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Relatdério de Gestao

RELATIVO AO EXERCICIO FINDO A 31 DE DEZEMBRO 2014

No cumprimento com o estabelecido no Cédigo das Sociedades Comerciais, apresentamos o nosso relatério de

gestao relativo ao exercicio de 2014.

1. Evolucao da Gestéo

A Horizon View — Navegac¢éao e Transitos, SA dedica-se a actividades de transportes e navegacdo em Portugal,
quer directamente, quer através das suas empresas participadas.

Em 31 de Dezembro de 2014 o volume de vendas consolidado totalizou 51,81 milhdes de Euros o que
representou um aumento de 5,67 milhdes de Euros relativamente ao mesmo periodo do ano anterior (46,13
milhdes de Euros).

No ano de 2014 notaram-se sinais de alguma recuperagdo econdmica e uma melhoria da situacéo financeira na
Europa e em Portugal. Ao contrario de 2012 e 2013, em 2014 houve na generalidade dos portos uma situagcao de
paz laboral que ajudou ao desenvolvimento do negécio. No caso de Lisboa esta paz foi artificial e mantiveram-se
as marcas deixadas pelos anos anteriores. S6 um acordo que seja percebido pelo mercado como duradouro
podera criar condicdes de progresso. Ao nivel concorrencial, continuAmos a sentir uma pressdo significativa
sobre as margens praticadas. No entanto ultrapassamos os 51 milhdes de euros de vendas consolidadas, e

conseguimos uma progressao significativa ao nivel da margem gerada.

Desenvolvemos de forma muito significativa 0 nosso negécio em Espanha que, apesar de ainda deficitario,
reduziu consideravelmente o resultado negativo de 2013. Espanha continua a ser uma prioridade de

desenvolvimento estratégico da nossa actividade no sentido da criacdo de uma dimenséo ibérica.

2. Evolucao do Mercado

Linhas Regulares

O ano de 2014 nédo confirmou as espectativas de potencial penetracdo no mercado que tinhamos relativamente a
Boluda Lines. E houve alguma irregularidade no servico da Safmarine MPV. Apesar disso, estas duas linhas,
ambas representadas pela nossa participada Orey Comércio e Navegacao SA, contribuiram positivamente para
o crescimento da actividade. Sobretudo no primeiro semestre do ano em comparag¢éo com 2013.

Para a participada Atlantic Lusofrete, 2014 foi o primeiro ano completo sem o agenciamento directo da Tarros

Line que passou a ser agenciada pela Tarros Portugal em Outubro de 2013.
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Transitos

A actividade dos transitos teve um crescimento de cerca de 2% do volume de vendas e sensivelmente a mesma
margem gerada o que se ficou a dever a pressdo competitiva que vimos sentindo com mais intensidade ha dois
anos a esta parte. A prestacdo da nossa actividade transitaria em Espanha teve um contributo muito positivo.
Nos transitos aéreos a evolucdo foi também muito positiva. Continuamos com sucesso no nosso caminho de

diversificagao de clientes sempre com grande cuidado na concesséao de crédito.

Agenciamento

O ano foi bom nesta actividade. Ultrapassamos as 1500 escalas de navios agenciados gracas a uma evolucédo
positiva tanto em Portugal como em Espanha. Sentimos no entanto, tal como nos ultimos anos, uma pressao
sobre as margens que resulta de um ambiente concorrencial sempre mais agressivo. O efeito do aumento do

namero de escalas permitiu um crescimento global de cerca de 7% ao nivel da margem gerada.

Logistica

A actividade Logistica teve o melhor ano de sempre com um crescimento das vendas na ordem dos 200% e 63%
na margem gerada. Este desempenho foi, por um lado, fruto de uma maior procura no mercado portugués e, por
outro, pelo esfor¢co comercial desenvolvido no sentido de diversificar o negécio tanto ao nivel dos clientes como
dos servigos prestados. Em 2014 a nossa participada StorkShip, que desenvolve esta actividade, foi restruturada
ao nivel da equipa por forma a melhorar a prestacéo de servicos ao cliente.

Aduaneira

A actividade aduaneira é desenvolvida pela nossa participada Mendes & Fernandes. O ano de 2014 foi um ano
de estabilizacdo da actividade aduaneira depois de dois anos nos quais 0s procedimentos foram sendo alterados
e melhorados. Foi estabelecida durante 2014 uma garantia junto da alfandega de forma a ser possivel oferecer
ao0s nossos clientes servigcos adicionais. Os resultados obtidos foram muito satisfatérios com uma progresséo de
26% na margem gerada.

3. Analise financeira

Quantias em Euros

INFORMACAO FINANCEIRA CONSOL IDADA 2014 2013
Vendas e Prestacfes de Servigos 51.807.331 46.134.851
Ganhos/Perdas de Subsidiarias, associadas e empreendimentos conjuntos 545.480 415.502
Outros Rendimentos e Ganhos 152.680 64.229
Custos e Gastos (50.960.772) (45.304.412)
Provisdes e Imparidade (115.290) (58.400)
Resultado Antes de depreciagdes, gastos de financiamento e impostos (EBITDA) 1.429.429 1.251.769
Gastos / Reversdes de depreciacdes e amortizagdo (178.831) (173.725)
Resultado Operacional (antes de gastos e financiamento e impostos) (EBIT) 1.250.598 1.078.044
Juros e rendimentos similares obtidos 17.694 18.046
Juros e gastos similares suportados (450.791) (351.093)
Resultado antes de impostos (EBT) 817.501 744.997
Impostos sobre Lucros (284.093) (189.428)
Resultado do Exercicio 533.408 555.569
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O volume de vendas e prestacdes de servigos totalizou 51.807.331 €, correspondendo a um aumento de 12%
face ao ano de 2013. O EBITDA totalizou 1.429.429 €, reflectindo um crescimento de 14% em face a 2013.

Os custos financeiros liquidos ficaram em 433.097 € o que representa um acréscimo de 28% face a 2013. Para
este aumento contribuiu a tomada de novos financiamentos de médio e longo prazo e a amortizagéo antecipada
do que tinhamos. Este custo adicional em 2014 tem como contrapartida um menor recurso a linhas de curto
prazo e um perfil de financiamento mais longo e mais adequado as nossas perspectivas de cash-flow e
desenvolvimento.

O resultado liquido decresceu 4% para os 533.408. Este decréscimo resulta em parte do aumento dos custos
financeiros mas resulta também do aumento dos custos fiscais que cada vez penalizam mais as empresas.
Tivémos que reconhecer os PEC relativos aos anos 2007, 2008 e 2009, por impossibilidade de os ‘aproveitar, —
num montante de 115.667 € - e suportar um enorme aumento de IRC — 284.093€ em 2014 versus 189.428€ em
2013. No ano passado beneficiimos do crédito fiscal ao investimentos mas é preciso fazer notar que a redugdo
das taxas de IRC sdo acompanhadas de medidas que encarecem o custo fiscal como sejam os aumentos das

trbitutacdes auténomas, etc.

4. Gestao de Riscos

O risco de estratégia é considerado como sendo o principal risco a que a empresa esté sujeita. O Conselho de
Administracdo faz um acompanhamento e uma avaliacdo constante dos cenarios e contextos concorrenciais
para manter a empresa ajustada as necessidades e exigéncias do mercado. Quer as presentes, quer as que se

perspectivam para o futuro.

O risco reputacional é também um risco relevante a que estamos sujeitos. Este baseia-se na forma como os
clientes, parceiros e accionistas vém a organizagdo. A sua avaliacdo fundamenta-se na identidade da
organizagdo, sua visdo e estratégia, assim como a sua actuacéo ao longo do tempo e responsabilidade social. O
risco reputacional é, portanto, a perda potencial da reputacdo, através de publicidade negativa, perda de

rendimento, litigios, declinio na base de clientes ou saida de colaboradores relevantes.

O risco operacional é também considerado como um dos principais a que a Sociedade se encontra sujeita,
sendo definido como a potencial ocorréncia de falhas na execugéo dos servigos, nas especificacdes contratuais
e documentacdes, ou relativamente a tecnologia, a infra-estrutura e desastres, projectos, a influéncias externas e
relagbes com clientes e parceiros. 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 dimensdo da empresa e as respectivas
necessidades. E relevante neste dominio os nossos processos de gestéio da Qualidade e a nossa certificaco

ISO 9001:2008, bem como a existéncia de um DRP — Disaster Recovery Plan.

Caso haja necessidade de intervengdo imediata em alguma situagéo / area, revelando-se a existéncia de riscos
materialmente significativos para a Sociedade, a Conselho de Administracdo admite se necessario recorrer a

uma consultoria externa para o efeito.
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5. Evolucgéo Futura

Iniciamos o ano 2015 com optimismo a luz da melhoria da conjuntura econémica e financeira do pais e dos seus
principais parceiros comerciais. Espera-se que as exportacdes mantenham dinamismo e esperamos a
continuacao da progressao da nossa operagdo em Espanha. H& no entanto algumas sombras que seguiremos
com atencdo — 0s possiveis impactos devidos a conjuntura politica da Unido Europeia e a questao grega; a
evolugdo da crise na Ucrania e as relacdes com a Russia; a evolugdo de Angola, parceiro comercial muito

importante, e que esta a sofrer o efeito da baixa do precgo do petréleo.

Merece menc¢do que as Finangas, no ambito de uma inspeccdo tributaria, puseram em causa a nossa
consolidagéo fiscal com a Sociedade Comercial Orey Antunes, SA nos anos de 2010 e 2011. Discordamos e
interpusemos impugnacao judicial. Fomos no entanto obrigados a prestar garantias bancérias ou a pagar

preventivamente, nos termos da lei, um total de 1.007.842€.

6. Aplicacdo de Resultados

Prop6&e-se que o resultado apurado de 533.408 Euros tenha a seguinte aplicagdo:

- Para dividendos aos accionistas o montante de Eur 250.000 (Um euro por ac¢ao)
- Para resultados transitados o montante de Eur 283.408

Aproveitamos para agradecer a todos os colaboradores e parceiros 0 seu continuado empenho e dedicagdo, sem
o0 qual estes resultados néo teriam sido possiveis.

Lisboa, 09 de marco de 2015

O Conselho de Administracgéo,

Duarte Maia de Albuquerque D’'Orey

Rui Maria Campos Henriques de Albuquerque D’Orey

Jorge Delclaux Bravo

Miguel de Carvalho de Albuquerque D’Orey

Marcos Francisco Ferreira de Almada e Quadros Saldanha

Luis Miguel Goncalves Pereira
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Balanco

Para o exercicio findo a 31 de dezembro de 2014

Ativo
Ativo ndo corrente

(Quantias em Euros)

Ativos fixos tangiveis 9 1.510 1.486
Goodw il 8 11.816.778 11.816.778
Participages financeiras - Método de Equivaléncia Patrimonial 7 3.737.676 3.513.129
Participages financeiras - Outros Métodos 7 7.500 7.500
Ativos financeiros detidos para negociagao 10 3.752 4.200
Ativos por impostos diferidos 26 13.703 47.388
15.580.918 15.390.482
Ativo corrente
Clientes 11 389.122 474.605
Acionistas 17 - 163.618
Qutras contas a receber 13 16.979 3.510
Diferimentos 14 29.808 29.973
Caixa e dep6sitos bancérios 4 245.266 19.103
681.174 690.808
Total do ativo 16.262.092 16.081.290
Capital préprio e passivo
Capital proprio
Capital realizado 15 250.000 250.000
Prémios de emiss&o 15 6.200.000 6.200.000
Reservas legais 15 50.000 50.000
Outras reservas 15 (62.166) (62.166)
Resultados transitados 15 2.293.259 2.085.691
Ajustamentos em activos financeiros 15 (143.762) (271.081)
Resultados liquidos do periodo 533.407 557.569
Total do capital préprio 9.120.739 8.810.012
Passivo
Passivo n&o corrente
Financiamentos obtidos 16 4.012.870 3.142.428
4.012.870 3.142.428
Passivo corrente
Fornecedores 18 143.242 123.053
Estado e outros entes publicos 12 53.995 70.616
Acionistas 17 200.000 200.000
Financiamentos obtidos 16 2.656.292 3.618.009
QOutras contas a pagar 13 74.953 113.344
Diferimentos 14 - 3.828
3.128.482 4.128.850
Total do passivo 7.141.353 7.271.278
Total do capital préprio e passivo 16.262.092 16.081.290

O Técnico Oficial de Contas O Conselho de Administracao

Sonia Jorge Duarte Duarte Maia de Albuquerque D’Orey

Rui Maria Campos Henriques de Albuquerque D’Orey

Jorge Delclaux Bravo

Miguel de Carvalho de Albuquerque D’Orey

Marcos Francisco Ferreira de Alimada e Quadros Saldanha

Luis Miguel Gongalves Pereira
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VIEW

Demonstracédo dos Resultados por Naturezas

Para o exercicio findo a 31 de dezembro de 2014

(Quantias em Euros)

Rendimentos e Gastos

Vendas e servigos prestados 19 1.395.998 1.202.565
Ganhos / perdas de subsidiarias, associadas e empreendimentos conjuntos 7 657.442 505.051
Fornecimentos e servicos externos 20 (1.077.351) (741.636)
Gastos com o pessoal 21 (282.151) (313.099)
Outros rendimentos e ganhos 22 289.347 272.372
Outros gastos e perdas 23 (19.303) (16.149)
Resultados antes de depreciacdes, gastos de financiamento e impostos 963.983 909.105
Gastos/reversdes de depreciacdo e amortizagao 24 (1.126) (1.167)
Resultado operacional (antes de gastos de financiamento e impostos) 962.857 907.937
Juros e rendimentos similares obtidos 20 115
Juros e gastos similares suportados 25 (384.889) (311.196)
Resultado antes de impostos 577.988 596.856
Impostos sobre o rendimento do periodo 26 (44.580) (39.288)
Resultado liquido do periodo 533.407 557.569
Resultado por acc¢éo basico 2,134 2,230
O Técnico Oficial de Contas O Conselho de Administracdo
Sonia Jorge Duarte Duarte Maia de Albuquerque D’Orey

Rui Maria Campos Henriques de Albuquerque D’Orey

Jorge Delclaux Bravo

Miguel de Carvalho de Albuquerque D’'Orey

Marcos Francisco Ferreira de Almada e Quadros Saldanha

Luis Miguel Gongalves Pereira
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VIEW

Demonstracéo das Alteracdes no Capital Proprio

Para o exercicio findo a 31 de dezembro de 2014

Descrigéo

Capital

realizado
(nota 15)

Prémios de

emisséao
(nota 15)

Reservas
legais (nota
15)

Outras
reservas
(nota 15)

Ajustamentos
em Ativos
Financeiros

(nota 15)

(Quantias em Euros)

Resultados
transitados
(nota 15)

Resultado
liquido do
periodo
(nota 15)

Total de
capital
préprio

POSICAO NO INiCIO DO PERIODO 2013 250.000 6.200.000 50.000 (62.166) (271.081) 1.525.459 560.232 8.252.443
APLICAGAO DE RESULTADOS
Transferéncia de resultados do exercicio para resultados transitados - - - - - 560.232 (560.232) -
- - - - - 560.232 (560.232) -
RESULTADO LiQUIDO DO PERIODO 557.569 557.569
RESULTADO INTEGRAL 557.569 557.569
POSICAO NO FIM DO PERIODO 2013 250.000 6.200.000 50.000 (62.166) (271.081) 2.085.691 557.569 8.810.012
POSIGAO NO INICIO DO PERIODO 2014 250.000 6.200.000 50.000 (62.166) (271.081) 2.085.691 557.569 8.810.012
APLICACAO DE RESULTADOS
Transferéncia de resultados do exercicio para resultados transitados - - - - - 557.569 (557.569) -
- - - - - 557.569 (557.569) -
ALTERAGOES NO PERIODO
Movimentos nos Capitais Préprios das Participadas - - - - 127.319 - - 127.319
- - - - 127.319 - - 127.319
RESULTADO LiQUIDO DO PERIODO 533.407 533.407
RESULTADO INTEGRAL 533.407 533.407
OPERACOES COM DETENTORES DE CAPITAL NO PERIODO
Distribuig&o de dividendos - - - - - (350.000) - (350.000)
- - - - - (350.000) - (350.000)
POSIQAO NO FIM DO PERIODO 2014 250.000 6.200.000 50.000 (62.166) (143.762) 2.293.259 533.407 9.120.739

O Técnico Oficial de Contas

Soénia Jorge Duarte

Horizon View, S.A. | Relatério & Contas 2014

O Conselho de Administracao

Duarte Maia de Albuquerque D’Orey

Rui Maria Campos Henriques de Albuquerque D’Orey

Jorge Delclaux Bravo

Miguel de Carvalho de Albuquerque D’Orey

Marcos Francisco Ferreira de Aimada e Quadros Saldanha

Luis Miguel Gongalves Pereira



Demonstracédo de Fluxos de Caixa

Para o exercicio findo a 31 de dezembro de 2014

(Quantias em Euros)

Fluxo de caixa das atividades operacionais - método directo

Recebimentos de Clientes 1.901.125 1.126.347
Pagamentos a Fornecedores (961.753) (505.386)
Pagamentos ao Pessoal (108.700) (133.259)
Caixa gerada pelas operacdes 830.672 487.702
Pagamentos/recebimentos do imposto sobre o rendimento (15.374) (12.308)
Qutros recebimentos / pagamentos (511.859) (492.820)
Fluxo de caixa das atividades operacionais (1) 303.438 (17.426)
Fluxo de caixa das atividades de investimento
Pagamentos respeitantes a:
Ativos Fixos Tangiveis (Nota 9) (1.150) (2.742)
Investimentos Financeiros - (25.000)
Financiamentos Investimentos financeiros - (3.262)
(1.150) (31.004)
Recebimentos provenientes de:
Juros e rendimentos similares 20 115
Dividendos de subsidiarias e associadas (Nota 7) 560.216 912.816
Investimentos Financeiros - 200.000
Financiamentos Investimentos financeiros - 6.393
560.236 1.119.324
Fluxo de caixa das atividades de investimento (2) 559.086 1.088.320
Fluxo de caixa das atividades de financiamento
Recebimentos provenientes de:
Financiamentos obtidos 4.872.816 250.000
4.872.816 250.000
Pagamentos respeitantes a:
Financiamentos obtidos (4.763.184) (1.212.500)
Juros e gastos similares (376.015) (284.527)
Dividendos (Nota 15) (350.000) -
(5.489.199) (1.497.027)
Fluxo de caixa das atividades de financiamento (3) (616.383) (1.247.027)
VariacGes de caixa e seus equivalentes (1+2+3) 246.141 (176.133)
Efeito das diferengas de cambio (368) (208)
Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo (Nota 4) (2.241.380) (2.065.039)
Caixa e seus equivalentes no fim do periodo (Nota 4) (1.995.607) (2.241.380)

O Técnico Oficial de Contas O Conselho de Administracdo

Sénia Jorge Duarte Duarte Maia de Albuquerque D’Orey

Rui Maria Campos Henriques de Albuquerque D’Orey

Jorge Delclaux Bravo

Miguel de Carvalho de Albuquerque D’'Orey

Marcos Francisco Ferreira de Almada e Quadros Saldanha

Luis Miguel Gongalves Pereira
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-HORZEN

Anexo as Demonstracdes Financeiras Individuais

Para o exercicio findo a 31 de dezembro de 2014

(Quantias expressas em Euros, exceto quando indicado de outra forma)

Este documento contém as divulgacdes exigidas pelas normas de contabilidade e relato financeiro (NCRF) que

compdem o sistema de normalizagéo contabilistica (SNC), em referéncia ao exercicio de 2014.

1. Introducéao
Objeto Social e Identificacdo da Empresa

A sociedade Horizon View — Navegacao e Transitos, S.A., de ora em diante designada por “Sociedade” ou
“Horizon View”, é uma sociedade anonima, foi constituida em 27 de julho de 2009 e tem a sua sede na Av. da
Liberdade, n.° 230 — 4.° andar, em Lisboa.

Esta sociedade tem como objeto social a atividade nacional e internacional de agente de transportes maritimos,
a logistica e a prestagdo de servicos a terceiros no ambito da planificacdo, controlo, coordenacéo e direcdo das
operacBes necessarias a execucado das formalidades e tramites de expedicdo, rece¢do e circulacdo de bens ou
mercadorias, prestacdo de servigos de gestao e apoio a exportacdes e importacdes, bom como outras atividades

conexas ou afins.

Atualmente a Horizon View é a subholding de um Grupo de sociedades que atuam em Portugal na area da

navegacao, transitos e logistica, no ambito das operacgdes portuarias.

Foi criada em 2009 com o objetivo de congregar um conjunto de empresas com uma posi¢ao relevante no
mercado nacional do shipping da Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A., e inclui as empresas Orey Comércio
e Navegacdo, que por sua vez detém, desde 1 de janeiro de 2013, a Orey Shipping SL e a Correasur, Atlantic-
Lusofrete, Storkship, Mendes & Fernandes, e uma participagdo de 40% na CMA-CGM Portugal e de 50% na

Tarros Portugal, constituida em 2013.

A Horizon View é detida a Sociedade ¢é detida em 50,00004% (2013: 81,44%) pelo Fundo de Capital de Risco de
Direito Luxemburgués denominado de Orey Capital Partners, Sicar (“Sicar’) e em 42,2476% (2013: 10,52%) pela

OPERQUANTO, pertencendo o remanescente a acionistas minoritarios.

A Sociedade, no &dmbito da atividade de Organizacdo de Transportes, pode realizar todas as operac¢des

financeiras que lhe permitam o desenvolvimento do seu objeto social.
A data em que as demonstragdes financeiras estéo autorizadas para emisséo € 9 de Marcgo de 2015.

Nos termos do art.° 68 do CSC, a Assembleia Geral de Acionistas pode recusar a proposta dos membros da
Administracdo relativa & aprovacdo das contas desde que delibere, motivadamente, que se proceda a

elaboracéo total de novas contas ou a reforma, em pontos concretos, das apresentadas.

Horizon View, S.A. | Relatério & Contas 2014 15



-HORZEN

2. Referencial contabilistico de preparacdo das demonstrac@es financeiras
A Sociedade faz o relato contabilistico das suas contas de acordo com as Normas de Contabilidade e Relato
Financeiro (NCRF) que fazem parte integrante do SNC, emitidas e em vigor a data de 31 de dezembro de 2014.

Nao existiram, no decorrer do exercicio a que respeitam estas demonstra¢gfes financeiras, quaisquer casos

excecionais que implicassem diretamente a derrogagéo de qualquer disposicdo prevista pelo SNC.

A preparacdo das demonstragdes financeiras em conformidade com o SNC requer o uso de estimativas,
pressupostos e julgamentos criticos no processo da determinacdo das politicas contabilisticas a adotar pela
Sociedade, com impacto significativo no valor contabilistico dos ativos e passivos, assim como nos rendimentos

e gastos do periodo de reporte.

Apesar de estas estimativas serem baseadas nas melhores expectativas em relacdo aos eventos e acdes
correntes e futuras, os resultados atuais e futuros podem diferir destas estimativas. As areas que envolvem um
maior grau de julgamento ou complexidade, ou areas em que pressupostos e estimativas sao significativos para
as demonstracdes financeiras sdo apresentadas na nota 3.2.

As demonstrac¢des financeiras de 2014 foram preparadas usando principios contabilisticos consistentes com o0s
aplicados em periodos anteriores, pelo que ndo existem contas, seja do balanco, seja da demonstracdo de

resultados, cujos contedidos ndo sejam comparaveis com os do exercicio anterior.

3. Principais politicas contabilisticas
3.1. Bases de mensuracdo usadas na preparagado das demonstracdes financeiras
Na preparacgdo das demonstragées financeiras a que se referem as presentes notas, a empresa adotou:

e As Bases de Preparagdo das Demonstracdes financeiras constantes do anexo ao Decreto-Lei n.°
158/2009, de 13 de julho, que instituiu 0 SNC;

e As NCRF em vigor na presente data.

Assim, as demonstracdes financeiras foram preparadas tendo em conta as bases da continuidade, do regime do
acréscimo, da consisténcia de apresentacdo, da materialidade e agregagdo, da ndo compensacao e da

informacao comparativa.

Tendo por base o disposto nas NCRF, as politicas contabilisticas adotadas pela empresa foram as seguintes:

a) Ativos fixos tangiveis

Mensuracdo e Reconhecimento
Os Ativos fixos tangiveis encontram-se valorizados ao custo, deduzido das depreciagdes acumuladas e de
eventuais perdas de imparidade.
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O custo de aquisi¢éo inclui o pre¢co de compra do ativo, as despesas diretamente imputaveis a sua aquisicao,
incluindo os impostos ndo dedutiveis, e 0os encargos suportados com a preparacao do ativo para que se encontre
na sua condicéo de utilizagao.

As amortizacdes séo calculadas numa base duodecimal, a partir do momento em que os bens estdo disponiveis
para a utilizagdo pretendida, utilizando o seguinte método:

Métodos de amortizacéo 2014 2013

Equipamento administrativo Linha recta Linha recta

As taxas de depreciacdo estdo definidas tendo em vista amortizar totalmente os bens até fim da sua vida Uutil

esperada e sdo as seguintes:

Taxas de Amortizacao 2014 2013
Equipamento administrativo 12,50% - 33,33% 12,50% - 33,33%

Os bens adquiridos em regime de locacao financeira sdo amortizados utilizando as mesmas taxas dos restantes

ativos fixos tangiveis, ou seja, tendo por base a respetiva vida util.

Considera-se que o valor residual € nulo pelo que o valor depreciavel sobre o qual incidem as depreciagcbes é

coincidente com o custo.

Os métodos de depreciacéo, a vida util estimada e o valor residual sdo revistos no final de cada ano e os efeitos
das alteracdes sao tratados como alteragdes de estimativas, ou seja, o efeito das alteragdes € tratado de forma

prospetiva.

O gasto com depreciacdes € reconhecido na demonstragdo de resultados na rubrica “Gastos/reversdes de

depreciac@o e amortizagdo”.

Os custos de manutencéo e reparacao correntes sdo reconhecidos como gastos no periodo em que ocorrem.

Os custos com substituicbes e grandes reparacdes sdo capitalizados sempre que aumentem a vida util do
imobilizado a que respeitem e sdo depreciadas no periodo remanescente da vida util desse imobilizado ou no

seu proéprio periodo de vida util, se inferior.

Qualquer ganho ou perda resultante do desreconhecimento de um ativo tangivel (calculado como a diferenca
entre o valor de venda menos custos da venda e o valor contabilistico) é incluido no resultado do exercicio no

ano em que o ativo é desreconhecido.

Imparidade

A empresa avalia, anualmente, se existe qualquer indicagdo de que um ativo possa estar com imparidade. Se
existir qualquer indicacdo, a empresa estima a quantia recuperavel do ativo (que é a mais alta entre o justo valor
do ativo ou de uma unidade geradora de caixa menos 0s custos de vender e o seu valor de uso) e reconhece
nos resultados do exercicio a imparidade sempre que a quantia recuperavel for inferior ao valor contabilistico.

Ao avaliar se existe indicacéo de imparidade séo tidas em conta as seguintes situacgdes:

e Durante o periodo, o valor de mercado de um ativo diminuiu significativamente mais do que seria
esperado como resultado da passagem do tempo ou do uso normal;
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e Ocorreram, durante o periodo, ou irdo ocorrer no futuro proximo, alteragdes significativas com um efeito
adverso na entidade, relativas ao ambiente tecnol6gico, de mercado, econémico ou legal em que a
entidade opera ou no mercado ao qual o ativo esta dedicado;

e As taxas de juro de mercado ou outras taxas de mercado de retorno de investimentos aumentaram
durante o periodo, e esses aumentos provavelmente afetardo a taxa de desconto usada no calculo do
valor de uso de um ativo e diminuirdo materialmente a quantia recuperavel do ativo;

¢ A quantia escriturada dos ativos liquidos da entidade é superior a sua capitalizacdo de mercado;

e Esta disponivel evidéncia de obsolescéncia ou dano fisico de um ativo;

¢ Alterac@es significativas com um efeito adverso na entidade ocorreram durante o periodo, ou espera -se
que ocorram num futuro préximo, até ao ponto em que, ou na forma em que, um ativo seja usado ou se
espera que seja usado. Estas altera¢des incluem um ativo que se tornou ocioso, planos para descontinuar
ou reestruturar a unidade operacional a que o ativo pertence e planos para alienar um ativo antes da data
anteriormente esperada;

¢ Existe evidéncia em relatorios internos que indica que o desempenho econémico de um ativo é, ou sera,

pior do que o esperado.

As reversdes de imparidade sdo reconhecidas em resultados (a ndo ser que o ativo esteja escriturado pela
guantia revalorizada, caso em que é tratado como excedente de revalorizacéo) e ndo devem exceder a quantia
escriturada do bem que teria sido determinada caso nenhuma perda por imparidade tivesse sido reconhecida

anteriormente.

b) Participa¢cdes financeiras — método da equivaléncia patrimonial

Estdo valorizados de acordo com o método de equivaléncia patrimonial os investimentos no seguinte tipo de

entidades:

¢ Associadas, definindo-se como tal as entidades nas quais a Sociedade exerce uma influéncia significativa
e que ndo sdo nem Subsidiarias nem Empreendimentos Conjuntos;
e Subsidiarias, definindo-se como tal as entidades que sdo controladas pela Sociedade, exceto as que se

enquadrarem nas seguintes condicdes:

o Na&o serem materialmente relevantes para as demonstra¢des financeiras darem uma imagem
verdadeira e apropriada da posi¢éo financeira da Empresa;

o Existirem restricbes severas e duradouras que prejudicam substancialmente o exercicio pela
Empresa dos seus direitos sobre o patrimonio ou a gestdo da empresa;

o As partes de capital terem sido adquiridas exclusivamente tendo em vista a sua cesséo

posterior.

Subsidiarias sdo todas as entidades (incluindo as entidades com finalidades especiais) sobre as quais a Horizon
View tem o poder de decidir sobre as politicas financeiras ou operacionais, a que normalmente esta associado o
controlo, direto ou indireto, de mais de metade dos direitos de votos. Na avaliagdo de controlo foi considerado
para além dos poderes de voto, o poder de definir as politicas financeiras e operacionais, e o poder de nomear a

administragdo/geréncia das subsidiarias.
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As associadas sédo entidades sobre as quais a Sociedade tem entre 20% e 50% dos direitos de voto, ou sobre as

quais a Sociedade tenha influéncia significativa, mas que nédo possa exercer o seu controlo.

O método da equivaléncia patrimonial foi utilizado a partir da data em que cada uma das participadas se

enquadrou numa das categorias acima referidas.

Na data da aquisicdo do investimento, a diferenga entre o custo do investimento e a parte da Sociedade no justo
valor dos ativos, passivos e passivos contingentes identificaveis da adquirida foi contabilizada de acordo com a

NCRF 14 — Concentra¢des de Atividades Empresariais. Desta forma:

e O Goodwill relacionado, deduzido de perdas acumuladas de imparidade, foi incluido na quantia
escriturada do investimento. Contudo, a depreciacdo desse Goodwill ndo € permitida e ndo é portanto
incluida na determinacgdo dos resultados resultantes de participadas;

e O excesso da parte da Sociedade no justo valor dos ativos, passivos e passivos contingentes
identifichveis das participadas acima do custo do investimento foi excluido da quantia escriturada do
investimento e foi incluido como rendimento nos resultados do periodo em que o investimento foi
adquirido.

Subsequentemente a data de aquisicao a quantia escriturada dos investimentos:

e Foi aumentada ou diminuida para reconhecer a parte nos resultados das participadas depois da data da
aquisicao;

¢ Foi diminuida pelas distribuicdes de resultados recebidas;

e Foi aumentada ou diminuida para refletir, por contrapartida de Capitais Proprios, alteragdes no interesse
proporcional da Sociedade nas participadas resultantes de alteracdes nos capitais préprios destas que
ndo tenham sido reconhecidas nos respetivos resultados. Tais altera¢des incluem, entre outras situagoes,
as resultantes da Revalorizagdo de Ativos Fixos Tangiveis e das diferengas de transposicdo de moeda

estrangeira.

