
deliberacbes da  Assembleia  Geral,
nomeadamente a prestagdo de contas e o
Relatério das Sociedades de 2009.

W A 1 de Junho a Orey informou sobre
alteracdes na composicdo dos seus 6rgaos

sociais.

W A 24 de Junho a Orey informou sobre
notacdo de risco relativa a emisséo

obrigacionista.
W A 28 de Junho a Orey informou sobre
emisséo de empréstimo obrigacionista.

WA 2 de Julho a Orey informou sobre
proposta de deliberacdes da Assembleia
Geral de 23 de Julho de 2010.

W A 2 de Julho a Orey informou sobre
convocatdria para a Assembleia Geral de
Accionistas a realizar dia 23 de Julho de

2010.

W A 8 de Julho a Orey anunciou oferta publica

de venda de um maximo de 1.247.224
accles, sujeita ainda a deliberacdo da
Assembleia Geral.

W A 14 de Julho a Orey informou sobre

reducédo de capital no montante de €750.000
sujeita ainda a deliberacdo na Assembleia
Geral.

A 22 de Julho a Orey informou sobre

aquisicao da Secur e Segurvouga.

A 23 de Julho a Orey informou sobre as

deliberacdes da Asembleia Geral realizada a
23 de Julho de 2010, incluindo alteragdos
dos estatutos.

WA 23 de Julho a Orey informou sobre a

distribuicdo de bens da Sociedade e
pagamento aos accionistas referente a
reducédo de capital.

WA 26 de Julho a Orey informou sobre os
resultados da Oferta Puablica de Venda

reservada a Accionistas.

W A 29 de Julho a Orey informou sobre os
resultados  consolidados do  primeiro

trimestre.

W A 2 de Agosto a Orey informou sobre venda
e saldo de accdes préprias.

W A 24 de Agosto a Orey informou sobre a
alteracdo do acordo com o Grupo Domus.

A 11 de Novembro a Orey informou sobre os

resultados consolidados do 3° trimestre de
2010.

A 22 de Dezembro a Orey, informa sobre

renuncia de um membro do conselho fiscal.
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11. ACCOES PROPRIAS

= Ao abrigo do Artigo 66° do Cddigo das Sociedades Comerciais, informamos que a
Sociedade adquiriu, fora de bolsa, durante o exercicio 158.707 ac¢des a um preco medio

de 1,70 Euros, com o detalhe que segue em baixo.

= Como estava previsto efectuar uma oferta publica de venda reservada aos accionistas, em
substituicdo do pagamento de dividendos e devido ao preco reduzido a que as mesmas se

transacionavam no mercado a sociedade decidiu adquirir essas acc¢des.

= Em 31 de Julho aconteceu a oferta publica de venda, em que a sociedade vendeu a um

preco médio de 2,61€, a quantidade de 1.190.453 ac¢des proprias.

= Assim a 31 de Dezembro de 2010, a Sociedade detém directa e indirectamente 67.690
accOes, as quais correspondem as acgdes remanescentes da operacao publica de venda

supra mencionada.

Accdes Préprias Quantidade Valor Total

Detidas a 31/12/09 por:
-SCOA 1.119.048 2,74 3.064.277

Adquiridas a 18/02/10 por:

-SCOA 158.707 1,70 269.802
Reducéo de Capital (Nota 11) -19.612 2,61 -51.174
OPV 31/07/10 -1.190.453 2,61 -3.106.279

Detidas a 31/12/10 por:
-SCOA 67.690 2,61 176.626
(Unidade Monetéria - Euro)

() OREY
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12. EVOLUCAO DA
COTACAO DO TITULO
OREY

= O capital social da Sociedade Comercial Orey Antunes S.A. durante o periodo encontrava-
se representado por 13.000.000 acc¢des ordinérias, escriturais e ao portador, com o valor
nominal de 1 Euro cada, admitidas a cota¢éo no Eurolist by Euronext Lisbon.

= A accdo Orey a 31 de Dezembro apresentava o valor de 1,85 Euros.

EVOLUGAO DA COTAGAO DO TITULO OREY

2,1
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0
Jan-10  Fev-10  Mar-10  Abr-10  Mai-10  Jun-10  Jul-10  Ago-10  Set-10  Out-10  Nov-10  Dez-10

= A evolugéo da liquidez desde o ano de 2003 até Dezembro de 2010 foi a seguinte:

Liquidez Orey

(Titulos Transacionados)
1.822.848

1.119.741
737.552 858.457

381.344 470.060 .
243.510
120.015
—— ] [ ]

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

= A Sociedade mantém em vigor um contrato de “liquidity provider” com o Caixa — Banco de
Investimento, S.A. o qual entrou em vigor em 6 de Janeiro de 2005. Este contrato tem
como objectivo proporcionar o aumento da liquidez do titulo cotado na Eurolist by Euronext
Lisbon.

(D OoREY
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13. TRANSACCOES DE DIRIGENTES

= A 31 de Agosto foi comunicada a seguinte = Assim, apdés a transaccdo o dirigente

transaccdo de accdes de Duarte Maia possuia a data 9.741.455 accdes,
Albuquerque D’Orey: representativas de 74,93% do capital
= T e T social da Sociedade Comercial Orey
: T T S| moramo 8 Antunes, S.A., distribuidas da seguinte
3 RCEA Euronext Lisbon 567.925 2000€ 30-07-2010 Ell .
4 Venda Euronext Lisbon 150.000 1,690€ 11-08-2010 forma.
5 Venda Euronext Lisbon 250.000 LG90E 11-08.2010 .
6 Compra Euronext L:sbcn 5.654 1750€| 1008 201_c 4) _Em nome da Orey | nversiones
7 Compra Euronext Lishon 361 1750€ 11-08-2010 4) . . .

] Ll Financieras, S.L. Sociedade
’:"\or:ls;mamasqueD'Jrlapsuna:rfal comunicado, embora conste no saldo das acgBes do relatério e contas domlnada e Onde eXeI’CE fungaes de
5 Pescho o ot Com uincho d pghes ellndspa Sedede (amersel Gy Anmes, S . em 00T Presidente do  Conselho de
o e amnene sl Administracéo: 4.466.486 Accdes

= Assim, nesta data, o dirigente possuia a
data: 9.658.283 accdes, representativas
de 74,2945 % do -capital social da
Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A.,
distribuidas da seguinte forma:

—Em nome da Orey Inversiones
Financieras, S.L. Sociedade
dominada e onde exerce fungbes de
Presidente do Conselho de
Administracdo: 4.529.118 Acc¢bes

—Em nome da Triangulo-Mor — Soc.
Gestora de Participacdes Sociais,
S.A. sociedade por si dominada e
onde exerce funcbes de Presidente
do Conselho de Administracao:
5.123.150 Accdes

N2 Transacgdes | Tipo Transacgdo, Local Quantidade Prego Data Transacgd Notas|

, ~ 1 Venda Euronext Lisbon 24.850 2,08 € 07-10-2009 1)

—Em titulo pessoa| :6.015 ACQOGS 2 Venda | Euronext Lisbon 21.636 2,09€ | 08102010 | 1)

3 Venda Euronext Lisbon 22.500 199€ 11-10-2010 1)

4 Venda Euronext Lisbon 27.500 199€ 12-10-2010 1)

5 Venda Euronext Lishon 30.000 2,08€ 13-10-2010 1)

. ~ 6 Venda Euronext Lisbon 25.350 2,08€ 14-10-2010 1)
—Total: 9.658.283 Accdes. S E—

Total 151.836

= A 7 de Outubro foi comunicada a seguinte
transaccdo de accdes de Duarte Maia
Albuguerque D’Orey:

Em nome da Triangulo-Mor — Soc.
Gestora de Participagbes Sociais,
S.A. sociedade por si dominada e
onde exerce funcbes de Presidente
do Conselho de Administracdo:
5.070.000 Accdes

—Em nome da Orey Gestao de Activos
SGFIM,S.A., referente & carteira de
clientes de gestdo discricionaria:
204.969 acc¢bes

—Total: 9.741.455 acc¢des

=A 15 de Outubro foi comunicada a
seguinte transaccao de acc¢des de Duarte
Maia Albuquerque D’Orey:

Notas:

1) Qrey Inversiones Financieras, , SU

= Assim, apoés esta data, detinha 9.589.619
accbes, representativas de 73,77%,

N2 Transacgdes | Tipo Transac¢do! Local Quantidade Preco Data Transac;ld Notas d . . b 'd d . f
1 Venda Euronext Lisbon 33.151 200€ 28-09-2010 1) | Il 1 N rma.
2 Venda Euronext Lisbon 5.000 2,09€ | 29092010 | 1) St uldas da Seg u te 0 a
3 Venda Euronext Lisbon 15.000 2,04 € 29-09-2010 1)
4 Venda Euronext Lisbon 20.132 2,07€ 30-09-2010 2)
5 Venda Euronext Lisbon 22.500 2,04€ 01-10-2010 2)
6 Venda Euronext Lisbon 20.000 2,09€ 06-10-2010 2)
b Venda Euronext Lisbon 6.015 2,04€ 01-10-2010 3)
Total 121.798
Notas:

1) Triangulo-Mdr, Consultorla Econdmica e Financeira, SGPS, SA
2) Orey Inversiones Financierss, SL.
3) Vendas em nome pessoal

() OREY




—Em nome da Orey Inversiones
Financieras, S.L. Sociedade
dominada e onde exerce funcbes de
Presidente do Conselho de
Administracdo: 4.314.650 Acc¢les

Em nome da Triangulo-Mor — Soc.
Gestora de Participagbes Sociais,
S.A. sociedade por si dominada e
onde exerce fung¢des de Presidente
do Conselho de Administracao:
5.070.000 Accdes

Em nome da Orey Gestao de Activos
SGFIM,S.A,, referente a carteira de
clientes de gestdo discricionaria:
204.969 accdes

*A 25 de Outubro foi comunicada a
seguinte transaccdo de accbes de Duarte
Maia Albuguerque D’Orey:

Ne Transacgdes | Tipo Transaccdo Local Quantidade Preco Data Transa Notas
1 Venda Euronext Lishon 27.250 2,08€ | 15-10-2009 | 1)
2 Venda Euronext Lisbon 17.400 2,06 € 15-10-2010 1)

Total 44.650

Notas:

1) Orey Inversiones Finandieras, , SL

= Assim, apés esta data, detinha 9.544.969
accbes, representativas de 73,42%,
distribuidas da seguinte forma:

—Em nome da Orey Inversiones
Financieras, S.L. Sociedade
dominada e onde exerce funcbes de
Presidente do Conselho de
Administracéo: 4.270.000 Acgdes

—Em nome da Triangulo-Mor — Soc.
Gestora de Participacdes Sociais,
S.A. sociedade por si dominada e

RELATORIO E CONTAS 2010

13. TRANSACCOES DE DIRIGENTES

onde exerce funcdes de Presidente
do Conselho de Administracao:
5.070.000 Accdes

—Em nome da Orey Gestéo de Activos
SGFIM,S.A., referente a carteira de
clientes de gestdo discricionaria:
204.969 acc¢bes

—Total:9.544.969 accoes.

() OREY
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14. ACCOES E VALORES

MOBILIARIOS DETIDOS PELOS
MEMBROS DOS ORGAOS DE
ADMINISTRACAO E
FISCALIZACAO DA SOCIEDADE

= (Nos termos do artigo 447° do Cdédigo das representativas de 1,14% dos direitos de
Sociedades Comerciais e do n® 7 do voto, nos termos do Artigo 20.° do Cédigo
Artigo 14° do Regulamento n.° 5/2008 da dos Valores Mobiliarios.
CMVM)

=Jorge Delclaux Bravo: Nao detém

Membros do Conselho de Administrago qualquer partICIpaQaO na SOCIedade

Comercial Orey Antunes, S.A.

Duarte Maia de Albuquerque d'Orey
Tristdo José da Cunha de Mendonga e Menezes
Joaquim Paulo Claro dos Santos
Juan Celestino Lézaro Gonzaléz
Jorge Delclaux Bravo
Alexander Somerville Gibson 26
Miguel Ribeiro Ferreira
Francisco Van Zeller
Total 261.312

= Alexander Somerville Gibson: a 31 de
Dezembro de 2010 ndo detém accdes da
Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A.,
directa e indirectamente. Foi nomeado

José Martinho Soares Barroso 3 1/5/20 10 .

Acécio Augusto Lougares Pita Negréo
Nuno de Deus Vieira Paisana Salvador Pinheiro 0 U 0 0

Tota 0 0 0 0 = Miguel Ribeiro Ferreira: a 31 de
Dezembro de 2010 detém 263.442 acgdes
da Sociedade Comercial Orey Antunes,
S.A., indirectamente através da Invespri

"Duarte Maia de Albuquerque d'Orey:  ggpg A Foi nomeado Administrador na
N&o detém directamente acgbes da Assembleia Geral de 31/5/2010
Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A.. '

Detém indirectamente 73,42% dos direitos ) . )
de voto da Sociedade Comercial Orey  ®Francisco Van Zeller: Nao detém

Antunes, S.A., nos termos do Artigo 20.° directamente qualquer participacdo na
do Cédigo dos Valores Mobiliarios. Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A.

312 -261.312

col,ooooo
ocF ococooo
Coocoococoooo

0
0
0
0
0
0
0
0
0

0
-261.312

= Tristdo José da Cunha de Mendonca e
Menezes: N&o detém qualquer
participacdo na Sociedade Comercial
Orey Antunes, S.A,

= Joaquim Paulo Claro dos Santos: Nao
detém qualquer participacao na
Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A.

= Juan Celestino Lazaro Gonzéalez: N&o
detém qualquer accdo directamente.
Detém indirectamente 182.510 acc¢des

() OREY
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15. LISTADE TITULARES COM
PARTICIPACAO QUALIFICADA

* (Nos termos do Artigo 448° do Cdédigo das Sociedades Comerciais e da alinea b) do n.°1
do Artigo 8° do Regulamento n.° 5/2008 da CMVM)

= Em 31 de Dezembro de 2010, os accionistas detentores de participacbes 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: 0 0,00% 0,00%
Indirectamente:

- Orey Inversiones Financieras, SL 4.270.000 32,85% 32,85%
- Triangulo-Mor Consultadoria Econémica e Financeira, S.A. 5.070.000 39,00% 39,00%
- Através da Orey Gestédo de Activos SGFIM, S.A. Referente
a Carteiras de Clientes de Gestéo Discricionéaria

SUB-TOTAL 9.544.969 73,42% 73,42%

204.969 1,58% 1,58%

Jochen Michalski 370.044 2,85% 2,85%
MCFA, SGPS, SA. 275.000 2,12% 2,12%
Invespri SGPS, S.A. 263.442 2,03% 2,03%

SUB-TOTAL 908.486 7,00% 7,00%
TOTAL 10.453.455 80,42% 80,42%
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16. PROPOSTA DE APLICACAO DE
RESULTADOS

= A Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A. encerrou o exercicio de 2010 com um
resultado liquido positivo, apurado em base consolidada, de 3.038.107 Euros e com um
resultado positivo, apurado em base individual, de 3.104.970 Euros.

= Considerando as disposi¢des legais e estatutarias, o Conselho de Administracdo propde
gue seja feita a seguinte aplicagédo de resultados:

 Para reserva legal (5%): 155.248,5 Euros
= O remanescente para resultados transitados.

= Lisboa, 31 de Margo de 2011
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17. DECLARACAO DE
CONFORMIDADE

Declaracéo

Para os efeito da alinea ¢) do n° 1 do artigo 245° do Cédigo dos Valores Mobiliarios
0s abaixo assinados, na sua qualidade de Administradores da sociedade comercial
an6énima com a firma “SOCIEDADE COMERCIAL OREY ANTUNES, S.A’,
sociedade aberta, com sede em Lisboa, na Rua Carlos Alberto da Mota Pinto n® 17,
6° andar A, em Lisboa, com o numero Unico de registo e pessoa colectiva
500255342, declaram que tanto quanto € do seu conhecimento, a informacao
contida nas demonstracdes financeiras condensadas, foi elaborada de acordo com
as normas contabilisticas aplicaveis, dando uma imagem apropriada do activo e do
passivo, da situagdo financeira e dos resultados da sociedade e das sociedades
incluidas no perimetro da consolidagéo.

Mais declaram que, tanto quanto € do seu conhecimento, o relatério de gestéo
expde fielmente a evolugcdo de negdécios, do desempenho e da posicdo da
sociedade e das sociedades incluidas no perimetro da consolidagéo.

Lisboa, 31 de Margo de 2011

O Conselho de Administragéo

Duarte Maia de Albuquerque d’Orey

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

Juan Celestino Lazaro Gonzélez

Jorge Delclaux Bravo

Alexander Somerville Gibson

Miguel Ribeiro Ferreira

Francisco Van Zeller

() OREY



RELATORIO E CONTAS 2010

18. DEMONSTRACOES
FINANCEIRAS SEPARADAS

DEMONSTRACAO DA POSICAO FINANCEIRA

ACTIVO NOTAS Dez-10

ACTIVOS NAO CORRENTES
Activos Fixos Tangiveis 305.210 221.189
Propriedades de Investimento 4.572.000 4.379.000
Outros activos Intangiveis 451 451
Investimentos Financeiros em Empresas do Grupo 76.832.538 82.836.924
Outros Activos Financeiros 6.058 6.058
Activos por Impostos Diferidos 792.353 588.230

Total dos Activos N&o Correntes 82.508.609 88.031.851

ACTIVOS CORRENTES
Contas a Receber- Clientes 697.937 515.932
Contas a Receber- Outras 25.244.840 9.244.336
Diferimentos 334.450 141.250
Caixa e Equivalentes de Caixa 3.633.019 128.580
Total dos Activos Correntes 29.910.246 10.030.099

Activo Total de Unidades Operacionais em Continuidade 112.418.855 98.061.950

TOTAL DO ACTIVO 112.418.855 98.061.950

CAPITAL PROPRIO EPASSIVO

CAPITAL PROPRIO
Capital 13.000.000 13.750.000
Accdes Proprias -176.626 -3.064.277
Prémios de Emissao 7.486.204 8.236.204
Reservas 58.273.061 56.043.127
Resultados Transitados 305.420 3.106.734
Resultado Liguido do Periodo 3.104.970 506.544

Total do Capital Proprio 81.993.029 78.578.333

PASSIVO

PASSIVOS NAO CORRENTES
Provisdes 140.000 8.635
préstimos e D ) ari 4.333.331 5.416.666
Empréstimo por Obrigagdes 12.616.425 0
Responsabilidades por Beneficios de Reforma 154.568 462.021
Passivos por Impostos Diferidos 808.271 757.126
Passiws por Locacéo Financeira 92.166 0
Total dos Passivos N&o Correntes 18.144.761 6.644.448

PASSIVOS CORRENTES
Contas a Pagar- Fornecedores 344.762 165.798
Empréstimos e Descobertos Bancarios 10.476.532 11.989.043
Contas a Pagar- Outras 1.415.022 675.252
Diferimentos 15.326 9.076
Passivos por Locagdo Financeira 29.422 0
Total dos Passivos Correntes 12.281.064 12.839.169

Passivo Total de Unidades Operacionais em Continuidade 30.425.825 19.483.617

Total do Passivo 30.425.825 19.483.617

TOTAL DO CAPITAL PROPRIO E DO PASSIVO 112.418.855 98.061.950
(Unidade Monetéria - Euro)

O Técnico Oficial de Contas O Conselho de Administracao
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18. DEMONSTRACOES
FINANCEIRAS SEPARADAS

DEMONSTRACAO DOS RESULTADOS POR
NATUREZAS

Demonstragdo dos Resultados por Naturezas

Proveitos Operacionais

Prestacfes de Servicos 349.785 844.023
Ganhos/Perdas em Empresas do Grupo 20 6.436.877 2.295.000
Outros Proveitos Operacionais 21 871.883 338.691

Total dos Proveitos Operacionais 7.658.545 3.477.714

Custos Operacionais

Fornecimentos e Servicos de Terceiros 22 -2.275.218 -1.643.564
Gastos com o Pessoal 23 -854.148 -768.303
Provisdes 14 -137.429 0
Outros Gastos Operacionais 24 -117.347 -68.380

Total dos Custos Operacionais -3.384.142 -2.480.247
EBITDA 4.274.403 997.467
Gastos de Depreciagéo e de Amortizagédo -92.556 -38.191
EBIT 4.181.847 959.276
Resultados Financeiros 25 -1.183.514 -628.815
Resultado Antes de Impostos 2.998.333 330.462
Gastos (Rendimentos) de Impostos 26 106.638 176.082
Resultado das Unidades Operacionais em Continuidade 3.104.970 506.544
Resultado Liquido do Periodo 3.104.970 506.544

Resultado Liquido do Periodo por Acgéo
Basico 27 0,240 0,040
Diluido 27 0,240 0,040
(Unidade Monetaria - Euro)

O Técnico Oficial de Contas O Conselho de Administracao

() OREY
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18. DEMONSTRACOES
FINANCEIRAS SEPARADAS

DEMONSTRACAO DE ALTERACAO DOS
CAPITAIS PROPRIOS

- Accdes .

Accoes o Prémios Excedentes

PGTES préprias e REEES i Outras Resultados Resultado
descontos e = legais ) ~ Reservas transitados liquido

valor nominal TS emissao reavaliagdo

Capital
emitido

Resultado Integral 19.028.069 506.544  19.534.613
Aumento de Capital 109.166 109.166 218.332
Transferéncia do Resultado de 2008 1.985.666 -1.985.666 0
Dividendos de 2008 -1.418.748 -1.418.748
Transferencia de Reservas Afectas a Acgdes Préprias -3.064.277 -3.064.277
Realizagéo dos Excedentes de Revalorizagédo -1.583.110 4.647.387 3.064.277
Aplicagdo de Resultados 99.283 -99.283 -0

Aquisigdo Acgdes Proprias -630.663 -1.047.605 1.678.267 -1.678.267 -1.678.268

Resultado Integral 3.170.284 3.104.970 6.275.254
Redugdo de Capital (Nota 11) -750.000 31.562 -750.000 -1.136.268 -2.585.094
Transferéncia do Resultado de 2009 506.544 -506.544

Constituicdo Reservas -25.327

Alienagdo de Participagdo Financeira (Nota 13) -965.677 965.677

opPv 1.190.453 1.915.826 -3.111.941 -5.662

Aquisicdo Acgdes Proprias (Nota 12) -158.707 -111.093 -269.800

(Unidade Monetaria - Euro)

O Técnico Oficial de Contas O Conselho de Administracao
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18. DEMONSTRACOES
FINANCEIRAS SEPARADAS

DEMONSTRACAO RENDIMENTO INTEGRAL

Demonstragcdo do Resultado Integral

Resultado Liquido 3.104.970 506.544
Revalorizacdo de Investimentos Financeiros em Subsidiarias 3.170.284  19.028.069

Resultado Integral 6.275.254  19.534.613

(Unidade Monetéria - Euro)

O Técnico Oficial de Contas O Conselho de Administracao
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18. DEMONSTRACOES
FINANCEIRAS SEPARADAS

DEMONSTRACAO DE FLUXOS DE CAIXA

ACTIVIDADES OPERACIONAIS
Recebimentos de Clientes 942.729 1.035.072
Pagamentos a Fornecedores -2.605.498 -1.885.426
Pagamentos ao Pessoal -330.231 -1.042.323
Fluxos Gerado pelas Operagdes -1.993.000 -1.892.677
Pagamento do Imposto sobre o Rendimento -81.811 -166.241
Outros relativos & Activi 0 i -1.095.594 -1.248.583

Fluxos Gerados nas rubricas operacionais -3.170.405 -3.307.501
Fluxos das Actividades Operacionais (1) -3.170.405

ACTIVIDADES DE INVESTIMENTO
RECEBIMENTOS PROVENIENTES DE:

Investimentos em empresas do grupo 9.250.000
Juros e Proweitos Similares 218.072
Dividendos 1.515.500
10.983.572

PAGAMENTOS RESPEITANTES A:
Investimentos Financeiros -425.329
-425.329

Fluxos das Actividades de i 10.558.242

ACTIVIDADES DE FINANCIAMENTO
RECEBIMENTOS PROVENIENTES DE:
Financiamentos 26.592.628 12.020.451
Venda de Accdes Proprias 11.905 218.332
de Capital, e prémios de emissao 0 0
26.604.533 12.238.783

PAGAMENTOS RESPEITANTES A:
Financiamentos -26.798.269 -8.377.874
Amortizacdes de Contratos de Locagdo Financeira X -426.654
Juros e Custos Similares X 0
Reducéo de Capital .500. 0
Aquisi¢ao de Acgdes Proprias X -1.678.267
Dividendos .136.. -1.496.962
-11.979.757

Fluxos de Actividades de Financi 3) -3.883.399 259.026

Variagdo de Caixa e seus Equivalentes (1+2+3) -1.509.431
Caixa e seus Equivalentes no Inicio do Periodo 1.638.011
Caixa e seus Equivalentes no Fim do Periodo 128.580

(Unidade monetéria - Euro)

O Técnico Oficial de Contas O Conselho de Administracao
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19.

NOTAS AS DEMONSTRACOES

FINANCEIRAS SEPARADAS

(Todos os valores sd0 expressos em euros,
salvo expressamente indicado)

= Nota Introdutoria

= A Sociedade Comercial Orey Antunes,
S.A. (“Sociedade” ou “SCOA”) foi fundada
em 1886 por Rui d'Orey sob 0 nome de
Rui d'Orey & Cia. e tem por objecto social
0 comércio de comissdes e consignagdes
e qualquer outro ramo de comeércio ou
industria que, por deliberacdo do
Conselho de Administragdo, resolva
explorar e Ihe ndo seja vedado por lei.

= Adicionalmente a SCOA também presta
servigos de gestdo de imoveis.

= Actualmente a SCOA ¢é a holding de um
Grupo de sociedades que actuam em
Portugal, em Espanha, em Angola e no
Brasil em trés actividades diferentes:

—Navegacao (Agentes de Navegacéo,
Transitarios, Consignacao,
Operacdes Portuérias);

—Representacgbes técnicas em
diferentes areas (Equipamentos
navais e seguranca no mar,
Petroquimica, Monitorizagdo e
controlo, Aguas e saneamento e
Combate a Incéndios);

—Area  Financeira (Gestdo de
Patriménios e de Fundos de
Investimento).

*=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.

= Estas demonstracfes financeiras foram
autorizadas para emissédo pelo Conselho
de Administragdo em 31 de Margo 2011.

=Nos termos do art® 68 do CSC, a

Assembleia Geral de Accionistas pode
recusar a proposta dos membros da
Administracdo relativa a aprovacdo das
contas desde que delibere,
motivadamente, que se proceda a
elaboracdo total de novas contas ou a
reforma, em pontos concretos, das
apresentadas.

1. Politicas Contabilisticas

Bases de Apresentacao

As demonstragdes financeiras anexas
foram preparadas no pressuposto da
continuidade das operacdes e de acordo
com as Normas Internacionais de Relato
Financeiro tal como adoptadas na Unido
Europeia. Devem entender-se como
fazendo parte dessas normas, quer as
Normas Internacionais de  Relato
Financeiro (IFRS) emitidas pelo
International Accounting Standards Board
(IASB) quer as Normas Internacionais de
Contabilidade emitidas pelo International
Accounting Standards Committee (IASC)
e respectivas interpretacdes — IFRIC e
SIC, emitidas pelo International Financial
Reporting Interpretation Committee
(IFRIC) e  Standing Interpretation
Committee (SIC), desde que e na verséo
em que tenham sido publicadas sob a

forma de regulamento da Comisséo
Europeia, no jornal oficial das
Comunidades Europeias (tal como

previsto no artigo 3° do Regulamento (CE)
n° 1606/2002 do Parlamento Europeu e
do Conselho de 19 de Julho). Estas
normas e interpretacdes serdo, de ora em
diante, designadas genericamente por
“IAS/IFRS”.

QOREY
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19.

NOTAS AS DEMONSTRACOES

FINANCEIRAS SEPARADAS

= Critérios de Reconhecimento e
Mensuracéo

Rédito e Especializagdo de Exercicios

= Os rendimentos decorrentes de vendas

sdo reconhecidos na demonstracdo dos
resultados quando os riscos e beneficios
inerentes a posse dos activos sao
transferidos para o0 comprador e O
montante dos rendimentos possa ser
razoavelmente quantificado. As vendas
sdo reconhecidas liquidas de impostos,
descontos e outros custos inerentes a sua
concretizagao.

Os proveitos decorrentes da prestacéo de
servicos sdo ainda reconhecidos na
demonstragdo de  resultados com

referéncia a fase de acabamento da
prestacao de servicos a data do balanco.

Os juros e proveitos financeiros sao
reconhecidos de acordo com o principio
da especializacdo dos exercicios e de
acordo com a taxa de juro efectiva
aplicavel.

Os gastos e proveitos sdo contabilizados
no periodo a que dizem respeito,
independentemente da data do seu
pagamento ou recebimento. Os gastos e
proveitos cujo valor real ndo seja
conhecido sao estimados.

Os gastos e os proveitos imputaveis ao
periodo corrente e cujas despesas e
receitas apenas ocorrerdo em periodos
futuros, bem como as despesas e as

receitas que ja ocorreram, mas que
respeitam a periodos futuros e que serao
imputadas aos resultados de cada um
desses periodos, pelo valor que lhes
corresponde, sdo registados nas rubricas
de “Diferimentos”.

Activos Fixos Tangiveis

= Nos termos da IAS 16 — Activos Fixos
Tangiveis, 0os activos tangiveis utilizados
pela Sociedade para o desenvolvimento
da sua actividade, sdo contabilisticamente
relevados ao custo de aquisicéo (incluindo
custos directamente atribuiveis), deduzido
das amortizacdes e perdas de imparidade
acumuladas.

Os custos de reparacdo, manutencdo e
outras despesas associadas ao seu uso
sdo reconhecidos como custo do
exercicio.

A depreciacdo dos activos tangiveis é
registada numa base sistemética ao longo
do periodo de vida util estimado do bem.

As depreciacdes 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 ser
utilizados. A vida util estimada da
generalidade dos activos incluidos nas
varias rubricas é a seguinte:

Equipamento Bésico 4
Equipamento Transporte 4
Ferramentas e Utensilios 3-4

Equipamento Administrativo 4-8
Outras Imobilizagdes Corpéreas 4-8
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Propriedades de Investimento

As propriedades de investimento s&o
constituidas por terrenos e edificios
detidos para obtencdo de rendas ou para
valorizacdo do capital. Estes activos
encontram-se valorizados ao justo valor e
nao sdo amortizados. As propriedades de
investimento foram sujeitas a avaliacdo
independente por parte da CPU
Consultores de Avaliacdo, Lda com
referéncia a data de 31 de Dezembro de
2010 e em 31 de Dezembro de 2009.

As avaliagbes foram efectuadas ao valor
de mercado, entendendo-se por Valor de
Mercado, ou “Presumivel Valor de
Transaccdo em Mercado Aberto” (“Open
Market Value”), como “a estimativa do
montante mais provavel em termos
monetarios pelo qual, a data de avaliacéo,
a propriedade poderd ser trocada num
mercado livre aberto e competitivo e apés
adequada exposicdo, que reuna todas as
condi¢cbes para uma venda normal entre
um vendedor e um comprador que actuem
de livre vontade, com prudéncia, plena
informacdo e interesse equivalente e
assumindo que o preco ndo é afectado
por estimulos especificos ou indevidos”.

Na determinacdo dos valores dos imoveis
foi considerado o facto de os edificios
onde as fraccbes avaliadas estédo
inseridas se encontrarem em propriedade
horizontal. As areas consideradas neste
estudo foram as mesmas que as
consideradas em estudos anteriores. Foi
determinado o Valor de Mercado dos
imoveis, considerando que este devera
traduzir o maximo e melhor uso de cada
uma das propriedades. Foi considerado

gque os imoveis se encontram livres de
quaisquer 6nus ou encargos. Importa
ainda realcar que neste processo de
reavaliacdo ndo séo tidas em conta
quaisquer condicionantes de natureza
comercial ou de obsolescéncia econémica
dos negécios exercidos nos imoveis,
sendo estes avaliados tal como se
encontram e com 0S Seus usos actuais.

O valor financeiro foi determinado tendo
por base as rendas mensais actuais.

Os gastos incorridos com propriedades
de investimento em utilizacao,
nomeadamente manutencoes,
reparacdes, seguros e impostos sobre
propriedades (imposto municipal sobre
iméveis), sao reconhecidos na
demonstracéo dos resultados do exercicio
a que se referem. As beneficiagtes,
relativamente as quais se estima que
gerem beneficios econdmicos adicionais
futuros, sdo capitalizadas na rubrica de
“Propriedades de investimento”.

= Apenas o imovel da rua dos Remolares
sofreu obras de beneficiagdo a nivel
interior e exterior.

Outros Activos Intangiveis

=Um activo intangivel é um activo nao
monetario identificAvel sem substancia
fisica.
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=Os activos intangiveis encontram-se

registados ao custo de aquisicdo,
deduzido das amortizacdes e das perdas
por imparidade acumuladas. Os activos
intangiveis s6 sdo reconhecidos se for
provavel que deles advenham beneficios
econdémicos futuros para a Sociedade,
sejam controlaveis por esta e se possa
medir razoavelmente o seu valor.

Impostos sobre o rendimento

= A SCOA e a generalidade das suas
empresas subsididrias sedeadas em
Portugal encontram-se sujeitas a impostos
sobre os lucros em sede de Imposto sobre
o0 Rendimento das Pessoas Colectivas
(IRC) a taxa normal de 25%,
incrementada em 1,5% pela derrama, que
resulta numa taxa de imposto agregada
de 26,5%. A tributacdo da Sociedade em
sede de IRC e da maioria das suas
subsidiarias portuguesas ¢é efectuada
conjuntamente, no &ambito do regime
especial de tributacdo dos grupos de
sociedades.

O imposto corrente sobre o rendimento é
calculado com base nos resultados
tributaveis, de acordo com as taxas e leis
fiscais em vigor no local da sede de cada
empresa do Grupo.

Desde o exercicio de 2002, o Grupo
contabiliza, para além dos impostos
correntes, oS impostos diferidos
resultantes das diferencas temporarias
tributaveis e dedutiveis, entre as quantias
escrituradas dos activos e passivos e a
sua base fiscal (quantia atribuida a esses

activos e passivos para efeitos fiscais).

Conforme previsto no IAS 12 — “Impostos
sobre o Rendimento”, sdo reconhecidos
activos e passivos por impostos diferidos
para todas as diferencas temporarias
dedutiveis e tributaveis, excepto quando
associadas ao goodwill ou quando
resultem do reconhecimento inicial de
activos e passivos que nao sejam

concentracdes de actividades
empresariais e que, no momento da
transaccdo, nao afectem o lucro

contabilistico nem o lucro tributavel (perda
fiscal). Os activos por impostos diferidos
sdo reconhecidos apenas na medida em
gue existe uma seguranca razoavel de
que serdo gerados lucros tributaveis
futuros suficientes contra o0s quais
poderdo ser utilizadas as diferencas
temporarias dedutiveis e o0s prejuizos
fiscais reportaveis.

Os activos e passivos por impostos
diferidos s&o mensurados com base nas
taxas e leis fiscais que se espera que
estejam em vigor quando o activo for
realizado/ passivo for liquidado, isto é a
data em que os impostos serdo revertidos

Os gastos (rendimentos) de impostos
sobre o rendimento sdo relevados como
resultados do exercicio, excepto se o
imposto se relacionar com itens que
sejam creditados ou debitados
directamente em rubricas do capital
préprio, no mesmo ou num diferente
periodo, caso em que 0 imposto é
também relevado no capital préprio.
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Responsabilidades por Beneficios de

Reforma

= A Sociedade assumiu o compromisso de
conceder aos seus colaboradores
admitidos até 1980, prestacoes
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 autbnomo. Cobrindo a diferenca
entre 80% do dltimo salario como
trabalhador activo e o valor pago pela
Segurancga Social a titulo de reforma.

A fim de estimar as suas
responsabilidades com os complementos

de reforma, a Sociedade obtém,
anualmente, estudos actuariais
elaborados por uma entidade

independente e especializada, de acordo
com o método denominado por “Projected
Unit Credit” e pressupostos e bases
técnicas e actuariais internacionalmente
aceites.

= A Sociedade adoptou o modelo do
corridor, conforme preconizado no IAS 19.

Imparidade

*Na generalidade dos activos néo
correntes de valor significativo é
efectuada uma avaliacdo de imparidade a
data do Balanco e sempre que seja
identificado um evento ou alteracdo nas
circunstancias que indicie que o montante
pelo qual o activo se encontra registado
possa nao ser recuperado. No ambito
destas avaliacbes de imparidade, o Grupo
procede a determinagdo do valor
recuperavel do activo, de modo a

identificar e determinar a extensdo de
eventuais perdas de imparidade.

= Sempre que 0 montante pelo qual o activo
se encontra registado é superior a sua
guantia recuperavel é reconhecida uma
perda de imparidade, registada na
Demonstracdo dos Resultados.

Provisdes

=Uma proviséo €& um passivo de
tempestividade ou quantia incerta.

= As provisdes séo reconhecidas, quando e
somente quando, a sociedade tem uma
obrigacdo presente (legal ou construtiva)
resultante de um evento passado, e que
seja provavel que para a resolucdo dessa
obrigacao ocorra uma saida de recursos e
0 montante da obrigagdo possa ser
razoavelmente estimado.

Investimentos financeiros em empresas
do grupo

Os investimentos em empresas do grupo
séo reconhecidos / desreconhecidos na
data em que sdo transferidos
substancialmente os riscos e vantagens
inerentes a posse, independentemente da
data de liquidacéo financeira.

Os investimentos em empresas do grupo
sdo inicialmente mensurados pelo seu
valor de aquisigéo, incluindo despesas de
transaccéo.
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= O reconhecimento subsequente destes
investimentos é efectuado ao justo valor.
Séo efectuadas avaliagcbes independentes
que determinam o justo valor que altera o
valor do investimento financeiro por
contrapartida de reservas, se o justo valor
for superior ao valor contabilizado.

= Activos e passivos financeiros

= Activos e passivos financeiros sao
reconhecidos quando o Grupo se constitui
parte na respectiva relacdo contratual.

= Contas a receber

—As dividas de "Clientes" e as "Outras
dividas de terceiros" séo registadas
pelo custo amortizado e
apresentadas na demonstracdo da
posicdo financeira deduzidas de
eventuais perdas por imparidade,
reconhecidas na rubrica “Perdas por
imparidade em contas a receber”,
por forma reflectr o seu valor
realizavel liquido.

—As perdas por imparidade sao
registadas na sequéncia de eventos
ocorridos que indiquem,
objectivamente e de forma
guantificavel, que a totalidade ou
parte do saldo em divida ndo sera
recebido. Para tal, a Sociedade tem
em consideracdo informacdo de
mercado que demonstre que:

- a contraparte apresenta dificuldades
financeiras significativas;

- se verifiguem atrasos significativos

nos pagamentos por parte da
contraparte;

- se torna provavel que o devedor va
entrar em liquidagéo ou

reestruturacado financeira.

= As perdas por imparidade reconhecidas
correspondem a diferenca entre o
montante escriturado do saldo a receber e
respectivo valor actual dos fluxos de caixa
futuros estimados, descontados a taxa de
juro efectiva inicial que, nos casos em que
se perspective um recebimento num prazo
inferior a um ano, é considerada nula por
se considerar imaterial o efeito do
desconto.

= Caixa e Bancos

—Os montantes incluidos na rubrica
de Caixa e bancos correspondem
aos valores de caixa, depositos
bancéarios, depoésitos a prazo e
outras aplicacdes de tesouraria
venciveis a menos de trés meses, e
gue possam ser imediatamente
mobilizaveis com risco insignificante
de alteracéao de valor.

= Instrumentos de Capital

—Os instrumentos de capital préoprio
emitidos pelo Grupo sao
classificados de acordo com a
substancia contratual, independente
da forma legal que assumam. Os
instrumentos de capital préprios séo
contratos que evidenciam um
interesse residual nos activos do
Grupo, apos deducédo dos passivos.
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—Os instrumentos de capital préprio
emitidos pelo Grupo séo registados

pelo valor recebido, liquido de
custos suportados com a sua
emissao.

= Financiamentos

—Os financiamentos sdo inicialmente
reconhecidos no passivo pelo valor
nominal  recebido, liquido de
despesas com a emissdo, o qual
corresponde ao respectivo justo
valor nessa data.

Subsequentemente, financiamentos
correntes sdo mensurados ao justo
valor, na data de reconhecimento,
visto que as diferencas destas
valorizacbes para a valorizagéo
segundo o custo amortizado nao séo
materiais.

Os financiamentos nao correntes
sao mensurados ao custo
amortizado utilizando o metodo da
taxa de juro efectiva.

= Contas a Pagar
—As contas a pagar sdo registadas

pelo seu valor nominal e néo
vencem juros.

= AccOes proprias
—As accles préprias sao

contabilizadas pelo seu valor de
aquisicdo como um abatimento ao
capital proprio. Os ganhos ou perdas
decorrentes da alienacdo de acgdes
proprias sdo registados em “outras
reservas’.

= Instrumentos Derivados

= A Sociedade recorre a instrumentos
financeiros derivados com o objectivo de
efectuar a cobertura dos riscos financeiros
a que se encontra exposto, 0s quais
decorrem essencialmente de variagdes
nas taxas de juro e taxas de cambio.

Em situagdes especificas, a Sociedade
pode proceder a contratacdo de
instrumentos derivados sobre taxas de
cambio de forma a efectuar a cobertura do
risco associado a variacdo de fluxos de
caixa futuros provocados pela variacdo
daquela variavel, e que poderao nao se
gualificar como instrumentos de cobertura
de acordo com o IAS 39, sendo que
nessas situagdes o efeito da revalorizagcéo
a justo valor de tais derivados é registado
na demonstracéo dos resultados.

= Os instrumentos derivados, embora
contratados com o0s objectivos atras
referidos  (fundamentalmente  opgbes
cambiais), sdo inicialmente registados
pelo seu custo, e posteriormente
reavaliados ao seu justo valor. As
variagbes afectam directamente as
rubricas de “Rendimentos e Ganhos
financeiros” e “Gastos e Perdas
financeiras” da demonstracdo consolidada
dos resultados.

() OREY




RELATORIO E CONTAS 2010

19.

NOTAS AS DEMONSTRACOES

FINANCEIRAS SEPARADAS

= Activos e Passivos Contingentes

= Os passivos contingentes sao
reconhecidos, quando a possibilidade de
uma saida de fundos no futuro seja certa
ou provavel, sendo objecto de divulgacao,
guando esta ocorréncia seja possivel.

z

=Um activo contingente é um provavel
activo que surja de acontecimentos
passados e cuja existéncia somente sera
confirmada pela ocorréncia ou néo
ocorréncia de um ou mais eventos futuros
incertos ndo totalmente sob o controlo do
Grupo. Os activos contingentes ndo sao
reconhecidos nas demonstracbes
financeiras, mas divulgados no anexo
quando € provavel a existéncia de um
beneficio econdmico futuro.

Eventos Subsequentes

= Os eventos ocorridos apdés a data do

balanco que proporcionem informacao
adicional sobre situacdes existentes a
data do balanco séo reflectidos nas
demonstragdes financeiras separadas.

= Os eventos ocorridos apdés a data do
balanco que proporcionem informacao
sobre situagdes ocorridas apds essa data,
se significativas, sédo divulgados nas notas
as demonstragdes financeiras separadas.

= 2. Alteracbes de politicas, estimativas e
erros

AlteragOes de politicas

= Com excepcao das alteracbes
decorrentes das emendas as normas que
o0 Grupo ja adoptava, durante o exercicio
de 2010 nao ocorreram alteracbes de
politicas contabilisticas, face as
consideradas na preparacao da
informacéo financeira relativa ao exercicio
anterior apresentada para  efeitos
comparativos.

= Em resultado do endosso por parte da
Unido Europeia (UE), foram adoptadas as
seguintes normas e interpretagbes com
efeito a partir de 1 de Janeiro de 2010,
embora sem qualquer impacto nas
demonstracgdes financeiras do Grupo:

—IFRS 3 (Revista) -
Concentracbes de actividades
empresariais. - Esta revisao
vem trazer alteracbes
significativas ao nivel da
mensuracdo e reconhecimento
das concentracoes de
actividades empresariais
efectuadas em exercicios que
se iniciem em ou apos 1 de
Julho de 2009, nomeadamente
no que diz respeito:
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(a) a determinacao do Goodwill
implicito numa concentracéo

(b) & mensuracdo dos interesses
gue nédo controlam
(anteriormente designados
interesses minoritarios);

(c) ao reconhecimento e
mensuracdo subsequente de
pagamentos contingentes;

(d) ao tratamento dos custos

directos relacionados com a
concentragao; e

—IAS 39 (Emenda) -
Instrumentos Financeiros:

reconhecimento e mensuracao
— itens cobertos elegiveis.

