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RELATORIO DE GESTAO

RELATIVO AO EXERCICIO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO 2010

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

gestdo relativo ao exercicio de 2010.

Evolucdo da Gestdo

A Horizon View — Navegacao e Transitos, SA congrega actividades de transportes e navegagao em Portugal através

das suas empresas participadas.

O ano de 2010 representa o primeiro ano completo da actividade e sobretudo a concretizagao dos objectivos para
0s quais a empresa foi criada. Adquirir a OA Agencies — Navegac¢do e Transitos, SA e em consequéncia um conjunto

de empresas com uma posi¢ao relevante no mercado nacional do shipping.

Para efectuar esta aquisicdo, que ocorreu logo no inicio do ano, a Horizon View recorreu ao financiamento junto de
instituicGes bancdarias tendo contraido:

- um empréstimo de médio e longo prazo junto do MillenniumBCP no valor de Eur 6,500,000 com um ano de
caréncia e amortizagdo nos sete anos seguintes. Dez por cento do valor a amortizar em 2011 e quinze por cento a
amortizar em cada um dos anos seguintes.

- um empréstimo de curto prazo, também junto do MillenniumBCP, no valor de Eur 2,000,000 sob a forma de
descoberto autorizado.

- um empréstimo de médio prazo junto do Santander no montante de Eur 750,000, feito ao abrigo da linha PME

Investe VI, com amortizagcGes trimestrais iguais. A primeira amortizagdo ja foi feita ainda em 2010.

Evolucdo do Mercado

Linhas Regulares
No geral do mercado o ano de 2010, e como ja referido, foi de clara recuperagao de volumes e fretes. Apesar disso
as linhas por nés representadas mantiveram um foco na oferta para os portos que escalam em directo pelo que a

nossa actividade nesta area de negdcio ndo sofreu alteragdes significativas em comparagdo com o ano anterior.
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Transitos

Os transitos tiveram um importante crescimento dos volumes tratados que se traduziu num aumento ainda mais
significativo do volume de negdcios devido ao aumento do valor dos fretes. Foi nesta actividade que beneficiamos
em pleno do comportamento positivo das exportagdes portuguesas, aliado a uma estratégia comercial agressiva e
de procura de novos clientes em conjunto com a prestacdao de um elevado nivel de servico aos clientes com quem
ja trabalhamos ha muitos anos. Como nota devemos referir a dificuldade em conseguir manter os niveis de

margem. O nivel de competitividade deste mercado é extremamente elevado.

Agenciamento

O ano foi positivo e de continuidade na actividade de consignagao no seu conjunto apesar de se ter sentido pressao

sobre as margens e sobre a cobranga aos armadores ainda a recuperarem do terrivel ano 2009.

Logistica

A conjuntura para a actividade de logistica de produtos florestais manteve-se dificil durante o ano de 2010. Os
produtores procuraram agressivamente economias de custos, quer procurando obter reducdo dos pregos dos
Nnossos servigos, quer procurando aumentar as entregas directas aos clientes prescindindo assim da necessidade de

recorrer aos nossos servigos de armazenagem.

Analise financeira

| Demostracdo de Resultados | I 2010 | 2009 | A10/09(%) |
Vendas e Prestagdes de Servigos 459.207 0 0,0%
Custo das Vendas e Subcontratos (27.461) 0 0,0%
Margem Bruta 431.746 0 0,0%
Outros Proveitos Operacionais 2.026.120 0 0,0%
Outros Custos Operacionais (616.634) (5.241) 11666,1%
EBITDA 1.841.232 -5.241 35232,9%
AmortizagBes do Exercicio (510) 0 0,0%
EBIT 1.840.722 -5.241 35223,2%
Ganhos/(Perdas) Financeiras -286.586 0 0,0%
EBT 1.554.136 -5.241 29754,8%
Impostos Sobre Lucros (2.584) 0 0,0%
Resultados do Exercicio 1.551.552 -5.241 29705,5%
(Euros)

O volume de vendas e prestagdes de servicos totalizou 459.207€ e o EBITDA totalizou 1.841.232€, valores bastante
sélidos.

O resultado do exercicio também foi bastante positivo apresentando-se com o valor de 1.551.552€.
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No mapa do balango e demonstragdo de resultados, os valores de exercicio de 2009 ndo sdao compardveis com o0s

do periodo homoélogo do exercicio anterior, em consequéncia da aquisicdo ocorrida no ano de 2010.
Gestao de Riscos

O risco de estratégia é considerado como sendo o principal risco a que a empresa esta sujeita. A este respeito o
Conselho de Administragdo elaborou no inicio do ano um plano estratégico que visa cobrir os préximos cinco anos.
Este plano é sujeito a um acompanhamento anual e a uma avaliagdo constante nas reunides de Conselho face aos

cenarios e contextos concorrenciais considerados.

O risco reputacional é também um risco relevante a que estamos sujeitos. Este baseia-se na forma de como os
clientes, parceiros e accionistas vém a organizagdo. A sua avaliagdo fundamenta-se na identidade da organizagao,
sua visdo e estratégia, assim como a sua actuagdo ao longo do tempo e responsabilidade social. O risco
reputacional é, portanto, a perda potencial da reputagdo, 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 execug¢do dos servigos, nas especificagdes contratuais e
documentagdes, ou relativamente a tecnologia, a infra-estrutura e desastres, projectos, a influéncias externas e
relagdes com clientes e parceiros. A estrutura organizacional compreende papéis e responsabilidades, identifica
linhas hierarquicas, assegura a comunicagdo 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 gestdo da Qualidade e a nossa certificagdo 1SO

9001:2000.

Caso haja necessidade de intervencgdo imediata em alguma situacdo / area, revelando-se a existéncia de riscos
materialmente significativos para a Sociedade, a Conselho de Administragdo admite se necessario recorrer a uma

consultoria externa para o efeito.

Evolucdo Futura

Adquirimos no inicio de 2011 as actividades de consignacdo das empresas N.A.U. — Servicos Aduaneiros, Lda e

MARTAGUS em Lisboa. Esperamos esta operac¢do traga um aumento da actividade de consignagao de navios.
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Ndo deixara apesar disso de ser um ano dificil devido as medidas orgamentais e fiscais contidas no OE 2011. O

contexto da economia portuguesa comporta riscos econdmicos e financeiros que ndo podemos ignorar.

Aplicacdo de Resultados

No exercicio findo a 31 de Dezembro de 2010, o resultado liquido foi de 1.551.552,42 euros.

A geréncia prop0Ge, a seguinte aplica¢do de resultados:

- Reserva Legal Eur 50.000,00
- Distribuicdo de dividendos Eur 525.000,00
- Resultados Transitados Eur 976.552,42

Lisboa, 17 de Fevereiro de 2011

A Administragado,
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Demonstracoes
Financeiras
Individuais

Exercicio de 2010
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SHIPPING AND LOGI'STIES

BALANCO ANALITICO INDIVIDUAL

Para o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2010

(Quantias em Euros)

Activo
Activo néo corrente
Activos fixos tangiveis 9 1.358 -
Participagdes financeiras - Outros Métodos 7 7.500
Participagdes financeiras - Método de Equivaléncia Patrimonial 7 4.194.458 -
Activos financeiros detidos para negociacao 10 90.984
Goodwill 8 12.654.324
16.948.624 -
Activo corrente
Clientes 11 287.382 -
Estado e outros entes publicos 12 28 -
Accionistas / sécios 14 - 603
Outras contas a receber 15 2.097 -
Diferimentos 16 15.549 -
Caixa e depdsitos bancérios 4 93.150 48.797
398.206 49.400
Total do activo 17.346.830 49.400
Capital préprio
Capital realizado 17 250.000 50.000
Prémios de emisséo 17 6.200.000 -
Qutras reservas 17 (62.166) -
Resultados transitados 17 (5.241) -
Ajustamentos em activos financeiros 17 44.323 -
Resultados liquidos do periodo 1.551.552 (5.241)
Total do capital préprio 7.978.468 44.759
Passivo
Passivo néo corrente
Financiamentos obtidos 18 6.528.125 -
Accionistas / sécios 14 350.000
6.878.125 -
Passivo corrente
Fornecedores 19 44.231 3.240
Estado e outros entes publicos 12 30.837 -
Financiamentos obtidos 18 2.369.279 -
Outras contas a pagar 20 45.890 1.400
2.490.237 4.640
Total do passivo 9.368.362 4.640
Total do capital préprio e passivo 17.346.830 49.400
O Técnico Oficial de Contas O Conselho de Administragdo
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SHIPPING AND LOGISTICS

DEMONSTRACAO DE RESULTADOS POR NATUREZAS
INDIVIDUAL

Para o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2010

(Quantias em Euros)

RENDIMENTOS E GASTOS
Vendas e servigos prestados 21 459.207 -
Ganhos / perdas de subsidiarias, associadas e empreendimentos conjuntos 7 1.780.376 -
Fornecimentos e servigos externos 22 (252.631) (5.181)
Gastos com o pessoal 23 (292.984) -
Outros rendimentos e ganhos 24 192.605 -
Outros gastos e perdas 25 (46.856) (60)
Resultados antes de depreciacdes, gastos de financiamento e impostos 1.839.717 (5.241)
Gastos/reversdes de depreciagdo e amortizagdo 26 (510) -
Resultado operacional (antes de gastos de financiamento e impostos) 1.839.207 (5.241)
Juros e rendimentos similares obtidos 27 131 -
Juros e gastos similares suportados 27 (285.202) -
Resultado antes de impostos 1.554.136 (5.241)
Impostos sobre o rendimento do periodo 13 (2.584) -
Resultado liquido do periodo 1.551.552 (5.241)
Resultado por acgéo basico 6,206 (0,105)
O Técnico Oficial de Contas O Conselho de Administragdo
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DEMONSTRAGAO DE ALTERAGAO DO CAPITAL PROPRIO INDIVIDUAL

POSICAO DATA CONSTITUICAO 27/07/2009 (POC)
RESUL TADO LiQUIDO DO PERIODO
RESULTADO INTEGRAL

POSICAO NO FIM DO PERIODO 2009
POSIGAO NO INICIO DO PERIODO 2010

APLICAGAO DE RESULTADOS
Constituic&o da reserva legal

Transferéncia de resultados do exercicio para resultados transitados

RESUL TADO LiQUIDO DO PERIODO
RESULTADO INTEGRAL

VIEW

SHIPPING AND LOGI'STIES

Para o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2010

(Quantias em Euros)

OPERAGOES COM DETENTORES DE CAPITAL NO PERIODO

Aumento de capital

Reducéo de Capital

Realizagdes de prémios de emisséo
Excedente de Fuséo

Equivaléncia Patrimonial

QOutras operacdes

POSIGAO NO FIM DO PERIODO 2010

O Técnico Oficial de Contas

50.000 - - - - - 50.000
(5.241) (5.241)
(5.241) (5.241)
50.000 - - - - - (5.241) 44,759
50.000 - - - - - (5.241) 44,759
(5.241) 5.241 -
- - - - - (5.241) 5.241 -
1.551.552 1.551.552
1.551.552 1.551.552
200.000 200.000
6.200.000 6.200.000
(62.166) (62.166)
44323 44323
200.000 6.200.000 - (62.166) 44.323 - - 6.382.157
250.000 6.200.000 - (62.166) 44.323 (5.241)  1.551.552 7.978.468
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SHIPPING AND LOGI'STIES

DEMONSTRACAO DE FLUXOS DE CAIXA INDIVIDUAL

Para o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2010

(Quantias em Euros)

Fluxo de caixa das actividades operacionais - método directo

Recebimentos de Clientes 193.740 -
Pagamentos a Fornecedores (261.457) (1.203)

Pagamentos ao Pessoal (164.980) -
Caixa gerada pelas operagdes (232.697) (1.203)

Pagamentos/recebimentos do imposto sobre o rendimento (1.443) -

Qutros recebimentos / pagamentos (72.787) -
Fluxo de caixa das actividades operacionais (1) (306.928) (1.203)

Fluxo de caixa das actividades de investimento
Pagamentos respeitantes a:

Investimentos Financeiros (8.700.000) -
(8.700.000) -
Recebimentos provenientes de:
Juros e rendimentos similares 131 -
Dividendos de subsidiarias e associadas 903.000
Investimentos Financeiros
1.103.131 50.000
Fluxo de caixa das actividades de investimento (2) (7.596.869) 50.000

Fluxo de caixa das actividades de financiamento
Recebimentos provenientes de:
Financiamentos obtidos 7.250.000 -
Realizacdes de capital e de outros instrumentos de capital proprio - -
Qutras operagdes de financiamento - -

7.250.000 -
Pagamentos respeitantes a:
Financiamentos obtidos (796.875) -
Juros e gastos similares (284.014) -
Dividendos -
QOutras operagdes de financiamento - -
(1.080.889) -
Fluxo de caixa das actividades de financiamento (3) 6.169.111 -
Variacdes de caixa e seus equivalentes (1+2+3) (1.734.687) 48.797
Efeito das diferencas de cambio 103 -
Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo (Nota 4) 48.797 -
Caixa e seus equivalentes no fim do periodo (1.685.787) 48.797
O Técnico Oficial de Contas O Conselho de Administragdo
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ANEXO AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS INDIVIDUAIS

Para o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2010

(Quantias estdo expressas em milhares de Euros

excepto quando expressamente indicado de outra forma)

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

compdem o sistema de normalizacdo contabilistica (SNC), em referéncia ao exercicio de 2010.

NOTA 1 - INTRODUCAO

Objecto Social e Identificagao da Empresa

A sociedade Horizon View — Navegacdo e Transitos, S.A., de ora em diante designada por “Sociedade” ou “Horizon
View”, é uma sociedade andnima, foi constituida em 27 de Julho de 2009 e tem a sua sede na Av. da Liberdade, n®
230 — 49 andar, em Lisboa.

Esta sociedade tem como objecto social a actividade nacional e internacional de agente de transportes maritimos, a
logistica e a prestacdo de servigos a terceiros no dmbito da planificagcdo, controlo, coordenagdo e direc¢do das
operagdes necessarias a execucdo das formalidades e tramites de expedicdo, recep¢do e circulagdo de bens ou
mercadorias, prestacdo de servigos de gestdo e apoio a exportagdes e importagdes, bom como outras actividades
conexas ou afins.

A Horizon View pretende congregar as actividades de agentes de navegacdo e transitos desenvolvidas pelo Orey
desde 1886.

A Horizon View, no ambito da actividade de Organizagdo de Transportes, pode realizar todas as operagdes
financeiras que lhe permitam o desenvolvimento do seu objecto social.