Na mensuracdo destes investimentos foram ainda respeitadas as seguintes disposi¢des relativas a aplicacdo

deste método:

e As demonstracdes financeiras das participadas ja estavam preparadas, ou foram ajustadas extra
contabilisticamente, de forma a refletir as mesmas politicas contabilisticas da Sociedade antes de
poderem ser usadas na determinagéo dos efeitos da equivaléncia patrimonial;

e As demonstragfes financeiras das participadas usadas na determinacdo dos efeitos da equivaléncia
patrimonial reportam-se a mesma data das da Sociedade ou se, diferente, ndo diferem mais do que trés
meses em relagdo as da Sociedade;

e Os resultados provenientes de transacdes «ascendentes» e «descendentes» entre um investidor
(incluindo as suas subsididrias consolidadas) e uma associada/empreendimento conjunto sao
reconhecidos nas demonstracdes financeiras do investidor somente na medida em que correspondam
aos interesses de outros investidores na associada, néo relacionados com o investidor;

¢ Quando o valor do investimento fica reduzido a zero, as perdas adicionais sao tidas em conta mediante o
reconhecimento de um passivo sempre que a empresa incorre em obrigacdes legais ou construtivas.
Quando posteriormente as participadas relatam lucros, a Sociedade retoma o seu reconhecimento

apenas ap0s a sua parte nos lucros igualar a parte das perdas ndo reconhecidas.
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c) Participac8es financeiras —outros métodos

Mensuracdo e Reconhecimento
A Sociedade utiliza o modelo do custo para valorizar as participagdes financeiras em entidades cujos titulos ndo

sdo negociados publicamente e que ndo sejam Subsidiarias, Associadas nem Empreendimentos Conjuntos.

A Horizon View utiliza 0 modelo do custo para participag¢des financeiras em:

e Subsidiarias excluidas da consolidacéo;

e Associadas nas quais ndo foi possivel utilizar o método da equivaléncia patrimonial por existirem
restricdes severas e duradouras que prejudicam significativamente a capacidade de transferéncia de
fundos para a Sociedade;

e Qutras entidades nas quais ndo € obrigada a utilizar o método da equivaléncia patrimonial nem a
consolidacéo proporcional e onde ndo tem condi¢cdes para determinar o justo valor de forma fiavel,
designadamente participag8es financeiras em empresas ndo cotadas.

De acordo com o modelo do custo as participagdes financeiras sdo reconhecidas inicialmente pelo seu custo de
aquisicdo, que inclui custos de transacdo, sendo subsequentemente o seu valor diminuido por perdas por
imparidade, sempre que ocorram.

As restantes participagdes financeiras séo mensuradas pelo justo valor com as alteragfes de justo valor a serem

reconhecidas na demonstragdo dos resultados.

Imparidade
A empresa avaliou a imparidade destes ativos no final do ano. Sempre que existiu uma evidéncia objetiva de

imparidade, a empresa reconheceu uma perda por imparidade na demonstracdo de resultados.

A evidéncia objetiva de imparidade teve em conta dados observaveis que chamassem a atencdo sobre os

seguintes eventos de perda:

¢ Significativa dificuldade financeira do emitente;

e O desaparecimento de um mercado ativo para o ativo financeiro devido a dificuldades financeiras do
devedor;

¢ Informacédo observavel indicando que existe uma diminuicdo na mensuragéo da estimativa dos fluxos de

caixa futuros de um grupo de ativos financeiros desde o seu reconhecimento inicial.

Foram ainda tidos em conta o0s seguintes outros fatores que poderao igualmente evidenciar imparidade:

¢ AlteracGes significativas com efeitos adversos que tenham ocorrido no ambiente tecnoldgico, de mercado,
economico ou legal em que o emitente opere.

¢ Todos os instrumentos de capital préprio foram avaliados individualmente para efeitos de imparidade.
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d) Goodwill

Mensuracdo e Reconhecimento

O goodwill corresponde a beneficios econédmicos futuros resultantes de ativos que ndo sdo capazes de ser
individualmente identificados e separadamente reconhecidos.

Sempre que o interesse da adquirente no justo valor dos ativos, passivos e passivos contingentes identificaveis
excede o custo da concentragdo de atividades empresariais, a diferenga € imediatamente reconhecida nos
resultados do periodo apds reavaliagdo da identificagdo e mensuracdo dos ativos, passivos e passivos

contingentes identificaveis da adquirida e da mensuragéo do custo da concentracéo.

Quando o goodwill faz parte de uma unidade geradora de caixa e parte de uma operagdo dentro dessa unidade é
alienada, o goodwill associado com a operacao alienada € incluido no valor contabilistico da operacéo para
determinar o ganho ou perda da operagéo. O goodwill desreconhecido nestas circunstancias € mensurado com
base nos valores relativos entre a operacédo alienada e a por¢ao da unidade geradora de caixa mantida.

O goodwill apresentado no Balango estd mensurado ao custo menos imparidade, no que respeita a goodwill
originado em concentragdes de atividades empresariais.

Imparidade

A imparidade do goodwill deve ser testada pelo menos anualmente. Se os acontecimentos ou alteragbes nas
circunstancias indicarem que pode estar com imparidade de acordo com a NCRF 12 — Imparidade de Ativos, a
imparidade do goodwill € testada com maior frequéncia i.e. sempre que as condi¢cdes o determinem. As perdas

por imparidade do goodwill ndo podem ser revertidas.

Para efeitos de testar a imparidade, o goodwill adquirido numa concentracdo de atividades empresariais é
alocado a cada uma das unidades geradoras de caixa que se espera que venham a beneficiar das sinergias da
concentragdo, independentemente de outros ativos ou passivos da adquirida poderem também ser alocados a

essas unidades.

e) Imparidade de Ativos
Os ativos com vida util finita sdo testados para imparidade sempre que eventos ou alteracdes nas condi¢Bes
envolventes indiquem que o valor pelo qual se encontram registados nas demonstra¢gfes financeiras ndo seja

recuperavel.

Sempre que o valor recuperavel determinado é inferior ao valor contabilistico dos ativos, a Sociedade avalia se a
situacao de perda assume um carater permanente e definitivo e, se sim, regista a respetiva perda por imparidade
nos resultados, ou diretamente no capital proprio, no caso de o ativo estar registado pela quantia revalorizada.
Nos casos em que a perda ndo € considerada permanente e definitiva, é feita a divulgagdo das razbes que

fundamentam essa concluséo.

O valor recuperavel é o maior entre o justo valor do ativo deduzido dos custos de venda e o seu valor de uso.

Para a determinacdo da existéncia de imparidade, os ativos sdo alocados ao nivel mais baixo para o qual

existem fluxos de caixa separados identificaveis (unidades geradoras de caixa).
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Quando tenham sido registadas perdas por imparidade e, posteriormente, se verifique que o valor recuperavel
aumentou de forma permanente reduzindo a imparidade, é reconhecida a reversédo da imparidade (néo aplicavel

a goodwill).

Quando ha lugar ao registo ou reversdo de imparidade, a amortizacdo e deprecia¢édo dos ativos sao recalculados

prospetivamente de acordo com o valor recuperavel.

f) Imposto sobre o rendimento

O imposto sobre o rendimento do periodo compreende os impostos correntes e o imposto diferido. Os impostos
sobre o rendimento sdo registados na demonstragcdo de resultados, exceto quando estejam relacionados com
itens que sejam reconhecidos diretamente nos capitais proprios.

Imposto Corrente

Tal como a generalidade das empresas sedeadas em Portugal, a OCN encontra-se sujeita a impostos
sobre os lucros em sede de Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Coletivas (IRC) a taxa normal de
23% (2013: 25%), incrementada em 1,5% (2013: 1,5%) pela Derrama, resultando numa taxa de imposto,
agregada, de 24,5% (2013: 26,5%). Para o exercicio de 2015, de acordo com a lei n.° 82-B/2014 de 31 de
Dezembro, a taxa normal de imposto passara a ser de 21%.

O valor de imposto corrente a pagar, € determinado com base no resultado antes de imposto, ajustado de

acordo com as regras fiscais em vigor.

Imposto Diferido
Os ativos e passivos por impostos diferidos resultam do apuramento de diferengas temporarias
(dedutiveis e tributaveis) entre as bases contabilisticas e as bases fiscais dos ativos e passivos da

Sociedade. Os ativos por impostos diferidos refletem:

o As diferencas temporérias dedutiveis até ao ponto em que é provavel a existéncia de lucros
tributaveis futuros relativamente ao qual a diferenca dedutivel pode ser usada;
e Perdas fiscais ndo usadas e créditos fiscais ndo usados até ao ponto em que seja provavel que

lucros tributaveis futuros estejam disponiveis contra os quais possam ser usados.

Diferencas temporarias dedutiveis sdo diferencas temporarias das quais resultam quantias que sao
dedutiveis na determinagdo do lucro tributavel/perda fiscal de periodos futuros quando a quantia

escriturada do ativo ou do passivo seja recuperada ou liquidada.
Os Passivos por Impostos Diferidos refletem diferengas temporarias tributaveis.

As Diferencas temporarias tributaveis sao diferengas temporarias das quais resultam quantias tributaveis
na determinagéo do lucro tributavel/perda fiscal de periodos futuros quando a quantia escriturada do ativo

ou do passivo seja recuperada ou liquidada.

Nao s&o reconhecidos impostos diferidos relativos as diferengcas temporarias associadas aos
investimentos em associadas e interesses em empreendimentos conjuntos por se considerar que se
encontram satisfeitas, simultaneamente, as seguintes condic¢des:
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e A Sociedade € capaz de controlar a tempestividade da reverséo da diferenca temporaria; e

o E provavel que a diferenca temporaria ndo se revertera no futuro previsivel.
A mensuracéo dos Ativos e Passivos por Impostos Diferidos:

o E efetuada de acordo com as taxas que se espera que sejam de aplicar no periodo em que o ativo
for realizado ou o passivo liquidado, com base nas taxas fiscais aprovadas a data de balanco; e
o Reflete as consequéncias fiscais decorrentes da forma como a Sociedade espera, a data do

balanco, recuperar ou liquidar a quantia escriturada dos seus ativos e passivos.

g) Ativos Financeiros detidos para negociacdo

Esta rubrica inclui instrumentos financeiros detidos para negociacdo e o justo valor quando positivo dos
instrumentos financeiros derivados que, embora contratados no ambito da politica de gestdo de riscos da
Sociedade, ndo sdo enquadraveis em termos de contabilidade de cobertura, quer porque nédo foram designados
formalmente para o efeito quer por ndo serem eficientes do ponto de vista da cobertura de acordo com o
estabelecido na NCRF 27 (com aplicacéo supletiva da IAS 39).

Os ativos financeiros detidos para negociacéo incluem:

¢ Instrumentos de capital préprio com cotagdo divulgada publicamente;
e Parte ndo efetiva dos derivados de cobertura;

¢ Derivados que ndo sejam de cobertura;

Outros ativos detidos para negociagéo;

e sdo mensurados ao justo valor, com as varia¢des de justo valor reconhecidas nos resultados do periodo.

A imparidade destes ativos foi determinada tendo por base os critérios descritos na alinea e).

h) Ativos Financeiros

Os ativos financeiros sédo reconhecidos quando as empresas se constituem parte na respetiva relagdo contratual.

Os Ativos financeiros que ndo sejam os detidos para venda, nem os valorizados ao justo valor, estdo valorizados

ao custo liquido de perdas por imparidade, quando aplicavel.

No final do ano a empresa avaliou a imparidade dos ativos financeiros que ndo estejam mensurados ao justo
valor através de resultados. Sempre que existia uma evidéncia objetiva de imparidade, a empresa reconheceu

uma perda por imparidade na demonstragdo de resultados.

A evidéncia objetiva de que um ativo financeiro ou um grupo de ativos poderia estar em imparidade teve em

conta dados observaveis que chamassem a atencao sobre 0s seguintes eventos de perda:
e Significativa dificuldade financeira do devedor;

e  Quebra contratual, tal como ndo pagamento ou incumprimento no pagamento do juro ou amortizagao da
divida;
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e Tornar -se provavel que o devedor ird entrar em faléncia ou qualquer outra reorganizacgao financeira;
e Informacéo observavel indicando que existe uma diminuicdo na mensuracao da estimativa dos fluxos de

caixa futuros de um grupo de ativos financeiros desde o seu reconhecimento inicial.
Os ativos financeiros foram avaliados individualmente para efeitos de imparidade.
Seguem-se algumas especificidades relativas a cada um dos tipos de Ativos Financeiros.

Clientes

As contas a receber de Clientes sdo mensuradas, aquando do reconhecimento inicial, de acordo com os
critérios de mensuracdo de PrestagBes de Servigos descritos na alinea p) desta nota, sendo
subsequentemente mensuradas da seguinte forma ao custo menos imparidade. A imparidade é
determinada com base nos critérios definidos nesta alinea h).

Outras Contas a Receber
A rubrica de “Outras contas a receber” encontram-se valorizadas da seguinte forma:
e Pessoal — ao custo amortizado menos imparidade;
e Devedores por acréscimos de rendimentos — ao custo amortizado menos imparidade;

e QOutros devedores - ao custo amortizado menos imparidade.
A imparidade, em ambos os casos € determinada com base nos critérios ja referidos nesta alinea h).

Caixa e Depésitos Bancarios
Os montantes incluidos nesta rubrica correspondem aos valores de caixa e outros depdsitos, venciveis
a menos de trés meses, e que possam ser imediatamente mobilizaveis com risco insignificante de

alteracdo de valor.

Estes saldos estdo mensurados da seguinte forma:
e Caixa — ao custo;
¢ Depdsitos sem maturidade definida - ao custo;

e  Outros depdsitos com maturidade definida — ao custo

Para efeitos da demonstracdo dos fluxos de caixa, a rubrica de “Caixa e equivalentes de caixa”
compreende, além de caixa e depdsitos bancarios, também os descobertos bancarios incluidos na
rubrica de “Financiamentos obtidos”.

i) Estado e outros entes publicos
Os saldos ativos e passivos desta rubrica sdo apurados com base na legislagdo em vigor. No que respeita aos

ativos nao foi reconhecida qualquer imparidade por se considerar que tal ndo é aplicavel dada a natureza

especifica do relacionamento.
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j) Diferimentos ativos e passivos
Esta rubrica reflete as transagfes e outros acontecimentos relativamente aos quais ndo é adequado 0 seu
integral reconhecimento nos resultados do periodo em que ocorrem, mas que devam ser reconhecidos nos

resultados de periodos futuros.

Na base a sociedade segue o principio contabilistico da especializacdo dos exercicios relativamente a

generalidade das rubricas das demonstrag@es financeiras.
Assim sendo:

e Os proveitos decorrentes da prestacdo de servicos séo reconhecidos na demonstragdo de resultados
com referéncia a fase de acabamento da prestagdo de servigos a data do balanco;

e Os juros e proveitos financeiros sdo reconhecidos de acordo com o principio da especializagdo dos
exercicios e de acordo com a taxa de juro aplicavel;

e Os custos e proveitos sédo contabilizados no periodo a que dizem respeito, independentemente da data
do seu pagamento ou recebimento;

e Os custos e proveitos cujo valor real ndo seja conhecido sdo estimados.

k) Rubricas de Capital Préprio

Capital realizado
Em cumprimento do disposto no art.° 272 do Cddigo das Sociedades Comerciais (CSC) o contrato de
sociedade indica o prazo para realizacdo do capital subscrito e néo realizado a data da escritura.

A data de 31 de dezembro de 2014 e de 2013 o capital encontra-se totalmente realizado.

Prémios de emisséo

Esta rubrica inclui ndo s6 os prémios mas também, a deduzir, os custos associados a emissdo de
instrumentos de capital proprio, nos termos definidos no paragrafo 19 da NCRF 27.

De acordo com o art.° 295 do CSC estes prémios estéo sujeitos ao regime da reserva legal o que significa
gue ndo sao distribuiveis a ndo ser em caso de liquidacao e que s6 podem ser utilizados para absorver
prejuizos, depois de esgotadas todas as outras reservas, ou para incorpora¢do no Capital Social (art.° 296
do CSC).

Reserva Legal

De acordo com o art.° 295 do CSC, pelo menos 5% do resultado tem de ser destinado a constituicdo ou
reforgco da reserva legal até que esta represente pelo menos 20% do capital social.

A reserva legal ndo é distribuivel a ndo ser em caso de liquidacéo e s6 pode ser utilizada para absorver
prejuizos, depois de esgotadas todas as outras reservas, ou para incorporagao no capital social (art.° 296
do CSC).

Outras Reservas

Esta rubrica, no valor de 62.166 Euros, respeita exclusivamente a uma Reserva de Fusdo, de uma

diferenca negativa originada no decorrer da fusédo com a empresa OA Agencies no exercicio de 2010.
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Esta reserva s0 estara de facto disponivel para distribuicdo quando os elementos ou direitos que lhe deram

origem forem alienados, exercidos, extintos ou liquidados.

Resultados Transitados

Esta rubrica inclui os resultados realizados disponiveis para distribuicdo aos acionistas.

Ajustamentos em ativos financeiros
Esta conta regista os valores imputaveis as sociedades participadas na variacdo dos seus capitais

proprios, que ndo respeitem a resultados.

Resultado Liquido do Exercicio

S&o reconhecidos nesta rubrica 0s rendimentos e gastos do exercicio.

Esta rubrica inclui os ganhos resultantes da aplicacdo do método da equivaléncia patrimonial os quais,
de acordo com o n.° 2 do art.° 32 do CSC, s6 estardo disponiveis para distribuicdo quando os elementos

ou direitos que Ihes deram origem forem alienados, exercidos, extintos ou liquidados

) Provisdes
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 resolugdo dessa obrigacéo ocorra

uma saida de recursos e 0 montante da obrigagdo possa ser razoavelmente estimado.

m) Gastos com Pessoal
Os gastos com o pessoal sdo reconhecidos quando o servico € prestado pelos empregados independentemente
da data do seu pagamento. Seguem-se algumas especificidades relativas a cada um dos tipos de Gastos com o

Pessoal:

Férias e Subsidio de férias

De acordo com a legislacéo laboral em vigor os empregados tém direito a férias e a subsidio de férias no
ano seguinte aquele em que o servigo é prestado.

Assim, foi reconhecido nos resultados do exercicio um acréscimo do montante a pagar no ano seguinte o

qual se encontra refletido na rubrica “Outras Contas a Pagar”.

Beneficios de Cessacédo de Emprego
Nao existem beneficios definidos ou contratualizados em caso de cessagcdo de emprego, a empresa
concede aos seus empregados e administradores o disposto por lei no cédigo do trabalho. Por este

motivo ndo existem quaisquer provisdes constituidas para esta rubrica.

n) Passivos financeiros
Os passivos financeiros sdo reconhecidos quando as empresas se constituem parte na respetiva relagdo

contratual.
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Financiamentos Obtidos

Os financiamentos estdo valorizados ao custo amortizado determinado com base na taxa de juro
efetiva. De acordo com este método, na data do reconhecimento inicial os financiamentos sé&o
reconhecidos no passivo pelo valor nominal recebido, liquido de despesas com a emissdo o qual
corresponde ao respetivo justo valor nessa data. Subsequentemente, os financiamentos s&o
mensurados ao custo amortizado, que inclui todos os encargos financeiros calculados de acordo com o
método da taxa de juro efetiva. Os financiamentos para os quais existe cobertura de taxa de juro fixa

incluem também as variacdes de justo valor (paragrafo 37 b) da NCRF 27).

Nos financiamentos para 0s quais existe cobertura de risco de taxa de juro fixa ou cobertura de risco de
variabilidade de taxa de juro, os respetivos derivados sdo apresentados em Outros Ativos Financeiros
ou Outros Passivos Financeiros, consoante o caso e como ndo correntes ou como correntes seguindo a

mesma forma como o financiamento esta apresentado no Balanco.

Fornecedores
As contas a pagar a fornecedores sao reconhecidas inicialmente pelo respetivo justo valor e,
subsequentemente, sdo mensuradas ao custo amortizado, utilizando o método da taxa de juro efetiva.

Outras Contas a Pagar

As outras contas a pagar encontram-se valorizadas da seguinte forma:
e Pessoal — ao custo amortizado;
e Fornecedores de investimentos — ao custo amortizado;
e Credores por acréscimos de gastos - ao custo amortizado;

e Outros credores - ao custo amortizado.

Acionistas
Os saldos com acionistas sdo apresentados pelo respetivo valor nominal, que corresponde ao custo

amortizado. Utilizando o método da taxa de juro efetiva.

0) Efeito das alteragdes das taxas de cambio

As transacdes em moeda estrangeira sdo convertidas para Euro as taxas nas datas das transacgdes.

Os saldos que se mantenham em divida no final do ano sdo convertidos a taxa de fecho e a diferenca é

reconhecida em resultados.

p) Prestacdes de servigos
As prestacdes de servigcos sdo mensuradas pelo justo valor da retribuigdo recebida ou a receber deduzido das
quantias relativas a eventuais descontos comerciais concedidos. O rédito reconhecido ndo inclui IVA e outros

impostos liquidados relacionados com a venda.
Embora o rédito somente seja reconhecido quando for provavel que os beneficios econdmicos associados a

transacao fluam para a empresa, quando surja uma incerteza acerca da cobrabilidade de uma quantia ja incluida

no rédito, a quantia incobravel, ou a quantia com respeito a qual a recuperacgdo tenha cessado de ser provavel, é
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reconhecida como uma imparidade saldo a receber, e ndo como um ajustamento da quantia de rédito

originalmente reconhecido.

Assim, o rédito das prestacBes de servi¢os € reconhecido quando o desfecho da transac¢é@o pode ser estimado

com fiabilidade o que ocorre quando todas as condi¢Bes seguintes séo satisfeitas:

e A quantia de rédito pode ser mensurada com fiabilidade;

e E provavel que os beneficios econémicos associados & transacéo fluam para a Sociedade;

¢ A fase de acabamento da transacdo a data do balanco pode ser mensurada com fiabilidade; e

e Os custos incorridos com a transag&o e 0s custos para concluir a transagdo podem ser mensurados com
fiabilidade.

q) Juros e gastos similares suportados
Os gastos com financiamento sé@o reconhecidos na demonstragdo de resultados do periodo a que respeitam e
incluem:

e Juros suportados determinados com base no método da taxa de juro efetiva;

¢ Juros de instrumentos financeiros de cobertura de risco de taxa de juro (CAP).

r) Ativos e passivos contingentes

Um ativo contingente é um possivel ativo proveniente de acontecimentos passados e cuja existéncia s6 sera
confirmada pela ocorréncia ou ndo de um ou mais acontecimentos futuros incertos ndo totalmente sob o controlo
da entidade. Os ativos contingentes ndo s&o reconhecidos nas demonstracdes financeiras para ndo resultarem
no reconhecimento de rendimentos que podem nunca ser realizados. Contudo, sédo divulgados quando for

provavel a existéncia de um influxo futuro.
Um passivo contingente é:

e Uma obrigacéo possivel que provém de acontecimentos passados e cuja existéncia so serd confirmada
pela ocorréncia ou ndo de um ou mais acontecimentos futuros incertos ndo totalmente sob o controlo da
entidade, ou

¢ Uma obrigagdo presente que decorra de acontecimentos passados mas que ndo é reconhecida porque:

o Nao é provavel que uma saida de recursos seja exigida para liquidar a obrigagéo, ou

o A quantia da obrigacdo ndo pode ser mensurada com suficiente fiabilidade.

Os passivos contingentes ndo sé@o reconhecidos nas demonstragfes financeiras para ndo resultarem no
reconhecimento de gastos que podem nunca se tornar efetivos. Contudo, sédo divulgados sempre que existe uma

probabilidade de exfluxos futuros que nédo seja remota.

s) Eventos subsequentes
Os eventos ap6s a data do balango que proporcionem informagédo adicional sobre as condi¢gdes que existiam a

data do balanco séo refletidos nas demonstragfes financeiras.
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Os eventos apos a data do balango que proporcionem informagao sobre condigfes que ocorram apés a data do

balanco séo divulgados no anexo as demonstracdes financeiras, se materiais.

3.2.  Principais julgamentos, estimativas e pressupostos utilizados na preparacdo das demonstracdes

financeiras

Na preparagdo das demonstra¢des financeiras de acordo com o SNC, o Conselho de Administra¢cdo da
Sociedade utiliza julgamentos, estimativas e pressupostos que afetam a aplicagdo de politicas e montantes
reportados.

As estimativas e julgamentos séo continuamente avaliados e baseiam-se na experiéncia de eventos passados e
outros fatores, incluindo expectativas relativas a eventos futuros considerados provaveis face as circunstancias

em que as estimativas sdo baseadas ou resultado de uma informag&o ou experiéncia adquirida.

Os efeitos reais podem diferir dos julgamentos e estimativas efetuados, nomeadamente no que se refere ao

impacto dos custos e proveitos que venham realmente a ocorrer.

As estimativas contabilisticas mais significativas refletidas nas demonstracdes financeiras sdo como segue:

a) Vida util dos ativos fixos tangiveis.
A vida (til de um ativo é o periodo durante o qual uma entidade espera que esse ativo esteja disponivel para seu

uso e deve ser revista pelo menos no final de cada exercicio econémico.

O método de depreciagdo/depreciacdo a aplicar e as perdas estimadas decorrentes da substituicdo de
equipamentos antes do fim da sua vida util, por motivos de obsolescéncia tecnoldgica, é essencial para

determinar a vida Util efetiva de um ativo.

Estes parédmetros sé@o definidos de acordo com a melhor estimativa da gestdo, para os ativos e neg6cios em
questao, considerando também as praticas adotadas por empresas dos setores em que a Sociedade opera.

b) Impostos diferidos ativos

Sédo reconhecidos impostos diferidos ativos para todos os prejuizos recuperaveis na medida em que seja
provavel que venha a existir lucro tributavel contra o qual as perdas possam ser utilizadas ou quando existam
passivos por impostos diferidos cuja reversao seja expectavel no mesmo periodo em que os ativos por impostos

diferidos sejam revertidos.

Tendo em conta o0 contexto de crise e o0 impacto que pode ter nos resultados futuros, torna-se necessario
julgamento por parte do Conselho de Administracéo para determinar a quantia de impostos diferidos ativos que
podem ser reconhecidos tendo em conta a data e quantia provaveis de lucros futuros tributaveis, e as estratégias

de planeamento fiscal futuro.
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c) Reconhecimento de prestacfes de servicos e dos gastos inerentes
A Sociedade reconhece os réditos e 0s respetivos gastos no momento em que 0os mesmos se tornam efetivos,
ou seja, no momento em que a prestacdo de servicos € efetuada ou gasto € realizado. A utilizagdo deste método
requer que a Sociedade estime:

e 0s réditos de servigos a prestar inerentes aos gastos efetivos ja registados;

¢ 0s gastos a reconhecer inerentes a servigos ja prestados e ja totalmente reconhecidos como rédito do

exercicio.

d) Provisfes paraimpostos
A sociedade, tendo em conta as responsabilidades reconhecidas, entende que das eventuais revisdes das
declaracdes fiscais que poderdo ainda vir a ser sujeitas a revisdo ndo resultardo corre¢Bes materiais nas

demonstracdes financeiras que requeiram a constituicdo de qualquer provisdo para impostos.

e) Provisfes

O reconhecimento de provisdes tem inerente a determinagdo da probabilidade de saida de fluxos futuros e a sua
mensuracdo com fiabilidade. Estes fatores estdo muitas vezes dependentes de acontecimentos futuros e nem
sempre sob o controlo da Sociedade pelo que poderdo conduzir a ajustamentos significativos futuros, quer por
variagcdo dos pressupostos utilizados, quer pelo futuro reconhecimento de provisGes anteriormente divulgadas

€como passivos contingentes.

f) Justo valor de instrumentos financeiros

Quando o justo valor dos ativos e passivos financeiros a data de balan¢o ndo é determinavel com base em
mercados ativos, este é determinado com base em técnicas de avaliagdo que incluem o modelo dos fluxos de
caixa descontados ou outros modelos apropriados nas circunstancias. Os inputs para estes modelos sao
retirados, sempre que possivel, de varidveis observaveis no mercado mas quando tal ndo é possivel, torna-se
necessario um certo grau de julgamento para determinar o justo valor, o qual abrange consideracdes sobre o

risco de liquidez, o risco de crédito e volatilidade.

g) Imparidade das contas a receber

O risco de crédito dos saldos de contas a receber é avaliado a cada data de relato, tendo em conta a informagéo
histérica do devedor e o seu perfil de risco tal como referido no paragrafo 3.1. As contas a receber sao ajustadas
pela avaliagdo efetuada dos riscos estimados de cobranca existentes a data do balanco, os quais poderao vir

divergir do risco efetivo a incorrer no futuro.

h) Imparidade do goodwill

A imparidade do goodwill deve ser testada pelo menos anualmente. Se os acontecimentos ou alteragbes nas
circunstancias indicarem que pode estar com imparidade de acordo com a NCRF 12 — Imparidade de Ativos, a
imparidade do goodwill é testada com maior frequéncia i.e. sempre que as condi¢cdes o determinem. As perdas

por imparidade do goodwill ndo podem ser revertidas.
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Para efeitos de testar a imparidade, o goodwill adquirido numa concentracdo de atividades empresariais é
alocado a cada uma das unidades geradoras de caixa que se espera que venham a beneficiar das sinergias da
concentragdo, independentemente de outros ativos ou passivos da adquirida poderem também ser alocados a
essas unidades.

A determinacdo de uma eventual perda por imparidade pode ser despoletada pela ocorréncia de diversos
eventos, muitos dos quais fora da esfera de influéncia da Sociedade, tais como: a disponibilidade futura de

financiamento, o custo de capital ou quaisquer outras alteragdes, quer internas quer externas, a Horizon View.

A identificacdo dos indicadores de imparidade, a estimativa de fluxos de caixa futuros e a determinacéo do justo
valor de ativos implicam um elevado grau de julgamento por parte do Conselho de Administragédo no que respeita
a identificacdo e avaliacdo dos diferentes indicadores de imparidade, fluxos de caixa esperados, taxas de

desconto aplicaveis, vidas Uteis e valores residuais.
Em particular, a Sociedade testa anualmente a imparidade do goodwill que se encontra registado no seu ativo

(Notas 7 e 8). O valor recuperavel é determinado com base no célculo do valor de uso, no ambito do qual sédo

efetuadas estimativas com base em pressupostos.

4. Fluxos de Caixa

O saldo de Caixa e seus equivalentes constantes da demonstracéo de fluxos de caixa é assim decomposto:

| 2014 | 2013
Dep6sitos a ordem 245.266 19.103
Descobertos Bancarios (Nota 16) (2.240.873) (2.260.483)
(1.995.607) (2.241.380)

5. Politicas contabilisticas, alteragdes nas estimativas e erros
Durante o exercicio corrente ndo houve qualquer alteracdo as NCRF em vigor, pelo que ndo foi adotada
nenhuma nova norma contabilistica. Por outro lado, a Sociedade n&do procedeu voluntariamente a qualquer

alteracdo de politica contabilistica durante o exercicio corrente.

A nivel de estimativas contabilisticas, ndo houve também qualquer alteracdo com efeitos nem no periodo
corrente nem em futuros periodos.
No exercicio findo a 31 de dezembro de 2014, a Sociedade néo ajustou as suas demonstrac@es financeiras por

quaisquer corregdes de erros materiais de exercicios anteriores.