= Finalmente, ndo foram adoptadas as

disposicoes das normas e
interpretacbes cuja aplicacdo é
obrigatéria apenas em periodos
futuros e que séo as seguintes:

= J4 endossadas pela UE:

—IAS 24 (Revista) — Transaccoes
com partes relacionadas

—IFRIC 19 - Extingdo de
passivos financeiros com
instrumentos de Capital Préprio

= Ainda ndo endossadas pela UE:

—IFRS 9 - Instrumentos
financeiros  (Introduz  novos
requisitos de classificagdo e
mensuracao de activos

financeiros) Esta  emissdo
insere-se num projecto faseado
de revisdo e substituicdo
gradual da IAS 39, com o
objectivo de reduzir a
complexidade da sua aplicacao.
As principais alteracdes séo as
seguintes:

Ao nivel da classificacdo e
mensuracgao:

—sao reduzidas as categorias de
activos financeiros;

—sao eliminados os requisitos de
separacao de derivados
embutidos;

—sao eliminadas as restricoes de
reclassificacgéo.
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A classificagcdo de activos passa a
seguir o modelo de negdcio onde se
enquadram os activos, tendo também
em conta as caracteristicas  dos
instrumentos;

As diferencas de justo valor em
instrumentos de capital  proprio
considerados estratégicos passam a
ser reconhecidas em reservas, sem
passagem por resultados, mesmo em
situacOes de imparidade ou venda.

=Qutras emendas as IFRS -

melhoramentos de 2010. O IASB
aprovou 11 emendas a seis normas. A
Unido Europeia ainda ndo endossou
estas emendas.

=Da aplicagdo das normas acima
descritas (normas que nao foram
adoptadas e cuja aplicacdo ¢é
obrigatéria apenas em exercicios
futuros), ndo séo esperados impactos
relevantes para as demonstracdes
financeiras do Grupo.

Alteracao de estimativas e erros

=Os efeitos das alteracbes das
estimativas sdo reconhecidos de forma
prospectiva.

= O efeito das alteragbes dos erros séo
reconhecidos de forma retrospectiva.
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= 3. Julgamentos, Estimativas e
Pressupostos

*=A preparagdo das demonstracoes
financeiras separadas do Grupo obriga a
Administracdo a proceder a julgamentos,
estimativas e pressupostos que afectam
os valores reportados de rendimentos,
gastos, activos, passivos e divulgagoes.

Contudo, a incerteza em volta das
estimativas e  pressupostos podem
resultar em  ajustamentos  futuros

susceptiveis de afectarem os activos e
passivos futuros. As estimativas foram

determinadas com base na melhor
informagdo disponivel a data de
preparagéo das demonstragoes
financeiras separadas. No entanto,

poderdo ocorrer eventos em periodos
subsequentes que, em virtude da sua
tempestividade, ndo foram considerados
nestas estimativas.

Estimativas

*Na preparacdo das demonstracdes
financeiras anexas a Administracdo
baseou-se no conhecimento e experiéncia
de eventos passados e/ou correntes e em
pressupostos relativos a eventos futuros
para determinar as estimativas
contabilisticas.

= As estimativas contabilisticas mais
significativas, reflectidas nas
demonstragdes financeiras separadas do
exercicio, incluem:

—Revalorizagdo dos activos fixos
tangiveis e das propriedades de
investimento

—Revalorizagdo dos investimentos
das empresas do grupo

Pressupostos

—Beneficios de reforma

—Impostos diferidos activos
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=4, Activos Fixos Tangiveis

= Até Dezembro de 2010, o movimento
ocorrido nas rubricas de activos fixos
tangiveis, bem como nas respectivas
depreciacdes, foi o seguinte:

Activo Bruto Saldo Inicial 31-12-2009 Saldo Final 31-12-2010
0 0 0

Terreno e Recursos Naturais 0
Edificios e o construgdes 0

Equipamento Basico 207.227
Equipamento Transporte 34.200

Ferramentas e Utensilios 1.727
Equipamento Administrativo 237.369
Outras Imobilizagdes Corpéreas 16.722
Imobilizagdes em Curso 107.300
604.545

o

0
0
149.149

0 0
0 207.227
149.149
0
0 272.635
0 16.722
0 107.300
-35.927 753.033

0
35.266
0
0
184.415

Ocooooooo
oOooooooo

: eFEeEs e Saldo Inicial 31-12-2009 | Revalori s | Aumentos | Transferencia J§ Abates | Saldo Final 31-12-2010
imparidade acumuladas
0 0 0

0
0 0
0 185.359
59.038
0
189.419
14.004
447.823

Terreno e Recursos Naturais
Edificios e o construgdes 0
Equipamento Basico 184.474
Equipamento Transporte 25.650
Ferramentas e Utensilios 1.727
Equipamento Administrativo 158.547
Outras Imobilizagdes Corpéreas 12.957
383.356

Oooooooo
Oooooooo

o
o

Valor Liquido 221.189 305.210
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=5. Propriedades de Investimento

= Os imoOveis da SCOA situados na Rua dos Remolares e em Alcantara, estdo hipotecados
ao Banco Espirito Santo, como garantia do financiamento de médio-longo prazo, contraido
em 2008. Este financiamento, efectuado no Banco Espirito Santo, tem um valor actual de
5.416.667 de Euros.

= | - Quadro Evolugéo

Ajust. Justo
EreEEEEs Saldo Inicial P Dispéndios [ valor Ganhos |\ 50 | Saldo Finalem
em 31-12-2009 Subsequentes e Perdas 31-12-2010
Liquidos

Ruados Remolares,12 a 18 -Lisboa 1.598.000 148.000 1.746.000
Rua Luisa Holstein, 20/ Rua Maria

Isabel Saint-Léger, Alcantara 2.691.000 45.000 2.736.000
Ruado Patrocinio, 63 - 3°B Lisboa 90.000 - 90.000
4.379.000 = = 193.000 = 4.572.000

(Unidade Monetéria - Euro)

= A forma de determinacao do justo valor foi a seguinte:

Valor de Mercado do Valor Base de Vallor o
Valor Financeiro - i . Imével tal
Imovel " Imével considerado Livre e Negociagéo de
(Areas Arrendadas) e como se
Disponivel venda ao Inquilino
encontra
Rua do Patrocinio, 63 13,600 168.000 90.000 90.000
-3%B - Lisboa
Rua Luisa Holstein,
20 /Rua Maria Santa
Isabel Saint-Léger, 5, 1.972.000 2.736.000 0 2.736.000
Alcantara - Lisboa
Ruados Remolares,
12218 - Lisboa 1.255.000 1.910.000 1.746.000 1.746.000
Total 3.240.600 4.814.000 1.836.000 4.572.000

= Os pressupostos utilizado na determinacao do valor financeiro sdo os seguintes:

Pressuposto
Propriedades de Investimento Pressuposto Valor Valor eaEtay ol Valor das rendas/im2 Valor total da § oo ipiiigade
Unitério /m2 | arrendamento / m2 renda
m2

Ruados Remolares,12 a 18 -Lisboa 2.300€/m2 4,5-20,0 €/m2 1.375 2,76€/m2 ; 3,54€/m2 ; 8,34€ - 9€/m2 ; 18,75€/m2 6271,51€ 5,5% - 9,5%

Rua Luisa Holstein, 20/ Rua Maria

\sabel Saint-Léger, Alcantara 2.000 - 2720€/m2 5,5-10,56/m2 2134 0 0 8,0% - 9,5%

Rua do Patrocinio, 63 - 3°B Lishoa 800 - 975€/m2 11,5 - 12,06/m2 70 0 0 4,5% - 5,5%
= || — Quantias reconhecidas nos resultados

= Durante 0 ano ndo foram incorridas despesas com a reparacdo e manutencdo dos
edificios.

Rua dos Remolares,12 a 18 -Lisboa 258 258
Rua Luisa Holstein, 20/ Rua Maria

Isabel Saint-Léger, Alcantara 115.601 111.339
Rua do Patrocinio, 63 - 3°B Lishoa 610 609
116.469 112.206

(Unidade Monetaria - Euro)
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=06, Investimentos Financeiros em
Empresas do Grupo

= O detalhe da rubrica de investimentos
financeiros em empresas do grupo, a 31
de Dezembro de 2010, é o seguinte:

Outras

/ e » Variacdes
Participagdes Directas Saldo Inicial 31-12-2009 Aumemos{Dlmmhulgao CmreCcO?S i para o Justo Saldo Final 31-12-2010
de Participagdo Capitais
: Valor
Préprios
Orey Financial IFIC SA 39.886.000 0 0 -2.915.000 36.971.000
OA Agencies- Navegagao e Transitos SA 15.726.000 -15.726.000 0 0 0
OA Technical Representations SA 6.538.000 0 0 -395.000 6.143.000
Orey Safety and Naval 0 50.000 0 0 50.000
Orey Ind Representations 0 50.000 0 0 50.000
OA International BV 17.706.000 0 0 6.382.000 24.088.000
OP Incrivel SGPS SA 0 260.133 0 0 260.133
Orey (Angola) Comércio e Servicos Lda 2.686.000 0 [} -1.346.000 1.340.000
Orey Servigos e Organizagdo SA 59.762 75.000 0 321.650 456.412
Orey Gestéo Imobiliaria SA 205.362 0 548.733 148.897 902.993
Horizon View 29.800 6.390.196 0 151.004 6.571.000
82.836.924 -8.900.671 548.733 2.347.551 76.832.538

= A Sociedade vendeu a OA Agencies —
Navegacdo e Transitos SA a sua
participada Horizon View por Eur
16.000.000, tendo ficado com uma
participacdo nesta de 91,78%.

= Em Outubro 2010 as duas empresas
fundiram-se por incorporacdo da OA
Agencies.

= Os pressupostos utilizados na avaliacdo
ao justo valor foram os seguintes:

Orey Financial | Orey Fil cial . .

Método utilizado Cashflows livres ~ Cash flows livies Cash flows livres Cash flows livres Método Cashflows livres  Cash flows livres
descontados descontados descontados descontados patrimonial (2) descontados descontados
Base utilizada Business Plan Business Plan Business Plan  Business Plan Business Plan Business Plan  Business Plan 2011-
2011-2015 2011-2015 2011-2015 2011-2015 2011-2015 2011-2015 2015
Taxas de crescimento dos cash flows de 2016 - 2020 2,50% 2,50% 5% 5% 250% 7.50%
Taxas de crescimento dos cash flows apartir de 2020 1%, 2%, 3% 1%, 2%, 3% 19, 2%, 3% 1%, 2%, 3% 1%, 2%, 3% 1%, 2%, 3%
Probabilidade de sucesso do business plan (1) 75%,15%, 10%  75%,15%,10% 75%, 15%, 10% 80%, 10%, 10% 75%, 15%, 10%  75%, 15%, 10%
Taxa de desconto utilizada 450% 9,90% 16,70% 12,20% 9,06% 10,50%
Valor residual nédo ajustado por sensibilidade [9.905.000 ; 7.510.000 ] [ 44.362.000 ; 45.041.000] [6.889.000; 6.963.000] [2.342.000; 2.379.000]  [9.029.000 ; 9.215.000 ][ 10.113.000 ; 10.221.000 ] [951.000 ; 963.000 ]
Valor residual ajustado por sensibilidade do plano de negécio [5.268.000 ; 5.767.000 ] [ 36.817.000 ; 37.128.000] [5.731.000; 5.792.000] [2.018.000 ; 2.050.000]  [6.496.000 ; 6.649.000] [ 8.614.000 ; 8.703.000 ] [830.000 ; 840.000 ]
Valor residual ajustado por sensibilidade a taxa de desconto:
WACC +1 p.p. 4.743.000 35.730.000 5.484.000 1.909.000 5.926.000 8.308.000 798.000
WACC -1 p.p. 6.383.000 38.282.000 6.039.000 2.171.000 7.258.000 9.032.000 873.000
WACC +2p.p. 4.075.000 34.613.000 5.238.000 1.795.000 5.342.000 7.992.000 765.000
WACC -2 p.p. 7.391.000 39.744.000 6.353.000 2.320.000 8.019.000 9.446.000 916.000
(Unidade Monetaria - Milhares de euros)
(1) As probabili corresp: i apr idade de pleno sucesso do business plan, probabilidade de atingimento de 50%do business plan e probabilidade de insucesso do business plan.
(2) Para avaliar a sub-holding pelo negécio de e portes em Portugal, foi considerado o método de avaliag&o patrimonial, resultando o seu valor no valor contabilistico apés uma reavaliagao dos seus principais activos.
O principal activo da Horizon View ¢ o valor de investimentos financeiros onde estéo as par des nas Atlantic - Lusofrete, CMA-CGM, OCN, Storkship e Mendes e Fernandes.
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=7. Activos e passivos por Impostos
Diferidos

= O movimento ocorrido nos activos e
passivos por impostos diferidos em 31 de
Dezembro de 2010 e de 2009, de acordo
com as diferencas temporarias que o
geraram é o seguinte:

. o Saldo em . = Saldo em
Activos por Impostos Diferidos 31-12-2009 31-12-2010

Prejuizos Fiscais Reportaveis 574.675 204.123 0 778.798
Aumento de Capital 13.555 0 0 13.555
Total 588.230 204.123 0 792.353
Passivos por Impostos Saldo em S R Saldo em
Diferidos 31-12-2009 9 31-12-2010
Variagdes Justo Valor 757.126 51.145 0 808.271
Total 757.126 51.145 0 808.271

(Unidade Monetaria - Euro)

= As variagdes de justo valor referem-se a
variacdes de justo valor nas propriedades
de investimento.

= 8. Contas a Receber - Clientes

= O detalhe desta rubrica em Dezembro de
2010 e Dezembro de 2009 era o seguinte:

Contas a Receber - Clientes 31-12-2010 | 31-12-2009

Empresas do Grupo 694.953 515.466
Empresas n&o Grupo:
Valor Bruto 3.992 1474
Perdas por Imparidade Acumuladas (1.008) (1.008)
Total 697.937 515.932

(Unidade Monetéria - Euro)

= O movimento ocorrido na imparidade é o
seguinte:

. , Saldo em Utilizacdes /| Saldo em
Imparidade de Clientes 31/12/09 31/12/10

Imparidades
- Devedores Cobrancga Duvidosa

1.008 0 0 1.008

Total 1.008 0 0 1.008

(Unidade Monetéria - Euro)

= 9. Contas a Receber — Outras

= Em 31 de Dezembro de 2010 e 31 de
Dezembro de 2009, esta rubrica tem a
seguinte composicao:

Contas a Receber - Outras 31-12-2010 | 31-12-2009

Estado e Outros Entes Publicos

-IVA 365.446 183.011
-IRC:
Imposto estimado -146.036 -160.147
Pagamento especial por conta 298.176 228.176
Retengdes 32.224 41.960
Emprestimos Empresas Subsidiarias 24.316.502 8.663.880
Outros Devedores 359.581 287.457
Acréscimo de Proveitos 18.947 0

25.244.840 9.244.337
(Unidade Monetéria - Euro)

Total

= A rubrica de empréstimos a empresas do
grupo tem a seguinte composicao:

Empresas do Grupo 31-12-2010 | 31-12-2009

OA International BV 8.159.723 725.167
OA Agencies 0 38.021
OA Technical 1.347.115 698.929
Orey Gestédo Imobiliaria SA 800.000 2.131.593
Orey Financial IFIC SA 3.400.000 0
Orey Servicos e Organizagédo SA 75.000 660.965
Orey Shipping SL 5.279.205 4.329.205
OTNI 0 80.000
Oilwater 93.704 0
Horizon View 350.000 0
Orey Mogambique 105.177 0
Orey Financial Holdings (Brasil) 2.712.807
OP Incrivel SGPS 1.903.771 0
Outras 90.000 0
Total 24.316.502 8.663.880

(Unidade Monetaria - Euro)
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= 10. Caixa e Bancos

*=Em 31 de Dezembro de 2010 e 31 de
Dezembro de 2009, esta rubrica tem a
seguinte composicao:

31-12-2010 | 31-12-2009

Caixa 4.853 6.826
Depésitos a Ordem 378.166 121.754
Total da caixa e equivalentes de caixa 383.019 128.580
Depositos a Prazo 3.250.000 0
Total de caixa e bancos 3.633.019 128.580

(Unidade Monetéria - Euro)

= O depébsito a prazo indicado foi constituido

junto do Millennium BCP pelo prazo de
uma ano encontrando-se a  ser
remunerado as taxas actuais de mercado,
pelo que nado devera existir grande
diferenca face ao seu justo valor. Este
depésito  serve de garantia  ao
financiamento de meédio/longo prazo de
Eur 6.500.000 concedido a Horizon View
(Nota 15).

= 11. Capital e Prémios de Emisséo

= O capital a 31 de Dezembro de 2009 e 31
de Dezembro de 2010 representa-se em
seguida, existiu uma redugédo de capital
de 750.000€ durante o ano de 2010.

% do Capital

Participacbes Qualificadas Quantidade P Valor
Social
Duarte Maia de Albuguerque d'Orey
Directamente: 0 0,00% ¢
Indirectamente:
- Orey Inversiones Financieras, SL 4.270.000 32,85% 4.270.000
ingulo-Mor Consultadoria Econémica e Financeira,  5.070.000 39.00% 5.070.000
- Através da Orey Gestao de Activos SGFIM, S.A.
Referente a Carteiras de Clientes de Gestéo 204.969 158% 204.969
SUB-TOTAL 9.544.969 73,42% 9.544.969
Jochen Michalski 370.044 2,85% 370.044
MCFA, SGPS, S.A. 275.000 2,12% 275.000
Invespri SGPS, S.A. 263.442 2,03% 263.442
SUB-TOTAL 908.486 6,99% 908.486
Outros 2.546.545 19,59% 2.546.545
TOTAL 13.000.000 100,00% 13.000.000

(Unidade Monetéria - Euros)

= A reducédo de capital resultou da extin¢cao
de 1 em cada 17 accdes existentes
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(incluindo accdes proprias) e abrangeu
também a distribuicdo de resultados a
accionistas, pelo montante de 0,09 por
accdo (com excepcdo de accdes
préprias).

= A decomposicao dos prémios de emissdo
€ a seguinte:

Sub-Total

(Unidade monetéria - Euros)

= 12. AccBes Proprias

= O movimento do ano de 2010 relativo a
acgcOes proprias € descrito no quadro
seguinte. O detalhe é encontrado na parte

11 do relatério.

Acgdes Proprias Quantidade Valor Total

Detidas a 31/12/09 por:
-SCOA 1.119.048 2,74 3.064.277

Adquiridas a 18/02/10 por:

-SCOA 158.707 1,70 269.802
Reducéo de Capital (Nota 11) -19.612 2,61 -51.174
OPV 31/07/10 -1.190.453 2,61 -3.106.279

Detidas a 31/12/10 por:
-SCOA 67.690 2,61 176.626
(Unidade Monetéria - Euro)

= 13. Reservas e resultados transitados

Reservas

= Em 31 de Dezembro de 2009 e em 31 de
Dezembro de 2010 o detalhe das reservas
era o seguinte:

31-12:2010 ] 31122009
Reservas Legais 697.403 672.076

Reservas de Valorizag&o dos Investimentos Financeiroa ao justo valor 56.744.040 54.539.433
Outras Reservas 831.618 831.618

Total 58.273.061 56.043.127

(Unidade Monetaria - Euro)

109.166

-750.000

. 0 A Prémio o Custos de Impostos Total Prémio
Rubrica Ano  N°Accdes . Prémio . o =
Unitério o Emisséo Diferidos de Emissdo
Emissdo

Aumento de Capital por subscri¢do de accdes 2006  5.000.000 1 5.000.000 -233.725 64.274 4.830.550
Conversdo VMOP's 2008 3.409.272 1 3.409.272  -115.086 2303 3.296.489

Conversdo VMOP's 2009  109.166 1 109.166 0 0

Redugco de Capital 2010  -750.000 1 -750.000 0 0

Total 7.4

86.204
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= Estas reservas ndo se encontram
disponiveis para efeitos de distribuigao.

= As reservas legais, de acordo com o
artigo 296 do Cddigo das Sociedades
Comerciais s6 podem ser utilizadas para:

—Cobrir a parte do prejuizo acusado
no balanco do exercicio que néao
possa ser coberto pela utilizacdo de
outras reservas;

—Cobrir parte dos prejuizos
transitados do exercicio anterior que
nao possa ser coberto pelo lucro do
exercicio nem pela utlizagdo de
outras reservas;

—Incorporagéo no Capital

=A reserva de valorizagdo dos
investimentos Financeiros ao justo valor
ndo é distribuivel aos accionistas porque
nao se encontra realizada.

= As outras reservas referem-se a reservas
efectuadas nas propriedades de
investimento, ao abrigo de diplomas legais
em datas anteriores a data de transicédo
das IFRS. S6 podendo ser utilizadas,
depois de realizadas, para cobrir prejuizos
até a data a que se reporta a reavaliacdo
ou para incorporagcdo no capital social na
parte remanescente.

Resultados Transitados

= Desta rubrica destaca-se variacbes de
justo valor no montante de Eur 1.583.110
decorrentes da valorizacao das
propriedades de investimento as quais so
estardo disponiveis para distribuicdo
depois de realizadas mediante a venda
dos bens que Ihe deram origem.

O montante de Eur 965.677 referente a
realizacdo da reserva de revalorizagao
dos investimentos financeiros ao justo
valor, consequéncia da alienagéo de 8%
da participacdo na Horizon View.

14. Provisdes

O movimento verificado na rubrica foi o
seguinte:

Provisde Saldo em Reforco Utilizagdes /| Saldo em
S068 3112109 S0 | Reversdes | su1210

Provisdes 8635  137.429 -6.064 140.000

Total 8635  137.429 -6.064 140.000
(Unidade Monetéria - Euro)

A rubrica de Provisbes sofreu um
acréscimo significativo no decorrer do
exercicio de 2010 em fungdo do
reconhecimento de uma  provavel
contingéncia  fiscal, referente aos
exercicios de 2001 a 2003.

Apesar de ja teoricamente prescritos
estes exercicios foram inspeccionados em
anos anteriores e 0 processo encontra-se
agora no ambito do  Tribunal
Administrativo e Fiscal, o que levou ao
reconhecimento desta provisdo nas
contas da sociedade.
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= 15. Empréstimos e Descobertos Bancarios

= Em 31 de Dezembro de 2010 e 31 de Dezembro de 2009 esta rubrica tem a seguinte
composicao

Financiamentos e Descobertos Bancarios

Banco Espirito Santo 4.333.331 5.416.666
Total 4.333.331 5.416.666
Fortis Bank 0 1.673.187
Banco Espirito Santo 3.476.516 3.414.586
Caixa Geral de Depositos 1.000.000 1.000.000
Banco Santander Totta 1.000.000 2.000.000
Banco Comercial Portugués 0 1.678.905
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria 2.500.000 1.004.173
Banco Portugués de Negdcios 1.000.016 718.192
Caja Duero 500.000 500.000
Banco Popular 1.000.000 0
Total 10.476.532 11.989.043

(Unidade Monetéria - Euro)

= As condi¢cBes de financiamento para os principais empréstimos sado as seguintes:

Banco Forma Valor Aprovado Montante em divida Taxade Juro Taxade Juro Taxade Juro
Nominal Efectiva
Passivos néo correntes
Banco Espirito Santo -Médio/Longo Prazo 6.500.000 5.416.667 Euribor 3M + Spread 3,5% 3,25% 337%
Passivos Correntes
Banco Espirito Santo -Descoberto Autorizado 2.500.000 2.393.181 Euribor 3M + Spread 3,5%
Caixa Geral de Depo6sitos -Curto Prazo 1.000.000 1.000.000 Euribor 3M + Spread 4%
Banco Santander Totta - Conta Corrente Caucionada 3.000.000 1.000.000 Euribor 3M + Spread 3,5%
Banco Bilbao Vizcaya e Argentaria - Conta Corrente Caucionada 2.500.000 2.500.000 Euribor 3M + Spread 2,5%

(Valores em Euros)

= A Sociedade contraiu em 2010 um empréstimo por obrigacdes .

= Este empréstimo por obrigacdes é passivél do seguinte detalhe:

_ Limite de Emisséo | Montante Utilizado | Valor Contabilistico

Empréstimo por Obrigacdes
Orey Best /2010-2018 30.000.000 13.000.000 12.616.425

(Unidade Monetaria - Euro)

= A taxa de juro em vigor a 31 de Dezembro de 2010 para este empréstimo por obrigacdes
era de 5,50%.
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= 16.Responsabilidades por Beneficios

de Reforma

= As responsabilidades por beneficios de
reforma referentes em 2010 e 2009 sdo:

Responsabilidade por beneficios de reforma 31-12-2010 31-12-2009

Responsabilidades 610.735 820.270
Contribui¢des pagas no ano -327.185 -276.714
Acréscimo responsabilidade no ano 19.732 24.081
Subtotal 303.282 567.637

Ganhos e perdas actuariais diferidos -148.714 -105.616
Total 154.568 462.021

(Unidade monetaria - Euros)

= O valor do fundo de pensdes em 2010 € o
seguinte:

Valor do fundo de pensdes 31-12-2010 |31-12-2009

Saldo Inicial 1.148.396 927.288
Contribuigdes 327.185 276.714

Retorno real dos activos -64.871 50.014
Beneficios e prémios pagos pelo fundo -117.514 105.620
Total 1.293.196 1.148.396

(Unidade monetéria - Euros)

= A responsabilidade e valor dos activos do
fundo encontra-se detalhado em seguida:

Responsabilidade e Valor dos activos do fundo 31-12-2010 |31-12-2009

Valor das responsabilidades 1511.622  1.716.033
Valor do fundo 1.293.196  1.148.396
Déficit 218.426 567.637

(Unidade monetdria - Euros)

=Os activos do fundo de pensdo séo
decompostos da seguinte forma:

Activos do fundo 31-12-2010
Obrigacdes 930.019
Accgdes 233.696
Depésitos a ordem 319.590
Outros 2.289
Responsabilidades -192.398
Total 1.293.196

(Unidade monetaria - Euros)

=Os pressupostos e bases técnicas

actuariais do fundo é o seguinte:

Pressupostos e bases técnicas actuariais 2010 2009

Pressupostos financeiros

Taxa técnica actuarial 4,5% 4,5%
Taxa anual do rendimento do fundo 4,5% 5,0%
Taxa anual do crescimento salarial 2,5% 3,0%
Taxa anual do crescimento das pensdes 1,0% 1,0%

Pressupostos demograficos

Idade normal de reforma 65 anos 65 anos
Téabua de mortalidade homens TV 73/77 TV 73/77
Tabua de mortalidade mulheres TV 88/90 TV 88/90
Tabuade invalidez SR SR

= 17. Passivos por Locagdes Financeiras

=Em 31 de Dezembro de 2010 e 31 de
Dezembro de 2009, esta rubrica tem a
seguinte composicao:

Passivo Corrente Passivo néo corrente Passivo Corrente Passivo néo corrente

Equipamento de Transporte 29422 92.166 0 0
Total 29.422 92.166 0 0
(Unidade Monetéria - Euro)
Mais de um ano e
Futuros . a a
Tipo de Activo Ndomaisdelano | ndomaisde5 Mais de 5 anos
ECEWERIGH
anos
Equipamento de Transporte 121,588 29.422 92.166 0
Total 121.588 29.422 92.166 0

(Unidade Monetaria - Euro)

= 18. Conta a Pagar Fornecedores

Contas a Pagar - 31-12-2010| 31-12-2009
Fornecedores

Empresas do Grupo 275.215 59.808
Empresas do fora do Grupo 69.547 105.990
Total 344.762 165.798

(Unidade monetéaria - Euro)

=19. Contas a Outras e

Diferimentos

Pagar

Contas a pagar

=Em 31 de Dezembro de 2010 e 31 de
Dezembro de 2009, esta rubrica tem a
seguinte composicao:

Contas a Pagar - Outras 31-12-2010( 31-12-2009

Impostos 18.133 14.927
Accionistas 35.486 41.963
Outros Credores 1.034.289 379.306
Acréscimos de Custos 327.114 239.056
Total 1.415.022 675.252

(Unidade monetaria - Euro)
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Diferimentos

= Esta rubrica enquadra as rendas a
reconhecer referentes as propriedades de
investimento detidas pela Sociedade.

= 20. Ganhos/ Perdas em Empresas do
Grupo

Ganhos em empresas do grupo 31-12-2010 | 31-12-2009

Dividendos
OA International BV 2.886.877 1.770.000
Orey Financial IFIC SA 3.400.000 0
OA Technical Representations, SA 150.000 525.000
Total 6.436.877 2.295.000

(Unidade Monetaria - Euro)

= Os dividendos sao reconhecidos em
proveitos na data da sua apropriagao.

= 21. Outros Proveitos Operacionais

*=Em 31 de Dezembro de 2010 e 31 de
Dezembro de 2009, esta rubrica tem a
seguinte composicao:

Outros Proveitos Operacionais 31-12-2010 | 31-12-2009

Proveitos Suplementares 386.180 82.986
Ganhos em Imobilizagcdes 0 21.797
Ganhos em Instrumentos Financeiros 156.100 0
Rendas de Propriedades de Investimento 116.469 112.206
Variagdes Justo Valor Propriedades de Investimento 193.000 0
Outros 20.134 121.702
Total 871.883 338.691

(Unidade Monetéaria - Euro)

= A rubrica de Proveitos Suplementares
respeita essencialmente:

-a refacturacéo de verbas
suportadas pela Sociedade no
ambito da actividade operacional as
restantes sociedades do Grupo Orey
— Eur 200.000;

—a refacturacdo da cedéncia de
pessoal em funcdo da estrutura de
administracdo ser horizontal a
maioria das sociedades do Grupo —
Eur 100.000.

= 22. Fornecimentos e Servigcos Externos

Fornecimentos e Servigos Externos | 31-12-2010 | 31-12-2009

Subcontratos 0 34.043
Trabalhos especializados 1.123.032 671.576
Vigilancia e Seguranga 30.545 22.789

Honorérios 70.716 63.005
Conservacao e reparagao 107.109 87.528
Ferramentas 1.230 0
Livros e documentagéo técnica 469 403
Material de escritério 1.816 2.635
Electricidade 29.273 29.932
Combustiveis 11.478 11.566
Agua 1.736 3.177
Deslocagdes e estadas 204.611 259.383
Rendas e alugueres 463.051 235.256
Comunicacao 40.472 51.813
Seguros 7516 13.621
Contencioso e notariado 3.398 4.139
Despesas de representagéo 95.717 81.700
Limpeza, higiene 22.458 17.664
Outros servigos 60.592 52.955
Artigos para oferta 0 379
Total 2.275.218 1.643.564

(Unidade Monetaria - Euro)

= A variagdo ocorrida na rubrica de
trabalhos especializados deveu-se
essencialmente a facturacdo no montante
de Eur 532.000 efectuada pela Orey
Capital Partners com quem existe um
contrato de gestéao.
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23. Pessoal 24. Outros Gastos Operacionais
*Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, *=Em 2010 e 2009 esta rubrica
a rubrica de custos com pessoal tem a  decompde-se da seguinte forma:
seguinte composicao:
31-12-2010 31-12-2009 impostos 8.302 9,659
__ Gastos em Alienagdes de Activos Fixos Tangiveis 16.200 26.935
~ = . Outros 92.755 31.786
Remuneragdes dos Orgdos Sociais 431.163 355.937 Total 117.347 68.380
Remuneragao do Pessoal 127.568 212.449 (Unidade Monetaria - Euro)
Prémios para Pensdes 19.732 24.081 = Send “0 y .
Indemnizagdes 124.941 0 endo que oS utros Sao:
Encargos sobre Remuneragdes 46.633 76.773
Seguros deAcdentes de Trabalho - 228%8 o7
Donativos 10.600 1.600
Total 854.148 768.303 Quotizagdes 866 1.950
(Unidade Monetéria - Euro) Insuficiéncia para Estimativa de Imposto 14.095 0
Correcgdes Relativas a Periodos Anteriores 0 21.714
Multas 1.101 5.407
~ Servigos Bancérios 66.089 0
*A data de 31 de Dezembro de 2010 e outros 4 1114
Total 92.755 31.786

31 de Dezembro de 2009, a rubrica “
Prémio para pensdes” integrava os
seguintes itens:

(Unidade Monetaria - Euro)

25. Resultados Financeiros

Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009

. . e
esta rubrica tem a segumte compaosicao:
Custos servigoslcorrentes 13.777
r s dosuos e
Ganhos e perdas actuariais -12.952
Total 19.732 Rendimentos e Ganhos Financeiros
-Juros Obtidos 217.536 25.130
- Outros 0 3.606
Total 217.536 28.736
"Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, Gastos e Perdas Financeiros
as remunerac(’jes pagas aos Orgéos - Juros Suportados -1.376.943 -583.827
.. . .\ - Diferencas de Cambio Desfavoraveis -8.049 -826
Sociais da Sociedade respeitam -Outros -16.058 72899
exclusivamente a beneficios de curto Total 1401050 -657.551
prazo e foram as seguintes; Resultados Financeiros 1183514  -628.815

(Unidade Monetéria - Euro)

=Os juros suportados respeitam aos

Remuneracdes auferidas pelo

pessoal chave Pez-10 Dz financiamentos correntes e ndo correntes
Conselho de administracdo 262.332 641.743 Contra|d03 pela SOCIedade (nOta 15)
Conselho fiscal 19.500 24.000

(Unidade Monetaria - Euro)
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=26. (Gastos) de

Impostos

| Rendimentos

= O saldo apurado de rendimentos de
impostos €& decomposto do seguinte
modo:

Rendimentos (gastos de impostos) 31-12-2010 | 31-12-2009

Imposto Corrente -46.340 -31.550
Impostos Diferidos
- Origem e reverséo de diferencas temporarias (Nota 7)

Total

152.978 207.632
106.638 176.082
(Unidade Monetaria - Euro)

= 27. Resultados por acc¢éo

*=Em 31 de Dezembro de 2010 e 31 de
Dezembro de 2009, os resultados por
accao tém a seguinte composicao:

Rendimento por Acgao 31-12-2010 31-12-2009

0,240 0,040

0,240 0,040
(Unidade Monetéria - Euro)

Resultado por acgédo basico
Resultado por acc¢éo diluido

= 28. Gestao de riscos

Riscos de Mercado
= Risco de Taxa de Juro

= Em resultado da manutencéo de divida a
taxa  variavel no  seu Balanco
Consolidado, e dos consequentes fluxos
de caixa de pagamento de juros, a
Sociedade esti exposto ao risco de taxa
de juro do Euro.

= Considerando que:

—a volatilidade nos resultados da
Sociedade, ndo depende apenas da
volatilidade dos seus resultados
financeiros associada a volatilidade
de taxas de juro;

NOTAS AS DEMONSTRACOES

SEPARADAS

—em situacdes normais de mercado,

existe uma correlacdo entre o0s
niveis de taxa de juro e o
crescimento econdémico, sendo de
esperar que O impacto de
movimentos na taxa de juro (e
respectiva volatilidade nos fluxos de
caixa associados ao servico de
divida) pode em certa medida ser
compensado, pelos movimentos nas
restantes rubricas de demonstracéo
de resultados, nomeadamente
resultados operacionais;

*a contratacdo de qualquer estrutura de
cobertura, tem implicito um custo de
oportunidade associado, a politica da
Sociedade relativamente a mitigagcédo
deste risco ndo estabelece a manutencéo
de qualquer proporcdo minima de divida a
taxa fixa (convertida em taxa fixa
mediante a utilizagdo de instrumentos
financeiros  derivados), optando em
alternativa por uma abordagem dinamica
de monitorizacdo da exposicdo que
permita uma adequacédo das condicbes de
mercado a real exposicao da Sociedade,
de forma a evitar a abertura de exposicao
gque pode ter impacto real nos resultados
consolidados da Sociedade.

Face ao exposto, a politica da Sociedade
relativa a este tema define a andlise
casuistica de cada potencial operacao,
sendo que qualquer contratacdo de
instrumentos derivados deve seguir 0s
seguintes principios:
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—0s derivados ndo séo utilizados com
objectivos de trading ou fins
especulativos;

0s derivados a contratar devem
replicar exactamente as exposicdes
subjacentes no que diz respeito aos
indexantes a utilizar, datas de
refixagdo de taxa de juro e datas de
pagamento de juro, e perfil de
amortizacao da divida subjacente;

—0 custo financeiro maximo do
conjunto do derivado e da exposicéo
subjacente devem ser sempre
conhecidos e limitado desde o inicio
de contratacdo do  derivado,
procurando-se que o nivel de taxas
dai resultante seja enquadravel no
custo de fundos considerado nos
planos de negdcios;

—Todas as operacdes devem ser
objecto de leildo competitivo, com
pelo menos duas instituicbes
financeiras;

—Todas as operagbes tém como
suporte contratual o standard de
mercado (ISDA- International Swaps
and Derivatives Association), com
schedules negociados com cada
uma das Instituicdes;

Na determinacdo do justo valor das
operagcbes de cobertura, o Grupo
utiliza um conjunto de métodos de
acordo com as praticas de mercado,
nomeadamente modelos de
avaliacdo de op¢des e modelos de
actualizacdo de fluxos de caixa
futuros com determinados
pressupostos de mercado (taxas de
juro, cambio, volatilidades, etc.)
prevalecentes a data de Balanco.
CotagBes comparativas fornecidas
por instituicbes financeiras sao
também utilizadas como referencial
de valorizacéo;

= Todas as operacdes que ndo cumpram,
na sua totalidade os principios atras
estabelecidos, tém de ser individualmente
aprovadas pelo Conselho de
Administracao.

= A andlise de sensibilidade a taxa de juro
baseia-se no seguinte pressuposto:

— Alteracdo nas taxas de juro afectam
0S juros a pagar dos empréstimos e
descobertos bancérios com taxas de
juro indexadas;

Tendo em conta 0 pressuposto
descrito, era necessario que as
taxas de juro tivessem sido 1,00
percentual superior, para que o0
resultado liquido consolidado fosse
inferior em 10%, ou seja, se a taxa
de juro tivesse sido superior em 1%,
0s resultados consolidados teriam
sido 311 mil euros inferiores.

No que respeita ao emprestimo
obrigacionista, a taxa de juro a pagar
€ a maior entre uma taxa de juro fixa
de 5,5% e uma taxa de juro variavel,
indexada a Euribor 3M, acrescida de
um spread de 2,5%. Em 2010, os
juros foram pagos tendo como base
a taxa de juro fixa, pois o indexante
acrescido do spread é ainda
bastante inferior. A sociedade
pressupde que em 2011, o0s juros
deste empréstimo serdo pagos ainda
com a taxa de juro fixa.
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= Risco de Taxa de Cambio

= A Sociedade tem operagbes a nivel
internacional, tendo subsidiarias que
operam em diferentes paises, estando por
iSso exposta ao risco de taxa de cambio.
Como cada negdcio opera em diferentes
mercados, ndo esta definida uma politica
uniforme, mas sim politicas individuais
para cada negoécio. A exposicdo da
Sociedade ao risco da taxa de cambio
esta presente a dois niveis: riscos de
transaccéo e riscos de transposicao.

A Sociedade tem uma exposicao de risco
de transac¢cdo de taxa de céambio
decorrente de transaccdes comerciais
limitado. Para exposicdbes com algum
risco de incerteza a Sociedade podera
recorrer a utilizacdo de opgdes de taxa de
cambio.

O aumento da exposicéo ao real brasileiro
€ devido ao investimento na Orey FIP | e
a sociedade veiculo.

Dada a imaterialidade da exposicdo ao
risco cambial em resultado dos activos e
passivos transpostos a data d balanco
ndo é apresentada analise de
sensibilidade a variacdo da taxa de
cambo.

As taxas de cambio utilizadas na
translacdo dos activos e passivos para as
contas consolidadas foram as seguintes:

Moeda Cambio
31-12-2010 31-12-2009

Real Brasileiro 0,45082 0,40106
Dolar Americano 0,74577 0,69080
Kwanza Angolano 0,00740 0,00717
Metical Mocambicano 0,02147 0,00000

(Unidade monetdria - Euros)

Risco de Crédito

=0 risco de crédito, resulta
maioritariamente

— dos créditos sobre os seus clientes,
relacionados com a actividade
operacional,

—-do seu relacionamento  com
Instituicdes Financeiras, no decurso
normal da sua actividade, e

—do risco de incumprimento de
contrapartes em operacbes de
gestao de portfolio.

= Crédito sobre Clientes: A gestdo de risco
de crédito da Sociedade esté estruturada
nas necessidades proprias dos negocios
que integram a Sociedade tendo, em
constante consideracao:

—as particularidades do perfil de
clientes associados a cada um dos
negocios;

—a determinacdo criteriosa de limites
de crédito adequados, por um lado,
ao perfil de cliente e, por outro lado,
a natureza do negdcio, evitando a
excessiva concentracao de crédito e,
consequentemente minimizando a
sua exposicao aquele risco;

—uma regular monitorizagdo das
contas de cliente;

=0 estabelecimento de processos
fragmentados de concessdo de crédito,
com a criacdo de uma segregacao entre 0s
procedimentos administrativos e  0s
procedimentos de deciséo;

—0 recurso as vias legalmente
necessarias para recuperacdo de
crédito.
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= Risco de Liquidez

= A gestdo do risco de liquidez tem por
objectivo garantir que, a todo 0 momento,
a Sociedade mantém a capacidade
financeira para, dentro de condi¢des de
mercado ndo desfavoraveis:

—cumprir com as suas obrigactes de

pagamento a medida do seu
vencimento e

—garantir atempadamente 0
financiamento adequado ao

desenvolvimento dos seus negocios
e estratégia.

= Para este efeito, a Sociedade pretende
manter uma estrutura financeira flexivel,
pelo que o processo de gestdo de liquidez
no seio da Sociedade compreende os
seguintes aspectos fundamentais:

—Optimizacdo da funcao financeira no
seio da Sociedade;

—Planeamento financeiro baseado em
previsdes de fluxos de caixa quer ao
nivel individual como consolidado, e
para diferentes horizontes
temporais;

—Sistema de controlo financeiro no
curto e no médio e longo prazo que
permita, atempadamente identificar
desvios, antecipar necessidades de

financiamento e identificar
oportunidades de refinanciamento;
—Diversificagdo das fontes de

financiamento e contrapartes;

—Disperséo das maturidades de divida
emitida, visando evitar concentracéo
excessiva, em determinados pontos
no tempo, de amortizacdes de
divida.

O acompanhamento regular pela
Administragdo permite a implementagao
efectiva de uma politica de agregacéo do
risco ao nivel da Sociedade assim como
uma intervengdo rapida, directa e
centralizada.

Em 15 de Outubro de 2004 foi aprovado,
em reunido do Conselho de Administracdo
da Sociedade, um Comité Financeiro
denominado de ALCO (Asset-Liability
Committee).

O Comité Financeiro (Asset-Liability
Committee) tem como objectivo
assessorar o Conselho de Administracéo
na gestdo financeira da Sociedade,
definindo e controlando a aplicacdo da
politica de financiamento da sua
actividade e crescimento, incluindo o
planeamento do balanco e dos fundos
proprios. A OREY esta exposta a uma
diversidade de riscos financeiros
relacionados com as suas operacdes dos
quais se destacam os riscos de taxa de
juro, riscos cambiais, riscos de liquidez e
riscos de crédito. E da competéncia da
area de Planeamento e Controlo de
Gestéo fornecer 0s elementos
necessarios a avaliacdo destes riscos, 0
que € feito em alguns casos numa base
semanal (risco de liquidez, e risco de
crédito), e outros numa base mensal
(risco de taxa de juro e risco de cambio).
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= 29. Activos e passivos contingentes

=A 31 de Dezembro de 2010, os
compromissos financeiros que néao
figuram no balanco s&o os seguintes:

—Garantias bancarias a favor do
estado EUR 916.674

—Garantias a favor de outras
empresas EUR 1.244.219

= A data de 31 de Dezembro de 2010,
existem contra a Sociedade Comercial
Orey Antunes, S.A.,, um conjunto de
processos fiscais em sede de IRC, sendo
gue alguns se encontrem em fase
reclamacao graciosa e 0s restantes em
fase de impugnacao judicial. O total do
montante em causa no conjunto destes
processos ascende a 915.541,62 milhares
de Euros.

= A Administracdo da Sociedade, suportada

pelos seus consultores juridicos,
considera como pouco provavel que o
desfecho destes litigios sejam
desfavoraveis a Sociedade pelo que néo
foi reconhecida qualquer provisdo nas
demonstragbes financeiras para este
risco.