A data em que as demonstragdes financeiras estdo autorizadas para emissdo é 17 de Fevereiro de 2011.

Nos termos do art? 68 do CSC, a Assembleia Geral de Accionistas pode recusar a proposta dos membros da
Administracdo relativa a aprovacao das contas desde que delibere, motivadamente, que se proceda a elaboracdo
total de novas contas ou a reforma, em pontos concretos, das apresentadas.
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A empresa made do Grupo Orey é a Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A. (“SCOA”), foi fundada em 1886 por Rui
d'Orey sob o nome de Rui d'Orey & Cia. e tem por objecto social o comércio de comissGes e consignagGes e
qualguer outro ramo de comércio ou industria que, por deliberacdo do Conselho de Administragdo, resolva
explorar e lhe ndo seja vedado por lei. A SCOA é uma sociedade de direito portugués com sede na Rua Carlos

Alberto da Mota Pinto, n2 17 62 A no Ed. Amoreiras Square.

A data de 31 de Dezembro de 2010 o capital social da Sociedade encontrava-se repartido da seguinte forma:

% Capital
Detido
Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A. 91,77%
Rui D'Orey 3,88%
Miguel D'Orey 1,94%
Marcos Saldanha 1,94%
Operquanto 0,48%

NOTA 2 — REFERENCIAL CONTABILISTICO DE PREPARACAO DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

Com a publicagdo do Decreto-Lei n.2 158/2009 de 13 de Julho, foi revogado o Plano Oficial de Contabilidade (POC) e

as Directrizes Contabilisticas com efeitos a partir de 1 de Janeiro de 2010.

Assim, para o exercicio que se iniciou apds esta data a Sociedade passou a fazer o relato contabilistico das suas
contas individuais de acordo com as Normas de Contabilidade e Relato Financeiro (NCRF) que fazem parte
integrante do SNC. Nao houve derrogagdes excepcionais de disposicdes do SNC tendo em vista a necessidade de

estas darem uma imagem verdadeira e apropriada do activo, do passivo e dos resultados da entidade.

Tendo em conta que foram aplicadas as disposices da NCRF 3 — Aplicacdo pela primeira vez das NCRF,
designadamente a preparagdo de um balanco de abertura em referéncia a 1 de Janeiro de 2009 e a adopgdo das
mesmas politicas contabilisticas nas demonstragdes financeiras de 2009 e 2010, ndo existem contas, neste ambito,
seja do balango seja da demonstragdo de resultados, cujos conteldos ndo sejam comparaveis com os do exercicio
anterior. Todavia, a comparabilidade das mencionadas demonstrac¢des financeiras podera ser condicionada pelo
facto de em 2010 a Horizon View ter sido alvo de uma fusdo com a sociedade OA Agencies, S.A. (ver nota 8 -

“Concentrag0es de actividades empresariais e goodwill”).

Assim sendo, de acordo com o disposto na NCRF 3 — Aplicacdo pela Primeira Vez das NCRF, no Balango de Abertura,

reportado a 1 de Janeiro de 2009:
a) Foram reconhecidos todos os activos e passivos cujo reconhecimento é exigido pelas NCRF;

b) Foram desreconhecidos todos os itens que as NCRF ndo permitem reconhecer como activos ou passivos;
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SHIPPING AND LOGI'STIES

c) Foram reclassificados itens que segundo o POC eram reconhecidos como um tipo de activo, passivo ou

componente do capital préprio, mas que sdo um tipo diferente de activo, passivo ou componente do capital

préprio segundo as NCRF;
d) Foram aplicadas as NCRF na mensuragao de todos os activos e passivos reconhecidos;

e) Os ajustamentos foram reconhecidos directamente nos resultados transitados ou, se apropriado, noutro

item do capital proprio a data da transicdo.

O efeito de transicdo do Plano Oficial de Contabilidade para o Sistema de Normalizagdo Contabilistica, com a
adopcdo da NCRF 3, ndo resultou em qualquer alteracdio nas demonstracdes financeiras da Sociedade.
Excepcionalmente, na data da aplicagdo das NCRF pela primeira vez a empresa pode optar por algumas isengdes da

aplicacdo das NCRF e estava proibida de efectuar a aplicagdo retrospectiva de algumas situagdes.

A empresa cumpriu com todas as proibi¢cdes previstas e decidiu optar pela isen¢do da aplicagdo das NCRF no que
respeitava a concentragdo das actividades empresariais das empresas que compdem o grupo e que ja vinham a ser

consolidadas de acordo com o POC.

Assim, reconciliagdo dos activos e a reconciliagdo do capital préprio relatado segundo os PCGA (POC) anteriores
com os activos e o capital proprio segundo as NCRF, entre a data de transi¢do para as NCRF e o final do ultimo
periodo apresentado nas mais recentes demonstracgdoes financeiras anuais, elaboradas segundo os PCGA anteriores

é a seguinte:

Total de acordo como POC 50.000 - -
Alteragéo de politicas contabilisticas
Efeito fiscal

- 50.000

Subtotal - - - - -

Correcgéo de erros
Efeito fiscal
Total da acordo com as NCRF 50.000 - - - 50.000

Total de acordo com o POC 50.000 (5.241) - 44.759
Reexpresséo do exercicio de 2009
Efeito fiscal
Subtotal 50.000 (5.241)" - 44.759
Correcgéo de erros
Efeito fiscal
Subtotal - - - -
Total da acordo com as NCRF 50.000 (5.241) - 44.759
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Ndo ocorreu qualquer reconhecimento ou reversao de perdas por imparidade ao preparar o Balango de Abertura

em 27 de Julho de 2009.

As presentes demonstragGes financeiras sdo as primeiras apresentadas de acordo com as NCRF, contudo ndo sdo as

primeiras demonstragdes financeiras apresentadas pela empresa.

A adopgdo das NCRF ndo teve qualquer impacto ao nivel dos Fluxos de Caixa.

NOTA 3 — PRINCIPAIS PRINCIPIOS CONTABILISTICOS

3.1 — Bases de mensuragao usadas na preparacao das demonstragdes financeiras
Na preparagdo das demonstragdes financeiras a que se referem as presentes notas, a empresa adoptou:

e As Bases de Preparagdo das Demonstragdes financeiras constantes do anexo ao Decreto-Lei n2 158/2009,

de 13 de Julho, que instituiu o SNC;
e As NCRF em vigor na presente data.

Assim, as demonstrac¢des financeiras foram preparadas tendo em conta as bases da continuidade, do regime do
acréscimo, da consisténcia de apresentagdo, da materialidade e agregacdo, da ndo compensacgdo e da informagdo
comparativa. Tendo por base o disposto nas NCRF, as politicas contabilisticas adoptadas pela empresa foram as

seguintes:

(a) Activos fixos tangiveis

Os Activos fixos tangiveis referem-se a bens utilizados no uso administrativo. A Sociedade adoptou o custo
considerado na mensuragdo dos Activos Fixos Tangiveis em referéncia a 27 de Julho de 2009 (data de transicao

para as NCRF), nos termos da isencdo permitida pela NCRF 3 — Adopgdo pela Primeira vez das NCRF.

A Horizon View adoptou como custo considerado para os Activos Fixos Tangiveis, o valor constante das anteriores
demonstragdes financeiras preparadas de acordo com o POC. As amortizagbes sdo calculadas numa base
duodecimal, a partir do momento em que os bens estdo disponiveis para a utilizagdo para a finalidade pretendida,

utilizando os seguintes métodos:

Métodos de amortizacdo 2010 2009

Equipamento administrativo Linha recta Linha recta
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As taxas de amortizacdo estdo definidas tendo em vista amortizar totalmente os bens até fim da sua vida util

esperada e sdo as seguintes:

Taxas de amortizacéo 2010 2009

Equipamento administrativo 12,50% - 33,33% 12,50% - 33,33%

Os bens adquiridos em regime de locagdo financeira sdao amortizados utilizando as mesmas taxas dos restantes

activos fixos tangiveis, ou seja, tendo por base a respectiva vida util.

Considera-se que o valor residual é nulo pelo que o valor deprecidvel sobre o qual incidem as amortizagdes é

coincidente com o custo.

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

prospectiva.

O gasto com amortizacbes é reconhecido na demonstracdo de resultados na rubrica “Gastos/reversées de

depreciagdo e amortizagdo”.
Os custos de manutengdo e reparagdo correntes sdo reconhecidos como gastos no periodo em que ocorrem.

Os custos com substituicGes e grandes reparagdes sdo capitalizados sempre que aumentem a vida util do
imobilizado a que respeitem e sdo amortizadas no periodo remanescente da vida util desse imobilizado ou no seu

proprio periodo de vida util, se inferior.

Qualquer ganho ou perda resultante do desreconhecimento de um activo 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 activo é desreconhecido.

Imparidade

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

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

e Durante o periodo, o valor de mercado de um activo 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 préximo, alteragdes significativas com um efeito
adverso na entidade, relativas ao ambiente tecnoldgico, de mercado, econdmico ou legal em que a entidade
opera ou no mercado ao qual o activo 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 afectardo a taxa de desconto usada no calculo do valor de uso
de um activo e diminuirdo materialmente a quantia recuperavel do activo;

e A quantia escriturada dos activos liquidos da entidade é superior a sua capitalizagdo de mercado;

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

o Alteragdes 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 activo seja usado ou se espera
que seja usado. Estas alteracGes incluem um activo que se tornou ocioso, planos para descontinuar ou
reestruturar a unidade operacional a que o activo pertence e planos para alienar um activo antes da data
anteriormente esperada;

e Existe evidéncia em relatérios internos que indica que o desempenho econémico de um activo é, ou sera,

pior do que o esperado.

As reversdes de imparidade sdo reconhecidas em resultados (a ndo ser que o activo esteja escriturado pela quantia
revalorizada, caso em que é tratado como acréscimo de revaloriza¢do) e ndo devem exceder a quantia escriturada

do bem que teria sido determinada caso nenhuma perda por imparidade tivesse sido reconhecida anteriormente.

(b) Participages financeiras — método da equivaléncia patrimonial

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

entidades:

e Associadas, definindo-se como tal as entidades nas quais a Sociedade exerce uma influéncia significativa e
gue ndo sdo nem Subsidiarias nem Empreendimentos Conjuntos;
e Subsidiarias, definindo-se como tal as entidades que sdo controladas pela Sociedade, excepto as que se
enquadrarem nas seguintes condigdes:
o Nado serem materialmente relevantes para as demonstragées financeiras darem uma imagem
verdadeira e apropriada da posi¢do financeira da Empresa;

17

Horizon View — Navegagdo e Transitos, S.A.

Capital Social 250.000 Euros — N2 de Matricula na CRCL e de Pessoa Colectiva: 509 077 706



VIEW

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

o As partes de capital terem sido adquiridas exclusivamente tendo em vista a sua cessdo posterior.

Para determinagdo do controlo ou influéncia significativa sdo levados em conta os interesses existentes a data

tendo em conta potenciais direitos de voto.

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 diferenca entre o custo do investimento e a parte da Sociedade no justo
valor dos activos, passivos e passivos contingentes identificdveis da adquirida foi contabilizada de acordo com a

NCRF 14 — Concentragdes de Actividades Empresariais. Desta forma:

e O Goodwill relacionado foi incluido na quantia escriturada do investimento. Contudo, a amortizagdo desse
Goodwill ndo é permitida e ndo é portanto incluida na determinagdo dos resultados resultantes de
participadas;

e O excesso da parte da Sociedade no justo valor dos activos, 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.
Subsequentemente a data de aquisicdo a quantia escriturada dos investimentos:

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

e Foi diminuida pelas distribui¢Ges de resultados recebidas;

e Foi aumentada ou diminuida para reflectir, por contrapartida de Capitais Prdprios, alteragdes no interesse
proporcional da Sociedade nas participadas resultantes de alteragdes nos capitais proprios destas que nao
tenham sido reconhecidas nos respectivos resultados. Tais altera¢des incluem, entre outras situagdes, as
resultantes da Revalorizacdo de Activos Fixos Tangiveis e das diferencas de transposicdo de moeda

estrangeira.

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

método:

e As demonstra¢des financeiras das participadas jad estavam preparadas, ou foram ajustadas extra
contabilisticamente, de forma a reflectir as mesmas politicas contabilisticas do Grupo antes de poderem ser

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

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

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

a sua parte nos lucros igualar a parte das perdas ndo reconhecidas.

Imparidade

A imparidade destes activos foi determinada tendo por base os critérios descritos na alinea a) activos fixos

tangiveis.

(c) ParticipagOes financeiras — outros métodos

A Sociedade utiliza o modelo do justo valor para valorizar as participagdes financeiras em entidades cujos titulos
sdo negociados publicamente e que ndo sejam Subsidiarias, Associadas nem Empreendimentos Conjuntos. As

variagOes ocorridas no justo valor destas participa¢des sdao reconhecidas em Resultados.
O Grupo utiliza o modelo do custo para participagdes financeiras em:

e Subsidiarias excluidas da consolidacéo;

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

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

designadamente participa¢des financeiras em empresas ndo cotadas.

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

imparidade, sempre que ocorram.
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Imparidade

A empresa avaliou a imparidade destes activos no final do ano. Sempre que existiu uma evidéncia objectiva de

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

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

seguintes eventos de perda:

o Significativa dificuldade financeira do emitente;

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

e Informacgdo observavel indicando que existe uma diminuicdo na mensuracdo da estimativa dos fluxos de

caixa futuros de um grupo de activos financeiros desde o seu reconhecimento inicial.
Foram ainda tidos em conta os seguintes outros factores que poderdo igualmente evidenciar imparidade:

e Alteragdes significativas com efeitos adversos que tenham ocorrido no ambiente tecnoldgico, de mercado,
econdmico ou legal em que o emitente opere.

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

(d) Goodwill

O goodwill corresponde a beneficios econdmicos futuros resultantes de activos que ndo sdo capazes de ser

individualmente identificados e separadamente reconhecidos.

Em 27 de Julho de 2009 (data de transicdo para as NCRF) a empresa ndo apresentava a essa data, qualquer valor de

goodwill constante das contas preparadas de acordo com o POC.

Nas aquisicdes subsequentes a 27 de Julho de 2009, o goodwill € mensurado pelo seu custo, que corresponde ao
excesso do custo das concentracdes de actividades empresariais a que respeitam face ao interesse do Grupo no

justo valor dos activos, passivos e passivos contingentes identificaveis na data da concentragao.