6. Partes relacionadas

Remuneracéo dos Orgédos Sociais
De acordo com a NCRF 5, os membros do Conselho de Administracéo da Sociedade sdo partes relacionadas,
em virtude do seu papel fundamental na gestdo daquela entidade. Durante os exercicios de 2014 e 2013, a

remuneracéo do Conselho de Administracao foi a seguinte:
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| _2u 2013

Conselho de Administragéo 115.018 170.335

N&o existem responsabilidades assumidas com pens6es de reforma relativamente aos membros do Conselho de
Administragcdo, nem foram atribuidos outros beneficios pds-emprego, de cessacédo de emprego ou baseados em
acoes.

Saldos e Transagbes com Entidades Relacionadas
A 31 de dezembro de 2014 a sociedade € detida em 50,0004% (2013: 81,44%) pelo Fundo de Capital de Risco
Orey Capital Partners SICAR e em 42,2476 % (2013: 10,52%) pela OPERQUANTO, pertencendo o

remanescente a acionistas minoritarios.
De acordo com a NCRF, considera-se uma parte estéa relacionada com outra entidade se:

a) Houver controlo (direto ou indireto, através de um ou mais intermediarios);

b) A parte for associada ou um empreendimento conjunto, conforme previsto na NCRF 13 — Interesses em
Empreendimentos Conjuntos e Investimentos em Associadas;

c) A parte for membro do pessoal chave da gestéo da entidade ou da empresa-mae;

d) A parte for um membro intimo da familia de qualquer individuo referido nas alineas (a) e (c) anteriores;

e) A parte for uma entidade sobre a qual qualquer individuo referido nas alineas (c) ou (d) exerce o
controlo; ou

f) A parte for um plano de beneficios pés-emprego para beneficio dos empregados da entidade, ou de

qualquer entidade que seja uma parte relacionada dessa entidade.

Desta forma, consideraram-se entidades relacionadas da Horizon View, em 2014, as sociedades designadas a

seguir cuja natureza do relacionamento com a Sociedade € a seguinte:

Parte Relacionada Sector de Actividade

Sociedade Comercial Orey Antunes S.A. QOutros servigos
Orey Investments Holding BV QOutros servigos
Orey Servicos e Organizagéo, S.A. QOutros servigos
NovaBrazil Investments Holding Qutros servigos
Orey Investments Malta Ltd QOutros servigos
Orey Holding Malta Ltd Qutros servigos

Orey Financial IFIC, S.A.

Orey Financial IFIC, Sucursal em Espanha
Orey Capital Partners GP,Sarl

Orey Management (Cayman) Ltd

Orey Management BV

Orey Investments NV

Orey Reabiliatagdo Urbana

Orey C.S. - Fundo Especial Inv. Imob.
Football Players Funds Management Ltd
Orey Financial Brasil, S.A.

Orey Financial Holding, S.A.

OFP Investimentos, Ltda.

Orey Capital Partners SCA SICAR
Orey- Gestéo Imobiliaria S.A.

Horizon View - Navegac&o e Transitos, S.A.

Orey Comércio e Navegacdao, Lda.

Gestdo de Fundos / Gestéo Discricionaria / Corretagem
Gestdo de Fundos / Gestéo Discricionaria / Corretagem
Gestdo de Fundos / Gestéo Discricionaria / Corretagem
Gestéo de Fundos / Gestéo Discricionaria / Corretagem
Gestdo de Fundos / Gestéo Discricionaria / Corretagem
Gestdo de Fundos / Gestéo Discricionaria / Corretagem
Gestdo de Fundos / Gestéo Discricionaria / Corretagem
Gestéo de Fundos / Gestéo Discricionaria / Corretagem
Gestdo de Fundos / Gestéo Discricionaria / Corretagem
Gestdo de Fundos / Gestéo Discricionaria / Corretagem
Gestéo de Fundos / Gestéo Discricionaria / Corretagem
Gestdo de Fundos / Gestéo Discricionaria / Corretagem
Gestdo de Fundos / Gestéo Discricionaria / Corretagem
Imobili&rio

Navegag&o, transitos e logistica

Navegagdo, transitos e logistica
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Parte Relacionada (Cont.) Sector de Actividade

Atlantic Lusofrete - Afretamentos, Transportes e Navegacéo, S.A.
Mendes & Fernandes - Serv. Apoio a Nav., Lda.
CMA-CGM Portugal - Agentes de Navegacgéao, S.A.
Storkship- Navegacédo, Transitos e Logistica S.A.
TARROS Portugal - Agentes de Navegacao, S.A.
OA International Antilles NV

Orey Apresto e Gestédo de Navios, Lda.

Orey (Cayman) Ltd.

Orey Shipping SL

CORREA SURS.L.

Orey (Angola) - Comércio e Servigos, Lda.

Orey Super Transportes e Distribui¢cdo, Lda.

Parcel Express - Expedi¢des Internacionais, Lda.
SAFOCEAN - Comércio e Servigos, Lda.

LYNX Angola - Transporte e Logistica, Lda.

LYNX Transports and Logistics, B.V.

Operquanto - Consultoria Navegagéo e Transitos, Lda
OA Technical Representations- Rep.Nav.Ind. S.A.
Orey Técnica Servigos Navais, Lda.

Sofema - Soc.Ferramentas e Maquinas, Lda.
Contrafogo, Solugdes de Seguranga S.A.

Oilw ater Industrial, Servicos e Representacdes S.A.
Lalizas Marine- Equipamentos Nauticos, Lda.
Oilmetric - Sociedade Gestora de Patrimonios, S.A.
Orey Safety and Naval, S.A.

Orey Industrial Representations, S.A.

Secur- Comércio e Representacdes, Lda.

Segurvouga- Comércio e Assisténcia de Equipamentos de Seguranga, S.A.

Orey Mogambique - Comércio e Servigos, Lda.
Orey Mauritius Transports and Logistics Ltd
FAWSPE - Empreendimentos e Participagdes, S.A.
Araras BV

Op. Incrivél SGPS, S.A.

OP. Incrivél Brasil

NovaOpincrivel

Navegag&o, transitos e logistica
Navegagao, transitos e logistica
Navegagcdo, transitos e logistica
Navegagdo, transitos e logistica
Navegag&o, transitos e logistica
Navegagao, transitos e logistica
Navegacdo, transitos e logistica
Navegagdo, transitos e logistica
Navegag&o, transitos e logistica
Navegagcdo, transitos e logistica
Navegacdo, transitos e logistica
Navegag&o, transitos e logistica
Navegagéo, transitos e logistica
Navegagcdo, transitos e logistica
Navegagdo, transitos e logistica
Navegag&o, transitos e logistica
Navegagdo, transitos e logistica
Representacgdes técnicas

Comércio e prestacéo de servigos técnicos
Comércio e prestacdo de servigos técnicos
Comércio e prestagdo de servigcos técnicos

Comércio e prestacéo de servigos técnicos
Comércio e prestacéo de servigos técnicos
Comércio e prestagdo de servigos técnicos
Comércio e prestagdo de servigcos técnicos
Comércio e prestagéo de servicos técnicos
Comércio e prestacado de servigos técnicos
Comércio e prestagdo de servigcos técnicos

Navegagcdo, transitos e logistica
Navegagdo, transitos e logistica
Investimentos
Investimentos
Investimentos
Investimentos
Investimentos

Destas entidades relacionadas, destacam-se as subsidiarias da Horizon View que séo as seguintes sociedades:

Orey Comércio e Navegagao S.A.

Atlantic Lusofrete - Afretamentos, Transportes e Navegacao,

Mendes & Fernandes - Serv. Apoio & Nav. Lda

Orey Shipping SL
CORREA SURS.L.

Storkship- Navegacéo, Transitos e Logistica S.A.

Transitos, Agenciamento de Navios e Linhas Regulares
Navegacéo, transitos e logistica
Navegacéo, transitos e logistica
Navegacao, Agenciamento de Navios e Linhas Regulares
Logistica

Servicos auxiliares de Agenciamento de Navios

Lisboa
Bilbao
Bibao
Lisboa
Lisboa

Lisboa

100%
100%
100%
100%
100%
100%

CMA-CGM Portugal

Tarros Portugal

E ainda as seguintes empresas associadas:

Agentes de Navegagé&o
Agentes de Navegagao

Lisboa

Lisboa

40%
50%
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A Horizon View é possuidora ainda de uma posigéo financeira de valor residual na seguinte sociedade:

Outras Participacdes Actividade % de Participacao

Lisgarante Garantia Mutua Lisboa 0,06%

A quantia das transacfes, dos saldos pendentes e das imparidades de dividas respeitantes a partes
relacionadas séo os indicados no quadro seguinte:

Vendas /
~ Compras Bens Contas a Contas a ..
Empresa Ano Prestacdes ; . Accionistas
. / Servicos Receber pagar
Servigco

Subsidiérias

Atlantic Lusofrete - Afretamentos, Transportes e Navegacgéo, S.A. 2014 136.292 _ 13.970 ~

2013 136.202 45 41.910 -
Storkship- Navegacao, Transitos e Logistica S.A. 2014 20.379 _ 2.089 ~

2013 20.379 1.241 6.267 1.241
Mendes & Fernandes - Serv. Apoio & Nav. Lda 2014 47.626 205 4.882 ~

Orey Comércio e Navegagdo S.A. 2014 470.800 142.703 48.331 .

2018 470438 63602 109276 1635 163818

Outras partes relacionadas:
Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A. 2014
2013

"Orey Servigos e Organizagao SA. " aoa T
2013

- 42.510 -
S 377338 -

"orey shippingSL o 01
2013

féy Financial IFIC, s

2013
" Orey Capital - Partners GPsarl o4
2013

- 23.000 - 6.000
— et . S—- - .. —3e0
Orey Angola - Comércio e Servigos 2014 230.612 _ 207.447 -

Tarros Portugal- Agentes de Navegacdo 2014 14.040 87.622 1.439 21.066

CMA- CGM Potugal - Agentes de Navegagao 2014 _ 15.689 _ ~ 200.000

Orey Super Transportes e Distribuicéo Lda 2014 527

2013

188.193 - 118.616 -
- 16.448 - -

Orey Mogambique - Comércio e Servigos, Lda. 2014
2013
Orey Apresto e Gestéo de Navios, Lda. 2014 ~ ~ ~ ~
2013 535

7. Participac®@es financeiras

Mensuradas de Acordo com o Método de Equivaléncia Patrimonial
O valor das participagBes detidas pela Sociedade as quais € aplicavel o método de equivaléncia patrimonial

ascendia a data de 31 de dezembro de 2014 e de 2013 ao seguinte montante:

2014 2013

Método da equivaléncia patrimonial
Investimentos em subsidiarias 3.079.372 2.988.307
Investimentos em associadas 658.303 524.823
3.737.676 3.513.129
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Sendo este montante repartido da seguinte forma pelas sociedades:

Saldo em 1 Aquisicdes / Variagées nos Método Saldo em 31

9 L
. /O - DI_SI_”bu'GaO Equivaléncia |de Dezembro
participacéo Dividendos

de Janeiro | Realizagcbes de capitais
de 2014 Capital préprios Patrimonial de 2014

Método da equivaléncia patrimonial

Orey Comércio e Navegagéo S.A. 100% 1.056.715 - 127.319 - (177.937) 1.006.098
Atlantic Lusofrete - Afretamentos, Transportes e Navegacé&o, < 100% 375.272 - - (148.216) 109.246 336.301
Storkship- Navegacé&o, Transitos e Logistica S.A. 100% 542.707 - - - 100.113 642.820
Mendes & Fernandes - Serv. Apoio a Nav. Lda 100% 124.705 - - - 80.540 205.245
CMA CGM Portugal, S.A. 40% 498.465 - - (412.000) 534.263 620.728
Tarros Portugal- Agentes de Navegacéo 50% 26.358 - - - 11.218 37.576
Goodwill

Martanque 198.333 - - - - 198.333
Lusofrete - Afretamentos, Transportes e Navegag&o, Lda. 573.759 - - - - 573.759
Mendes & Fernandes - Serv. Apoio a Nav. Lda 65.454 - - - - 65.454
Fusé&o por incorporacéo na Mendes e Fernandes da Nau (Leixdes) 51.362 - - - - 51.362

3.513.129 - 127.319 (560.216) 657.442 3.737.676

S L " Saldo em
Saldo em 1 Aquisicées / Variagdes nos Método

% Distribuicéo 3lde

de Janeiro | RealizagGes de capitais " uivaléncia
9 2 Dividendos E

de 2013 Capital préprios Patrimonial PRAREE

de 2013

participacéo

Método da equivaléncia patrimonial

Orey Comércio e Navegagdo S.A. 100% 1449 893 - - (322 034) (71144) 1056 715
Atlantic Lusofrete - Afretamentos, Transportes e Navegagéo, £ 100% 589 838 - - (362 782) 148 216 375272
Storkship- Navegag&o, Transitos e Logistica S.A. 100% 551 938 - - - (9231) 542 707
Mendes & Fernandes - Serv. Apoio a Nav. Lda 100% 102 996 - - - 21709 124 705
CMA CGM Portugal, S.A. 40% 312321 - - (228 000) 414 144 498 465
Tarros Portugal- Agentes de Navegac&o 50% - 25000 - - 1358 26 358
Goodw ll

Martanque 198 333 - - - - 198 333
Lusofrete - Afretamentos, Transportes e Navegacéo, Lda. 573 759 - - - - 573759
Mendes & Fernandes - Serv. Apoio a Nav. Lda 65 454 - - - - 65 454
Fus&o por incorpora¢do na Mendes e Fernandes da Nau (Leix6es) 51 362 - - - - 51 362

3895894 25 000 - (912 816) 505 051 3513129

As demonstracdes financeiras das empresas subsidiarias e associadas apresentam-se como segue:

o Dez-14 Dez-13
Investimentos Financeiros em Subsidiarias
Activos Passivos Capitais Proprios Resultados Activos Passivos Capitais Proprios Resultados

Orey Comércio e Navegagao S.A. 9.636.353 8.630.255 1.006.098 (177.937) 10.135.934 9.079.219 1.056.715 (71.144)
Atlantic Lusofrete - e , S.A. 1.185.447 849.145 336.301 109.246 1.373.204 997.932 375.272 148.216
Storkship- Navegagao, Transitos e Logistica S.A. 1.150.050 507.230 642.820 100.113 771.900 229.194 542.707 (9.231)
Mendes & Fernandes - Serv. Apoio a Nav. Lda 313.328 108.083 205.245 80.540 232.071 107.366 124.705 21.709
Activos. Passivos Capitais Préprios Resultados Activos Passivos Capitais Préprios Resultados
CMA-CMG Portugal 8.262.378 6.710.559 1.551.819 1.335.657 10.817.590 9.571.428 1.246.162 1.035.359
Tarros Purlugal 2.166.755 2.091.604 75.152 22.436 1.858.128 1.805.412 52.716 2716

Mensuradas de Acordo com o Método do Custo
O valor das participagGes detidas pela Sociedade as quais € aplicavel o método do custo ascendia a data de 31

de dezembro de 2014 e de 2013 ao seguinte montante:

Outros Métodos

Investimentos noutras empresas 7.500 7.500
7.500 7.500
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Sendo este montante repartido da seguinte forma:

Saldo em 31de

Saldo em 1de i
) Aquisicdes Alienagdes Im;?arlldade Dezembro de
Janeiro de 2014 liquida
2014
Lisgarante 7.500 - - - 7.500
7.500 - - - 7.500

Saldo em 31 de

Saldp em 1de Aquisicoes Alienagdes Im;?arlldade Dezembro de
Janeiro de 2013 liquida
2013
Lisgarante 7.500 - - - 7.500
7.500 - - - 7.500
8. Goodwill

Tal como referido no paragrafo 3.1., o goodwill corresponde a beneficios econémicos futuros resultantes de
ativos capazes de ser individualmente identificados e separadamente reconhecidos.

Em 2010 e acordo com as Normas de Contabilidade e Relato Financeiro (NCRF) que fazem parte integrante do
SNC, a empresa procedeu a reclassificagdo do seu ativo intangivel e reconheceu-o como Goodwill de negécio,
uma vez que se tratava de direitos adquiridos referentes a atividade de consignagdo. O movimento ocorrido no
exercicio na rubrica de goodwill € o indicado no quadro seguinte:

Saldo em 1 Método Saldo em 31 de
de Janeiro Aumentos Alienacdes Equivaléncia | Dezembro de
de 2014 Patrimonial 2014
Goodw ill
Fuséo OA Agencies e Horizon View 11.816.778 - - - 11.816.778
11.816.778 - - - 11.816.778

Saldo em 1 Método Saldo em 31de
de Janeiro Aumentos Alienacdes Equivaléncia | Dezembro de
de 2013 Patrimonial 2013
Goodw ill
Fus&@o OA Agencies e Horizon View 11.816.778 - - - 11.816.778

11.816.778 - - - 11.816.778

A Horizon View efetuou o teste de imparidade ao goodwill na data do balanco, ao nivel da unidade geradora de
caixa a que corresponde. O célculo do valor recuperavel foi determinado através do valor de uso, de acordo com
0 método dos fluxos de caixa descontados. Os cashs flows descontados, considerando uma taxa de juro média
de mercado antes de impostos ajustada para o risco de atividade aplicavel.

De acordo com esta metodologia, & apurado o valor intrinseco dos negécios com base na atualizagdo de cash-
flows estimados para um determinado periodo de tempo e do seu valor residual ou terminal. Este valor residual,

representa o valor atual estimado dos cashflows gerados ap6s o periodo explicito.

Assim, considerou-se o valor atual dos cashflows apurados com base no orcamento para 0os primeiros 5 anos,
adicionou-se o valor atual dos 5 anos seguintes considerando uma taxa de crescimento nos cashflows variavel
consoante as expectativas da atividade e por fim adicionou-se o célculo do valor residual correspondente ao

valor da perpetuidade considerando uma taxa de crescimento equivalente a do crescimento nominal da

economia, considerando-se um intervalo entre 1% e 3%.
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Os cashflows obtidos deverdo ser descontados a uma taxa que incorpore o risco e reflita o retorno para o

negécio esperado por investidores (de capital alheio e de capital préprio). E assim apurado o valor do negécio e

estando as projec¢Oes realizadas sujeitas a diversas variaveis externas, que podem condicionar o alcancar das

mesmas, 0s valores obtidos para a empresa sdo corrigidos com as probabilidades das demonstracdes

financeiras previsionais que 0s suportam terem ou ndo pleno sucesso.

Probabilidade de pleno sucesso do business plan - 75%
Probabilidade de ¥ sucesso do business plan - 15%
Probabilidade de insucesso do business plan — 10%

ApOs a atualizacdo dos cashflows futuros e consideragdo das probabilidades é deduzido o valor da divida liquida

atual de modo a se atingir o valor dos capitais préprios. De acordo com esta metodologia, e de acordo com a

avaliacdo obtida a data de 31/12/2014, o Goodwill apresentado no Balanco ndo se encontra afetado por qualquer

imparidade.

9. Ativos fixos tangiveis

A reconciliagdo da quantia escriturada no inicio e no fim do periodo encontra-se detalhada no quadro seguinte:

Ativos Fixos Tangiveis

1 de Janeiro de 2013
Aumentos

31de Dezembro de 2013
Aumentos

31 de Dezembro de 2014

Equipamento Total ativos
administrativo tangiveis
3.440 3.440
2.229 2.229
5.669 5.669
1.150 1.150
6.819 6.819

Amortizacdes e Imparidade

Amortizacdes e Imparidade:

Equipamento
administrativo

Total ativos
tangiveis

1de Janeiro de 2013 3.016 3.016
Amortizagdes (Nota 24) 1.167 1.167
31 de Dezembro de 2013 4.183 4.183
Amortizagdes (Nota 24) 1.126 1.126
31 de Dezembro de 2014 5.309 5.309
Valor liquido contabilistico:
A 31 de Dezembro de 2014 1.510 1.510
A 31de Dezembro de 2013 1.486 1.486
A 1de Janeiro de 2013 424 424

10. Ativos financeiros detidos para negociacao

Tal como referido na nota 3.1., a Sociedade recorreu a instrumentos financeiros derivados de taxa de juro (Cap

de taxa de juro) no sentido de gerir a sua exposi¢do a movimentos nas taxas de juro vigentes nos seus contratos

de financiamento de modo a fixar um valor maximo para o seu custo de financiamento.
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Estes instrumentos financeiros derivados, embora contratados com os objetivos atras referidos, ndo cumprem
todos os critérios dispostos na IAS 39 para que possam ser qualificados como instrumentos de cobertura, sendo

assim a sua variacao de justo valor reconhecida diretamente em resultados (Nota 23).

Em 31 de dezembro de 2014 e de 2013 estavam em vigor 0s seguintes contratos de derivados:

Interest Rate Cap
Barclays 6.500.000 Cap de taxa de juro Euribor a ummés a 3,35% Janeiro de 2018 3.169 4.200
583 -

3.752 4.200

Santander 500.000 Cap de taxa de juro Euribor a 3 meses a 4,75% Novembro de 2018

11. Clientes
Os clientes decompdem-se da seguinte forma:

Clientes c/c
Cliente Empresas do Grupo (Nota 6) 278.158 307.590
QOutros Clientes Diversos c/c 110.964 167.015

389.122 474.605

Nos exercicios de 2014 e 2013 nédo foram reconhecidas imparidades relativamente a clientes.

A concentracdo de risco de crédito relativa a clientes é percetivel através da antiguidade de clientes, que se

decompde da seguinte forma:

Antiguidade de Dividas de Clientes

<30 Dias 30-60 Dias 60-90 Dias 90-120 Dias > 120 Dias
Ano 2013 389.122 143.488 36.729 14.234 11.994 182.676
Ano 2012 474.605 320.506 121.894 22.441 4.882 4.882

12. Estado e outros entes publicos

Esta rubrica decompde-se da forma indicada no quadro seguinte:

Saldo a pagar
Imposto sobre o rendimento

Estimativa de imposto (Nota 26) 10.895 15.086
Retenc¢é&o na fonte (5) (29)
Pagamentos por conta (3.205) (2.893)
7.684 12.164

ContribuicBes para a Seguranga Social 9.181 6.733
Retengdes Imposto sobre rendimento 12.549 16.534
VA 24.580 35.185
53.995 70.615
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13. Outras contas areceber e a pagar

Esta rubrica decompde-se da forma indicada no quadro seguinte.

Ativo Corrente
Outras Contas a Receber

IRC - Pagamento especial Tributagdo Grupo Sociedades - SCOA (Nota 6) - 3.431

Débitos a Refacturar 16.576 -

QOutros 403 79
16.979 3.510

Passivo Corrente
Remuneragdes a Liquidar Pessoal 34.923 34.923
Outras Contas a Pagar

Acréscimos Custos - Auditoria 1.380 600

Custos estimados de processos 27.278 76.766

Outros Gastos e Diferimentos 11.372 1.055
74.953 113.344

Neste item salientam-se as seguintes rubricas:

e Na rubrica de “ Outras contas a receber — IRC — Regime especial tributagdo Grupo de sociedades ” o

montante de 3.431 Euros, em 31 de dezembro de 2013, (Nota 6) é referente a valores por conta a

regularizar ainda com o Grupo, referente ao periodo em que a Sociedade integrou o perimetro do

RETGS do Grupo Orey;

e A rubrica “Outras contas a pagar - Remunerac¢des ao pessoal”’, no montante de 34.923 Euros (2013:

34.923 Euros), respeita a remuneracdes a pagar ao pessoal de Férias e Subsidio de Ferias de 2014,

gue serdo pagas no exercicio seguinte;

e " Custos Estimados — Processos ”, que ascendem a 27.278 Euros (2013: 76.766 Euros), respeitam aos

custos imputaveis ao exercicio corrente relacionados com processos de Navegacdo em aberto a data

de encerramento das contas e cujas despesas apenas ocorrerdo em exercicios futuros.

Tal como referido na Nota 3, estes custos sdo contabilizados no exercicio a que dizem respeito,

independentemente da data do seu pagamento, e, em virtude de ndo se conhecer, a esta data, 0 seu

valor real, séo contabilizados por estimativa.

14. Diferimentos

Os gastos e rendimentos a reconhecer, bem como os acréscimos de gastos e proveitos discriminam-se como

segue:

Gastos a reconhecer

Seguros 6.968 7.133
Rendas de Edificios 22.840 22.840
29.808 29.973

Rendimentos a reconhecer
Imputag&o de duodécimos-seguros - 3.828
- 3.828
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15. Capital préprio
A sociedade dispde de um capital social que ascende a Eur 250.000 e que se encontra totalmente realizado,
sendo o numero de agdes representativas, respetivas categorias e valor nominal as indicadas no quadro

seguinte:

Quantidade Quantidade

Accdes emitidas 1 250.000 1 250.000

O movimento ocorrido nas restantes rubricas de capital proprio (reservas e resultados) é passivel da seguinte

decomposigéao:
Prémios de Reservas Qutras Ajustam?ntos Resultados Resgltados
L . em Activos ) . liguidos do
Emisséo legais reservas . ) transitados .
Financeiros periodo
Saldo em 1de Janeiro de 2014 6.200.000 50.000 (62.166) (271.081) 2.085.691 557.569 8.560.012
Aplicagao de resultados - - - - 557.569 (557.569) -
Distribui¢&o de dividendos - - - - (350.000) - (350.000)
Alteragdes no Capital Préprio das Participadas - - - 127.319 - - 127.319
Resultado do ano - - - - - 533.407 533.407
Saldo em 31 de Dezembro de 2014 6.200.000 50.000 (62.166) (143.762) 2.293.259 533.407 8.870.739
Prémios de Reservas Qutras Ajustaml?lwtos Resultados Resgltados
iy " em Activos " liguidos do TOTAL
Emissao legais reservas ) ) transitados )
Financeiros eriodo
Saldo em 1de Janeiro de 2013 6.200.000 50.000 (62.166) (271.081) 1.525.459 560.232 8.002.443
Aplicagéo de resultados - - - - 560.232 (560.232) -
Resultado do ano - - - - - 557.569 557.569
Saldo em 31 de Dezembro de 2014 6.200.000 50.000 (62.166) (271.081) 2.085.691 557.569 8.560.012

16. Financiamentos obtidos
O detalhe dos financiamentos correntes e ndo correntes mensurados ao custo amortizado, e as condi¢des
respeitantes a cada financiamento bem como o respetivo valor contratado eram as seguintes:

Valor pagamentos Total dos Valor pagamentos Total dos
e o Valor pagamentos o Valor pagamentos 5
Maturidade do Valor Inicial futuros amais de | Financiamentos em futuros a mais de um | Financiamentos em

Contrato Contratado um ano e amenos | 31de Dezembro de anoeamenos de | 31de Dezembro de
de um ano . ~ de um ano
de cinco anos 2014 cinco anos 2013

Taxa de juro efectiva futuros amenos futuros amenos

Financiamentos a pagar
Empréstimos Bancérios

Milennium BCP EURIBOR 1M + spread 4% 2018 (%) 6.500.000 - - - 966.901 3.142.428 4.109.329
Santander Totta 3,60% 23-09-2014 750.000 - - - 140.625 - 140.625
Santander Totta EURIBOR 3M + spread 4,75% 13-11-2018 500.000 124119 373473 497,592 - -
Caixa Geral Depésitos EURIBOR 6M + spread 4% 19-12-2021 4.000.000 291.300 3.639.398 3.930.698 - -
Caixa Geral Depositos 4,84% 13-05-2014 400.000 - - - 250.000 - 250.000
Descobertos Bancarios

Millennium BCP EURIBOR 1M + spread 3,5% NA 2.000.000 1.654.705 - 1.654.705 1.445.507 - 1.445.507
Santander Totta EURIBOR 6M + spread 5% NA 1.000.000 586.168 - 586.168 814.976 - 814.976

15.150.000 2.656.292 4.012.871 6.669.163 3.618.009 3.142.428 6.760.437

(*) Liquidado no exercicio de 2014

No ambito da politica de gestdo de risco de taxa de juro relativo aos financiamentos em vigor, a Horizon View
contratou dois instrumentos financeiros (Cap de taxa de juro) com o objetivo de minimizar os riscos financeiros a

que se encontra exposta (ver nota 10).
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17. Acionistas

| 2014 2013

Activo Corrente

Accionistas
Empréstimos - OCN (Nota 6) - 163.618
- 163.618

Passivo Corrente

Accionistas
Adiantamento por Conta de Lucros - CMA CGM (Nota 6) 200.000 200.000
200.000 200.000

Na rubrica “Acionistas ” em Passivos Correntes, o0 montante de em divida a data de 31 de Dezembro de 2014 e
2013, era referente a um adiantamento por conta de resultados efetuado pela associada CMA-CGM Portugal, o
qual foi efetuado em dezembro de 2013 e Dezembro de 2014 em igual montante.

18. Fornecedores

Esta rubrica decompde-se da forma indicada no quadro seguinte.

Fornecedores c/c

Fornecedores - Empresas do grupo (Nota 6) 31.287 30.383
QOutros Fornecedores c/c 111.955 92.670
143.242 123.053

19. Réditos

Nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2014 e 2013, a rubrica “réditos” tém a seguinte composigao:

Prestacdes de servigos

Consignacdes - 95
Transitos 988.413 794.885
Servigos administrativos e de geréncia 407.585 407.585

1.395.998 1.202.565

A rubrica de “Prestagdes de Servigos” respeita essencialmente a servicos decorrentes da atividade de agentes
de transportes maritimos, logistica e a prestacdo de servigos a terceiros no ambito da atividade de Organizagéo
de Transportes.

Esta rubrica regista ainda o rédito obtido com a prestacdo de servicos administrativos e de geréncia as
sociedades participadas.
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20. Fornecimentos e servigos externos

A rubrica “fornecimento e servigos externos” decompde-se da forma indicada no quadro seguinte.

2014 2013

Subcontratos

Trabalhos especializados
Honorérios

Conservagéao e reparagéo
Material de escritério
Electricidade
Combustiveis

Agua

Deslocacdes e estadas
Rendas e alugueres
Comunicagdes

Seguros

Contencioso e notariado
Despesas de representagéo

QOutros

834.878 502.811
48.008 44.388

- 3.670
1.259 940
621 695
18.281 10.863
4.643 6.627
914 431
7.156 202
149.640 161.608
5.560 3.211
4.376 5.114
716 475

865 43

437 559
1.077.351 741.636

Incluido na rubrica “Subcontratos”, encontram-se, em 31 de dezembro de 2014, os montantes de 834.878 Euros

(2013: 502.811 Euros), respeitantes, exclusivamente, a subcontratos das atividades de transitos.

A rubrica “Rendas e alugueres”, em 31 de dezembro de 2014 e de 2013, respeita essencialmente a rendas das

instalacdes do edificio sito na Avenida da Liberdade.

21. Gastos com pessoal

Nos exercicios de 2014 e 2013, a rubrica de gastos com pessoal apresenta a seguinte decomposi¢do:

Remuneracdes dos orgaos sociais

Remuneracdes do pessoal

Encargos sobre remuneragdes

Senhas de Presenca

Seguros de acidentes de trabalho e doengas profissionais
Gastos de acgéo social

Imputagéo Por Duodécimos

Outros

2014 2013
115.018 170.335
88.672 69.274
47.763 35.213
22.000 26.000
8.265 8.210
239 239
- 3.828
194 -
282.151 313.099

Durante o exercicio de 2014 e de 2013, a Sociedade deteve ao seu servico em média 2 pessoas: 1 administrador

e 1 trabalhador (2013: 3 pessoas: 1 administrador e 2 trabalhadores).

A rubrica “Gastos de a¢é&o social” inclui gastos com medicina do trabalho e assisténcia na doenca.
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22. Outros rendimentos ou ganhos

Esta rubrica decompde-se da forma indicada no quadro seguinte.

2014 2013

Rendimentos e ganhos nos restantes ativos financeiros
Diferencas de cambio favoraveis 1.253 -

Rendimentos Suplementares

Cedencial de Pessoal 130.609 130.609
Cedéncia de Instalagdes 150.583 140.053
Outros 3.074 1.096
QOutros 3.828 614
289.347 272.372

23. Outros gastos ou perdas

Esta rubrica decompde-se da forma indicada no quadro seguinte.