= Existe uma contingéncia fiscal, fora do
Pais, de valor ndo estimado, que a
Administracdo estima que a probabilidade
de ocorréncia é bastante diminuta.
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= 30. Partes Relacionadas

= As partes relacionadas séo as seguintes:

. Proporgéo Detida

Sociedade Comercial Orey Antunes S.A. Holding Lisboa 13.000.000 EUR e e
Orey Servigos e Organizagdo, SA Outros Lisboa 100.000 EUR 100,00%  100,00%
Orey- Gest&o Imobiliaria S.A. Outros Lishoa 100.000 EUR 100,00%  100,00%
Horizon View Navegagéo Lishoa 250.000 EUR 91,80% 56,60%
Orey Comércio e Navegacéo, Lda. Navegagdo Lishoa 850.000 EUR 100,00%  100,00%
Atlantic Lusofrete - Afretamentos, Transportes e Navegacao, S.A.* Navegagéo Lishoa 50.000 EUR 100,00%  100,00%
Mendes & Fernandes - Serv. Apoio & Nav. Lda Navegagéo Porto 5.000 EUR 100,00%  100,00%
OA International BV Navegacéo Amesterdao- Holanda 18.000 EUR 100,00%  100,00%
OA International Antilles NV Navegacéo Curagao-Antilhas Holandesas 6.000 usD 100,00%  100,00%
Orey Apresto e Gestdo de Navios Lda Navegacéo Funchal 50.000 EUR 100,00%  100,00%
Orey (Cayman) Ltd. Navegagéo Cayman Islands 50.000 usD 100,00%  100,00%
Orey Shipping SL Navegagao Bilbao- Espanha 3.100 EUR  100,00%  100,00%
Storkship- Navegagao, Transitos e Logistica S.A. ** Navegagéo Lishoa 150.000 EUR 100,00%  100,00%
Orey (Angola) - Comércio e Servigos Lda Navegagdo Luanda-Angola 485.884 Kwanza ~ 99,00% 99,00%
Orey Super Transportes e Distribui¢do Lda Navegagdo Luanda-Angola 400.000 Kwanza ~ 99,00% 99,00%
OA Technical Representations- Rep.Nav.Ind. S.A. Representagdes Técnicas Lisboa 450.000 EUR 100,00%  100,00%
Orey Técnica Servigos Navais, Lda.™ Representagdes Técnicas Lisboa 350.000 EUR 100,00%  100,00%
Sofema - Soc.Ferramentas e Maquinas,Lda. Representacdes Técnicas Lisboa 100.000 EUR 100,00%  100,00%
Contrafogo, Solugdes de Seguranca S.A. Representacdes Técnicas Lisboa 811.972 EUR 100,00%  100,00%
Oilwater Industrial, Servigos e Representagdes S.A. Representacdes Técnicas Lishoa 100.000 EUR  100,00%  100,00%
Lalizas Marine- Equipamentos Nauticos Lda Representacdes Técnicas Lishoa 6.000 EUR  100,00%  100,00%
Orey Financial IFIC, S.A.* Sector Financeiro Lishoa 11.500.000 EUR 100,00%  100,00%
Orey Capital Partners GP,Sarl Sector Financeiro Luxemburgo 35.000 EUR 100,00%  100,00%
Orey Capital Partners SCA SICAR Sector Financeiro Luxemburgo 31.000 EUR 100,00%  100,00%
Orey Gestdo de Activos SGFIM S.A. Sector Financeiro Lisboa 1.250.000 EUR 100,00%  100,00%
Orey Management (Cayman) Ltd Sector Financeiro Cayman Islands 50.000 usD 100,00%  100,00%
Orey Management BV Sector Financeiro Amesterdéo- Holanda 5.390.000 EUR  100,00%  100,00%
Orey Investments NV Sector Financeiro Curagao-Antilhas Holandesas 6.081 UsD  100,00%  100,00%
Football Players Funds Management Ltd Sector Financeiro Cayman Islands 40.000 EUR  100,00%  100,00%
TRF Initiatoren Gmbh Sector Financeiro Munigue-Alemanha 25.000 EUR 70,00% 70,00%
TRF Transferrechtefonds 1 Management Gmbh Sector Financeiro Munique-Alemanha 25.000 EUR 70,00% 70,00%
Orey Financial Brasil, S.A. Sector Financeiro Sao Paulo- Brasil 4.070.787 Real 99,99% 99,99%
Op. Incrivél SGPS, S.A. Sector Financeiro Lishoa 50.000 EUR 66,70% 40,00%
Orey Safety and Naval SA Representagdes Técnicas Lisboa 50.000 EUR 99,99% 0,00%
Orey Industrial Representations SA Representagdes Técnicas Lisboa 50.000 EUR 99,99% 0,00%
Secur- Comércio e Representagdes Lda Representacdes Técnicas Porto 150.000 EUR 99,99% 0,00%
egurvouga- Comércio e Assisténcia de Equipamentos de Seguranga SA Representagdes Técnicas Aveiro 77.700 EUR 99,99% 0,00%
Fundo de Investimento em Participacdes Orey | Sector Financeiro Sé&o Paulo- Brasil 9.000.000 BRL 72,20% 0,00%
FAWSPE - Empreendimentos e Participagdes, S.A. Sector Financeiro Sao Paulo- Brasil 7.960.000 BRL 72,20% 0,00%
Orey Mogambique Navegagao Maputo 60.000 MzM 100,00% 0,00%
OP. Incrivél Brasil Sector Financeiro Séo Paulo- Brasil 100.000 BRL 66,70% 40,00%
Orey Financial Holding Sector Financeiro Séo Paulo- Brasil 6.568.629 BRL 100,00% 0,00%

= Além das empresas participadas descritas no mapa acima existe também como parte
relacionada o Monte S&o José, empresa detida pelo presidente do conselho de
admnistracdo da Sociedade.

= Todas estas transacc¢des sdo efectuadas a precos de mercado.
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= Os saldos e transacgfes efectuadas em 2010 e 2009 com as partes relacionadas séo as
seguintes:

Partes relacionadas L

Sub-Holdings
OA Technical Representations- Rep.Nav.Ind. S.A. 2010 0 60.213 40.124 0
2009 1.990 29.552 3.295 0
Horizon View 2010 0 54.936 30.795 0
2009 25.558 30.137 0 0
Orey Financial IFIC, S.A. 2010 121.562 218.554 0 22.022
2009 9.607 139.338 474 0
Subsidiarias
Atlantic Lusofrete - Afretamentos, Transportes e Navegacédo, S.A. 2010 0 3.060 0 0
2009 0 24.800 0 0
Orey Gestéo de Activos SGFIM S.A. 2010 12.500 730 0 15.125
2009 45 1.709 0 0
Mendes & Fernandes - Serv. Apoio a Nav. Lda 2010 0 0 0 0
2009 0 3.750 0 0
Oilwater Industrial, Servigos e Representagdes S.A. 2010 0 10.431 11.847 0
2009 0 0 0 0
Orey (Angola) - Comércio e Servigos Lda 2010 0 57.000 109.093 0
2009 0 4.561 8.773 0
Orey Comércio e Navegacéo, Lda. 2010 0 11.700 0 0
2009 266 135.387 0 0
Orey Shipping SL 2010 114.756 196.791 48.792 0
2009 0 256.432 258.298 0
Orey Técnica Servigos Navais, Lda. 2010 0 7.560 0 0
2009 0 122.210 28.185 0
Storkship- Navegacao, Transitos e Logistica S.A. 2010 0 3.060 0 0
2009 0 9.496 11.549 0
Sofema - Soc.Ferramentas e Maquinas,Lda. 2010 0 23.776 0 0
2009 0 40.819 23.517 0
Contrafogo, Solugdes de Seguranca S.A. 2010 1324 0 0 154
2009 0 0 0 154
Orey Management (Cayman) Ltd 2010 0 490.426 0 0
2009 0 0 0 0
Lalizas Marine - Equipamentos Nauticos 2010 60 0 0 73
2009 0 0 0 0
Orey Capital Partners 2010 346.000 0 0 160.000
2009 0 0 0 0
Orey (Cayman) Ltd 2010 0 0 5.576 0
2009 0 0 2.469 0
Orey- Gestdo Imobiliaria S.A. 2010 0 0 0 0
2009 0 62.468 374 0
Orey Servigos e Organizagdo, SA 2010 372.397 155.470 0 18.378
2009 396.738 98.477 27.578 0
Outros
Monte S&o José 2010 474.000 7.837 0 18.150
2009 60.000 2.618 0 0
(Valores em Euros)
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= O movimento ocorrido nos financiamentos e respectivos encargos prestados pela Holding
as restantes sociedades do grupo foi a seguinte

Diferengas de | Diferengas de

Proveitos de

Partes relacionadas Financiamentos | Financiamentos foty Cambio cambio
a Receber aPagar Favoraveis Desfavoraveis
Orey Servigos e Organizagéo, SA 2010 75.000 - 1.686 - -
2009 647.400 - - - -
Oilwater Industrial, Servigos e Representagdes S.A. 2010 93.704 - - - -
2009 - - - - -
Orey- Gestéo Imobiliaria S.A. 2010 800.000 - - - -
2009 2.131.593 - - - -
Orey Mogambique 2010 105.177 - - - -
2009 - - - -
OA Technical Representations- Rep.Nav.Ind. S.A. 2010 1.040.076 - 23.168 - -
2009 541.890 - 23.168 - -
OA International BV 2010 6.094.442 - 24.123 - -
2009 16.068 - - -
Horizon View 2010 350.000 - 30.621 - -
Secur- Comércio e Representagdes Lda 2010 40.000 - - - -
2009 - - - - -
Orey Safety and Naval SA 2010 50.000 - - - -
Agemasa- Ag. Maritima de Consignaciones S.A. 2010 250.000 - - - -
2009 - - - - -
Orey Shipping SL 2010 5.029.205 - - - -
2009 4.329.205 - - - -
Op. Incrivél SGPS, S.A. 2010 1.886.000 - - - -
2009 - - - - -
Orey Financial Holding 2010 2.712.807 - - - -
Sofema - Soc.Ferramentas e Maquinas,Lda. 2010 - - 787 - -
2009 - - - -
Orey Management BV 2010 - - 56.963 - -
Orey Técnica Servigcos Navais, Lda. 2010 - - - - -
2009 80.000 - - - -
OA Agencies, S.A. 2010 - - - - -
2009 38.021 - - - -
(Unidade monetdria - Euros)
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20. CERTIFICACAO LEGAL DAS
CONTAS E RELATORIO DE
AUDITORIA E RELATORIO E
PARECER DO CONSELHO
FISCAL DAS CONTAS

= Introducéo

1. Nos termos da legislacdo aplicavel,
apresentamos a Certificacdo Legal das
Contas e Relatorio de Auditoria sobre a
informacdo financeira contida no
Relatério de Gestao e nas
demonstracBes financeiras anexas do
exercicio findo em 31 de Dezembro de
2010, da Sociedade Comercial Orey
Antunes, S.A., as quais compreendem:
a Demonstracédo da Posicdo Financeira
em 31 de Dezembro de 2010 (que
evidencia um total de 112.418.855
euros e um total de capital proprio de
81.993.029  euros, incluindo  um
resultado liquido de 3.104.970 euros), a
Demonstracdo dos Resultados por
Naturezas, a Demonstracdo do
Rendimento Integral, a Demonstracéo
das Alteracdes no Capital Proprio e a
Demonstracdo dos Fluxos de Caixa do
exercicio findo naquela data, e as
Notas.

= Responsabilidades

2. E da responsabilidade do Conselho de
Administracao:

a) a preparacéo de

demonstracbes financeiras que

apresentem de forma verdadeira e

apropriada a posicao financeira da

Empresa, o resultado e o rendimento
integral das suas operacbes, as
alteracdes no seu capital préprio e
os seus fluxos de caixa;

b) a informacédo financeira
histdrica, preparada de acordo com
0s principios contabilisticos
geralmente aceites e que seja
completa, verdadeira, actual, clara,
objectiva e licita, conforme exigido
pelo Cédigo dos Valores Mobiliarios;

C) a adopcdo de politicas e
critérios contabilisticos adequados;

d) a manutencdo de um sistema
de controlo interno apropriado;

e) a de informacdo de qualquer
facto relevante que tenha
influenciado a sua actividade,
posicao financeira ou resultados.

3. A nossa responsabilidade consiste em

verificar a informacéo financeira contida
nos documentos de prestacdo de
contas acima referidos,
designadamente sobre se & completa,
verdadeira, actual, clara, objectiva e
licita, conforme exigido pelo Cddigo dos
Valores Mobilidrios, competindo-nos
emitir um relatério profissional e
independente baseado no nosso
exame.
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= Ambito

= O exame a que procedemos foi efectuado
de acordo com as Normas Técnicas e as

Directrizes de

Revisdo/Auditoria da

Ordem dos Revisores Oficiais de Contas,
as quais exigem que 0 mesmo seja
planeado e executado com o objectivo de
obter um grau de seguranca aceitavel
sobre se as demonstracdes financeiras
estdo isentas de distor¢bes materialmente
relevantes. Para tanto o referido exame
incluiu:

—a verificagdo, numa base de
amostragem, do suporte das
guantias e divulgacdes constantes
das demonstracfes financeiras e a
avaliacdo das estimativas, baseadas
em juizos e critérios definidos pelo
Conselho de Administragao,
utilizadas na sua preparacao;

—a apreciacdo sobre se séo
adequadas as politicas
contabilisticas adoptadas e a sua
divulgagdo, tendo em conta as
circunstancias;

—a verificagdo da aplicabilidade do
principio da continuidade;

—a apreciacao sobre se é adequada,
em termos globais, a apresentacao
das demonstragdes financeiras; e

—a apreciagdo se a informacao
financeira € completa, verdadeira,
actual, clara, objectiva e licita.

5.0 nosso exame abrangeu ainda a

verificagdo da concordancia da informagéo
constante do Relatério de Gestdo com os
restantes documentos de prestacdo de

contas, bem como as verificacBes
previstas nos numeros 4 e 5 do artigo
451° dos Codigo das Sociedades
Comerciais.

6. Entendemos que o0 exame efectuado
proporciona uma base aceitavel para a
expressao da nossa opinido.

= QOpinido

7. Em nossa opinido, as referidas

demonstracbes financeiras apresentam
de forma verdadeira e apropriada, em
todos o0s aspectos materialmente
relevantes, a posicdo financeira da
Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A.
em 31 de Dezembro de 2010, o resultado
e o0 rendimento integral das suas
operaglOes, as alteracdes no seu capital
proprio e os seus fluxos de caixa no
exercicio findo naquela data, em
conformidade com as Normas
Internacionais de Relato Financeiro, tal
como adoptadas na Unido Europeia e a
informacao nelas constante € completa,
verdadeira, actual, clara, objectiva e licita.
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CERTIFICACAO LEGAL DAS CONTAS E
RELATORIO DE AUDITORIA

= Relato sobre outros requisitos legais

8. E também nossa opinido que a
informagé@o constante do Relatorio de
Gestdo é concordante com as
demonstragfes financeiras do exercicio
e que o0 Relatério do Governo das
Sociedades inclui os elementos exigiveis
nos termos do artigo 245.°-A do Caodigo
dos Valores Mobiliarios.

Lisboa, 7 de Abril de 2011

Ernst & Young Audit & Associados — SROC,
S.A.

Sociedade de Revisores Oficiais de Contas
(n° 178)

Representada por:

Jodo Carlos Miguel Alves (ROC n° 896)
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= Senhores Accionistas,

= No cumprimento do mandato que V. Exas.
nos conferiram e no desempenho das
nossas funcdes legais e estatutarias
apresentamos o relatério da actividade
desenvolvida pelo Conselho Fiscal da
Sociedade Comercial Orey Antunes, SA
(adiante  também designada por
Empresa), bem como o parecer sobre o
relatério de gestdo e as demonstracdes
financeiras relativas ao exercicio findo em
31 de Dezembro de 2010.

Relatério

= Acompanhamos durante o exercicio de

2010 a actividade da Empresa,
examinamos regularmente os livros,
registos  contabilisticos e  demais

documentacdo, zeldmos pela observancia
da lei e do contrato de sociedade e
obtivemos da Administracdo 0s
esclarecimentos, informacdes e
documentos solicitados.

= Dando cumprimento ao disposto no Artigo
420° do Cdbdigo das Sociedades
Comerciais, o Conselho Fiscal reuniu com
a frequéncia que considerou adequada
tendo obtido junto dos responséaveis das
areas financeira e da contabilidade, bem
como dos auditores externos, todos os

esclarecimentos e informacdes
solicitados. Neste ambito procedeu a: (i)
fiscalizacdo da  Administracdo da
Sociedade; (i) vigilancia da observancia
da lei e do contrato de sociedade; (iii)
verificacdo da regularidade dos livros,
registos contabilisticos e documentos que
Ihe servem de suporte; (iv) verificacdo da
extensdo da caixa e da existéncia de bens
e valores pertencentes a sociedade; (v)
verificacdo dos documentos de prestagéo
de contas; (vi) verificacdo que as politicas
contabilisticas e os critérios valorimétricos
conduzem a uma correcta avaliacdo do
patriménio e dos resultados;  (vii)
fiscalizacdo da eficacia do sistema de
gestéo de riscos e do sistema de controlo
interno.

No ambito das suas competéncias o
Conselho Fiscal procedeu, ainda, a
fiscalizacdo: () do processo de
preparagdo e de divulgagdo de
informacédo financeira; (i) da revisdao de
contas aos documentos de prestacédo de
contas da sociedade; e (i) da
independéncia do revisor oficial de contas,
designadamente no tocante a prestagéo
de servigos adicionais.

() OREY
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= O Conselho Fiscal obteve, sempre que
necessario, as informagcdes e elementos
solicitados junto dos Auditores da
Empresa e apreciou a certificagdo legal
das contas emitida pelo Revisor oficial de
contas, com a qual concorda.

No decorrer do exercicio registou-se uma
alteracdo da composicdo do Conselho

Fiscal, conforme comunicado
oportunamente as entidades
competentes, tendo-se procedido a

substituicdo de José Eliseu Chasqueira
Mendes pelo novo membro Nuno
Salvador Vieira P. Salvador Pinheiro.

Ao abrigo da alinea c) do n° 1 do art®. 245
do CVM, o Conselho Fiscal afirma que,
tanto quanto é do seu conhecimento, a
informagdo contida no Relatério de
Gestdo, Contas Anuais e demais
documentos de prestacdo de contas foi
elaborada em conformidade com as
normas contabilisticas aplicaveis, dando
uma imagem verdadeira e apropriada do
activo e do passivo, da situagéo financeira
e dos resultados do emitente e das
empresas incluidas no perimetro da
consolidacdo e que o relatorio de gestédo
expde fielmente a evolucdo dos negocios,
do desempenho e da posi¢cdo do emitente
e das empresas incluidas no perimetro da
consolidacdo e contém uma descricao dos
principais riscos e incertezas com que se

defrontam.

= A Demonstracdo da posicao financeira em

31 de Dezembro de 2010, a
Demonstragdo dos resultados  por
naturezas, a Demonstragcdo  das
alteracbes nos capitais proprios, a
Demonstracdo do rendimento integral e a
Demonstragcdo dos fluxos de caixa
referentes ao exercicio findo naquela data
e as correspondentes Notas anexas as
demonstragfes financeiras bem como o
Relatério de gestdo, que examinamos,
lidos em conjunto com a Certificacdo
Legal das Contas, permitem uma
adequada compreensdo da situagéo
financeira, do resultado das suas
operagbes e os fluxos de caixa e
satisfazem as disposi¢cbes legais e
estatutarias em vigor. As politicas
contabilisticas e os critérios valorimétricos
adoptados merecem a nossa
concordancia.

() OREY
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Parecer
= Assim, propomos:

= 1° Que sejam aprovados o Relatério de
gestdo, a Demonstracdo da posicao
financeira em 31 de Dezembro de 2010, a
Demonstracdo dos resultados  por
naturezas, a Demonstracao das
alteracdes nos capitais proprios, a
Demonstracdo do rendimento integral e a
Demonstracdo dos fluxos de caixa
referentes ao exercicio findo naquela data
e as correspondentes Notas anexas as
demonstragBes financeiras, da Sociedade
Comercial Orey Antunes, SA,
apresentados pelo Conselho de
Administracao.

= 2° Que seja aprovada a proposta de
aplicacdo de resultados constante do
Relatorio de Gestéo.

Lisboa, 07 de Abril de 2011

O CONSELHO FISCAL

José Martinho Soares Barroso - Presidente
Acacio Augusto Lougares Pita Negrao

Nuno de Deus Vieira P. Salvador Pinheiro

() OREY
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21. DEMONSTRACOES
FINANCEIRAS CONSOLIDADAS

DEMONSTRACAO DA POSICAO FINANCEIRA
CONSOLIDADA

2009| 31-12-2009
ACTIVOS NAO CORRENTES
Activos Fixos Tangiveis 10.451.132 9.905.758 9.905.758
Propriedades de Investimento 4.650.900 4.831.926 4.831.926
Goodwill 16.436.963 15.375.758 15.375.758
Outros Activos Intangiveis 44.117 58.244 58.244
Investimentos Financeiros em Associadas 350.887 227.869 227.869
Outros Activos Financeiros 286.195 457.548 457.548
Adiantamentos por conta de Activos 3.399.030 0 0
Activos por Impostos Diferidos 2.216.245 1.625.550 1.625.550
Total dos Activos N&o Correntes 37.835.468  32.482.654 32.482.654

ACTIVOS CORRENTES
Existéncias 14 2.583.162 1.843.842 1.843.842
Contas a Receber- Clientes 15 16.104.118  12.979.337 10.205.893
Contas a Receber- Outras 16 12.154.137 16.865.663 8.946.582
Diferimentos 16 2.812.345 607.202 685.858
Caixa e Equivalentes de Caixa 17 32.250.327 _ 13.507.659 13.507.659
Total dos Activos Correntes 65.904.090  45.803.702 35.189.833

Activo Total de Unidades Operacionais em Continuidade 103.739.558  78.286.356 67.672.487

Activo Total de Unidades Operacionais em Descontinuagdo 0 132.587 132.587

TOTAL DO ACTIVO 103.739.558  78.418.943 67.805.075

CAPITAL PROPRIOE PASSIVO

CAPITAL PROPRIO
Capital 13.000.000  13.750.000 13.750.000
Acgbes Proprias -176.626  -3.064.277 -3.064.277
Prémios de Emisséo 7.486.204 8.236.204 8.236.204
Reservas 3.286.172 3.458.422 3.458.422
Reserva de Convers&o Cambial -215.598 -320.476 -320.476
Resultados Transitados 119.232 3.421.587 3.421.587
Resultado Liguido do Periodo 3.038.107 1.299.528 1.299.528
Capital Proprio Atribuivel ao Grupo 26.537.491  26.780.988 26.780.988

Interesses Que N&o Controlam 1.143.709 -7.837 -7.837

Total do Capital Préprio 27.681.200  26.773.151 26.773.151

PASSIVO

PASSIVOS NAO CORRENTES
Provisées 639.361 184.495 184.495
Empréstimos e Descobertos Bancarios 14.631.498 10.273.096 10.273.096
Responsabilidades por Beneficios de Reforma 154.568 462.021 462.021
Empréstimos por Obrigagoes 12.616.425 0 0
Passivos por Impostos Diferidos 988.481 828.652 828.652
Passivos por Locag&o Financeira 691.178 427.838 427.838

Total dos Passivos N&o Correntes 29.721.510 12.176.102 12.176.102

PASSIVOS CORRENTES
Contas a Pagar- Fornecedores 16.066.341 8.816.253 8.816.253
Empréstimos e Descobertos Bancarios 16.525.980 13.350.560 13.350.560
Contas a Pagar- Outras 12.903.869  16.486.571 5.872.702
Diferimentos 672.868 297.786 297.786
Passivos por Locacéo Financeira 167.790 104.330 104.330
Total dos Passivos Correntes 46.336.847  39.055.499 28.441.630

Passivo Total de Unidades Operacionais em Continuidade 76.058.358  51.231.602 40.617.733

Passivo Total de Unidades Operacionais em Descontinuacdo 0 414.191 414.191

Total do Passivo 76.058.358  51.645.793 41.031.924

TOTAL DO CAPITAL PROPRIO E DO PASSIVO 103.739.558  78.418.944 67.805.075
(Unidade Monetaria -Euros)

O Técnico Oficial de Contas O Conselho de Administracao
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FINANCEIRAS CONSOLIDADAS

DEMONSTRACAO CONSOLIDADA
DOS RESULTADOS POR NATUREZAS

Demonstracé@o Consolidada dos Resultados por Naturezas

Proveitos Operacionais
Vendas 8.017.115 7.301.082
Prestacao de Servigos 72.945.929 54.382.717
Ganhos/Perdas em Empresas Associadas 316.813 94.008
Qutros Proveitos Operacionais 4.338.759 1.911.841
Total dos Proveitos Operacionais 85.618.615 63.689.648

Custos Operacionais

Custo das Vendas -5.265.338 -4.793.900
Fornecimentos e Servigos de Terceiros -60.008.779 -42.738.898
Custos com o Pessoal -12.642.677 -11.106.546
Provisdes -418.800 -191.779
Imparidade -531.229 -728.641
Qutros Custos Operacionais -2.137.988 -1.321.403

Total dos Custos Operacionais -81.004.811 -60.881.168

EBITDA 4.613.804 2.808.480
AmortizagGes -1.227.870 -1.198.605
EBIT 3.385.934 1.609.875
Resultados Financeiros -406.686 -611.057
Resultado Antes de Impostos 2.979.247 998.817
Gastos (Rendimentos) de Impostos 117.842 302.274
Resultado das Unidades Operacionais em Continuidade 3.097.090 1.301.091

Resultado das Unidades Operacionais em Descontinuag&o 0 -2.558

Resultado Consolidado 3.097.090 1.298.533

Atribuivel a:
Accionistas da Empresa Mae 3.038.107 1.299.528
Interesses que ndo controla 58.983 -995

Resultado Liquido do Periodo por Acgédo
Bésico 0,235 0,103
Diluido 0,235 0,103

(Unidades Monetérias - Euros)

O Técnico Oficial de Contas O Conselho de Administracao
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DEMONSTRACAO CONSOLIDADA
DE ALTERACAO DOS CAPITAIS PROPRIOS

Acgd
- > " Reservade
Capital prépria: s vas de - e 0 e Outras
E Conversao Total
emitido descontos e eg céo T transitado liquido . v

valor nominal Cambial controlam

prémios

Resultado Integral 263.252 -386.285  1.299.528 15.089  1.275.484 1.274.489
Aumento de Capital 109.166 109.166 218.333 218.333
Transferéncia do Resultado de 2008 2271927 -2.271.927 0
Constituigdo Sociedade 0
Transferéncia de Reservas Afectas a Acgdes Préprias -3.064.277 3.064.277 0
Dividendos de 2008 -1.418.748 -1.418.748 -1.418.748

30 dos i -1.602.537 1.602.537 0 0

Aplicagdo de Resultados 99.283 -99.283 0 0

Aquisigio Acgdes Proprias (Nota 20) -630.662 -1.047.605 1.678.268 -1.678.268 -1.678.267 -1.678.267

Resultado Integral 162.307  3.038.107 3.200.414 3.285.867
Redugdo de Capital (Nota 19) -750.000 19.612 31.562 -750.000 -1.141.932 -2.590.759 -2.590.759
opPv 1.190.453 1.915.826 -3.106.278 o o
Reconhecimento de Interesses que nao controlam 1.066.093  1.066.093
Transferéncia do Resultado de 2009 1.299.528  -1.299.528 0 o
Constituigdo Reservas -44.785 41.130

Aquisicio Acgdes Préprias (Nota 20) -158.707 -111.093 -269.800
Outros -258.165 -366.317 -624.482

O Técnico Oficial de Contas O Conselho de Administracao
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21. DEMONSTRACOES
FINANCEIRAS CONSOLIDADAS

DEMONSTRACAO CONSOLIDADA DO
RENDIMENTO INTEGRAL

Demonstracdo Consolidada do Resultado Dez-10 Dez-09
Integral

Resultado Liquido Consolidado 3.038.107 1.298.533
Variacdo nas Reservas de Conversdo Cambial 90.881 -56.407
Valorizacdo Orey 7 0 194.227
Revalorizagédo dos Activos 256.941 77.977
Constituicdo de Reservas Livres 0 69.025
Constituicdo de Outras Reservas 0 15.089
Outros -185.516 -323.955

Resultado Integral 3.200.414 1.274.489

Atribuivel a:
Detentores de Capital 3.285.867 1.275.466

Interesses que nédo controlam 85.453 -977

(Unidade Monetéria - Euro)

O Técnico Oficial de Contas O Conselho de Administracao
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21. DEMONSTRACOES
FINANCEIRAS CONSOLIDADAS

DEMONSTRACAO CONSOLIDADA DE FLUXOS
DE CAIXA

10 D _ _

ACTIVIDADES OPERACIONAIS
Recebimentos de Clientes 79.677.092 63.135.768
Pagamentos a Fornecedores -60.989.643 -50.752.973
Pagamentos ao Pessoal -12.580.775 -11.117.731
Fluxos Gerado pelas Operagoes 6.106.674 1.265.064
Pagamento do Imposto sobre o Rendimento -321.362 -148.481
Outros relativos a Activi o] i 9.174.959 -3.135.657

Fluxos Gerados nas Rubricas Operacionais 14.960.271 -2.019.074
Fluxos das Actividades Operacionais (1) 14.960.271 - 2.019.074

ACTIVIDADES DE INVESTIMENTO
RECEBIMENTOS PROVENIENTES DE:
Outros Activos Financeiros 3.428.864 280.000
Activos Fixos Tangiveis 75.192 686.010
Juros e Proweitos Similares 222.422 228.274
3.726.477 1.194.283
PAGAMENTOS RESPEITANTES A:
Outros Activos Financeiros -10.939
Aquisi¢do de Subsidiarias -1.186.000
Activos Fixos Tangiveis -1.907.619
Activos Fixos Intangiveis 649
-3.719.207 -689.782

Fluxos das Actividades de

ACTIVIDADES DE FINANCIAMENTO
RECEBIMENTOS PROVENIENTES DE:
Empréstimos 11.219.056 .246.965
Venda de Acgdes Proprias 11.905 218.332
11.230.961 .465.297
PAGAMENTOS RESPEITANTES A:
Empréstimos -3.685.235 -2.961.724
Amortizagdes de Contratos de Locagéo Financeira -107.205 -263.648
Juros e Custos Similares -1.363.618 -785.987
Aquisi¢do de Acgdes Proprias -269.800 -1.678.267
Redugdes de Capital e prémios de emiss&o -1.500.000 0
Dividendos -1.136.268 -1.496.962
-8.062.125 -7.186.589
Fluxos de Actividades de Financiamento (3) 3.168.836 - 3.721.292

Variagdo de Caixa e seus Equivalentes (1+2+3) 18.136.377 - 5.235.865
Efeito das Diferencas de Cambio 606.291 - 648.172
Caixa e seus Equivalentes no Inicio do Periodo 13.507.659 19.391.696
Caixa e seus Equivalentes no Fim do Periodo 32.250.327 13.507.659
(Unidade monetaria - Euros)

O Técnico Oficial de Contas O Conselho de Administracao
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NOTAS AS DEMONSTRACOES

FINANCEIRAS CONSOLIDADAS

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

= Nota Introdutoéria

= A Sociedade Comercial Orey Antunes,
S.A. (“Sociedade” ou “SCOA”) foi fundada
em 1886 por Rui d'Orey sob o0 nome de Rui
d'Orey & Cia. e tem por objecto social o
comércio de comissdes e consignacdes e
qualquer outro ramo de comércio ou
industria que, por deliberacdo do Conselho
de Administracdo, resolva explorar e lhe
nao seja vedado por lei.

Actualmente a SCOA ¢é a holding de um
Grupo de sociedades que actuam em
Portugal, em Espanha, em Angola, em
Mocambique e no Brasil em trés
actividades diferentes:

—Navegacdo (Agentes de Navegacao,
Transitarios, Consignacao,
Operac0bes Portuérias);
—Representacdes técnicas em
diferentes areas (Equipamentos
navais e seguranca Nno mar,
Petroquimica, Monitorizagao e
controlo, Aguas e saneamento e
Combate a Incéndios);
—Area  Financeira
Patriménios e de
Investimento).

(Gestdao  de
Fundos de

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.

Estas demonstracbes financeiras foram
autorizadas para emissdo pelo Conselho
de Administracao.

Nos termos do art® 68 do CSC, a
Assembleia Geral de Accionistas pode

recusar a proposta dos membros da
Administracdo relativa a aprovacdo das
contas desde que delibere,
motivadamente, que se proceda a
elaboracdo total de novas contas ou a
reforma, em pontos concretos, das
apresentadas.

1. Politicas Contabilisticas

Bases de Apresentacao

As demonstracdes financeiras anexas
foram preparadas no pressuposto da
continuidade das operacdes e de acordo
com as Normas Internacionais de Relato
Financeiro tal como adoptadas na Unido
Europeia. Devem entender-se como
fazendo parte dessas normas, quer as
Normas Internacionais de Relato
Financeiro (IFRS) emitidas pelo
International Accounting Standards Board
(IASB) quer as Normas Internacionais de
Contabilidade emitidas pelo International
Accounting Standards Committee (IASC) e
respectivas interpretacdes — IFRIC e SIC,
emitidas pelo International Financial
Reporting Interpretation Committee (IFRIC)
e Standing Interpretation Committee (SIC),
desde que e na versdao em que tenham
sido publicadas sob a forma de
regulamento da Comissdo Europeia, nho
jornal oficial das Comunidades Europeias
(tal como previsto no artigo 3° do
Regulamento (CE) n°® 1606/2002 do
Parlamento Europeu e do Conselho de 19
de Julho). Estas normas e interpretacdes
serdo, de ora em diante, designadas

genericamente por “IAS/IFRS”.
QoREY
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FINANCEIRAS CONSOLIDADAS

= As politicas contabilisticas adoptadas na
preparagéo das demonstracdes
financeiras consolidadas séo consistentes
com as seguidas na preparagdo das
contas anuais a 31 de Dezembro de 2009.
As novas normas e interpretagbes
efectivas a partir de 1 de Janeiro de 2010
(inclusive as alteragBes resultantes dos
melhoramentos as IFRS) néo tiveram
qualquer impacto na posicdo financeira
consolidada nem na  performance
consolidada do Grupo.

O Grupo ndo adoptou antecipadamente
qualquer outra norma, interpretacdo ou
alteracédo que tenha sido emitida mas que
ainda ndo esteja efectiva, nem

perspectiva que tenham um  impacto
significativo nas demonstracoes
financeiras consolidadas.

= Julgamentos, Estimativas e
Pressupostos

= A preparacdo das demonstracoes

financeiras consolidadas do Grupo obriga
a Administragdo a  proceder a
julgamentos, estimativas e pressupostos
que afectam os valores reportados de
proveitos, gastos, activos, passivos e
divulgacdes. Contudo, a incerteza em
volta destas estimativas e pressupostos
podem resultar em ajustamentos futuros
susceptiveis de afectarem os activos e
passivos futuros. Estas estimativas foram
determinadas com base na melhor
informacéo  disponivel a data de
preparacao das demonstracdes
financeiras consolidadas. No entanto,
poderdo ocorrer eventos em periodos

subsequentes que, em virtude da sua
tempestividade, ndo foram considerados
nestas estimativas.

Estimativas e pressupostos

*Na preparagdo das demonstracoes
financeiras anexas a Administracdo
baseou-se no conhecimento e experiéncia
de eventos passados e/ou correntes e em
pressupostos relativos a eventos futuros
para determinar as estimativas
contabilisticas.

= As estimativas contabilisticas mais

significativas, reflectidas nas
demonstragbes financeiras consolidadas
do exercicio, incluem:

—Revalorizacdo dos activos fixos
tangiveis e das propriedades de
investimento;

—Testes de imparidade ao goodwill e
a outros activos intangiveis;

—Estimativas de proveitos e de
custos associados a processos de
navegacao e transitos em curso

= Os pressupostos mais significativos
reflectidas nas demonstracdes financeiras
consolidadas do exercicio sao:

—Beneficios de Reforma

—Impostos Diferidos Activos
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= Principios de Consolidacéo

= a) Empresas Controladas

= As subsidiarias ou filiais sédo as empresas
controladas, directa ou indirectamente
pelo grupo. Considera-se existir controlo
guando o Grupo detém, directa ou
indirectamente, a maioria dos direitos de
voto em Assembleia Geral ou tem o poder
de determinar as suas politicas
operacionais e financeiras.

As subsidiarias sdo consolidadas pelo
método da integracdo global desde a data
em que o Grupo passou a deter o seu
controlo.

= Nas concentracbes empresariais, 0S
activos e passivos de cada filial (incluindo
0s passivos contingentes) séo
mensurados ao seu justo valor na data de
aquisicao, conforme estabelecido no IFRS
3 — “Concentracbes de Actividades
Empresariais”.

Qualquer excesso (défice) do custo de
aquisicao face ao justo valor dos activos e

passivos liquidos adquiridos é
reconhecido, respectivamente, como
goodwill e no caso de défice, apos

reandlise do processo de valorizagcdo do
justo valor e caso este se mantenha, na
demonstracéo de resultados do exercicio.

= Para a mensuracdo do custo com a
concentracdo de actividades empresariais

sdo também levados em linha de conta
quaisquer ajustamentos decorrentes de
acordos (ou opcbes de compra) que
possam estar dependentes de futuros
acontecimentos, desde que sejam
provaveis e desde que possam ser
mensurados com fiabilidade.

Os interesses que nao contrlam sé&o
apresentados pela respectiva proporgéo
do justo valor dos activos e passivos
identificados.

Os resultados das filiais adquiridas ou
vendidas durante o exercicio sao incluidos
nas demonstracdes de resultados desde a
data da sua aquisicdo ou até a data da
sua venda, respectivamente.

Sempre que necessario, sao efectuados
ajustamentos as demonstracdes
financeiras das filiais para adequar as
suas politicas contabilisticas as usadas
pelo Grupo. As transacg¢les, os saldos e
os dividendos distribuidos entre empresas
do Grupo sao eliminados no processo de
consolidagao.

As transaccbes em moeda estrangeira
sdo convertidas para a moeda de relato
na data em que ocorrem. Os activos e
passivos financeiros séo transpostos para
a moeda de relato ao cambio da data do
balanco.
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= b) Empresas controladas conjuntamente

= Os interesses financeiros em empresas

controladas conjuntamente (caso Unico
aplicavel a Agemasa — Agencia Maritima
de Consignaciones, S.A.- Bilbao — detida
em 50%) foram consolidados nas
demonstragfes financeiras pelo método
da consolidacdo proporcional, desde a
data em que o controlo foi partilhado.

De acordo com este método, os activos,
passivos, proveitos e gastos destas
empresas foram integrados nas
demonstragdes financeiras consolidadas,
rubrica a rubrica, na proporgéo do controlo
atribuivel ao Grupo.

c) Associadas

= Foram consideradas associadas todas as

entidades sobre as quais o Grupo tem
influéncia significativa e que ndo sejam
subsidiarias nem interesses em
empreendimentos conjuntos.

Influéncia significativa foi considerada
como sendo o poder de participar nas
decisbes das politicas financeiras e
operacionais das investidas mas que néo
constitui controlo nem controlo conjunto
sobre essas politicas.

Presumiu-se a existéncia de influéncia
significativa quando o Grupo detém,
directa ou indirectamente, 20% ou mais
do poder de voto da investida.

= As associadas foram contabilizadas pelo
método da equivaléncia patrimonial.

= De acordo com este método:

— 0s investimentos em associadas
sdo inicialmente reconhecidos pelo
custo e as quantias escrituradas séo
aumentadas ou diminuidas para
reconhecer as partes do Grupo nos
resultados das investidas depois das
datas de aquisicao;

—as partes do Grupo nos resultados
das investidas sdo reconhecidas nos
resultados dos interesses
maioritarios;

—as distribuicbes recebidas das
investidas reduzem as quantias
escrituradas dos investimentos;

—as alteracbes nos interesses que
ndo controlam proporcionais do
Grupo nas investidas, resultantes de
alteracdes no capital proprio que ndo
tenham sido reconhecidas nos

resultados, sao reconhecidas
directamente no capital préprio do
Grupo.

= d) Partes relacionadas

=Para o0s efeitos das presentes
demonstragdes financeiras consolidadas,

uma parte € considerada como sendo
relacionada com o Grupo se:
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— (i) a parte for membro do pessoal
chave de geréncia da entidade ou da
sua empresa-mae;

—(ii) a parte for membro intimo da
familia de qualquer individuo referido
no ponto (i) anterior;

—(iii) a parte for uma entidade
controlada, controlada
conjuntamente ou significativamente
influenciada por, ou em que o poder
de voto significativo nessa entidade
reside em, directa ou indirectamente,

qualquer individuo referido nos
pontos (i) e (ii) anteriores;
ou

—(v) a parte for um plano de
beneficios pOs-emprego para
beneficio dos empregados da
entidade, ou de qualquer entidade
gque seja uma parte relacionada
dessa entidade.

= A posicdo financeira e o0s resultados
contidos nas presentes demonstragdes
financeiras consolidadas n&o foram
afectados pela existéncia de partes
relacionadas com o Grupo.

= Relato por segmentos

= A informagdo por segmentos é
apresentada tendo em conta que cada
segmento de negdécio € um componente
distinto do Grupo, que fornece produtos
ou servigcos distintos sujeitos a riscos e
retornos diferentes dos outros segmentos
de negécio. Um segmento geogréafico €
um componente distinto do grupo que
fornece produtos ou servigos sujeitos a

riscos e retornos diferentes dos outros
segmentos geograficos.

= Foram identificados quatro segmentos de
negdécio e quatro segmentos geograficos:

= Segmentos de Negdcio:

—(i) Navegacéo ,

—(ii) Representacdes Técnicas,
—(iii) Area Financeira,

—(iv) Outras operagoes.

= Segmentos Geogréficos:

—(i) Portugal

—(ii) Espanha
—(iii) Brasil

—(iv) Angola

—(v) Mocambique

= Na nota 4 encontram-se identificadas as
empresas incluidas na consolidacdo pelo
método integral e proporcional que foram
associadas aos segmentos acima
identificados.

= O relato por segmentos de negdcio consta
nos mapas apresentados na Nota 5, nos
quais se complementa a informacédo
requerida na IFRS 8, obtendo-se para
cada negécio o detalhe sobre a formacéo
do seu resultado e a sintese dos activos e
passivos das empresas nele incluidas.
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Critérios de Reconhecimento e
Mensuracéo

Rédito e Especializacdo de Exercicios

Os rendimentos decorrentes de vendas
sédo reconhecidos na demonstragdo dos
resultados quando os riscos e beneficios
inerentes a posse dos activos sao
transferidos para o comprador e o0
montante dos rendimentos possa ser
razoavelmente quantificado. As vendas
sdo reconhecidas liquidas de impostos,
descontos e outros custos inerentes a sua
concretizagao.

Os proveitos decorrentes da prestacédo de
servicos sdo ainda reconhecidos na
demonstragcdo de resultados com
referéncia a fase de acabamento da
prestacéo de servigos a data do balanco.

Os juros e proveitos financeiros sao
reconhecidos de acordo com o principio
da especializacdo dos exercicios e de
acordo com a taxa de juro efectiva
aplicavel.

Os gastos e proveitos sao contabilizados
no periodo a que dizem respeito,
independentemente da data do seu
pagamento ou recebimento. Os gastos e
proveitos cujo valor real ndo seja
conhecido séo estimados.

Os gastos e os proveitos imputaveis ao
periodo corrente e cujas despesas e
receitas apenas ocorrerdo em periodos
futuros, bem como as despesas e as

receitas que ja ocorreram, mas que

respeitam a periodos futuros e que serao
imputadas aos resultados de cada um
desses periodos, pelo valor que lhes
corresponde, sdo registados nas rubricas
de “Diferimentos”.

Activos, Passivos e Transacgbes em
Moeda Estrangeira

= Os activos , passivos e as transacc¢des em
moeda estrangeira foram convertidos da
seguinte forma:

—Activos e passivos a taxa de cambio
da data do balanco;

—Rendimentos e gastos a taxa de
cambio da data das operacdes;

—Capitais préprios a taxa de cambio
historica;

—As diferencas de cambio, favoraveis
e desfavoraveis, originadas pelas
diferencas entre as taxas de cambio
em vigor na data das transaccgbes e
as vigentes na data das cobrancas,
pagamentos ou a data do balancgo,
sdo registadas como proveitos e
custos na demonstracao
consolidada de resultados do
exercicio nas rubricas de resultados
financeiros.
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= Os activos e passivos das demonstracoes
financeiras de entidades estrangeiras sao
convertidos para Euros utilizando as taxas
de cambio existentes a data do balanco,
sendo que o0s custos e proveitos dessas
demonstragdes financeiras foram
convertidos para Euros utilizando a taxa
de cambio média do periodo.

As diferencas de cambio que surjam com
esta transposicao sao registadas
directamente no Capital Proprio na rubrica
de “Reserva de Conversdo Cambial”.

= As cotagdes utilizadas para conversdo em
Euros das contas do fundo Orey | e da
sociedade FAWSPE e dos saldos em
moeda estrangeira foram as seguintes:

Moeda Cambio
31-12-2010 31-12-2009

0,45082 0,40106
(Unidade monetdria - Euros)

Real Brasileiro

Activos Fixos Tangiveis

= Nos termos da IAS 16 — Activos Fixos
Tangiveis, os activos tangiveis utilizados
pelo Grupo para o desenvolvimento da
sua actividade, sdo contabilisticamente
relevados ao custo de aquisicao (incluindo
custos directamente atribuiveis), deduzido
das depreciacdes e perdas de imparidade
acumuladas.