Sempre que o interesse da adquirente no justo valor dos activos, passivos e passivos contingentes identificaveis
excede o custo da concentracdo de actividades empresariais, a diferenca é imediatamente reconhecida nos
resultados do periodo apds reavaliacdo da identificagdo e mensuragdo dos activos, passivos e passivos contingentes

identificaveis da adquirida e da mensurag¢do do custo da concentragao.

Quando o goodwill faz parte de uma unidade geradora de caixa e parte de uma operacdo dentro dessa unidade é

alienada, o goodwill associado com a operagdo alienada é incluido no valor contabilistico da operagdo para
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determinar o ganho ou perda da operagdo. O goodwill desreconhecido nestas circunstancias é mensurado com

base nos valores relativos entre a operacgdo alienada e a porg¢do 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 actividades empresariais ocorridas em ou apds 27 de Julho de 2009.

Imparidade

A imparidade do goodwill é testada pelo menos anualmente. Se os acontecimentos ou alteragGes nas
circunstancias indicarem que pode estar com imparidade de acordo com a NCRF 12 — Imparidade de Activos, 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 concentragao de actividades empresariais é alocado
a cada uma das unidades geradoras de caixa que se espera que venham a beneficiar das sinergias da concentragao,

independentemente de outros activos ou passivos da adquirida poderem também ser alocados a essas unidades.

(e) Imposto sobre o rendimento

Imposto Corrente

Tal como a 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 Colectivas (IRC) a taxa normal de 25%, incrementada

em 1,5% pela Derrama, resultando numa taxa de imposto agregada de 26,5%.

A Sociedade, como subsidiaria da Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A., estd sujeita a tributacdo em sede de IRC,

no ambito do regime especial de tributagdo dos grupos de sociedades.

O imposto corrente sobre o rendimento é calculado com base nos resultados tributdveis das empresas incluidas na

consolidacdo, de acordo com as taxas e leis fiscais em vigor no local da sede de cada empresa do Grupo.

De acordo com o normativo fiscal em vigor em Portugal, a entrega do imposto apurado conforme paragrafo anterior
é da inteira responsabilidade da empresa-mae, facto pelo qual as sociedades individuais sé registam nas suas contas

o imposto inerente as suas prdprias tributacdes autonomas.
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Imposto Diferido

Os activos e passivos por impostos diferidos resultam do apuramento de diferengas temporarias (dedutiveis e

tributaveis) entre as bases contabilisticas e as bases fiscais dos activos e passivos do Grupo.
Os activos por impostos diferidos reflectem:

e As diferengas temporarias dedutiveis até ao ponto em que é provavel a existéncia de lucros tributaveis
futuros relativamente ao qual a diferenga 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.

Diferengas temporarias dedutiveis sdo diferengas temporarias das quais resultam quantias que sdo dedutiveis na
determinacdo do lucro tributavel/perda fiscal de periodos futuros quando a quantia escriturada do activo ou do

passivo seja recuperada ou liquidada.
Os Passivos por Impostos Diferidos reflectem diferengas tempordrias tributaveis.

As Diferengas temporarias tributdveis sdo diferengas tempordarias das quais resultam quantias tributdveis na
determinacdo do lucro tributdvel/perda fiscal de periodos futuros quando a quantia escriturada do activo ou do

passivo seja recuperada ou liquidada.

Ndo sdo reconhecidos impostos diferidos relativos as diferengas tempordrias associadas aos investimentos em
associadas e interesses em empreendimentos conjuntos por se considerar que se encontram satisfeitas,

simultaneamente, as seguintes condicdes:

e A Sociedade é capaz de controlar a tempestividade da reversdo da diferenga temporaria; e

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

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

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

(f) Activos 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 gestdo de riscos da
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Sociedade, ndo sdo enquadrdveis 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 aplicagdo supletiva da IAS 39).
Os activos financeiros detidos para negociagdo incluem:

e Instrumentos de capital préprio com cotagdo divulgada publicamente;

Parte ndo efectiva dos derivados de cobertura;

Derivados que ndo sejam de cobertura;

e Qutros activos detidos para negociagao;
e sdo mensurados ao justo valor, com as variagdes de justo valor reconhecidas nos resultados do periodo.

A imparidade destes activos foi determinada tendo por base os critérios descritos na alinea c).

(g) Activos Financeiros nao incluidos nas alienas anteriores

Os activos financeiros sdo reconhecidos quando as empresas se constituem parte na respectiva relagdo contratual.

Os Activos 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 destes activos. Sempre que existia uma evidéncia objectiva de
imparidade, a empresa reconheceu uma perda por imparidade na demonstragdo de resultados. A evidéncia
objectiva de que um activo financeiro ou um grupo de activos poderia estar em imparidade teve em conta dados

observaveis que chamassem a atengdo sobre os seguintes eventos de perda:

e Significativa dificuldade financeira do devedor;

e Quebra contratual, tal como ndo pagamento ou incumprimento no pagamento do juro ou amortizagdo da
divida;

e Tornar -se provavel que o devedor ird entrar em faléncia ou qualquer outra reorganizacao financeira;

e Informacdo observavel indicando que existe uma diminuigdo na mensurac¢do da estimativa dos fluxos de

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

Os activos financeiros individualmente significativos foram avaliados individualmente para efeitos de imparidade.
Os restantes foram avaliados com base em similares caracteristicas de risco de crédito. A imparidade apurada nos
termos atras referidos ndo difere daquela que é apurada com critérios e para efeitos fiscais. Seguem-se algumas

especificidades relativas a cada um dos tipos de Activos Financeiros.
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Clientes

As contas a receber de Clientes sdo mensuradas, aquando do reconhecimento inicial, de acordo com os critérios de
mensuragdo de Vendas e PrestagGes de Servigos descritos na alinea t) sendo subsequentemente mensuradas da
seguinte forma ao custo menos imparidade. A imparidade é determinada com base nos critérios definidos na

alinea g).

Accionistas

Os empréstimos a accionistas encontram-se valorizados ao custo, deduzido de perdas por imparidade, sempre que

aplicavel, determinada com base nos critérios definidos na alinea g).

Outras Contas a Receber

As outras contas a receber encontram-se valorizadas da seguinte forma:

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

e Qutros devedores - ao custo menos imparidade.

A imparidade, em ambos os casos é determinada com base nos critérios ja referidos na alinea g).

Caixa e Depdsitos 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;
e Depdsitos sem maturidade definida - ao custo;

e Qutros 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 bancdrios incluidos na rubrica de “Financiamentos

obtidos”.
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(h) Estado e outros entes publicos

Os saldos activos e passivos desta rubrica sdo apurados com base na legislagdo em vigor. No que respeita aos
activos nao foi reconhecida qualquer imparidade por se considerar que tal ndo é aplicdvel dada a natureza

especifica do relacionamento.

(i) Diferimentos activos e passivos

Esta rubrica reflecte as transacgdes e outros acontecimentos relativamente aos quais ndo é adequado o seu
integral reconhecimento nos resultados do periodo em que ocorrem, mas que devam ser reconhecidos nos

resultados de periodos futuros.

(j) Rubricas de Capital Proprio

Capital realizado

Em cumprimento do disposto no art? 272 do Cddigo das Sociedades Comerciais (CSC) o contrato de sociedade

indica o prazo para realizagdo do capital subscrito e ndo realizado a data da escritura.

A data de 31 de Dezembro de 2010 o capital encontra-se totalmente realizado.

Prémios de Emissdo

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

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

De acordo com o art? 295 do CSC estes prémios estdo sujeitos ao regime da reserva legal o que significa que nao
sao distribuiveis a ndo ser em caso de liquidagdo e que s6 podem ser utilizados para absorver prejuizos, depois de

esgotadas todas as outras reservas, ou para incorporacdo no Capital Social (art2 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 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 liquidagdo e s6 pode ser utilizada para absorver prejuizos, depois de esgotadas todas as outras
reservas, ou para incorpora¢do no capital social (art? 296 do CSC).
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Até a data e em virtude do resultado negativo apurado pela Sociedade no seu primeiro ano de actividade nao

houve lugar a constituicdo de qualquer reserva legal.

Resultados Transitados

Esta rubrica inclui os resultados realizados disponiveis para distribuicdo aos accionistas e os ganhos por aumentos
de justo valor em instrumentos financeiros, investimentos financeiros que, de acordo com o n2 2 do art2 32 do CSC,
sé estardo disponiveis para distribuicdo quando os elementos ou direitos que lhes deram origem forem alienados,

exercidos, extintos ou liquidados.

Resultados Exercicio

Esta rubrica inclui os ganhos resultantes da aplicagdo do método da equivaléncia patrimonial os quais, de acordo
com o n? 2 do art? 32 do CSC, sé estardo disponiveis para distribuicdo quando os elementos ou direitos que lhes

deram origem forem alienados, exercidos, extintos ou liquidados.

(k) ProvisGes

As provisGes sdo reconhecidas, quando e somente quando, a Sociedade tem uma obrigacdo presente (legal ou
construtiva) resultante de um evento passado, e que seja provavel que para a resolu¢do dessa obriga¢do ocorra

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

() Gastos com Pessoal

Os gastos com o pessoal sdo reconhecidos quando o servigo é prestado pelos empregados independentemente da

data do seu pagamento. Seguem-se algumas especificidades relativas a cada um dos tipos de Gastos com o Pessoal:

Férias e Subsidio de férias

De acordo com a legislacdo 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 reflectido na rubrica “Outras Contas a Pagar”.
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Beneficios de Cessdo de Emprego

Ndo existem beneficios definidos ou contratualizados em caso de cessagdo de emprego, a empresa concede aos
seus empregados e administradores o disposto por lei no cddigo do trabalho. Por este motivo ndao existem

quaisquer provisdes constituidas para esta rubrica.

(m) Passivos financeiros

Os passivos financeiros sdao reconhecidos quando as empresas se constituem parte na respectiva relagdo

contratual.

Financiamentos Obtidos

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

cobertura de taxa de juro fixa incluem também as variagdes de justo valor (paragrafo 37 b) da NCRF 27).

Nos financiamentos para os quais existe cobertura de risco de taxa de juro fixa ou cobertura de risco de
variabilidade de taxa de juro, os respectivos derivados sdo apresentados em Outros Activos Financeiros ou Outros
Passivos Financeiros, consoante o caso e como ndo correntes ou como correntes seguindo a mesma forma como o

financiamento esta apresentado no Balango.

Outras Contas a Pagar

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

e Qutros credores - ao custo menos imparidade.

A imparidade, em ambos os casos é determinada com base nos critérios definidos na alinea g).
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Fornecedores

As contas a pagar a fornecedores sdo reconhecidas inicialmente pelo respectivo justo valor e, subsequentemente,

sdo mensuradas ao custo.

Accionistas

Os saldos com accionistas sdo apresentados pelo respectivo valor nominal.

(n) Efeito das alteragdes das taxas de cdmbio

As transac¢O0es em moeda estrangeira sao convertidas para Euro as taxas nas datas das transac¢Ges. Os saldos que
se mantenham em divida no final do ano sdo convertidos a taxa de fecho e a diferenca é reconhecida em

resultados.

(o) Prestagoes de servigos

As prestacOes de servigcos sao mensuradas pelo justo valor da retribuicdo recebida ou a receber deduzido das

guantias relativas a eventuais descontos comerciais concedidos.

Embora o rédito somente seja reconhecido quando for provavel que os beneficios econédmicos associados a
transacgdo fluam para a empresa, quando surja uma incerteza acerca da cobrabilidade de uma quantia ja incluida
no rédito, a quantia incobravel, ou a quantia com respeito a qual a recuperagdo tenha cessado de ser provavel, é
reconhecida como uma imparidade saldo a receber, e ndo como um ajustamento da quantia de rédito
originalmente reconhecido. Assim, o rédito das prestages de servigos é reconhecido quando o desfecho da

transacgdo pode ser estimado com fiabilidade o que ocorre quando todas as condi¢des seguintes sdo satisfeitas:

e A quantia de rédito pode ser mensurada com fiabilidade;
e E provavel que os beneficios econdmicos associados a transaccdo fluam para a Sociedade;

e Os custos incorridos com a transaccdo e os custos para concluir a transacgdo podem ser mensurados com

fiabilidade.

(p) Juros e gastos similares suportados

Os gastos com financiamento sdo reconhecidos na demonstra¢do de resultados do periodo a que respeitam e

incluem:
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e Juros suportados determinados com base no método da taxa de juro efectiva;

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

(q) Activos e passivos contingentes

Um activo contingente é um possivel activo proveniente de acontecimentos passados e cuja existéncia sé sera
confirmada pela ocorréncia ou ndo de um ou mais acontecimentos futuros incertos ndo totalmente sob o controlo

da entidade.

Os activos contingentes ndao sdo reconhecidos nas demonstracdes financeiras para nao resultarem no
reconhecimento de rendimentos que podem nunca ser realizados. Contudo, sdo divulgados quando for provavel a

existéncia de um influxo futuro.
Um passivo contingente é:

e Uma obrigagdo possivel que provém de acontecimentos passados e cuja existéncia sé sera confirmada pela
ocorréncia ou ndo de um ou mais acontecimentos futuros incertos ndo totalmente sob o controlo da

entidade,

ou
e Uma obrigacdo presente que decorra de acontecimentos passados mas que ndo é reconhecida porque:
o Na&o é provavel que uma saida de recursos seja exigida para liquidar a obrigacdo, ou

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

Os passivos contingentes ndo sdo reconhecidos nas demonstragdes financeiras para ndo resultarem no
reconhecimento de gastos que podem nunca se tornar efectivos. Contudo, sdo divulgados sempre que existe uma

probabilidade de exfluxos futuros que nao seja remota.

(r) Eventos subsequentes

Os eventos apds a data do balango que proporcionem informacgao adicional sobre as condigdes que existiam a data
do balanco sdo reflectidos nas demonstracdes financeiras consolidadas. Os eventos apds a data do balango que
proporcionem informagdo sobre condi¢gdes que ocorram apds a data do balango sdo divulgados no anexo as

demonstragdes financeiras, se materiais.
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3.2 — Principais julgamentos e estimativas utilizados na preparagédo das demonstragdes financeiras

Na preparagdo das demonstragdes financeiras de acordo com o SNC, o Conselho de Administragdo da Horizon View

utiliza julgamentos, estimativas e pressupostos que afectam a aplicagdo de politicas e montantes reportados.

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

gue as estimativas sdo baseadas ou resultado de uma informagao ou experiéncia adquirida.

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

impacto dos custos e proveitos que venham realmente a ocorrer.

As estimativas contabilisticas mais significativas reflectidas nas demonstrac¢des financeiras consolidadas sdo como

segue:

(a) Vida util dos activos fixos tangiveis.