2014 2013

Impostos

Imposto sobre transportes 249 444
Correccdes relativa a periodos anteriores 3.431 2.815
Multas 317 -
Diferencas de cambio desfavoraveis 3.327 849
Servigos Bancarios 8.623 9.426
Perdas em instrumentos financeiros (Nota 10) 2.498 1.241
Outros  ( Garantias Bancarias) 857 1.374

19.303 16.149

24. Gastos/ revers@es de depreciacdo e amortizacao

A rubrica “gastos / reversdGes de depreciagdo e amortizagao” decompde-se da forma indicada no quadro

seguinte.

Gastos de depreciagdo e de amortiza¢ao (Nota 9)

Equipamento administrativo 1.126 1.167

1.126 1.167

Horizon View, S.A. | Relatério & Contas 2014

43



25. Juros e gastos similares suportados

Esta rubrica decompde-se da forma indicada no quadro seguinte.

2014 2013

Juros de financiamentos obtidos

Bancos
Millennium BCP 296.943 253.070
Santander Totta 54.912 44.548
Caixa Geral de Depésitos 33.033 13.579

384.889 311.196

26. Imposto sobre o rendimento

Impostos Correntes e Diferidos
A quantia de rendimentos ou gastos por impostos correntes e diferidos reconhecidos na demonstracdo dos

resultados encontra-se indicada no quadro seguinte:

Imposto corrente

IRC do ano 10.895 15.086

Imposto diferido
Por prejuizos fiscais reportaveis 33.686 24.202
44.580 39.288

Decomposicao dos Ativos e Passivos por Impostos Diferidos e por Tipo de Diferenca

A data de 31 de dezembro de 2014 e de 2013, os ativos que originaram impostos diferidos eram os seguintes:

Rubrica Operacdes naDR Mov. Capital Préprio

2014 2013
Difer.Temp.que originaram ativos por imp.diferidos
Prejuizos fiscais 65.250 206.036 (140.786) (80.236)
65.250 206.036 (140.786) (80.236)

Valores reflectidos no balango
Activos por impostos diferidos 13.703 47.388 33.686 24.202
Passivos por impostos diferidos

Para o exercicio de 2015, de acordo com a lei n.° 82-B/2014 de 31 de Dezembro, a taxa normal de imposto

passara a ser de 21%.

Em virtude de o Conselho de Administracéo ter concluido existir incertezas qunato a recuperacéo dos prejuizos
fiscais reportavaveis de 2012 em face dos processos de execuc¢do fiscal a decorrer referente ao imposto sobre o
rendimento (IRC) dos anos de 2010 e 2011, o qual havia sido apurado no ambito do Regime Especial de

Tributagéo de Grupo de Sociedades (RETGS), cuja empresa mae era a Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A.,,
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sendo que o RETGS foi também aplicada em 2012 e 2013, foi anulado em 2014, o imposto diferido activo

associado ao prejuizo fiscal de 2012.

Os prejuizos fiscais de deducéo a lucros fiscais futuros, sdo como segue:

Ano aque respeitao prejuizo fiscal Ano Limite para deducao

2012 206.036 2017
2014 59.576 2026

Reconciliagdo numérica entre a taxa média efetiva de imposto e a taxa de imposto aplicavel

Tal como referido na Nota 3.1, e & semelhanc¢a da generalidade das empresas sedeadas em Portugal, a Horizon
View encontra-se sujeita a impostos sobre os lucros em sede de Imposto sobre o Rendimento das Pessoas
Coletivas (IRC) a taxa normal de 23% (2013: 25%), incrementada em 1,5% (2013: 1,5%) pela Derrama,
resultando numa taxa de imposto agregado de 24,5% (2013: 26,5%).

Desta forma, a taxa efetiva e média de tributacéio para os exercicios fiscais de 2014 e 2013 tiveram a seguinte

evolucao:
Base de imposto
2014 2013
Resultado antes de impostos 577.988 596.856
Taxa de imposto sobre o rendimento 24,50% 26,50%
Imposto sobre o lucro a taxa nominal 141.607 158.167
Proveitos néo tributaveis
Aplicagéo do Método de Equivaléncia Patrimonial em Subsidiarias 835.379 585.427
835.379 585.427
Custos nédo dedutiveis para efeitos fiscais
Encargos com o aluguer de viaturas sem condutor 5.820 7.954
Aplicagéo do Método de Equivaléncia Patrimonial em Subsidiarias 177.937 80.375
QOutros 8.385 7.342
192.141 95.671
Lucro tributavel (65.250) 107.100
Prejuizos Fiscais Dedutiveis - (80.325)
Taxa de imposto sobre o rendimento em Portugal 23,00% 25,00%
Imposto calculado - 6.694
Tributagdo auténoma + Derrama 10.895 8.392
Imposto Diferido 33.686 24.202
Imposto sobre o rendimento 44.580 39.288
Taxa de imposto efectivasobre o rendimento 7,71% 6,58%
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27. LocaclOes

Locacdes operacionais
O valor total das viaturas em regime de locag¢do operacional ascendeu em 2014 e de 2013 ao montante de
44.876 Euros e 124.932 Euros, respetivamente, sendo que o total dos futuros pagamentos minimos das locagdes

operacionais nédo cancelaveis por periodo encontra-se apresentado no quadro seguinte:

31-12-2014 31-12-2013

val 0 Valor pagamentos valor t Valor pagamentos

- - . . N°mensalidades | Maturidade do alor pagamentos futuros amais de EUCIF [FEFERE S futuros amais de

Identificacdo viatura Entidade locadora| Valor daviatura futuros amenos = .~ |futuros amenos de ~ )
contratadas contrato um ano e n&o mais um ano e néo mais

de um ano - um ano .
de cinco de cinco

53-1Z-91 LEASEPLAN 80.055 48 05-04-2014 - - 3.959 -

29-NT-32 BMW 44876 48 28-06-2017 8.035 11.976 8.035 20.011

8.035 11.976 11.995 20.011

Estes contratos ndo contém clausulas de opg¢do de compra. Embora existam clausulas de renovagdo nos
contratos, a sociedade tem por politica proceder a efetiva substituicdo das viaturas no fim dos contratos que tém
uma duragéo de 4 anos.

28. Ativos e Passivos Contingentes

A data de 31 de dezembro de 2014 e de 2013, as garantias prestadas a terceiros sdo as que a seguir se

discriminam:
Entidades Beneficiarias 2014 2013
Direccéo Geral de Impostos 57.683
Outras EUR 3.000 3.000

3.000 60.683

Em 2013, a garantia prestada a Dire¢cdo Geral dos Impostos existente em carteira resultou da fusdo com a OA
Agencies — Navegacdo e Transitos, S.A. e respeita a processo de reembolso de IVA que se encontrava a ser
analisado por esta entidade estatal.

Para além destas garantias, a Horizon View detém ainda uma responsabilidade no montante de 400.000 Euros

gue garante uma conta corrente do mesmo montante junto da instituicio Bancaria Caixa Geral de Depositos.

Em outubro de 2014, foi decidido a Horizon View constituir-se como avalista de uma garantia a contratar pela
Sociedade Orey Comércio e Navegagdo, S.A., no ambito do empréstimo a contrair com o Banco Santander

Totta, no montante de 300.00 Euros, ao abrigo da linha PME Crescimento 2014.

Em 2014 foi decidido autorizar a sociedade a prestar um aval nas Livrangas a subscrever pelas participadas
Orey Comércio e Navegacdo, S.A., Atlantic Lusofrete, S.A. e StorkShip- Navegacdo e Transitos, S.A. para
garantia de todas as obrigacGes emergentes do Contrato de Confirming celebrado em 20 de Janeiro de 2010, até
ao montante de 250.000,00€ com o Banco Santander Totta, S.A. alterado em 5 de Agosto de 2014.
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No inicio de 2015, foi aprovada em Conselho de Administragdo, a aquisicdo a Orey Comercio e Navegacao, S.A.
da sociedade Orey Shipping SL (OSSL) pela Horizon View, tendo por base o valor liquido contabilizado em 31 de
dezembro de 2014.

Em 2015, a sociedade Horizon View encontra-se com dois processos fiscais a decorrer referente ao imposto de
sobre o rendimento (IRC) dos anos de 2010 e 2011 o qual havia sido apurado no &mbito do Regime Especial de
Tributagdo de Grupo de Sociedades (RETGS), cuja empresa mée era a Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A..
De acordo com o normativo fiscal em vigor em Portugal, em regime de RETGS, a entrega do imposto apurado é
da inteira responsabilidade da empresa-mée, pero que néo foi constituida na Sociedade qualquer proviséo para

estes processos de execugéo fiscal.

29. Riscos financeiros

Principios gerais

O risco financeiro é o risco de o justo valor ou os fluxos de caixa futuros de um instrumento financeiro virem a
variar e de se virem a obter resultados diferentes do esperado, sejam estes positivos ou negativos, alterando o
valor patrimonial da Sociedade.

No desenvolvimento das suas catividades correntes, a Sociedade esta exposto a uma variedade de riscos
financeiros suscetiveis de alterarem o seu valor patrimonial, os quais, de acordo com a sua natureza, se podem

agrupar nas seguintes categorias:

¢ Risco de mercado — Risco de taxa de juro (ver detalhes abaixo)
¢ Risco de crédito (ver detalhes abaixo)

¢ Risco de liquidez

A gestdo dos riscos acima referidos - riscos que decorrem, em grande medida, da imprevisibilidade dos
mercados financeiros — exige a aplicacao criteriosa de um conjunto de regras e metodologias aprovadas pela
Administragdo, cujo objetivo Ultimo é a minimizagcao do seu potencial impacto negativo no valor patrimonial e no

desempenho da Sociedade.
Com este objetivo, toda a gestdo é orientada em funcao de duas preocupagdes essenciais:

e Reduzir, sempre que possivel, flutuacdes nos resultados e cash flows sujeitos a situagdes de risco;
e Limitar os desvios face aos resultados previsionais, através de um planeamento financeiro rigoroso,

assente em orcamentos plurianuais.

Por regra, da Sociedade ndo assume posi¢cdes especulativas, pelo que geralmente as operacdes efetuadas no
ambito da gestdo dos riscos financeiros tém por finalidade o controlo de riscos ja existentes e aos quais a

Sociedade se encontra exposta.

A Administracdo define principios para a gestédo do risco como um todo e politicas que cobrem areas especificas,
como o risco cambial, o risco de taxa de juro, o risco de liquidez, o risco de crédito e o investimento do excesso

de liquidez.

A gestéo dos riscos financeiros — incluindo a sua identificacédo, avaliacdo e cobertura — é conduzida pela Diregéo
Financeira de acordo com politicas aprovadas pela Administracao.
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Risco de taxa de juro
O risco de taxa de juro é o risco de o justo valor ou os fluxos de caixa futuros de um instrumento financeiro vir a

variar, devido a alteracdes nas taxas de juro de mercado, alterando o valor patrimonial da Sociedade.

A exposicdo da Sociedade ao risco de taxa de juro advém da existéncia, no seu balanco, de ativos e passivos
financeiros contratados a taxa fixa ou a taxa variavel. No primeiro caso, da Sociedade enfrenta um risco de
variacdo do “justo valor” desses ativos ou passivos, na medida em que qualquer altera¢éo das taxas de mercado
envolve um custo de oportunidade (positivo ou negativo). No segundo caso, tal alteragdo tem um impacto direto

no valor dos juros recebidos/pagos, provocando consequentemente varia¢des de caixa.

De forma a gerir o risco de taxa de juro, a Sociedade procedeu a contratacéo de “cap” de taxa de juro mediante
0s quais a Sociedade acorda trocar, em determinadas datas, a diferenga entre a quantias a taxa de juro fixa e a
guantia a taxa de juro variavel, quantias estas calculadas por referencial a um valor nocional previamente

acordado (ver nota 10).

A sensibilidade do resultado do exercicio (resultante dos impactos provenientes dos financiamentos a taxa de
juro variavel) a uma possivel alteragdo razoavel nas taxas de juro, com todas as restantes variaveis mantidas

constantes é aceitavel.

Risco de crédito
O risco de crédito é o risco de uma contraparte ndo cumprir as suas obrigacdes ao abrigo de um instrumento
financeiro originando uma perda.

A Sociedade encontra-se sujeito a risco no crédito que concerne as seguintes atividades:

¢ Atividade operacional — Clientes e outras contas a receber.

e Atividades de financiamento — Depdsitos em bancos e institui¢cdes financeiras;
A gestéo do risco de crédito relativo a clientes e outras contas a receber é efetuada da seguinte forma:

e Seguindo politicas procedimentos e controlos estabelecido pela Sociedade;

¢ Os limites de crédito sao estabelecidos para todos os clientes com base em critérios de avaliacao interna;

e A qualidade de crédito de cada cliente é avaliada com base em nota¢des de crédito fornecidas por
empresas especializadas externas a Sociedade;

e Os valores em divida sdo regularmente monitorizados e os fornecimentos para os clientes mais

significativos estdo normalmente cobertos por garantias;
A gestéo do risco de crédito relativo a saldos em bancos e instituiges financeiras é efetuada da seguinte forma:

¢ Pela Direcdo de Tesouraria de acordo com as politicas da Sociedade;

e Os investimentos de fundos superavitarios em relagdo as necessidades sédo efetuados apenas com
contrapartes aprovadas e dentro dos limites aprovados para cada uma;

e Os limites sdo estabelecidos para minimizar a concentracdo de risco e dessa forma mitigar perdas

financeiras resultantes de potenciais falhas de cumprimento pelas contrapartes;
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e Os limites aprovados para cada contraparte s@o revistos pela Administra¢cdo da Sociedade numa base

anual mas podem ser atualizados ao longo do ano;

Dado que, conforme descrito anteriormente, a Sociedade adotou uma politica de crédito rigorosa e tem como
pratica uma escolha seletiva de entidades financeiras (como contrapartes) que apresentem ratings financeiros
sélidos, a Administracdo considera que a exposi¢do efetiva da Sociedade ao risco de crédito se encontra
mitigada a niveis aceitaveis.

Risco de Liquidez
A gestdo do risco de liquidez tem por objetivo garantir que, a todo o momento, a Sociedade mantém a

capacidade financeira para, dentro de condi¢cdes de mercado ndo desfavoraveis:

= cumprir com as suas obriga¢fes de pagamento a medida do seu vencimento e
= garantir atempadamente o financiamento adequado ao desenvolvimento dos seus negdcios e estratégia.

Para este efeito, a Sociedade pretende manter uma estrutura financeira flexivel, pelo que o processo de gestao
de liquidez no seio da Sociedade compreende o0s seguintes aspetos fundamentais:

= Otimizagdo da fung&o financeira no seio da Sociedade;

» Planeamento financeiro baseado em previsfes 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;
= Diversificagcdo das fontes de financiamento e contrapartes;

= Dispersdo das maturidades de divida emitida, visando evitar concentracdo excessiva, em determinados

pontos no tempo, de amortizag8es de divida.

O acompanhamento regular pela Administragdo permite a implementacgao efetiva de uma politica de agregagéo

do risco ao nivel da Sociedade assim como uma intervencéo rapida, direta e centralizada.

30. Divulgacdes exigidas por diplomas legais

Divulgacéo exigida pelo n.°1 do art.° 66-A do CSC
Nao existem operac¢des ndo incluidas no Balanco pelo que ndo ha lugar a divulgacédo da respetiva natureza,

objetivo comercial, impacte financeiro ou riscos e beneficios.

Divulgacéo exigida pelo n.° 1 do art.° 66-B do CSC
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Para além dos gastos inerentes aos 6rgaos sociais, a Sociedade contabilizou ainda valores auferidos pelo 6rgao
de fiscalizagdo, a firma PricewaterhouseCoopers SROC, Lda. com o nimero de identificagdo fiscal 506 628 752,
durante o exercicio de 2014 no valor de 4.863 Euros (2013: 5.550 Euros).

31. Acontecimentos ap6s a data do balancgo
A data em que as demonstragdes financeiras estdo autorizadas para emisséo é de 9 de Marco de 2015. Até esta
data nédo foram recebidas novas informagdes acerca de condi¢cdes que existiam a data do balanco e que dessem

lugar a ajustamentos ou divulgag8es nas demonstragfes financeiras.

Lisboa, 9 de Marco de 2015

(Assinaturas na pagina seguinte)

O Técnico Oficial de Contas Os Membros do Conselho de Administragao

Sonia Jorge Duarte Duarte Maia Albuquerque D’Orey

Rui Maria Campos Henriques de Albuquerque D’Orey

Jorge Delclaux Bravo

Miguel de Carvalho de Albuquerque D’Orey

Marcos Francisco Ferreira de Almada e Quadros Saldanha

Luis Miguel Gonglves Pereira
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Balanco Consolidado

Para o exercicio findo a 31 de dezembro de 2014

(Quantias em Euros)

Ativo
Ativo ndo corrente
Ativos fixos tangiveis
Ativos intangiveis
Goodwi ill
Participacdes financeiras - Método de Equivaléncia Patrimonial
Participagdes financeiras - Outros Métodos
Activos financeiros detidos para negociagéo
Activos por impostos diferidos

Ativo corrente
Clientes
Estado e outros entes publicos
Acionistas
Outras contas a receber
Diferimentos

Caixa e depositos bancarios

Total do ativo

9 486.838 534.335

9 26.267 49.303

11 13.892.034 13.689.540
8 658.303 524.823

8 7.665 7.665

12 3.752 4.200
13 63.652 93.421
15.138.512 14.903.286

14 8.375.860 8.063.231
15 396.429 354.371
21 - 55.000
16 1.580.327 2.116.704
17 105.131 104.574
4 2.778.916 2.515.346

13.236.663 13.209.225

28.375.175 28.112.512

O Técnico Oficial de Contas

Soénia Jorge Duarte
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O Conselho de Administracdo

Duarte Maia de Albuquerque D’Orey

Rui Maria Campos Henriques de Albuquerque D’Orey

Jorge Delclaux Bravo

Miguel de Carvalho de Albuquerque D’Orey

Marcos Francisco Ferreira de Alimada e Quadros Saldanha

Luis Miguel Gongalves Pereira
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Balanco Consolidado

Para o exercicio findo a 31 de dezembro de 2014
(Continuacéo)

(Quantias em Euros)

Notas 31-12-2014 31-12-2013
Capital préprio e passivo
Capital préprio
Capital realizado 18 250.000 250.000
Prémios de emissé&o 18 6.200.000 6.200.000
Reservas legais 18 50.000 50.000
Qutras reservas 18 154.732 154.732
Resultados transitados 18 1.884.653 1.679.084
Excedentes de revalorizacao 18 106.268 105.323
Outras Variagdes nos capital proprio 18 (186.695) (186.695)
Resultados liquidos do periodo 533.408 555.569
Total do capital préprio 8.992.366 8.808.012
Passivo
Passivo néo corrente
Provisdes 19 9.022 12.441
Financiamentos obtidos 20 4.330.551 3.396.976
Passivos por impostos diferidos 13 27.183 20.814
Acionistas 21 - 400.000
4.373.141 3.830.231
Passivo corrente
Fornecedores 22 8.143.327 7.886.750
Estado e outros entes publicos 15 324.522 251.674
Accionistas 21 201.490 201.490
Financiamentos obtidos 20 3.187.934 4.091.706
Outras contas a pagar 16 3.158.779 3.041.135
Diferimentos 17 - 1.512
15.009.668 15.474.267
Total do passivo 19.382.809 19.304.498
Total do capital préprio e passivo 28.375.175 28.112.512
O Técnico Oficial de Contas O Conselho de Administracdo
Sénia Jorge Duarte Duarte Maia de Albuquerque D’Orey

Rui Maria Campos Henriques de Albuquerque D’Orey

Jorge Delclaux Bravo

Miguel de Carvalho de Albuquerque D’'Orey

Marcos Francisco Ferreira de Almada e Quadros Saldanha

Luis Miguel Gongalves Pereira
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VIEW

Demonstracdo Consolidada dos Resultados por Naturezas

Para o exercicio findo a 31 de dezembro de 2014

(Quantias em Euros)

Rendimentos e Gastos

Vendas e servigos prestados 23 51.807.331  46.134.851
Ganhos / perdas de subsidiarias, associadas e empreendimentos conjuntos 8 545.480 415.502
Fornecimentos e servicos externos 24 (47.373.367) (41.966.664)
Gastos com o pessoal 25 (3.325.172)  (3.210.499)
Imparidade de dividas a receber (perdas / reversoes) 14 (115.290) (67.580)
ProvisGes (aumentos / reducdes) - 9.180
Outros rendimentos e ganhos 26 152.680 64.229
Qutros gastos e perdas 27 (262.234) (127.249)
Resultados antes de depreciacdes, gastos de financiamento e impostos 1.429.429 1.251.769
Gastos/reversdes de depreciacdo e amortizagdo 28 (178.831) (173.725)
Resultado operacional (antes de gastos de financiamento e impostos) 1.250.598 1.078.044
Juros e rendimentos similares obtidos 29 17.694 18.046
Juros e gastos similares suportados 29 (450.791) (351.093)
Resultado antes de impostos 817.502 744.997
Impostos sobre o rendimento do periodo 13 (284.093) (189.428)
Resultado liquido do periodo 533.408 555.569
Resultado por accéo basico 2,134 2,222
O Técnico Oficial de Contas O Conselho de Administracao
Sonia Jorge Duarte Duarte Maia de Albuquerque D’Orey

Rui Maria Campos Henriques de Albuquerque D’Orey

Jorge Delclaux Bravo

Miguel de Carvalho de Albuquerque D’Orey

Marcos Francisco Ferreira de Almada e Quadros Saldanha

Luis Miguel Gongalves Pereira
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VIEW

Demonstracdo Consolidada de Alteracdes no Capital
Préoprio

Para o exercicio findo a 31 de dezembro de 2014

(Quantias em Euros)

Capital Frémios Reservas [ Outras | Excedentes de Oul}ras Resultados GRS
- de P variagbes no N liquido do Total de capital
Descrigdo [CEUFEGI emisso legais reservas revalorizagao Rl e transitados FErERe e
(nota 18) (nota 18) (nota18) | (nota 18) (nota 18) (nota 18) (nota 18) (nota 18)

POSIGCAO NO INICIO DO PERIODO 2013 250.000  6.200.000 50.000 154.732 27173 (186.695) 1.197.002 560.232 8.252.443
APLICAGCAO DE RESULTADOS
Transferéncia de resultados do exercicio para resultados transitados - - - - - - 560.232  (560.232) -

B B - B B - 560.232  (560.232) B
ALTERAGOES NO PERIODO
Transferéncia entre Contas - - - - 78.150 - (78.150) - -

- - - - 78.150 - (78.150) - -
RESUL TADO LIQUIDO DO PERIODO 555.569 555.569
RESULTADO INTEGRAL 555.569 555.569
OPERAGOES COM DETENTORES DE CAPITAL NO PERIODO
POSICAO NO FIM DO PERIODO 2013 250.000  6.200.000 50.000 154.732 105.323 (186.695) 1.679.084 555.569 8.808.012
POSIGAO NO INICIO DO PERIODO 2014 250.000  6.200.000 50.000 154.732 105.323 (186.695) 1.679.084 555.569 8.808.012
APLICAGAO DE RESULTADOS
Transferéncia de resultados do exercicio para resultados transitados - - - - - - 555.569 (555.569) -

- - - - - - 555.569 (555.569) -
ALTERAGOES NO PERIODO
Ajustamentos por Impostos Diferidos - - - - (4.055) - - - (4.055)
Excedentes de revalor. de ativos fixos tangiv. e intang. e respectivas variagoes - - - - 5.000 - - - 5.000

- - - - 945 - - - 945
RESULTADO LiQUIDO DO PERIODO 533.408 533.408
RESULTADO INTEGRAL 533.408 533.408
OPERAGOES COM DETENTORES DE CAPITAL NO PERIODO
Distribui¢ao de dividendos - - - - - - (350.000) - (350.000)

- - - - - - (350.000) - (350.000)
POSICAO NO FIM DO PERIODO 2014 250.000  6.200.000 50.000 154.732 106.268 (186.695) 1.884.653 533.408 8.992.366

O Técnico Oficial de Contas O Conselho de Administragéo
Soénia Jorge Duarte Duarte Maia de Albuquerque D’Orey

Rui Maria Campos Henriques de Albuquerque D’Orey

Jorge Delclaux Bravo

Miguel de Carvalho de Albuquerque D’Orey

Marcos Francisco Ferreira de Almada e Quadros Saldanha

Luis Miguel Gongalves Pereira
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Demonstracdo Consolidada de Fluxos de Caixa

Para o exercicio findo a 31 de dezembro de 2014

(Quantias em Euros)

Fluxo de caixa das actividades operacionais - método directo

Recebimentos de Clientes 47.166.031 48.694.707
Pagamentos a Fornecedores (44.683.791) (44.988.893)
Pagamentos ao Pessoal (1.721.314) (1.701.408)
Caixa gerada pelas operagdes 760.926 2.004.405
Pagamentos/recebimentos do imposto sobre o rendimento (34.460) (503.319)
Outros recebimentos / pagamentos (894.284) (1.233.968)
Fluxo de caixa das actividades operacionais (1) (167.819) 267.118
Fluxo de caixa das actividades de investimento
Pagamentos respeitantes a:
Activos Fixos Tangiveis (146.493) (51.193)
Investimentos Financeiros - (765.000)
(146.493) (816.193)
Recebimentos provenientes de:
Juros e rendimentos similares 20 17.958
Dividendos de subsidiarias e associadas (Nota 8) 412.000 228.000
Investimentos financeiros - 200.000
Activos intangiveis 691 -
Activos fixos tangiveis (40.154) 2.179
372.557 445.958
Fluxo de caixa das actividades de investimento (2) 226.064 (370.235)
Fluxo de caixa das actividades de financiamento
Recebimentos provenientes de:
Financiamentos obtidos 6.037.487 2.277.052
Juros e rendimentos similares 15.430 -
6.052.917 2.277.052
Pagamentos respeitantes a:
Financiamentos obtidos (5.037.874) (2.148.166)
Juros e gastos similares (425.863) (342.300)
Dividendos (Nota 18) (350.000) -
(5.813.737) (2.490.467)
Fluxo de caixa das actividades de financiamento (3) 239.180 (213.414)
Variagdes de caixa e seus equivalentes (1+2+3) 297.425 (316.531)
Efeito das diferencas de cambio 5.613 (12.675)
Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo (Nota 4) 235.005 423.205
Caixa e seus equivalentes - integrag&o perimetro de consolidagéo - 141.007
Caixa e seus equivalentes no fim do periodo (Nota 4) 538.043 235.005

O Técnico Oficial de Contas

Sénia Jorge Duarte
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O Conselho de Administracao

Duarte Maia de Albuquerque D’Orey

Rui Maria Campos Henriques de Albuquerque D’Orey

Jorge Delclaux Bravo

Miguel de Carvalho de Albuquerque D’'Orey

Marcos Francisco Ferreira de Almada e Quadros Saldanha

Luis Miguel Gongalves Pereira
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Anexo as Demonstracdes Financeiras Consolidadas

Para o exercicio findo a 31 de dezembro de 2014

(Quantias expressas em Euros, exceto quando indicado de outra forma)

Este documento contém as divulgacdes exigidas pelas normas de contabilidade e relato financeiro (NCRF) que

comp&em o sistema de normalizagdo contabilistica (SNC), em referéncia ao exercicio de 2014.

1. Introducéo

Objeto Social e Identificacdo da Empresa

A sociedade Horizon View — Navegacdo e Transitos, S.A., de ora em diante designada por “Sociedade” ou
“Horizon View”, é uma sociedade anonima, foi constituida em 27 de julho de 2009 e tem a sua sede na Av. da
Liberdade, n.° 230 — 4° andar, em Lisboa.

Esta sociedade tem como objeto social a atividade nacional e internacional de agente de transportes maritimos,
a logistica e a prestacdo de servicos a terceiros no ambito da planificagdo, controlo, coordenacéo e dire¢do das
operacBes necessarias a execucado das formalidades e tramites de expedicdo, recec¢do e circulagdo de bens ou
mercadorias, prestacdo de servigos de gestdo e apoio a exportacdes e importagdes, bem como outras atividades

conexas ou afins.

Atualmente a Horizon View é a subholding de um Grupo de sociedades que atuam em Portugal na area da

navegacao, transitos e logistica, no ambito das operac¢des portuérias.

A sua criagdo em 2009 teve o objetivo de congregar um conjunto de empresas com uma posi¢ao relevante no
mercado nacional do shipping da Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A., e inclui as empresas Orey Comércio
e Navegacgdo, que por sua vez detem, desde um de janeiro de 2013, a Orey Shipping SL e a Correasur, Atlantic-
Lusofrete, Storkship e Mendes & Fernandes, que integram as contas consolidadas através do método de
conciliagdo integral, bem como uma participagéo de 40% na CMA-CGM Portugal e uma participagdo de 50% na
Tarros Portugal, constituida em 2013, estas dUltimas, reconhecidas através do método de equivaléncia

patrimonial.
A Horizon View é detida em 50,00004% (2013: 81,44%) pelo Fundo de Capital de Risco de Direito
Luxemburgués denominado de Orey Capital Partners, Sicar (“Sicar’) e em 42,2476% (2013: 10,52%) pela

OPERQUANTO, pertencendo o remanescente a acionistas minoritarios.

A Sociedade, no &mbito da atividade de Organizagdo de Transportes, pode realizar todas as operac¢des

financeiras que lhe permitam o desenvolvimento do seu objeto social.

A data em que as demonstracdes financeiras estdo autorizadas para emissao é 9 de margo de 2015.
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Nos termos do art.° 68 do CSC, a Assembleia Geral de Acionistas pode recusar a proposta dos membros da
Administracdo relativa a aprovacdo das contas desde que delibere, motivadamente, que se proceda a

elaboracéo total de novas contas ou a reforma, em pontos concretos, das apresentadas.

2. Referencial contabilistico de preparacdo das demonstrac@es financeiras
A Sociedade faz o relato contabilistico das suas contas de acordo com as Normas de Contabilidade e Relato
Financeiro (NCRF) que fazem parte integrante do SNC, emitidas e em vigor a data de 31 de dezembro de 2014.

N&o existiram, no decorrer do exercicio a que respeitam estas demonstracles financeiras, quaisquer casos

excecionais que implicassem diretamente a derrogagdo de qualquer disposigao prevista no SNC.

A preparacdo das demonstragdes financeiras em conformidade com o SNC requer o uso de estimativas,
pressupostos e julgamentos criticos no processo da determinagdo das politicas contabilisticas a adotar pelo
Grupo, com impacto significativo no valor contabilistico dos ativos e passivos, assim como nos rendimentos e

gastos do periodo de reporte.

Apesar de estas estimativas serem baseadas nas melhores expectativas em relacdo aos eventos e acdes
correntes e futuras, os resultados atuais e futuros podem diferir destas estimativas. As areas que envolvem um
maior grau de julgamento ou complexidade, ou areas em que pressupostos e estimativas sdo significativos para

as demonstrag@es financeiras sdo apresentadas na nota 3.3.

As demonstragdes financeiras de 2014 foram preparadas usando principios contabilisticos consistentes com os
aplicados em periodos anteriores, pelo que ndo existem contas, seja do balango seja da demonstracdo de

resultados, cujos contelidos ndo sejam comparaveis com os do exercicio anterior.

3. Principais politicas contabilisticas

3.1. Bases de mensuracdo usadas na preparagdo das demonstragées financeiras
Na preparacgdo das demonstragées financeiras a que se referem as presentes notas, a empresa adotou:

e As Bases de Preparagdo das Demonstracdes financeiras constantes do anexo ao Decreto-Lei n.°

158/2009, de 13 de julho, que instituiu 0 SNC;

e As NCRF em vigor na presente data.
Assim, as demonstracgdes financeiras foram preparadas tendo em conta as bases da continuidade, do regime do
acréscimo, da consisténcia de apresentacdo, da materialidade e agregacdo, da ndo compensacdo e da
informagdo comparativa.