= Os custos de reparagdo, manutencdo e
outras despesas associadas ao seu uso
sdo reconhecidos como custo do
exercicio.

= A depreciacdo dos activos tangiveis é
registada numa base sistemética ao longo
do periodo de vida util estimado do bem.

= As depreciagfes sdo 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 ser
utilizados.

= A vida util estimada da generalidade dos
activos incluidos nas varias rubricas € a
seguinte:

Anos de Vida
Util

Edificios e o construgbes 50
Equipamento Basico 4
Equipamento Transporte 4
Ferramentas e Utensilios 3-4
Equipamento Administrativo 4-8
Outras Imobilizacdes Corpéreas 4-8
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Propriedades de Investimento

= As propriedades de investimento s&o
constituidas por terrenos e edificios
detidos para obtencéo de rendas ou para
valorizacdo do capital. Estes activos
encontram-se valorizados ao justo valor e
nao sdo amortizados. As propriedades de
investimento foram sujeitas a avaliacdo
independente por parte da CPU
Consultores de Avaliagdo, Lda com
referéncia a data de 31 de Dezembro de
2010 e em 31 de Dezembro de 2009.

As avaliagbes foram efectuadas ao valor
de mercado, entendendo-se por Valor de
Mercado, ou “Presumivel Valor de
Transaccdo em Mercado Aberto” (“Open
Market Value”), como “a estimativa do
montante mais provavel em termos
monetarios pelo qual, a data de avaliacao,
a propriedade podera ser trocada num
mercado livre aberto e competitivo e apos
adequada exposicdo, que reuna todas as
condicbes para uma venda normal entre
um vendedor e um comprador que actuem
de livre vontade, com prudéncia, plena
informagdo e interesse equivalente e
assumindo que o preco ndo é afectado
por estimulos especificos ou indevidos”.

Na determinacdo dos valores dos imoveis
foi considerado o facto de os edificios
onde as fraccbes avaliadas estéo
inseridas se encontrarem em propriedade
horizontal. As areas consideradas neste
estudo foram as mesmas que as
consideradas em estudos anteriores. Foi
determinado o Valor de Mercado dos
imoOveis, considerando que este devera
traduzir o maximo e melhor uso de cada

uma das propriedades. Foi considerado
gue os imdveis se encontram livres de
quaisquer 6Onus ou encargos. Importa
ainda realcar que neste processo de
reavaliacdo ndo s&o tidas em conta
quaisquer condicionantes de natureza
comercial ou de obsolescéncia econémica
dos negoécios exercidos nos imoveis,
sendo estes avaliados tal como se
encontram e com 0S Seus usos actuais.

O valor financeiro foi determinado tendo
por base as rendas mensais actuais.

Os gastos incorridos com propriedades
de investimento em utilizacao,
nomeadamente manutencoes,
reparagdes, seguros e impostos sobre
propriedades (imposto municipal sobre
imoveis), sdo reconhecidos na
demonstracdo dos resultados do exercicio
a que se referem. As beneficiagdes,
relativamente as quais se estima que
gerem beneficios econdmicos adicionais
futuros, sdo capitalizadas na rubrica de
“Propriedades de investimento”.

= Apenas o imoOvel da rua dos Remolares
sofreu obras de beneficiagdo a nivel
interior e exterior.
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Outros Activos Intangiveis

=Um activo intangivel € um activo néo

monetario identificAvel sem substancia
fisica.
=Os activos intangiveis encontram-se

registados ao custo de aquisicao,
deduzido das amortizacdes e das perdas
por imparidade acumuladas. Os activos
intangiveis s6 sdo reconhecidos se for
provavel que deles advenham beneficios
economicos futuros para o Grupo, sejam
controlaveis por esta e se possa medir
razoavelmente o seu valor.

Impostos sobre o rendimento

= O Grupo encontra-se sujeito a impostos
sobre os lucros em sede de Imposto sobre
0 Rendimento das Pessoas Colectivas
(IRC) a taxa normal de 25%,

incrementada em 1,5% pela derrama, que
resulta numa taxa de imposto agregada
de 26,5%. A tributacdo do Grupo em sede
de IRC é efectuada, no ambito do regime
especial de tributacdo dos grupos de
sociedades.

= O imposto corrente sobre o rendimento é
calculado com base nos resultados
tributaveis, de acordo com as taxas e leis
fiscais em vigor no local da sede de cada
empresa do Grupo.

= Desde o0 exercicio de 2002, o Grupo
contabiliza, para além dos impostos
correntes, 0s impostos diferidos
resultantes das diferencas temporarias

tributveis e dedutiveis, entre as quantias
escrituradas dos activos e passivos e a
sua base fiscal (quantia atribuida a esses
activos e passivos para efeitos fiscais).

Conforme previsto no IAS 12 — “Impostos
sobre o Rendimento”, s&o reconhecidos
activos e passivos por impostos diferidos
para todas as diferencas temporarias
dedutiveis e tributaveis, excepto quando
associadas ao goodwill ou quando
resultem do reconhecimento inicial de
activos e passivos que nao sejam

concentragdes de actividades
empresariais e que, no momento da
transaccdo, ndo afectem o lucro

contabilistico nem o lucro tributavel (perda
fiscal). Os activos por impostos diferidos
sdo reconhecidos apenas na medida em
gue existe uma seguranca razoavel de
gue serdo gerados lucros tributaveis
futuros suficientes contra o0s quais
poderdo ser utlizadas as diferengas
temporarias dedutiveis e 0s prejuizos
fiscais reportaveis.
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= Os activos e passivos por impostos
diferidos sdo mensurados com base nas
taxas e leis fiscais que se espera que
estejam em vigor quando o activo for
realizado/ passivo for liquidado, isto é a
data em que os impostos serdo revertidos

Os gastos (rendimentos) de impostos
sobre o rendimento s&o relevados como
resultados do exercicio, excepto se o
imposto se relacionar com itens que
sejam creditados ou debitados
directamente em rubricas do capital
proprio, no mesmo ou num diferente
periodo, caso em que 0 imposto é
também relevado no capital proprio.

Responsabilidade Sobre Beneficios de
Reforma

O Grupo assumiu 0 compromisso de
conceder aos seus colaboradores
admitidos até 1980, prestacoes
pecuniarias a titulo de complementos de
pensbes de reforma, os quais configuram
um plano de beneficios definidos, tendo
sido constituido para o efeito um fundo de
pensfes auténomo. Cobrindo a diferenca
entre 80% do dltimo salario como
trabalhador activo e o valor pago pela
Seguranca Social a titulo de reforma.

= A fim de estimar as suas
responsabilidades com os complementos
de reforma, o Grupo obtém, anualmente
estudos actuariais elaborados por uma

entidade independente e especializada,
de acordo com o método denominado por
“Projected Unit Credit” e pressupostos e
bases técnicas e actuariais
internacionalmente aceites.

= A Orey adoptou o modelo do corridor,
conforme preconizado no IAS 19.

Imparidade

=Na generalidade dos activos néo

correntes de valor significativo €
efectuada uma avaliacdo de imparidade a
data do Balanco e sempre que seja
identificado um evento ou alteracdo nas
circunstancias que indicie que o montante
pelo qual o activo se encontra registado
possa ndo ser recuperado. No ambito
destas avaliacdes de imparidade, o Grupo
procede a determinacdo do valor
recuperavel do activo, de modo a
identificar e determinar a extensdo de
eventuais perdas de imparidade.

= Sempre que 0 montante pelo qual o activo
se encontra registado é superior a sua
guantia recuperavel € reconhecida uma
perda de imparidade, registada na
Demonstracao dos Resultados.

Provisoes

=Uma provisdo €é um passivo de
tempestividade ou quantia incerta.

= As provisdes sao reconhecidas, quando e
somente quando, o Grupo tem uma
obrigacdo presente (legal ou construtiva)
resultante de um evento passado, e que
seja provavel que para a resolucédo dessa
obrigacdo ocorra uma saida de recursos e
0 montante da obrigacdo possa ser
razoavelmente estimado.
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Unidades
Descontinuacao

Operacionais em

Os activos, passivos e resultados das
operacfes em descontinuacao referem-se
as empresas subsidiarias Leme — Agéncia
de Navegacdo, Lda .

Goodwill

O Goodwill representa o excesso do custo
de aquisicdo sobre o justo valor dos
activos e passivos identificaveis de uma
controlada, associada, na respectiva data
de aquisicao.

O Goodwill é registado como activo e nao
€ sujeito a amortizagdo, sendo
apresentado autonomamente na
demonstragdo consolidada da posigcédo
financeira ou na rubrica de “Investimentos
em associadas”.

Anualmente, ou sempre que existam
indicios de eventual perda de valor, os
valores de Goodwill sdo sujeitos a testes
de imparidade. Qualquer perda de
imparidade é registada de imediato como
custo na demonstracdo consolidada do
rendimento integral do periodo e nao é
susceptivel de reversao posterior.

Na alienagdo de wuma subsidiaria,
associada ou entidade conjuntamente
controlada, o correspondente Goodwill é
incluido na determinacdo da mais ou
menos-valia.

= De acordo com a redacdo da IFRS 3 em
vigor at¢é de Dezembro de 2009, os
custos directos relacionados com a
concentracao bem como os valores pagos
referentes a passivos contingentes
afectavam directamente o] valor
inicialmente reconhecido no Goodwiill.

A revisdo desta norma contabilistica ainda
nesse ano veio trazer alteracles
significativas ao nivel da mensuracdo e
reconhecimento das concentracbes de
actividades empresariais efectuadas em
exercicios que se iniciem em ou apds 1 de
Julho de 2009, nomeadamente no que diz
respeito:

—(a) a mensuragdo dos interesses
gue ndo controlam (anteriormente
designados interesses minoritarios);

—(b) ao reconhecimento e
mensuracao subsequente de
pagamentos contingentes;

—(c) ao tratamento dos custos directos
relacionados com a concentragao.

= Ora, de acordo com a nova redaccao

estes custos e passivos contingentes
deixam de afectar o wvalor inicial do
Goodwill e passam a ser reconhecidos
como custo do exercicio.
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Activos e passivos financeiros

= Activos e passivos financeiros sao
reconhecidos quando o Grupo se constitui
parte na respectiva relacdo contratual.

= Contas a receber

—As dividas de "Clientes" e as "Outras
dividas de terceiros" sdo registadas
pelo custo amortizado e
apresentadas na demonstracdo da
posicdo financeira deduzidas de
eventuais perdas por imparidade,
reconhecidas na rubrica “Perdas por
imparidade em contas a receber”,
por forma reflectr o seu valor
realizavel liquido.

—As perdas por imparidade sao
registadas na sequéncia de eventos
ocorridos que indiquem,
objectivamente e de forma
guantificavel, que a totalidade ou
parte do saldo em divida ndo sera
recebido. Para tal, o Grupo tem em
consideracéo informacédo de
mercado que demonstre que:

- a contraparte apresenta dificuldades
financeiras significativas;

- se verifiguem atrasos significativos

nos pagamentos por parte da
contraparte;

- se torna provavel que o devedor va
entrar em liquidagéo ou

reestruturacado financeira.

= As perdas por imparidade reconhecidas
correspondem a diferenca entre o
montante escriturado do saldo a receber e
respectivo valor actual dos fluxos de caixa
futuros estimados, descontados a taxa de
juro efectiva inicial que, nos casos em que

se perspective um recebimento num prazo
inferior a um ano, é considerada nula por
se considerar imaterial o efeito do
desconto.

= Caixa e Bancos

—Os montantes incluidos na rubrica
de Caixa e bancos correspondem
aos valores de caixa, depositos
bancérios, depédsitos a prazo e
outras aplicacdes de tesouraria
venciveis a menos de trés meses, e
gue possam ser imediatamente
mobilizaveis com risco insignificante
de alteracéao de valor.

= Instrumentos de Capital

—Os instrumentos de capital préoprio
emitidos pelo Grupo sao
classificados de acordo com a
substancia contratual, independente
da forma legal que assumam,;

—Os instrumentos de capital préprios
sdo contratos que evidenciam um
interesse residual nos activos do
Grupo, apos deducédo dos passivos;

—Tais instrumentos de capital préprio
sdo registados pelo valor recebido,
liquido dos custos suportados com a
sua emissao.

= Financiamentos

—Os financiamentos sao inicialmente
reconhecidos no passivo pelo valor
nominal  recebido, liqguido de
despesas com a emissdo, o qual
corresponde ao respectivo justo
valor nessa data.
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—Subsequentemente, financiamentos
correntes sdo mensurados ao justo
valor, na data de reconhecimento,
visto que as diferencas destas
valorizacbes para a valorizagcdo
segundo o custo amortizado ndo séo
materiais.

—Os financiamentos ndo correntes
sdo mensurados ao custo
amortizado utilizando o metodo da
taxa de juro efectiva.

= Contas a Pagar

—As contas a pagar sdo registadas
pelo seu valor nominal e né&o
vencem juros.

= AccOes préprias
—As accoes préprias sédo
contabilizadas pelo seu valor de
aquisicdo como um abatimento ao
capital proprio. Os ganhos ou perdas
decorrentes da alienacdo de accoes
préprias sao registados em “outras

reservas’.

= Instrumentos Derivados

—O Grupo recorre a instrumentos
financeiros  derivados com o
objectivo de efectuar a cobertura dos
riscos financeiros a que se encontra
exposto, 0s quais decorrem
essencialmente de variagbes nas
taxas de juro e taxas de cambio.
—Em situagcBes especificas, o Grupo
pode proceder a contratacdo de
instrumentos derivados sobre taxas
de cambio de forma a efectuar a
cobertura do risco associado a
variagdo de fluxos de caixa
futuros provocados pela

variacdo daquela variavel, e que
poderdo ndo se qualificar como
instrumentos de cobertura de acordo
com o IAS 39, sendo que nessas
situacoes o efeito da revalorizacédo a
justo valor de tais derivados ¢é
registado na demonstracdo dos
resultados.

Os instrumentos derivados, embora
contratados com 0s objectivos atras
referidos (fundamentalmente opcgdes
cambiais), sao inicialmente
registados pelo seu custo, e
posteriormente reavaliados ao seu
justo valor. As variagBes afectam
directamente as rubricas de
“Rendimentos e Ganhos financeiros”
e “Gastos e Perdas financeiras” da
demonstracdo  consolidada  dos
resultados.

= [nventarios

—Os inventérios sé@o valorizados ao
custo de aquisicdo, deduzido das
eventuais perdas de imparidade, o
gual reflecte o seu valor estimado de
realizagéo.

—S&o registados ajustamentos por
depreciacdo de inventarios sempre
que o seu valor realizavel liquido
(preco de venda estimado no
decurso normal da actividade,
deduzido dos respectivos custos de
venda) seja inferior ao seu valor de
custo.
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= Impostos Diferidos

= Conforme previsto no IAS 12 — “Impostos
sobre o Rendimento”, sdo reconhecidos
activos e passivos por impostos diferidos
para todas as diferencas temporarias
dedutiveis e tributaveis, excepto quando
associadas ao goodwill ou quando
resultem do reconhecimento inicial de
activos e passivos que nao sejam

concentracoes de actividades
empresariais e que, no momento da
transaccdo, ndo afectem o lucro

contabilistico nem o lucro tributavel (perda
fiscal).

Os activos por impostos diferidos séo
reconhecidos apenas na medida em que
existe uma seguranca razoavel de que
serdo gerados lucros tributaveis futuros
suficientes contra os quais poderdo ser
utilizadas as diferengcas temporarias
dedutiveis e o0s prejuizos fiscais
reportaveis.

Os activos e passivos por impostos
diferidos sdo mensurados com base nas
taxas e leis fiscais que tenham sido
decretadas ou substantivamente
decretadas a data do balanco.

Os gastos (rendimentos) de impostos
sobre o rendimento s&o relevados como
resultados do exercicio, excepto se o0
imposto se relacionar com itens que
sejam creditados ou debitados
directamente em rubricas do capital
préprio, no mesmo ou num diferente
periodo, caso em que o0 imposto é
também relevado no capital proprio.

Activos e Passivos Contingentes

Os passivos contingentes séo
reconhecidos, quando a possibilidade de
uma saida de fundos no futuro seja certa
ou provavel, sendo objecto de divulgacéo,
guando esta ocorréncia seja possivel.

7

Um activo contingente é um provéavel
activo que surja de acontecimentos
passados e cuja existéncia somente sera
confirmada pela ocorréncia ou néo
ocorréncia de um ou mais eventos futuros
incertos nao totalmente sob o controlo do
Grupo. Os activos contingentes ndo séo
reconhecidos nas demonstracgdes
financeiras, mas divulgados no anexo
guando € provavel a existéncia de um
beneficio econémico futuro.

Investimentos financeiros em associadas

Os investimentos em associadas sé&o
reconhecidos / desreconhecidos na data
em que séo transferidos substancialmente
0S riscos e vantagens inerentes a sua
posse, independentemente da data de
liquidagao financeira.

Os investimentos em associadas séo
inicialmente mensurados pelo seu valor
de aquisicdo, incluindo despesas de
transaccéo.

Os investimentos em associadas séo
investimentos em instrumentos de capital
proprio que no entanto estdo a ser
mensurados através do método de
equivaléncia patrimonial conforme
descrito na alinea c) dos principios de
consolidacao incluidos na presente nota.
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= Imparidade

=Na generalidade dos activos néo

correntes de valor significativo €
efectuada uma avaliacdo de imparidade a
data do Balanco e sempre que seja
identificado um evento ou alteracdo nas
circunstancias que indicie que o montante
pelo qual o activo se encontra registado
possa ndo ser recuperado. No ambito
destas avaliactes de imparidade, o Grupo
procede a determinacdo do valor
recuperavel do activo, de modo a
identificar e determinar a extensao de
eventuais perdas de imparidade.

Sempre que o montante pelo qual o activo
se encontra registado é superior a sua
guantia recuperavel é reconhecida uma
perda de imparidade, registada na
Demonstracdo dos Resultados.

Os testes de imparidade sdo também
efectuados para os activos financeiros
correntes, neste caso ao longo do ano,
por forma a determinar 0s necessarios
ajustamentos, nomeadamente em relagéo
aos saldos das “Contas a Receber —
Clientes” e “Contas a Receber — Outras”,
por forma a identificar os ajustamentos de
imparidade decorrentes de cobrangas
duvidosas.

Eventos Subsequentes

= Os eventos ocorridos ap6s a data do
balanco que proporcionem informacao
adicional sobre situacdes existentes a
data do balanco sado reflectidos nas
demonstragdes financeiras consolidadas.

= Os eventos ocorridos apos a data do
balanco que proporcionem informacéo
sobre situagfes ocorridas apds essa data,
se significativas, séo divulgados nas notas
as demonstracoes financeiras
consolidadas.

2.  Alteragdes de politicas,
estimativas e erros

Adopcéo de normas

Em resultado do endosso por parte da
Unido Europeia (UE), foram adoptadas as
seguintes normas e interpretagbes com
efeito a partir de 1 de Janeiro de 2010,
embora sem qualquer impacto nas
demonstragdes financeiras do Grupo:

* IFRS 3 (Revista) — Concentracbes de

actividades empresariais. - Esta revisdo
vem trazer alteracBes significativas ao
nivel da mensuracdo e reconhecimento
das concentracbes de actividades
empresariais efectuadas em exercicios
que se iniciem em ou ap6s 1 de Julho de
2009, nomeadamente no que diz respeito:

(@) a determinacdo do Goodwill
implicito numa concentragao

(b) a mensuracdo dos interesses
gue nado controlam (anteriormente

designados interesses
minoritarios);

(c) ao reconhecimento e
mensuracao subsequente de

pagamentos contingentes;

(d) ao tratamento dos custos
directos relacionados com a
concentracao; e
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= |JAS 27 (Revista) — Demonstractes
Financeiras Consolidadas e Separadas.
As alteragcfes mais significativas sdo as
seguintes:

—Transaccbes que dao origem a
alteragcbes na percentagem de
interesses  detidos que nao
resultem em perda de controlo sédo
contabilizadas no capital préprio,
ndo tendo qualquer impacto no
goodwill nem nos ganhos e perdas;

—quando ocorre a a de controlo
numa subsidiaria:

todas as guantias
reconhecidas no
Rendimento Integral
relativas a essa subsidiaria
sao integralmente
transferidas para ganhos e
perdas;

0s interesses retidos séo
remensurados para o0 justo
valor e este efeito vai ser
tido em consideragdo no
ganho ou perda registado
com a alienacéo.

-0 reembolso parcial de um
investimento liquido numa
subsidiaria estrangeira deixa de
dar origem a reclassificacdo das
diferencas de transposicao
constantes do capital proprio para

ganhos e perdas;

—as perdas de uma subsidiaria
passam a ser quinhoadas pelos
interesses que ndo controlam
(anteriormente  designados  por
interesses  minoritarios) mesmo

gue excedam os interesses destes
na subsidiaria. Em resultado desta
emenda os resultados por accédo
diluidos num contexto de perda
serdo provavelmente iguais aos
resultados basicos por ac¢ao

=]JAS 39 (Emenda) - Instrumentos
Financeiros: reconhecimento e
mensuragao — itens cobertos elegiveis.

= Ainda ndo endossadas pela UE:
—IFRS 9 — Instrumentos financeiros

(Introduz  novos  requisitos de
classificacdo e mensuracdo de
activos financeiros) Esta emisséo
insere-se num projecto faseado de
revisdo e substituicdo gradual da IAS
39, com o objectivo de reduzir a
complexidade da sua aplicacdo. As

principais  alteragbes s&o as
seguintes:
Ao nivel da classificacdo e
mensuracao:

sdo reduzidas as categorias de
activos financeiros;

sdo eliminados o0s requisitos de
separacao de derivados embutidos;
sdo eliminadas as restricdes de
reclassificacéo.

= A classificacdo de activos passa a seguir
o0 modelo de negdécio onde se enquadram
os activos, tendo também em conta as
caracteristicas dos instrumentos;
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= As diferencas de justo valor em
instrumentos de capital proprio
considerados estratégicos passam a ser
reconhecidas em reservas, sem
passagem por resultados, mesmo em
situacBes de imparidade ou venda.

= Qutras emendas as IFRS -
melhoramentos de 2010. O IASB aprovou
11 emendas a seis normas. A Unido
Europeia ainda ndo endossou estas
emendas.

= Da aplicacdo das normas acima descritas
(normas que nao foram adoptadas e cuja
aplicacdo ¢é obrigatéria apenas em
exercicios futuros), ndo sdo esperados
impactos relevantes para as
demonstracgdes financeiras do Grupo.

Alteracao de politicas

Para além das alteracGes decorrentes das
emendas as normas que o Grupo ja
adoptava refer,idas no ponto anterior
durante o exercicio de 2010, ocorreram
ainda as seguintes alteracdes de politicas
contabilisticas, face as consideradas na
preparacdo da informacdo financeira
relativa ao exercicio anterior apresentada
para efeitos comparativos:

A participada Orey Financial — IFIC,
procedeu a uma andlise das suas rubricas
patrimoniais “Outros Activos Financeiros”
e “Outros Passivos Financeiros”,
resultantes de fundos entregues por
clientes no ambito de actividades de
transmissdo e recepcdo de ordens de
clientes, e concluiu que as
responsabilidades e riscos assumidos
Sociedade se enquadram exclusivamente

no ambito do contrato de registo e
deposito celebrado com os clientes.

= Assim sendo, a recepcdo dos supra
citados fundos ndo devera ser registada
no passivo, pois com base no corpo das
mesmas IAS ja referenciadas, um passivo
financeiro € todo e qualquer passivo que
seja:

A. uma obrigac¢do contratual:

—de entregar dinheiro ou outro
activo financeiro a uma outra
entidade;

ou

—de trocar activos financeiros ou
passivos financeiros com outra
entidade em condi¢cdes que sejam
potencialmente desfavoraveis para
a entidade;

B. um contrato que sera ou podera ser
liquidado nos instrumentos de capital
préprio da propria entidade e que seja:

—um ndo derivado para o qual a
entidade esteja ou possa estar
obrigada a entregar um ndamero
variavel de instrumentos de capital
préprio da propria entidade;

ou

—um derivado que sera ou podera ser
liquidado de forma diferente da troca
de uma quantia fixa em dinheiro ou
outro activo financeiro por um
ndamero fixo dos instrumentos de
capital proprio da propria entidade.
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= Por sua vez, a aplicagdo dos supra
referidos fundos ndo devera ser registada
no activo, pois a luz das IAS 32 e IAS 39,
um activo financeiro é qualquer activo que
seja:
—dinheiro;
—um instrumento de capital préprio
de uma outra entidade;

—um direito contratual:

de receber dinheiro ou outro
activo financeiro de outra
entidade;

ou

de trocar activos financeiros ou
passivos financeiros com outra
entidade em condi¢bes que
sejam potencialmente
favoraveis para a entidade;

—um contrato que sera ou podera
ser liquidado nos instrumentos de
capital préprio da prépria entidade
e gque seja:

um ndo derivado para o qual a
entidade esteja ou possa estar
obrigada a receber um ndmero
variavel dos instrumentos de capital
préprio da propria entidade;

Ou

um derivado que sera ou
podera ser liquidado de forma
diferente da troca de uma
guantia fixa em dinheiro ou
outro activo financeiro por um
namero fixo dos instrumentos
de capital proprio da propria
entidade.

Face a natureza da responsabilidade
perante  terceiros se  enquadrar
exclusivamente no ambito de um
contrato de registo e depdsito, e para
uma mais apropriada apresentacdo das
suas demonstracdes financeiras, a Orey
Financial — IFIC transferiu estes
mesmos montantes para contas extra
patrimoniais, reflectindo a natureza
fiduciaria do contrato com os clientes,
sem que por isso tenham sido alterados
0S montantes apresentados em
resultados ou capitais proprios.

= Assim sendo, a data de 31 de de 2010,
apenas sdo reconhecidos como activos e
passivos da Sociedade, inerentes aos
montantes transferidos pelos clientes:

—Os valores depositados em contas
jumbo ainda nao transferidos para o
intermediario financeiro de destino;

—Os valores referentes a operacdes
ainda em transito no final do ano.

= O balango comparativo foi re-expresso

para que a comparagdo seja possivel,
assim, as seguintes contas, referentes a
31 de Dezembro de 2009, foram
corrigidas com os seguintes valores:

= - Contas a Receber - Clientes

- 2.773.444
= - Contas a Receber — Outras

- 7.919.081
= - Diferimentos

- 78.656
= - Contas a Pagar — Outros

-10.613.870
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Alteracdo de estimativas e erros

= Os efeitos das alteracdes das estimativas
séo reconhecidos de forma prospectiva.

= O efeito das alteragbes dos erros séo
reconhecidos de forma retrospectiva.

= 3. Alteragdes no
consolidagéo

perimetro de

= As alteragbes ocorridas no perimetro de
consolidacdo até Dezembro de 2010
respeitam a:

= A aquisicao de 26,7% da empresa Op.
Incrivel SGPS, S.A. sedeada em Lisboa e
agora  detida indirectamente  pela
sociedade em 66,7% passou a consolidar-
se pelo método integral, quando em
31/12/2009 utilizou-se o0 método de
equivaléncia patrimonial por deter-se
apenas 40%.

Aquisicdo da Secur — Comércio e
Representagcbes Lda a 100%, com o
reconhecimento de um Goodwill de
407.971 Euros, consolidando-se pelo
método de consolidagéo integral.

Aquisicdo da Segurvouga- Comércio e
Assisténcia de  Equipamentos de
Segurangca SA a 100%, com o
reconhecimento de um Goodwill de
553.234 Euros, consolidando-se pelo
método integral.

= Aquisicdo da Orey Financial Holding, S.A.
a 100%, consolidando-se pelo método
integral.

= Subscricdo de 72,22% do capital do
Fundo de Investimento de Participages
Orey | (FIP Orey I), consolidando-se pelo
método da consolidag&o integral.

= Aquisicdo de 100% da sociedade
FAWSPE -  Empreendimentos e
Participacdes S.A., através do FIP Orey |,
consolidando-se  pelo método da
consolidacao intregral.

= Criagdo da Orey Safety and Naval SA e
da Orey Industrial Representations SA,
consolidando-se pelo método integral.
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"4, Empresas Incluidas na

Consolidagéao

= Empresas do grupo consolidadas pelo
método integral:

*Em 31 de Dezembro de 2010, as
empresas incluidas na consolidacdo pelo
método integral, suas sedes sociais e
propor¢do do capital detido, foram as

= Todas estas transac¢des sdo efectuadas
a pregos de mercado.

seguintes:
. . Proporcéao Detida
Sociedade Comercial Orey Antunes S.A. Holding Lisboa 13.000.000 EUR s e
Orey Servicos e Organizagdo, SA Outros Lisboa 100.000 EUR 100,00%  100,00%
Orey- Gestao Imobiliaria S.A. Outros Lisboa 100.000 EUR 100,00%  100,00%
Horizon View Navegacédo Lisboa 250.000 EUR 91,80% 56,60%
Orey Comércio e Navegacao, Lda. Navegacao Lisboa 850.000 EUR 100,00%  100,00%
Atlantic Lusofrete - Afretamentos, Transportes e Navegacéao, S.A.** Navegacao Lisboa 50.000 EUR 100,00%  100,00%
Mendes & Fernandes - Serv. Apoio a Nav. Lda Navegacdo Porto 5.000 EUR 100,00%  100,00%
OA International BV Navegacao Amesterdao- Holanda 18.000 EUR 100,00%  100,00%
OA International Antilles NV Navegacao Curagao-Antilhas Holandesas 6.000 usD 100,00%  100,00%
Orey Apresto e Gestdo de Navios Lda Navegacdo Funchal 50.000 EUR 100,00%  100,00%
Orey (Cayman) Ltd. Navegacao Cayman Islands 50.000 usD 100,00%  100,00%
Orey Shipping SL Navegacao Bilbao- Espanha 3.100 EUR 100,00%  100,00%
Storkship- Navegagao, Transitos e Logistica S.A. ** Navegacdo Lisboa 150.000 EUR 100,00%  100,00%
Orey (Angola) - Comércio e Servigos Lda Navegacao Luanda-Angola 485.884 Kwanza  99,00% 99,00%
Orey Super Transportes e Distribuicdo Lda Navegacao Luanda-Angola 400.000 Kwanza  99,00% 99,00%
OA Technical Representations- Rep.Nav.Ind. S.A. Representagdes Técnicas Lisboa 450.000 EUR 100,00%  100,00%
Orey Técnica Servigos Navais, Lda.™ Representacdes Técnicas Lisboa 350.000 EUR 100,00%  100,00%
Sofema - Soc.Ferramentas e Maquinas,Lda. Representacoes Técnicas Lisboa 100.000 EUR 100,00%  100,00%
Contrafogo, Solugdes de Seguranca S.A. Representagdes Técnicas Lisboa 811.972 EUR 100,00%  100,00%
Oilwater Industrial, Servigos e Representagdes S.A. Representacdes Técnicas Lisboa 100.000 EUR 100,00%  100,00%
Lalizas Marine- Equipamentos Nauticos Lda Representacoes Técnicas Lisboa 6.000 EUR 100,00%  100,00%
Orey Financial IFIC, S.A* Sector Financeiro Lisboa 11.500.000 EUR 100,00%  100,00%
Orey Capital Partners GP,Sarl Sector Financeiro Luxemburgo 35.000 EUR 100,00%  100,00%
Orey Capital Partners SCA SICAR Sector Financeiro Luxemburgo 31.000 EUR 100,00%  100,00%
Orey Gestédo de Activos SGFIM S.A. Sector Financeiro Lisboa 1.250.000 EUR 100,00%  100,00%
Orey Management (Cayman) Ltd Sector Financeiro Cayman Islands 50.000 usbD 100,00%  100,00%
Orey Management BV Sector Financeiro Amesterd&o- Holanda 5.390.000 EUR 100,00%  100,00%
Orey Investments NV Sector Financeiro Curagao-Antilhas Holandesas 6.081 usbD 100,00%  100,00%
Football Players Funds Management Ltd Sector Financeiro Cayman Islands 40.000 EUR 100,00%  100,00%
TRF Initiatoren Gmbh Sector Financeiro Munique-Alemanha 25.000 EUR 70,00% 70,00%
TRF Transfer 1 Mar Gmbh Sector Financeiro Munique-Alemanha 25.000 EUR 70,00% 70,00%
Orey Financial Brasil, S.A. Sector Financeiro Sao Paulo- Brasil 4.070.787 Real 99,99% 99,99%
Op. Incrivél SGPS, S.A. Sector Financeiro Lisboa 50.000 EUR 66,70% 40,00%
Orey Safety and Naval SA Representagdes Técnicas Lisboa 50.000 EUR 99,99% 0,00%
Orey Industrial Representations SA Representacdes Técnicas Lisboa 50.000 EUR 99,99% 0,00%
Secur- Comércio e Representacoes Lda Representacoes Técnicas Porto 150.000 EUR 99,99% 0,00%
segurvouga- Comércio e Assisténcia de Equipamentos de Seguranca SA Representagdes Técnicas Aveiro 77.700 EUR 99,99% 0,00%
Fundo de Investimento em Participagdes Orey | Sector Financeiro Sé&o Paulo- Brasil 9.000.000 BRL 72,20% 0,00%
FAWSPE - Emp i s e Partici des, SA. Sector Financeiro Séao Paulo- Brasil 7.960.000 BRL 72,20% 0,00%
Orey Mogambique Navegacdo Maputo 60.000 MzZm 100,00% 0,00%
OP. Incrivél Brasil Sector Financeiro Sé&o Paulo- Brasil 100.000 BRL 66,70% 40,00%
Orey Financial Holding Sector Financeiro Séao Paulo- Brasil 6.568.629 BRL 100,00% 0,00%

= Além das empresas participadas descritas
no mapa acima existe também como parte
relacionada o Monte Sdo José, empresa
detida pelo presidente do conselho de
admnistracao da Sociedade.
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= Empresas do grupo consolidadas pelo
método proporcional

A semelhanca do que se verificou em
2009, a data de 31 de Dezembro de 2010
a Unica empresa do grupo que
consolidava pelo método proporcional era
a Agemasa -— Agencia Maritima de
Consignaciones, S.A. ,com sede em
Bilbao, Espanha.

A percentagem detida pelo Grupo é de
50%, sendo considerada uma
empreendimento conjunto.

= Empresas do grupo consolidadas pelo
método da equivaléncia patrimonial

| 31.122010]31-12-2009

CMA-CGM Portugal, S.A. 40% 40%
OPIncrivel SGPS, S.A. 0% 40%

=5, Relato Por Segmentos

= O grupo estd organizado em diferentes
unidades de negécio baseadas nos seus
produtos e servigos e tem 4 segmentos
operacionais e geograficos distintos:

—Navegacao - empresas com servi¢os
de linhas regulares, transitos
maritimos e aéreos, agenciamento
de navios e logisticos prestados em
Portugal, Espanha e Angola.

—Representacgbes técnicas -
empresas cuja actividade inclui a
venda e prestacdo de servigcos

relacionados com
navais e seguranca no mar,
petroquimica, monitorizacao e
controlo e aguas e saneamento.

eguipamentos

—Servicos Financeiros — empresas
com servicos de Gestdo de
Carteiras, Gestdo de Fundos de
Investimento, Corretagem on-line e
off-line, Corporate Finance e Family
Office prestados por subsidiarias em
Portugal e no Brasil.

—Qutras Operacdes - empresas da
area operacional, cujos servicos sédo
prestados as restantes empresas do
Grupo.

=Ndo  foram agregados  quaisquer
segmentos para formar os segmentos
operacionais que se descrevem acima.

= Os resultados operacionais destas
unidades sdo analisados separadamente
pela gestédo e todos os gastos e proveitos
séo geridos separadamente e
individualmente alocados nas unidades de
cada segmento operacional.

=As receitas inter-segmentais  sao
eliminadas da consolidacéo.

*Em 31 de Dezembro de 2010 e 31 de
Dezembro de 2009, a reparticdo por
segmentos por actividade era a seguinte:
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Por Segmento Op.em Continuidade Op.em De:

31-Dez-10 31-Dez-10 31-Dez10 31-Dez-10 31-Dez10 31-Dez-10 31-Dez-10 31-Dez-10

Vendas e Prestagéo de Servigos
Vendas externas 64.475.361 9.746.623 6.367.844 373216 - 80.963.044 80.963.044

Vendas imer»seimemais 5.580.792 (561.121) 1.784.978 2.069.621 (8.874.269) - -

Resultados

Gastos Gerais Administrativos 4130701 4.130.701

Custos e gastos financeiros % : (3.133.369) (1.449.537) (1.102.215) (4.846.173) (4.846.173)

Proveitos e ianhus financeiros .759. X 6.414.598 .216. 11.135.261 4.900.470 4.900.470
Imiosms s/os lucros 117.842 117.842

Interesses Minoritarios (58.983) (58.983)

Patriménio e Outras informagdes
Activos do segmento 63.439.798 7.252.344 24.904.964 6.570.091 (6.852.953) 95.314.245 95.314.245
Investimento em Associadas 364.116 - 20.000 - - 384.116 384.116

Activos da holdini néo imiumdns a seimenms 8.041.197

Passivos do segmento 57.745.354 4156527 13.528.126 5.412.595 (34.505.754) 46.336.848 46.336.847

Passivos da nolmni nio |mimaaus a seimenms 29.721.510

(Unidade Monetéria - Euro)

m Continuidade Op.em Des Total
31-Dez-09 31-Dez-09 31-Dez-09 31-Dez09 31-Dez-09 31-Dez-09 31-Dez09 31-Dez-09

Vendas e Prestagao de Servigos
Externas 47225810 8.860.445 5.248.635 339.908 - 61.683.798 270846 61.954.644
Inter-segmentais 1.877.188 686.198 0 2.346.971 (4.910.357) - 14.170 14.170

Resultados
Gastos Gerais Administrativos (1.449.594) - (1.449.594)

Custos e gastos financeiros (2.941.141) (109.015) (69.115) (729.835) 803.068 (3.046.038) X (3.051.615)
Proweitos e ganhos financeiros 2.874.107 38.743 323.455 496.652 (1.064.181) 2.668.777 2.668.869

Impostos s/os lucros 302.274 302.193

Interesses Minoritarios 995 - 995

Patriménio e Outras informagdes
Activos do segmento 33212350 6.016.157 25510171 6.482.885 (2.969.215) 68.252.348 132587 68.384.935
Investimento em Associadas 177137 - 50752 - - 227889 - 227889
Activos da holding no imputados a segmentos 9.806.120

Passivs do segmento 29,656,271 5571404 16.568.334 3.449.926 (26.788.945) 28.456.989 : 28.871.180
Passivs da holding néo imputados a segmentos - 22774613

(Unidade Monetaria - Euro)
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= O detalhe das vendas e prestacdes de
servicos por mercados geogréaficos é o
seguinte:

= Conforme referido na nota 1, os terrenos e
os edificios e outras construgdes
encontram-se registados pelo modelo de

revalorizacao.

= As respectivas quantias revalorizadas,
referem-se a avaliagcdo efectuada em 31

Vendas e Prestacoes de’S'ervu;os por Dez-10 Dez-09
mercados geograficos

Portugal 56.461.954 41.490.511

i 2203086 1965340 de Dezembro de 2010, correspondentes
Espanha 6220885 4099735 ao justo valor desses activos, foram
Angola 24.812.738 19.024.399 . L, . ~
Austamentos 874269 4896187 determinadas através de avaliagdes,
Total das Operagdes em Continuidade 80.963.044 61.683.797 H
S S—— ) w100t efectuadas nessa mesma data por peritos
Al Oper. Em Dy i & 0 14.170 aval |ad0reS.

Total 80.963.044 61.968.813

(Unidade Monetéria - Euro)

= Efectuar-se-80 novas avaliagbes em 31
de Dezembro de 2011, tendo em conta
gue até a data ndo existem quaisquer
indicios de imparidade.

Pressuposto
. Pressuposto Valor Valor AreaBrutaTotal fl oo oo
Unitario /m2 | arrendamento / m2
m2
Moradia localizada na Rua

=6. Activos Fixos Tangiveis arem

= A informacdo das Vendas e Prestacdes
de Servigco acima descritas sdo baseadas
na localizacao dos clientes.

Sacadura Cabral, n°3 - Sines 60-8,0€m2 28 0

R SZIS;';:: T‘:;:'SSS:‘:UZ: ’ 1000€im2- 155062 8,5€m2 228 9.25%
[] Até Dezembro de 2010’ 0 mOV|mentO ;ﬁf:&%&zﬁ{{;ﬁ;ﬁ 11006/m2-20006m2 10,5 €m2 732 9.0%
ocorrido nas rubricas de activos fixos Gofkio stonaRUSROBSNONSIS, gy isooma  ag.opama ws .o
tangiveis, bem como nas respectivas

complexologistico LeziriaParkem  740€m2- 10002 5.25€im2 4370 7,75%

Forte da Casa - Vila Franca de Xira

depreciacdes, foi o seguinte:

Activo Bruto Saldo Inicial 31-12-2009 Imparidade Alteragdo de Perimetro Saldo Final 31-12-2010

Terreno e Recursos Naturais 1.172.595 -49.479 117.500 1.240.616
Edificios e o construgdes 6.948.225 -451.274 120 960 0 200.338 0 6.818.248
Equipamento Bésico 4.640.003 0 115.004 0 36.866 -94511 4.697.363
Equipamento Transporte 1.305.688 0 563.434 0 284.258 -138.726 2.014.654

Ferramentas e Utensilios 370.708 0 17.138 0 37.973 0 425.820
Equipamento Administrativo 2.699.774 0 353.669 0 23.082 -9.451 3.067.074

Outras Imobilizagdes Corpéreas 667.986 0 10.140 0 0 0 678.126

Imobilizagdes em Curso 175.091 0 780.672 -75.192 0 0 880.571
17.980.069 -500.753 1.961.017 -75.192 700.018 -242.688 19.822.472

DESIEHERELS CREES Saldo Inicial 31-12-2009 Revalorizagdes | Aumentos | Transferencia | Alteragao de Perimetro | Abates | Saldo Final 31-12-2010
imparidade acumuladas

Terreno e Recursos Naturais 0 0 0

Edificios e o construcdes 982 429 57.566 103 311 0 0 1. 143 305
Equipamento Bésico 3.323.286 0 274.667 0 0 94 511 3.503.442
Equipamento Transporte 922.138 0 604.031 0 0 -138.726 1.387.443

Ferramentas e Utensilios 146.125 0 37.704 0 17.354 0 201.184
Equipamento Administrativo 2.027.322 0 433548 0 0 -2.748 2.458.122

Outras Imobilizagdes Corpéreas 673.011 0 4.832 0 0 0 677.843
8.074.311 57.566 1.458.093 0 17.354 -235.985 9.371.340
Valor Liquido 9.905.758 -558.319 502.924 -75.192 682.663 -6.703 10.451.132
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=7. Propriedades de Investimento

= Conforme referido na nota 1, as propriedades de investimento sdo constituidas por
terrenos e edificios detidos para obtencéo de rendas ou para valorizagcao do capital.

= Os imoOveis da SCOA situados na Rua dos Remolares e em Alcantara, estdo hipotecados
ao Banco Espirito Santo, como garantia do financiamento de médio-longo prazo, contraido
em 2008. Este financiamento, efectuado no Banco Espirito Santo, tem um valor actual de

5.416.667 de Euros.

= | - Quadro Evolugéo

Ajust. Justo
Saldo Inicial . Dispéndios | valor Ganhos . Saldo Final em
Al Alienagoe:
Propriedades em 31-12-2009 QUISICOES 1 5\ hsequentes | e Perdas lenagoes 31-12-2010
Liquidos

Rua dos Remolares,12 a 18 -Lishoa 1.598.000 148.000 1.746.000
Rua Luisa Holstein, 20/ Rua Maria

Isabel Saint-Léger, Alcantara 2.691.000 45.000 2.736.000

Ruado Patrocinio, 63 - 3°B Lisboa 90.000 90.000

Outros 452.926 374.026 78.900

4.831.926 = = 193.000 - 374.026 4.650.900

(Unidade Monetéria - Euro)

= || — Quantias reconhecidas nos resultados (Nota 29)

= Durante 0 ano ndo foram incorridas despesas com a reparacdo e manutencdo dos

edificios.