A vida util de um activo é o periodo durante o qual uma entidade espera que esse activo esteja disponivel para seu
uso e deve ser revista pelo menos no final de cada exercicio econdmico. O método de amortizagdo/depreciagio 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 efectiva de um activo. Estes
parametros sao definidos de acordo com a melhor estimativa da gestdo, para os activos e negdcios em questdo,

considerando também as praticas adoptadas por empresas dos sectores em que a Sociedade opera.

(b) Impostos diferidos activos

Sdo reconhecidos impostos diferidos activos para todos os prejuizos recuperaveis na medida em que seja provavel

gue venha a existir lucro tributavel contra o qual as perdas possam ser utilizadas.

Tendo em conta o contexto de crise e o impacto que pode ter nos resultados futuros, torna-se necessario
julgamento por parte do Conselho de Administragdo para determinar a quantia de impostos diferidos activos que

podem ser reconhecidos tendo em conta:

e A data e quantia provaveis de lucros futuros tributaveis, e

e As estratégias de planeamento fiscal futuro.

(c) Provisdes para impostos
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A sociedade, tendo em conta as responsabilidades reconhecidas, entende que das eventuais revisdes dessas
declaragdes fiscais ndo resultardo correcgbes materiais nas demonstragdoes financeiras consolidadas que requeiram

a constituicdo de qualquer provisdo para impostos.

(d) ProvisGes

O reconhecimento de provisGes tem inerente a determinagdo da probabilidade de saida de fluxos futuros e a sua
mensuragdo com fiabilidade. Estes factores 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
variacdo dos pressupostos utilizados, quer pelo futuro reconhecimento de provisdes anteriormente divulgadas

como passivos contingentes.

(e) Justo valor em concentragoes de actividades empresariais

Retribui¢des contingentes resultantes de Concentragdes de Actividades Empresariais sdo valorizadas a data da

aquisicao como parte do custo da concentragdo de actividades.

Quando a retribuicdo satisfaz a definicdo de um derivado e, consequentemente, a de um passivo financeiro, a data
de balanco ela é remensurada para o justo valor. A determinagdo do justo valor é baseada em fluxos de caixa
descontados cujos pressupostos tomam em consideragdo a probabilidade de cada rendimento alvo vir a ser

atingido e o factor de desconto.

(f) Justo valor de instrumentos financeiros

Quando o justo valor dos activos e passivos financeiros a data de balango consolidado ndo é determindvel com base
em mercados activos, este é determinado com base em técnicas de avaliacdo que incluem o modelo dos fluxos de
caixa descontados ou outros modelos apropriados nas circunstancias. Os inputs para estes modelos sdo retirados,
sempre que possivel, de varidveis observdveis no mercado mas quando tal ndo é possivel, torna-se necessario um
certo grau de julgamento para determinar o justo valor, o qual abrange consideragdes sobre o risco de liquidez, o

risco de crédito e volatilidade.
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(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 informagdo

histérica do devedor e o seu perfil de risco tal como referido no paragrafo 3.1..

As contas a receber sdo ajustadas pela avaliagdo efectuada dos riscos estimados de cobranga existentes a data do

balango, os quais poderdo vir divergir do risco efectivo a incorrer no futuro.

NOTA 4 — FLUXOS DE CAIXA

O saldo de Caixa e seus equivalentes constante da demonstracdo de fluxos de caixa é assim decomposto:

2010 2009
Caixa
Depositos a ordem 93.150 48.797
Outros depoésitos bancarios
93.150 48.797
Descobertos bancérios (1.778.937) -
(1.685.787) 48.797

NOTA 5 — POLITICAS CONTABILISTICAS, ALTERACOES NAS ESTIMATIVAS CONTABILISTICAS E ERROS

O Grupo adoptou no presente exercicio as NCRF pela primeira vez pelo que adoptou a NCRF 3 — Adopgao pela
Primeira Vez das NCRF na contabilizacdo dos efeitos das alteracbes de Politicas Contabilisticas, Estimativas e
CorrecgOes de Erros ndo tendo adoptado a NCRF 4 — Politicas Contabilisticas, AlteragGes de Estimativas e Erros,
razdo pela qual as divulgag¢des requeridas pela presente Nota ndo sdo aplicaveis. Em termos praticos, ao abrigo da

NCRF 3 — Adopgao pela Primeira Vez das NCRF o Grupo:

e Adoptou, com efeitos retrospectivos, as mesmas politicas contabilisticas no presente exercicio e nos
numeros comparativos do exercicio anterior;

e Efectuou as alteragbes de estimativas de forma prospectiva excepto quando que se concluiu que tal
alteragao se ficou a dever a erros;

e Corrigiu os erros de forma retrospectiva e procedeu a reexpressao dos comparativos.
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SHIPPING AND LOGISTICS

NOTA 6 — PARTES RELACIONADAS

A Horizon View é detida pela Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A. com sede em Lisboa (Portugal), sendo esta a

empresa mae (controladora final do Grupo Orey). A natureza do relacionamento com as partes relacionadas é a

seguinte:

Holding do Grupo
Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A. Cedéncia de “know how” as subholdings/Financiamentos a  Dividendos.
todas as empresas do grupo.

iltjlebx:tli?:laL:::frete - Afretamentos, Transportes e Navegacéo, S.A. Navegacéo, transitos e logistica Servigos de administrac&o provenientes das subholdings.
Storkship- Navegacéo, Transitos e Logistica S.A. Navegagcao, transitos e logistica Servigos de administrac&o provenientes das subholdings.
Mendes & Fernandes - Serv. Apoio & Nav. Lda Navegagcéo, transitos e logistica Servigos de administrag&o provenientes das subholdings.
Orey Comércio e Navegagao S.A. Navegagcao, transitos e logistica Servigos de administrac&o provenientes das subholdings.

Outras partes relacionadas:

Orey Servigos e Organizagéo S.A. Servigos de contabilidade, gestéo, recursos humanos e Bementos do Conselho de Administrag&o comuns no Grupo
informatica

As subsidiarias da Horizon View sdo as seguintes sociedades:

Orey Comercio e Navegagédo, SA Transitos, Agenciamento de Navios e Linhas Regulares Lisboa 100%
Atlantic-Lusofrete, SA Navegacé&o, Agenciamento de Navios e Linhas Regulares Lisboa 100%
Storkship Logistica Lisboa 100%
Mendes e Fernandes Servigos auxiliares de Agenciamento de Navios Lisboa 100%

A Sociedade detém apenas a seguinte associada:

CMA-CGM Portugal Agentes de Navegacéo Lisboa 40%

A Horizon View é possuidora ainda de uma posi¢do financeira de valor residual na seguinte sociedade:

Lisgarante Garantia Mutua Lisboa 0,1%

A quantia das transacg¢Oes, dos saldos pendentes e das imparidades de dividas respeitantes a partes relacionadas

sdo os indicados no quadro seguinte:
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Holding do Grupo

Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A. 2010 - 23.000 - 32.330
2009 - - - -
Subsidiarias
Atlantic Lusofrete - Afretamentos, Transportes e Navegagéo, S.A. 2010 134.309 - 40.629 -
2009 - - R -
Storkship- Navegagéo, Transitos e Logistica S.A. 2010 28.800 - 31.824 -
2009 - - R -
Mendes & Fernandes - Serv. Apoio a Nav. Lda 2010 9.223 7.094
2009 - R R -
Orey Comércio e Navegagéo S.A. 2010 438.917 678 207.835 97
2009 - R - R
Outras partes relacionadas:
Orey Servigos e Organizagédo S.A. 2010 - 40.303 - 10.463
2009 - R R -

Os financiamentos e o juros por eles gerados sdo os indicados no seguinte quadro:

Holding do Grupo
Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A. 2010 - 350.000 - 32.651
2009 - - - -

NOTA 7 — PARTICIPACOES FINANCEIRAS

Mensuradas de Acordo com o Método de Equivaléncia Patrimonial

O valor das participacdes detidas pela Sociedade as quais é aplicavel o método de equivaléncia patrimonial

ascendia a data de 31 de Dezembro de 2010 ao seguinte montante:

Método da equivaléncia patrimonial

Investimentos em subsidiarias 3.823.571
Investimentos em associadas 370.887 -
4.194.458 -

Sendo este montante repartido da seguinte forma pelas sociedades:

Método da equivaléncia patrimonial

Orey Comércio e Navegacdo S.A. - 1.687.211 (411.902) - 867.885 2.143.195
Atlantic Lusofrete - Afretamentos, Transportes e Navegacéo, S.A. - 414.531 (168.300) - 575.750 821.981
Storkship- Navegacéo, Transitos e Logistica S.A. - 798.477 - (46.636) 751.841
Mendes & Fernandes - Serv. Apoio & Nav. Lda - 110.825 (90.400) - 86.130 106.555
CMA CGM Portugal, S.A. - 177.137 (110.000) - 303.749 370.887
- 3.188.181 (780.602) - 1.786.879 4.194.458
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Mensuradas de Acordo com o Método do Custo

O valor das participagGes detidas pela Sociedade as quais é aplicavel o método do custo ascendia a data de 31 de

Dezembro de 2010 ao seguinte montante:

Outros Métodos

Investimentos noutras empresas 7.500 -
7.500 -

Sendo este montante repartido da seguinte forma:

Lisgarante - 7.500 - - 7.500
- 7.500 - - 7.500

NOTA 8 — CONCENTRACOES DE ACTIVIDADES EMPRESARIAIS E GOODWILL

O movimento ocorrido no exercicio na rubrica de goodwill é o indicado no quadro seguinte:

Goodwill
Aquisicdo OA Agencies e Horizon View - 11.816.778 - - - 11.816.778
Martanque - - 198.333 - - 198.333
Lusofrete - Afretamentos, Transportes e Navegagao, Lda. - - 573.759 - - 573.759
Mendes & Fernandes - Serv. Apoio & Nav. Lda - - 65.454 - - 65.454

11.816.778 837.546 - - 12.654.324

Este Goodwill é resultado da fusdo ocorrida durante o exercicio de 2010 entre a Sociedade e a OA Aggencies, S.A..

A posicdo financeiras destas duas sociedades a data da ocorréncia da fusdo era a seguinte:

Investimentos financeiros 4.174.088 4.005.230 4.005.230
Goodw ill 11.816.778 11.816.778
Imobilizag6es corpéreas - 172 172
IMOBILIZADO LiQUIDO 15.990.866 4.005.402 15.822.180
Clientes - 21.916 21.916
Accionistas (sécios) - 150.000 150.000
Estado e outros entes publicos 602 86.399 87.001
Outros devedores - 23.370 23.370
Depositos bancarios 7.648.797 36.169 7.684.966
ACTIVO CIRCULANTE 7.649.399 317.853 7.967.252
Custos diferidos - 2.925 2.925
TOTAL DO ACTIVO 23.640.265 4.326.181 23.792.357
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Capital Realizado 250.000 1.200.000 250.000
Premio de emissé&o 6.200.000 375.000 6.200.000
Outras Reservas 243.146 (62.166)
Resultados transitados (5.241) 2.355.942 (5.241)
Resultado liquido do exercicio (9.133) (62.166) (9.133)
TOTAL DO CAPITAL PROPRIO 6.435.626 4.111.922 6.373.460
Empréstimos obtidos 6.500.000 6.500.000
DIVIDAS A TERCEIROS - MEDIO L. PRAZO 6.500.000 - 6.500.000
Emprestimos obtidos 2.000.000 2.000.000
Fornecedores c/c 3.240 111.983 115.223
Accionistas (sécios) 8.700.000 38.021 8.738.021
Estado e outros entes publicos - 19.052 19.052
Outros credores - 691 691
DiVIDAS A TERCEIROS - CURTO PRAZO 10.703.240 169.747 10.872.987
Acrescimos de custos 1.400 44.511 45.911
TOTAL DO PASSIVO 17.204.640 214.258 17.418.898
TOTAL DO CAPITAL PROPRIO E PASSIVO 23.640.265 4.326.180 23.792.357

NOTA 9 — ACTIVOS FIXOS TANGIVEIS

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

1 de Janeiro de 2009 - - - - R

Aumentos -
Alienagdes -
31 de Dezembro de 2009 - - - - -
Aumentos por fusdo 1.744 1.744
Aquisi¢éo de activos 1.696 1.696
31 de Dezembro de 2010 - - 3.440 - 3.440

Amortizagdes e Imparidade:
1de Janeiro de 2009 - - -

Amortizagdes -
31 de Dezembro de 2009 - - - - -

Aumentos por fusdo 1.572 1.572

Amortizagbes do Exercicio 510 510
31de Dezembro de 2010 - - 2.082 - 2.082

Valor liquido contabilistico:

A 31 de Dezembro de 2010 - - 1.358 - 1.358
A 31 de Dezembro de 2009 - - - - -
A 1de Janeiro de 2009 - - - - -
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NOTA 10 — ACTIVOS 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.

Estes instrumentos financeiros derivados, embora contratados com os objectivos atras referidos, ndo cumprem

todos os critérios dispostos na IAS 39 para que possam ser qualificados como instrumentos de cobertura .
Em 31 de Dezembro de 2010 estava em vigor os seguintes contratos de derivados:

Interest Rate Cap

b) Horizon View Barclays 6.500.000 Cap de taxa de juro da Euribor a 1 més a 3,35% Janeiro de 2018 86.413
c) Horizon View  Santander 375.000 Cap de taxa de juro da Euribor a 3 meses a 1,75% Agosto de 2014 4571
90.984

NOTA 11 — CLIENTES

Os clientes decompdem-se da seguinte forma:

Clientes c/c 287.382
Clientes c/ cheques pre-datados -
Cliente cobranga duvidosa -
Perdas por Imparidade -

287.382

A concentracdo de risco de crédito relativa a clientes é perceptivel através da antiguidade de clientes, que se
decompde da seguinte forma:

Ano 2010 287.382 61.634 61.634 30.929 17.386 115.789
Ano 2009 - - - -
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NOTA 12 — ESTADO E OUTROS ENTES PUBLICOS

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

Saldo a receber
Imposto sobre o rendimento 28 -
VA - 602
28 602

Saldo a pagar
Imposto sobre o rendimento

Contribuigdes para a Seguranga Social 7.004

Retencdes Imposto sobre rendimento 11.739

VA 12.095 -
30.837 -

NOTA 13 — IMPOSTO SOBRE O RENDIMENTO

Impostos Diferidos

A Sociedade ndo registou no decorrer do exercicio de 2010, e a semelhancga do que se havia verificado ja em 2009,

qualquer activo ou passivo por impostos diferidos.