Tendo por base o disposto nas NCRF, as politicas contabilisticas adotadas pela empresa foram as seguintes:

a) Ativos fixos tangiveis

Mensuracéo e Reconhecimento
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Os Ativos fixos tangiveis referem-se a bens utilizados no desenvolvimento das actividades do Grupo, na

prestacdo de servi¢os ou no uso administrativo.

Os Ativos fixos tangiveis encontram-se valorizados ao custo, deduzido das depreciagdes acumuladas e de

eventuais perdas de imparidade.

A Sociedade adotou como custo considerado para Terrenos e Edificios, na data de transi¢céo para o SNC, o justo
valor de uma avaliagdo efetuada, em referéncia a data de transi¢do, pela empresa Garen — Avaliag6es de Ativos,
Lda., avaliadores profissionais qualificados e independentes. Subsequentemente, a Sociedade escolheu o
modelo da revalorizagdo como politica contabilistica de mensuragéo subsequente das rubricas de Terrenos e
Edificios.

O justo valor da avaliacdo dos Terrenos e Edificios, determinado no encerramento do exercicio de 2014, teve em
conta que os Ativos Fixos Tangiveis se encontram livres de 6nus ou encargos e foi determinado através de
projecdes de fluxos de caixa descontados com base em estimativas fiaveis de futuros fluxos de caixa gerados
pelo uso continuado dos ativos usando taxas de desconto que refletem avaliagdes correntes de mercado quanto
a incerteza na quantia e tempestividade dos fluxos de caixa.

Os ganhos resultantes da revalorizagdo anual efetuada encontram-se refletidos diretamente no Capital Proprio
numa rubrica de “Excedentes de Revalorizagdo” ou em resultados até ao ponto em que reverta um decréscimo

de revalorizagdo do mesmo ativo previamente reconhecido nos resultados.

Se a quantia escriturado de um ativo for diminuida como resultado de uma revalorizagdo, a diminuicdo deve ser
reconhecida nos resultados ou diretamente no capital préprio até ao ponto de qualquer saida de crédito

existente no excedente de revalorizagcdo com respeito a este ativo.

A avaliacado de terrenos e recursos naturais e de edificios e outras construgdes é efetuada anualmente.

Com excecao dos terrenos e edificios que ndo sdo amortizaveis e encontram-se mensurados ao justo valor, os
ativos fixos tangiveis sdo amortizados durante o periodo de vida econdémica esperada e avaliados quanto a

imparidade sempre que existe uma indicacao de que o ativo pode estar em imparidade.

Estes ativos fixos tangiveis encontram-se valorizados ao custo, deduzido das depreciagdes acumuladas e de

eventuais perdas de imparidade.
O custo de aquisicéo inclui o preco de compra do ativo, as despesas diretamente imputaveis a sua aquisicao,

incluindo os impostos nao dedutiveis, e os encargos suportados com a preparacgéo do ativo para que se encontre

na sua condi¢éo de utilizac&o.
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As amortizacdes séo calculadas numa base duodecimal, a partir do momento em que os bens estdo disponiveis
para a utilizagdo pretendida, utilizando o seguinte método:

Métodos de amortizagao 2014 2013

Equipamento basico Linha recta Linha recta
Equipamento de transporte Linha recta Linha recta
Equipamento administrativo Linha recta Linha recta
Outros activos fixos tangiveis Linha recta Linha recta

As taxas de depreciacdo estdo definidas tendo em vista depreciar totalmente os bens até fim da sua vida util
esperada e sdo as seguintes:

Equipamento basico 6,66% - 25,00% 6,66% - 25,00%
Equipamento de transporte 16,66% - 25,00% 16,66% - 25,00%
Equipamento administrativo 12,50% - 33,33% 12,50% - 33,33%
Outros activos fixos tangiveis 12,50% - 33,33% 12,50% - 33,33%

Os bens adquiridos em regime de locacao financeira sdo depreciaveis utilizando as mesmas taxas dos restantes
ativos fixos tangiveis, ou seja, tendo por base a respetiva vida Util.

Considera-se que o valor residual € nulo pelo que o valor depreciavel sobre o qual incidem as depreciagGes é
coincidente com o custo.

Os métodos de depreciacdo, a vida util estimada e o valor residual sdo revistos no final de cada ano e os efeitos
das alteracdes sdo tratados como alteracdes de estimativas, ou seja, o efeito das alteragées é tratado de forma
prospetiva.

O gasto com depreciagfes é reconhecido na demonstragdo de resultados na rubrica “Gastos/reversdes de

depreciacdo e amortizagao”.

Os custos de manutencgéo e reparacado correntes séo reconhecidos como gastos no periodo em que ocorrem.

Os custos com substituicbes e grandes reparagdes sdo capitalizados sempre que aumentem a vida Util do
imobilizado a que respeitem e sdo depreciadas no periodo remanescente da vida util desse imobilizado ou no
seu préprio periodo de vida util, se inferior.

Qualquer ganho ou perda resultante do desreconhecimento de um ativo tangivel (calculado como a diferenca

entre o valor de venda menos custos da venda e o valor contabilistico) é incluido no resultado do exercicio no

ano em que o ativo é desreconhecido.
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Imparidade

A empresa avalia, anualmente, se existe qualquer indicagdo de que um ativo possa estar com imparidade. Se
existir qualquer indicagdo, o Grupo estima a quantia recuperavel do ativo (Que é a mais alta entre o justo valor do
ativo ou de uma unidade geradora de caixa menos os custos de vender e 0 seu valor de uso) e reconhece nos

resultados do exercicio a imparidade sempre que a quantia recuperavel for inferior ao valor contabilistico.
Ao avaliar se existe indicacdo de imparidade séo tidas em conta as seguintes situagdes:

e Durante o periodo, o valor de mercado de um ativo diminuiu significativamente mais do que seria
esperado como resultado da passagem do tempo ou do uso normal;

e Ocorreram, durante o periodo, ou irdo ocorrer no futuro proximo, altera¢des significativas com um efeito
adverso no Grupo, relativas ao ambiente tecnolégico, de mercado, econémico ou legal em que o Grupo
opera ou no mercado ao qual o ativo esta dedicado;

e As taxas de juro de mercado ou outras taxas de mercado de retorno de investimentos aumentaram
durante o periodo, e esses aumentos provavelmente afetardo a taxa de desconto usada no calculo do
valor de uso de um ativo e diminuirdo materialmente a quantia recuperavel do ativo;

¢ A quantia escriturada dos ativos liquidos do Grupo é superior a sua capitalizacdo de mercado;

e Esté disponivel evidéncia de obsolescéncia ou dano fisico de um ativo;

e Alteracdes significativas com um efeito adverso no Grupo ocorreram durante o periodo, ou espera -se que
ocorram num futuro préximo, até ao ponto em que, ou na forma em que, um ativo seja usado ou se
espera que seja usado. Estas altera¢des incluem um ativo que se tornou ocioso, planos para descontinuar
ou reestruturar a unidade operacional a que o ativo pertence e planos para alienar um ativo antes da data
anteriormente esperada;

e Existe evidéncia em relatorios internos que indica que o desempenho econdémico de um ativo é, ou sera,

pior do que o esperado.

Independentemente de haver indicacdes de estarem em imparidade os bens que ainda ndo estédo disponiveis

para uso séo testados anualmente quanto a imparidade.

As reversdes de imparidade sdo reconhecidas em resultados (a ndo ser que o ativo esteja escriturado pela
guantia revalorizada, caso em que é tratado como excedente de revalorizacéo) e ndo devem exceder a quantia
escriturada do bem que teria sido determinada caso nenhuma perda por imparidade tivesse sido reconhecida

anteriormente.

b) Ativos Intangiveis

Os ativos intangiveis encontram-se registados ao custo de aquisi¢éo, produgao e/ou desenvolvimento, deduzidos
das amortizacGes e perdas de imparidade, e s6 sdo reconhecidos na medida em que sejam identificaveis e que
seja provavel que venham a gerar beneficios econdmicos futuros para o Grupo e desde que o seu valor possa

ser medido com fiabilidade.

Encontram-se registados nesta rubrica essencialmente software, e outras licengas, os quais sdo amortizados de
forma linear, pelo método das quotas constantes durante um periodo que varia entre trés e cinco anos.
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Os custos diretamente relacionados com o desenvolvimento de aplica¢Bes informaticas, sobre os quais seja
expectavel que estes venham a gerar beneficios econémicos futuros para além de um exercicio, séo igualmente

reconhecidos e registados como ativos intangiveis.

Todos os restantes encargos relacionados com os servigos informéticos sdo reconhecidos como custos quando

incorridos.

c) Participaces financeiras — método da equivaléncia patrimonial
Estdo valorizados de acordo com o método de equivaléncia patrimonial os investimentos em entidades
associadas, definindo-se como tal as entidades nas quais a Sociedade exerce uma influéncia significativa e que

ndo sdo nem Subsididrias nem Empreendimentos Conjuntos.

Subentende-se por “Subsidiarias” todas as entidades (incluindo as entidades com finalidades especiais) sobre as
quais o Grupo tem o poder de decidir sobre as politicas financeiras ou operacionais, a que normalmente esta
associado o controlo, direto ou indireto, de mais de metade dos direitos de votos. Na avaliacdo de controlo foi
considerado para além dos poderes de voto, o poder de definir as politicas financeiras e operacionais, e o poder
de nomear a administragdo/geréncia das subsidiarias.

As participagfes financeiras em empresas subsidiarias nas quais o Grupo exerce o controlo sdo consolidadas
pelo método de consolidacéo integral, desde a data em que o Grupo assume o controlo sobre as suas atividades

financeiras e operacionais, até ao momento em que esse controlo cessa.

Por sua vez, as “Associadas” sdo entidades sobre as quais 0 Grupo tem entre 20% e 50% dos direitos de voto,
ou sobre as quais a Grupo tenha influéncia significativa, mas que ndo possa exercer o seu controlo.

A classificagdo dos investimentos financeiros em empresas controladas conjuntamente € determinada com base

em acordos parassociais que regulam o acordo conjunto e exigem unanimidade das decisées.

O método da equivaléncia patrimonial foi utilizado a partir da data em que cada uma das participadas se
enquadrou nas categorias acima referidas de associada ou de entidade conjuntamente controlada.

Na data da aquisi¢do do investimento, a diferenca entre o custo do investimento e a parte do Grupo no justo
valor dos ativos, passivos e passivos contingentes identificaveis da adquirida foi contabilizada de acordo com a

NCRF 14 — Concentrag6es de Atividades Empresariais. Desta forma:

e O Goodwill relacionado, deduzido de perdas acumuladas de imparidade, foi incluido na quantia
escriturada do investimento. Contudo, a amortizacdo desse Goodwill ndo é permitida e ndo € portanto
incluida na determinacgédo dos resultados resultantes de participadas;

e O excesso da parte do Grupo no justo valor dos ativos, passivos e passivos contingentes identificaveis
das participadas acima do custo do investimento foi excluido da quantia escriturada do investimento e foi

incluido como rendimento nos resultados do periodo em que o investimento foi adquirido.
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TransacgOes, saldos e ganhos néo realizados em transa¢des com empresas do Grupo sdo eliminados. Perdas

ndo realizadas séo igualmente eliminadas, mas consideradas como um indicador de imparidade para o ativo

transferido.

Subsequentemente a data de aquisicdo a quantia escriturada dos investimentos em associadas:

e Foi aumentada ou diminuida para reconhecer a parte nos resultados das participadas depois da data da

aquisicao;

Foi diminuida pelas distribui¢cBes de resultados recebidas;

Foi aumentada ou diminuida para refletir, por contrapartida de Capitais Proprios, alteragdes no interesse
proporcional do Grupo nas participadas resultantes de alteracBes nos capitais proprios destas que ndo
tenham sido reconhecidas nos respetivos resultados. Tais alteragdes incluem, entre outras situagdes, as
resultantes da Revalorizacdo de Ativos Fixos Tangiveis e das diferengas de transposi¢cdo de moeda

estrangeira.

Na mensuragdo destes investimentos foram ainda respeitadas as seguintes disposi¢des relativas a aplicagao

deste método:

d)

As demonstra¢cBes financeiras das participadas ja estavam preparadas, ou foram ajustadas extra
contabilisticamente, de forma a refletir as mesmas politicas contabilisticas do Grupo antes de poderem
ser usadas na determinacdo dos efeitos da equivaléncia patrimonial;

As demonstragdes financeiras das participadas usadas na determinacdo dos efeitos da equivaléncia
patrimonial reportam-se a mesma data das do Grupo ou se, diferente, ndo diferem mais do que trés
meses em relacdo as do Grupo;

Os resultados provenientes de transagbes «ascendentes» e «descendentes» entre um investidor
(incluindo as suas subsididrias consolidadas) e uma associada/empreendimento conjunto sao
reconhecidos nas demonstracdes financeiras do investidor somente na medida em que correspondam
aos interesses de outros investidores na associada, ndo relacionados com o investidor;

Quando o valor do investimento fica reduzido a zero, as perdas adicionais sdo tidas em conta mediante o
reconhecimento de um passivo sempre que a empresa incorre em obrigacdes legais ou construtivas.
Quando posteriormente as participadas relatam lucros, o Grupo retoma 0 seu reconhecimento apenas

apos a sua parte nos lucros igualar a parte das perdas nao reconhecidas.

Participagdes financeiras — outros métodos

Mensuracédo e reconhecimento

O Grupo utiliza 0 modelo do custo para valorizar as participag@es financeiras em entidades cujos titulos nédo sao

negociados publicamente e que ndo sejam Subsidiarias, Associadas nem Empreendimentos Conjuntos.

O Grupo utiliza o modelo do custo para participacdes financeiras em:

e Subsidiarias excluidas da consolidacéo;
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e Associadas nas quais ndo foi possivel utilizar o método da equivaléncia patrimonial por existirem
restricdes severas e duradouras que prejudicam significativamente a capacidade de transferéncia de
fundos para o Grupo;

e Outras entidades nas quais ndo é obrigada a utilizar o método da equivaléncia patrimonial nem a
consolidagdo proporcional e onde ndo tem condicdes para determinar o justo valor de forma fiavel,

designadamente participag@es financeiras em empresas néo cotadas.

De acordo com o modelo do custo as participagdes financeiras sdo reconhecidas inicialmente pelo seu custo de
aquisicdo, que inclui custos de transagdo, sendo subsequentemente o seu valor diminuido por perdas por

imparidade, sempre que ocorram.

As restantes participacdes financeiras sdo mensuradas pelo justo valor com as altera¢des de justo valor a serem
reconhecidas na demonstragdo de resultados.

Imparidade

O Grupo avaliou a imparidade destes ativos no final do ano. Sempre que existiu uma evidéncia objetiva de
imparidade, o Grupo reconheceu uma perda por imparidade na demonstracéo de resultados.

A evidéncia objetiva de imparidade teve em conta dados observaveis que chamassem a atencdo sobre os
seguintes eventos de perda:

¢ Significativa dificuldade financeira do emitente;

e O desaparecimento de um mercado ativo para o ativo financeiro devido a dificuldades financeiras do
devedor;

¢ Informacédo observavel indicando que existe uma diminuigcdo na mensuracdo da estimativa dos fluxos de

caixa futuros de um grupo de ativos financeiros desde o seu reconhecimento inicial.
Foram ainda tidos em conta o0s seguintes outros fatores que poderao igualmente evidenciar imparidade:

¢ AlteracGes significativas com efeitos adversos que tenham ocorrido no ambiente tecnoldgico, de mercado,
econdémico ou legal em que o emitente opere.

e Todos os instrumentos de capital préprio foram avaliados individualmente para efeitos de imparidade.

e) Goodwill

Mensuracéo e Reconhecimento
O goodwill corresponde a beneficios econdmicos futuros resultantes de ativos que ndo sdo capazes de ser

individualmente identificados e separadamente reconhecidos.

O goodwill relativo a subsidiarias englobadas na consolidagdo encontra-se discriminado em rubrica prépria do
balango. O goodwill referente a subsidiarias ndo englobadas na consolidagdo, a associadas e empreendimentos
conjuntos encontra-se refletido no valor da respetiva participagdo financeira sendo apresentado no balango na
rubrica de participagdes financeiras — equivaléncia patrimonial ou participagfes financeiras — outros métodos,
consoante 0s casos.
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Sempre que o interesse da adquirente no justo valor dos ativos, passivos e passivos contingentes identificaveis
excede o custo da concentragdo de atividades empresariais, a diferenga € imediatamente reconhecida nos
resultados do periodo apds reavaliacdo da identificagdo e mensuracdo dos ativos, passivos e passivos

contingentes identificaveis da adquirida e da mensuragédo do custo da concentragao.

Quando o goodwill faz parte de uma unidade geradora de caixa e parte de uma operagdo dentro dessa unidade é
alienada, o goodwill associado com a operacdo alienada € incluido no valor contabilistico da operagéo para
determinar o ganho ou perda da operacdo. O goodwill desreconhecido nestas circunstancias € mensurado com

base nos valores relativos entre a operacéo alienada e a por¢édo da unidade geradora de caixa mantida.

O goodwill apresentado no Balango estd mensurado ao custo menos imparidade, no que respeita a goodwill
originado em concentracdes de atividades empresariais.

Imparidade

A imparidade do goodwill deve ser testada pelo menos anualmente. Se os acontecimentos ou alteragbes nas
circunstancias indicarem que pode estar com imparidade de acordo com a NCRF 12 — Imparidade de Ativos, a
imparidade do goodwill é testada com maior frequéncia i.e. sempre que as condi¢Bes o determinem. As perdas
por imparidade do goodwill ndo podem ser revertidas.

Para efeitos de testar a imparidade, o goodwill adquirido numa concentracdo de atividades empresariais é
alocado a cada uma das unidades geradoras de caixa que se espera que venham a beneficiar das sinergias da
concentracéo, independentemente de outros ativos ou passivos da adquirida poderem também ser alocados a

essas unidades.

f) Imparidade de ativos
Os ativos com vida util finita sdo testados para imparidade sempre que eventos ou alteragbes nas condi¢des
envolventes indiquem que o valor pelo qual se encontram registados nas demonstracdes financeiras ndo seja

recuperavel.

Sempre que o valor recuperavel determinado € inferior ao valor contabilistico dos ativos, o Grupo avalia se a
situacao de perda assume um carater permanente e definitivo e, se sim, regita a respetiva perda por imparidade
nos resultados, ou diretamente no capital proprio, no caso de o ativo estar registado pela quantia revalorizada.
Nos casos em que a perda ndo é considerada permanente e definitiva, é feita a divulgacdo das razfes que

fundamentam essa concluséo.
O valor recuperavel é o maior entre o justo valor do ativo deduzido dos custos de venda e o seu valor de uso.

Para a determinacdo da existéncia de imparidade, os ativos sdo alocados ao nivel mais baixo para o qual

existem fluxos de caixa separados identificaveis (unidades geradoras de caixa).
Quando tenham sido registadas perdas por imparidade e, posteriormente, se verifique que o valor recuperavel

aumentou de forma permanente reduzindo a imparidade, é reconhecida a reverséo da imparidade (n&o aplicavel

a goodwill).
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Quando ha lugar ao registo ou reversao de imparidade, a amortizacdo e depreciagdo dos ativos séo recalculados

prospetivamente de acordo com o valor recuperavel.

g) Imposto sobre o rendimento
O imposto sobre o rendimento do periodo compreende os impostos correntes e o imposto diferido. Os impostos
sobre o rendimento sdo registados na demonstragdo de resultados, exceto quando estejam relacionados com

itens que sejam reconhecidos diretamente nos capitais proprios.

Imposto Corrente

As empresas sedeadas em Portugal que integram o Grupo Horizon View encontram-se sujeitas a impostos sobre
0s lucros em sede de Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Coletivas (IRC) & taxa normal de 23% (2013:
25%), incrementada em 1,5% (2013: 1,5%) pela Derrama, resultando numa taxa de imposto, agregada, de 24,5%
(2013: 26,5%). Para o exercicio de 2015, de acordo com a lei n.° 82-B/2014 de 31 de Dezembro, a taxa normal de
imposto passara a ser de 21%.

O valor de imposto corrente a pagar, € determinado com base no resultado antes de imposto, ajustado de acordo

com as regras fiscais em vigor.

Imposto Diferido

Os ativos e passivos por impostos diferidos resultam do apuramento de diferencas temporérias (dedutiveis e
tributaveis) entre as bases contabilisticas e as bases fiscais dos ativos e passivos do Grupo. Os ativos por
impostos diferidos refletem:

e As diferencas temporarias dedutiveis até ao ponto em que é provavel a existéncia de lucros tributaveis
futuros relativamente ao qual a diferenca dedutivel pode ser usada;
e Perdas fiscais ndo usadas e créditos fiscais ndo usados até ao ponto em que seja provavel que lucros

tributaveis futuros estejam disponiveis contra os quais possam ser usados.

Diferencas temporarias dedutiveis sdo diferencas temporarias das quais resultam quantias que sdo dedutiveis na
determinacéo do lucro tributavel/perda fiscal de periodos futuros quando a quantia escriturada do ativo ou do

passivo seja recuperada ou liquidada.

Os Passivos por Impostos Diferidos refletem diferengas temporarias tributaveis.

As Diferengas temporarias tributaveis séo diferencas temporarias das quais resultam quantias tributaveis na
determinacao do lucro tributavel/perda fiscal de periodos futuros quando a quantia escriturada do ativo ou do
passivo seja recuperada ou liquidada.

Nao sdo reconhecidos impostos diferidos relativos as diferencas temporarias associadas aos investimentos em
associadas e interesses em empreendimentos conjuntos por se considerar que se encontram satisfeitas,

simultaneamente, as seguintes condicdes:

¢ O Grupo é capaz de controlar a tempestividade da reversao da diferenca temporaria; e

e E provavel que a diferenca temporaria ndo se revertera no futuro previsivel.
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A mensuragao dos Ativos e Passivos por Impostos Diferidos:

e E efetuada de acordo com as taxas que se espera que sejam de aplicar no periodo em que o ativo for
realizado ou o passivo liquidado, com base nas taxas fiscais aprovadas a data de balango; e
o Reflete as consequéncias fiscais decorrentes da forma como o Grupo espera, a data do balanco,

recuperar ou liquidar a quantia escriturada dos seus ativos e passivos.

h) Ativos Financeiros detidos para negociagao

Esta rubrica inclui instrumentos financeiros detidos para negociacdo e o justo valor quando positivo dos
instrumentos financeiros derivados que, embora contratados no ambito da politica de gestao de riscos do Grupo,
ndo séo enquadraveis em termos de contabilidade de cobertura, quer porque ndo foram designados formalmente
para o efeito quer por ndo serem eficientes do ponto de vista da cobertura de acordo com o estabelecido na
NCRF 27 (com aplicacéo supletiva da IAS 39).

Os ativos financeiros detidos para negociacao incluem:
¢ Instrumentos de capital préprio com cotagdo divulgada publicamente;

e Parte nao efetiva dos derivados de cobertura;

e Derivados que ndo sejam de cobertura;

QOutros ativos detidos para negociagao;

e sdo mensurados ao justo valor, com as varia¢des de justo valor reconhecidas nos resultados do periodo.

A imparidade destes ativos foi determinada tendo por base os critérios descritos na alinea f).

i) Ativos Financeiros
Os ativos financeiros sao reconhecidos quando as empresas do Grupo se constituem parte na respetiva relagédo

contratual.

Os Ativos financeiros que ndo sejam os detidos para venda, nem o0s valorizados ao justo valor, estdo valorizados

ao custo liquido de perdas por imparidade, quando aplicavel.

No final do ano o Grupo avaliou a imparidade dos ativos financeiros que ndo sejam mensurados ao justo valor
através de resultados. Sempre que existia uma evidéncia objetiva de imparidade, o Grupo reconheceu uma

perda por imparidade na demonstracéo de resultados.

A evidéncia objetiva de que um ativo financeiro ou um grupo de ativos poderia estar em imparidade teve em

conta dados observaveis que chamassem a atencéo sobre os seguintes eventos de perda:

e Significativa dificuldade financeira do devedor;
¢  Quebra contratual, tal como ndo pagamento ou incumprimento no pagamento do juro ou amortiza¢do da
divida;

e Tornar -se provavel que o devedor ira entrar em faléncia ou qualquer outra reorganizagéo financeira;
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¢ Informacé&o observavel indicando que existe uma diminuicdo na mensuracéo da estimativa dos fluxos de

caixa futuros de um grupo de ativos financeiros desde o seu reconhecimento inicial.
Os ativos financeiros foram avaliados individualmente para efeitos de imparidade.
Seguem-se algumas especificidades relativas a cada um dos tipos de Ativos Financeiros:

Clientes

As contas a receber de Clientes sdo mensuradas, aquando do reconhecimento inicial, de acordo com os
critérios de mensuragdo de PrestacBes de Servicos descritos na alinea q) desta nota, sendo
subsequentemente mensuradas ao custo amortizado menos imparidade. A imparidade é determinada

com base nos critérios definidos nesta alinea i).

Outras Contas a Receber

A rubrica de “Outras contas a receber” encontram-se valorizadas da seguinte forma:

e Pessoal — ao custo amortizado menos imparidade;
e Devedores por acréscimos de rendimentos — ao custo amortizado menos imparidade;

e OQOutros devedores - ao custo amortizado menos imparidade.
A imparidade, em ambos os casos € determinada com base nos critérios ja referidos nesta alinea i).

Caixa e Dep0Ositos Bancérios
Os montantes incluidos nesta rubrica correspondem aos valores de caixa e outros depdésitos, venciveis
a menos de trés meses, e que possam ser imediatamente mobilizaveis com risco insignificante de

alteracdo de valor.

Estes saldos estdo mensurados da seguinte forma:
e Caixa — ao custo;
e Depdsitos sem maturidade definida — ao custo;

e Outros depésitos com maturidade definida — ao custo.

Para efeitos da demonstragdo dos fluxos de caixa, a rubrica de “Caixa e equivalentes de caixa”
compreende, além de caixa e depdsitos bancérios, também os descobertos bancérios incluidos na

rubrica de “Financiamentos obtidos”.

j) Estado e outros entes publicos
Os saldos ativos e passivos desta rubrica sdo apurados com base na legislagdo em vigor. No que respeita aos

ativos nao foi reconhecida qualquer imparidade por se considerar que tal ndo é aplicavel dada a natureza

especifica do relacionamento.

k) Diferimentos ativos e passivos
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Esta rubrica reflete as transagfes e outros acontecimentos relativamente aos quais ndo € adequado o seu
integral reconhecimento nos resultados do periodo em que ocorrem, mas que devam ser reconhecidos nos

resultados de periodos futuros.

Na base, o Grupo segue o principio contabilistico da especializacdo dos exercicios relativamente a generalidade

das rubricas das demonstrag@es financeiras.
Assim sendo:

e Os proveitos decorrentes da prestacdo de servi¢os sdo reconhecidos na demonstragdo de resultados
com referéncia a fase de acabamento da prestacéo de servigos a data do balanco;

e Os juros e proveitos financeiros sdo reconhecidos de acordo com o principio da especializacdo dos
exercicios e de acordo com a taxa de juro aplicavel;

e Os custos e proveitos sdo contabilizados no periodo a que dizem respeito, independentemente da data
do seu pagamento ou recebimento;

e Os custos e proveitos cujo valor real ndo seja conhecido séo estimados.
I) Rubricas de Capital Préprio

Capital realizado
Em cumprimento do disposto no art.° 272 do Cédigo das Sociedades Comerciais (CSC) o contrato de sociedade
indica o prazo para realizacao do capital subscrito e néo realizado a data da escritura.

A data de 31 de dezembro de 2014 e de 2013, o capital encontra-se totalmente realizado.

Prémios de emisséo
Esta rubrica inclui ndo s6 os prémios mas também, a deduzir, os custos associados a emissdo de instrumentos

de capital proprio, nos termos definidos no paragrafo 19 da NCRF 27.

De acordo com o art.° 295 do CSC estes prémios estéo sujeitos ao regime da reserva legal o que significa que
ndo sao distribuiveis a ndo ser em caso de liquidacédo e que sé podem ser utilizados para absorver prejuizos,

depois de esgotadas todas as outras reservas, ou para incorporagao no Capital Social (art.° 296 do CSC).

Reserva Legal
De acordo com o art.° 295 do CSC, pelo menos 5% do resultado tem de ser destinado a constituicao ou reforgo

da reserva legal até que esta represente pelo menos 20% do capital social.
A reserva legal ndo é distribuivel a ndo ser em caso de liquidacdo e s6 pode ser utilizada para absorver
prejuizos, depois de esgotadas todas as outras reservas, ou para incorporagdo no capital social (art.° 296 do

CSQ).

Outras Reservas

Esta rubrica inclui reservas de fusdo entre empresas do Grupo ocorridas antes de 31 de dezembro de 2011.
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Resultados Transitados

Esta rubrica inclui os resultados realizados disponiveis para distribuicdo aos acionistas e os ganhos por
aumentos de justo valor em instrumentos financeiros, investimentos financeiros e propriedades de Investimento
que, de acordo com o n.° 2 do art.° 32 do CSC, s6 estardo disponiveis para distribuicdo quando os elementos ou

direitos que Ihes deram origem forem alienados, exercidos, extintos ou liquidados.

Esta rubrica inclui também os ganhos obtidos em exercicios anteriores resultantes da aplicagdo do método da
equivaléncia patrimonial os quais, de acordo com o n.° 2 do art.° 32 do CSC, s6 estardo disponiveis para
distribuicdo quando os elementos ou direitos que lhe deram origem forem alienados, exercidos, extintos ou

liquidados.

Excedentes de revalorizacao

Esta conta reflete a diferenca, para mais, entre a quantia revalorizada dos Ativos Fixos Tangiveis e o custo
considerado de tais ativos, liquida dos correspondentes Impostos Diferidos.

De acordo com o n.° 2 do art.° 32 do CSC estes excedentes de revalorizacéo sé estardo livres para distribuigdo
depois de realizados pelo uso ou pela venda dos Ativos Fixos Tangiveis correspondentes — neste caso pela
venda, dado referirem-se a revalorizac@o de Terrenos que ndo sdo depreciaveis e Edificios.

Resultado Liquido do Exercicio

S&o reconhecidos nesta rubrica os rendimentos e gastos do exercicio.

Esta rubrica inclui, assim, os ganhos resultantes da aplicacdo do método da equivaléncia patrimonial os quais,
de acordo com o n.° 2 do art.° 32 do CSC, s6 estardo disponiveis para distribuicdo quando os elementos ou

direitos que lhes deram origem forem alienados, exercidos, extintos ou liquidados.

m) Provisdes
As provisGes sdo reconhecidas, quando e somente quando, o Grupo tem uma obrigacdo presente (legal ou
construtiva) resultante de um evento passado, e que seja provavel que para a resolucdo dessa obrigacéo ocorra

uma saida de recursos e o montante da obrigacao possa ser razoavelmente estimado.

n) Gastos com Pessoal
Os gastos com o pessoal sao reconhecidos quando o servigo € prestado pelos empregados independentemente
da data do seu pagamento. Seguem-se algumas especificidades relativas a cada um dos tipos de Gastos com o

Pessoal:

Férias e Subsidio de férias

De acordo com a legislacéo laborar em vigor os empregados tém direito a férias e a subsidio de férias no
ano seguinte aquele em que o servigo é prestado.

Assim, foi reconhecido nos resultados do exercicio um acréscimo do montante a pagar no ano seguinte o

qual se encontra refletido na rubrica “Outras Contas a Pagar”.
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Beneficios de Cessacdo de Emprego
N&o existem beneficios definidos ou contratualizados em caso de cessacdo de emprego, o Grupo
concede aos seus empregados e administradores o disposto por lei no codigo do trabalho. Por este

motivo ndo existem quaisquer provisdes constituidas para esta rubrica.