Ruados Remolares,12 a 18 -Lisboa 258 258
Rua Luisa Holstein, 20/ Rua Maria

Isabel Saint-Léger, Alcantara 115.601 111.339

Ruado Patrocinio, 63 - 3°B Lisboa 610 609

QOutros 27.702 27.582

144.171 139.788

(Unidade Monetaria - Euro)

= Os pressupostos e valores apurados pela C.P.U. Consultores sédo descritos em seguida:

Pressuposto
Bruta Total Valor total d
Propriedades de Investimento Pressuposto Valor Valor AreaBruiaTo Valor das rendas/m2 o 2 I Rendibilidade
Unitério / m2 arrendamento / m2 renda
m2

Rua dos Remolares 12 a 18 -Lisboa 2.300€/m2 45-20,0 €m2 1375 276€Im2 ; 3,54€Im2 ; 8,34€ - 9€/m2 ; 18,75€m2  627151€  55%-95%

Rua Luisa Holstein, 20/ Rua Maria 2000-27206m2  55-10,5€/m2 2134 0 0 8,0%-9,5%
Isabel Saint-Léger, Alcantara

0 0 4,5% - 5,5%

Ruado Patrocinio, 63 - 3°B Lisboa 800 - 975€/m2 11,5 - 12,06/m2 70
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= 8, Goodwill mensuragdo dos activos, passivos e
passivos contingentes identificaveis da

= O Goodwill corresponde a beneficios adquirida e da mensuracdo do custo da

economicos futuros resultantes de activos concentragao.

que ndo sdo capazes de @ ser

individualmente identificados e = Nas aquisi¢des ocorridas em ou apos 1 de
separadamente reconhecidos. Janeiro de 2010, o Goodwil é
O Goodwill relativo a Subsidiarias determinado a data de aquisicdo e
englobadas na consolidagdo encontra-se mensurado como 0 excesso de a) sobre
reflectido na respectiva rubrica b) abaixo:

individualizada do Balanco.

a) O agregado de:
= O Goodwill relativo a Subsidiarias néo
englobadas na consolidagdo e a

i ! —Montantes dados em troca da
Associadas encontra-se reflectido no valor

concentracdo 0 que tem implicita a

da respectiva participacdo financeira sua determinacdo a justo valor na
sendo apresentado no balango na ruAbrica data de aquisicao;

Part!mpagoes financeiras — Equivaléncia —Quantia dos interesses que né&o
Patrimonial. controlam mensurados ao justo valor

na data de aquisicdo ou pelo valor

= Nas aquisicdes ocorridas até 31 de correspondente  a propor¢do do
Dezembro de 2009, o Goodwill esta interesse  detido  nos  activos
mensurado  pelo seu custo, que gdqw_rldos e passivos assumidos ou
corresponde ao excesso do custo das incorridos;

concentracdes de actividades —Numa combinacdo de negécios
empresariais a que respeitam face ao efectuada em fases, o justo valor a
interesse do Grupo no justo valor dos data de aquisicdo dos interesses
activos, passivos e passivos contingentes anteriormente detidos.

identificaveis na data da concentracdo. O —Valor liquido, na data de aquisicao,
custo da concentracdo engloba os custos dos activos adquiridos e passivos
de aquisicio e quaisquer variacGes assumidos. Quando a quantia b)
subsequentes nos pagamentos excede a a) o diferencial deve ser

imediatamente  reconhecido  nos
resultados do periodo
apoés reavaliacdo da identificacédo e
mensuracao dos activos, passivos e
passivos contingentes identificaveis
da adquirida e da mensuracdo do
custo da concentracao.

contingentes sao reconhecidas como
ajustamentos ao Goodwill. Sempre que o
interesse da adquirente no justo valor dos
activos, passivos e passivos contingentes
identificaveis excedeu o custo da
concentracdo de actividades empresariais
a diferenca foi imediatamente reconhecida
nos resultados do periodo apds
reavaliacdo da identificagao e
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Os custos relacionados a aquisi¢éo
sdo reconhecidos como gastos e

ndo como parte da retribuicdo
transferida e o0s pagamentos
adicionais efectuados pelo
adquirente aos anteriores

proprietérios (ou devolucdes destes)
sdo mensurados ao justo valor a
data de aquisicdo e qualquer
variagdo posterior passa a ser
reconhecida nos ganhos e perdas do
exercicio e ndo como um
ajustamento ao Goodwill.

= Adicionalmente:

—Os montantes dados em troca da
concentracdo (activos, assumpcao
de passivos ou emissdo de
instrumentos de capital proprio) sédo
analisados para identificar se existe
alguma parte que ndo deve ser
alocada a concentragdo mas sim a
outra  transac¢do como,  por
exemplo, remuneragéo para
prestacdo de servicos futuros ou
para liquidacdo de relagdes pré-
existentes, caso em que o resultado
destas transac¢bes é reconhecido
separadamente em resultados;

—A  determinacdo dos  activos
adquiridos e passivos assumidos ou
incorridos tem em conta o justo valor
dos passivos contingentes que
resultem duma obrigacdo presente
originada por um evento passado
(se o justo valor puder ser medido
de modo fiavel), independentemente
de ser expectavel uma provavel
saida de fluxos;

—A empresa reavalia a classificagéo e
designacdo de todos os activos
adquiridos e passivos assumidos ou

incorridos, de acordo com as IFRS,
na data da concentracdo com
excepcdo das locagbes e contratos
de seguro que sdo classificados e
designados tendo por base os
termos contratuais e condicbes a
data do inicio do contrato;

Os activos que resultem de
indemnizacdes contratuais por parte
do vendedor relativas ao desfecho
de contingéncias relacionadas, no
todo ou em parte, com um passivo
especifico da entidade concentrada,
sdo reconhecidos e mensurados
usando 0s mesmos principios e
pressupostos dos passivos
relacionados;

= Quando o Goodwill faz parte de uma

unidade geradora de caixa e parte de uma
operacdo dentro dessa unidade é
alienada, o Goodwill associado com a
operacdo alienada € incluido no valor
contabilistico da operagao para
determinar o ganho ou perda da
operacdo. O Goodwill desreconhecido
nestas circunstancias € mensurado com
base nos valores relativos entre a
operacao alienada e a porcdo da unidade
geradora de caixa mantida.

O goodwill ndo é sujeito a amortizacéo.
Sempre que existam indicios de uma
eventual perda de valor e, pelo menos, no
final de cada exercicio, os valores de
goodwill sdo sujeitos a testes de
imparidade. Qualquer perda de
imparidade é registada de imediato como
um gasto na demonstracdo dos
resultados.
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= O goodwill apurado na aquisicdo de
empresas do grupo, discrimina-se da
seguinte forma:

Agemasa- Ag. Maritima de Consignaciones S.A.
Orey Financial IFIC, SA.
Orey Valores- Sociedade Correctora SA.
TRF Initiatoren Gmbh
TRF Transferrechtefonds 1 Management Gmbh
Orey Financial Brasil S.A.
Full Trust -Soc Gestora de Patrimonios S.A.

2578.769
8.009.266
83.937
2.100
2.100
1983915
498.428
198.033
639.213
718.241
544395
117.360

Navecor

Contrafogo, Solugdes de Seguranga S.A.
Navecor

Secur- Comércio e Representagdes Lda

100.000

407971
553234

Total 15375758 961.205 100.000

Metodologia de avaliacéo

= O Grupo Orey opera em varias areas de
negocios e € constituido por varias
sociedades, pelo que para se proceder a
sua avaliacdo, foi adoptada a seguinte
metodologia (adequada ao tipo de

actividade de cada sociedade):

—sociedades cuja principal actividade
€ a gestdo das participacbes
financeiras noutras  sociedades,
utiliza-se como metodologia de
avaliacdo, o método patrimonial,
onde é actualizado o valor dos
investimentos financeiros apds a
revalorizacdo dos valores dos
capitais proprios das suas
participadas e o valor da sociedade
resulta do diferencial entre os
activos e passivos (situacdo liquida);

VariagGes

25578.769
8.009.266

83.937
2.100
2.100

1.983915

498428
198.033
639.213
718.241
644.395
117.360
407971
553234

16.436.963
Unidade Monetéria - Euros

—sociedades operacionais com
actividade diferente da de gestédo de
participagcbes, sdo avaliadas com

base no método dos DCF -
Discounted Cash-Flows (DCFs)
baseado nas projeccdes das

demonstragfes financeiras de cada
uma das empresas para 0s proximos
anos de modo a analisar os cash-
flows futuros gerados por cada uma
das sociedades.

= De acordo com a metodologia dos DCF, é
apurado o valor intrinseco do neg6cio com
base na actualizacdo de cash-flows
estimados para um determinado periodo
de tempo e do seu valor residual ou
terminal.

= O valor residual da empresa, representa o
valor actual estimado dos cash-flows
gerados apds o periodo explicito. E
calculado com base numa perpetuidade
de cash-flow, por definicdo.

*=Em nossa opinido, o valor da
perpetuidade que é teoricamente aceite, €
um valor que distorce positivamente o
valor da empresa dado que:

= E calculado com base no ultimo Free
Cash-Flow (que € simultaneamente o
mais elevado do periodo em analise);

=0 peso da perpetuidade no valor
actualizado dos Cash-Flows é elevado, o
valor da empresa é na sua maioria
representado pelo valor actualizado da
perpetuidade.
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= Assim, foi utilizada a  seguinte
metodologia: considerou-se o valor actual
dos cash-flows apurados com base no
orcamento para 0s primeiros 3 anos,
adicionou-se o valor actual dos 5 anos
seguintes considerando uma taxa de
crescimento nos cash-flows variavel
consoante as expectativas da actividade e
por fim 5 anos de cash-flows a uma taxa
de crescimento equivalente a do
crescimento  nominal da economia,
considerando-se um intervalo entre 1% e
3%.
= Os cash-flows obtidos deverdo ser
descontados a uma taxa que incorpore o
risco e reflicta o retorno para o negécio
esperado por investidores (de capital
alheio e de capital proprio).
=E assim apurado o valor da empresa

—Probabilidade de pleno sucesso do
business plan - 75%

—Probabilidade de Y2 sucesso do
business plan - 15%

—Probabilidade de
business plan - 10%

insucesso do

= Estas probabilidades podem variar de
empresa para empresa, consoante o grau
de risco inerente nos orcamentos de cada
uma das empresas.

= Ap6és a actualizacdo dos cash-flows
futuros e consideracdo das probabilidades
é deduzido o valor da divida liquida actual
de modo a se atingir o valor dos capitais

(negécio) e estando as projeccées proprios.
realizadas sujeitas a diversas variaveis
externas que podem condicionar o
alcancar das mesmas, os valores obtidos
para a empresa séo corrigidos com as
probabilidades das demonstracdes
financeiras previsionais que 0s suportam
terem ou n&o pleno sucesso.

Orey Financial | Orey Financial
yIFIC S - e

= Adicionalmente segue-se um quadro com
0s pressupostos utilizados.

Cashows Cash flows livres CaSh ﬂows Cash flows lires Método Cash flows lires ~ Cash flows livres
Método ulizado lives descontados descontados atrimonial (2)  descontados descontados
descontados descontados P
Base utilizada Business Plan  Business Plan  Business Plan  Business Plan  Business Plan  Business Plan Business Plan
2011-2015 2011-2015 2011-2015 2011-2015 2011-2015 2011-2015 2011-2015
Taxas de crescimento dos cash flows de 2016 - 2020 250% 250% 50 5% 250% 750%
T d imento d hfl tir de 2020
axas de crescimento dos cash flows apartir de 1%, 2%, 3% 1%, 2%, 3% 1%, 2%, 3% 1%, 2%, 3% 1%, 2%, 3% 1%, 2%, 3%

75%, 15%,

Probabilidade de sucesso do business plan (1)
10% 75%, 15%, 10% 75%, 15%, 10% 80%, 10%, 10%

75%, 15%, 10%  75%, 15%, 10%
Taxa de desconto utilizada 450% 9,90% 16,70% 12,20% 9,06% 1050%
Valor residual néo ajustado por sensibilidade 9.905.000; 7.510.000] 44.362.000 ; 45.041.000 ] [ 6.889.000 ; 6.963.000] [ 2:342.000 ; 2.379.000] [9.029.000 ; 9.215.000] [ 10.113.000; 10.221.000]
Valor residual ajustado por sensibilidade do plano de negocio 5268000 ;5.767.000]36.817.000; 37.128.000] [5.731.000; 5.792.000] [2.018.000 ; 2.050.000] [ 6.496.000;6,649.000] [8.614.000 ; 8.703.000]
Valor residual ajustado por sensibilidade a taxa de desconto:

951.000; 963.000]
830.000; 840.000]

WACC +1p.p. 4743000 35.730.000 5.484.000 1.909.000 5.926.000 8.308.000 798,000
WACC -1p.p. 6.383.000 38.282.000 6,039,000 2171000 7.258.000 9.032.000 873,000
WACC +2p.p. 4075000 34,613,000 5.238.000 1.795.000 5.342.000 7.992.000 765.000
WACC -2 p.p. 7.391.000 30.744.000 6.353.000 2.320,000 8019.000 9.446.000 916.000
(Unidade Monetria - Milhares de euros)
(1)As il i ap de pleno sucesso do business plan, probabilidade de atingimento de 50%do business plan e probabilidade de insucesso do business plan

(2) Para avaliar a sub- holdmg responsavel pelo negécio de navegagao e transportes em Portugal, foi considerado o método de avaliag#o patrimonial, resultando o seu valor no valor contabilfstico apés uma reavaliagéo dos seus principais activ

O principal activo da Horizon View € o valor de investimentos financeiros onde estéo as particip nas

Atlantic - Lusofrete, CMA-CGM, OCN, Storkship e Mendes e Fernandes.
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=9,  OQutros Activos Intangiveis
=11. Outros Activos Financeiros

*=Em 31 de Dezembro de 2010 e 31 de
Dezembro de 2009, esta rubrica tem a  « A rubrica de outros activos financeiros

seguinte composigao: teve a seguinte evolucdo, em 31 de

Dezembro de 2010 e 31 de Dezembro de

Vida util definida

S I P
Ceimaadas Depésitos Bancarios 29.103 5.036
v ‘g‘:ﬂd:';m“a 197.692 0 16.749 o [ 0 214.442 Orey 7 0 363 .002
197692 0 16749 0 0 o 214 Interest Rate Cap 215.695 78.656
Valor Liquido 58.244 [ 14127 [ [ ‘u&adewmz::zm) Lisgarante 10.850 0
Outros 30.547 10.854
=A rubrl_ca de activos intangiveis respeita Total 286195 457548
essencialmente a software adquirido pelo (Unidade Monetéria - Euro)
Grupo para _utilizagﬁo no_desenvolvimento =O Grupo recorreu a instrumentos
da sua actividade operacional. financeiros derivados de taxa de juro (Cap
de taxa de juro) no sentido de gerir a sua
=10. Investimentos Financeiros em exposicado a movimentos nas taxas de juro
Associadas vigentes nos seus contratos de

financiamento de modo a fixar um valor
maximo para 0 seu custo de

= O detalhe da rubrica de investimentos financiamento.

financeiros em associadas, a 31 de

Dezembro de 2010 e 31 de Dezembro de
2009, é o0 seguinte: = Estes instrumentos financeiros derivados,

embora contratados com o0s objectivos

Resultado atras referidos, ndo cumprem todos o0s
Becicid . critérios dispostos na IAS 39 para que

CMA-CGM Portugal 177.137 303.749 -130.000 350.887 possam ser q u al ificadOS como
BAFT 37.500 0 -37.500 0 .

Orey Mogambique 13232 13232 0 instrumentos de cobertura .
Total 227.869 303.749 -180.732 350.887

(Unidade Monetaria - Euro)

= A rubrica de “Outras Alteragdes” é = Em 31 de Dezembro de 2010 estava em
passivel do seguinte detalhe: vigor os seguintes contratos de derivados:

~Dividendo_distribuido pela CMA-CGM

Interest Rate Cap

ao Grupo Orey  ............ €130.000 oeycesamaniara s oova  sx00m SRESSIENS smesersr  aaam rasse
— Alienacéo da associada BAFT durante DotmnView  acs o500 BRSNS, daiodezots 0413
2010 € 37.500 v s o Cotmasgees Ao asn
—Consolidagdo da Orey Mogambigue Jorrmson sw o0 SRS o
pelo método de consolidagédo integral -
2010 . €13.232 r—=—
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a) Este contrato foi celebrado pela Orey
Gestdo Imobiliaria, Lda. no seguimento
da contratacdo de um empréstimo de
taxa variavel a 20 anos no valor de
3.100.000 Euros relativo a aquisicdo de
dois armazéns no Leziria Park de forma
a limitar o seu custo de financiamento a
4,5%. Este instrumento corresponde a
uma cobertura econdmica. A taxa de
juro e a taxa de desconto utilizada foi a
Euribor a 1 més.

b) Este contrato foi celebrado pela Horizon
View no seguimento da contratacdo de
um empréstimo de taxa variavel a 8
anos no valor de 6.500.000 Euros de
forma a limitar o seu custo de
financiamento a 4,5%. Este instrumento
corresponde a uma cobertura
econOmica. A taxa de juro e a taxa de
desconto utilizada foi a Euribor a 1 més.

c) Este contrato foi celebrado pela Horizon
View no valor de 375.000 Euros durante
4 anos. A taxa utilizada foi a Euribor a 3
meses a 1,75%.

d) Este contrato foi celebrado pela OA
Technical Representations, no valor de
100.000€, durante um periodo de 4
anos, utilizando a taxa Euribor a 3
meses a 2,90%

= 12. Adiantamento Por conta de Activos

= Em Julho de 2010 o Grupo contratualizou

com partes independentes no Brasil, a
aquisicdo de activos cujo beneficio
economico dos mesmos sera originado
para a Orey somente em exercicios
futuros.

= Estabelece o acordo que o0s activos em
causa respeitam essencialmente a
depositos  penhorados pelo  Governo
Brasileiro, bem como a terrenos detidos
pela  contraparte, e que serdo
disponibilizados quando o tribunal
brasileiro deliberar sobre o levantamento
desses constrangimentos. E provavel que
tal deliberacdo venha ocorrer no espacgo
temporal de 3 a 5 anos, sendo que no
final deste prazo serdo registados
definitivamente 0s activos
contratualizados e  assumidos  0s
eventuais custos e proveitos que possam
advir.

= 13. Activos e Passivos por Impostos
Diferidos

= Até Dezembro de 2010, os movimentos
nas rubricas de Activos e Passivos por
Impostos Diferidos foram os seguintes:

2 e Saldo em q A Saldo em
Activos por Impostos Diferidos 31-12-2009 31-12-2010

Prejuizos Fiscais Reportaveis ~ 1.573.271 589.597 0 2.162.868
Aumento de Capital 13.555 0 0 13.555
Provisdes Cobranga Duvidosa 37.545 0 452 37.998
Outros 1.177 646 0 1.823

Total 1.625.550 590.243 452 2.216.245

Diferidos 31-12-2009 31-12-2010
Revalorizagdes 784.481 90.480
Amortizacdes Aceleradas 45.271 0
Outros -1.100 69.349
Total 828.652 159.829

874.961
45.271
68.249
988.481
(Unidade Monetaria - Euro)

0
0
0
0

= O Grupo tem registado em 2010 e 2009
passivos por impostos diferidos referentes
a reavaliagOes legais e livres efectuadas a
terrenos e construcdes classificados quer
como propriedades de investimento quer
como activos fixos tangiveis.
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= 14. Existéncias

= O detalhe desta rubrica em Dezembro de
2010 e Dezembro de 2009 era o seguinte:

31-12-2010 | 31-12-2009

2.716.366

-133.203 -108.144

2.583.162 1.843.842
(Unidade Monetaria - Euro)

Mercadorias 1.951.986

Perdas de imparidade acumuladas
Total

= O custo das vendas nos exercicios findos
em 31 de Dezembro de 2010 e de 2009
ascendem a 5.265.338 euros e a
4.793.900 euros, respectivamente, e foi
apurado como segue:
I

1.843.842 983.778

6.066.934 5.766.280
-3.391 947

2.612.604 1.900.473 a)

Existéncias Iniciais )
Compras
Regulariza¢cdes de Existéncias
Existéncias Finais

Perdas por Imparidade

29.442
Reversédo das Perdas Por Imparidade -

56.631 b)

5.265.338 4.793.900
(Unidade Monetaria - Euro)

Total

Sendo que c) =a) - b)

= O movimento ocorrido na imparidade
durante o exercicio de 2010 é o seguinte:

Saldo em Refor Utiliz Rever Saldo em
3112009 | R0 CERE everses | 3119110

-19.367 133.203
-19.367 0 133.203
(Unidade Monetdria - Euro)

29.442
29.442

- Depreciacao de Existéncias 123.128
Total 123.128

= 15. Contas a Receber - Clientes

= O detalhe desta rubrica em Dezembro de
2010 e Dezembro de 2009 era o seguinte:

Contas a Receber - Clientes 31-12-2010| 3% 12-2009] 31-12-2009
Aprovado | Ajustado

Dividas de Clientes 18.923.384 15.030.013 12.256.570
-2.606.726 -2.050.677 -2.050.677
16.316.658 12.979.336 10.205.893

(Unidade Monetaria - Euros)

Perdas de Imparidade Acumuladas
Total

= O movimento ocorrido na imparidade
durante o exercicio de 2010 é o seguinte:

Saldo em Ref Utilizacdes / R - Saldo em
31/12/09 | "€'°"6° | Regularizagses | TSVESO®S | 3112110

54.262
54.262

2.050.677 737.397
2.050.677 737.397

-235.610 2.606.726
-235.610  2.606.726
(Unidade Monetéria - Euro)

- Devedores Cobranca Duvidosa
Total

= Esta rubrica inclui cerca de 1,5 milhdes de

Euros correspondentes a documentos
vencidos ha mais de um ano e nao
provisionados. Deste valor, 0,5 milhGes
refere-se a rubrica de sobre-estadias
relativas a area de navegagdo. O risco
associado a este saldo encontra-se
mitigado pela existéncia de um saldo de
igual montante no passivo associado a
estas sobre-estadias.

=0 valor remanescente, 1 milhdo
corresponde a dois tipos de situacgoes,
processos em curso ainda néao finalizados
e a saldos que se encontram em processo
de encontro de contas com fornecedores,
nomeadamente despachantes, o que nao
permitiu ainda a sua regularizacao.

Tal como referido na nota 2, o Grupo Orey
procedeu a uma andlise das suas rubricas
patrimoniais “Outros Activos Financeiros”
e “Outros Passivos Financeiros”,
resultantes de fundos entregues por
clientes da é&rea financeira, no ambito de
actividades de transmissao e recepcédo de
ordens de clientes, e concluiu que as
responsabilidades e riscos assumidos
pelo Grupo se enquadram exclusivamente
no ambito do contrato de registo e
depdsito celebrado com os clientes.

Tal facto levou o Grupo a reexpressar o
comparativo a data de 31 de Dezembro
de 2009, facto pelo qual as demonstragéo
da posicdo financeira do Grupo faz
referéncia a valores comparativos

ajustados e aprovados.
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=16. Contas a Receber - Outras e

Diferimentos

Contas a receber

*Em 31 de Dezembro 2010 e 31 de
Dezembro de 2009, esta rubrica tem a
seguinte composi¢ao:

31-12-2009
Contas a Receber - Outras 31-12-2010 Aprovado
(Nota 2)

Estado e Outros Entes Publicos
-IVA 689.757
-IRC
Imposto Estimado
Pagamento Especial Por Conta
Pagamento Por Conta
Retengdes na Fonte 96.667
Imposto a Recuperar - 2.850
Adiantamentos a Fornecedores 99.115
Emprestimos Empresas Associadas
Outros Devedores 7.009.755
Acréscimo de Proveitos 4.091.149
Total 12.154.137

31-12-2009
Ajustado
(Nota 2)

727.001 727.001
249.461
337.113

82.892

100.070
1.041.000
3.228.020

100.070
1.041.000
11.147.101
3.850.491 3.850.491
16.865.663 8.946.582
(Unidade Monetaria - Euros)

= A rubrica de empréstimos a empresas
associadas respeitava em 2009
exclusivamente a financiamentos
concedidos a sociedade OPIncrivel SGPS,
S.A. Com o objectivo de apoiar a
tesouraria de curto prazo. Com a alteragéo
da participagdo de 40% para 66,67%,
passou a aplicar-se a consolidacao integral
em 2010 tendo este saldo sido eliminado
nos ajustamentos de consolidagdo tendo
como contrapartida a anulagdo da
participacao financeira.

= A rubrica de Acréscimos de Proveitos
respeita essencialmente a estimativas
inerentes a processos ha area da
navegacdo, 0s quais a data de
encerramento do exercicio se encontravam
pendentes por facturar, mas cujos custos
na maioria ja foram contabilizados.

Diferimentos

2.812.345 607.202
2.812.345 607.202
(Unidade Monetéria - Euro)

Custos Diferidos
Total

A semelhanca dos acréscimos de proveitos
anteriormente mencionados, esta rubrica
respeita igualmente o0s processos de
navegacao, nas empresas de navegacao
portuguesas e no estrangeiro, que se
encontram maioritariamente facturados,
mas cujos custos ainda ndo se encontram
totalmente registados pelo Grupo.

17. Caixa e Bancos

Em 2010 e 2009, a rubrica de caixa e
bancos era passivel da seguinte
composicao:

Caixa 293.876 217.289
Dep6sitos a Ordem 21.066.819  1.780.647
Titulos negociaveis 666.483 101.797
QOutras Aplicacdes de Tesouraria 60 80
Total da caixa e equivalentes de caixa 22.027.238  2.099.812

Depésitos a Prazo
Total da caixa e equivalentes de caixa

10.223.089 11.407.847
32.250.327 13.507.659
(Unidade Monetaria - Euro)

Nestes depésitos a prazo inclui-se um
depdsito a prazo constituido junto do
Millenium BCP pelo prazo de um ano
encontrando-se a ser remunerado as taxas
actuais de mercado pelo que ndo devera
existir grande diferenca face ao seu justo
valor. Este depdésito serve de garantia ao
financiamento de médio/longo prazo de
Eur 6.500.000 concedido a Horizon View
(Nota 23). Os outros depésitos a prazo sdo
constituidos por prazos entre 1 a 3 meses.

18. Unidades
Descontinuacéo

Operacionais em

Esta rubrica respeita exclusivamente a

nossa participada Leme - Agéncia de
Navegacéo, Lda, com sede em
Mocambique, que embora n&o esteja

formalmente extinta, ndo possui quaisquer
activos ou passivos registados nas contas

consolidadas.
Q) oREY
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=19. Capital e Prémios de Emissao = 20. Accbes Proprias

= Capital Social = O movimento do ano de 2010 relativo a
accles proprias é 0 que se segue:

= Em 31 de Dezembro de 2010, a estrutura

accionista da Sociedade era a seguinte: Detidas 2 3112/09 por:
. -SCOA 1.119.048 2,74 3.064.277
Participagdes Qualificadas Quantidade % do Capital Social % dos direitos de voto Adquiridas a 18/02/10 por:
Duarte Maia de Albuguerque d'Orey -SCOA 158.707 1,70 269.802
Directamente: 0 000% 0,00%
Indirectamente: Reducéo de Capital (Nota 11) -19.612 2,61 -51.174
- Orey Inversiones Financieras, SL 4.270.000 32,85% 32,85%
- Triangulo-Mor Consultadoria Economica e Financeira, SA. 5070000 39.00% 39.00%
- Através da Orey Gestdo de Activos SGFIM, S.A. Referente 204.969 1.58% 158% OPV 31/07/10 -1.190.453 2,61 -3.106.279
aCarteiras de Clientes de Gestao Discricionaria : : g
SUB-TOTAL 9544969 7342% 7342% Detidas a 31/12/10 por:
Jochen Michalski 370,044 285% 285% _SCOA 67.690 261 176.626
MCFA, SGPS, SA 275.000 212% 2,12% . -
Invespri SGPS, S.A. 263.442 2,03% 2,03% (Unidade Monetaria - Euro)
SUB-TOTAL 908.486 7,00% 7,00%
TOTAL 10.453.455 8042% 8042%

= Durante o exercicio de 2010 verificou-se = 21. Reservas
uma reducdo de 750.000 euros no capital

social do grupo. *=Em 31 de Dezembro de 2010 e 31 de

Dezembro de 2009, esta rubrica tem a
= A reducédo resultou da extincdo de 1 em seguinte composicao:
cada 17 accbes existentes (incluindo

accOes proprias) e abrangeu também a
distribuicdo de resultados a accionistas,

N Reservas de Revalorizagéo 1.245.119 1.503.284
pelo montante de 0,09 euros por acgéo Reservas Legais 1466426  1421.641
x ~ 2 g Reservas Livres 559.538 518.408

(Com excep(;ao de acgoes proprlas). Outras Reservas 15.089 15.089
Total 3.286.172 3.458.422

(Unidade Monetaria - Euro)

= Prémios de Emissao = As reservas legais, de acordo com o
artigo 296 do Cdédigo das Sociedades

- A data de 31 de Dezembro de 2010 os Comerciais s6 podem ser utilizadas para:

o C L —Incorporacéo n ital;
prémios de emissdo eram detalhaveis da co _po agao ho cap ta., )
seguinte forma: —Cobrir a parte do prejuizo acusado
no balanco do exercicio que néao
possa ser coberto pela utilizacdo de

o tesccoes [T pema Sinonie bposes o v outras reservas;

Aumento de Capital por subscricdo de acgdes 2006 5.000.000 1 5.000.000 -233.725  64.274  4.830.550 —Cobrl r parte dOS p reJ u iZOS
Conversao VMOP's 2008 3.409.272 1 3.409.272  -115.086 2303 3.296.489 trans“:ados do eXGrCiC'O ante”or que
s wo omwe 1 omm o+« omw 120 POSsaser coberto pelo lucro do

S exercicio nem pela utlizacdo de

(Unidade monetiria - Euros)

outras reservas;
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= A reserva de valorizacdo dos activos fixos

tangiveis ao justo valor ndo é distribuivel . E—

. ~
aos accionistas porque nao se encontra
. - Sociedade Comercial Orey Antunes 4.333.331 5.416.666
reallzada_ - Orey Shipping S.L. 0 597.222
- Agemasa - Ag. Maritima de Consignaciones S.A. 752.882 1.078.706
- OA Technical Representations 406.380 375.254
- Orey Gestdo e Imobiliaria, Lda 2.638.905  2.805.248
~ . 7 - Horizon View 6.500.000 0
= Reserva de Conversdo Cambial € a Tota 14631498 10273096
reserva gerada pela transposi¢do das
demonstl’agﬁes flnancelras daS - Sociedade Comercial Orey Antunes
. -Empréstimos bancérios 7.083.336  7.248.837
sociedades que efectuam o seu relato em “Descobertos bancérios 3393197 4740206
.. . - Orey Financial, SGPS, S.A. 320.000 320.000
moeda distinta do euro, conforme referido - OA Technical Representations 1075236 549.141
- Orey Gestdo e Imobiliaria, Lda 1.018.661 22.156
na nota 2 -Empréstimos bancarios 703.125 o]
-Descobertos bancarios 1.778.937 0
- Outras Empresas 1.153.489 470.219
Total 16.525.980 13.350.560

(Unidade Monetaria - Euro)

= As outras reservas referem-se a reservas
efectuadas nas  propriedades de
investimento, ao abrigo de diplomas legais
em datas anteriores & data de transicido  "As condi¢cées de financiamento para os

L P - ~
das IFRS. S6 podendo ser util izadas’ principais empreStImOS bancérios sdo as
depois de realizadas, para cobrir prejuizos seguintes:
até a data a gue se reporta a re avali ac ao Banco Forma o M ongigoes Contatals | e U0 Taxade duro
ou para incorporacdo no capital social na e e e
Banco Espirito Santo “MédiolLongo Prazo 6500000  5.416.667 Euribor 3M + Spread 3,5% 3,25% 337%
parte remanescente. Bance Conrca potuguts  MedoLonoraro 6500000 6500000 comeon s coearin  Samv 30
Santander Totta -Médio/Longo Prazo 200.000 187500  Euribor 3M + Spread 3,375% 4,25% 4,41%
Santander Totta -Médio/Longo Prazo 750.000 703.125 Euribor 3M + Spread 3,375% 4,25% 4.42%
Passivos Correntes
Banco Espirito Santo -Descoberto Autorizado 2.500.000 2.393.181  Euribor 3M + Spread 3,5%
Caixa Geral de Depésitos -Curto Prazo 1.000.000 1.000.000  Euribor 3M + Spread 4%
Banco Santander Totta - Conta Corrente Caucionada  3.000.000 1.000.000  Euribor 3M + Spread 3,5%
Banco Bilbao Vizcaya e Argentaria - Conta Corrente Caucionada  2.500.000 2.500.000  Euribor 3M + Spread 2,5%

(Unidade Monetaria - Euros)

= 22. Provisdes

=24. Responsabilidades por

= At¢é Dezembro de 2010, o movimento Beneficios de Reforma
efectuado na rubrica de provisdes foi o
seguinte:

= As responsabilidades por beneficios de

_ reforma referentes em 2010 e 2009 sao:

Provisdes 184.495  485.965 -67.165 36.066 639.361

Total 184.495  485.965 -67.165 36.066 639.361
(Unidade Monetaria - Euro)

Responsabilidade por beneficios de reforma 31-12-2010 31-12-2009

Responsabilidades 610.735 820.270
Contribuicdes pagas no ano -327.185 -276.714

= 23, Empres“mos e Descobertos Acréscimo responsabilidade no ano 19.732 24.081
, . Subtotal 303.282 567.637
Bancarios Ganhos e perdas actuariais diferidos -148.714  -105.616
Total 154.568 462.021

(Unidade monetaria - Euros)

*=Em 31 de Dezembro de 2010 e 31 de
Dezembro de 2009, esta rubrica tem a
seguinte composicao:
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= O valor do fundo de pensdes em 2010 € o = 25. Empréstimo Obrigacionista— Orey

seguinte: Best
Saldo Inicial 1.148.396 927.288 " O Grupo Contralu em 2010 um
Contribuicdes 327.185 276.714 empréstlmo por Obngagaes
Retorno real dos activos -64.871 50.014 ’
Beneficios e prémios pagos pelo fundo -117.514 -105.620
Total 1293196  1.148.396 . . " ;
(Unidade monetaria - Euros) = Este emprestlmo por Obrlgagoes e
passivel do seguinte detalhe:
= A responsabilidade e valor dos activos do IS ) e e
fundo encontra-se detalhado em seguida: OUSRIAND WNE
« A taxa de juro em vigor a 51 de Dezembro
Valor das responsabilidades 1511.622  1.716.033 de 2010 para este empréstimo por
Valor do fundo 1.203.196  1.148.396 . ~
Déficit 218.426 567.637 Obrlgagoes era de 5’50%

(Unidade monetaria - Euros)

=Os activos do fundo de pensdo sé&o

decompostos da seguinte forma: = 26. Passivos por Locacgdes Financeiras

= O detalhe desta rubrica é o seguinte:

Obrigagges gggg;z T
Accdes X
Denésit ¢ 3 ord 319.590 Passivo Corrente Passivo néo corrente Passivo Corrente Passivo nao corrente
epositos aordaem .
Edificios, Terrenos e Recursos Naturais 39.383 295.332 45.878 336.551
Qutros 2.289
o Equipamento de Transporte 128.407 395.846 58.452 91.287
Responsabilidades -192.398 aup "
Total 167.790 691.178 104.330 427.838
(Unidade Monetéria - Euro)
Total 1.293.196
(Unidade monetaria - Euros)
Futuros Mais de um ano e
Tipo de Activo Pagarvverv}us Na&o mais de 1ano n&o mais de 5 Mais de 5 anos
Edificios Terrenos e Recursos Naturais 334.715 39.383 197.448 97.884
L.
™ OS pressu postos e bases tecnlcaS Equipamento de Transporte 524.253 128.407 395.846 0
.. , . Total 858.968 167.790 593.294 97.884
actuariais do fundo € o seguinte: e ont S

Pressupostos e bases técnicas actuariais 2010 2009

Pressupostos financeiros

Taxa técnica actuarial 4,5% 4,5%
Taxa anual do rendimento do fundo 4,5% 5,0%
Taxa anual do crescimento salarial 2,5% 3,0%
Taxa anual do crescimento das pensdes 1,0% 1,0%
Pressupostos demogréficos

Idade normal de reforma 65 anos 65 anos
Téabua de mortalidade homens TV 73/77 TV 7377
Téabua de mortalidade mulheres TV 88/90 TV 88/90
Tabuade invalidez SR SR
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= 27. Contas a Pagar - Outras (Passivos
Correntes) e Diferimentos

Contas a Pagar

*=Em 31 de Dezembro de 2010 e 31 de
Dezembro de 2009, esta rubrica tem a
seguinte composicao:

31-12-2009 | 31-12-2009
Contas a Pagar - Outras 31-12-2010| Aprovado | Ajustado
(Nota 2) (Nota 2)

83.148 63.070 63.070
603.153 607.316 607.316
860.596 267.070 267.070

8.916.077 11.625.599 1.011.730
2.440.895 3.923515 3.923.515

Adiantamentos de Clientes
Impostos
Accionistas
Outros Credores
Acréscimos de Custos

Total 12.903.869 16.486.571 5.872.702

(Unidade monetéria - Euros)

Diferimentos

= As rubricas de acréscimos de proveitos e
custos e de diferimentos, referem-se, na
sua maior parte aos processos de
navegacao, nas empresas de navegacao
portuguesas e no estrangeiro, que se
encontram por encerrar e facturar.

= 28. Ganhos e Perdas em Empresas
Associadas

= Esta rubrica ascende a 316.813 euros e a
94.008 euros em 2010 e em 2009,
respectivamente, e respeita
essencialmente ao reconhecimento das
variagoes das participacoes em
associadas por aplicagdo do método de
equivaléncia patrimonial (nota 10).

= 29. Outros Proveitos Operacionais

= Em 31 de Dezembro de 2010 e 31 de
Dezembro de 2009, esta rubrica tem a
seguinte composicao:

Outros Proveitos Operacionais 31-12-2010 | 31-12-2009

Proveitos Suplementares 1.419 746.576
Ganhos em Imobilizagdes 33.543 140.461
Beneficios de Penalidades Contratuais 3.314 95.673
Ganhos em Operagdes Financeiras 3.349.813 0
Rendimentos de Iméveis (Nota 7) 144.171 139.788
Outros 806.499 789.344
Total 4.338.759 1.911.841

(Unidade Monetéria - Euro)

=Sendo a rubrica “Outros” passivel do
seguinte detalhe

31-12-2010 | 31-12-2009
Correcgoes relativas a exercicios anteriores 586.937 100.884
Qutros 219.562 688.460
Total 806.499 789.344

(Unidade Monetaria - Euro)

= A rubrica de “Ganhos em Operacdes
Financeiras” respeita essencialmente aos
ganhos obtidos com o resgate antecipado
do produto financeiro Orey 7, um produto
estruturado com maturidade em 2012.

= Este produto era composto por duas
classes: a Classe A no montante de
€20ML e a Classe B no montante de
€5ML. A Classe A possuia um cupao
anual de 7% com pagamentos trimestrais
enquanto a Classe B pagava um
rendimento variavel no final da vida do
produto, dependendo do comportamento
global do mesmo. A emissao foi realizada
em Euros, investindo o Orey 7 0s seus
activos em obrigagbes governamentais
Brasileiras emitidas em Reais.
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=30. Fornecimentos e servigos de

terceiros

= A rubrica de fornecimentos e servigcos

terceiros tem

como

critério de

mensuragdo o custo e é decomposta da

seguinte forma:

Fornecimentos e Servigos Externos | 31-12-2010 | 31-12-2009

Subcontratos
Electricidade
Combustiveis
Agua
Outros Fluidos
Ferramentas
Material de escritorio
Artigos para oferta
Rendas e alugueres
Despesas de representagao
Comunicacgéo
Seguros
Royalties
Transporte de mercadorias
Transporte de pessoal
Deslocac@es e estadas
Comissbes
Honorérios
Outras Imputacdes
Contencioso e notariado
Conservacgao e reparagao
Publicidade e propaganda
Limpeza, higiene
Vigilancia
Trabalhos especializados
Outros
Total

= Os subcontratos por

seguintes:

49.079.553 34.494.759
128.916 93.277

257.739 202.975
23.962 17.375
6.266 0
160.376 121.674
97.932 100.148
13.002 21.151
3.054.484 2.019.889
291.645 231.098
568.860 715.981
373.787 265.234
10.389 0
209.189 121.732
8.602 12.983
999.498 1.078.366
0 1.526
793.262 486.712
0 0
59.716 36.263
850.805 568.021
826.178 664.504
147.503 124.756
109.513 78.664
1.871.348 734.284

66.256 547.528
60.008.779 42.738.898
(Unidade Monetéria - Euro)

area sao o0s

Subcontratos por area 31-12-2010 | 31-12-2009

Navegacgédo
Financeira
Técnicas
Outros

Total

47.505.200 33.027.164

306.080 316.442
719.737 708.738
548.537 442415

49.079.553 34.494.759

(Valores em Euros)

= NOo que respeita a consultoria na area da
informética ressalva-se o facto de se
terem procedido a actualizacdo dos
softwares operacionais e de gestdo no
ambito da adopcdo do SNC (Sistema de
Normalizagdo Contabilistico). Preve-se
gue em 2011 esta rubrica se mantenha
elevada face a obrigagéo fiscal imputada
as empresas da actualizagdo dos mesmos
sistemas agora no ambito da certificagéo
informatica exigida pela administracao
fiscal a partir do primeiro dia do ano.

31. Pessoal

Pessoal

Em 31 de Dezembro de 2010 e 31 de
Dezembro de 2009, o detalhe do numero
de colaboradores do Grupo, repartido por
area de negdcio é o seguinte:

Total Total

Navegacéo (Portugal) 79 78
Navegacdo (Internacional) 111 92
Representacdes Técnicas 70 50
Sector Financeiro 72 61
Servigos Administrativos 40 40
Total 372 321

Remuneracdes Orgéos Sociais

Em 31 de Dezembro de 2010, as
remuneracdes pagas aos Orgdos Sociais
da Sociedade, respeitam exclusivamente
a beneficios de curto prazo, e foram os
seguintes:

= Os outros subcontratos dizem respeito a
trabalhos de consultores na area da
informatica e a contratacao de servigos de
entidades terceiras na area das
comunicagoes.

Remuneracdes auferidas pelo

Dez-09 Dez-10

pessoal chave
Conselho de administracéo 641.743 262.332
Conselho fiscal 24.000 19.500

(Unidade Monetaria - Euro)
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= 32. Outros Gastos Operacionais = 35. Resultados por ac¢éo

= A rubrica “Outros gastos operacionais” é =Em 31 de Dezembro de 2010 e 31 de

composta por: Dezembro de 2009, os resultados por
accao tem a seguinte cOMposI¢ao:
Impostos 409.385 314.739
Gastos em Alienagdes de Activos Fixos Tangiveis 16.197 31.241
QOutros 1.712.406 975.423
Total 2'137‘9(§jdade Mi,‘,iiiﬁim, Resultado por accdo basico 0,235 0,103
Resultado por accéo diluido 0,235 0,103
= Sendo os “Outros”:
= O resultado por accdo basico € calculado
Donativos 28495 14301 tendo em conta o resultado liquido
Quotizagdes 59.577 61.964 . ’ \ ~ . ,
Perdas em Existencias 61089 37147 atribuivel a casa-mée e capital numero de
Insuficiéncia para Estimativa de Imposto 36.340 33.778 ~ - ~
Correccdes Relativas a Periodos Anteriores 1.185.012 575.089 aC(;OGS em CII’CU|8.QaO, (o} que COI’I’eSponde
Outros soots a8 a 31 de Dezembro de 2010 a 12.932.310
Total 1.712.406 975.423 ~ . A .
e e accOes tendo em conta a existéncia de
= 33. Resultados Financeiros 67.690 accdes proprias. O resultado por

accdo diluido é consistente com o
resultado por acgéo basico, visto que ndo

"Em 31 de Dezembro de 2010 e 31 de existem ac¢des ordinarias potenciais.

Dezembro de 2009, esta rubrica tem a
seguinte composic¢ao: _
= 36. Partes Relacionadas

Rendimentos e Ganhos Financeiros = As partiCipadaS da SCOA tém rela(;GeS
-J Obtid 235.972 233.347 . e
Diferengas de Cambio Favoraveis 2610200 1648623 entre si que se qualificam como
- Outros 593.225 533.010 A H
ot PP transacgbes com pa}rtes ~reIamonadas.
o Todas estas transacg¢fes sdo efectuadas
Gastos e Perdas Financeiros
-Juros Suportados -1.807.404 -820.505 a precos de mercado.
- Servigos Bancérios -159.597 -173.277
- Diferengas de Cambio Desfavoraveis -2.774.404 -2.022.485
- Qutros -104.769 -9.771 . . -
Total 4846173 -3.026.038 = Nos procedimentos de consolidagéo estas
Resultados Financeiros -406.686 -611.057 tl’ansaC(;(hjes sao ellmlnadaS, uma vez que

(Unidade Monetéaria - Euro)

as demonstractes financeiras
consolidadas apresentam informacdo da
detentora e das suas subsidiarias como
se de uma Unica entidade se tratasse.

= 34.(Gastos) | Rendimentos de Impostos

=0 saldo apurado de Gastos
(Rendimentos) de Impostos é decomposto
do seguinte modo:

Gastos (rendimentos de impostos) 31-12-2010 | 31-12-2009
Imposto Corrente 413.669 458.558
Impostos Diferidos
- Origem e reverséo de diferengas temporarias -531.511 -760.833
Total -117.842 -302.274

(Unidade Monetaria - Euro)
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= As empresas do grupo que prestam
servicos a outras empresas do grupo séo
as seguintes: Orey  Servicos e
Organizacdo S.A., na &rea de servicos
financeiros, controlo de gestéo, tecnologia
de informagdo e pessoal, Orey Gestdo
Imobiliaria S.A., que detém edificios que
arrenda as empresas do grupo. Na area
das representacbes  técnicas  s&o
efectuadas vendas de mercadoria entre
as varias empresas. Na navegacdo séo
prestados servigos diversos as empresas,
na sua area de actuacéo.