Impostos Correntes

A quantia de rendimentos ou gastos por impostos correntes e diferidos reconhecidos na demonstragdao dos

resultados encontra-se indicada no quadro seguinte:

Imposto corrente
IRC do ano 2.584 -
2.584 -

A reconciliagdo numeérica entre a taxa média efectiva de imposto e a taxa de imposto aplicavel é a indicada no

guadro seguinte:
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Base de imposto

2010 2009
Resultado antes de impostos 1.551.552 (5.241)
Taxa de imposto sobre o rendimento 26,50% 26,50%
Imposto sobre o lucro a taxa nominal 411.161 -
Proveitos né&o tributaveis
Aplicacdo do Método de Equivaléncia Patrimonial em Subsidiarias 1.833.515
Outros 1.533
1.835.049 -
Custos nédo dedutiveis para efeitos fiscais
Encargos com o aluguer de viaturas sem condutor 13.775
Multas, coimas e juros compensatorios 146
Aplicagcao do Método de Equivaléncia Patrimonial em Subsidiarias 53.139
Valorizag&o de instrumentos financeiros 25.051
IRC e outros impostos incidentes sobre os lucros 2,917
QOutros 6.038 -
101.066 -
Lucro tributavel (182.431) (5.241)
Taxa de imposto sobre o rendimento em Portugal 26,50% 26,50%
Imposto calculado - -
Tributagéo auténoma 2.584
Ajustamentos estimativas (exercicios anteriores)
2.584 -
Imposto sobre o rendimento 2.584 -
Taxa de imposto efectivasobre o rendimento 0,17% 0,00%

NOTA 14 — ACCIONISTAS / SOCIOS

Os valores a liquidar a accionistas / sécios no valor de 350.000 Euros um contrato de suprimentos ainda por

liquidar.

NOTA 15 — OUTRAS CONTAS A RECEBER

Tal como referido na alinea e) do ponto 3.1, a Sociedade, como subsidiaria da Sociedade Comercial Orey Antunes,

S.A,, estd sujeita a tributagdo em sede de IRC, no ambito do regime especial de tributagdo dos grupos de sociedades.

De acordo com o normativo fiscal em vigor em Portugal, a entrega do imposto apurado conforme paragrafo anterior
é da inteira responsabilidade da empresa-mae, facto pelo qual as sociedades individuais s registam nas suas contas

o imposto inerente as suas prdprias tributacdes autonomas.

E igualmente da responsabilidade da empresa-m3e a entrega e o pagamento dos respectivos Pagamentos Por
Conta e Pagamentos Especiais por Conta, procedendo posteriormente a imputacdao deste montante por sociedade

do RETGS.
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Neste contexto, a rubrica de “Outras Contas a Receber” respeita excusimente a valores de Pagamentos Por conta a

regularizar ainda com a Holding.

NOTA 16 — DIFERIMENTOS

Os gastos e rendimentos a reconhecer, bem como os gastos e os rendimentos diferidos discriminam-se como

segue:

Gastos areconhecer

Seguros 3.168 -
Rendas de Edificios 12.380
15.548 -
Gastos Diferidos
Ernst & Young 1.400
- 1.400

NOTA 17 — CAPITAL PROPRIO

A sociedade dispée de um capital social que ascende a Eur 250.000 e que se encontra totalmente realizado

conforme se pode verificar no quadro seguinte:

Capital social nominal emitido
Capital social nominal emitido e realizado 250.000 50.000
Capital por realizar

A reconciliagdo entre o numero de acgGes no inicio e no fim do periodo é a indicada no quadro seguinte:

Accdes emitidas e completamente realizadas em 27 de Julho de 2009 50.000 50.000 50.000 50.000
Saldo em 31 de Dezembro de 2009 50.000 50.000 - - 50.000 50.000
Aumento de capital 200.000 200.000 200.000 200.000
Saldo em 31 de Dezembro de 2010 250.000 250.000 - - 250.000 250.000
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O movimento ocorrido nos direitos de emissao foi o indicado no quadro seguinte:

Saldo em 1 de Janeiro de 2009 -
Ajustamento de transi¢&o (custos com emissdo de capital) -
Prémio relativo a emissdo de acc¢des para exercicio de opcdes de accdes -
Custos associados a emisséo de capital -

Saldo em 31 de Dezembro de 2009 -

Prémio relativo a emissao de capital 6.200.000

Custos associados a emisséo de capital -

Custo de transacgao -
Saldo em 31 de Dezembro de 2010 6.200.000

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

decomposicdo:

Saldo em 1 de Janeiro de 2010 (5.241) (5.241)
Transferencia para Resultados Transitados (5.241) 5.241 -
Reserva de Fusédo (62.166) (62.166)
QOutros 44.323 44.323
Resultado do ano 1.551.552 1.551.552

Saldo em 31 de Dezembro de 2010 - (62.166) 44.323 (5.241) 1.551.552 1.528.468

NOTA 18 — FINANCIAMENTOS OBTIDOS

O detalhe dos financiamentos correntes e ndo correntes mensurados ao custo era o seguinte:

Financiamentos a pagar
N&o Correntes
Empréstimos Bancarios
Millennium BCP 6.012.500 -
Santander Totta 515.625 -
De outros financiadores
Contrato de Suprimentos

Accionistas/Sécios 350.000 -
6.878.125 -
Correntes
Empréstimos bancarios
Millennium BCP 426.358 -
Santander Totta 163.984 -
Descobertos bancérios
Millennium BCP 1.778.937 -
2.369.279 -
9.247.404 -
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As condig¢Oes respeitantes a cada financiamento bem como o respectivo valor contratado eram as seguintes:

Financiamentos a pagar
Empréstimos Bancarios
Millennium BCP EURIBOR 1M 2018 6.500.000
Santander Totta EURIBOR 3M 2016 750.000
De outros financiadores
Contrato de Suprimentos

Accionistas/Sécios 0,5% * NA 1.100.000
Descobertos Bancarios
Millennium BCP EURIBOR 1M NA 2.000.000

No ambito da politica de gestdo de risco de taxa de juro relativo aos financiamentos em vigor, a Horizon View
contratou um intrumento financeiro (Cap de taxa de juro) com o objectivo de minimizar os riscos financeiros a que

se encontra exposta (ver nota 10).

NOTA 19 — FORNECEDORES

Os fornecedores decompdem-se da seguinte forma:

Fornecedores c/c 44.231 3.240
Fornecedores c/ cheques pre-datados - -
Perdas por Imparidade

44.231 3.240

NOTA 20 — OUTRAS CONTAS A PAGAR

O montante de 45.890 Euros referentes a “Outras contas a pagar” refere-se essencialmente a valores de férias e

subsidios de férias a liquidar aos colaboradores, relativos a 2010.

NOTA 21 — REDITOS

As quantias de rédito podem ser discriminadas da seguinte forma:

Prestacdes de servigos

Consignagdes 33.957 -
Servigos administrativos e de geréncia 425.250 -
459.207 -
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NOTA 22 — FORNECIMENTOS E SERVICOS EXTERNOS

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

Subcontratos 27.461 -
Trabalhos especializados 84.047 4.356
Publicidade e propaganda 3.100 -
Materiais - 61
Honorérios 880 -
Comiss6es - -
Conservacao e reparagao 363 -
Blectricidade 12.102 -
Deslocagdes e estadas 1.520 -
Transportes de mercadorias - -
Rendas e alugueres 113.172 -
Seguros 945 -
Comunicagdes 5.171 -
Contencioso e notariado 2.498 764
Despesas de representagéo 808 -
Outros 566 -
252.631 5.181

NOTA 23 — GASTOS COM PESSOAL

O detalhe dos Gastos com o Pessoal é o indicado no quadro seguinte:

Remunerag6es dos orgdos sociais 168.088
Remuneragdes do pessoal 83.279
Encargos sobre remuneragdes 33.597
Seguros de acidentes de trabalho e doengas profissionais 7.827
Gastos de acgéo social 193
292.984 -

NOTA 24 — OUTROS RENDIMENTOS OU GANHOS

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

Rendimentos e ganhos nos restantes activos financeiros

Diferencas de cambio favoraveis 1.656 -
Rendimentos e ganhos em investimentos néo financeiros

Cedencial de Pessoal 111.000 -

Rendas e outros rendimentos de prop. de investimento 75.000 -

Alienagdes de Activos Fixos Tangiveis - -

Outros 3.234 -
Outros

Correcgdes relativas a periodos anteriores 180 -

Excesso da estimativa para impostos 1.533 -

Restituic&o de impostos - -
192.604 -
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NOTA 25 — OUTROS GASTOS OU PERDAS

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

Impostos
Imposto de selo 35 60
Imposto sobre transportes 203 -
Perdas eminstrumentos financeiros 25.051 -
Outros
Multas fiscais 146 -
Diferencas de cambio desfavoraveis
Relativas a financiamentos obtidos 1.514 -
Servigos Bancarios 18.830 -
Outros 1.075 -

46.854 60

NOTA 26 — GASTOS/REVERSOES DE DEPRECIACAO E AMORTIZACAO

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

Gastos de depreciagdo e de amortizagcao
Propriedades de investimento - -
Activos fixos tangiveis
Equipamento administrativo 510 -
Activos intangiveis - -

NOTA 27 — RESULTADOS FINANCEIROS

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

Juros obtidos
De depositos 131 -

Juros suportados
De financiamentos obtidos

Ao custo 12.078 -
Empresas do Grupo 30.861 -
Juros de descobertos bancarios 241.017 -
QOutros

Ao custo 58 -

Outros gastos e perdas de financiamento
De financiamentos obtidos
Garantias Bancérias 1.188 -
285.203
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NOTA 28 — LOCACOES

LOCACOES OPERACIONAIS

A sociedade deteve activos ao longo do exercicio de 2010, dois contrados de locagdo operacional, referente

equipamento de transporte que ndo compde o activo tangivel da sociedade.

O valor total das viaturas em regime de locacdo operacional ascendeu em 2010 ao montante de 120.055 Euros,
sendo que o total dos futuros pagamentos minimos das loca¢gdes operacionais ndo canceldveis por periodo

encontra-se apresentado no quadro seguinte:

53-12-91 LEASEPLAN 80.055 48 05-04-2014 15.375 35.874
61-HV-97 BMW 40.000 48 30-06-2013 8.304 12.455
120.055 23.678 48.329

Estes contratos ndo contém cldusulas de opgdo de compra.

Embora existam cldusulas de renovagdao nos contratos, a sociedade tem por politica proceder a efectiva

substituicdo das viaturas no fim dos contratos que tém uma duragéo de 4 anos.

NOTA 29 — POLITICAS DE GESTAO DO RISCO FINANCEIRO

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 actividades correntes, a Horizon View estd exposta a uma variedade de riscos
financeiros susceptiveis de alterarem o seu valor patrimonial, os quais, de acordo com a sua natureza, se podem

agrupar nas seguintes categorias:

e Risco de taxa de juro (ver detalhes abaixo)

e Risco de crédito (ver detalhes abaixo)
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e Risco de liquidez

A gestdo dos riscos acima referidos - riscos que decorrem ,em grande medida, da imprevisibilidade dos mercados
financeiros — exige a aplicagdo criteriosa de um conjunto de regras e metodologias aprovadas pela Administragao,
cujo objectivo ultimo é a minimizagdo do seu potencial impacto negativo no valor patrimonial e no desempenho da

Sociedade.
Com este objectivo, toda a gestdo é orientada em func¢do de duas preocupagdes essenciais:

e Reduzir, sempre que possivel, flutuagdes nos resultados e cash flows sujeitos a situa¢des de risco;
e Limitar os desvios face aos resultados previsionais, através de um planeamento financeiro rigoroso, assente

em orcamentos plurianuais.

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

View se encontra exposta.

A Administracdo define principios para a gestdo do risco como um todo e politicas que cobrem dreas especificas,
como o risco cambial, o risco de taxa de juro, o risco de liquidez, o risco de crédito, o uso de derivados e outros

instrumentos financeiros nao derivados e o investimento do excesso de liquidez.

A gestdo dos riscos financeiros - incluindo a sua identificacdo, avaliacdo e cobertura - é conduzida pela Direcgdo
Financeira de acordo com politicas aprovadas pela Administracdo. A Direcgdo Financeira avalia e realiza coberturas
de riscos financeiros em estrita cooperagao com as unidades operacionais da Sociedade que dispdem de equipas

especializadas em termos de competéncia, experiéncia e supervisdo no que respeita a derivados.

A Direccdo de Auditoria Interna faz o acompanhamento da implementacdo das politicas de gestdo de risco
definidas pela Administragdo de forma a grantir que os riscos financeiros sao identificados, mensurados e geridos

de acordo com tais politicas.

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 alteragdes nas taxas de juro de mercado, alterando o valor patrimonial da Horizon View.

A exposicdo da Sociedade ao risco de taxa de juro advém da existéncia, no seu balanco, de activos e passivos
financeiros contratados a taxa fixa ou a taxa varidvel. No primeiro caso, a Sociedade enfrenta um risco de variacdo

do “justo valor” desses activos ou passivos, na medida em que qualquer alteragdo das taxas de mercado envolve
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um custo de oportunidade (positivo ou negativo). No segundo caso, tal alteragdo tem um impacto directo no valor

dos juros recebidos/pagos, provocando consequentemente variag8es de caixa.

O movimento agressivo de subida de taxas foi bastante visivel no mercado monetdrio, no qual as taxas do mercado

interbancario encerraram o ano abaixo das taxas directoras do Banco Central Europeu.

De forma a gerir o risco de taxa de juro, a Sociedade procedeu a contratacdo de um “cap” de taxa de juro mediante
os quais a Sociedade acorda trocar, em determinadas datas, a diferenca entre a quantias a taxa de juro fixa e a
guantia a taxa de juro varidvel , quantias estas calculadas por referencial a um valor nocional previamente

acordado (ver nota 17).

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 varidveis mantidas constantes

é imaterial.