0) Passivos financeiros
Os passivos financeiros sdo reconhecidos quando as empresas se constituem parte na respetiva relagdo

contratual.

Financiamentos Obtidos

Os financiamentos estdo valorizados ao custo amortizado determinado com base na taxa de juro
efetiva. De acordo com este método, na data do reconhecimento inicial os financiamentos sé&o
reconhecidos no passivo pelo valor nominal recebido, liquido de despesas com a emissdo o qual
corresponde ao respetivo justo valor nessa data. Subsequentemente, os financiamentos sao
mensurados ao custo amortizado, que inclui todos os encargos financeiros calculados de acordo com o
método da taxa de juro efetiva. Os financiamentos para os quais existe cobertura de taxa de juro fixa

incluem também as variagfes de justo valor (paragrafo 37 b) da NCRF 27).

Nos financiamentos para o0s quais existe cobertura de risco de taxa de juro fixa ou cobertura de risco de
variabilidade de taxa de juro, os respetivos derivados sdo apresentados em Outros Ativos Financeiros
ou Outros Passivos Financeiros, consoante o caso e como ndo correntes ou como correntes seguindo a
mesma forma como o financiamento esta apresentado no Balanco.

Fornecedores

As contas a pagar a fornecedores s&do reconhecidas inicialmente pelo respetivo justo valor e,

subsequentemente, sdo mensuradas ao custo amortizado, utilizando o método da taxa de juro efetiva.

Outras Contas a Pagar

As outras contas a pagar encontram-se valorizadas da seguinte forma:
e Pessoal — ao custo amortizado;
e Fornecedores de investimentos — ao custo amortizado;
e Credores por acréscimos de gastos — ao custo amortizado;

e Qutros credores — ao custo amortizado.

Acionistas
Os saldos com acionistas sdo apresentados pelo respetivo valor nominal, que corresponde ao custo

amortizado, utilizando o método da taxa de juro efetiva.
p) Efeito das altera¢cBes das taxas de cambio
As transacdes em moeda estrangeira sédo convertidas para Euro as taxas nas datas das transacgdes.
Os saldos que se mantenham em divida no final do ano sdo convertidos a taxa de fecho e a diferenca é

reconhecida em resultados.

q) PrestacOes de servigos
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As prestacdes de servicos sdo mensuradas pelo justo valor da retribuicdo recebida ou a receber deduzido das
quantias relativas a eventuais descontos comerciais concedidos. O rédito reconhecido néo inclui o IVA e outros

impostos liquidados relacionados com a venda.

Embora o rédito somente seja reconhecido quando for provavel que os beneficios econémicos associados a
transacgdo fluam para o Grupo, quando surja uma incerteza acerca da cobrabilidade de uma quantia ja incluida
no rédito, a quantia incobravel, ou a quantia com respeito a qual a recuperacgao tenha cessado de ser provavel, é
reconhecida como uma imparidade do saldo a receber, e ndo como um ajustamento da quantia de rédito

originalmente reconhecido.

Assim, o rédito das prestacBes de servi¢os € reconhecido quando o desfecho da transac¢é@o pode ser estimado
com fiabilidade o que ocorre quando todas as condi¢des seguintes sdo satisfeitas:

¢ A quantia de rédito pode ser mensurada com fiabilidade;

e E provavel que os beneficios econémicos associados a transacao fluam para o Grupo;

¢ A fase de acabamento da transagéo a data do balan¢o pode ser mensurada com fiabilidade; e

e Os custos incorridos com a transacéo e 0s custos para concluir a transagdo podem ser mensurados com
fiabilidade.

r) Juros e gastos similares suportados
Os gastos com financiamento séo reconhecidos na demonstragdo de resultados do periodo a que respeitam e
incluem:

e Juros suportados determinados com base no método da taxa de juro efetiva;

¢ Juros de instrumentos financeiros de cobertura de risco de taxa de juro (CAP).
s) Ativos e passivos contingentes
Um ativo contingente é um possivel ativo proveniente de acontecimentos passados e cuja existéncia s6 sera
confirmada pela ocorréncia ou ndo de um ou mais acontecimentos futuros incertos ndo totalmente sob o controlo

da entidade.

Os ativos contingentes ndo s&o reconhecidos nas demonstracdes financeiras para ndo resultarem no
reconhecimento de rendimentos que podem nunca ser realizados. Contudo, séo divulgados quando for provavel

a existéncia de um influxo futuro.
Um passivo contingente é:

e Uma obrigacéo possivel que provém de acontecimentos passados e cuja existéncia s6 sera confirmada
pela ocorréncia ou ndo de um ou mais acontecimentos futuros incertos ndo totalmente sob o controlo do
Grupo, ou;

Uma obrigacéo presente que decorra de acontecimentos passados mas que nao € reconhecida porque:
o Nao é provavel que uma saida de recursos seja exigida para liquidar a obrigacéo, ou

o A quantia da obrigacdo ndo pode ser mensurada com suficiente fiabilidade.
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Os passivos contingentes ndo sdo reconhecidos nas demonstracdes financeiras para ndo resultarem no
reconhecimento de gastos que podem nunca se tornar efetivos. Contudo, s&o divulgados sempre que existe uma

probabilidade de exfluxos futuros que ndo seja remota.

t) Responsabilidade por Beneficios de Reforma
O Grupo Orey assumiu o compromisso de conceder aos empregados admitidos até 1980 de algumas empresas
subsidiarias, prestacGes 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 autonomo.

A fim de estimar as suas responsabilidades com os complementos de reforma, o Grupo Orey obtém, anualmente,
estudos atuariais elaborados por uma entidade independente e especializada, de acordo com o método
denominado por “Projected Unit Credit” e pressupostos e bases técnicas e atuariais internacionalmente aceites.
Os empregados da OCN encontram-se igualmente abrangidos por estes complementos de pensdes de reforma,
todavia, as responsabilidades com beneficios de reforma sdo da Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A., pelo
gue ndo existe qualquer impacto nas demonstragdes financeiras do Grupo Horizon View relativamente a este
fundo de pensées autbnomo.

u) Eventos subsequentes
Os eventos apo6s a data do balango que proporcionem informacéo adicional sobre as condi¢cdes que existiam a
data do balanco sao refletidos nas demonstrag@es financeiras consolidadas.

Os eventos apos a data do balango que proporcionem informagédo sobre condi¢fes que ocorram apés a data do

balanco séo divulgados no anexo as demonstra¢des financeiras consolidadas, se materiais.

3.2. Bases de consolidacao

O universo empresarial do Grupo é composto pelas subsidiarias, associadas descritas na Nota 6.

As associadas e entidades conjuntamente controladas s&o reconhecidas e mensuradas de acordo com o0s

critérios descritos no paragrafo 3.1. alinea c).

Em obediéncia ao disposto no art.° 6 do Decreto-lei n.° 158/2009, de 15 de julho, que aprovou o SNC, a entidade

apresenta contas consolidadas do Grupo constituido por ela propria e por todas as Subsidiarias nas quais:

¢ Independentemente da titularidade do capital, se verifiqgue que, em alternativa:
e Pode exercer, ou exerce efetivamente, influéncia dominante ou controlo;

e Exerce a gestdo como se as duas constituissem uma Unica entidade;

Sendo titular de capital:

o Tem a maioria dos direitos de voto, exceto se se demonstrar que esses direitos ndo conferem
o controlo;
o Tem o direito de designar ou de destituir a maioria dos titulares do érgédo de gestdo de uma

entidade com poderes para gerir as politicas financeiras e operacionais dessa entidade;
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o Exerce uma influéncia dominante sobre uma entidade, por forga de um contrato celebrado com
esta ou de uma outra clausula do contrato social desta;

o Detém pelo menos 20 % dos direitos de voto e a maioria dos titulares do 6rgédo de gestéo de
uma entidade com poderes para gerir as politicas financeiras e operacionais dessa entidade,
que tenham estado em fungBes durante o exercicio a que se reportam as demonstracdes
financeiras consolidadas, bem como, no exercicio precedente e até ao momento em que estas
sejam elaboradas, tenham sido exclusivamente designados como consequéncia do exercicio
dos seus direitos de voto;

o Dispde, por si s6 ou por forca de um acordo com outros titulares do capital desta entidade, da

maioria dos direitos de voto dos titulares do capital da mesma.

A existéncia e o efeito dos direitos de voto potenciais que sejam correntemente exerciveis ou convertiveis sdo

considerados quando se avalia se existe ou ndo controlo.

As subsidiarias sdo consolidadas pelo método da consolidacdo integral desde a data de aquisi¢do sendo esta a
data na qual o Grupo obtém controlo, e continuam a ser consolidadas até a data em que o controlo deixa de

existir.

As demonstracgdes financeiras das subsidiarias sdo preparadas a partir da mesma data de relato que a casa-

méae, usando politicas contabilisticas consistentes.

Todos os saldos e os ganhos e perdas ainda néo realizados resultantes de transa¢des intragrupo sao eliminados

por inteiro.
Os interesses minoritarios sédo apresentados separadamente.

E utilizado o método de compra para contabilizar a aquisicdo das subsidiarias. O custo de uma aquisicéo é
mensurado pelo justo valor dos bens entregues, dos instrumentos de capital emitidos e dos passivos incorridos,
ou assumidos na data de aquisi¢do, adicionados dos custos diretamente atribuiveis a aquisigao.

O excesso do custo de aquisicdo relativamente a parcela do Grupo no justo valor dos ativos liquidos
identificaveis e passivos contingentes adquiridos é reconhecido como Goodwill. Se o custo de aquisicao for
inferior aquele justo valor dos ativos liquidos da subsidiaria adquirida a diferenga é reconhecida diretamente na
demonstracédo dos resultados consolidados no exercicio em que é apurada, depois de reavaliar o processo de

identificacdo e mensuracgao do justo valor dos ativos liquidos e passivos contingentes.

No processo de consolidagdo, as transacdes, saldos e ganhos ndo realizados em transagfes intragrupo e
dividendos distribuidos entre empresas do grupo sédo eliminados. As perdas ndo realizadas sdo também
eliminadas, exceto se a transacédo revelar evidéncia da existéncia de imparidade nos ativos transferidos e ainda

ndo alienados.
As politicas contabilisticas utilizadas pelas subsidiarias na preparacdo das suas demonstragdes financeiras

individuais foram alteradas, sempre que necessario, de forma a garantir consisténcia com as politicas adotadas

pelo Grupo.
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As diferencas temporéarias que surgiram da eliminacdo dos resultados provenientes de transacdes intragrupo foi

aplicado o disposto na NCRF 25 — Impostos sobre o Rendimento.

O capital préprio e o resultado liquido das subsidiarias que séo detidos por terceiros alheios ao Grupo, séo
apresentados nas rubricas de Interesses Minoritarios no Balango consolidado (de forma auténoma dentro do
capital préprio) e na Demonstracéo consolidada dos resultados, respetivamente. Na data de cada concentracéo
das atividades empresariais 0s valores atribuiveis aos minoritarios sao determinados aplicando a percentagem

de interesse detida por eles ao justo valor dos ativos liquidos identificaveis e passivos contingentes adquiridos.

Quando os prejuizos atribuiveis aos acionistas minoritarios excedem o seu interesse no capital proprio da
subsidiaria, o0 Grupo absorve esse excesso e quaisquer prejuizos adicionais, exceto quando os Minoritarios tém a
obrigacéo e sdo capazes de cobrir esses prejuizos. Se e quando a subsidiaria reporta lucros subsequentemente,
o Grupo apropria todos os lucros, até que a parte minoritaria dos prejuizos absorvidos pelo Grupo tenha sido
recuperada.

Nao houve alteragBes na moeda funcional nem em relagdo a casa-mde nem em relacdo a cada uma das

unidades operacionais estrangeiras significativas.

3.3.  Principais julgamentos, estimativas e pressupostos utilizados na preparacdo das demonstracfes
financeiras

Na preparacdo das demonstracdes financeiras de acordo com o SNC, o Conselho de Administracdo do Grupo
Horizon View utiliza julgamentos, estimativas e pressupostos que afetam a aplicagdo de politicas e montantes

reportados.

As estimativas e julgamentos sdo continuamente avaliados e baseiam-se na experiéncia de eventos passados e
outros fatores, incluindo expectativas relativas a eventos futuros considerados provaveis face as circunstancias

em que as estimativas sdo baseadas ou resultado de uma informacg&o ou experiéncia adquirida.

Os efeitos reais podem diferir dos julgamentos e estimativas efetuados, nomeadamente no que se refere ao
impacto dos custos e proveitos que venham realmente a ocorrer.
As estimativas contabilisticas mais significativas refletidas nas demonstragdes financeiras consolidadas séo

como segue:

a) Vida util dos ativos fixos tangiveis.
A vida util de um ativo é o periodo durante o qual uma entidade espera que esse ativo esteja disponivel para seu

uso e deve ser revista pelo menos no final de cada exercicio econémico.
O método de amortizacdo/depreciacdo a aplicar e as perdas estimadas decorrentes da substituicdo de
equipamentos antes do fim da sua vida util, por motivos de obsolescéncia tecnoldgica, é essencial para

determinar a vida Util efetiva de um ativo.

Estes parametros sédo definidos de acordo com a melhor estimativa da gestao, para os ativos e neg6cios em

guestao, considerando também as praticas adotadas por empresas dos setores em que o0 Grupo opera.
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b) Impostos diferidos ativos

S&o reconhecidos impostos diferidos ativos para todos 0s prejuizos recuperaveis na medida em que seja
provavel que venha a existir lucro tributavel contra o qual as perdas possam ser utilizadas, ou quando existam
passivos por impostos diferidos cuja reversao seja expectavel no mesmo periodo em que os ativos por impostos

diferidos sejam revertidos.

Tendo em conta o contexto de crise e 0 impacto que pode ter nos resultados futuros, torna-se necessario
julgamento por parte do Conselho de Administracdo do Grupo para determinar a quantia de impostos diferidos
ativos que podem ser reconhecidos tendo em conta a data e quantia provaveis de lucros futuros tributaveis, e as

estratégias de planeamento fiscal futuro.

c) Reconhecimento de prestacfes de servicos e dos gastos inerentes

O Grupo reconhece os réditos e o0s respetivos gastos no momento em que 0s mesmos se tornam efetivos, ou
seja, N0 momento em que a prestacao de servigos € efetuada ou gasto é realizado. A utilizacdo deste método
requer que o Grupo estime:

e 0s réditos de servicos a prestar inerentes aos gastos efetivos ja registados;
e 0S gastos a reconhecer inerentes a servicos ja prestados e ja totalmente reconhecidos como rédito do

exercicio.

d) Provisfes paraimpostos
O Grupo, tendo em conta as responsabilidades reconhecidas, entende que das eventuais revisGes das
declaracdes fiscais que poderdo vir a ser sujeitas a revisdo, ndo resultardo corre¢cBes materiais nas

demonstracdes financeiras consolidadas que requeiram a constituicdo de qualquer proviséo para impostos.

e) Provisdes

O reconhecimento de provisdes tem inerente a determinagdo da probabilidade de saida de fluxos futuros e a sua
mensuracdo com fiabilidade. Estes fatores estdo muitas vezes dependentes de acontecimentos futuros e nem
sempre sob o controlo do Grupo pelo que poderdo conduzir a ajustamentos significativos futuros, quer por
variagdo dos pressupostos utilizados, quer pelo futuro reconhecimento de provisdes anteriormente divulgadas

como passivos contingentes.

f)  Justo valor de instrumentos financeiros
Quando o justo valor dos ativos e passivos financeiros a data de balanco consolidado ndo é determinavel com
base em mercados ativos, este é determinado com base em técnicas de avaliagcdo que incluem o modelo dos

fluxos de caixa descontados ou outros modelos apropriados nas circunstancias.
Os inputs para estes modelos sdo retirados, sempre que possivel, de varidveis observaveis no mercado mas

quando tal ndo é possivel, torna-se necessario um certo grau de julgamento para determinar o justo valor, o qual

abrange considerages sobre o risco de liquidez, o risco de crédito e volatilidade.
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g) Imparidade das contas areceber

O risco de crédito dos saldos de contas a receber é avaliado a cada data de relato, tendo em conta a informacgéo
histérica do devedor e o seu perfil de risco tal como referido no paragrafo 3.1. alinea i). As contas a receber séo
ajustadas pela avaliagdo efetuada dos riscos estimados de cobranga existentes a data do balango, os quais

poder&o vir divergir do risco efetivo a incorrer no futuro.

h) Imparidade do goodwill

A imparidade do goodwill deve ser testada pelo menos anualmente. Se os acontecimentos ou alteragbes nas
circunsténcias indicarem que pode estar com imparidade de acordo com a NCRF 12 — Imparidade de Ativos, a
imparidade do goodwill é testada com maior frequéncia i.e. sempre que as condi¢cdes o determinem. As perdas
por imparidade do goodwill ndo podem ser revertidas.

Para efeitos de testar a imparidade, o goodwill adquirido numa concentracdo de atividades empresariais é
alocado a cada uma das unidades geradoras de caixa que se espera que venham a beneficiar das sinergias da
concentracéo, independentemente de outros ativos ou passivos da adquirida poderem também ser alocados a

essas unidades.

A determinacdo de uma eventual perda por imparidade pode ser despoletada pela ocorréncia de diversos
eventos, muitos dos quais fora da esfera de influéncia do Grupo Horizon View, tais como: a disponibilidade futura

de financiamento, o custo de capital ou quaisquer outras alteragdes, quer internas quer externas, ao Grupo.

A identificagdo dos indicadores de imparidade, a estimativa de fluxos de caixa futuros e a determinagéo do justo
valor de ativos implicam um elevado grau de julgamento por parte do Conselho de Administracdo no que respeita
a identificacdo e avaliacdo dos diferentes indicadores de imparidade, fluxos de caixa esperados, taxas de
desconto aplicaveis, vidas Uteis e valores residuais.

Em particular, o Grupo testa anualmente a imparidade do goodwill que se encontra registado no seu ativo (Notas
8 e 11). O valor recuperavel é determinado com base no calculo do valor de uso, no ambito do qual sédo

efetuadas estimativas com base em pressupostos.

i) Revalorizacdo dos Ativos Fixos Tangiveis
Os ativos fixos tangiveis, Terrenos e recursos naturais, Edificios e outras construgdes, sdo mensurados ao justo
valor liquido de imparidades reconhecidas subsequentemente a essa data, determinado por avaliagcdes

independentes efetuadas por avaliadores certificados.

Os pressupostos considerados em cada avaliagédo correspondem a melhor estimativa da Administracéo para os

referidos ativos.
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4. Fluxos de Caixa

O saldo de Caixa e seus equivalentes constantes da demonstracéo de fluxos de caixa é assim decomposto:

Caixa 26.746 65.208
Depésitos a ordem 2.751.777 2.449.858
Outros Activos Financeiros 393 280
Caixa e Depositos Bancérios 2.778.916 2.515.346
Descobertos bancarios (Nota 20) (2.240.873) (2.280.341)
538.043 235.005

5. Politicas contabilisticas, alteracdo nas estimativas e erros

Durante o exercicio corrente ndo houve qualquer alteracdo as NCRF em vigor, pelo que ndo foi adotada
nenhuma nova norma contabilistica. Por outro lado, o Grupo ndo procedeu voluntariamente a qualquer alteracao
de politica contabilistica durante o exercicio corrente.

A nivel de estimativas contabilisticas, ndo houve também qualquer alteracdo com efeitos nem no periodo
corrente nem em futuros periodos.

No exercicio findo a 31 de dezembro de 2014, o Grupo ndo ajustou as suas demonstragdes financeiras por
guaisquer correc8es de erros materiais de exercicios anteriores.

6. Perimetro de Consolidacéo
Em dezembro de 2013, o Grupo celebrou um contrato promessa de compra e venda para a aquisi¢do integral de
uma sociedade de direito espanhol, a Orey Shipping SL (OSSL) com usufruto de todos os direitos econémicos

desde 1 de janeiro de 2013.

A data da celebraco deste contrato, a OSSL era ja detentora de uma outra participagdo social de 100% na
sociedade espanhola Correa Sur S.L., desde 1 de abril de 2013.

Face a 31 de dezembro de 2013 néo existiram altera¢des no periodo de consolidagao.

Em 31 de dezembro de 2014 e de 2013, as empresas incluidas na consolidagdo pelo método integral, suas

sedes sociais e proporgdo do capital detido, foram as seguintes:

Proporgéo Detida 2014 Proporgéo Detida 2013
Segmento Sede Capital Social M
Direta SubDireta Direta SubDireta

oeda
Horizion View Navegagio Lisboa 250.000 EUR

Orey Comércio e Navegagdo S.A. Navegago Lisboa 850,000 EUR 100%

Atlantic Lusofrete -  Transportes e d0,SA 2! Lisboa 50.000 EUR 100% - 100%
Storkship- Navegagdo, Transitos e Logistica S.A. Navegagéo Lisboa 250,000 EUR 100% - 100%
Mendes & Fernandes - Serv. Apoio a Nav. Lda Navegago Forto 5.000 EUR 100% - 100%

Orey Shipping S.L. Navegago Bibao 60.000 EUR - 100,0% - 100,0%
Correa Sur, S.L. 2 Bibao/Al 60.120 EUR - 100.0% - 100,0%

Durante o exercicio de 2013, o Grupo procedeu, conjuntamente com a sociedade italiana TARROS S.P.A, a
constituicio de uma nova sociedade denominada TARROS PORTUGAL — Agentes de Navegagdo, S.A.

(“Tarros”), a qual passou a prestar um servigo de linha regular ao qual se denomina de TARROS LINE, que até
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essa data era representada pela sociedade ATLANTIC LUSOFRETE Afretamentos, Transportes e Navegacao
S.A.

Em 31 de dezembro de 2014 e de 2013 e por se tratar de associadas e entidades conjuntamente contratadas,

foram consolidadas pelo método da equivaléncia patrimonial:

el %de Participagd@o | %de Participagao
A 0 2014 = o 2013 -

CMA-CGM Portugal Agentes de Navegacao Lisboa 40% 40%
Tarros Portugal - Agentes de Navegacéo, S.A. Agentes de Navegacao Lisboa 50% 50%

7. Partes relacionadas

Remuneracdo dos Org&os Sociais
De acordo com a NCRF 5, os membros do Conselho de Administracdo do Grupo sdo partes relacionadas, em
virtude do seu papel fundamental na gestdo daquela entidade. Durante os exercicios de 2014 e 2013, a

remuneracao do Conselho de Administragcéo foi a seguinte:

Conselho de Administracao 252.140 426.448

Nao existem responsabilidades asumidas com pensdes de reforma relativamente aos membros do Conselho de
Administracdo, nem foram atribuidos outros beneficios pés emprego, de cessacédo de empresa ou baseados em
accoes.

Saldos e Transacgdes

Tal como referido na Nota Introdutéria deste anexo, a 31 de dezembro de 2014 a sociedade é detida em
50,0004% (2013: 81,44%) pelo Fundo de Capital de Risco Orey Capital Partners SICAR e em 42,2476 % (2013:
10,52%) pela OPERQUANTO, pertencendo o remanescente a acionistas minoritarios.

De acordo com a NCRF, considera-se uma parte esta relacionada com outra entidade se:

g) Houver controlo (direto ou indireto, através de um ou mais intermediarios);

h) A parte for associada ou um empreendimento conjunto, conforme previsto na NCRF 13 - Interesses em
Empreendimentos Conjuntos e Investimentos em Associadas;

i) A parte for membro do pessoal chave da gestédo da entidade ou da empresa-mae;

i) A parte for um membro intimo da familia de qualquer individuo referido nas alineas (a) e (c) anteriores;

k) A parte for uma entidade sobre a qual qualquer individuo referido nas alineas (c) ou (d) exerce o
controlo; ou

I) A parte for um plano de beneficios p6és-emprego para beneficio dos empregados da entidade, ou de

qualquer entidade que seja uma parte relacionada dessa entidade.

Desta forma, consideraram-se entidades relacionadas do Grupo Horizon View, em 2014, as sociedades

designadas a seguir cuja natureza do relacionamento com a Sociedade € a seguinte:
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Sociedade Comercial Orey Antunes S.A.

Orey Investments Holding BV

Orey Servigos e Organizacao, S.A.

NovaBrazil Investments Holding

Orey Investments Malta Ltd

Orey Holding Malta Ltd

Orey Financial IFIC, S.A.

Orey Financial IFIC, Sucursal em Espanha

Orey Capital Partners GP,Sarl

Orey Management (Cayman) Ltd

Orey Management BV

Orey Investments NV

Orey Reabiliatagdo Urbana

Orey C.S. - Fundo Especial Inv. Imob.

Football Players Funds Management Ltd

Orey Financial Brasil, S.A.

Orey Financial Holding, S.A.

OFP Investimentos, Ltda.

Orey Capital Partners SCA SICAR

Orey- Gestédo Imobiliaria S.A.

Horizon View - Navegacao e Transitos, S.A.

Orey Comércio e Navegagéo, Lda.

Atlantic Lusofrete - Afretamentos, Transportes e Navegagdo, S.A.
Mendes & Fernandes - Serv. Apoio & Nav., Lda.
CMA-CGM Portugal - Agentes de Navegacao, S.A.
Storkship- Navegacao, Transitos e Logistica S.A.
TARROS Portugal - Agentes de Navegagdo, S.A.
OA International Antilles NV

Orey Apresto e Gestdo de Navios, Lda.

Orey (Cayman) Ltd.

Orey Shipping SL

CORREA SURS.L.

Orey (Angola) - Comércio e Servigos, Lda.

Orey Super Transportes e Distribuicdo, Lda.
Parcel Express - Expedi¢des Internacionais, Lda.
SAFOCEAN - Comércio e Servicos, Lda.

LYNX Angola - Transporte e Logistica, Lda.

LYNX Transports and Logistics, B.V.

Operquanto - Consultoria Navegacao e Transitos, Lda
OA Technical Representations- Rep.Nav.Ind. S.A.
Orey Técnica Servigos Navais, Lda.

Sofema - Soc.Ferramentas e Maquinas, Lda.
Contrafogo, Solu¢des de Seguranca S.A.

Qilw ater Industrial, Servigos e Representagdes S.A.
Lalizas Marine- Equipamentos Nauticos, Lda.
Oilmetric - Sociedade Gestora de Patriménios, S.A.
Orey Safety and Naval, S.A.

Orey Industrial Representations, S.A.

Secur- Comércio e Representacdes, Lda.

Segurvouga- Comércio e Assisténcia de Equipamentos de Seguranga, S.A.

Orey Mogambique - Comércio e Servigos, Lda.
Orey Mauritius Transports and Logistics Ltd
FAWSPE - Empreendimentos e Participagdes, S.A.
Araras BV

Op. Incrivél SGPS, S.A.

OP. Incrivél Brasil

NovaOpincrivel

Horizon View, S.A. | Relatério & Contas 2014

Parte Relacionada Sector de Actividade

Outros servigcos

Outros servigcos

Outros servigcos

Outros servigcos

Outros servigcos

Outros servigos

Gestao de Fundos / Gestao Discricionaria / Corretagem
Gestédo de Fundos / Gestéo Discricionaria / Corretagem
Gestéo de Fundos / Gestéo Discricionaria / Corretagem
Gestédo de Fundos / Gestéo Discricionaria / Corretagem
Gestéo de Fundos / Gestéo Discricionaria / Corretagem
Gestéo de Fundos / Gestéo Discricionéria / Corretagem
Gestéo de Fundos / Gestéo Discricionaria / Corretagem
Gestéo de Fundos / Gestéo Discricionaria / Corretagem
Gestéo de Fundos / Gestéo Discricionaria / Corretagem
Gestéo de Fundos / Gestéo Discricionaria / Corretagem
Gestéo de Fundos / Gestéo Discricionaria / Corretagem
Gestéo de Fundos / Gestéo Discricionaria / Corretagem
Gestéo de Fundos / Gestéo Discricionaria / Corretagem
Imobili&rio

Navegacao, transitos e logistica

Navegacao, transitos e logistica

Navegagéo, transitos e logistica

Navegagéo, transitos e logistica

Navegag&o, transitos e logistica

Navegag&o, transitos e logistica

Navegagéo, transitos e logistica

Navegagéo, transitos e logistica

Navegacéo, transitos e logistica

Navegagéo, transitos e logistica

Navegacéo, transitos e logistica

Navegacéo, transitos e logistica

Navegacéo, transitos e logistica

Navegacéo, transitos e logistica

Navegacéo, transitos e logistica

Navegacéo, transitos e logistica

Navegacao, transitos e logistica

Navegacao, transitos e logistica

Navegagéo, transitos e logistica

Representag8es técnicas

Comércio e prestacao de servigos técnicos

Comércio e prestacao de servigos técnicos

Comércio e prestacao de servigos técnicos

Comércio e prestagdo de servigos técnicos

Comércio e prestacao de servigos técnicos

Comércio e prestacao de servigos técnicos

Comércio e prestacao de servigos técnicos

Comércio e prestacdo de servigos técnicos

Comércio e prestacao de servigos técnicos

Comércio e prestacao de servigos técnicos
Navegacéo, transitos e logistica

Navegacéo, transitos e logistica

Investimentos

Investimentos

Investimentos

Investimentos

Investimentos

Conforme referido anteriormente (Nota 6), as subsidiarias do Grupo Horizon View sdo as seguintes sociedades:
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Actividade

Orey Comércio e Navegagéo S.A. Transitos, Agenciamento de Navios e Linhas Regulares Lisboa
Atlantic Lusofrete - Afretamentos, Transportes e Navegagéo, S.A. Navegacéao, Agenciamento de Navios e Linhas Regulares Lisboa
Storkship- Navegacé&o, Transitos e Logistica S.A. Logistica Lisboa
Mendes & Fernandes - Serv. Apoio a Nav. Lda Servicos auxiliares de Agenciamento de Navios Lishoa
Orey Shipping S.L. Servigos auxiliares de Agenciamento de Navios Bilbao
Correa Sur S.L. Servigos auxiliares de Agenciamento de Navios Bilbao/Algeciras

100%
100%
100%
100%
100%
100%

O Grupo detém ainda as seguintes associadas (vide Nota 6):

CMA-CGM Portugal Agentes de Navegacéo Lisboa 40%
Tarros Portugal - Agentes de Navegagéo, S.A. Agentes de Navegagéo Lisboa 50%

A Horizon View é possuidora ainda de uma posigéo financeira de valor residual na seguinte sociedade:

Qutras Participacdes Actividade % de Participagéo

Lisgarante Garantia Mutua Lisboa

0,06%

A quantia das transacGes, dos saldos pendentes e das imparidades de dividas respeitantes a partes

relacionadas sdo os indicados no quadro seguinte:

Vendaf/ Compras Contas a Financiamentos [ Financiamentos GUIEREICHD
Empresa Ano Prestagdes Bens / Receber Contas a pagar Obtidos Hectuados Por Contade
Servigo Servigos Lucros
Accionistas
Operquanto — Consultoria Navegagao e Transitos, Lda. 2014 - = . - . -
2013 - - - 32.000 - -
Guvas sares reiacionmdas S 22000
Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A. 2014 1.000 99.375 795 89 - . .
e S 13998 423685 1012 368000 8500 -
Orey Servigos e Organizagdo S.A. 2014 624.713 361 139.307 - . .