Além das empresas participadas pelo
Grupo, existe também como parte
relacionada o Monte Sao José, empresa
detida pelo presidente do conselho de
administragéo do Grupo.

Monte S&o José 2010 7.837 450.000 0 18.150
2009 2618 60.000 0 0
(Unidade Monetdria - Euros)

= Todas estas transac¢fes sdo efectuadas
a precos de mercado.

= Relativamente a transacgbes com
entidades relacionadas que sejam
pessoas chave da administracdo definiu o
Conselho de Administracdo da SCOA que
este conjunto de pessoas seria composto
pelos membros do Conselho de
Administracdo da Sociedade Comercial
Orey Antunes, pelos membros dos
Conselhos de Administragcdo das sub-
holdings (Horizon View SA, OA Technical
Representations- Rep.Nav.Ind. SA, OA
International BV e Orey Financial — IFIC,

S.A.) e pelos Gerentes da Orey Servicos e
Organizacdo, Lda. e da Orey Gestdo
Imobiliaria, Lda., os quais se passam a
enumerar:

= Duarte Maia de Albuquerque d’Orey
= Joaquim Paulo Claro dos Santos

= Tristdo José da Cunha de Mendonca e
Menezes

= Juan Celestino Lazaro Gonzalez
= Jorge Delclaux Bravo

= Francisco Van Zeller

= Miguel Ribeiro Ferreira

= Alex Sommervile Gibson

= Franciso Xavier
Vasconcelos

= Francisco Manuel de Lemos dos Santos
Bessa

* Rui Maria de Campos de Albuquerque
d’Orey

= Henrique Manuel Garcia Teles Feio

= Jodo Carlos Alves Mendonga Arrais

= Goncgalo Magalhdes Saraiva Mendes

= José Carlos Conceicdo Santos

= Marcos Francisco F. A. Q. Saldanha

= Miguel Carvalho Albuquerque d'Orey

= Rogério Paulo Caiado Raimundo Celeiro

= Jodo Luis Sacramento Teiga

= Jodo Pedro Cortez Almeida Ejarque

= Vitor Paulo Figueiredo Monteiro

= Salvador Albuguerque d’Orey

= Gabriel Sousa Uva

Ferreira Lobo
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= 37. Activos e passivos contingentes

=A 31 de Dezembro de 2010, os
compromissos financeiros que né&o
figuram no balanco s&o os seguintes:

—Garantias bancarias a favor do

estado EUR 916.674
—Garantias a favor de outras
empresas EUR 1.244.219

=A data de 31 de Dezembro de 2010,
existem contra a Sociedade Comercial
Orey Antunes, S.A.,, um conjunto de
processos fiscais em sede de IRC, sendo
que alguns se encontrem em fase
reclamacdo graciosa e 0s restantes em
fase de impugnacao judicial. O total do
montante em causa no conjunto destes
processos ascende a 915.541,62 milhares
de Euros. A Administracdo, suportada
pelos  seus  consultores  juridicos,
considera como pouco provavel que o
desfecho destes litigios sejam
desfavoraveis ao Grupo pelo que nao foi
reconhecida qualquer provisdo nas
demonstragbes financeiras para este
risco.

= Existe uma contingéncia fiscal, fora do
Pais, de valor ndo estimado, que a
Administracdo estima que a probabilidade
de ocorréncia é bastante diminuta.

= 38. Locagdes Operacionais

= O detalhe das Locagdes operacionais do
Grupo por empresa a data de 31 de
Dezembro de 2010 é descrito no quadro
seguinte:

FROTA GRUPO OREY
Empresa Locadora Matricula Marca/Modelo Inicio Fim Valor€
RENTING
HORIZON VIEW LEASEPLAN 53-12-91 AUDI A6 06-04-2010 05-04-2014 80055
BMW 61-HV-97  BMW 3SERIES 320d TOURING _31-07-2009 30-06-2013  40.000
CMA-CGM SGALDAUTOMOTIVE  10-HU-95 OPELINSIGNIA 02-07-2009 01-07-2013 ~ 33.222
SGALDAUTOMOTIVE ~ 89-HN-27 PEUGEOT 308 30-04-2009 29-04-2013  24.238
ITELCAR 50-EC-53 TOYOTA AURIS 30-07-2007 29-07-2011  25.813
SGALD AUTOMOTIVE __ 53-IX-66 VOLKSWAGEN JETTA 25-03-2010 24-03-2014 _ 23.153
CONTRAFOGO LOCARENT 726V-17 BMW série 5 20-11-2008 19-10-2012 _ 53.400
OCN LEASEPLAN 73127 PEUGEOT 207 21-07-2010 20-07-2014  14.813
LEASEPLAN 92-IX-78 VOLVO V70 25-03-2010 24-03-2014  43.500
LEASEPLAN 62:11-25 PEUGEOT 308 27-11-2009 26-11-2013  24.548
LEASEPLAN 62-IF-02 FORD MONDEO 15-10-2009 14-10-2013  28.333
LEASEPLAN 96-1A-59 OPELINSIGNIA 13-08-2009 12-08-2013 35,878
LEASEPLAN 79-GT-80 PEUGEOT 807 03-12-2008 02-12-2012 42152
ALD AUTOMOTIVE 59-L-01 PEUGEOT 407 30-03-2007 29-03-2011  36.379
LEASEPLAN 20-LE-34 OPELASTRA 30-12-2010 30-12-2014 26,040
0S0 LEASEPLAN 79-JH-35 PEUGEOT SPORT 18-06-2010 17-06-2014  26.387
LEASEPLAN 66-12-07 MERCEDES E 250 € 01-04-2010 31-03-2014 51818
LEASEPLAN 94-IE-54 PEUGEOT 807 09-10-2009 08-10-2013  26.902
LEASEPLAN 95-GX-02 BMW 5 série E60 18-12-2008 17-12-2012  47.281
ITELCAR 85-DF-54 RENAULT MEGANE 10-04-2007 09-04-2011 30933
LEASEPLAN 21-JH-56 ALFA ROMEU 159 18-06-2010 17-06-2014 _ 38.132
OTNI ITELCAR 371283 TOYOTA AVENSIS 29-11-2010 28-11-2014 33,100
ITELCAR 06-CL-74 VOLKSWAGEN PASSAT  24-11-2006 23-12-2010  46.239
SCOA BMW BANK 89-HT-71 BMW 16-06-2009 15-06-2015 _ 149.149
SOFEMA LEASEPLAN 79-17-85 ALFA ROMEU 159 25-02-2010 24-02-2014 31432
STORKSHIP ITELCAR 08-CF-46 FORD FOCUS 06-10-2006 05-12-2010 26285
OA TECHNICAL LOCARENT 07-GV-12 PEUGEQT 807 05-01-2009 04-01-2013 _ 41.807
OREY FINANCIAL LEASEPLAN 02-JE-28 RENAULT MEGANE 29-05-2010 28-05-2014  24.350
LEASEPLAN 06-1U-66 BMW X1 02-03-2010 01-03-2014 39788
LEASEPLAN 93-GU-28 MERCEDES CLASSE E 04-12-2008 03-12-2012  63.447
LOCARENT 95-1P-75 AUDIQ7 18-01-2010 18-01-2012  92.000
LOCARENT 95-1P-74 AUDIQ7 12-01-2010 18-01-2012  92.000
LEASEPLAN 76-IE-83 OPELINSIGNIA 01-10-2009 30-09-2013 34,620
LEASEPLAN 33-GU-15 SEAT ALHAMBRA 28112008 27-11-2012 34132
LEASEPLAN 87-1B-82 DODGE JOURNEY 17-08-2009 16-08-2013  36.968
LOCARENT 27-60-30 AUDI A6 16-04-2010 16-04-2012 62,515
ITELCAR 73-DH-75 MERCEDES E 17-05-2007 16052011  75.391
ITELCAR S6-ED-81 FORD SMAX 08-08-2007 07-08-2011  37.685
ITELCAR 79-DU-00 ALFA ROMEU 159 06-07-2007 05-07-2011 _ 51.133
OGA ITELCAR 48-EB-00 VOLVO§ 40 20-07-2007 20-07-2011 _37.467
SEGURVOUGA LOCARENT 45-FM-24 VOLKSWAGEN GOLF 21-04-2008 21-04-2012  25.100
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= 39. Gestdo de riscos
Riscos de Mercado

= Risco de Taxa de Juro

= Em resultado da manutencdo de divida a
taxa  variavel no  seu Balanco
Consolidado, e dos consequentes fluxos
de caixa de pagamento de juros, o Grupo
esti exposto ao risco de taxa de juro do
Euro.

= Considerando que:

—a volatilidade nos resultados do
Grupo, ndo depende apenas da
volatilidade dos seus resultados
financeiros associada a volatilidade
de taxas de juro;

—em situacdes normais de mercado,

existe uma correlagdo entre os
niveis de taxa de juro e o
crescimento econdmico, sendo de
esperar que o0 impacto de
movimentos na taxa de juro (e
respectiva volatilidade nos fluxos de
caixa associados ao servico de
divida) pode em certa medida ser
compensado, pelos movimentos nas
restantes rubricas de demonstracéo
de resultados, nomeadamente
resultados operacionais;

—a contratacdo de qualquer estrutura
de cobertura, tem implicito um custo
de oportunidade associado, a
politica do Grupo relativamente a
mitigacdo deste risco ndo estabelece
a manutencdo de  qualquer
propor¢do minima de divida a taxa
fixa (convertida em taxa fixa
mediante a utilizacéo de
instrumentos financeiros derivados),
optando em alternativa por uma

abordagem dindmica de
monitorizacdo da exposicdo que
permita uma adequacdo das

Y

condicbes de mercado a real
exposicdo do Grupo, de forma a
evitar a abertura de exposicdo que
pode ter impacto real nos resultados
consolidados do Grupo.

Face ao exposto, a politica do Grupo
relativa a este tema define a andlise
casuistica de cada potencial operacéo,
sendo que qualquer contratagcdo de
instrumentos derivados deve seguir 0s
seguintes principios:

—0s derivados ndo sao utilizados com

objectivos de trading ou fins
especulativos;
—0s derivados a contratar devem

replicar exactamente as exposi¢coes
subjacentes no que diz respeito aos
indexantes a utilizar, datas de
refixagdo de taxa de juro e datas de
pagamento de juro, e perfil de
amortizacdo da divida subjacente;

—0 custo financeiro maximo do
conjunto do derivado e da exposi¢ao
subjacente devem ser sempre
conhecidos e limitado desde o inicio
de contratacdo do derivado,
procurando-se que o nivel de taxas
dai resultante seja enquadravel no
custo defundos considerado nos
planos de negdcios;

—Todas as operacbes devem ser
objecto de leildo competitivo, com
pelo menos duas instituicbes
financeiras;

—Todas as operagbes tém como
suporte contratual o standard de
mercado (ISDA- International Swaps
and Derivatives Association), com
schedules negociados com cada
uma das Instituicdes;
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—Na determinacéo do justo valor das
operacdes de cobertura, o Grupo
utiliza um conjunto de métodos de
acordo com as praticas de mercado,
nomeadamente modelos de
avaliagcdo de opc¢les e modelos de
actualizacdo de fluxos de caixa
futuros com determinados
pressupostos de mercado (taxas de
juro, cambio, volatilidades, etc.)
prevalecentes a data de Balancgo.
Cotagbes comparativas fornecidas
por instituicbes financeiras séo
também utilizadas como referencial
de valorizacéo;

= Todas as operacdes que ndo cumpram,
na sua totalidade os principios atras
estabelecidos, tém de ser individualmente
aprovadas pelo Conselho de
Administracao.

= A analise de sensibilidade a taxa de juro
baseia-se no seguinte pressuposto:

— Alteracdo nas taxas de juro
afectam os juros a pagar dos
empréstimos e descobertos
bancaros com taxas de juro
indexadas;

— Tendo em conta 0 pressuposto
descrito, era necessario que as
taxas de juro tivessem sido 1,00
percentual superior, para que o
resultado liquido consolidado fosse
inferior em 10%, ou seja, se a taxa
de juro tivesse sido superior em 1%,
0s resultados consolidados teriam
sido 311 mil euros inferiores.

=No que respeita ao emprestimo
obrigacionista, a taxa de juro a pagar é a
maior entre uma taxa de juro fixa de 5,5%
e uma taxa de juro variavel, indexada a
Euribor 3M, acrescida de um spread de

2,5%. Em 2010, os juros foram pagos
tendo como base a taxa de juro fixa, pois
o indexante acrescido do spread é ainda
bastante inferior. A sociedade pressupde
gue em 2011, os juros deste emréstimo
serdo pagos ainda com a taxa de juro fixa.

Risco de Taxa de Cambio

=0 Grupo tem operagcbes a nivel
internacional, tendo subsidiarias que
operam em diferentes paises, estando por
iSso exposta ao risco de taxa de cambio.
Como cada negécio opera em diferentes
mercados, ndo esta definida uma politica
uniforme, mas sim politicas individuais
para cada negocio. A exposi¢do do grupo
ao risco da taxa de cambio esta presente
a dois niveis: riscos de transaccdo e
riscos de transposicao.

O Grupo tem uma exposicdo de risco de
transaccdo de taxa de cambio decorrente
de transac¢des comerciais limitado. Para
exposicdes com algum risco de incerteza

0 Grupo podera recorre a utilizacdo de
opcdes de taxa de cambio.

= Em 31 de Dezembro de 2010 e de 2009,
0S montantes de activos e passivos (na
moeda local) registados no balanco
consolidado s&o os seguintes:

W Activos Passivos
31-12-2010 31-12-2009 31-12-2010 31-12-2009

Real Brasileiro 29.754.299 5.533.037 12.345.468 3.859.424
Dolar Americano 1.630.150 3.191.565 152.123 882.329
Kwanza Angolano 2.048.472519 1.535.441.561 1.878.880.321 1.510.585.330
Metical Mogcambicano 4.875.631 0 2.012.143 0

(Unidade monetdria - Euros)
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= O aumento da exposicao ao real brasileiro
€ devido ao investimento na Orey FIP | e
a sociedade veiculo.

= Dada a imateralidade da exposi¢ao ao

risco cambial em resultado dos activos e
passios transpostos a data do balanco
ndo é apresentada analise de
sensibilidade a variacdo da taxa de
cambio.

*As taxas de cambio utilizadas na
tanslacao dos activos e passivos para as
contas consolidadas foram as seguintes:

Moeda Cambio
31-12-2010 31-12-2009

Real Brasileiro 0,45082 0,40106
Dolar Americano 0,74577 0,69080
Kwanza Angolano 0,00740 0,00717
Metical Mogcambicano 0,02147 0,00000

(Unidade monetdria - Euros)

Risco de Crédito

=0 risco de
maioritariamente

crédito, resulta

— dos créditos sobre os seus clientes,
relacionados com a actividade
operacional,

—do seu relacionamento com
Instituicbes Financeiras, no decurso
normal da sua actividade, e

—do risco de incumprimento de
contrapartes em operacbes de
gestao de portfolio.

= Crédito sobre Clientes: A gestdo de risco
de crédito do Grupo esta estruturada nas
necessidades proprias dos negdécios que
integram o Grupo tendo, em constante

consideragéo:

—as particularidades do perfil de
clientes associados a cada um dos
negécios;

—a determinacgdo criteriosa de limites
de crédito adequados, por um lado,
ao perfil de cliente e, por outro lado,
a natureza do negocio, evitando a
excessiva concentracao de crédito e,
consequentemente minimizando a
sua exposicao aquele risco;

—uma regular monitorizacdo das
contas de cliente;

—0 estabelecimento de processos
fragmentados de concessdo de
crédito, com a criacdo de uma
segregacao entre os procedimentos
administrativos e os procedimentos
de deciséo;

—0 recurso as vias legalmente

necessdarias para recuperagdo de
crédito.
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= Risco de Liquidez

= A gestdo do risco de liquidez tem por
objectivo garantir que, a todo 0 momento,
o Grupo mantém a capacidade financeira
para, dentro de condicdes de mercado
ndo desfavoraveis:

—cumprir com as suas obrigacdes de

pagamento a medida do seu
vencimento e

—garantir atempadamente 0
financiamento adequado ao

desenvolvimento dos seus negdcios
e estratégia.

= Para este efeito, 0 Grupo pretende manter
uma estrutura financeira flexivel, pelo que
0 processo de gestdo de liquidez no seio
do Grupo compreende 0s seguintes
aspectos fundamentais:

—Optimizagdo da funcao financeira no
seio do Grupo;

—Planeamento financeiro baseado em
previsGes de fluxos de caixa quer ao
nivel individual como consolidado, e
para diferentes horizontes
temporais;

—Sistema de controlo financeiro no
curto e no médio e longo prazo que
permita, atempadamente identificar
desvios, antecipar necessidades de

financiamento e identificar
oportunidades de refinanciamento;
—Diversificacdo das fontes de

financiamento e contrapartes;

—Disperséo das maturidades de divida
emitida, visando evitar concentracao
excessiva, em determinados pontos
no tempo, de amortizacbes de
divida.

O acompanhamento regular pela
Administracdo permite a implementacéo
efectiva de uma politica de agregacdo do
risco ao nivel do Grupo assim como uma
intervencdo rapida, directa e centralizada.

Em 15 de Outubro de 2004 foi aprovado,
em reunido do Conselho de Administracdo
da Sociedade, um Comité Financeiro
denominado de ALCO (Asset-Liability
Committee).

O Comité Financeiro (Asset-Liability
Committee) tem como objectivo
assessorar o Conselho de Administragéo
na gestéo 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. A OREY
estd exposta a uma diversidade de riscos
financeiros relacionados com as suas
operagbes dos quais se destacam o0s
riscos de taxa de juro, riscos cambiais,
riscos de liquidez e riscos de crédito. E da
competéncia da area de Planeamento e
Controlo de Gestéo fornecer os elementos
necessarios a avaliagdo destes riscos, 0
gue é feito em alguns casos numa base
semanal (risco de liquidez, e risco de
crédito), e outros numa base mensal
(risco de taxa de juro e risco de cambio).

QOREY
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CERTIFICACAO LEGAL DAS

CONTAS E RELATORIO DE
AUDITORIA E RELATORIO E
PARECER DO CONSELHO
FISCAL DAS CONTAS

CONSOLIDADAS

= Introducéo

1. Nos termos da legislacdo aplicavel,

apresentamos a Certificacdo Legal das
Contas e Relatério de Auditoria sobre a
informagdo financeira contida no
Relatério de Gestao e nas
demonstragtes financeiras
consolidadas anexas do exercicio findo
em 31 de Dezembro de 2010, da
Sociedade Comercial Orey Antunes,
S.A, as quais compreendem: a
Demonstragdo da Posi¢cdo Financeira
Consolidada em 31 de Dezembro de
2010 (que evidencia um total de
103.739.558 euros e um total de capital
proprio de 27.681.200 euros, incluindo
um resultado liquido de 3.038.107
euros), a Demonstracdo Consolidada
dos Resultados por Naturezas, a
Demonstragéo Consolidada do
Rendimento Integral, a Demonstragéo
Consolidada das Alteragbes no Capital
Proprio e a Demonstragdo Consolidada
dos Fluxos de Caixa do exercicio findo
naquela data, e as Notas.

= Responsabilidades

2. E da responsabilidade do Conselho de

Administracao:
a) a preparacdo de demonstracdes

financeiras consolidadas que
apresentem de forma verdadeira e
apropriada a posicado financeira do
conjunto das empresas incluidas na
consolidacdo, o resultado e o
rendimento integral consolidados
das suas operacgOes, as alteracdes
no seu capital proprio consolidado e
os seus fluxos de caixa
consolidados;

b) a informacdo  financeira
histdrica, preparada de acordo com
0s principios contabilisticos
geralmente aceites e que seja
completa, verdadeira, actual, clara,
objectiva e licita, conforme exigido
pelo Cédigo dos Valores Mobiliarios;
C) a adopcdo de politicas e
critérios contabilisticos adequados;
d) a manutengdo de um sistema
de controlo interno apropriado;

e) a informacdo de qualquer
facto relevante que tenha
influenciado a actividade do conjunto
das empresas incluidas na
consolidacdo, a sua posi¢édo
financeira ou resultados.

() OREY
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23. CERTIFICACAO LEGAL DAS
CONTAS E RELATORIO DE
AUDITORIA E RELATORIO E
PARECER DO CONSELHO
FISCAL DAS CONTAS

CONSOLIDADAS

3. A nossa responsabilidade consiste em
verificar a informacéo financeira contida
nos documentos de prestacdo de
contas acima referidos,
designadamente sobre se é completa,
verdadeira, actual, clara, objectiva e
licita, conforme exigido pelo Cadigo dos
Valores Mobiliarios, competindo-nos
emitir um relatério profissional e
independente baseado no nosso
exame.

= Ambito

4. O exame a que procedemos foi
efectuado de acordo com as Normas
Técnicas e as Directrizes de
Revisdo/Auditoria da Ordem dos
Revisores Oficiais de Contas, as quais
exigem que o mesmo seja planeado e
executado com o objectivo de obter um
grau de seguranca aceitavel sobre se
as demonstragtes financeiras
consolidadas  estdo isentas de
distorcbes materialmente relevantes.
Para tanto o referido exame incluiu:

—a verificacdo de as demonstracdes
financeiras das empresas incluidas
na consolidagdo terem  sido
apropriadamente examinadas e,

para os casos significativos em que
o nao tenham sido, a verificacao,
numa base de amostragem, do
suporte das quantias e divulgacdes
nelas constantes e a avaliacdo das
estimativas, baseadas em juizos e
critérios definidos pelo Conselho de

Administragdo, utilizadas na sua
preparacao;

—a verificagcdo das operagcbes de
consolidacao;

—a apreciacdo sobre se séo
adequadas as politicas
contabilisticas adoptadas e a sua
divulgagdo, tendo em conta as
circunstancias;

—a verificagcdo da aplicabilidade do
principio da continuidade;

—a apreciacdo sobre se é adequada,
em termos globais, a apresentacéo
das demonstracbes financeiras
consolidadas; e

—a apreciacdo se a informacédo
financeira consolidada é completa,
verdadeira, actual, clara, objectiva e
licita.
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23. CERTIFICACAO LEGAL DAS
CONTAS E RELATORIO DE
AUDITORIA E RELATORIO E
PARECER DO CONSELHO
FISCAL DAS CONTAS
CONSOLIDADAS

5. O nosso exame abrangeu ainda a como adoptadas na Unido Europeia e a
verificagdo da  concordancia da informacédo nelas constante € completa,
informagé@o constante do Relatorio de verdadeira, actual, clara, objectiva e
Gestdo com os restantes documentos licita.

de prestacdo de contas, bem como as
verificagBes previstas nos numeros 4 e
5 do artigo 451.° dos Codigo das
Sociedades Comerciais.

= Relato sobre outros requisitos legais

8. E também nossa opinido que a
informagéo constante do Relatério de
Gestdo € concordante com as
demonstracdes financeiras
consolidadas do exercicio e que o
Relatorio do Governo das Sociedades

= Opinido inclui os elementos exigiveis nos termos

do artigo 245.°-A do Cdodigo dos Valores

Mobiliarios.

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

7. Em nossa opinido, as referidas
demonstragdes financeiras
consolidadas apresentam de forma Lisboa, 7 de Abril de 2011
verdadeira e apropriada, em todos os
aspectos materialmente relevantes, a Emst & Young Audit & Associados —
posicdo financeira consolidada da SROC, SA.

Sociedade Comercial Orey Antunes, _ : S
SA. em 31 de Dezembro de 2010, o Sociedade de Revisores Oficiais de Contas

resultado e o rendimento integral (n°178)

consolidado das suas operacbes, as

alteracdbes no seu capital préprio Representada por:

consolidado e os seus fluxos de caixa

consolidados no exercicio findo naquela Jodo Carlos Miguel Alves (ROC ne 896)
data, em conformidade com as Normas

Internacionais de Relato Financeiro, tal
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= Senhores Accionistas,

= No cumprimento do mandato que V. Exas.

nos conferiram e no desempenho das
nossas funcdes legais e estatutarias
apresentamos o relatério da actividade
desenvolvida pelo Conselho Fiscal da
Sociedade Comercial Orey Antunes, SA
(adiante também designada por
Empresa), bem como o parecer sobre o
relatério de gestdo e as demonstracdes
financeiras consolidadas relativas ao
exercicio findo em 31 de Dezembro de
2010.

Relatério

= Acompanhamos durante o exercicio de

2010 a actividade da Empresa,
examinamos regularmente os livros,
registos  contabilisticos e  demais

documentacdo, zeldmos pela observancia
da lei e do contrato de sociedade e
obtivemos da Administracdo 0s
esclarecimentos, informacdes e
documentos solicitados.

= Dando cumprimento ao disposto no Artigo
420° do Cdbdigo das Sociedades
Comerciais, o Conselho Fiscal reuniu com
a frequéncia que considerou adequada
tendo obtido junto dos responsaveis das
areas financeira e da contabilidade, bem

como dos auditores externos, todos os
esclarecimentos e informacdes
solicitados. Neste ambito procedeu a: (i)
fiscalizacdo da  Administragdo da
Sociedade; (i) vigilancia da observancia
da lei e do contrato de sociedade; (iii)
verificacdo da regularidade dos livros,
registos contabilisticos e documentos que
Ihe servem de suporte; (iv) verificacdo da
extensdo da caixa e da existéncia de bens
e valores pertencentes a sociedade; (v)
verificacdo dos documentos de prestagao
de contas; (vi) verificacdo que as politicas
contabilisticas e os critérios valorimétricos
conduzem a uma correcta avaliacdo do
patriménio e dos resultados;  (vii)
fiscalizagcdo da eficdcia do sistema de
gestéo de riscos e do sistema de controlo
interno.

No ambito das suas competéncias o
Conselho Fiscal procedeu, ainda, a
fiscalizacdo: () do processo de
preparagdo e de divulgagdo de
informacédo financeira; (i) da revisdao de
contas aos documentos de prestacédo de
contas da sociedade; e (i) da
independéncia do revisor oficial de contas,
designadamente no tocante a prestagéo
de servigos adicionais.
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= O Conselho Fiscal obteve, sempre que

necessario, as informacdes e elementos
solicitados junto dos Auditores da
Empresa e apreciou a certificacdo legal
das contas consolidadas emitida pelo
Revisor oficial de contas, com a qual
concorda.

No decorrer do exercicio registou-se uma
alteracdo da composicdo do Conselho

Fiscal, conforme comunicado
oportunamente as entidades
competentes, tendo-se procedido a

substituicdo de José Eliseu Chasqueira
Mendes pelo novo membro Nuno
Salvador Vieira P. Salvador Pinheiro.

Ao abrigo da alinea c¢) do n° 1 do art®. 245
do CVM, o Conselho Fiscal afirma que,
tanto quanto € do seu conhecimento, a
informacdo contida no Relatério de
gestdo, Contas anuais consolidadas e
demais documentos de prestacdo de
contas foi elaborada em conformidade
com as normas contabilisticas aplicaveis,
dando uma imagem verdadeira e
apropriada do activo e do passivo, da
situacdo financeira e dos resultados do
emitente e das empresas incluidas no
perimetro da consolidacdo e que o
relatério de gestdo expde fielmente a
evolucao dos negécios, do desempenho e

da posicdo do emitente e das empresas
incluidas no perimetro da consolidagdo e
contém uma descricdo dos principais
riscos e incertezas com que se defrontam.

A Demonstracdo da posi¢cdo financeira
consolidada em 31 de Dezembro de 2010,
a Demonstracdo consolidada dos
resultados por naturezas, a Demonstracao
consolidada das alteracbes nos capitais
proprios, a Demonstracéo consolidada do
rendimento integral e a Demonstracao
consolidada dos fluxos de caixa referentes
ao exercicio findo naquela data e as
correspondentes  Notas anexas as
demonstracBes financeiras consolidadas
bem como o Relatério de gestdo, que
examinamos, lidos em conjunto com a
Certificacao Legal das Contas
consolidadas, permitem uma adequada
compreensdo da situacao financeira, do
resultado das suas operacdes e os fluxos
de caixa e satisfazem as disposicdes
legais e estatutarias em vigor. As politicas
contabilisticas e os critérios valorimétricos
adoptados merecem a nossa
concordancia.
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RELATORIO E PARECER DO CONSELHO
FISCAL DAS CONTAS CONSOLIDADAS

= Assim, propomos que sejam aprovados o
Relatério de gestdo, a Demonstracdo da
posicao financeira consolidada em 31 de
Dezembro de 2010, a Demonstracao
consolidada dos resultados por naturezas,
a Demonstragcdo consolidada das
alteracbes nos capitais proprios, a
Demonstracdo consolidada do rendimento
integral e a Demonstragdo consolidada
dos fluxos de caixa referentes ao
exercicio findo naquela data e as
correspondentes  Notas anexas as
demonstragdes financeiras consolidadas,
da Sociedade Comercial Orey Antunes,
SA, apresentados pelo Conselho de
Administracao.

Lisboa, 07 de Abril de 2011

O CONSELHO FISCAL
José Martinho Soares Barroso — Presidente
Acécio Augusto Lougares Pita Negrao

Nuno de Deus Vieira P. Salvador Pinheiro

(D OoREY
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SOCIEDADES

= 0. DECLARACAO DE CUMPRIMENTO

-0.1

Local de disponibilizacdo do

Cadigo de Governo das Sociedades

O presente relatério foi elaborado
tendo em consideracdo o modelo
constante no anexo ao Regulamento
da CMVM n.° 1/ 2010 e o disposto

de
Estes

no Cadigo
Sociedades.
podem  ser

www.cmvm.pt.

0.2

Governo

das

documentos

consultados

em

Recomendacdes do Cdadigo

de Governo das Sociedades da

CMVM

A tabela seguinte pretende reunir, de

uma forma
Recomendacdes

esquematizada,
da

as

CMVM

previstas no Cédigo do Governo das

Sociedades,

individualizando-se,

aquelas que foram alvo de adopc¢éo

integral,
OREY, assim como

ou de ndo adopcao, pela
o local

do

presente relatério em que pode ser
encontrada uma descricAo mais
detalhada acerca da sua adopcéo.
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RELATORIO DE GOVERNO DAS

1.2.2 0 prazo estatutdrio de antececénciz para 2 recepcio da declzracio de

emitida per correspandéndia nde deve ser superier 3 2 dias Uteis.

Adoptada i.10

o= direitos de

mente através de previsic

dades devem assegurar = proporcionalidade entre

e a particip: nista, prefere

estatutdria que faca corresponder um voto a cada

nalidade as sociedades que, designadaments
rfiram o direits de v i

de

] estabelecam gue ndc

sejam contados

dirsites de veote ndmers, guande emitidos por um sé

nistas com ele relacionades.

nista ou per

Adoptada 1.6

1.4 QUORUM DELIBERATIVO

1.4.1 As scciedades ndo devem fixar um guérum constitutive ou deliberative

superior 20 pravists per lai.

Adoptada 1.7

L5 ACTAS E INFORMACAO SOBRE

ADOPTADAS

DELIBERACOES

1.5.1 Extractos de acta das reunifes da Azsembleiz Geral, cu documentes de

contelde equivalente. devem ser disponibilizadas acs accionistas no sitic da

Internet da Sociedade no prazo de

Assembleiz Geral, zinda gue ndo constituam inform

informagic divulgada deve abranger as deliber

representadc e os resultados das votagdes. Estas informacdes devem ser

conservadas no sitic da internet da Scciedade durante, pelo mencs, trés

ELLES

Adoptada

I.6 MEDIDAS RELATIVAS AO CONTROLO DAS SOCIEDADES

T.6.1 (1% parte) Az madidas gue sejam adoptadas com vista a Impedir o &xito

de ofertas piblicas de aguisicio

devem respeitar os interesses da Sociedade

e dos seus accionistas.

Adoptada 1.13

T.E.I [continua Os estatutos das sociedades gue, respeitzndo este

+ prevejam z limita nimero de votos que pedem ser detid

ou exercidas per um Unic nista, de forma individual cu em concertac;

com outres istas, devem prever igualments que. pelo mencs de cinco

,elts = deliberagiio pelz Assembleiz Geral =

estatutdria — sem reguisitos de gudrum

agravado relativamente a0 legal - & que nessa deliberacio se contam todos

os votos emitidos sem gue aguels limitacdc funcione.

Nao Aplicavel

1.6.2 NBc devem ser adoptadas medidas defensivas que tenham per efeitc

ar automaticamente uma erosdo grave ne patriménic da S

we

e 2 livre apra o pelos accionistas do desempenhe dos titulares do érg

de administrag

Adoptada

II. ORGAOS DE ADMINISTRACAO E FISCALIZACAD
II.1. TEMAS GERAIS
II.1.1. ESTRUTURA E COMPETENCIA

T1.1.1.1 0 drgac de a@ministracao deve avalar no s=u relaténc anual sobre o
dade o

censtrangimentos ac seu funcionamente e propende medidas de actuacic

Governe da So modele adoptade, identificande eventuais

que, no seu juize, sejam iddneas para os superar.

Adoptada 2.3

II.1.1.2 As sociedades devem criar sistemas internos de conl

e gestiode

em salvaguarda do seu valor & em beneficic da transparé do seu

rno secistdrie, gus permitam identificar & gerir o risce.

istemasz

:Ie\.er‘\ u—te;rar, pele mencs, as seguintes compenentss:

da Sociedade em matsria de assumpEa de fi

= principais riscos ligade ncreta actividade e.emds e

dos eventos susceptiveis de originar rist iji} andlise e mensuragio do

|r'1pa"t.. & da probabilidade de ocorréncia de cada um dos riscos potenciais:

om vista ao alinhaments dos riscos efectivaments

incorridos com a opclo estratégica da Sociedade quanto 3 assuncio de

) mecanismes de cont a5 madidas de gestio de

optadas e da sua efic o de mecanismos internas de

irformag municaco sobre as diversas componentes do sistema e de

alertas de i sistema implementado e

ez gue se mostrem necessdrias.

Adoptada 2.4

11.1.1.2 O drgac de Administracdo deve assegurar 2 criagae & funcionaments

dos sistemas de controlo internc e gestic de riscos, cabende ac érgdc de

do funcicnaments destes
idades da sociedade.

fiscalizagic a responsabilidade pela aval

sistemas = pr

o respactive ajustamenta 33 necess

Adoptada 2.4

anual sobre o emo da

ificar o= pri
5 2 gue a Sociedade ze expie no &x o da actividade: i) descraver

a actuaciic e sficicia do sistema de gestiic de ri

Adoptada

Recomendagio Adopgao da Cescricdo
Recomendacdo no presente
Relatdrio
I. ASSEMBLEIA GERAL
I.1 MESA DA ASSEMBLEIA GERAL
T1.1 O presidents o= mesa da Assembleiz Geral deve dispor de recu ‘Adoptada 1.1
humanes e legistices de apoic que sejam adequades as suas necessidades,
considerada a situagi dmica da scciedade.
L.1.2 A remune do presidente da mesa da Assembleia Geral deve ser Adoptada 1.3
divulgads o relstério srusl sobre o goverrs da sociedade.
1.2 PARTICIPACAD NA ASSEMBLEIA
2.1 A antecedéncia imposta :zrz a recepcio, pela mesa, das dedaracdes Adoptada 1.4
de dep‘ ito ou blogueio das parz a participagio em Assembleia Geral
imposta pelos estatutos ndo deve ser superior a 5 dias Gteis.
1.2.2 Em caso de suspens3o da reunido da Assembleia Geral. a Sociedade ndo Adoptada 1.5
deve obrigar 2o blogusic durante b pericde que medsia até gue a sessio
ssja retomada, devendo bastar-se com a antecedéncia exigida nz primeaira
sessdo.
1.3 VOTO E EXERCICIO DO DIREITO DE VOTD
1.3.1 As sociedades N devem prever gualguer restricio estatutania do vete Adoptada 1.8

P orrespondénciz e guando adoptade, e admissivel, ac wote por

zspondéncia electrd

T1.1.1.5 Os drgbos de administrache = fiecalizacee devem ter regulamentas

de funcionamento oz quais devem ser divulgades no sitic na Internet s

sociedade.

Ndo Adoptada 0.3]2.6
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I1.1.2 INCOMPATIBILIDADES E INDEPENDENCIA

T1.1.2.10 Consslho 8= Administracie deve incluir Um nimers d= membres
rdc sxscutivos qus garants sfectiva capacidade de supsrviso, fiscalizacic =

avaliacio da actividade dos membros executivos.

Adoptada

11.1.2.2 De entre os acministradores ndc executivos deve contar-se um
rimere adequado de sdministrsdores indepsndentss, tends em conts a
dimensdc da Sociedads & = sus estruburs accionists, qus nc pods =m caso

algum ser inferior 2 um quarte do ndmero total de administradores.

Adoptada

T1.1.2.3 A avaliagic da indepandénda dos s2us mambros nda sxecutivas faim
pelo érgic de Administragic deve ter em conts as regras legais
regulamentares em viger sobre os requisites de indepandéndis & o regime de
incompatibilidades apliciveis acs membros dos cutros érgdcs secisis,
assegurande = cosréncia sistemitica = temperal na splicacic dos critérios de
independéncia a toda 2 sociedade, o deve ser considerade independante
administrader que. nautro érgic secial, ndo pudesse assumir essz qualidade
per farga de narmas aplicivais.

Adoptada

II.1.3 ELEGIBILIDADE E NOMEACAOD

11.1.2.1 Conseante o modele aplicavel, o presidente do conselho fiscal, da
comisso de auditoriz ou da comissdo para 2z matérias financeiras deve ser
independents e possuir 25 competincias adeguadas ac exercicio das

respectivas funcies.

Adoptada

2.12

IL.1.2.2 O processc de seleccdo de candidates a administraderes ndc
executives deve ser concebide de forma a impedir 2 interferéncia dos
administraderes executives.

Adoptada

2.9

II.1.4 POLITICA DE COMUNICACAO DE IRREGULARIDADES

I.1.4.1 A Sociedade deve adoptar uma pelitica de comunicacio de
irregularidades alegadamente ccorridas no seu seie, com os seguintes
elemantos: i) indicacdc dos meics stravés dos guaiz as comunicaces de
préticas irregulares podem ser feitas internaments, incluinde as pesseas com
legitimidace para receber comunicagles: ) indicaciio do tratamento 2 ser
dado &= comunicaclies, incluindo tratamento confidencial, caso assim seja
pretendida pele declarante.

Adoptada

2.19

11.1.4.2 Az linhas gerzis desta pelitica devem ser divulgadas no relatéric
sobre o governo da sociedade,

Adoptada

2.19

II.1.5 REMUNERACAOD

T.1.5.1 A remuneracio dos membros do drgo de administracio deve ser
daguel

estruturada de forma 2 permitir o dos inter com
os interesses de longe prazc da sociedade, basear-se =m avaliacio de
desempenho e desincentivar a assuncdo excessiva de riscos. Para este
efeito, a5 remuneracies devem ser estruturadas, nomeadaments, da
seguints ferma: i) a remuneraciic dos administraderes que exsrcam funcies
swecutivas deve integrar uma components varivel cuja determinacic
dependa de uma avaliacic de desempenho, realizada pelos Grodics
competentss da sociedads, de acordo com critdrics mensurdvels pré-
caterminados, que considers o real crasciments da empress e 3 riqueza
efectivamente criada para os accionistas, 2 sua sustentabilidace a longe
prazo e os riscos assumides, bem coma o cumprimente das regras aplicivels
3 actividade da empress; jj) A componente varidvel da remuneracio deve ser
globalmente razcdvel em relacic & componente fixa da remuneracic, &
devem ser fixadeos limites maximes para todas as componentes: [jj) Uma
parte significativa da remuneracio varidvel deve ser diferida por um periodo
ndc infericr a trds ancs, & o seu pagamento deve ficar dependente da
continuacic do desempenho positive da Scciedade ac longe desse periode.
{izz) Os membros do érglo de administracio ndo devem celsbrar contratos,
cuer com a sociedade, quer com terceiros, que tenham por efeito mitigar o
risco inerente & variabilidade da remuneracio gue lhes for fixads pela
sociedade; v) Até ac termo do seu mandsto, devem os administradores
executivos manter as accdes da Scciedade a gue tenham acedide per forca
de esquemas de remuneracic varidvel, até ac limite de duas vezes o valor
da remuneracic total anual, com excepcic daguelas gue necessitem ser
alienadas com vista ac pagamentc de impostos resultantes do beneficic
dessas mesmas accies; vi) Quande a remuneraciic varidvel compraender a
atribuicio de opgdes, o inicie do periodo de sxercicic deve ser diferido por
um prazo ndc inferior a trés ancs; yij) Devem ser estabelecidos os
instrumentes juridicos adequades para que a compensacic estabelecida par
gualguer forma de destituigic sem justa causa de administrader ndc seja
paga se a destituicio ou cessaclo por acordo & devida = desadeguado
desempenho do administrador: yjji) A remuneracio des membros nic
executives do érgic de administragic n¥c deverd incluir nenhuma

compaonente cujo valor dependa do desempenha ou do valor da sociedade.

Nzo Adoptada

0.3]2.15
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IL.1.5.2. A declaragic sobre 2 politica de remuneragies 2 que se rafere c art
2.0 da Lei n.0 28/200% deve abranger iguzlmente 25 remuneracies dos
dirigentes na acspciio do n.0 3 do artigo 248.0-B do Cédige dos Valorss
Mokilidrics = cuja remuneracic contenha uma componente varidvel
importante. A declaracc deve ser detalhada e a2 politica apresentada deve
tar em conta, nomeadamente, o desempenhs de longe prazo da sociedade, o
cumprimento das normas aplicdveis 3 actividade da empresa & a contengo

na tomada de riscos.

Adoptada

2.15

IL1.5.4. Deve ser submetida & Assembleiz Geral 2 proposta relativa 2
aprevacie de planes de atribuicdo de accBes, e/cu de opcdes de aguisiclo de
accBes ou com base nas variacdes do preco das accles, 3 membros dos
érgdos de administragic, fiscalizacio = demais dirigentes, na acepcda do .0
3 do artigo 248.0-B do Cadigo dos Valores Mobi

o5, A proposts deve
conter todos os elemartes necessirios pars uma svaliscis corrects do plarc.
A propesta deve ser acompanhada do regulamente do planc ou, case @
mesme ainda ndc tenha side elaborade, das candicdes 3 que o mesmo
devers cbedecer. Da mesma forma devem ser aprovadas em Assemblaia
Geral == principais caracteristicas do sistema de beneficics de reforma
estabelecidos = favor dos membros dos érgdos de administracie, fiscalizacio
& demais dirigentes, na acepedc do .o 2 do artige 246.0-B do Cédige dos

Valores Mobiligrios.

Adoptada

3.10

11.1.5.6 Pelo menas um represantants da Comissio de Remuneragies deve
estar presents nas assembleias gerais anuais de acconistas.

Adoptada

11.1.5.7. Deve ser divulgada, no relatéric anual sobre o Governoc da
Scciedade, © montante da remuneraclic recebida, de forma agregada e
individual, em cutras emprasas de grupo e os dirsites de pensdc adguirides

no exercicio em causa.

Adoptada

I1.2. CONSELHO DE ADMINISTRACAO

I1.2.1 Dentro dos limites estabelecidos por lei para cada estrutura de
administracio e fiscalizacio, e salvo por forca da reduzida dimens3o da
sociecads, o Consslho de Administracic deve delegar 2 administracic
scciedade,

gucticiana da devende as competéncias delegadas ser

identificadas no relstéric anual sobre o Governo da Sociedade.

Adoptada

2.3]2.5

T.2.2 0 Conselha d= Administragac deve assegurar que 2 Sociedade actuz
de forma consentdnea com os seus chjectives, ndc devende delegar a sua
compaténcia, designadamente, no que respeita a: §) definir a estratégia & as
paliticas gerais da sociedade: ) dafinir 3 estrutura empresarial do grupe; i)
decisdes que devam ser consideradas estratégicas devide 2o seu montante,

risce ou 3= suas caracteristicas especiais.

Adoptada

2.5

T.2.5 Casc o presidents do Conselhc de Administragho exerca funcdes
executivas, o Conselho de Administracio deve encontrar mecanismos
eficientes de coordenacio dos trabalhes dos membros nic executives, gue
designadamente assegurem gQue estss possam  decidir de forma
independante = Informada, & deve proceder-se 3 devida explicitagic desses
mecanismaos acs accionistas no dmbito do relatério scbre o Governo da

Sociedade.

Adoptada

T.2.4 O relstiric anual de gestio deve incluir uma descricho sobre =

actividade desenvolvida pelos administradores ndo executivos referindo,
4

e, eventuais constrangimentos deparados.

Adoptada

11.2.5. A Socizdade deve explicitar 2 sua pelitica de rotacdo dos peloures no
Corszlhe de Administracde, designadaments do respensdvel pelo pelours
financeire, e informar scbre ela no relatéric anual sohre o Governo da

Sociedade.