Risco de crédito

O risco de crédito é o risco de uma contraparte ndo cumprir as suas obrigacées ao abrigo de um instrumento

financeiro originando uma perda.
A Sociedade encontra-se sujeito a risco no crédito que concerne as seguintes actividades:

e Actividade operacional - Clientes e outras contas a receber.

e Actividades de financiamento - Depdsitos em bancos e instituicdes financeiras;

A gestdo do risco de crédito relativo a clientes e outras contas a receber é efectuada da seguinte forma:

e Seguindo politicas procedimentos e controlos estabelecido pela Sociedade;

e Os limites de crédito sdo estabelecidos para todos os clientes com base em critérios de avaliagcdo interna;

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

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

estdo normalmente cobertos por garantias;
A gestdo do risco de crédito relativo a saldos em bancos e instituigdes financeiras é efectuada da seguinte forma:
e Pela Direcgdo de Tesouraria da Sociedade de acordo com as politicas por esta delineadas;
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e Os investimentos de fundos superavitarios em relagdo as necessidades sdo efectuados 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 the potenciais falhas de cumprimento pelas contrapartes;

e Os limites aprovados para cada contraparte sdo revistos pela Administracdo da Sociedade numa base anual;

Dado que, conforme descrito anteriormente, a Sociedade adoptou uma politica de cedéncia de créditos para a
generalidade de saldos a receber de clientes e tem como pratica uma escolha selectiva de entidades financeiras
(como contrapartes) que apresentem ratings financeiros sélidos, a Administracdo considera que a exposi¢do

efectiva da Sociedade ao risco de crédito se encontra mitigada a niveis aceitaveis.

Risco de Liquidez

A gestdo do risco de liquidez tem por objectivo garantir que, a todo o momento, a Sociedade mantém a capacidade

financeira para, dentro de condigdes de mercado ndo desfavoraveis:
= cumprir com as suas obriga¢des de pagamento a medida do seu vencimento e
= garantir atempadamente o financiamento adequado ao desenvolvimento dos seus negdcios e estratégia.

Para este efeito, a Sociedade pretende manter uma estrutura financeira flexivel, pelo que o processo de gestdo de

liguidez no seio da Sociedade compreende os seguintes aspectos fundamentais:
= QOptimizacdo da fungdo financeira no seio da Sociedade;

= Planeamento financeiro baseado em previsGes de fluxos de caixa quer ao nivel individual como consolidado,

e para diferentes horizontes temporais;

= Sistema de controlo financeiro no curto e no médio e longo prazo que permita, atempadamente identificar

desvios, antecipar necessidades de financiamento e identificar oportunidades de refinanciamento;
= Diversificagdo das fontes de financiamento e contrapartes;

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

pontos no tempo, de amortizacdes de divida.

O acompanhamento regular pela Administragdo permite a implementagao efectiva de uma politica de agregacao

do risco ao nivel da Sociedade assim como uma intervengao rapida, directa e centralizada.
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NOTA 30 — DIVULGACOES EXIGIDAS POR DIPLOMAS LEGAIS

Divulgacdo exigida pelon?1 do art.2 66 — A do CSC

N3do existem operagdes nao incluidas no Balango pelo que ndo ha lugar a divulgagdo da respectiva natureza,

objectivo comercial, impacte financeiro ou riscos e beneficios.

NOTA 31 — COMPROMISSOS FINANCEIROS COM GARANTIAS PRESTADAS

A data de 31 de Dezembro de 2010 a empresa tem em carteira garantias prestadas com a seguinte

discriminagao:

Beneficiario Motivo 2010 2009
Direcgéo Geral dos Impostos Processo Fiscal VA 2007 57.683
Qutras -
57.683

A garantia prestada existente em carteira resultou da aquisicdo da OA Agencies — Navegacao e Transitos, S.A.

NOTA 32 — ACONTECIMENTOS APOS A DATA DO BALANCO

A data em que as demonstragdes financeiras estdao autorizadas para emissao foi 17 de Fevereiro de 2011. Apds esta
data ndo foram recebidas novas informacdes acerca de condi¢Ges que existiam a data do balango e que dessem

lugar a ajustamentos ou divulgacGes nas demonstragGes financeiras.
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Demonstracoes
Financeiras
Consolidadas

Exercicio de 2010

Horizon View — Navegagdo e Transitos, S.A
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BALANGCO ANALITICO CONSOLIDADO

Para o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2010

(Quantias em Euros)

Activo nédo corrente

Activos fixos tangiveis 9 451,221
Goodw ill 10 13.489.926
Participages financeiras - método equivaléncia patrimonial 8 370.887
Participagdes financeiras - outros métodos 8 7.708
Activos financeiros detidos para negociagéo 11 90.984
Activos por impostos diferidos 12 29.581
14.440.306

Activo corrente
Clientes 13 6.583.660
Estado e outros entes publicos 14 163.141
Outras contas a receber 15 1.942.727
Diferimentos 16 144.864
Caixa e depdsitos bancarios 4 2.518.134
11.352.526
Total do activo 25.792.832

Capital proprio

Capital realizado 17 250.000
Prémios de emissé@o 17 6.200.000
Reservas legais 17 201.122
Outras reservas 17 (22.395)
Excedente de revalorizacdo 17 3.557
Resultados transitados 17 (194.362)
Resultados liquidos do periodo 17 1.549.470

Dividendos antecipados

Total do capital préprio 7.987.391
Passivo
Passivo n&o corrente
Financiamentos obtidos 18 6.570.262
Accionistas/Sécios 20 350.000
Passivos por impostos diferidos 12 24.513
6.944.775
Passivo corrente
Fornecedores 21 5.644.645
Estado e outros entes publicos 14 120.207
Financiamentos obtidos 18 2.390.150
Outras contas a pagar 15 2.705.665
10.860.666
Total do passivo 17.805.441
Total do capital préprio e passivo 25.792.832
O Técnico Oficial de Contas O Conselho de Administragdo
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DEMONSTRACAO DE RESULTADOS POR NATUREZAS

CONSOLIDADO

Para o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2010

(Quantias em Euros)

RENDIMENTOS E GASTOS

Vendas e servigos prestados 22 37.533.168
Ganhos / perdas de subsidiarias, associadas e empreendimentos conjuntos 8 303.750
Fornecimentos e servigcos externos 23 (33.654.634)
Gastos como pessoal 24 (2.114.944)
Imparidade de dividas a receber (perdas / reversdes) 13 (51.667)
Outros gastos e perdas 25 (199.002)
QOutros rendimentos e ganhos 26 164.131
Resultados antes de depreciacdes, gastos de financiamento e impostos 1.980.801
Gastos/reversdes de depreciagéo e amortizacdo 9 (95.534)
Resultado operacional (antes de gastos de financiamento e impostos) 1.885.267
Juros e rendimentos similares obtidos 27 12.550
Juros e gastos similares suportados 27 (297.102)
Resultado antes de impostos 1.600.715
Impostos sobre o rendimento do periodo 12 (51.245)
Resultado liquido do periodo 1.549.470
Resultado por accéo basico 6,198

O Técnico Oficial de Contas

Horizon View — Navegacgdo e Transitos, S.A.

O Conselho de Administragdo
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DEMONSTRAGAO DE ALTERAGAO DO CAPITAL PROPRIO CONSOLIDADO

Para o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2010

(Quantias em Euros)

POSICAO NO INICIO DO PERIODO 2010 50.000 - - - - (5.241) 44,759
APLICAGAO DE RESULTADOS -
Constituicdo da reserva legal -

Transferéncia de resultados do exercicio para resultados transitados (5.241) 5.241 -

- - - - (5.241) 5.241 -

ALTERAGOES NO PERIODO -
Excedentes de revalor. de activos fixos tangiv. e intang. e respectivas variages 4.840 4.840
Ajustamentos por impostos diferidos (1.283) (1.283)
Concentragdes de negécios - Fusdo OA Agencies (62.166) (62.166)
Integragédo Perimetro consolidagéo 201.122 (149.351) 51.771

Outras alteracdes reconhecidas no capital préprio -
- - 201.122 3.557 (211.517) - (6.838)
RESULTADO L iQUIDO DO PERIODO 1.549.470 1.549.470
RESULTADO INTEGRAL 1.549.470 1.549.470

OPERAGCOES COM DETENTORES DE CAPITAL NO PERIODO -
Realizacdes de capital 200.000 200.000
Realizacdes de prémios de emissédo 6.200.000 6.200.000
200.000 6.200.000 - - - - 6.400.000
POSICAO NO FIM DO PERIODO 2010 250.000 6.200.000 201.122 3.557 (216.758) 1.549.470 7.987.391

O Técnico Oficial de Contas O Conselho de Administragdo
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DEMONSTRAGCAO DE FLUXOS DE CAIXA CONSOLIDADO

Para o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2010

(Quantias em Euros)

31/12/2010
Fluxo de caixa das actividades operacionais - método directo
Recebimentos de Clientes 35.128.781
Pagamentos a Fornecedores (31.129.225)
Pagamentos ao Pessoal (1.965.224)

Caixa gerada pelas operagdes 2.034.332

Pagamentos/recebimentos do imposto sobre o rendimento (25.566)
Qutros recebimentos / pagamentos (277.669)
Fluxo de caixa das actividades operacionais (1) 1.731.097

Fluxo de caixa das actividades de investimento
Pagamentos respeitantes a:

Activos Fixos Tangiveis (51.807)
Investimentos Financeiros (8.700.000)
(8.751.807)

Recebimentos provenientes de:
Activos fixos tangiveis 13.126
Juros e rendimentos similares 10.358
128.566
Fluxo de caixa das actividades de investimento (2) (8.623.241)

Fluxo de caixa das actividades de financiamento
Recebimentos provenientes de:

Financiamentos obtidos 7.250.000
Realizacdes de capital e de outros instrumentos de capital préprio 200.000
Qutras operagdes de financiamento 2.189
7.452.189

Pagamentos respeitantes a:
Financiamentos obtidos (825.050)
Juros e gastos similares (292.937)
(1.117.987)
Fluxo de caixa das actividades de financiamento (3) 6.334.202
Variagdes de caixa e seus equivalentes (1+2+3) (557.941)
Efeito das diferencas de cambio 21.275
Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo (Nota 4) 48.797
Caixa e seus equivalentes - integracéo perimetro de consolidagéo (Notas 2 e 6) 1.227.067
Caixa e seus equivalentes no fim do periodo 739.198

O Técnico Oficial de Contas O Conselho de Administragédo
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ANEXO AO BALANCO E A DEMONSTRACAO DOS RESULTADOS
CONSOLIDADOS

Para o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2010

(Quantias estdo expressas em Euros

excepto quando expressamente indicado de outra forma)

NOTA 1 — INTRODUCAO

Objecto Social e Identificagdao da Empresa

A sociedade Horizon View — Navegacdo e Transitos, S.A., de ora em diante designada por “Sociedade” ou “Horizon
View”, é uma sociedade andnima, foi constituida em 27 de Julho de 2009 e tem a sua sede na Av. da Liberdade, n?

230 — 49 andar, em Lisboa.

Esta sociedade tem como objecto social a actividade nacional e internacional de agente de transportes maritimos, a
logistica e a prestagdo de servigos a terceiros no ambito da planificagdo, controlo, coordenagdo e direcgao das
operagdes necessarias a execucdo das formalidades e tramites de expedicdo, recep¢do e circulagdo de bens ou
mercadorias, prestacdo de servigos de gestdo e apoio a exportagdes e importacées, bom como outras actividades

conexas ou afins.

O ano de 2010 representa o primeiro ano completo da actividade e sobretudo a concretizagao dos objectivos para
os quais a empresa foi criada: adquirir a OA Agencies — Navegacdo e Transitos, SA e em consequéncia um conjunto

de empresas com uma posicao relevante no mercado nacional do shipping.

Actualmente a Horizon View é a subholding de um Grupo de sociedades que actuam Portugal na drea da
navegacao, transitos e logistica, no ambito das operagGes portuarias (de ora avante designado “Grupo” ou “Grupo

Horizon View”).
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Estas demonstragdes financeiras foram autorizadas para emissdo pelo Conselho de Administracdo em 17 de
Fevereiro de 2011.

Nos termos do art? 68 do CSC, a Assembleia Geral de Accionistas pode recusar a proposta dos membros da
Administragdo relativa a aprovacgdo das contas desde que delibere, motivadamente, que se proceda a elaboragdo
total de novas contas ou a reforma, em pontos concretos, das apresentadas.

A empresa mde do Grupo Horizon View é a Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A. (“SCOA”), foi fundada em 1886
por Rui d'Orey sob o nome de Rui d'Orey & Cia. e tem por objecto social o comércio de comissdes e consignagdes e
qualguer outro ramo de comércio ou industria que, por deliberacdo do Conselho de Administragdo, resolva
explorar e Ihe ndo seja vedado por lei. A SCOA é uma sociedade de direito portugués com sede na Rua Carlos

Alberto da Mota Pinto, n2 17 62 A no Ed. Amoreiras Square.

A data de 31 de Dezembro de 2010 o capital do Grupo Horizon View encontrava-se repartido da seguinte forma:

% Capital
Detido
Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A. 91,77%
Rui D'Orey 3,88%
Miguel D'Orey 1,94%
Marcos Saldanha 1,94%
Operquanto 0,48%

NOTA 2 — REFERENCIAL CONTABILISTICO DE PREPARACAO DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

Com a publica¢do do Decreto-Lei n.2 158/2009 de 13 de Julho, foi revogado o Plano Oficial de Contabilidade (POC) e
as Directrizes Contabilisticas com efeitos a partir de 29 de Julho de 2010.

Assim, para o exercicio que se iniciou apds esta data o Grupo (entidades individuais e incluidas na Consolidac¢do)
passou a fazer o relato contabilistico das suas contas individuais de acordo com as Normas de Contabilidade e
Relato Financeiro (NCRF) que fazem parte integrante do SNC.

Salientamos que este é o primeiro exercicio em que a sociedade Horizon View — Navegacdo e Transitos, S.A.
apresenta demonstragdes consolidadas. Desta forma nao foram apresentados comparativos por considerar que os
mesmos ndo dariam uma imagem verdadeira e apropriada do activo, do passivo e dos resultados do Grupo em
2009.

As presentes demonstragdes financeiras consolidadas incluem as demonstragdes financeiras da sociedade Horizon
View — Navegacdo e Transitos, S.A., e das suas subsididrias a 31 de Dezembro de 2010.

Salientamos que as entidades indivuais ndo tiveram derrogac¢des excepcionais de disposicdes do SNC tendo em
vista a necessidade de estas darem uma imagem verdadeira e apropriada do activo, do passivo e dos resultados do

Grupo.
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As presentes demonstrac¢oes financeiras sdo as primeiras apresentadas de acordo com as NCRF, e sdo as primeiras

demonstragdes financeiras consolidadas apresentadas pelo Grupo.

NOTA 3 — PRINCIPAIS PRINCIPIOS CONTABILISTICOS

Na preparagdo das demonstragdes financeiras a que se referem as presentes notas, o Grupo adoptou:

e As Bases de Preparagdo das Demonstracdes financeiras constantes do anexo ao Decreto-Lei n2 158/2009,

de 13 de Julho, que instituiu o SNC;

e As NCRF em vigor na presente data.