Orey 160583 - -
161.994 - - -
Orey Técnica Servigos Navais, Lda. 2014 5173 2141 1772 - .
2013 2531 11199 2481 - - -
Sofema - Soc.Ferramentas e Maquinas,Lda. 2014 1.704 1.168 . 1.168 = .
Contrafogo, Solugdes de Seguranga S.A. 2014 11.971 21.604 6.700 285 ~ ~
Oilw ater Industrial - Servigos 2014 4.482 - 3.659 . - .
2013 N N . N .

rey Apresios Gesiiodeavios T aoaa e
2013 1.070 4 (27.807) - -
Orey Capital - Partners GP Sarl 2014 . 6.000 . .
2013 N _ 3.000 N .
Orey(Mogambique) Comércio Servigos, Lda 2014 37.226 25.993 39.234 10.510 . .
2013 32175 65 31352 1.072 . .
Orey Super - Transportes 2014 955 . 87 ~ = -
2013 194,945 - 120116 - - -
LYNX Transports & Logistics 2014 - . . - .
2013 - - 1.390 - - -

ey (Angoia) - Comdreio s Semvigos Laa BT e e e
Secur - Comercio e Representagdes SA 2014 - ~ - -
2013 R R R R
" Segur Vouga - Comércio e Assist. de Equip. de Seguranga 2014 . 395 . .
2013 R 327 R R R
Orey Mauritius Transports and Logistics Lda 2014 - = . ~ = ~
2013 . A 785 } . ;
CMA-GM Portugal, S.A. 2014 87.099 1.403.772 85.189 258610 - -
2013 27.645 1.640.941 71080 428,852 - -
Tarros Portugal, S.A. 2014 834.071 5.065.167 43.075 1.256.907 - -
2013 114959 6070 62783 1.192.207 - -
Safocean 2014 . . . . .
Orey Financial IFIC, S.A. 2014 . 103 . 103 - .
Orey Safety Naval 2014 12.472 . 3.186 . - .

2013
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8. Participacfes Financeiras

Mensuradas de Acordo com o Método de Equivaléncia Patrimonial
O valor das participacdes detidas pelo Grupo as quais € aplicavel o método de equivaléncia patrimonial ascendia
a data de 31 de dezembro de 2014 e de 2013, ao seguinte montante:

Saldo em 1de Resultado Método Saldo em 31de

’ . . Distribuicéo e
Janeiro de Aquisicoes Liquido s Equivaléncia | Dezembro de
2014 (Nota 18) Patrimonial 2014

Método da equivaléncia patrimonial

CMA CGM Portugal, S.A. 40% 498.465 - - (412.000) 534.263 620.728
Tarros Portugal - Agentes de Navegacéo, S.A. 50% 26.358 - - - 11.218 37.576
524.823 - - (412.000) 545.480 658.303

Saldo em 1de Resultado L Método Saldo em 31de
% Janeiro d Aquisicd Liquid Distribuigdo livaléncia | Dezembro d
aneiro de quisicdes quido Dividendos Equivaléncia e ode

2013 (Nota 18) Patrim onial 2013

Participagdo

Método da equivaléncia patrimonial

CMA CGM Portugal, S.A. 40% 312.321 - - (228.000) 414.144 498.465
Tarros Portugal - Agentes de Navegacéo, S.A. 50% - 25.000 - - 1.358 26.358
312.321 25.000 - (228.000) 415.502 524.823

As demonstracdes financeiras das empresas participadas pelo Grupo apresentam-se como segue:

Dez-14 Dez-13
Investimentos Financeiros em Associadas Capitais Capitais
Activos Passivos ) . Resultados Activos Passivos . Resultados
Préprios Préprios
CMA-CGM Portugal 8.262.378 6.710.559 1.551.819 1.335.657 10.817.590 9.571.428 1.246.162 1.035.359
Tarros Portugal 2.166.755 2.091.604 75.152 22.436 1.858.128 1.805.412 52.716 2.716

Mensuradas de Acordo com o Método do Custo
O valor das participacGes detidas pela Sociedade as quais é aplicavel o método do custo ascendia a data de 31

de dezembro de 2014 e de 2013, ao seguinte montante e era passivel da seguinte decomposicao:

Saldo em 1de . Saldo em 31 de
. L ’ ~ Imparidade
Janeiro de Aquisicdes Alienacbes liquida Dezembro de
2014 9 2014
Método do Custo
Lisgarante 7.500 - - - 7.500
Outras 165 - 165

7.665 - - - 7.665

Saldo em 1de Saldo em 31 de

| .
m;?arl.dade Dezembro de
liquida

Janeiro de Aquisicoes Alienac6es
2013 2013

Método do Custo

Lisgarante 7.500 - - - 7.500
Outras 165 - 165
7.665 - - - 7.665

9. Ativos fixos tangiveis e ativos intangiveis

Ativos fixos tangiveis

A reconciliagdo da quantia escriturada no inicio e no fim do periodo encontra-se detalhada no quadro seguinte:
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Actlvos Fixos Tangivels Terrenos e . Edificios e o~utras Equiplar.n ento| Equipamento Equip.amen.to ¢ £ Imobilizagdes G
recursos naturais [ construgdes basico transporte administrativo | activos fixos | em curso —
1de Janeiro de 2013 35.465 320.687 45.384 486.781 793.878 482 6.552 1.689.229
Aumentos - - 37.947 138.268 97.530 - - 273.745
Abates - - - (65.210) - - - (65.210)
Alienagdes - - - (2.893) - (2.893)
Transferéncia entre contas 24.785 (139.937) - - (186.083) - (6.552)  (307.787)
31de Dezembro de 2013 60.250 180.750 83.331 559.839 702.432 482 - 1.587.085
Aumentos - - 1.340 57.352 39.499 - - 98.191
Revalorizagoes 1.250 3.750 - - - - - 5.000
Alienagdes - - - - (12.019) - - (12.019)
31de Dezembro de 2014 61.500 184.500 84.671 617.191 729.912 482 - 1.678.256

E
activos
tangiveis

Terrenos e Edificios e outras |Equipamento| Equipamento Equipamento Outros Imobilizagdes
recursos naturais construgdes basico transporte administrativo | activos fixos em curso

Amortizagdes e Imparidade

Amortizagdes e Imparidade:

1de Janeiro de 2013 - 115.153 44.035 379.789 711.799 482 - 1.251.258
Anmortizagdes (Nota 28) - - 192 92.928 52.866 463 - 146.449
Alienagdes - - - - (1.980) - - (1.980)
Abates - (49.764) - (49.764)
Transferéncia entre contas - (115.153) - (178.060) - - (293.213)

31de Dezembro de 2013 - - 44.227 422.953 584.625 945 - 1.052.750
Anmortizagdes (Nota 28) - - 6.360 75.682 68.645 - - 150.688
Alienagdes - - - - (12.019) - - (12.019)
Transferéncia entre contas - - - - 463 (463) -

31de Dezembro de 2014 - - 50.587 498.635 641.715 482 - 1.191.419

Valor liquido contabilistico:

A 3lde Dezembro de 2014 61.500 184.500 34.085 118.555 88.198 - 486.838
A 3lde Dezembro de 2013 60.250 180.750 39.105 136.886 117.807 (463) - 534.335
A 1de Janeiro de 2013 35.465 205.534 1.349 106.992 82.079 - 6.552 437.971

A data de 31 de dezembro de 2014 o valor bruto dos bens que o Grupo detinha em regime de locagéo financeira
ascendia a 338.711 Euros (2013: 380.820 Euros).

Os ativos locados encontram-se refletidos na rubrica Equipamento Transporte e encontram-se totalmente a ser

utilizados pela sociedade no desenrolar do seu objeto social (ver Nota 10).

Conforme referido na alinea a) do paragrafo 3.1, o Grupo procedeu a revalorizagdo dos seus Terrenos e dos

seus Edificios em 2014.

A avaliagdo foi efetuada pela empresa Garen — AvaliagBes de Ativos, Lda., avaliadores profissionais qualificados

e independentes.

Durante o exercicio de 2013 o Grupo procedeu ainda a reclassificagdo dos seus activos intangiveis (software e
licencgas) até entdo classificados como equipamento administrativo. O valor liquido transferido ascendeu a 8.023

Euros.

Ativos intangiveis
Conforme referido anteriormente e apoés reclassificagdo dos itens do equipamento administrativo para ativos
intangiveis, a reconcilia¢gdo da quantia escriturada no inicio e fim do periodo encontra-se detalhada no quadro

seguinte:
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Total activos

Activos Intangiveis Software niangieis
Valor Bruto:
1de Janeiro 2013 - -
Aumentos 68.556 68.556
Transferéncia entre Contas 186.083 186.083
31de Dezembro de 2013 254.639 254.639
Aumentos 5.107 5.107
Transferéncia entre Contas - -
31 de Dezembro de 2014 259.747 259.747
Amortizacdes e Imparidade Software T()t;ilgaiitei\ilss
Amortizagbes
1de Janeiro 2013 - -
Aumentos (Nota 28) 27.277 27.277
Transferéncia entre Contas 178.060 178.060
31de Dezembro de 2013 205.336 205.336
Aumentos (Nota 28) 28.143 28.143
Transferéncia entre Contas - -
31 de Dezembro de 2014 233.479 233.479
Valor liquido contabilistico:
A 31de Dezembro de 2014 26.267 26.267
A 31de Dezembro de 2013 49.303 49.303

A 1de Janeiro de 2013

10. Locagbes

Locacg8es Financeiras

Tal como referido na nota 9, o Grupo tem contratos de locagdo financeira para varios itens do Equipamento

Transporte. O valor liquido escriturado destes bens era o seguinte:

Instituicao
Financeira

Identificagdo Viatura

00-LN-26 BBVA Leasing
54-LP-67 LEASEPLAN
03-LR-56 LEASEPLAN
16-IR-72 CGD
44-MM-07 AUTO CONTINENTE
03-NG-11 LEASEPLAN
69-0C-03 Banco Popular
70-0D-59 Banco Popular
19-OE-63 Banco Popular
83-OF-78 CGD
89-0OL-51 CGD
25-OX-46 Banco Popular
22-LJ-67 BBVA
23-LT-53 LEASEPLAN
76-NH-18 LEASEPLAN
19-NP-96 CGD
83-OF-77 CGD

2014 2013
Valor
Aquisigao Amortizacdes Quantia Quantia

Acumuladas Escriturada Liquida|Escriturada Liquida
15.117 15.117 - 3.777
17.205 17.186 19 4315
15.093 15.074 19 3.787
21.769 21.769 - 5.428
9.853 9.843 10 2.470
14.832 11.124 3.708 7.416
32572 16.291 16.281 24.429
26.881 13.440 13.441 20.161
17.174 8.590 8.584 12.880
17.213 8.611 8.602 12.910
35.184 8.796 26.388
22.168 5.543 16.625
22.099 22.099 - 5.524
14.797 14.797 - 3.699
15.121 11.341 3.780 7.561
24.422 12.211 12.211 18.316
17.213 8.606 8.606 12.910

338.711 220.437 118.273 145.583
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O total dos futuros pagamentos minimos destas locac¢des a data do balanco decompde-se da seguinte forma:

2014 2013

N Mensalidades | Maturidade VT GEs Valor dos Valor dos Valor dos

Identificagéo da viatura pagamentos a | Valor Pagamentos

pagamentos a pagamentos a Valor Pagamentos
mais de um ano e Futuros

mais de um ano e Futuros
menos de um ano = . . menos de um ano -
ndo mais de cinco n&o mais de cinco

Contratadas do Contrato pagamentos a

63-1U-03 48 2014 - - 1.029 - 1.029
71-IT-99 48 2014 - - 1.029 - 1.029
46-JC-07 48 2014 - - 1.237 - 1.237
00-LN-26 48 2014 1.563 1.563 4.693 973 5.666
54-LP-67 48 2015 2.029 2.029 4.133 2.029 6.162
03-LR-56 48 2015 2.258 2.258 3.927 1.956 5.883
16-IR-72 48 2014 - - 5.451 - 5.451
03-NG-11 48 2016 3.565 3.653 7.218 3.565 7.218 10.782
69-0C-03 48 2017 7.949 12.732 20.681 6.944 20.678 27.623
70-OD-59 48 2017 6.672 11.178 17.850 5.805 17.849 23.655
19-OE-63 48 2017 4.192 7.025 11.217 5.662 9.202 14.863
83-OF-78 48 2017 4.454 8.470 12.924 3.919 12.922 16.842
89-0OL-51 48 2018 9.119 20.015 29.134
25-0X-46 48 2018 5.900 13.649 19.549 - -
22-L.3-67 48 2015 1.894 - 1.894 6.163 972 7.135
23-LT-53 48 2015 1.830 - 1.830 3.599 1.857 5.456
76-NH-18 48 2016 3.634 3.826 7.460 3.634 7.460 11.094
19-NP-96 48 2017 5.905 8.738 14.644 5.632 14.643 20.274
83-OF-77 48 2017 4.053 8.394 12.447 3.919 12.922 16.842
Total 65.018 97.680 162.697 70.341 110.681 181.022

N&ao houve rendas contingentes reconhecidas nos resultados do periodo (ndo estéo previstas nos contratos de
locacao), nem existem sublocag8es ndo cancelaveis a data de Balanco.

Locagdes Operacionais
O Grupo deteve ativos ao longo do exercicio de 2014 e de 2013, varios contratos de locagédo operacional,

referente equipamento de transporte que ndo compde o ativo tangivel da sociedade.

Estes contratos ndo contém clausulas de opcdo de compra. Embora existam clausulas de renovacdo nos
contratos, a sociedade tem por politica proceder a efetiva substituicdo das viaturas no fim dos contratos que tém
uma duragdo de 4 anos.

O total dos futuros pagamentos minimos referentes as locagGes operacionais ndo cancelaveis encontra-se

apresentado no quadro seguinte:

2014 2013

Valorda | N°mensalidades Maturidade do [ valor pagamentos VEILD PEemEios Total Valor Total Valor

Identificacdo viatura Entidade locadora futuros amais de

viatura contratadas contrato futuros amenos = Pagamentos Pagamentos
ano ano e nao
de um ano . . Futuros Futuros
mais de cinco

23-LN-22 LEASEPLAN
51-MQ-86 PSA 30.522 48 2016 6.006 1.002 7.008 13.014
59-LJ-01 ALD AUTOMOTIVE 27.243 48 2015 7.618 - 7.618 6.986
73-JL-27 LEASEPLAN 14.813 48 2013 - - - 2.073
92-1X-78 LEASEPLAN 43.141 48 2013 - - - 2.229
39-OM-02 LEASEPLAN 64.299 48 2018 15.817 35.588 51.405 -
20-LE-34 LEASEPLAN 26.040 48 2013 - - - 10.750
60-NG-21 LEASEPLAN 42.134 48 2016 10.750 8.055 18.805 14.534
61-NG-89 ALD AUTOMOTVE 44.200 48 2016 9.964 7.473 17.437 28.090
52.316 52.117 104.434 86.320
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11. ConcentracOes de atividades empresariais e Goodwill

Tal como referido na alinea e) do paragrafo 3.1., o goodwill relativo a Subsidiarias englobadas na consolidagao
encontra-se discriminado em rubrica prépria do Balanco.

Nas aquisi¢cdes subsequentes, o goodwill € mensurado pelo seu custo, que corresponde ao excesso do custo
das concentracBes de atividades empresariais a que respeitam face ao interesse do Grupo no justo valor dos
ativos, passivos e passivos contingentes identificaveis na data da concentracéo.

O movimento ocorrido no exercicio na rubrica de goodwill é o indicado no quadro seguinte:

Saldo em 1de Integracéo . - Saldo em 31de
Janeiro de Perimetro Aumentos Alll?zrc]jii%zz ! Dezembro de
2014 Consolidagéo 2014
Goodwill

Actividade Navecor 344.850 - - - 344.850
Direitos de Consignagéo 117.360 - - - 117.360
Direitos Actividade Nau - Servicos Aduaneiros, Lda 155.663 - - - 155.663
Direitos Actividade Martagus - Agéncia Navegac&o, Lda 170.901 - - - 170.901
Fusdo OA Agencies e Horizon View 11.816.778 - - - 11.816.778
Martanque 198.333 - - - 198.333
Lusofrete - Afretamentos, Transportes e Navegacéao, Lda. 573.759 - - - 573.759
Mendes & Fernandes - Serv. Apoio a Nav. Lda 65.454 - - - 65.454
Orey Shipping SL 70.380 - 116.461 - 186.841
Correasur SL 242.058 - 86.033 - 328.091
Fus&o por incorporacéo na Mendes e Fernandes da Nau (Leixdes) 51.362 - - - 51.362

Perdas Por Imparidade

Direitos de Consignagéo (117.360) - - - (117.360)

13.689.540 - 202.494 - 13.892.034

Saldo em 1de Integragao . - Saldo em 31de
Janeiro de Perimetro Aumentos A;:z{i%(: ! Dezembro de
2013 Consolidacao 2013
Goodwill

Actividade Navecor 344 850 - - - 344 850
Direitos de Consignagéo 117 360 117 360
Direitos Actividade Nau - Servigos Aduaneiros, Lda 155 663 - - - 155 663
Direitos Actividade Martagus - Agéncia Navegacéao, Lda 170 901 - - - 170 901
Fusdo OA Agencies e Horizon View 11816 778 - - - 11816 778
Martanque 198 333 - - - 198 333
Lusofrete - Afretamentos, Transportes e Navegacao, Lda. 573 759 - - - 573 759
Mendes & Fernandes - Serv. Apoio a Nav. Lda 65 454 - - - 65 454
Orey Shipping SL - 70 380 - - 70 380
Correasur SL - 242 058 - - 242 058
Fus&o por incorporagéo na Mendes e Fernandes da Nau (Leixdes) 51 362 - - - 51 362

Perdas Por Imparidade

Direitos de Consignagéo (117 360) - - - (117 360)

13377101 312 439 - - 13 689 540

O Goodwill indicado nas rubricas “Direitos Atividade Nau” e “Direitos Atividade Martagus” respeita a direitos
adquirido pelo Grupo referente a atividades de agenciamento e de despacho aduaneiro de mercadorias (155.663
euros e 170.901 Euros).

O montante de 51.362 Euros respeita a fusdo por incorporagdo da empresa Nau Leixdes no Grupo, sendo o
goodwill apurado, o diferencial verificado entre o custo de aquisicdo da participagdo e os correspondentes

capitais proprios a data de aquisicao.
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A semelhanca do descrito no paragrafo anterior, o montante de 11.816.778 Euros respeita a fusdo por
incorporagdo da empresa OA Agencies, S.A. no Grupo, sendo o goodwill apurado, o diferencial verificado entre o

custo de aquisi¢do da participacéo e os correspondentes capitais proprios a data de aquisicao.

No que respeita ao Goodwilll gerado pela aquisi¢cdo de direitos de atividade no &mbito da consignag¢éo adquiridos
em 2009 a Navecor (117.360 Euros), concluiu-se em 2011, que, devido a fraca expectativa criada em torno da
atividade logistica consequéncia do agravamento das condi¢cbes comerciais do mercado nacional e internacional,
a atividade da consignacdo reflete perca total do valor acrescentado que lhe esta inerente, pelo que foi

necessario, em 2012, efetuar um ajustamento de imparidade a sua atual valorizacéo, no valor de 117.360 Euros.

Em 2013, e tal como referido na Nota 6, o Grupo adquiriu a sociedade Orey Shipping S.L.. Esta sociedade foi
adquirida pelo valor global de 600.000 Euros, sendo que a data efetiva do contrato mencionado, os capitais da
Orey Shipping S.L. ascendiam a 529.620 Euros, tendo, por isso, originado um Goodwilll de 70.380 Euros.

Ainda em 2013, e mais uma vez no propdsito de expanséo Ibérica, a recém integrada Orey Shipping SL adquire
a Correa Sur, Lda., que por sua vez, adquire também os Direitos da Atividade exercida pela até entdo Correa
Agencias Maritima, S.L. em Bilbao, originando assim o registo de um goodwill conjunto no montante 242.058

Euros.

Em 2014 verificou-se uma alteracao no Goodwill da Orey Shipping SL e da Correasur no valor de 116.461 Euros
e 86.033 Euros respetivamente.

O valor do Goodwill é, assim, fundamentalmente relativo a alocacdo dos contratos de clientes adquiridos com a
aquisicdo das atividades referidas no quadro anterior e ndo se encontra, salvo excecédo feita aos direitos de

consignagéo, até ao momento afetado de qualquer sinal de imparidade.

Para proceder a avaliacdo do goodwilll gerado na aquisicdo destas atividades, o Grupo utilizou como

metodologia 0 método dos cashflows descontados.

De acordo com esta metodologia, é apurado o valor intrinseco dos negécios com base na atualizagcdo de cash-
flows estimados para um determinado periodo de tempo e do seu valor residual ou terminal. Este valor residual,

representa o valor atual estimado dos cashflows gerados apés o periodo explicito.

Assim, considerou-se o valor atual dos cashflows apurados com base no orcamento para 0s primeiros 5 anos,
adicionou-se o valor atual dos 5 anos seguintes considerando uma taxa de crescimento nos cashflows variavel
consoante as expectativas da atividade e por fim adicionou-se o calculo do valor residual correspondente ao
valor da perpetuidade considerando uma taxa de crescimento equivalente a do crescimento nominal da

economia, considerando-se um intervalo entre 1% e 3%.

Os cashflows obtidos deverdo ser descontados a uma taxa que incorpore o risco e reflita o retorno para o

negocio esperado por investidores (de capital alheio e de capital préprio).

E assim apurado o valor do negdcio e estando as projecdes realizadas sujeitas a diversas variaveis externas,
que podem condicionar o alcangar das mesmas, os valores obtidos para a empresa sdo corrigidos com as

probabilidades das demonstragfes financeiras previsionais que os suportam terem ou ndo pleno sucesso.

Probabilidade de pleno sucesso do business plan — 75%
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Probabilidade de % sucesso do business plan — 15%

Probabilidade de insucesso do business plan — 10%

ApoOs a atualizacdo dos cashflows futuros e consideracao das probabilidades é deduzido o valor da divida liquida
atual de modo a se atingir o valor dos capitais proprios.

De acordo com esta metodologia, e de acordo com a avaliagdo obtida a data de 31 de dezembro de 2014, o
Grupo nao registou neste exercicio qualquer imparidade a estes Goodwill.

12. Ativos financeiros detidos para negociacao
Tal como referido na nota 3.1., o Grupo recorreu a instrumentos financeiros derivados de taxa de juro (Cap de
taxa de juro) no sentido de gerir a sua exposi¢do a movimentos nas taxas de juro vigentes nos seus contratos de

financiamento de modo a fixar um valor maximo para o seu custo de financiamento.

Estes instrumentos financeiros derivados, embora contratados com os objetivos atras referidos, ndo cumprem
todos os critérios dispostos na IAS 39 para que possam ser qualificados como instrumentos de cobertura, pelo
gue, a sua variagao de justo valor é reconhecida diretamente em resultados.

Em 31 de dezembro de 2014 e de 2013 estavam em vigor 0s seguintes contratos de derivados:

Interest Rate Cap

Barclays 6.500.000 Cap de taxa de juro Euribor a ummés a 3,35% Janeiro de 2018 3.169 4.200
Santander 500.000 Cap de taxa de juro Euribor a 3 meses a 4,75% Novembro de 2018 583
3.752 4.200

13. Imposto sobre o rendimento

Impostos Diferidos

a) Ativos por Impostos Diferidos

O Grupo privilegia o critério econémico na constituicdo de provisGes de cobranca duvidosa, em detrimento do
critério fiscal consagrado no artigo 36° do Codigo do Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Coletivas
(CIRC), ajustando este seus ativos financeiros de acordo com a incobrabilidade efetiva das dividas dos seus

clientes.
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A data de 31 de dezembro de 2014 e de 2013, os ativos por impostos diferidos, s&o como se segue:

Rubri Saldo Inicial c tituica R o Saldo Final
ubricas 01/01/2014 onstituicdo eversao 31/12/2014

Ativos Por Impostos Diferidos

Prejuizos Fiscais Reportaveis 79.554 - (33.685) 45.869
Clientes Cobranga Duvidosa — Nao Aceites Fiscalmente 13.867 18.659 (14.742) 17.784
Total 93.421 18.659 (48.427) 63.653

Rubri Saldo Inicial c tituica R o Saldo Final
ubricas 01/01/2013 onstituicdo eversao 31/12/2013

Ativos Por Impostos Diferidos

Prejuizos Fiscais Reportaveis 71.590 32.166 (24.202) 79.554
Clientes Cobranga Duvidosa — Nao Aceites Fiscalmente 21.445 13.867 (21.445) 13.867
Total 93.035 46.033 (45.647) 93.421

b) Passivos por Impostos Diferidos

Os passivos por impostos diferidos apresentam a seguinte evolugdo em 2014 e em 2013:

Rubri Saldo Inicial S tituica R ~ Saldo Final
ubricas 01/01/2014 onstituicao eversao 31/12/2014

Passivos Por Impostos Diferidos

Reavaliagdes Livres (Justo Valor) 7.483 835 - 8.318
Reavaliagdes Legais — Decreto-Lei 49/91 1.117 464 - 1.581
Reavaliagdes Legais — Decreto-Lei 31/98 12.214 5.070 - 17.284
Total 20.814 6.369 - 27.183

Rl Saldo Inicial c tituica R o Saldo Final
ubricas 01/01/2013 onstituicdo eversao 31/12/2013

Passivos Por Impostos Diferidos

Reavaliagdes Livres (Justo Valor) 9.797 - (2.314) 7.483
Reavaliagdes Legais — Decreto-Lei 49/91 1.117 - - 1.117
Reavaliagdes Legais — Decreto-Lei 31/98 12.214 - - 12.214
Total 23.128 - (2.314) 20.814

Os movimentos registados nos ativos e passivos por impostos diferidos correspondentes as empresas sedeadas
em Portugal incluem o efeito da alteracéo da taxa de IRC para 21% aprovada no Orgamento de Estado de 2015.

c) Decomposic¢éo dos Ativos e Passivos por Impostos Diferidos e por Tipo de Diferenca

Rubrica

Difer.Temp.que originaram ativos por imp.diferidos

Operag6es na DR

2014

2013

Mov. Capital Préprio

Imparidades n&o aceites fiscalmente 79.041 56.599 33.909 (38.571) - -
Prejuizos fiscais 193.733 334.519 (140.786) (80.326)
265.217 391.118 (106.877) (118.897) - -
Dif. Temp.que originaram passivos por imp.diferidos
Reavaliacéo de activos imobilizados 125.815 120.815 - - (5.000) -
125.815 120.815 - - (5.000) -
Valores reflectidos no balango
Activos por impostos diferidos 63.652 93.421 29.769 31.780 - -
Passivos por impostos diferidos 27.183 20.814 2.314 (2.314) 4.055 -
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Os prejuizos fiscais passivos de dedugéo a lucros fiscais futuros, sdo como se segue:

Ano aque respeita Ano Limite da
a Deducéo Deducéo
Horizon View 2012 206.036 2017
Horizon View 2014 59.576 2026
Correa Sur 2005 39.248 2020
Correa Sur 2006 89.235 2021

Em virtude de o Conselho de Administracéo ter concluido existir incertezas quanto a recuperagdo dos prejuizos
fiscais reportaveis de 2012 da Horizon View em face dos processos de execucao fiscal a decorrer referentes ao
Imposto Sobre o Rendimento (IRC) dos anos de 2010 e 2011, o qual havia sido apurado no dmbito do Regime
Especial de Tributacdo de Grupo de Sociedades (RETGS), cuja empresa méde era a Sociedade Comercial Orey
Antunes, S.A., sendo que o RETGS foi também aplicado em 2012 e 2013, foi anulado em 2014 o imposto

diferido ativo associado ao prejuizo fiscal de 2012.
Impostos Correntes
a) Reconciliagdo do Imposto do Exercicio e do Imposto Corrente

A quantia de rendimentos ou gastos por impostos correntes e diferidos reconhecidos na demonstracdo dos

resultados encontra-se indicada no quadro seguinte:

Operagdes na DR Movim. Noutras Rub. Capital Préprio

Rubricas

Imposto do Exercicio 288.148 189.427 284.093 189.427 4.055
Imposto diferido 36.137 29.466 32.083 29.466 4.055
Imposto corrente 252.011 159.962 252.011 159.962

b) Reconciliagdo numérica entre a taxa média efetiva de imposto e a taxa de imposto aplicavel

Todas as empresas sedeadas m Portugal que compdem o Grupo Horizon View encontram-se sujeitam a impostos
sobre os lucros em sede de Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Coletivas (IRC) a taxa normal de 23%
(2013: 25%), incrementada em 1,5% (2013: 1,5%) pela Derrama, resultando numa taxa de imposto agregado de
24,5% (2013: 26,5%). Adicionalmente, estas empresas portuguesas encontram-se igualmente sujeitas a

tributagdo autdbnoma sobre um conjunto de encargos as taxas previstas no cédigo do IRC.

Tal como referido na Nota 6, em 2013, o Grupo Horizon View alargou o seu perimetro de consolidacdo através da

integracdo das empresas de direito espanhol Orey Shipping S.L. e Correa Sur S.L..

Estas empresas sedeadas em Espanha, que integraram o Grupo Horizon View, encontram-se sujeitas a imposto

sobre os lucros em sede de Impuesto Sobre Sociedades a taxa normal de 30%.

Ao contrario das suas congéneres em Portugal, as empresas espanholas ndo estdo sujeitas a qualquer outra
tributagdo para além do referido imposto, sendo que, a figura da derrama e da tributagdo autonoma é inexistente

no pais vizinho.