Adoptada

2.3

1.3 ADMINISTRADOR DELEGADO, COMISSAO EXECUTIVA E
CONSELHO DE ADMINISTRACAO EXECUTIVO

1.3.1 Os administradores gue exercam fungbes executivas, guande
sclicitados por cutros membros dos Grgdics sociais, devem prestar, em
tempe Ctil & de forma adequads ac pedide, as infermacies por aguales.
TERMECARS

Adoptada

11.2.2 O presidente da Comiss3c Executiva deve remeter, respectivamente,
a0 presidente do Conselho de Administracio e, conforme aplicdvel, =0
presidente do conselho fiscal ou da comissdo de auditoria, as convocatérias e

as actas das respectivas reunies.

Adoptada

11.2.2 O presicente do Conselho de Administragic executive deve remeter ac
presidents do conselho geral e de supervisio & ac presidente da comissic
para 25 matérias financsiras, as convecatérias = as actas das respectivas

reunides.

M&o Aplicavel
(Dadz 2 Simersiz d2

Szoimfmde iz exisle

szl e

szmiss:

matérias

T.1.5.2. A declaracic scbre 3 politica de remuneracdes dos érghos de
administragio = fiscalizacdo a que se refers o artigo 2.0 da Lei n.0 28/2003,
de 19 de Junho, deve, além do conteddo ali referide, conter suficients
informagdc: i) scbre guais os grupes de sccisdades cuja politica & priticas
remuneratdrizs foram tomadas come elemente comparative para a fixagic
da remuneracic; ii) sobre os pagamentas relatives & destituicic ou cessaclo

por acordo de fungdes de administradores.

Adoptada

2.15

II.4. CONSELHO GERAL E DE SUPERVISAO, COMISSAO PARA AS
MATERIAS FINANCEIRAS, COMISSAO DE AUDITORIA E CONSELHO
FISCAL

() OREY
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T1.4.1 0 conselha geral & de supervisia, alm do exercicio das competéncias
de fizcalizagic que lhes estic cometidas, deve desempenhar um papel de

scenselhamente, acempanhamente & svaliagde continua da gastic ds

Sociedade por parte do Corselhe de Administracic swecutive. Entre as
matérias sobre as quais o conselho geral & de supervisio deve pronunciar-ze
incluem-se: i) a definicio da estratégia = das politicas gerais da sociedade:
ii) a estrutura empresarial do grupo: e i) decisSes gue devam ser
consideradas estratégicas devide ac zeu montante, risco ou 3z suas

caracteristicas especiais.

Nao Aplicavel

-

nmis

III.

dave s=r divulgada =m inglé

T A seguinte informacae disponivel no sitic da Internst da Sociedade

=) Afirms, 3 qualidads 2 Sociedade sbarta, =
sede = o= demais slement o= no artigo 171.° do Cédige das
Identidads dos titulares do

sociais e do representante para as relagies com o mercado: d) Gabinets de

Sociedades Comerciais; b) Estatutos; s drofios

Apsi fes e msios de =c

o Investidor, respectivas fu

Documentos

de prestagio de contas: f) Calendiric semestral de eventes socistdriess g)
Propostas apresentadas para discussic = votacic sm Assemblsiz Geral; b)

Convocatérias para 2 realizagio de Assembleia Geral.

11.4.2 Os relatéries anuziz scbre a actividade desenvelvida pele conselhe
geral & de supervisdo, 3 comiss3o para as matérias financairas, a comissio
de auditoria e o conselhe fiscal devem ser objecte de divulgagSo no sitio da
Internet da sociedade. em comjunto com os documentos de prestacio de

contas.

Adoptada

2.14

TIL.1.5. As sociedades devem promover 2 rotagde do auditor 2o fim de dois

ou trés mandatos, conforme sejam respactivamente de guatre ou trés anes.

A suz manuten

=lém dests pericce deverd ssr fundamentzds num parscer

especifico do éradie de fiscalizacic qus pondere sxpressaments a5 condicdes

de indeperdéndis do suditor = a5 vantagens = os custos da sus substituic

11.4.2 Os relatcrios anuais sobre a actividade desenvolvida pelo conselho
geral & de supervizdc, 2 comizsdo para az matérias financeiras, a comissdo
de auditoria e o conselbe fiscal devem incluir 2 descrico sobre a actividade
de fiscalizacdo desenvolvida referinde,

nomeadamente, eventuais

constrangimentss deparados.

Adoptada

2.14

11.4.4 O conselho geral & de superviz3o, a comiss3o de auditoriz & o conselha
fizcal, consoante o modelo aplicdvel, devem representar 2 sociedade, para
todes os efeites, junto do auditor externo, competindo-lhe, designadamente,
propor o prestador destes servigos, a respectiva remuneracio, zelar pam que
sejam asseguradas, dentro da empresa, as condicdes adequadas & prestacic
dos serviges, bem assim como ser o interlocutor da empresa e o primeiro

destinatirio dos respectives relatérios.

Adoptada

2.14

11.4.5 O conselho geral & de supervizao, comiss3o de auditoriz & o conselha
fiscal, consoante o modelo aplicdvel, devem anualmente avaliar o auditor
externe & proper 3 Assembleia Geral 2 sua destituicie sempre gue se

verifigue justa causa para o efsite.

Adoptada

4. O suditor externe deve, no dmbite das sua; mpeténcias, verificar 2

das politicas = sistemas de remuneracies, 3 sficicia = ©

aments d

mecanisn internc & reportar quaisquer

dade.

cizs 20 érgic de fiscaliz

TIL.1.5. A Scciedace nae deve contratar ao auditer externe, nem a quaisquer

entidades que com eles == encontram em rels

de participacic ou que
integrem a mesma rede, servigos diverses dos servigos de auditaria. Havende

razdes para a contratacds de tais servic

- que devem ser aprovados pels

Sreio de fiscalizacio  explicitadas no seu relatéric anual scbre o Governe da

edade - eles ndo devem assumir um releve superior a 20% dao valor total

Frestadc edade.

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

2 Zociedads
n entidades que
termos do art. 209 do Cédige &

ermais de merc

n

istas titulares o= participa

 eles esteiam em qualguer relacie, ros
Valores Mokiligrics, devem ser reslizades

do.

11.4.E. Os servicos de auditoria interna e os gue velem pelo cumprimento das
normas zplicadas 3 Sociedade (servicos de gpmmiianns) devem reportar

funcionalmente & Comissdo de Auditoria, ao Conselho Geral & de Supervisic
ou, no caso das sociedades gue adoptem o maodelo lsting, 2 um

administrader independents ou 2o Censelhe Fiscal, independentements da

relagic hierdrguica que esses mantenham com 2 administragic

executiva da sociedade.

Nao Aplicavel

IL.5. COMISS0OES ESPECIALIZADAS

1.5.1 Salvo por forca da reduzida dimensdc da sociedade, o Conselho de
Administracdc & o conselho geral e de supervisic, conscante o modelo
adoptado, dewem criar as comissfies gue se mostrem necessarias para: 1)
assegurar uma competente e independents avaliagio do desempenho dos

administradores sxecutives & para 3 avaliagie do seu prépric desampenhe

global, bem =ssim come das diversas comissées existentes; [j) reflactiv scbre

o sistema de governc adoptade, verificar a sua eficdcia & propor 20 drodos

competentes az medidas a executar tends em vista a sua melhoria: jij)
identificar atempadamente potenciais candidatos com o elevado perfil

necessdric ac desempenhe de fungies de administrader

11.5.2 Oz membros da Comiss3o de Remuneracies ou eguivalents devem ser
independentes relativamente acs membres do érgdo de administracdo =
incluir pelc menocs um membro com conhecimentos e experiéncia em

matérias de palitica de remuneracio.

Adoptada

2.3

11.5.3. N3o deve ser contratada para apoiar & Comizs3c d= Remuneracies ro
desempenho das suas funces gualguer pessoca singular ou colectiva que
preste ou tenha prestado, nos dltimos trés anos, servicos 2 gualguer
estrutura na dependéncia do Conselhe de Administracdic, ac prépric
Conselho de Administracdc da Scciedade ou que tenha relacdo actual com
consultora da empresa. Esta recomendacic € aplicdvel iguzlmente 2
gualguer pessoca singular ou colectiva gue com aguelas se encontre
relacionada por contrato de trabalho ou prestacdo de servicos.

Adoptada

11.5.4. Tedas as comizsdes devem elaborar actas das reunides que realizem.

Adoptada

2.3

III. INFORMACADO E AUDITORIA
III.1 DEVERES GERAIS DE INFORMACAD

TL.1.1. As sociedades devem assegurar 2 existénca de um permanents

contacte com o mercado, respeitands o principic da igualdade dos

accionistas & prevenindo as assimetrizs no 2cesso & informacdo por parte
des investidores. Para tal deve a Scciedade manter um gabinete de apeic ac

investidor.

Adoptada

3.12

TV.1.2. O= negécios de relevancia significativa com accionistas titulares de

participacio qualificads, cu com entidzdes que com eles estsjam em qualousr

relagdo, nos termos do art. 20° do Cédigo dos Valores Mobilidrios, devem ser

submstidos 3 parscer prévic do drgdo de fiscaliz Ests drgdc deve

estabelecer os procedimentss e critérios necessdrios parz 2 definicio do nivel

relevante de significincis destss reg & o= demais termos da sus

intervencie.

Adoptada 3.13
Adoptada 2.3
Adoptada 3.14
Adoptada 3.14
3.11
3.11

—0.3 Divergéncias entre as préticas
do governo da sociedade e as
recomendacdes da CMVM

Tendo em consideracéo o descrito, a
OREY declara adoptar integralmente

as

recomendacdes emitidas pela

CMVM em matéria de governo

societario e que

constam do

mencionado codigo, com excepgao

das identificadas
1.1.1.5. e 1.1.5.1,,

nos

do

ndmeros
referido

Cddigo, as quais ndo sdo cumpridas
pelas razbes abaixo mencionadas.

—Recomendacdes
sentido  de
recomendacdes
Governo das
elaboradas

se
do

115 -
adequar

Cadigo
Sociedade
propostas

No
as
de
foram

de

regulamento de funcionamento do
Conselho de Administragéo e do

() OREY




RELATORIO E CONTAS 2010

24.

Conselho Fiscal os quais ainda ndo se
encontram aprovados. Logo que se
verifique a sua aprovacdo a OREY
cumprir4 com esta recomendacao;

—Recomendagdes 11.1.5.1 — A presente
data a remuneracéo variavel do 6rgdo de
administracdo tem por base uma
disposicéo estatutaria na qual se indica
gque a mesma pode ascender até um
maximo de 15% (quinze por cento) do
lucro do exercicio distribuivel. Esta
distribuicdo é definida na propria
Assembleia Geral. N&o estéo estipulados
critérios que avaliem o desempenho a
médio e longo prazo da OREY.

-0.4 Declaracbes relativas ao
cumprimento dos critérios de
independéncia e incompatibilidades

Atentos o0s critérios de afericdo de
independéncia previstos no n° 5 do
artigo 414.° e o respeito pelas regras de
incompatibilidade previstas no n.° 1 do
artigo 414.°-A (com excepc¢ao da alinea
b) que ndo é aplicavel), ambos do
Cdédigo das Sociedades Comerciais, 0
Conselho de Administracdo da OREY
considera independentes 0s seguintes
administradores n&o executivos:

—Juan Celestino Lazaro Gonzalez
—Jorge Delcaux Bravo

—Miguel Ribeiro Ferreira
—Francisco Van Zeller
—Alexander Gibson

—Os seguintes membros do Conselho
Fiscal cumprem os critérios de afericédo
de independéncia previstos no n.° 5 do
artigo 414.° e respeitam as regras de
incompatibilidade previstas no n.° 1 do
artigo 414.°-A [incluindo a alinea f)],
ambos do Cdbdigo das Sociedades
Comerciais, tendo todas as
competéncias necessarias ao exercicio
das respectivas funcdes:

RELATORIO DE GOVERNO DAS
SOCIEDADES

—José Martinho Soares Barroso
—Acacio Augusto Lougares Pita Negréo

—Nuno de Deus Vieira Paisana Salvador
Pinheiro

1. ASSEMBLEIA GERAL

1.1- Identificacdo dos membros da
mesa da assembleia-geral.

—-A Mesa da Assembleia Geral da
Orey é composta por dois membros,
sendo um deles Presidente da Mesa
da Assembleia Geral, o qual dispde
de recursos humanos e logisticos de
apoio que sejam adequados as suas
necessidades, considerada a
situacdo econdmica da Sociedade, e
o outro Secretario da mesma.
Actualmente, a Mesa da Assembleia
Geral em fungbes, eleita na
Assembleia Geral realizada a 15 de
Abril de 2009 para o quadriénio

2009-2012 €& composta pelos
seguintes membros:

—Presidente: Dr. Rui Chancerelle de
Machete

—Secretario:  Dr.2 Cristiana Teixeira

Lopes Soares Calheiros

= Tendo em conta que a Assembleia
Geral é o 6rgdo supremo da OREY, a
Sociedade disponibiliza, num prazo
maximo de 5 (cinco) dias, no seu sitio
na Internet, para consulta do publico em
geral, as actas da Assembleia Geral e,
do mesmo modo, a respectiva
convocatoria, ordem do dia, propostas
apresentadas a Assembleia Geral de
Accionistas e forma de participagdo na
mesma (tudo em relacdo as reunides
realizadas, pelo menos, nos 3 (trés)
anos antecedentes).

QOREY
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= As deliberacbes tomadas na Assembleia

Geral sao disponibilizadas no sitio na
Sociedade no dia da realizacdo da
mesma.

= De notar , que a OREY néo proporciona o
acesso as listas de presengca nas
Assembleias Gerais realizadas, por
considerar de natureza pessoal os dados
envolvidos.

1.2 Indicacdo das datas de inicio e termo
dos respectivos Mandatos.

As datas de inicio e termo dos respectivos
mandatos sao 2009 e 2012,
respectivamente.

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

O Presidente da mesa da Assembleia Geral
auferiu, durante o ano de 2010, € 6.200
(seis mil e duzentos euros) pela participacdo
e intervencdo nas Assembleias Gerais da
Sociedade.

1.4 Indicagdo para a antecedéncia exigida
para o deposito ou bloqueio das acc¢bes
para a participacdo na assembleia geral.

A titularidade das accdes 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
realizacdo da Assembleia, de declaracdo
emitida e autenticada pelo intermediario
financeiro junto do qual as accbes se

RELATORIO DE GOVERNO DAS
SOCIEDADES

encontrem registadas, na qual se confirme
que as aludidas accbes se encontram
registadas em nome do accionista desde,
pelo menos, o quinto dia Gtil anterior ao da
data da realizacdo da referida Assembleia,
tendo sido efectuado o respectivo bloqueio
até a data da realizagcdo da Assembleia
Geral.

1.5 Indicagédo das regras aplicaveis ao
bloqueio das accbes em caso de
suspensdo da reunido da assembleia
geral.

Em caso de suspensdo da reunido da
Assembleia Geral, a Sociedade ndo obriga
ao bloqueio das accdes durante todo o
periodo que medeia até que a sessao seja
retomada, bastando-se a antecedéncia
exigida na primeira sesséo.

1.6 Numero de acgdes a que
corresponde um voto.

A cada acc¢do corresponde 1 (um) voto.
N&do estdo previstas nos estatutos da
sociedade quaisquer regras que prevejam
a existéncia de acg¢fes que ndo confiram o
direito de voto ou que estabelecam que
nao sejam contados direitos de voto acima
de certo numero, quando emitidos por um
s6 accionista ou por accionistas com ele
relacionados.

1.7 Existéncia de regras estatutarias
sobre o exercicio do direito de voto,
incluindo sobre quéruns constitutivos e
deliberativos ou sistemas de destaque
de direitos de contetdo patrimonial.

QOREY
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Em primeira convocacdo, a
Assembleia Geral podera deliberar
qualquer que seja o numero de
accionistas presentes ou
representados, com excepcdo das
deliberactes referentes a alteracdo
do contrato de sociedade, fusao,
cisdo, transformacdo, dissolugdo da
Sociedade, ou outros assuntos para
0S quais a lei exija maioria
qgualificada, sem a especificar, tém
de estar presentes ou
representados, accionistas que
detenham, pelo menos, accodes
correspondentes a um terco do
capital social.

Em segunda convocacdo, a
Assembleia Geral podera deliberar
seja qual for o numero de
accionistas presentes ou
representados.

As deliberacbes da Assembleia
Geral serdo tomadas por simples
maioria, seja qual for a percentagem
do capital social nela representado,
salvo disposicdo em contrario da lei
ou dos Estatutos.

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
comunicagdo postal ou electrénica,
considerando-se esses accionistas
como presentes para efeito da
constituicdo da Assembleia Geral.

RELATORIO E CONTAS 2010
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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 validas as
declaracbes que sejam assinadas
pelos titulares das accbes ou pelo
seu representante legal,
acompanhadas de copia autenticada
do Bilhete de Identidade ou com
assinatura reconhecida na qualidade
e com poderes para 0 acto. S6 serdo
consideradas validas as declaracdes
de voto nas quais expressa e
inequivocamente constem:

—A indicag&o dos pontos da Ordem do
Dia a que respeitem;

—A proposta concreta a que se
destina, com indicacdo do ou dos
proponentes;

—A indicacdo precisa e incondicional
do sentido de voto para cada
proposta.

1.10 Exigéncia de prazo que medeie
entre a recepg¢do da declaracdo de
voto por correspondéncia e a data
da realizacdo da assembleia-geral.

Os votos por correspondéncia s6 séo
considerados quando sejam
recebidos na sede da Sociedade
com, pelo menos, trés dias de
antecedéncia relativamente a data
da Assembleia, por meio de carta
registada com aviso de recepcao ou
por comunicacgédo electronica,

() OREY
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que cumpra 0s requisitos
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
gualidade de accionista, nos termos
previstos no n.°4 do artigo 10° dos
Estatutos da Sociedade.

1.11 Exercicio do direito de voto por
meios electrénicos.

O voto mediante comunicacdo
electrénica deverd ser emitido com
uma assinatura electronica
reconhecida nos termos legais
aplicaveis ou de acordo com um
sistema definido pelo Presidente da
Mesa da Assembleia Geral na
convocatoria da Assembleia Geral,
em termos que assegurem a
autenticidade e a identificacdo do
accionista que exerce o seu direito
de voto.

1.12 Informacg&o sobre a intervencéo
da assembleia-geral no que respeita
a politca de remuneracdo da
sociedade e a avaliacdo do
desempenho dos membros do 6rgdo
de administracéo.

A presente data a remuneracio
variavel do 6rgdo de administragdo
tem por base uma disposicdo
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. Nao estéo
estipulados critérios que avaliem o
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desempenho a médio e longo prazo
da OREY.

1.13 Indicacéo das medidas
defensivas que tenham por efeito
provocar automaticamente uma
erosdo grave no patrimonio da
sociedade em caso de transicdo de
controlo ou de mudanca de
CoOmposicao do orgdo de
administracao.

A Sociedade nao sentiu
necessidade, até ao momento, de
criar medidas defensivas que
tenham por efeito  provocar
automaticamente uma erosdo grave
no patrimonio da Sociedade em
caso de transi¢do de controlo ou de
mudanca de composicdo do 6rgéo
de administracéo.

A Sociedade nao 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 divulgacdo dos
mesmos for seriamente prejudicial
para a sociedade, excepto se a
sociedade  for  especificamente
obrigada a divulgar essas
informacbes por forca de outros
imperativos legais.

() OREY
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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 6rgao de administracdo e
dirigentes, na acepcdo do n.° 3 do
artigo 248.°-B do Cadigo dos
Valores Mobiliarios, que prevejam
indemnizacbes em caso de
demisséo, despedimento sem justa
causa ou cessacao da relacdo de
trabalho na sequéncia de uma
mudanca de controlo da sociedade.

Ndo existem acordos entre a
sociedade e os titulares do érgéo de
administracdo e dirigentes, na
acepcao do n.° 3 do artigo 248.°-B
do Codigo dos Valores Mobiliarios,
que prevejam indemnizagbes em
caso de demissdo, despedimento
sem justa causa ou cessacdo da
relacdo de trabalho na sequéncia de
uma mudanca de controlo da
sociedade.

1.15 Indicacéo do(s) representante(s)
da Comissdo de Remuneracoes
presentes nas assembleias gerais.

Na Assembleia Geral de 31 de Maio
de 2010 estiveram presentes 0s
seguintes membros da comissdo de
remuneragodes:

—Dr. Rui Chancerelle de Machete
—Dra. Teresa Maria de Sousa Botelho

2. ORGAOS DE ADMINISTRACAO E
FISCALIZACAO

2.1 ldentificacdo e composicdo dos
orgéos da Sociedade.

Conselho de Administracéo

—Presidente: Duarte Maia de
Albuguerque d’Orey

—Administrador  executivo:  Tristao
José da Cunha Mendongca e
Menezes

—Administrador executivo: Joaquim
Paulo Claro dos Santos

—Administrador ndo executivo: Juan
Celestino Lazaro Gonzalez

—Administrador nao executivo:
Alexander Somerville Gibson

—Administrador ndo executivo: Miguel
Ribeiro Ferreira

—Administrador nao executivo:
Francisco Van Zeller

Conselho Fiscal

—Presidente: José Martinho Soares
Barroso

—Vogal: Acacio Augusto Lougares
Pita Negrao

—Vogal: Nuno de Deus Vieira Paisana
Salvador Pinheiro

Revisor Oficial de Contas

—Ernst&Young Audit & Associados —
SROC, S.A., representada por
José Carlos Miguel Alves
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2.2 ldentificagdo e composicdo de modelo dualista. Assim sendo, temos, por
outras comissfes constituidas com um lado, o Conselho de Administracédo
competéncias em matéria de que tem a seu cargo a actividade de
administracdo ou fiscalizacédo da gestdo da Sociedade e, por outro lado, o
Sociedade. Conselho Fiscal, a quem compete a

fiscalizagdo de toda a actividade da

Comisséo de Remuneragdes OREY.

—Presidente: Dr. Rui Chancerelle de
Machete = A decisdo de adopgdo de um modelo de

—Vogal: Dr. José Carlos Appleton gestao com estas caracteristicas prendeu-
Moreira Rato se com o facto de a OREY considerar que

—Vogal: Dr. Maria Teresa de Sousa esta é a melhor forma de assegurar, com
Botelho transparéncia, clareza e rigor, a

separacao total de fungdes, procurando-

Comissao Executiva se, deste modo, uma especializacdo no

—Presidente:  Duarte  Maia de campo da fiscalizacdo.

Albuquerque d’Orey ASSEMBLETA
—Administrador  executivo:  Tristdo

José da Cunha Mendonca e

Menezes

—Administrador executivo: Joaquim R ———————
Paulo Claro dos Santos

CONSELHO DE
ADMINISTRACAO

B

2.3 Organogramas ou mapas
funcionais relativos a reparticdo de
competéncias entre os varios 6rgaos
sociais, comissfes e/ou
departamentos da  sociedade, Orgéo de Administracéo
incluindo informacéo sobre o ambito
das delegacdes de competéncias ou
distribuicdo de pelouros entre os
titulares dos orgdos de

= A administracdo da Sociedade sera

exercida por um  Conselho de
administracdo ou de fiscalizacdo e Administragdo composto por um numero
lista de matérias indelegaveis e das impar de membros, num minimo de trés e
competéncias efectivamente maximo de nove, eleitos em Assembleia
delegadas. Geral por periodos de quatro anos, sendo
sempre permitida a sua reeleigdo, por

- ma ou mais vezes.
= A OREY decidiu adoptar, como modelo u

estruturante dos seus 6rgdos sociais, um
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= A Assembleia Geral que eleger os
membros do Conselho de Administracéo
designarg, de entre os seus membros, o
respectivo Presidente, cabendo ao proprio
Conselho a designacdo do respectivo
Vice-Presidente, quando existir.

*Um dos membros do Conselho de
Administragcdo podera ser isoladamente
eleito entre as pessoas propostas em
listas  subscritas por grupos de
accionistas, contanto que nenhum desses
grupos possua accdes representativas de

Duarte d’Orey

Coordenacdo do Modelo de
Negdcio

Caoardenacdo do Planeamento
Estratégico

Coordenaciio da Alocagic
Estratégica de Activos

Coordenacdo da Area de
Negdcio Financeira

Estratégia de Recursos
Humanos

Marketing Estratégico e
Operacional

Relacdes com Accionistas

Relagies com Clientes de
Referéncia

Relacdes Institucionais

Relagdes com Parceiras de
Negdcio

Desenvalvimenta de Novas

Tristdo da Cunha

Relacdes com Accionistas

Relagdes com Clientes de
Referéncia
Relacies Institucionais

Relagies com Parceiros de
Negdcio

Joaguim Santos
Relacdies com Mercado
Flangamento & Controlo de
Gestdo

Contabilidade & Fiscalidade

Relagfies com o Mercado
Auditoria Externa
Sistemas de Informacédo

Gestdo do Imobilidrio

Gestdo de Compras

Recursos Humanas
Cperacionais

Relacdes com Accionistas

Relagdes com Clientes de
Referéncia

Relacdes Institucionais

mais de 20% (vinte por cento) ou menos
de 10% (dez por cento) do capital social
da Sociedade.

Megdcios
Relacdes com Farceiros de
Negdcio

= A OREY promove uma rotacdo, pelo
menos, no fim de cada dois mandatos
completos, do membro do Conselho de
Administracdo com o pelouro financeiro,
no entanto é posicdo da OREY que
existem outras formas de mitigar os riscos
associados a manutencao do responsavel
pelo pelouro financeiro mais do que dois
mandatos, nomeadamente o reforco das
competéncias do Conselho Fiscal e a
rotacdo dos Auditores Externos.

0 Conselho de
Administracdo é composto por oito
membros, sendo cinco deles
administradores ndo executivos, numero
que garante a efectiva capacidade de
supervisdo, fiscalizacdo e avaliagdo da
actividade desenvolvida pelos
Administradores Executivos, visto
corresponder a 63% (sessenta e trés por
cento) do total dos membros do Conselho
de Administracéo.

Actualmente,

=O Secretario da Sociedade e o seu
suplente sdo designados pelo Conselho
de Administracdo, cessando fungcbes com
o termo do mandato do O¢rgao de
administracdo que os tenha elegido. Ao

O Conselho de Administracdo, que se
encontra em funcdes para o mandato de
2009-2012, é composto pelos membros

eleitos na Assembleia Geral da OREY Secretario  compete  essencialmente
realizada no dia 15 de Abril de 2009. Na secretariar as reunibes dos o0rgdos
assembleia Geral de 31 de Maio de 2010 sociais, ~certificar 0s actos por eles

praticados e os poderes dos respectivos
membros, satisfazer as solicitagbes dos
accionistas no exercicio do direito a
informacéo e certificar copias de actas e
demais documentos da sociedade.

foram eleitos trés dos membros nao
executivos.

= Os pelouros dos membros do conselho de
administracdo sdo os seguintes:

QOREY
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= Actualmente, o cargo de secretario da

sociedade, eleito na Assembleia Geral
realizada a 15 de Abril de 2009 para o
guadriénio 2009-2012 € desempenhado
pela Dr.2 Cristiana Teixeira Lopes Soares
Calheiros.

Orgéo de Fiscalizacéo

= A fiscalizagdo dos negocios sociais cabe

ao Conselho Fiscal, composto por trés
membros efectivos e um suplente, os
quais ndo integram o Conselho de
Administragdo, e um Revisor Oficial de
Contas ou sociedade de revisores oficiais
de contas, que sdo eleitos pela
Assembleia Geral por periodos de quatro
anos e reelegiveis uma ou mais vezes.

De acordo com a Recomendacgéao I11.1.3.
do Cdédigo é recomendavel que haja uma
rotagcdo, pelo menos, no fim de cada dois
mandatos completos, do auditor externo
da OREY. Uma vez que o respectivo
mandato é de quatro anos, de acordo com
o disposto no artigo 19.° do pacto social, a
OREY cumpre esta recomendagéo.

A manutencdo além deste periodo é
fundamentada através de um parecer
especifico do 6rgdo de fiscalizacdo que
pondere expressamente as condi¢cdes de
independéncia do auditor e as vantagens
e 0s custos da sua substituicao.

Comissédo de Remuneragdes

*=A Comissdo de Remuneracdes ¢
composta por trés accionistas eleitos em
Assembleia Geral, um dos quais com

RELATORIO DE GOVERNO DAS
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conhecimentos e experiéncia em matérias
de politica de remuneragéo.

= A esta Comissdo compete, nos termos do
artigo 21.° dos Estatutos da Sociedade,
fixar as remuneracbes do Conselho de
Administracdo e dos restantes membros
dos Orgdos sociais, podendo a
remuneragao 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
Comisséo de Remuneragbes e
incompativel com o de membro do
Conselho de Administracdo ou do
Conselho Fiscal.

= Nenhum dos membros da comissdo de

remuneragfes prestou, nos ultimos trés
anos, servicos a qualquer estrutura na
dependéncia do Conselho de
Administracdo nem ao préprio Conselho
de Administracédo da sociedade.

*No ano de 2010, a Comissdo de
Remuneragbes teve 1 (uma) reunido,

tendo sido elaborada, como é regra na
Sociedade, a acta da respectiva reuniéo.

Comissao Executiva

= A Comissdo Executiva é composta pelos
trés administradores executivos da
Sociedade.
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= A Comissdo Executiva foram delegados

amplos poderes relacionados com a
gestdo das actividades do Grupo, sendo
que todos os assuntos sdo dados a
conhecer aos administradores n&o
executivos.

No ano de 2010 a Comissédo Executiva
reuniu por 15 (quinze) vezes, tendo sido
elaboradas, como é regra na Sociedade,
as actas e convocatorias das respectivas
reunidbes, que sdo remetidas pelo
presidente desta comissdo ao conselho
fiscal da Sociedade.

2.4 Descricdo dos sistemas de controlo
interno e de gestéo de risco implementados
na sociedade, designadamente, quanto ao
processo de divulgacdo de informacédo
financeira e responsabilidade do érgédo de
administracdo e do 6rgao de fiscalizacdo na
criacdo e no funcionamento destes
sistemas, bem como na avaliacdo do seu
funcionamento e ajustamento as
necessidades da sociedade.

A sociedade foi alvo de um processo de
reestruturacdo recente e encontra-se
agora focada na actividade financeira,
reorganizando a sua estrutura de forma a
gerir os seus negadcios tradicionais através
de um fundo de capital de risco.

A holding do grupo continua a ser
responsavel pelo desenvolvimento
estratégico e pela gestdo global das
diferentes areas de nego6cio, garantindo
uma coordenacdo em matéria de
recursos, segundo o0s critérios e
orientacdes definidas de acordo com os
grandes objectivos do Grupo.

RELATORIO DE GOVERNO DAS
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= Em cada area de negoécio, a gestdo é
assegurada pelas respectivas  sub-
holdings ou sociedades, segundo
principios de autonomia de gestdo, com
competéncias claramente definidas em
documento escrito. As competéncias da
holding do grupo situam-se,
essencialmente, ao nivel das seguintes
decisbes da gestdo das sub-holdings:
medidas estratégicas, assembleias gerais,

aquisicdo e venda de negécios,
contratagéo de financiamentos,
aquisicao/alienacao de imoveis,

nomeagdo dos oOrgdos de gestdo e
centralizagcdo de servicos ndo “core” do
negdcio.

=As grandes linhas de orientacdo

estratégica do Grupo sdo definidas em
Conselho de Administracdo da OREY sob
proposta, quando tal é o caso, dos
Conselhos de Administracdo/Geréncia
das sub-holdings.

E o Conselho de Administracdo que
aprova o0 plano e orcamento anual,
acompanha e avalia a evoluc¢do do Grupo
face ao orgamento; define, anualmente, a
politica de Recursos Humanos do Grupo;
delibera sobre a aquisicédo e alienacéo de
participacdes sociais em outras empresas;
define a cada momento, e se tal se tornar
necessario, a politica de organizacao do
Grupo; aprova as contas intercalares do
Grupo e a comunicagdo das mesmas ao
mercado, entre outras.

Toda a actuacdo do Conselho de
Administracdo é, por lei, sujeita a
apreciacdo anual da Assembleia Geral
gue a tem aprovado, por unanimidade.
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= A actividade do Grupo passou a ser
fiscalizada por um Conselho Fiscal do
qual fazem parte (i) um Presidente, (ii)
dois Vogais efectivos, (i) um Vogal
suplente e (iv) um Revisor Oficial de
Contas, que afere da concordancia de tal
actividade com a lei e com os Estatutos. O
Conselho Fiscal foi designado na
Assembleia Geral de 3 de Abril de 2007.

= A OREY tem, ainda, na sua estrutura, um
Secretario da Sociedade, que, para além
das atribuicbes que Ihe sdo cometidas por
lei, est4 presente em todos os Conselhos
de Administracdo, elabora as respectivas
actas e fa-las aprovar pelos respectivos
membros.

= Os negdcios do Grupo sao afectados por

um grande numero de factores de risco,
uns fora do controlo da gestdo e outros
gue devem ser geridos pro-activamente.
Os riscos afectam as operacdes, as
receitas, os resultados, os activos, a
liquidez e os recursos da OREY e,
consequentemente, o valor de mercado
da empresa. Os principais factores de
risco inerentes aos negocios da OREY
sao os seguintes:

—A OREY tem como principais activos as
accbes 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.

RELATORIO DE GOVERNO DAS
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—As sociedades participadas pela OREY
desenvolvem as suas actividades de
Navegacdo, Transitos, Representacdes
Técnicas, e Servigcos Financeiros, sendo
nessa medida afectadas negativamente
por periodos de recessao econémica.

—0Os negocios em que opera a OREY estao
sujeitos a uma forte concorréncia por
parte de outros grupos nacionais e
estrangeiros. Essa concorréncia pode ter
efeitos adversos na situacdo financeira e
nos resultados da Sociedade.

—O desenvolvimento da actividade das
principais participadas da OREY podera
implicar o reforco de investimento nessas
participadas. Este reforco poderd ser
efectuado por recurso a capitais proprios
ou alheios. A Sociedade n&o pode
assegurar que esses fundos, se
necessarios, sejam obtidos, ou que o
sejam nas condicdes inicialmente
pensadas.

—O desenvolvimento de negoécios em
Angola e Brasil por parte de algumas
participadas expbe a OREY aos riscos
decorrentes da  evolugdao  politica,
econdmica e legal desses paises,
podendo afectar negativamente a sua
situacédo financeira e os seus resultados.
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* Pela sua dimensdo a organizacdo da
gestéo de risco e 0 acompanhamento dos
riscos da actividade da OREY é feito
através dos oOrgdos de administracdo e
geréncia de cada uma das sociedades.
Em cada um destes Orgdos estao
presentes um ou mais elementos do C.A.
da holding que acompanha directamente
e transmite a este Ultimo 6rgdo as
preocupagfes mais relevantes.

Os Conselhos de Administragdo/Geréncia
das empresas participadas com actividade
operacional retinem com uma
periodicidade mensal.

A politica do Grupo orienta-se no sentido
de uma diversificagdo dos diversos
negocios, 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 de dois 6rgdos
de Governo Corporativo, um Comité
Financeiro denominado de ALCO (Asset-
Liability Committee) e um Comité de
Pessoal.

O Comité Financeiro (Asset-Liability
Committee) tem como objectivo
assessorar o Conselho de Administracéo
na gestéo financeira do Grupo, definindo e
controlando a aplicacdo da politica de
financiamento da sua actividade e
crescimento, incluindo o planeamento do
balangco e dos fundos préprios. A OREY
esta exposta a uma diversidade de riscos

RELATORIO DE GOVERNO DAS
SOCIEDADES

financeiros relacionados com as suas
operacOes dos quais se destacam o0s
riscos de taxa de juro, riscos cambiais,
riscos de liquidez e riscos de crédito. E da
competéncia da &rea de Planeamento e
Controlo de Gestéo fornecer os elementos
necessarios a avaliacdo destes riscos, 0
que é feito em alguns casos numa base
semanal (risco de liquidez, e risco de
crédito), e outros numa base mensal
(risco de taxa de juro e risco de cambio).

O Comité de Pessoal tem como objectivo
apoiar o Conselho de Administracdo da
Sociedade na recolha periddica de
informagdo  sistematizada  sobre o
desempenho dos recursos humanos,
permitindo o conhecimento e o0
acompanhamento das situagdes
particulares, de forma a promover a
aplicagdo fundamentada da politica de

recursos humanos e um correcto
aproveitamento dos recursos humanos
internos fomentando a gestdo de
carreiras.

Este comité relne uma vez por ano, apés
0 processo de avaliacdo de desempenho,
ou guando convocado
extraordinariamente pela Administracdo e
€ composto pelos membros do Conselho
de Administracdo, pelo responséavel dos
Recursos Humanos e, por vezes, pelos
gestores responsaveis pelas éareas de
negdécio do grupo.
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2.5 Poderes do 6rgdo de administracao,
nomeadamente no que respeita a
deliberacdes de aumento de capital.

=0 Conselho de Administracdo reune

sempre que for convocado pelo seu
Presidente ou por dois vogais,
verbalmente ou por escrito, com uma
antecedéncia minima de trés dias Uteis
relativamente a data das reunides, que
terdo lugar quando e onde o interesse
social o exigir, € no minimo uma vez por
trimestre.

As deliberacbes do Conselho de
Administracao sé serdo validas desde que
esteja presente ou representada a maioria
dos seus membros, podendo qualquer
Administrador impedido de comparecer a
reunido votar por correspondéncia ou
fazer-se representar por outro
Administrador.

Os votos por correspondéncia serao
exercidos e os poderes de representacéo
serdo conferidos por carta ou qualquer
outro meio de comunicacdo escrita
dirigida ao Presidente do Conselho de
Administracao.

As deliberagbes do Conselho de
Administracdo sdo tomadas por maioria
dos votos dos Administradores presentes
ou representados e dos que votem por
correspondéncia.

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

exercicio de poderes de gestéo,
nomeadamente:
—Designacdo do(s) respectivo(s)

Vice(s)-Presidente (s);
—Cooptacao de Administradores;

—Pedido de convocacao de
Assembleias Gerais;

—Relatérios e contas anuais;

—Aquisicdo, alienacdo e oneracdo de
bens imoveis;

—Prestacdo de caucdo e garantias
pessoais ou reais pela Sociedade;

—Abertura  ou encerramento de
estabelecimentos ou de partes
importantes destes;

—Extensbes ou reducgdes importantes
da actividade da Sociedade;

—Modificacdes importantes na
organizacdo da Sociedade;

—Mudanca de sede da Sociedade;

—Projectos de fusdo, de cisdo e de
transformacédo da Sociedade;

—Qualquer outro assunto sobre o qual
algum Administrador requeira
deliberacdo do Conselho.

= Alguns dos poderes do Conselho de
Administracdo poderdo ser delegados
num ou mais Administradores-delegados.
Por outro lado, a gestdo corrente da
Sociedade podera ser delegada numa
Comissdo Executiva, composta por um
namero impar de membros, devendo a
respectiva delegagdo fixar 0s seus
respectivos limites, a composicdo da
referida  Comissdo Executiva e 0 seu
modo de funcionamento.
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= As principais competéncias, delegadas na
comissao executiva, sdo as seguintes:

— Aquisicdo, alienagdo e oneragdo de
imoveis;

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

— Extensdes ou reducdes importantes da
actividade da sociedade;

— Modificagbes importantes na
organizacdo da empresa,

— Estabelecimento ou cessacdo de
cooperacdo duradoura e importante
com outras empresas.

= Atendendo ao facto de o Presidente do
Conselho de Administracdo exercer
fungbes executivas, o Conselho decidiu
adoptar um conjunto de mecanismos que
permitam, aos membros ndo executivos, 0
exercicio das suas fungbes e a
prossecucéo da sua actividade com base
no acesso facilitado as informagdes
necessarias para que as suas decisfes
sejam tomadas de uma forma livre,
consciente e informada. Encontra-se,
desta forma, adoptada a recomendacéo
da CMVM 11.2.2.

Sem prejuizo de acesso a qualquer outro
tipo de informagéo solicitada, os membros
nao executivos sdo informados de todas
as deliberacbes tomadas em Comisséo
Executiva e de toda a informacdo acerca

da  actividade  desenvolvida  pela
Sociedade.
= A actividade destes membros nao

executivos, no ano de 2010, ndo sofreu
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gualquer espécie de constrangimentos.

Durante o ano de 2010, 0s
administradores nao executivos nao
reuniram, entre si, sem a presenca da
comissao executiva.

No ambito do exercicio da sua actividade,
0s membros do  Conselho de
Administracdo que desempenham
funcbes executivas procuram fornecer
regularmente aos Orgdos sociais da
OREY toda a informacdo sobre a gestéo
da Sociedade. Neste contexto, quando
essa informacgdo é requerida por qualquer
membro desses orgaos, 0s
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
6rgdos da sociedade, ou outras
regras relativas a incompatibilidades
definidas internamente e a nudmero
maximo de cargos acumulaveis, e o
local onde os mesmos podem ser

consultados.

No sentido de se adequar as
recomendacdes do Codigo de Governo
das Sociedade foram  elaboradas
propostas de regulamento de
funcionamento do Conselho de
Administracdo e do Conselho Fiscal os
guais ainda nado se encontram aprovados.
Logo que se verifigue a sua aprovacao a
OREY cumprira com esta recomendacéao.
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2.7 Regras aplicaveis a designacao e
substituicdo dos membros do 6rgao
de administragéo e fiscalizago.

Os membros do Conselho de
Administracdo  s8o  designados (e
destituidos) pela Assembleia Geral, que
devera designar, entre 0s membros
daquele Conselho, o membro que ira
ocupar o cargo de Presidente.

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

Por outro lado, os Estatutos da Sociedade
prevéem que, nos termos do artigo 15.°,
n.4, um ndmero de membros do
Conselho de Administracdo, que ndo seja
superior a um terco da totalidade dos
membros, seja isoladamente eleito de
entre as pessoas propostas em listas
subscritas por grupos de accionistas,
contanto que nenhum desses grupos
possua accdes representativas de mais
de 20 % (vinte por cento) ou menos de
10% (dez por cento) do capital social.

No caso de ser necessario proceder a
substituicdo de um administrador, esta
podera ocorrer por uma das seguintes
formas: n&o existindo administradores
suplentes, o Conselho de Administracéo
podera proceder a cooptacdo de um
administrador, a qual deve ser submetida
a ratificagédo na primeira Assembleia Geral
seguinte; no caso de ndo se proceder a
cooptacdo num prazo de 60 dias, a
comissdo de auditoria designa um
substituto, a qual deve ser igualmente
submetida a ratificagdo na primeira
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Assembleia Geral seguinte; se tal nao
suceder, a substituicdo far-se-a através da
eleicdo de um novo administrador pela
Assembleia Geral.

2.8 Numero de Reunibes dos 6rgdos
de administracdo e fiscalizacéo
durante o exercicio.

= Durante o exercicio de 2010 realizaram-se
12 (doze) reunibes de Conselho de
Administragdo  (com  presenga dos
membros executivos e ndo executivos), 5
(cinco) reunibes do conselho fiscal e 1
(uma) reunido da Comissdo de
Remuneracgfes tendo sido elaboradas as
respectivas actas.

2.9 lIdentificacdo dos membros do
conselho de administracdo e de
outras comiss@es constituidas no seu
seio, distinguindo-se 0s membros
executivos dos ndo executivos e, de
entre  estes, discriminando oS
membros que cumprem as regras de
incompatibilidade previstas no n.° 1
do artigo 414.°-A do Cdbdigo das
Sociedades Comerciais, com
excepcao da prevista na alinea b), e o
critério de independéncia previsto no
n.° 5 do artigo 414.°, ambos do
Cddigo das Sociedades Comerciais.

= Actualmente, o Conselho de Administragcéo
€ composto por oito membros, sendo cinco
deles administradores ndo executivos,
namero que garante a efectiva capacidade
de supervisdo, fiscalizacdo e avaliacdo da
actividade desenvolvida pelos
Administradores Executivos, visto
corresponder a 63 % (sessenta e trés por
cento) do total dos membros do Conselho
de Administracao.
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Nome Cargo Independente Data da 12 Termo do

Né&o Independente designacdo Mandato

Duarte Maia de Albuquerque d’Orey Presidente Né&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 ndo Independente 2008 2012

executivo

Jorge Delclaux Bravo Administrador ndo Independente 2008 2012

executivo

Alexender 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 previstas no n.° 1 do
artigo 414.°-A (com excepgédo da alinea b)
gue nao é aplicavel), ambos do Cédigo
das Sociedades Comerciais, o Conselho
de Administracdo da OREY considera
independentes 0s seguintes
administradores ndo executivos:

—Juan Celestino Lazaro Gonzélez
—Jorge Delcaux Bravo

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

=A eleicGio em 2010 de trés novos

administradores ndo executivos existiu no
sentido de dar maior representatividade
ao conselho de administracao,
principalmente no que se refere a
accionistas minoritarios tendo o processo
de seleccdo dos elementos né&o
executivos sido feito sem a intervencéo
dos membros executivos.