Assim, as demonstragdes financeiras foram preparadas tendo em conta as bases da continuidade, do regime do
acréscimo, da consisténcia de apresentacdo, da materialidade e agregacdo, da ndo compensacgdo e da informagao
comparativa. Tendo por base o disposto nas NCRF, as politicas contabilisticas adoptadas pelo Grupo foram as

seguintes:

(a) Activos fixos tangiveis

Mensuracdo e Reconhecimento

Os Activos fixos tangiveis referem-se a bens utilizados na producdo, na prestacdo de servigos ou no uso

administrativo.
A Grupo adopta os seguintes métodos na valorizacdo dos seus activos fixos tangiveis:

e ParaTerrenos e Edificios, o justo valor tendo por base uma avaliacdo efectuada, pela empresa CPU Consultores
de Avaliacdo, Lda., avaliadores profissionais qualificados e independentes;

e Para os restantes Activos Fixos Tangiveis, o valor constante das demonstra¢Oes financeiras das empresas
individuais preparadas de acordo com o SNC, as quais incluem ainda reservas de reavaliacdo efectuadas ao

abrigo de diversos diplomas legais que tiveram em conta coeficientes de desvalorizacdo da moeda.

O justo valor da avaliagdo dos Terrenos e Edificios teve em conta que os Activos Fixos Tangiveis se encontram livre
de 6nus ou encargos e foi determinado através de projecgdes de fluxos de caixa descontados com base em
estimativas fidveis de futuros fluxos de caixa gerados pelo uso continuado dos activos usando taxas de desconto

que reflectem avalia¢gGes correntes de mercado quanto a incerteza na quantia e tempestividade dos fluxos de caixa.

Ap0s o reconhecimento inicial:
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= Qs terrenos e edificios apresentam-se pelo valor resultante da revalorizagdo liquida de perdas por
imparidade acumuladas e ndo sdo sujeitos a amortizagao;
=  Esta revalorizagdo serd efectuada anualmente ou em intervalos menores sempre que as condigdes o

justificarem.

Os ganhos provenientes da revalorizagdo dos Terrenos e Edificios sdo reconhecidos na conta Excedentes de
Revalorizagdo excepto até ao ponto em que se destinem a compensar perdas de imparidade anteriores caso em
que serdo reconhecidos em resultados na rubrica de Imparidade de Investimentos Ndo Deprecidveis

(Aumentos/Reducdes).

Com excepgdo dos terrenos e edificios que ndo sdo amortizdveis e encontram-se mensurados ao justo valor, os
activos fixos tangiveis sdo amortizados durante o periodo de vida econémica esperada e avaliados quanto a

imparidade sempre que existe uma indicagdo de que o activo pode estar em imparidade.

As amortizagOes sdo calculadas numa base duodecimal, a partir do momento em que os bens estdao disponiveis

para a utilizagdo para a finalidade pretendida, utilizando os seguintes métodos:

Métodos de amortizagéo Jul-05 Jul-05
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 amortizagdo estdo definidas tendo em vista amortizar totalmente os bens até fim da sua vida util

esperada e sdo as seguintes:

Taxas de amortizacéo Jul-05 Jul-05
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 locacdo financeira sdo amortizados utilizando as mesmas taxas dos restantes

activos fixos tangiveis, ou seja, tendo por base a respectiva vida util.

Considera-se que o valor residual é nulo pelo que o valor deprecidavel sobre o qual incidem as amortizagGes é

coincidente com o custo.

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

prospectiva.

O gasto com amortizacbes é reconhecido na demonstracdo de resultados na rubrica “Gastos/reversdes de
deprecia¢do e amortizagao”.
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Os custos de manutengdo e reparagdo correntes sdo reconhecidos como gastos no periodo em que ocorrem.

Os custos com substituicdes e grandes reparagdes sao capitalizados sempre que aumentem a vida util do
imobilizado a que respeitem e sdo amortizadas no periodo remanescente da vida util desse imobilizado ou no seu

proprio periodo de vida util, se inferior.

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

em que o activo é desreconhecido.

Imparidade

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

do exercicio a imparidade sempre que a quantia recuperdvel for inferior ao valor contabilistico.
Ao avaliar se existe indicagcdo de imparidade sdo tidas em conta as seguintes situagdes:

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

e QOcorreram, durante o periodo, ou irdo ocorrer no futuro préximo, alteragdes significativas com um efeito
adverso na entidade, relativas ao ambiente tecnoldgico, de mercado, econdmico ou legal em que a entidade
opera ou no mercado ao qual o activo 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 afectardo a taxa de desconto usada no cdlculo do valor de uso
de um activo e diminuirdo materialmente a quantia recuperavel do activo;

e A quantia escriturada dos activos liquidos da entidade é superior a sua capitalizagdo de mercado;

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

e Alteragdes 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 activo seja usado ou se espera
que seja usado. Estas alteragdes incluem um activo que se tornou ocioso, planos para descontinuar ou
reestruturar a unidade operacional a que o activo pertence e planos para alienar um activo antes da data
anteriormente esperada;

e Existe evidéncia em relatérios internos que indica que o desempenho econdmico de um activo é, ou sera,

pior do que o esperado.
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As reversoes de imparidade sdo reconhecidas em resultados (a ndo ser que o activo esteja escriturado pela quantia
revalorizada, caso em que é tratado como acréscimo de revalorizagdo) e ndo devem exceder a quantia escriturada

do bem que teria sido determinada caso nenhuma perda por imparidade tivesse sido reconhecida anteriormente.

(b) Participagdes 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 o Grupo exerce uma influéncia significativa e que ndo sdo nem

Subsidiarias nem Empreendimentos Conjuntos;

Para determinacdo do controlo ou influéncia significativa sdo levados em conta os interesses existentes a data

tendo em conta potenciais direitos de voto.

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 aquisi¢cdo do investimento, a diferenga entre o custo do investimento e a parte do Grupo no justo valor
dos activos, passivos e passivos contingentes identificdveis da adquirida foi contabilizada de acordo com a NCRF 14

— Concentrag0es de Actividades Empresariais. Desta forma:

e O Goodwill relacionado foi incluido na quantia escriturada do investimento. Contudo, a amortizagdo desse
Goodwill ndo é permitida e ndo é portanto incluida na determinagdo dos resultados resultantes de
participadas;

e O excesso da parte do Grupo no justo valor dos activos, 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.
Subsequentemente a data de aquisicdo a quantia escriturada dos investimentos:

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

e Foi diminuida pelas distribui¢cdes de resultados recebidas;

e Foi aumentada ou diminuida para reflectir, por contrapartida de Capitais Prdprios, alteracdes no interesse
proporcional do Grupo nas participadas resultantes de alteracdes nos capitais préprios destas que ndo
tenham sido reconhecidas nos respectivos resultados. Tais alteragGes incluem, entre outras situagdes, as
resultantes da Revalorizagdo de Activos Fixos Tangiveis e das diferencas de transposicio de moeda

estrangeira.
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Na mensuragdo destes investimentos foram ainda respeitadas as seguintes disposi¢des relativas a aplicagdo deste

método:

e As demonstragdes financeiras das participadas jd estavam preparadas, ou foram ajustadas extra
contabilisticamente, de forma a reflectir as mesmas politicas contabilisticas do Grupo antes de poderem ser
usadas na determinagdo dos efeitos da equivaléncia patrimonial;

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

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

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

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

Imparidade

A imparidade destes activos foi determinada tendo por base os critérios descritos na alinea a) activos fixos

tangiveis.

(c) Participagoes financeiras — outros métodos

O Grupo utiliza o modelo do justo valor para valorizar as participagGes financeiras em entidades cujos titulos sdo
negociados publicamente e que ndo sejam Subsidiarias, Associadas nem Empreendimentos Conjuntos. As variacoes

ocorridas no justo valor destas participacdes sdo reconhecidas em Resultados.
O Grupo utiliza o modelo do custo para participagdes financeiras em:

e Subsidiarias excluidas da consolidacéo;
e Associadas nas quais nado 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;
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e Outras entidades nas quais ndo é obrigada a utilizar o método da equivaléncia patrimonial nem a
consolidagdo proporcional e onde ndao tem condi¢gdes para determinar o justo valor de forma fidvel,

designadamente participagdes financeiras em empresas nao cotadas.

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

imparidade, sempre que ocorram.

Imparidade

O Grupo avaliou a imparidade destes activos no final do ano. Sempre que existiu uma evidéncia objectiva de

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

A evidéncia objectiva de imparidade teve em conta dados observaveis que chamassem a atengdo sobre os

seguintes eventos de perda:

Significativa dificuldade financeira do emitente;

O desaparecimento de um mercado activo para o activo financeiro devido a dificuldades financeiras do
devedor;
e Informagdo observavel indicando que existe uma diminuicdo na mensuragdo da estimativa dos fluxos de

caixa futuros de um grupo de activos financeiros desde o seu reconhecimento inicial.
Foram ainda tidos em conta os seguintes outros factores que poderdo igualmente evidenciar imparidade:

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

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

(d) Goodwill

Mensuracdo e reconhecimento

O goodwill corresponde a beneficios econdémicos futuros resultantes de activos que ndo sdo capazes de ser

individualmente identificados e separadamente reconhecidos.

O goodwil relativo a Subsididrias englobadas na consolidacdo encontra-se discriminado em rubrica prépria do
Balanco. O goodwill relativo a Subsididrias ndo englobadas na consolidagdo, a Associadas e a Empreendimentos

Conjuntos encontra-se reflectido no valor da respectiva participagao financeira sendo apresentado no balanco na
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rubrica ParticipagOes financeiras — Equivaléncia Patrimonial ou ParticipagGes Financeiras — Outros métodos,

consoante os casos.

Nas aquisicOes subsequentes a 27 de Julho de 2009, o goodwill é mensurado pelo seu custo, que corresponde ao
excesso do custo das concentragOes de actividades empresariais a que respeitam face ao interesse do Grupo no

justo valor dos activos, passivos e passivos contingentes identificaveis na data da concentragao.

Sempre que o interesse da adquirente no justo valor dos activos, passivos e passivos contingentes identificaveis
excede o custo da concentracdo de actividades empresariais, a diferenca é imediatamente reconhecida nos
resultados do periodo apds reavaliagdo da identificagdo e mensuracdo dos activos, passivos e passivos contingentes

identificaveis da adquirida e da mensuragdo do custo da concentragao.

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

base nos valores relativos entre a operagdo alienada e a por¢do 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 actividades empresariais ocorridas em ou apds 27 de Julho de 2009.

Imparidade

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

imparidade do goodwill ndo podem ser revertidas.

Para efeitos de testar a imparidade, o goodwill adquirido numa concentragao de actividades 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 activos ou passivos da adquirida poderem também ser alocados a essas unidades.

(e) Imposto sobre o rendimento

Imposto Corrente

Tal como a generalidade das empresas sedeadas em Portugal, o Grupo Horizon View encontra-se sujeito a impostos
sobre os lucros em sede de Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Colectivas (IRC) a taxa normal de 25%,

incrementada em 1,5% pela Derrama, resultando numa taxa de imposto agregada de 26,5%.

63

Horizon View — Navegagdo e Transitos, S.A.

Capital Social 250.000 Euros — N2 de Matricula na CRCL e de Pessoa Colectiva: 509 077 706



~HORZON-

VIEW

As empresas que compdem o Grupo Horizon View, como subsidiarias da Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A.,

estdo sujeitas a tributagdo em sede de IRC, no ambito do regime especial de tributagao dos grupos de sociedades.

O imposto corrente sobre o rendimento é calculado com base nos resultados tributaveis das empresas incluidas na

consolidagdo, de acordo com as taxas e leis fiscais em vigor no local da sede de cada empresa do Grupo.

De acordo com o normativo fiscal em vigor em Portugal, a entrega do imposto apurado conforme pardgrafo anterior
é da inteira responsabilidade da empresa-mae, facto pelo qual as sociedades individuais que integram o Grupo

Horizon View so registam nas suas contas o imposto inerente as suas proprias tributagGes autonomas.

Imposto Diferido

Os activos e passivos por impostos diferidos resultam do apuramento de diferengas tempordrias (dedutiveis e

tributaveis) entre as bases contabilisticas e as bases fiscais dos activos e passivos do Grupo.
Os activos por impostos diferidos reflectem:

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.

Diferengas temporarias dedutiveis sdo diferencas temporarias das quais resultam quantias que sdo dedutiveis na
determinagdo do lucro tributdvel/perda fiscal de periodos futuros quando a quantia escriturada do activo ou do

passivo seja recuperada ou liquidada.
Os Passivos por Impostos Diferidos reflectem diferencas tempordrias tributaveis.

As Diferengas temporarias tributaveis sdo diferengas temporarias das quais resultam quantias tributdveis na
determinacdo do lucro tributdvel/perda fiscal de periodos futuros quando a quantia escriturada do activo ou do

passivo seja recuperada ou liquidada.

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

simultaneamente, as seguintes condicdes:

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

o E provavel que a diferenca temporaria n3o se revertera no futuro previsivel.

A mensuragao dos Activos e Passivos por Impostos Diferidos:
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o E efectuada de acordo com as taxas que se espera que sejam de aplicar no periodo em que o activo for
realizado ou o passivo liquidado, com base nas taxas fiscais aprovadas a data de balancgo; e
o Reflecte as consequéncias fiscais decorrentes da forma como o Grupo espera, a data do balango, recuperar

ou liguidar a quantia escriturada dos seus activos e passivos.

(f) Activos financeiros detidos para negociagdo

Esta rubrica inclui instrumentos financeiros detidos para negociagdo e o justo valor quando positivo dos
instrumentos financeiros derivados que, embora contratados no dmbito da politica de gestdo de riscos do Grupo,
nao sdo enquadrdveis em termos de contabilidade de cobertura, quer porque ndo foram designados formalmente
para o efeito quer por nao serem eficientes do ponto de vista da cobertura de acordo com o estabelecido na NCRF
27 (com aplicagdo supletiva da IAS 39).
Os activos financeiros detidos para negocia¢do incluem:

e Instrumentos de capital préprio com cotagdo divulgada publicamente;

e Parte ndo efectiva dos derivados de cobertura;

e Derivados que ndo sejam de cobertura;

e Qutros activos detidos para negociagao;
e sdo mensurados ao justo valor, com as variagGes de justo valor reconhecidas nos resultados do periodo.

A imparidade destes activos foi determinada tendo por base os critérios descritos na alinea c).