Assim, taxas efetiva e média de tributagdo, para os exercicios fiscais de 2014 e 2013, as seguintes:
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Base de imposto

2014 2013
Resultado antes de impostos 817.502 744.998
Variag6es Patrimoniais Positivas/ Negativas - -
Taxa de imposto sobre o rendimento 24,50% 26,50%
Imposto sobre o lucro a taxa nominal 200.288 197.424
Proveitos ndo tributaveis
Mais valias contabilisticas 772 12.522
Aplicagéo do Método de Equivaléncia Patrimonial em Subsidiarias 545.480 415.502
Reversao de provisdes tributadas em anos anteriores - 9.180
Reverséo de perdas de imparidade tributadas em anos anteriores 56.600 80.924
Restituigdo de impostos néo dedutiveis e excesso de estimativa por impostos 740 35
Impostos diferidos 1.769 -
Beneficios fiscais 4.231 12.167
Donativos (art.° 62.° e 65.° do EBF e Estatuto do Mecenato Cientifico) 3.238 -
Outros - 907
612.831 531.236
Custos néo dedutiveis para efeitos fiscais
Encargos com o aluguer de viaturas sem condutor 9.914 7.954
Multas, coimas e juros compensatorios 1.147 1.468
Menos valias contabilisticas - 1.772
Mais valias fiscais 61 3.125
Constituicdo de provisdes contabilisticas (para além limites legais) 79.041 10.568
Registo de perdas de imparidade 4914 46.031
IRC e outros impostos incidentes sobre os lucros 14.268 -
50% da diferenga positiva entre as mais-valias e as menos-valiasfiscais com
intencdo expressa de reinvestimento (art.°48.°, n.°s 1, 4 e 5) 346 -
Corregdes relativas a exercicios anteriores 99.094 4.560
Outros 32.475 31.977
241.259 107.455
Lucro tributével 445.929 321.217
Taxa de imposto sobre o rendimento em Portugal 23,00% 25,00%
Imposto calculado 102.564 80.304
Tributag&o auténoma + Derrama 88.226 63.310
Imposto Diferido 32.083 29.466
Crédito Fiscal Extraordinario ao Investimento - (26.166)
Efeito da existéncia de taxas de imposto diferentes das em vigor em Portugal 61.220 42.513
181.529 109.124
Imposto sobre o rendimento 284.093 189.428
Taxa de imposto nominal sobre o rendimento em Portugal 24,50% 26,50%
Taxa de imposto efectiva aplicada 34,75% 25,43%
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14. Clientes

Os clientes decompdem-se da seguinte forma:

VIEW

Clientes c/c
Clientes - Empresas do Grupo (Nota 6) 499.202 280.726
Clientes c/c diversos 7.860.493 7.743.766
Clientes c/ cheques pre-datados 16.165 34.493
Clientes cobranca duvidosa 573.039 667.571
Perdas por imparidade (573.039) (663.325)
8.375.860 8.063.231

O movimento ocorrido na imparidade do exercicio relativamente a clientes foi o seguinte:

Imparidade

Saldo em 31 de Dezembro de 2012 608.570
Reforco do ano 102.444
Utilizagbes (12.825)
Reversdes (34.864)

Saldo em 31 de Dezembro de 2013 663.325
Reforgo do ano 126.974
Utilizacbes (205.577)
Reversdes (11.684)

Saldo em 31 de Dezembro de 2014 573.039

A concentracdo de risco de crédito relativa a clientes é percetivel através da antiguidade de clientes, que se
decompde da seguinte forma:

Divida vencida

<30 Dias 30-60 Dias 60-90 Dias 90-120 Dias > 120 Dias

Ano 2014 8.375.860 4.610.312 1.928.760 578.813 286.029 971.946
Ano 2013 8.063.230 4.436.236 2.031.038 675.119 306.391 614.447

15. Estado e outros entes publicos

Esta rubrica decompde-se da forma indicada no quadro seguinte:
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Saldo a receber

Imposto sobre o rendimento

Retengdes imposto sobre rendimento - 3.696

IRC - Pagamento Especial por Conta - 264.950
Estimativa de imposto (Nota 13) - (159.962)

IVA arecuperar e reembolsos pedidos 396.429 245.686
396.429 354.371

Saldo a pagar

Imposto sobre o rendimento

Estimativa de imposto (Nota 13) 252.011 -

Retengdes imposto sobre rendimento (4.111) -

IRC - Pagamento Especial por Conta (138.890) -
Contribuicbes para a Segurancga Social 91.806 107.055
Retenc¢des Imposto sobre rendimento 99.059 144.619

VA a pagar 24.580 -

Tributos das autarquias 68 -
324.522 251.674

16. Outras contas areceber e a pagar

Esta rubrica decompde-se da forma indicada no quadro seguinte:

Ativo Corrente

QOutras Contas a Receber

Contribuigdes Fundo Pensdes (Nota 6) - 294.436
Adiantamentos a Pessoal 5.244 936
IRC - Pagamento especial Tributagdo Grupo Sociedades (Nota 6) - 129.219
Caucdes 40.680 42.200
Acréscimos Rendimentos - Processos Navegacao 1.268.590 1.496.205
Outros Valores a Receber 92.458 3.446
Fornecedores saldo Devedor 173.356 150.262

1.580.327 2.116.704

Passivo Corrente

Outras Contas a Pagar

Remuneragdes a Liquidar ao Pessoal 301.778 283.662
Acréscimos Gastos - Auditoria 6.040 4.950
Acréscimos Gastos - Processos Navegacgao 1.169.540 1.231.987
Outros Valores a Pagar 1.341.730 1.103.398
Clientes saldo Credor 339.691 417.138

3.158.779 3.041.135

Tal como referido na alinea t) da nota 3.1, o Grupo Orey assumiu 0 compromisso de conceder aos empregados
admitidos até 1980 de algumas empresas subsidiarias, prestagdes pecunidrias a titulo de complementos de
pensdes de reforma, os quais configuram um plano de beneficios definidos, tendo sido constituido para o efeito

um fundo de pensdes autbnomo.
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A rubrica “Outras Contas a Receber — Constribuicdes Fundo de pensbes” respeita essencialmente, em 31 de
dezembro de 2013, a contribuigBes que o Grupo Horizon View fez ao Fundo de PensBes em nome da Sociedade
Comercial Orey Antunes, S.A. (SCOA).

A rubrica de “Outras Contas a Receber IRC — Regime Especial Tributagdo Grupo Sociedades”, em 31 de
dezembro de 2013, referia-se a valores por conta a regularizar ainda pela SCOA, referente ao periodo em que o
Grupo Horizon View integrou a perimetro do RETGS do Grupo Orey.

A rubrica “Acréscimos Rendimentos — Processos de Navegacdo” e “Acréscimos de Gastos — Processos de
Navegacgéao”, respeitam aos custos e aos proveitos imputaveis ao exercicio corrente relacionados com processos
de navegacé@o em aberto a data de encerramento das contas e cujas despesas e receitas apenas ocorrerdo em
exercicios futuros.

Tal como referido na Nota 3, estes custos e proveitos sdo contabilizados no exercicio a que dizem respeito,
independentemente da data do seu pagamento ou recebimento, e, em virtude de néo se conhecer, a esta data, o

seu valor real, sdo contabilizados por estimativa.

A rubrica “Outras contas a pagar — Remuneracges a liquidar ao pessoal”’, no montante de 301.778 Euros (2013:
283.662 Euros), respeita a remuneragfes a pagar ao pessoal de Férias e Subsidio de Ferias de 2014, que serdo
pagas no exercicio seguinte. Na rubrica “Outras contas a receber — Adiantamento ao Pessoal” respeita a

adiantamento efetuados por conta de deslocacdes e subsidio de doenca.

A rubrica “Outras Contas a Pagar — Outros Valores a Pagar” respeita maioritariamente a avangos de navios
efectuados pelos despachantes ao Grupo para que este possa iniciar a sua prestacédo de servigos no ambito do

seu objeto social, e fazé-lo por nome e conta do processo de navegacgdo que se encontra em curso.

17. Diferimentos

Os gastos e rendimentos a reconhecer, bem como os acréscimos de gastos e rendimentos discriminam-se como

segue:

2014 2013

Gastos a reconhecer

Seguros 47.400 45.597

Conservacao e Reparagéo 4.330 9.457
QOutros

Rendas de Edificios 45.030 38.457

Outros 8.371 11.063

105.131 104.574

2014 2013

Rendimentos a reconhecer
QOutros - 1.512
- 1512
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18. Capital préprio
A sociedade dispde de um capital social que ascende a Eur 250.000 e que se encontra totalmente realizado,

sendo o nimero de agdes representativas, respetivas categorias e valor nominal indicados no quadro seguinte:

2014 2013

Quantidade Quantidade

Accoes emitidas
1 250.000 1 250.000
1 250.000 1 250.000

O movimento ocorrido nas restantes rubricas de capital proprio (reservas e resultados) é passivel da seguinte
decomposicéo:

" Outras Resultados
Prémios de Reservas Outras Excedente de Resultados " 5
o . variagoes liquidos do TOTAL
Emiss&o legais reservas revalorizacdo | transitados )
capital préprio perfodo

Saldo em 1de Janeiro de 2013 6.200.000 50.000 154732 27.173 1.197.002 (186.695) 560.232 8.002.443
ia de para i - - - - 560.232 - (560.232) -
Resultado do ano - - - - - - 555.569 555.569
Transferencia de valores - - - 78.150 (78.150)
Saldo em 31 de Dezembro de 2013 6.200.000 50.000 154.732 105.323 1.679.084 (186.695) 555.569 8.558.012
Prémios de Reservas Outras Excedente de Resultados Olm?s Ffesu\(ados
. - variagdes liquidos do
Emissé&o legais reservas revalorizagdo | transitados 5 )
capital proprio periodo
Saldo em 1de Janeiro de 2014 6.200.000 50.000 154.732 105.323 1.679.084 (186.695) 555.569 8.558.012
ia de para - - - - 555.569 - (555.569) -
Resultado do ano - 533.408 533.408
Ajustamentos por Impostos Diferidos (Nota 13) - - - (4.055) - - - (4.055)
Excedentes de revalor. de ativos fixos tangiv. e intang. e respectivas variacoes (Nota 9) - - - 5.000 - 5.000
Dividendos - - - (350.000) - - (350.000)
Saldo em 31 de Dezembro de 2014 6.200.000 50.000 154.732 106.268 1.884.653 (186.695) 533.408 8.742.367

19. Provisodes

Esta rubrica decompde-se da forma indicada no quadro seguinte:

Qutras provisdes 9.022 12.441
9.022 12.441

Estas provisdes respeitam essencialmente a salvaguardar riscos inerentes a atividade operacional de trafego

maritimo a que as empresas do Grupo Horizon View se dedicam.

20. Financiamentos obtidos

O Grupo Horizon View contratou, no decorrer de 2014, trés financiamentos de curto prazo junto de trés
instituicdes financeiras independentes, para reforcar a sua tesouraria corrente: dois junto da Caixa Geral de

Depositos e um no Banco Santander Totta.

Assim, a data de 31 de dezembro de 2014 e de 2013, o Grupo reunia os seguintes financiamentos bancarios,

sendo as condi¢des respeitantes a cada financiamento, bem como o respetivo valor contratado as seguintes:
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. . . Valor Inicial
Taxade juro efectiva Maturidade
Contratado

Financiamentos a pagar

Empréstimos Bancérios

CGD EURIBOR 6M + spread 4% 2021 4.000.000
Barclays Bank EURIBOR 1M + spread 4,5% 2015 281.000
Santander Totta Euribor + Spread 4,75% 2018 500.000
CGD Euribor + Spread 3,25% 2018 300.000
Santander Totta 3,6% 2015 750.000
Banco Popular EURIBOR 6M + spread 3,5% 2015 250.000
CGD 4,8% 2015 700.000
Descobertos Bancarios
Millennium BCP EURIBOR 1M + spread 3,5% NA 2.000.000
Santander Totta EURIBOR 6M + spread 5% NA 1.000.000

O detalhe dos empréstimos obtidos, quanto ao prazo (corrente e ndo corrente) e quanto a sua natureza, em 31
de dezembro de 2014 e de 2013, é o que se segue:

I S N

Financiamentos a pagar
Né&o Correntes

Empréstimos Bancarios

Millennium BCP - 3.142.428
Barclays Bank - 143.866

CGD 3.859.398 -
Santander Totta 373.473 -
Locagdes Financeiras (nota 10) 97.680 110.681
4.330.551 3.396.976

Correntes

Empréstimos bancérios

Millennium BCP - 966.901

Santander Totta 124.119 140.625

CGD 471.300 350.000

Barclays Bank 36.624 33.498

Banco Popular 250.000 250.000

Locagdes Financeiras (nota 10) 65.018 70.341
Descobertos bancérios

Millennium BCP 1.654.705 1.445.507

Santander Totta 586.168 814.976

BBVA - 19.858

3.187.934 4.091.706

7.518.485 7.488.682

No ambito da politica de gestdo de risco de taxa de juro relativo aos financiamentos em vigor, a Horizon View
contratou um instrumento financeiro (Cap de taxa de juro) com o objetivo de minimizar os riscos financeiros a

que se encontra exposta (ver nota 12).
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21. Acionistas

A rubrica de “Acionistas” no Ativo Corrente, em 31 de dezembro de 2013 respeitava exclusivamente a um crédito

de 55.000 Euros que a Sociedade Comercial Orey Antunes ainda néo havia liquidado ao Grupo (Nota 6).

A rubrica “Acionistas”, em Passivos ndo Correntes, em 31 de dezembro de 2013 respeitava a valores a liquidar

no dmbito de um contrato de empréstimo para a aquisi¢ao da Correasur pela Orey Shipping SL, no montante de

400.000 Euros, em que a Sociedade Comercial Orey Antunes, SA, emprestou o valor de 368.000 Euros e a

Operquanto o valor de 32.000 Euros (Nota 6).

Em Passivos Correntes, a 31 de dezembro de 2014 e de 2013, a rubrica “Acionistas”, no montante de 201.490

Euros, é referente a um pagamento efetuado aos acionistas pela associada CMA-CGM Portugal, por conta de

lucros a receber de 2013 e de 2014 respectivamente, no montante de 200.000 Euros (Nota 6) e ainda 1.490

Euros referentes a empréstimos inerentes aos anteriores socios da Correasur.

22. Fornecedores

Esta rubrica decompde-se da forma indicada no quadro seguinte.

Fornecedores c/c

Fornecedores c/c - Empresas do Grupo (Nota 6) 1.727.310 1.846.596
Outros Fornececdores de c/c 6.416.017 6.040.154
8.143.327 7.886.750

23. Réditos

As quantias de rédito podem ser discriminadas da seguinte forma:

2014 2013

Prestacdes de servigos

Linhas Regulares/ Comercial 1.847.715  2.322.266
Consignagéao/ Operacdes 21.332.711 16.387.873
Operag0es Portuaria/ Logistica 140.062 51.270
Afretamento - 3.671
Actividades Transitos 27.377.459  26.929.356
Logistica 682.171 423.833
Descontos e Abatimentos 403.421 15.988
Diversos 23.791 596

51.807.331 46.134.851

A rubrica de “Prestacdes de Servigos” respeita essencialmente a servicos decorrentes da atividade,

enquadrando-se no ambito de servigos de transporte maritimo e aéreo, agenciamento de navios e de linhas

regulares.
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24. Fornecimentos e servigos externos

Esta rubrica decompde-se da forma indicada no quadro seguinte:

2014 2013

Subcontratos 45.221.215 39.771.534
Trabalhos especializados 638.947 851.331
Publicidade e propaganda 5.157 3.140
Vigilancia e seguranca 161 2.173
Honorérios 36.215 29.242
Conservagao e reparacao 61.687 65.467
Materiais 63.779 59.270
Electricidade 35.550 27.892
Combustiveis 101.918 110.562
Agua 2.718 2.103
Outros Fuidos 4.928 6.431
Deslocagdes e estadas 138.726 117.901
Rendas e alugueres 440.678 447.627
Seguros 84.994 89.657
Comunicagdes 152.864 154.775
Contencioso e notariado 10.159 5.373
Despesas de representacao 54.959 47.537
Limpeza 30.462 28.527
Outros 288.251 146.122

47.373.367 41.966.664

A rubrica “Subcontratos”, respeita exclusivamente, em 31 de dezembro de 2014 e 2013, a subcontratos das

atividades:

e linhas regulares/ comercial no valor de 440.834 Euros (2013: 1.772.328);
e consignacgédo no valor de 19.764.651 Euros (2013: 14.098.343); e
e fransitos no valor de 25.015.730 Euros (2013: 23.900.863 Euros);

A rubrica de “Trabalhos Especializados” € composta essencialmente pelos seguintes gastos:

e Avencas faturadas pela Orey Servicos e Organizacdo no ambito dos servicos prestado na area de
contabilidade, fiscalidade, recursos humanos, projetos informaticos e apoio informatico no valor de 624.713
Euros (2013: 537.105 Euros);

e Em 2013 esta rubrica incluia ainda, como gastos mais significativos, despesas de contratacda de trabalhos

especializados de honorarios de advogados no total de 314.226 Euros.
A rubrica “Rendas e alugueres”, em 31 de dezembro de 2014 e de 2013, respeita essencialmente a renda de

edificios das instalagdes, no montante de 349.451 Euros (2013: 363.613 Euros) e a rendas de locagao
operacional, no valor de 84.834 Euros (2013: 84.014 Euros).
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25. Gastos com pessoal

O detalhe dos Gastos com o Pessoal é o indicado no quadro seguinte:

| 2014 | 2013

Remuneragdes dos orgdos sociais 252.140 426.448
Remunerages do pessoal 2.298.152 2.153.075
Beneficios p6s-emprego 3.312 2.539
Encargos sobre remuneragées 575.041 526.912
Seguros de acidentes de trabalho e doencgas profissionais 38.604 39.710
Gastos de accao social 5.401 6.240
Outros Gastos com Pessoal 152.521 55.575

3.325.172 3.210.499

A rubrica de “Remuneracdes dos érgdos sociais” respeita exclusivamente a beneficios de curto prazo.
O numero médio de colaboradores em 2014 foi de 83 (2013: 78 colaboradores).

As rubricas “Gastos de acgéo social” e “Outros Gastos com o Pessoal” incluem gastos com medicina do trabalho,

assisténcia na doenca e formacéo profissional.

26. Outros rendimentos ou ganhos

O detalhe da rubrica Outros Rendimentos e Ganhos € o indicado no quadro seguinte:

2014 2013

Rendimentos suplementares
Outros 52.651 21.965

Rendimentos e ganhos nos restantes activos financeiros

Diferengas de cambio favoraveis 72.856 17.739
Rendimentos e ganhos em investimentos nao financeiros

Alienagdes de Activos Fixos Tangiveis 772 12.522

Rendas e outros rendimentos de propriedade de investimento 6.703 -
QOutros

Correccoes relativas a periodos anteriores 3.828 907

Excesso da estimativa para impostos 741 -

Outros 15.129 11.096

152.680 64.229

27. Outros gastos ou perdas

Esta rubrica decompde-se da forma indicada no quadro seguinte.
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2014 2013

Impostos 9.026 5.251
Perdas eminstrumentos financeiros 2.498 1.241
Gastos e Perdas em Investimento N&o Financeiro - 1.772
QOutros
Correccdes relativas a periodos anteriores 116.793 4.560
Donativos 9.895 10.500
Quotizagdes 19.173 26.906
Diferencas de cambio operacionais 34.296 37.691
Multas e penalidades
Multas néo fiscais 536 1.468
Multas fiscais 928 -
QOutros 69.088 37.860
262.234 127.249

A rubrica de “Correcgfes Relativas a Periodos Anteriores” em 2014 respeita essencialmente a reversao dos
pagamentos especiais por conta que ja ndo séo recuperaveis.

28. Gastos/ reversfes de depreciacdo e amortizacéo

A rubrica “gastos / reversdes de depreciagdo e amortizagdo” decompde-se da forma indicada no quadro seguinte

Gastos de depreciagéo e de amortizagcao
Activos fixos tangiveis (Nota 9)

Edificios e outras construcdes - -

Equipamento béasico 6.360 192
Equipamento transporte 75.683 92.928
Equipamento administrativo 68.645 52.866

Outros - 463

Activos intangiveis (Nota 9) 28.143 27.277
178.831 173.725

29. Resultados financeiros

Esta rubrica decompde-se da forma indicada no quadro seguinte:

2014 2013

Juros obtidos

De depositos 15.593 15.491
Outos 2.101 2.556
17.694 18.046

2014 2013

Juros suportados

De financiamentos obtidos 450.791 351.093
450.791 351.093

Horizon View, S.A. | Relatério & Contas 2014 101



30. Ativos e Passivos Contingentes

A data de 31 de dezembro de 2014 e de 2013, as garantias prestadas a terceiros sd0 as que a seguir se

discriminam:

Entidades Beneficiarias

AT Autoridade Tributéria e Aduaneira EUR 1.468.991 -
Administracdo Portos de Setubal e Sesimbra EUR 38.407 38.407
Administracéo Porto de Sines EUR 14.964 14.964
Administracao Porto de Lisboa/ APAN EUR 97.424 97.424
IATA EUR 24.940 24.940
CIA - Caminhos de ferro EUR 12.470 12.470
Hyunday usb 41.182 32.256
IPTM - Inst Portuério e dos Transp. Maritimos EUR 4.987 4.987
Dir. Reg. Contencioso e Controlo Aduaneiro Lisboa EUR 55.000 55.000
Direcgdo Geral de Impostos EUR 39.378 97.061
Associagdo Portuguesa Agentes de Navegag&o EUR 89.861 89.861
CP Comboios de Portugal EPE (Casa Maritima) EUR - 37.410
Direccéo Geral das Alfandegas EUR 15.000 15.000
Autoridade Portuaria Bahia de Algeciras EUR 90.000 -
Autoridade Portuéria Bilbao EUR 70.000 -
Autoridade Tributaria e Aduaneira Bilbao EUR 12.020 -
Outras EUR 3.000 3.000

2.077.624 522.780

Para além destas garantias, a Horizon View detém ainda uma responsabilidade sob a forma de livranca no
montante de 400.000 Euros que garante uma conta corrente do mesmo montante junto da instituicdo Bancaria

Caixa Geral de Depositos.

Em outubro de 2014, foi decidido a Horizon View constituir-se como avalista de uma garantia a contratar pela
Sociedade Orey Comércio e Navegagdo, S.A., no ambito do empréstimo a contrair com o Banco Santander

Totta, no montante de 300.000 Euros, ao abrigo da linha PME Crescimento 2014.

Em 2014 foi decidido autorizar a sociedade Horizon View a prestar um aval nas Livrangas a subscrever pelas
participadas Orey Comércio e Navegacao, S.A., Atlantic Lusofrete, S.A. e StorkShip- Navegacédo e Transitos,
S.A. para garantia de todas as obriga¢cdes emergentes do Contrato de Confirming celebrado em 20 de Janeiro de
2010, até ao montante de 250.000 € com o Banco Santander Totta, S.A. alterado em 5 de Agosto de 2014.

Foi decido em Conselho de Administracdo da sociedade Orey Comercio e Navegacdo,S.A., de 22 de outubro de
2014, constituir uma garantia a contratar pela Sociedade Horizon View — Navegacéo e Transitos, no ambito do
empréstimo a contrair com o Banco Santander Totta, no montante de 500.000 Euros, ao abrigo da linha PME
Crescimento 2014. Foi autorizada a Sociedade a constituir-se fiadora, com rentncia ao beneficio de excussédo
prévia de todas as obrigac6es emergentes para a Horizon View, emergentes do supra identificado empréstimo,
sendo tal fianga prestada “pari passu” a favor do Banco Santander, da Lisgarante — Sociedade de Garantia
Mutua e do Finova — Fundo de Apoio ao Financiamento e a Inovacgéo, ao abrigo do n°3 do artigo 6° do Cddigo

das Sociedades Comerciais.
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No inicio de 2015, foi aprovada em Conselho de Administragdo, a aquisicdo a Orey Comercio e Navegacao, S.A.
da sociedade Orey Shipping SL (OSSL) pela Horizon View, tendo por base o valor liquido contabilizado em 31 de
dezembro de 2014.

As garantias prestadas em 2014 a Autoridade Tributaria e Aduaneira surgem na sequéncia da existéncia de
processos fiscais a decorrer referente ao imposto de sobre o rendimento (IRC) dos anos de 2010 e 2011 o qual
havia sido apurado no &mbito do Regime Especial de Tributacdo de Grupo de Sociedades (RETGS), cuja
empresa méae era a Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A..

De acordo com o normativo fiscal em vigor em Portugal, em regime de RETGS, a entrega do imposto apurado é
da inteira responsabilidade da empresa-méae, pelo que nédo foi constituida na Sociedade qualquer proviséo para

estes processos de execucao fiscal.

31. Beneficios de Reforma

Tal como mencionado na alinea t) da nota 3.1 o Grupo Orey possuia um fundo de pensdes auténomo, que
abrangia os empregados da OCN, facto pelo qual a OCN efetuou em nome da SCOA, durante o exercicio de
2014, contribui¢cbes para esse mesmo fundo.

Todavia, as responsabilidades com beneficios de reforma eram da SCOA, pelo que ndo existia qualquer impacto
nas demonstragdes financeiras da Sociedade relativamente a este fundo de pensdes autbnomo.

As Responsabilidades por beneficios de reforma pagas pela OCN e em divida com a SCOA em “Outras contas a
receber” a 31 de dezembro de 2014 s&o inexistentes, uma vez que foram liquidadas e em 2013, eram 294.436

Euros (ver Nota 16 — Outras Contas a Receber e a Pagar).

32. Riscos financeiros

Principios gerais
O risco financeiro € o risco de o justo valor ou os fluxos de caixa futuros de um instrumento financeiro virem a
variar e de se virem a obter resultados diferentes do esperado, sejam estes positivos ou negativos, alterando o

valor patrimonial do Grupo.

No desenvolvimento das suas atividades correntes, o Grupo esta exposto a uma variedade de riscos financeiros
suscetiveis de alterarem o seu valor patrimonial, 0os quais, de acordo com a sua natureza, se podem agrupar nas

seguintes categorias:
¢ Risco de mercado
o  Risco de taxa de juro (ver detalhes abaixo)

o Risco de taxa de cambio (ver detalhes abaixo)

¢ Risco de crédito (ver detalhes abaixo)

¢ Risco de liquidez
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A gestdo dos riscos acima referidos - riscos que decorrem, em grande medida, da imprevisibilidade dos
mercados financeiros — exige a aplica¢do criteriosa de um conjunto de regras e metodologias aprovadas pela
Administracao, cujo objetivo Ultimo € a minimizacéo do seu potencial impacto negativo no valor patrimonial e no
desempenho do Grupo.

Com este objetivo, toda a gestdo € orientada em funcéo de duas preocupacdes essenciais:

e Reduzir, sempre que possivel, flutua¢des nos resultados e cash flows sujeitos a situacdes de risco;
e Limitar os desvios face aos resultados previsionais, através de um planeamento financeiro rigoroso,

assente em orgamentos plurianuais.

Por regra, o Grupo ndo assume posi¢des especulativas, pelo que geralmente as operagdes efetuadas no ambito
da gestdo dos riscos financeiros tém por finalidade o controlo de riscos ja existentes e aos quais 0 Grupo se
encontra exposto.

A Administracéo define principios para a gestéo do risco como um todo e politicas que cobrem areas especificas,
como o risco cambial, o risco de taxa de juro, o risco de liquidez, o risco de crédito e o investimento do excesso

de liquidez.

A gestéo dos riscos financeiros — incluindo a sua identificagdo, avaliacdo e cobertura - é conduzida pela Dire¢éo
Financeira de acordo com politicas aprovadas pela Administracao.

Risco de taxa de juro
O risco de taxa de juro é o risco de o justo valor ou os fluxos de caixa futuros de um instrumento financeiro vir a

variar, devido a alteracdes nas taxas de juro de mercado, alterando o valor patrimonial do Grupo.

A exposicdo do Grupo ao risco de taxa de juro advém da existéncia, no seu balanco, de ativos e passivos
financeiros contratados a taxa fixa ou a taxa variavel. No primeiro caso, o Grupo enfrenta um risco de variagédo
do “justo valor” desses ativos ou passivos, na medida em que qualquer alteracéo das taxas de mercado envolve
um custo de oportunidade (positivo ou negativo). No segundo caso, tal altera¢cdo tem um impacto direto no valor

dos juros recebidos/pagos, provocando consequentemente variagdes de caixa.

Face ao tipo de financiamentos existentes no Grupo, a sensibilidade do resultado do exercicio (resultante dos
impactos provenientes dos financiamentos a taxa de juro variavel) a uma possivel alteracdo razoavel nas taxas

de juro, com todas as restantes variaveis mantidas constantes, é aceitavel.
Risco de taxa de cambio
O risco de taxa de ambito € o risco de o justo valor ou os fluxos de caixa de um instrumentos financeiro virem a

variar em resultados de alteracdes nas taxas de cambio.

A internacionalizagdo do Grupo obriga-o a estar exposto ao risco de taxa de cambio das moedas de diferentes

paises, entre os quais se salientam Estados Unidos.

A exposicdo ao risco de taxa de cambio resulta fundamentalmente das atividades operacionais do Grupo e

respeita:
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¢ O preco de alguns servigcos de navegacgdo e agenciamento no mercado mundial é tradicionalmente fixado
em USD, pelo que a evolucado do euro face ao USD podera ter um impacto nas prestagdes de servigos
futuras do Grupo, independentemente desses servicos serem denominados em euros ou noutra moeda;

e Uma vez concretizado servico em moeda diferente do euro, o Grupo incorre em risco cambial até ao
recebimento desses montantes, pelo que existe permanentemente no ativo do Grupo um valor de
créditos a receber expostos a risco cambial (caso o Grupo ndo contrate instrumentos de cobertura de
risco cambial);

Assim sendo, a sensibilidade dos resultados do exercicio (devido a alteragdes no justo valor dos ativos e
passivos monetarios) a uma possivel alteragdo razoavel da taxa de cambio dos US Dollars, admitindo que todas

as restantes varidveis se mantém constantes, é considerada aceitdvel para efeitos de apresentacdo das

demonstracdes financeiras.

Risco de crédito
O risco de crédito é o risco de uma contraparte ndo cumprir as suas obrigacdes ao abrigo de um instrumento
financeiro originando uma perda.

O Grupo encontra-se sujeito a risco no crédito que concerne as seguintes atividades:

¢ Atividade operacional - Clientes e outras contas a receber.

¢ Atividades de financiamento - Depdsitos em bancos e instituigdes financeiras;
A gestéo do risco de crédito relativo a clientes e outras contas a receber é efetuada da seguinte forma:

e Seguindo politicas procedimentos e controlos estabelecido pelo Grupo;

¢ Os limites de crédito sdo estabelecidos para todos os clientes com base em critérios de avaliagao interna;

e A qualidade de crédito de cada cliente é avaliada com base em notacBes de crédito fornecidas por
empresas especializadas externas ao Grupo;

e Os valores em divida sdo regularmente monitorizados e os fornecimentos para os clientes mais

significativos estdo normalmente cobertos por garantias;
A gestéo do risco de crédito relativo a saldos em bancos e instituiges financeiras é efetuada da seguinte forma:

e Pela Direcao de Tesouraria de acordo com as politicas do Grupo

e Os investimentos de fundos superavitarios em relagdo as necessidades sdo efetuados apenas com
contrapartes aprovadas e dentro dos limites aprovados para cada uma;

e Os limites sdo estabelecidos para minimizar a concentracdo de risco e dessa forma mitigar perdas
financeiras resultantes de potenciais falhas de cumprimento pelas contrapartes;

¢ Os limites aprovados para cada contraparte séo revistos pela Administracdo do Grupo numa base anual

mas podem ser atualizados ao longo do ano;

Dado que, conforme descrito anteriormente, o Grupo adotou uma politica de crédito rigorosa e tem como pratica

uma escolha seletiva de entidades financeiras (como contrapartes) que apresentem ratings financeiros sélidos, a
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Administracao considera que a exposi¢édo efetiva do Grupo ao risco de crédito se encontra mitigada a niveis
aceitaveis.

Risco de Liquidez

A gestéo do risco de liquidez tem por objetivo garantir que, a todo o momento, o Grupo mantém a capacidade

financeira para, dentro de condig6es de mercado ndo desfavoraveis:

= cumprir com as suas obrigagdes de pagamento a medida do seu vencimento e

= garantir atempadamente o financiamento adequado ao desenvolvimento dos seus negécios e estratégia.

Para este efeito, o Grupo pretende manter uma estrutura financeira flexivel, pelo que o processo de gestédo de
liquidez no seio do Grupo compreende os seguintes aspetos fundamentais:

= Otimizagdo da funcao financeira no seio do Grupo;

* Planeamento financeiro baseado em previsbes 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;

= Diversifica¢é@o das fontes de financiamento e contrapartes;

= Dispersdo das maturidades de divida emitida, visando evitar concentracéo excessiva, em determinados
pontos no tempo, de amortizag8es de divida.

O acompanhamento regular pela Administracao permite a implementacéo efetiva de uma politica de agregacao

do risco ao nivel do Grupo assim como uma intervencéo rapida, direta e centralizada.

33. Divulgacdes exigidas por diplomas legais

Divulgacéo exigida pelo n.°1 do art.° 66 — A do CSC
Nao existem operac¢des ndo incluidas no Balanco pelo que ndo ha lugar a divulgacdo da respetiva natureza,

objetivo comercial, impacte financeiro ou riscos e beneficios.

Divulgacéo exigida pelo n.°1 do art.° 66 — B do CSC

Para além dos gastos inerentes aos 6rgaos sociais, a Sociedade contabilizou ainda valores auferidos pelo 6rgao
de fiscalizagao, a firma PricewaterhouseCoopers SROC, Lda. com o numero de identificagao fiscal 506 628 752,
durante o exercicio de 2014 no valor de 15.300 Euros (2013: 15.300 Euros).
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34. Acontecimentos ap6s a data do balanco
A data em que as demonstragdes financeiras estdo autorizadas para emissdo € de 09 de margo de 2015. Até
esta data ndo foram recebidas novas informag8es acerca de condi¢cdes que existiam a data do balango e que

dessem lugar a ajustamentos ou divulgag8es nas demonstrag@es financeiras.

O Técnico Oficial de Contas Os Membros do Conselho de Administragao

Sonia Jorge Duarte Duarte Maia Albuquerque D’Orey

Rui Maria Campos Henriques de Albuquerque D’Orey

Jorge Delclaux Bravo

Miguel de Carvalho de Albuguerque D’Orey

Marcos Francisco Ferreira de Almada e Quadros Saldanha

Luis Miguel Gongalves Pereira
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