2.10 Qualificagbes profissionais dos
membros do conselho de

administracdo, a indicacdo das
actividades profissionais por si
exercidas, pelo menos, nos ultimos
cinco anos, o numero de accdes da
sociedade de que séo titulares, data
da primeira designacdo e data do
termo de mandato.

= Duarte Maia de Albuquerque d’Orey
(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 Responséavel da Tesouraria
Integrada do Grupo Banco Mello;

= 1995 a 1996 Responséavel da Tesouraria
do Banco Mello e da Unido de Bancos
Portugueses ap6s 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 Administracéo e Gestao de
Empresas pela Universidade Catolica de
Lisboa.

= Em 31 de Dezembro de 2010, ndo detém
directamente accbes da Sociedade.
Detém indirectamente 9.544.969 acc¢des
representativas de 73,42% dos direitos de
voto.
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= Tristdo José da Cunha Mendonca e
Menezes

(Vogal)

= Desde 2007 Administrador da Sociedade
Comercial Orey Antunes, S.A.;

= Desde 2004 Chairman da Orey Financial
- Instituicdo Financeira de Crédito, SA,

= 1999 - 2004 Chairman do First
Portuguese Group;

= 1995 - 1997 Presidente da Comissédo
Executiva do Banco Mello de

Investimentos (Grupo José de Mello).
Administrador da holding financeira do
Grupo e do Banco Mello;

= 1987 — 1994 Presidente e Administrador
Delegado do Banco Essi e Administrador
nao executivo da SAPEC,;

= 1979 — 1986 Director da area de "banking"
do Saudi International Bank.

= Anteriormente, manteve posicées no

London Continental Bankers, London
Multinational Bank e no Banco Totta e
Acores

= E licenciado em Direito pela Universidade
de Direito de Lisboa.

* Em 31 de Dezembro de 2010 ndo detém
accoes da Sociedade. Detém
indirectamente 9.340.000 accoes
representativas de 71,85% dos direitos de
voto.

= Joaquim Paulo Claro dos Santos
(Vogal)

= Desde 2009 Administrador da Sociedade
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Comercial Orey Antunes;

= 2000 — 2008 Director Financeiro e do
Centro de Servicos Partilhados da
Sociedade Comercial Orey Antunes SA;

= 1996 — 2000 Manager — Finance na
Mitsubishi Trucks Europe, S.A;

= 1991 — 1995 Director  Operacional na
Higimpor,Lda;

= 1989 — 1991 Administrador Financeiro na
Auto Caldas, S.A.- Concessionario
Automoével da Ford de Abril 1989 a
Novembro de 1991;

= 1987 — 1989 Director de Controlo de
Gestdo no F.A.Caiado, S.A.;

= 1983 — 1986 Adjunto do
Administrativo - Financeiro
Caiado, S.A;

Director
no F.A.

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

= Em 31 de Dezembro de 2010 ndo detém
quaisquer accdes da Sociedade.

= Juan Celestino Lazaro Gonzaléz
(Vogal)
= Desde 2008 Administrador nao executivo

da Sociedade Comercial Orey Antunes,
S.A;

= Desde 2007 Consultor independente.

Assessor de empresas do sector
financeiro;

= Mutua  Madrilefia. Director  Geral,
responsavel pela Area Seguradora

(seguros de automével, saude, vida, casa,
acidentes, autoclub);
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= 2002 — 2007 Caser. Director  General
Adjunto, responsavel das Divisbes de
Sistemas de Informacdo, Recursos
Materiais, Consultoria de Vida e Pensbes,
Gestdo Hospitaleira e Terceira idade, E-
Business, e Organizacéo e qualidade;

Conselheiro de sociedades participadas:
Le Mans Seguros Espaia S.A.; Inmocaser
S.A.; Sudamérica Le Mans A.lL.E.; Gesinca
Consultora de Pensiones y Seguros S.A,;
Segurvirtual MVS S.A.; Clarem Spain
S.A.; Cy E Servicios Sociosanitarios S.A.;
C y E Badajoz Servicios Sociosanitarios
S.A.; Gesclimesa S.A.; Shopnet Brokers
S.A;

1990 - 1999 e 2001 - 2002 McKinsey &
Company. Consultoria de Alta Direccao
nas escritérios de Madrid, Lisboa, e
Buenos Aires, para clientes
fundamentalmente do sector financeiro, e
em menor medida de transportes e
industria pesada. Responsavel pela
Pratica de Seguros da Oficina de
Madrid;Uniger, SGFIM — Director Geral,

1999 - 2001 Fusdo com BCP: Banco
Mello S.A. Assessor do Conselho de
Administracéo, dependendo do Presidente
da Comisséo Executiva, com
responsabilidade executiva sobre os
seguintes Departamentos: Controlo de
Gestdo e Pressupostos, Planificacdo
Estratégica, Consultaria interna, e
Modelos Preditivos (Marketing relacional e
Scorings de Risco);

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

= Licenciado em Direito pela Facultad de
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Derecho del ICADE  (Universidad
Pontificia Comillas) e em Ciéncias
Econbmicas e Empresariais (Seccao
Ciéncias Empresariais) pela Facultad de
C.C. E.E. y E.E. del ICADE (Universidad
Pontificia Comillas);

*Em 31 de Dezembro de 2010 detém
indirectamente  182.150 acc¢cfes da
Sociedade representativas de 1,14% dos
direitos de voto.

= Jorge Delclaux Bravo

(Vogal)

= Desde 2008 Administrador ndo executivo
Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A,;

= Desde 2006 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;

= 2005 - 2006 Board Member of Ebro
Puleva, S.A.;

= 2001 - 2002 Board Member of Safei, S.A;

= 1998 - 1999 Board Member of Grucycsa,
S.A;

= 1993 — 2006 N.M. Rothschild & Sons
London and Rothschild Espaia, S.A.;

= 1989 — 1993 UBS Phillips & Drew;
= 1985 — 1989 Morgan Grenfell & Co. Ltd.

= Licenciado em Economics and Business
Administration pela CUNEF;

= Em 31 de Dezembro de 2010 ndo detém
qualquer accao da Sociedade.
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= Francisco van Zeller

(Vogal)

= Desde 2010

= Administrador ndo executivo da Hovione
Holdings Ltd

= (empresa do ramo quimico-farmacéutico)

= Desde 2010

= Presidente do Conselho para a Promocao
da Internacionalizacdo (organismo que
inclui representantes do Governo (3)
associacoes empresariais 3) e
instituicbes publicas de apoio a economia
(2))

= 2002 - 2010

= Presidente da Confederacdo da Industria
Portuguesa

= 2000

= Presidente da Assetgest SGPS

= (Detentora dos activos da
Portuguesa ndo vendidos a Ferro)

= 1996-2001

= Director de Operagbes Europeias da
Ferro Corp para Recursos Humanos e

Metal

Aquisicbes (Reformado em Outubro
2001)

= 1996-2001
= Presidente da Ferro-Industrias Quimicas
SA

= (Ferro compra 49%, passa a 100% e
muda de nome)

= 1992-2000

= Presidente da Induger — Industria de
cogeracao de energia

= 1974-1996

= Administrador Delegado em
representacdo da Metal Portuguesa e
Ferro Corp (Ferro compra 2% e fica
maioritaria)

= 1970-1974

= Administrador da Metal Portuguesa, SA
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pelouro producdo e inovacédo (Ferro
Corporation compra 49% de MP)

= 1964-1970

= Director de Producdo da Metal
Portuguesa SARL (empresa familiar ramo
guimico-metaldrgico)

= 1962-1964

= Director do Departamento de Tratamento
de Superficies da Fabrica de Braco de
Prata (Servigo Militar)

= Licenciado em Engenharia Quimica pelo
Instituto superior Técnico.

= Em 31 de Dezembro de 2010 ndo detém
qualquer accao 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 €
presidente do Conselho de Administracao
de todas as empresas subsidiarias
(nomeadamente nas areas de: Negodcios
Imobiliarios, Low Cost Housing Solutions,
Centro Residencial para Criancas
Deficientes, restaurantes de fast food,
salude e entrega em habitacbes e
escritorios), estando envolvido em todos
0s aspectos da gestao estratégica.

2000

Comprou uma pequena empresa em
Sevilha (Espanha) no mesmo negdcio,
com o nome de Acquajet a qual deu
origem a SEMAE. A lideranga ibérica foi
alcancada em 2005 com a aquisicdo da
Jet Cooler SA em Portugal, mantendo a
marca Fonte Viva.
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= 1996

= Iniciou em Portugal um nego6cio de
entrega em escritérios e habitagbes com a
fundacdo da empresa Bebagua. Sendo
lider em Portugal, vendeu a empresa para
a Watsons Waters (Grupo Nestlé).

= Comecou a vida profissional no ramo dos
cuidados com os animais, com a fundacéo
da MJM.

= Licenciado em Gestdo de Marketing pelo
IPAM e poés-graduado em Gestdo pela
Universidade de East London.

*Em 31 de Dezembro de 2010 detém
indirectamente  263.442 accfes da
Sociedade representativas de 2% dos
direitos de voto.

= 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
servicos 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 consorcio, o London Multinational
Bank. Quando o controlo do Banco foi
assumido por um dos accionistas, 0

Chemical Bank, sendo renomeado
Chemical Bank International, assumiu a
responsabilidade do “syndication

business” do Chemical Bank numa base
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mundial.
= 1966

= Comecou a sua carreira no Citibank,
trabalhando em Londres e Nova lorque.

= Mestre em “Classic and Philosophy” pela
Universiade de Oxford. Nao detém acc¢des
da Sociedade.

2.11 Funcgbes que os membros do
orgdo de administracdo exercem em
outras sociedades, discriminando-se
as exercidas em outras sociedades
do mesmo grupo.

FuncBes dos Membros Executivos do
Conselho de Administragdo em
empresas do fora grupo

= Duarte d”Orey
= Presidente do Conselho de Administracao
da Orey Inversiones Financieras, S.L.;

= Presidente do Conselho de Administracédo
da  Triangulo-Mor -  Consultadoria
Econdmica e Financeira, S.A;

= Administrador Unico do Monte S. José -
Actividades Agricolas, Imobiliarias e
Recreativas, S.A.;

= Membro da Direc¢do do Instituto D. Jodo
de Castro.

= Tristdo José da Cunha Mendonca e
Menezes

= Ndo desempenha qualquer cargo em
empresas fora do Grupo.

= Joaquim Paulo Claro dos Santos

= Ndo desempenha qualquer cargo em
empresas fora do Grupo.
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= Fungbes dos Membros Executivos do necessarias ao exercicio das respectivas
Conselho de Administracdo em empresas funcoes.
do grupo

2.13 Qualificacdes profissionais dos

| newe | B membros do conselho fiscal, a
e oy e o . . . indicagdo das actividades
it : R B profissionais por si exercidas, pelo
e : B : menos, nos Uultimos cinco anos, o
Gl GO, o) Aoemes e : : : namero de acc¢des da sociedade de
e T : : i que sdo titulares, data da primeira
; ; ) ) designacdo e data do termo de

s S mandato.

Orey Técnica Senvicos Navais, Lds. - - -

Sofems - Soc.Fe = Naauinas.Lia.. G - - 0 = 5
ol N I | L ov IS B
e e Equ et st 2n N _ José Martinho Soares Barroso Presidente - 2007 2012

T Acécio Augusto Pita Negréo Vogal - 2007 2012
A A Nuno de Deus Vieira P. Salvador Pinheiro \ Vogal \ - \ 2007 \ 2012
Football Flayers Funds Management Lid i
TRT Intistorzn Gmbh D , .
T e : = José Martinho Soares Barroso

A Adminisirador - T Chaiman - D: Direclor - G. Gerente

= Licenciado em Organizacdo e Gestdo de

2.12 Identificacdo dos membros do Empresas pelo ISCTE;

conselho fiscal, discriminando-se os . . . .
membros que cumprem as regras de = |[nscrito na |IS'[% de Revisores Oficiais de
incompatibilidade previstas no n.° 1 Contas sob o n°724;

do artigo 414.°-A e o critério de = Desde 1982 colaborador e Partner da

independéncia previsto no n.° 5 do BDO & Associados, SROC, Lda.;
artigo 414.°, ambos do Cddigo das = Membro de Comités internacionais da
Sociedades Comerciais. BDO.

= Presidente: José Martinho Soares Barroso

= Vogal: Acécio Augusto Lougares Pita
Negréo

=Vogal: Nuno de Deus Vieira Paisana
Salvador Pinheiro

= Acacio Augusto Pita Negréo

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

= Entre Setembro de 1999 e Julho de 2000,
frequentou e concluiu o curso de pos-
graduacdo em Mercados, Instituicbes e
Instrumentos Financeiros, promovido pela
Bolsa de Derivados do Porto, a
NovaForum (FEUNL) e as Faculdades de
Direito das Universidades de Lisboa
(FDUL) e Nova de Lisboa (FDUNL).

= Todos membros do Conselho Fiscal
cumprem os critérios de afericAo de
independéncia previstos no n.° 5 do artigo
414° e respeitam as regras de
incompatibilidade previstas no n.° 1 do
artigo 414.°-A [incluindo a alinea f)],
ambos do Codigo das Sociedades
Comerciais, tendo todas as competéncias
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= Entre Setembro de 2004 e Julho de 2005,
frequentou e concluiu o curso de pés-
graduacdo em “Gestdo Fiscal das
Organizagdes”, promovido pelo Instituto
Superior de Economia e Gestédo (IDEFE —
Instituto para o Desenvolvimento e
Estudos Econd6micos, Financeiros e
Empresariais).

Administrador da PLEN — Deus Pinheiro,
Ferreira de Lemos, Eliseu Mendes, Pita
Negrdo — Sociedade de Advogados, RL,
pessoa colectiva n°® 507.992.580, inscrita
no Conselho Geral da Ordem dos
Advogados sob o0 n°® 4/2007, com o capital
social de € 5.000 e com sede na Av.
Anténio Augusto de Aguiar n.° 24, 7° Esq.
—1050-016 Lisboa;

Administrador da “Caleiraeterna — Fabrico
e Comércio de Componentes e Maquinas
para Caleiras, S.A., pessoa colectiva n°
503.199.834, com sede no Parque
Industrial Manuel da Mota, Lote 24 -
3100-354 Pombal, com o capital social de
€ 750.300, matriculada na Conservatoria
do Registo Comercial de Pombal;

Membro do Conselho Fiscal da SCOA.

De Margo a Setembro de 1998, trabalhou
no Departamento Financeiro do Banco
Mello, onde exerceu fungbes na Sala de
Mercados, tendo a seu cargo a gestao da
Tesouraria dos “Foreign Branches”
daquela instituicao.

Entre finais de Setembro de 1998 e
Outubro de 2000, frequentou o estagio de
advocacia na sociedade de advogados
“Pena, Machete & Associados” (a qual, a
partir de Setembro de 1999 e apds fusao
com outras sociedades, se passou a
designar “PMBGR - Sociedade de
Advogados), tendo como patrono o Dr.
Rui Machete.

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

Em Marco de 2007, foi co-fundador da
PLEN — Sociedade de Advogados, RL, na
qual exerce, actualmente, a sua
actividade profissional de advogado.

Nuno Salvador Vieira Paisana Salvador
Pinheiro

Licenciou-se na Universidade Catolica de
Lisboa em 1998.

Obteve o grau de Masters in International
and Comparative Law na Vrije Universitait
Brussels em 1999 e uma pdés-graduacao
em Direito dos Valores Mobiliarios na
Universidade de Lisboa em 2000.

Exerceu advocacia nha Simmons &
Simmons em Bruxelas e no Grupo Legal
Portugués.

A partir de 2001 exerceu advocacia ha
Abreu & Marques, Vinhas e Associados
integrando o departamento de direito
comercial, com responsabilidade nas
principais transac¢cbes em que a
sociedade patrticipou, ao nivel de fus@es e
aquisicoes.

Em Marco de 2007, foi co-fundador da
PLEN — Sociedade de Advogados, RL, na
qual exerce, actualmente, a sua
actividade profissional de advogado.

2.14 Fungbes que os membros do
conselho fiscal exercem em outras
sociedades, discriminando-se  as
exercidas em outras sociedades do
mesmo grupo.
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= José Martinho Soares Barroso

= Colaborador e Partner da BDO &
Associados, SROC, Lda.

= Ndo exerce qualquer funcdo em outras
empresas do Grupo.

= Acécio Augusto Pita Negréo

= Co-fundador da PLEN, responsavel da
sociedade pelas &reas de Direito Laboral
e Contencioso.

= Ndo exerce qualquer funcdo em outras
empresas do Grupo.

= Nuno Salvador Vieira Paisana Salvador
Pinheiro

= Co-fundador da PLEN, responsavel da
sociedade pelas areas de M&A — Fusdes
e Aquisicbes e Direito Imobiliario e co-
responsavel pela é&rea de Direito
Comercial.

= Ndo exerce qualquer funcdo em outras
empresas do Grupo.

= O Conselho Fiscal dispde dos poderes e
encontra-se sujeito aos deveres
estabelecidos na lei e no Contrato de
Sociedade da OREY, competindo-lhe, em
especial:

—Fiscalizar a administracdo da
sociedade;

—Vigiar pela observancia da lei e do
contrato de sociedade;

—Verificar a regularidade dos livros,

registos contabilisticos e
documentos que Ihe servem de
suporte;

—Verificar, quando 0 julgue
conveniente e pela forma que
entenda adequada, a extensao da
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caixa e as existéncias de qualquer
espécie dos bens ou valores
pertencentes a sociedade ou por ela
recebidos em garantia, depdsito ou
outro titulo;

—Verificar a exactiddo dos
documentos de prestacao de contas;

—Verificar se as politicas
contabilisticas e os  critérios
valorimétricos adoptados pela
sociedade conduzem a uma correcta
avaliacdo do patriménio e dos
resultados;

—Elaborar anualmente relatério sobre
a sua accao fiscalizadora e dar
parecer sobre o relatério, contas e
propostas apresentados pela
administracao;

—Convocar a Assembleia Geral,
guando o presidente da respectiva
mesa o nao faca, devendo fazé-lo;

—Fiscalizar a eficacia do sistema de

gestdo de riscos, do sistema de
controlo interno e do sistema de
auditoria interna;

—Receber as comunicagbes de
irregularidades apresentadas por
accionistas, colaboradores da
sociedade ou outros;

—Contratar a prestacao de servicos de
peritos que coadjuvem um ou varios
dos seus membros no exercicio das
suas funcoes, devendo a
contratacdo e a remuneracdo dos
peritos ter em conta a importancia
dos assuntos a eles cometidos e a
situacéo econdmica da sociedade;

—Fiscalizar o processo de preparagao
e de divulgacdo de informacéo
financeira;
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—Fiscalizar a revisdao de contas aos
documentos de prestacdo de contas
da sociedade;

—Propor & Assembleia Geral a
nomeacdo do revisor oficial de
contas e a sua remuneragao;

—Fiscalizar a independéncia do
revisor oficial de contas,
designadamente no tocante a
prestacdo de servicos adicionais e
zelar para que sejam asseguradas,
no seio da Sociedade, as condi¢des
adequadas ao  exercicio da
actividade do revisor oficial de
contas;

—Agir com interlocutor da Sociedade
perante o Revisor Oficial de Contas,
e ser o primeiro destinatario dos
relatorios por este realizados;

—Proceder a avaliagdo 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;

—Cumprir as demais atribuicbes
constantes da lei ou do contrato de
sociedade.

= O Conselho Fiscal elabora, anualmente,
um relatério sobre a sua actividade, no
qual inclui uma descricao da actividade de
fiscalizacdo desenvolvida durante o
periodo em questdo, que é alvo de
publicacdo no sitio da Internet da
Sociedade, juntamente com 0s
documentos de prestacdo de contas.

= Nestes termos, refira-se que no ano de
2010, o Conselho Fiscal ndo se deparou
com quaisquer constrangimentos no
exercicio da sua actividade de
fiscalizacéo.

RELATORIO DE GOVERNO DAS
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2.15 Descricho da politica de
remuneracao, incluindo,
designadamente, os meios de

alinhamento dos interesses dos
administradores com o interesse da
sociedade e a avaliacdo do
desempenho, distinguindo 0s
administradores executivos dos nao
executivos, e um resumo e
explicacdo da politica da sociedade

relativamente aos termos de
compensacoes negociadas
contratualmente ou através de

transaccdo em caso de destituicdo e
outros pagamentos ligados a
cessacdao antecipada dos contratos.

= A remuneracdo dos membros executivos
do Conselho de Administracdo tem uma
componente fixa e uma componente
variavel, esta Ultima deliberada em
Assembleia Geral, e que é atribuida em
funcao dos resultados da sociedade.

= A remuneracdo dos Administradores
executivos pode consistir, total ou
parcialmente, em participacdo nos lucros
da sociedade, em percentagem que, no
global, ndo podera exceder 15% (quinze)
do lucro do exercicio distribuivel.

=0Os membros ndo executivos sao
remunerados com base num valor fixo,
nao recebendo qualquer componente
variavel.

= A Sociedade ndo toma como elemento

comparativo para a fixacdo da
remuneragdo, politicas e  praticas
remuneratorias de outras sociedades.

QOREY




24.

= 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 anos.

Na Assembleia Geral de 31 de Maio de
2010 foi aprovada a distribuicdo, para
Gratificagbes ao Conselho de
Administracdo, de 10% (dez por cento)
dos resultados liquidos consolidados,
correspondentes a € 129.952,00 (cento e
vinte e nove mil novecentos e cinquenta e
dois euros) em funcdo de um crédito de
mérito, premiando o esfor¢o dedicacéo,
bem como os resultados obtidos ao longo
do ano por cada um dos administradores.

N&o existem quaisquer acordos entre a
sociedade e os membros do conselho de
administracdo e dirigentes, que prevejam
indemnizagbes em caso de demisséao,
despedimento sem justa causa ou
cessacao da relagcdo de trabalho na
sequéncia de uma mudanca de controlo
da sociedade.

2.16 Indicacdo da composicdo da
comissdo de remuneracbes ou
o0rgdo equivalente, quando exista,

identificando 0s respectivos
membros que sejam também
membros do orgdo de

administracao, bem como os seus
cbnjuges, parentes e afins em linha
recta até ao 3.° grau, inclusive.

= Presidente: Dr. Rui Chancerelle de
Machete

= VVogal: Dr.José Carlos Appleton Moreira
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Rato
= Vogal: Dr. Maria Teresa de Sousa Botelho

= A 31 de Dezembro de 2010 nenhum dos
membros acima referidos pertencia ao
orgdo de administragdo da Sociedade,
nem dele faziam parte o cdnjuge ou
guaisquer parentes ou afins em linha recta
até ao 3.° grau, inclusive, de algum dos
membros da Comisséo de
Remuneragdes.

2.17 Indicacdo da remuneracao,
individual ou colectiva, entendida em
sentido amplo, de forma a incluir,
designadamente, prémios de
desempenho, auferida, no exercicio
em causa, pelos membros do 6rgéo
de administracéo.

= No exercicio de 2010 a remuneracao
anual fixa e variavel auferida pelos
membros executivos e ndo executivos do
Conselho de Administracdo e Conselho
Fiscal foi a seguinte:

Conselho de Administragdo Componente Componente | Senhasde  Total
Fixa Varidvel Presenca

Duarte Maia de Albuquerque d’Orey 0 44,952 0 44,952

Joaquim Paulo Claro dos Santos 0 25.000 0 25.000

Tristdo José da Cunha e 0 0

Juan Celestino Lazaro 5.000 5.000

Jorge Delclaux Bravo ‘

Somerville Gibson ‘ ‘ 5.000 ‘5.000

0
0

\ 0 2500 | 2.500
0
0

Miguel Ribeiro Ferreira

2.500 2.500
Francisco Van Zeller ‘ ‘ 0 5.000 ‘ 5.000

o |o|o|o|o oo

Total | | 69.952 20,000 | 89.952

Conselho Fiscal Componente Componente Senhas de Total
Fixa Variavel Presenca

José Martinho Soares Barroso 12.000 0 0 12.000

Acécio Augusto Pita Negrao 6.000 0 6.000
0 1.500
o

| 19.500

Nuno de Deus Vieira P. Salvador Pinheiro 1.500
Total | 19500 |

oo |o
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= A remuneracao auferida pelos 6rgdos do
conselho de administracdo em outras
empresas do grupo foi a seguinte:

Conselho de Administragao Componente Componente
Fixa Varidvel

Duarte Maia de Albuquerque d'Orey 49.182

Presenga
49.182

Senhas de Total

Joaquim Paulo Claro dos Santos 111.498 111.498

Tristdo José da Cunha 11.700

0 0
e Menezes 11.700 0 0
0 0

Total 172.380 172.380

2.18 Indicacdo, em termos
individuais, dos montantes cujo
pagamento esteja previsto,
independentemente da sua
natureza, em caso de cessac¢do das
funcdes durante o mandato, quando
excedam o dobro da remuneracéo
mensal fixa.

= Ndo existem quaisquer acordos entre a
sociedade e os membros do conselho de
administragdo e dirigentes, que prevejam
indemnizagbes em caso de demisséo,
despedimento sem justa causa ou
cessacdo da relacdo de trabalho na
sequéncia de uma mudanca de controlo
da sociedade.

2.19 Informacado sobre a politica de
comunicacdo de irregularidades
adoptada na sociedade.

Atendendo a dimensdo da Sociedade, o
Conselho de Administragdo n&o tinha
sentido, até a data, a necessidade de
dispor de uma politica de comunicacgédo de
irregularidades. A Administragdo da
Sociedade encontra-se em permanente
contacto com os seus auditores e com 0S
Gerentes e Directores das principais
areas de negoécio, potenciando, desta
forma, que qualquer irregularidade
detectada seja devidamente comunicada.

= No entanto em 2009 a OREY procedeu a
implementacdo de um mecanismos de

comunicagao de irregularidades
proporcionando a todos os colaboradores
do Grupo, de forma segura, eficaz, directa
e confidencial. Assim foi criada uma caixa
de correio electrénico
presidente.conselho.fiscal@orey.com, que
permite a qualquer entidade transmitir ao
Presidente do Conselho Fiscal qualquer
actuacdo irregular que, no seu
entendimento, possa ter ocorrido no seio
da Empresa, nomeadamente, as
referentes a praticas contabilisticas e
financeiras ilicitas ou pouco claras.

Este meio garante a possibilidade aos
colaboradores da OREY de transmitirem
as suas duvidas e preocupacdes sobre a
Sociedade, ao 6rgdo a quem cumpre
fiscalizar a sua actividade. Por outro lado,
este tipo de mecanismos proporciona,
igualmente, que se detectem mais
facilmente e numa altura mais inicial, as
eventuais praticas nefastas ao bom
governo da Sociedade, evitando-se,
desse modo, a criacdo de danos na
Sociedade, nos seus membros e
colaboradores e, consequentemente, nos
seus accionistas.

Refira-se que, de acordo com a
Recomendacdo 11.1.4.1 do Cdbdigo de
Governo das Sociedades da CMVM, toda
e qualguer comunicagdo acima descrita
sera tratada de forma absolutamente
confidencial, em tudo o que néo
prejudique a resolucdo do problema.

Numa base regular o Presidente do
Conselho Fiscal apresenta uma sintese
de todas as comunicacBes recebidas ao
Presidente do Conselho de
Administracao.

QOREY



mailto:presidente.conselho.fiscal@orey.com
mailto:presidente.conselho.fiscal@orey.com
mailto:presidente.conselho.fiscal@orey.com
mailto:presidente.conselho.fiscal@orey.com
mailto:presidente.conselho.fiscal@orey.com
mailto:presidente.conselho.fiscal@orey.com
mailto:presidente.conselho.fiscal@orey.com

RELATORIO E CONTAS 2010

24.

3. INFORMACAO

3.1 Estrutura de capital, incluindo
indicacdo das accdes ndo admitidas a
negociacdo, diferentes categorias de
accoes, direitos e deveres inerentes
as mesmas e percentagem de capital
gue cada categoria representa.

= O capital social da Sociedade, no valor de
€ 13.000.000 (treze milhdes de euros),
esta representado por 13.0000.000 (treze
milhdes) acc¢des ao portador com o valor
nominal de um Euro cada.

= As acc¢Oes sdo nominativas e adoptam a
forma de representacao escritural.

= Nos aumentos de capital em dinheiro os
accionistas gozam do direito de
preferéncia na subscricdo de novas
accOes, excepto se tal for reduzido ou
suprimido por deliberacdo da Assembleia
Geral tomada nos termos da lei para cada
aumento especifico.

3.2 Participagbes qualificadas no
capital social do emitente, calculadas
nos termos do artigo 20.° do Cédigo
dos Valores Mobiliarios.

*Em 31 de Dezembro de 2010, os
accionistas detentores de participacbes
qualificadas, calculadas nos termos do
disposto no artigo 20.° do Cddigo dos
Valores Mobiliarios, no capital social da
Sociedade, eram 0s seguintes:

RELATORIO DE GOVERNO DAS
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Participagdes Qualificadas Quantidade % do Capital Social % dos direitos de voto

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

- Orey Inversiones Financieras, SL 4.270.000 32,85% 32,85%

- Triangulo-Mor Consultadoria Econémica e Financeira, S.A. 5.070.000 39,00% 39,00%

- Alravgs da Orey_ Gestéo de AC(IVO§ SG.F.\M, S‘A Referente 204.969 1,58% 158%

aCarteiras de Clientes de Gestéo Discricionaria

SUB-TOTAL 9.544.969 7342% 73,42%

Jochen Michalski 370.044 2,85% 2,85%
MCFA, SGPS, S.A. 275.000 2,12% 2,12%
Invespri SGPS, SA. 263.442 2,03% 2,03%

SUB-TOTAL 908.486 7,00% 7,00%
TOTAL 10.453.455 80,42% 80,42%

3.3 ldentificacdo de accionistas
titulares de direitos especiais e
descricdo desses direitos.

= As accOes da Sociedade integram uma

Unica classe e série, encontrando-se
totalmente subscritas e liberadas, sendo
gque ndo existem titulares de direitos
especiais.

3.4 Eventuais restricdes a
transmissibilidade das accdes, tais
como clausulas de consentimento
para a alienacdo, ou limitagcdes a
titularidade de acc¢des.

= Nos termos do disposto nos Estatutos da
OREY, ndo existem quaisquer regras que
imponham restricbes a transmissibilidade
das acc¢bes, como por exemplo, clausulas
de consentimento para a alienacdo, ou
limitagGes a titularidade de accdes.

3.5 Acordos parassociais que sejam
do conhecimento da sociedade e
possam conduzir a restricbes em
matéria de transmissdo de valores
mobiliarios ou de direitos de voto.
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= Que seja do conhecimento da Sociedade,
ndo existem Acordos Parassociais que
possam conduzir a restricbes em matéria
de valores mobiliarios ou de direitos de
voto.

3.6 Regras aplicaveis a alteracéo
dos estatutos da sociedade.

= As alteragcbes nos estatutos estao

dependentes da aprovacao em
Assembleia Geral. Nao existem regras
especiais a alteracdo dos estatutos para
além daquelas que estdo previstas no
Cddigo das Sociedades Comerciais.

3.7 Mecanismos de controlo
previstos hum eventual sistema de
participacdo dos trabalhadores no
capital na medida em que os direitos
de voto ndo sejam exercidos
directamente por estes.

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

3.8 Descricdo da evolugdo da
cotacdo das accdes do emitente,
tendo em conta, designadamente: a)
A emissdo de acc¢des ou de outros
valores mobiliarios que déem direito
a subscricdo ou aquisicdo de
accles; b) O anuncio de resultados;
¢) O pagamento de dividendos
efectuado por categoria de accdes
com indicagdo do valor liquido por

RELATORIO DE GOVERNO DAS
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accao.

= A accédo Orey teve uma desvalorizacdo de
14% entre 1 de Janeiro de 2010 e 31 de
Dezembro de 2010. A acc¢éao fechou, no
Ultimo dia de 2009, a 1,71 Euros e fechou,
em 31 de Dezembro de 2010, a 1,85
Euros.

= A evolucdo durante o ano de 2010 das
cotac@es do titulo Orey foi a seguinte:

EVOLUCAO DA COTAGCAO DO TITULO OREY

NN NNONON
N & X O KX NN
GO I S S S

= A Sociedade mantém em vigor um

contrato de “liquidity provider” com o
Caixa — Banco de Investimento, S.A. o
gual 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.

= Os impactos sobre a cotagdo da accao
Orey tendo em conta eventos corporativos
foram os seguintes:

() OREY
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=30 de Abril de 2010 - A Sociedade
informou sobre 0s resultados
consolidados do exercicio de 2009. A
accdo fechou a € 150 (um euro e
cinquenta céntimos), mantendo a cotagéo
no dia seguinte.

31 de Maio de 2010 — A Sociedade
informou sobre 0s resultados
consolidados do primeiro trimestre. A
accao fechou a € 1,7 (um euro e sete
céntimos) mantendo a cotagdo no dia
seguinte.

23 de Julho de 2010 — A Sociedade
informou sobre a distribuicdo de bens da
Sociedade e pagamento aos Accionistas
referente a reducédo de Capital. Neste dia
a accdo fechou a € 1,6 (um euro e seis
céntimos), tendo mantido a cotagdo no
dia seguinte.

29 de Julho de 2010 — A Sociedade
informou sobre 0s resultados
consolidados do primeiro semestre. A
accdo fechou a € 155 (um euro e
cinquenta e cinco céntimos) mantendo a
cotacao no dia seguinte.

11 de Novembro de 2010 — A Sociedade
informou sobre os resultados do terceiro
trimestre de 2010. A accédo fechou a €
1,88 (um euro e oitenta e oito céntimos),
mantendo a cotacdo no dia seguinte.

3.9 Descricdo da politica de
distribuicdo de dividendos adoptada
pela sociedade, identificando,
designadamente, o valor do dividendo
por ac¢ao distribuido nos trés ultimos
exercicios.

RELATORIO DE GOVERNO DAS
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= A sociedade tem tido uma politica de
distribuicdo de dividendos pautada pela
preocupacgédo de proporcionar um nivel de
rendimentos aos accionistas sem pbr em
causa o investimento e as perspectivas de
desenvolvimento da sociedade.

= A proposta de aplicacdo de resultados é
da responsabilidade do Conselho de
Administra¢do, subordinada ao estipulado
na legislagdo portuguesa e nos estatutos
da Sociedade, podendo ser apresentadas,
em  Assembleia  Geral, propostas
alternativas a apresentada pelo Conselho
de Administracao.

= Durante o ano de 2010 nao foram
distribuidos dividendos.

= Tal como deliberado na Assembleia Geral
de 15 de Abril de 2009 foram pagos
dividendos no valor bruto de € 0,11 (onze
céntimos) por accdo, relativos ao
exercicio de 2008.

= Tal como deliberado na Assembleia Geral
de 21 de Abril de 2008 foram pagos
dividendos no valor bruto de € 0,10 (dez
céntimos) Euros por accao, relativos ao
exercicio de 2007.
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= [NCondicdes de Acesso

3.10 DescricAo das principais
caracteristicas dos planos de
atribuicdo de accbes e dos planos
de atribuichio de opcdes de
aquisicdo de accdes adoptados ou
vigentes no exercicio em causa,
designadamente justificagdo para a
adopcdo do plano, categoria e
nimero de destinatarios do plano,
condicbes de atribuicdo, clausulas
de inalienabilidade de accdes,
critérios relativos ao preco das
accOes e 0 preco de exercicio das
opcOes, periodo durante o qual as
opgbes podem ser exercidas,
caracteristicas das acc¢fes a atribuir,
existéncia de incentivos para a
aquisicao de acc¢bes e ou 0 exercicio
de opc¢Bes e competéncia do érgéo
de administracdo para a execucao e
ou modificacdo do plano.

* Foi apresentada a Assembleia Geral de 3
de Abril de 2007 a seguinte proposta de
atribuicio de um plano de accdes aos
colaboradores a qual foi aprovada:

= )Objectivos:

—1)Alinhar interesses das pessoas
chave da empresa com o0s
accionistas;

—2)Associar a componente variavel da
remuneragdo a evolugdo do valor
accionista;

—3)Atrair e reter Recursos Humanos;
—4)Incentivar e partilhar o sucesso;

—5)Premiar empenho na conquista de
objectivos e procura de resultado.

—1)Pertencer ao quadro de efectivos
do grupo OREY, a data do exercicio
do direito;

—2)0 titulo da Sociedade estar cotado
em Bolsa;

—3)Ter avaliacdo de desempenho
positiva todos os anos e de acordo
com 0s seguintes critérios:

-3.1 Pontuacdo> 60% - mantém
todas as opgdes

—3.2 Pontuagdo> = 50% e <= a 60% -
perde 1/3 das opc¢des, ou seja
equivalentes a um ano dado que o
plano é a 3 anos

—3.3 Pontuacdo <50% - perde todas
as opcoes

—4)Mobilidade: S&o excluidos do
plano de opc¢des os colaboradores
gue recusem a mudanca para outra
empresa do grupo desde que esta
se situe na mesma cidade ou num
raio de 100 (cem) quildmetros;

—5)Assiduidade e pontualidade
(critérios)

-5.1 S&o excluidos do plano os
colaboradores:

- Que tenham uma baixa prolongada
com excepcédo da licenga de parto;

- Que tenham um namero de faltas
anual superior a 22 dias uteis,
seguidos ou interpolados.

—5.2 Em caso de auséncia por licenca
sem vencimento, o0 colaborador
perdera opcdes proporcionalmente
ao tempo de duragdo da licenca, ie
(n° de dias de licenga / 3 x 365).

() OREY
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= [INFicha Técnica

—Os colaboradores abrangidos seréo
distribuidos por trés niveis: Nivel 1)
Administradores da OREY e das
Sub Holdings; Nivel 2) Gerentes ou
Directores; Nivel 3) Outros Quadros.

—Nivel 1) Os colaboradores
integrados neste nivel poderdo
exercer a opcdo de adquirir 32.000.
accoes da Sociedade cada um;

—Nivel 2) Os colaboradores
integrados neste nivel poderéo
exercer a opcdo de adquirir 16.000.
accoes da Sociedade cada um;

—Nivel 3) Os colaboradores
integrados neste nivel poderédo
exercer a opgcao de adquirir 8.000.
accoes da Sociedade cada um;

—Cabera ao Conselho de
Administragéo indicar 0s
colaboradores abrangidos.

—O plano é constituido para o triénio
2007 a 2009

—Quantidade total das accdes sobre
as quais pode ser exercido o direito
de opcéao: até um milhdo de accdes.

—“Strike Price”. € 3,081 (trés euros,
oito céntimos e uma décima)
correspondente a média ponderada
do valor do titulo “OREY” nos
Gltimos seis meses de 2006.

—Periodo e nimero de vezes em que
pode ser exercida a opcao: Entre um
de Janeiro e trinta de Junho de 2010
€, N0 maximo, por seis vezes.

—Ao Plano de Opcgbes e aos

rendimentos gerados pelo respectivo
exercicio dos  correspondentes

RELATORIO DE GOVERNO DAS
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direitos aplica-se a legislacédo fiscal e
parafiscal que, no momento, estiver
em vigor.

—Ajustamentos ao “strike price”:

- O preco do exercicio e numero de accdes
serdo ajustados caso haja eventos que
tenham impacto no numero de accdes
emitidas como, por exemplo, aumento e
reducao de capital, “stock split”, etc.

- Nao haverd ajustamento decorrente da
Operacdo Pdublica de Subscricdo de
Valores  Mobiliarios  Obrigatoriamente
Permutaveis por accdes, operagao
designada por “Capital Orey 2006 — 2009”
uma vez que este efeito foi ajustado na
cotacao de 08/06/2006.

3.11 Descricdo dos elementos
principais dos negécios e operacdes
realizados entre, de um lado, a
sociedade e, de outro, os membros
dos seus 6rgaos de administracdo e
fiscalizacéo, titulares de participactes
qualificadas ou sociedades que se
encontrem em relacdo de dominio ou
de grupo, desde que sejam
significativos em termos econdmicos
para qualquer das partes envolvidas,
excepto no que respeita aos negécios
ou operagbes que, cumulativamente,
sejam realizados em condi¢des
normais de mercado para operacoes
similares e fagcam parte da actividade
corrente da sociedade.
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= Nao foram realizados quaisquer negocios
ou operacBes significativos em termos
economicos entre, a Sociedade e o0s
membros dos seus 6rgdos de
administracdo e fiscalizacao, titulares de
participacdes qualificadas ou sociedades
que se encontrem em relacdo de dominio
ou de grupo.

3.12Referéncia 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
principio da igualdade dos accionistas
prevenindo as assimetrias no acesso a
informacdo 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.

D

=A funcdo de Investor Relations é
actualmente exercida 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 — 313 Lisbhoa

= Telef: + 351 21 340 70 46

= Fax: + 351 21 347 39 37

= Email: joaquim.santos@orey.com

= Embora mantendo esta responsabilidade

RELATORIO DE GOVERNO DAS
SOCIEDADES

ao nivel do Conselho de Administracéo, a
Sociedade tem um Gabinete de Apoio ao
Investidor, nos termos das
recomendacdes da CMVM sobre governo
das sociedades cotadas.

Os investidores podem aceder ao
Gabinete através do telefone +351
213407046, fax +351 213473937 e e-mail:
ir@orey.com, podendo, no sitio da
Sociedade na Internet em www.orey.com,
ter uma percepcdo mais completa da
forma de funcionamento deste organismo.
O horario de atendimento € 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 funcéo
assegurar a prestacdo ao mercado de
toda a informacdo relevante, divulgagéo
da informagdo financeira intercalar e
noticias relacionadas com o Grupo e,
paralelamente, responder a questdes ou
pedidos de esclarecimento, de
investidores ou publico em geral, sobre
informag&o financeira e informacgéo de

caracter publico relacionada com o
desenvolvimento das actividades do
Grupo.

3.13 Informagéo da Sociedade no Sitio
da Internet.

A Sociedade disponibiliza, ao publico em
geral, no seu sitio na Internet, em
www.orey.com, 0S seguintes elementos
em portugués e em Inglés:

QOREY
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* A firma, a qualidade de sociedade aberta,
a sede e os demais elementos do artigo

171° do Cdbdigo das Sociedades
Comerciais;

¢ Os Estatutos da Sociedade;

* Gabinete de Apoio ao Investidor,

respectivas fungdes e meios de acesso;

» Documentos de prestacao de contas;

* Calendéario  semestral de eventos
societarios;

» Convocatorias para a
Assembleias Gerais;

* As Propostas apresentadas para
discussdo e votagdo em Assembleia
Geral;

realizacdo das

3.13 Indicagdo 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, discriminacédo da
percentagem respeitante aos seguintes
servicos: a)Servicos de revisdo legal
de contas; b) Outros servicos de
garantia de fiabilidade; c) Servicos
de consultoria fiscal; d) Outros
servicos que ndo de revisdo legal de
contas.

= O valor das remuneracdes 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
Sociedade foi, em 2010, como se segue
(valores expressos em Euros):

= Servicos de Revisdo das

Contas/Auditoria 195.960€

Legal

RELATORIO DE GOVERNO DAS
SOCIEDADES

= A Ernst & Young tem estabelecido um
sistema interno de  controlo e
monitorizagao da politica de
independéncia, que obedece em pleno as
normas de independéncia vigentes a nivel
nacional e internacional, instituida para
identificar ~ potenciais ameagas a
independéncia e as respectivas medidas
de salvaguarda.

Nesta politica, estdo estabelecidos os
servicos expressamente proibidos pelo

risco  que estes apresentam a
independéncia do auditor, o que é
observado rigorosamente.

Paralelamente, a independéncia pessoal
de cada profissional é assegurada através
de um processo interno, pelo qual cada
sécio, gerente e colaborador profissional
atesta regularmente o seu conhecimento
da referida politica e declara o seu
cumprimento com a mesma.

S&o efectuadas accbes regulares de
formagdo continua sobre a referida
politica.

A monitorizagdo do cumprimento da
politica de independéncia € efectuada
através de auditorias internas regulares,
conduzidas por auditores da rede
internacional da Ernst & Young.

Compete ainda a Ernst & Young verificar
a aplicacdo das politicas e sistemas de
remuneracoes, a eficaca e o
funcionamento dos mecanismos de
controlo interno e reportar quaisquer
deficiéncias ao 6rgdo de fiscalizacdo da
sociedade.
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Relatério disponivel no site institucional da Orey
wWww.orey.com

Contactos para os Media e Investidores
José Pedro Luis
CunhaVaz & Associados
M: +351 939 743 133
T: +351 210120635
Fax +351213121 199
jpl@cunhavaz.com
Avenida Duque de Loulé, 123 - 7°
1050-089 Lisboa Portugal

Contactos para os Investidores
Joaquim Santos
Investor Relations
Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A.
Responsavel pelas relagdes com o mercado
T:+351 21 340 70 00
joaguim.santos@orey.com

ir@orey.com

Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A.
Rua Carlos Alberto da Mota Pinto, n°® 17, 6° A
1070 — 313 Lisboa, Portugal
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