(g) Activos Financeiros ndo incluidos nas alienas anteriores

Os activos financeiros sao reconhecidos quando as empresas do Grupo se constituem parte na respectiva relagao
contratual.

Os Activos 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 destes activos. Sempre que existia uma evidéncia objectiva de
imparidade, a empresa reconheceu uma perda por imparidade na demonstra¢cdo de resultados. A evidéncia
objectiva de que um activo financeiro ou um grupo de activos poderia estar em imparidade teve em conta dados

observaveis que chamassem a atengdo sobre os 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;

e Tornar -se provavel que o devedor ird entrar em faléncia ou qualquer outra reorganizagao financeira;
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e Informacdo observavel indicando que existe uma diminui¢do na mensuragdo da estimativa dos fluxos de

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

Os activos financeiros individualmente significativos foram avaliados individualmente para efeitos de imparidade.
Os restantes foram avaliados com base em similares caracteristicas de risco de crédito. A imparidade apurada nos
termos atras referidos ndo difere daquela que é apurada com critérios e para efeitos fiscais. Seguem-se algumas

especificidades relativas a cada um dos tipos de Activos Financeiros.

Clientes

As contas a receber de Clientes sdo mensuradas, aquando do reconhecimento inicial, de acordo com os critérios de
mensuracgdo de Vendas e Presta¢des de Servicos descritos na alinea t) sendo subsequentemente mensuradas da
seguinte forma ao custo menos imparidade. A imparidade é determinada com base nos critérios definidos na

alinea g).

Accionistas

Os empréstimos a accionistas encontram-se valorizados ao custo, deduzido de perdas por imparidade, sempre que

aplicavel, determinada com base nos critérios definidos na alinea g).

Outras Contas a Receber

As outras contas a receber encontram-se valorizadas da seguinte forma:

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

e Qutros devedores - ao custo menos imparidade.

A imparidade, em ambos os casos é determinada com base nos critérios ja referidos na alinea g).

Caixa e Depdsitos Bancarios

Os montantes incluidos nesta rubrica correspondem aos valores de caixa e outros depésitos, venciveis a menos de
trés meses, e que possam ser imediatamente mobilizdveis com risco insignificante de alteracdo de valor. Estes

saldos estdo mensurados da seguinte forma:

e (Caixa —ao custo;
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e Depositos sem maturidade definida - ao custo;

e Qutros depdsitos 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 bancarios, também os descobertos bancdrios incluidos na rubrica de “Financiamentos

obtidos”.

(h) Estado e outros entes publicos

Os saldos activos e passivos desta rubrica sdao apurados com base na legislagdo em vigor. No que respeita aos
activos ndo foi reconhecida qualquer imparidade por se considerar que tal ndo é aplicavel dada a natureza

especifica do relacionamento.

(i) Diferimentos activos e passivos

Esta rubrica reflecte as transac¢des e outros acontecimentos relativamente aos quais ndo é adequado o seu
integral reconhecimento nos resultados do periodo em que ocorrem, mas que devam ser reconhecidos nos

resultados de periodos futuros.

(j) Rubricas de Capital Préoprio

Capital realizado

Em cumprimento do disposto no art? 272 do Cddigo das Sociedades Comerciais (CSC) o contrato de sociedade

indica o prazo para realizag¢do do capital subscrito e ndo realizado a data da escritura.

A data de 31 de Dezembro de 2010 o capital encontra-se totalmente realizado.

Prémios de Emissdo

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

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

De acordo com o art? 295 do CSC estes prémios estdo sujeitos ao regime da reserva legal o que significa que nao
sdo distribuiveis a ndo ser em caso de liquidagdo e que sé podem ser utilizados para absorver prejuizos, depois de

esgotadas todas as outras reservas, ou para incorporacdo no Capital Social (art? 296 do CSC).

67

Horizon View — Navegagdo e Transitos, S.A.

Capital Social 250.000 Euros — N2 de Matricula na CRCL e de Pessoa Colectiva: 509 077 706



VIEW

Reserva Legal

De acordo com o art? 295 do CSC, pelo menos 5% do resultado tem de ser destinado a constituicdo 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 sé pode ser utilizada para absorver prejuizos, depois de esgotadas todas as outras

reservas, ou para incorporagdo no capital social (art2 296 do CSC).

Outras reservas

Esta rubrica inclui reservas de reavaliagdo efectuadas nos termos dos anteriores PCGA e as efectuadas na data de
transicdo, liquidas dos correspondentes impostos diferidos, e que ndo sdo apresentadas na rubrica Excedentes de
Revalorizagdo pelo facto de a entidade ter adoptado o método do custo considerado na data de conversdo para o

SNC.

As reservas de reavaliagdo efectuadas ao abrigo de diplomas legais, de acordo com tais diplomas, s6 estdo
disponiveis para aumentar capital ou cobrir prejuizos incorridos até a data a que se reporta a reavaliacdo e apenas

depois de realizadas (pelo uso ou pela venda ).

Inclui também as reservas que resultam da revalorizagdo efectuada na data de transi¢cdo, as quais so estdo

disponiveis para distribuicdo depois de realizadas (pelo uso ou pela venda).

Resultados Transitados

Esta rubrica inclui os resultados realizados disponiveis para distribui¢cdo aos accionistas e os ganhos por aumentos
de justo valor em instrumentos financeiros, investimentos financeiros que, de acordo com o n2 2 do art? 32 do CSC,
sé estardo disponiveis para distribuicdo quando os elementos ou direitos que lhes deram origem forem alienados,

exercidos, extintos ou liquidados.

Esta rubrica inclui os ganhos resultantes da aplicacdo do método da equivaléncia patrimonial os quais, de acordo
com o n?2 2 do art? 32 do CSC, sé estardo disponiveis para distribuicio quando os elementos ou direitos que lhes

deram origem forem alienados, exercidos, extintos ou liquidados.

Excedentes de revalorizacdo

Esta conta reflecte a diferenca, para mais, entre a quantia revalorizada dos Activos Fixos Tangiveis e o custo

considerado de tais activos, liquida dos correspondentes Impostos Diferidos.
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De acordo com o n2 2 do art? 32 do CSC estes excedentes de revalorizagdo so estardo livres para distribuicdo depois
de realizados pelo uso ou pela venda dos Activos Fixos Tangiveis correspondentes — neste caso pela venda, dado

referirem-se a revalorizagdo de Terrenos que ndo sdo amortizaveis.

Resultado liquido do periodo

Esta rubrica inclui ganhos por aumentos de justo valor em instrumentos e investimentos financeiros os quais, de
acordo com o n? 2 do art? 32 do CSC, sé estardo disponiveis para distribuicdo quando os elementos ou direitos que

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

Dividendos antecipados

Esta conta reflecte o adiantamento sobre lucros efectuado no decurso de exercicio ao abrigo do disposto no art?

297 do CSC, nos seguintes termos:

e Efectuado no segundo semestre do ano;

e N3o excede metade das importancias que seriam distribuiveis a data a que se reporta o balango intercalar.

(k) ProvisGes

As provisdes sdao 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 obrigagdo ocorra

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

() Gastos com Pessoal

Os gastos com o pessoal sdo reconhecidos quando o servigo é prestado pelos empregados independentemente da

data do seu pagamento. Seguem-se algumas especificidades relativas a cada um dos tipos de Gastos com o Pessoal:

Férias e Subsidio de férias

De acordo com a legislacdo 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 reflectido na rubrica “Outras Contas a Pagar”.
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Beneficios de Cessdo de Emprego

N3o existem beneficios definidos ou contratualizados em caso de cessagdo de emprego. O Grupo 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.

Distribuicdo de lucros a empregados

As distribuicGes de lucros a empregados sdo reconhecidas em “Gastos com o pessoal” no periodo a que respeitam
e ndo como uma distribuicdo de Resultados. Assim, foi reconhecido nos resultados do exercicio um acréscimo do

montante a pagar apds 31 de Dezembro o qual se encontra reflectido na rubrica “Outras Contas a Pagar”.

(m) Passivos financeiros

Os passivos financeiros sdo reconhecidos quando as empresas se constituem parte na respectiva relagdo

contratual.

Financiamentos Obtidos

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

cobertura de taxa de juro fixa incluem também as variagGes de justo valor (pardgrafo 37 b) da NCRF 27).

Nos financiamentos para os quais existe cobertura de risco de taxa de juro fixa ou cobertura de risco de
variabilidade de taxa de juro, os respectivos derivados sdo apresentados em Outros Activos Financeiros ou Outros
Passivos Financeiros, consoante o caso e como ndo correntes ou como correntes seguindo a mesma forma como o

financiamento estd apresentado no Balanco.

Adiantamentos de clientes

Os adiantamentos de clientes estdo mensurados ao custo.

70

Horizon View — Navegagdo e Transitos, S.A.

Capital Social 250.000 Euros — N2 de Matricula na CRCL e de Pessoa Colectiva: 509 077 706



VIEW

Outras Contas a Pagar

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

A imparidade, em ambos os casos é determinada com base nos critérios definidos na alinea g).

Fornecedores
As contas a pagar a fornecedores sdo reconhecidas inicialmente pelo respectivo justo valor e, subsequentemente,

sdo mensuradas ao custo.

Accionistas

Os saldos com accionistas sdao apresentados pelo respectivo valor nominal.

(n) Efeito das alteragGes das taxas de cambio

As transac¢O0es em moeda estrangeira sdao 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 diferenga é reconhecida em

resultados.

(o) Prestagdes de servigos

As prestacOes de servigcos sao mensuradas pelo justo valor da retribuicdo recebida ou a receber deduzido das

guantias relativas a eventuais descontos comerciais concedidos.

Embora o rédito somente seja reconhecido quando for provavel que os beneficios econdmicos associados a
transacgdo fluam para a empresa, quando surja uma incerteza acerca da cobrabilidade de uma quantia ja incluida
no rédito, a quantia incobravel, ou a quantia com respeito a qual a recuperac¢do tenha cessado de ser provavel, é
reconhecida como uma imparidade saldo a receber, e ndo como um ajustamento da quantia de rédito
originalmente reconhecido. Assim, o rédito das prestacdes de servigos é reconhecido quando o desfecho da

transacgdo pode ser estimado com fiabilidade o que ocorre quando todas as condi¢des seguintes sdo satisfeitas:

e A quantia de rédito pode ser mensurada com fiabilidade;
o E provavel que os beneficios econdmicos associados a transaccdo fluam para a Sociedade;
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o A fase de acabamento da transacgdo a data do balango pode ser mensurada com fiabilidade; e

e Os custos incorridos com a transacgcdo e os custos para concluir a transac¢do podem ser mensurados com

fiabilidade.

(p) Juros e gastos similares suportados

Os gastos com financiamento sao reconhecidos na demonstragdo de resultados do periodo a que respeitam e

incluem:

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

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

(q) Activos e passivos contingentes

7

Um activo contingente é um possivel activo proveniente de acontecimentos passados e cuja existéncia so sera
confirmada pela ocorréncia ou ndo de um ou mais acontecimentos futuros incertos ndo totalmente sob o controlo

da entidade.

Os activos contingentes ndo sdo reconhecidos nas demonstracdes financeiras para ndo resultarem no
reconhecimento de rendimentos que podem nunca ser realizados. Contudo, sdo divulgados quando for provavel a
existéncia de um influxo futuro.

Um passivo contingente é:

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

e Uma obrigagdo presente que decorra de acontecimentos passados mas que nao é reconhecida porque:

o Na&o é provavel que uma saida de recursos seja exigida para liquidar a obrigacdo, ou

o A quantia da obrigagdo ndo pode ser mensurada com suficiente fiabilidade.
Os passivos contingentes ndao sdao reconhecidos nas demonstra¢des financeiras para ndo resultarem no
reconhecimento de gastos que podem nunca se tornar efectivos. Contudo, sdo divulgados sempre que existe uma

probabilidade de exfluxos futuros que nao seja remota.

72

Horizon View — Navegagdo e Transitos, S.A.

Capital Social 250.000 Euros — N2 de Matricula na CRCL e de Pessoa Colectiva: 509 077 706



~HORZON-

VIEW

(r) 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 autdbnomo.

A fim de estimar as suas responsabilidades com os complementos de reforma, o Grupo obtém, anualmente, estudos
actuariais elaborados por uma entidade independente e especializada, de acordo com o método denominado por

“Projected Unit Credit” e pressupostos e bases técnicas e actuariais internacionalmente aceites.

Os empregados da subsidiaria Orey Comércio e Navegacdo, S.A. encontram-se igualmente abrangidos por estes
complementos de pensGes de reforma, facto pelo qual a sociedade efectuou, durante o exercicio de 2010,

contribui¢des para esse mesmo fundo de pensdes auténomo.

Todavia, as responsabilidades com beneficios de reforma sdo reconhecidas na SCOA, pelo que ndo existe qualquer

impacto nas demonstragdes financeiras da Sociedade relativamente a este fundo de pensdes auténomo.

(s) Eventos subsequentes

Os eventos apds a data do balango que proporcionem informagao adicional sobre as condigdes que existiam a data
do balango sdo reflectidos nas demonstragdes financeiras consolidadas. Os eventos apds a data do balango que
proporcionem informacdo sobre condi¢Ges que ocorram apds a data do balanco sdo divulgados no anexo as

demonstragoes financeiras, se materiais.

3.2 — Bases de consolidagao

O universo empresarial do Grupo é composto pelas subsididrias, associadas e empreendimentos conjuntos
descritos na Nota 6.
As associadas sdo reconhecidas e mensuradas de acordo com os critérios descritos no paragrafo 3.1. alinea b).
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 prépria e por todas as Subsidiarias nas quais:

e Independentemente da titularidade do capital, se verifique que, em alternativa:

e Pode exercer, ou exerce efectivamente, influéncia dominante ou controlo;

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

Sendo titular de capital:

e Tem a maioria dos direitos de voto, excepto se se demonstrar que esses direitos ndo conferem o controlo;
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e Tem o direito de designar ou de destituir a maioria dos titulares do érgdo de gestdo de uma entidade com
poderes para gerir as politicas financeiras e operacionais dessa entidade;

e Exerce uma influéncia dominante sobre uma entidade, por for¢ca de um contrato celebrado com esta ou de
uma outra cldusula do contrato social desta;

e Detém pelo menos 20 % dos direitos de voto e a maioria dos titulares do érgao de gestdo de uma entidade
com poderes para gerir as politicas financeiras e operacionais dessa entidade, que tenham estado em
fungdes durante o exercicio a que se reportam as demonstragées 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;

e 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 sao
considerados quando se avalia se existe ou ndo controlo.

As subsidiarias sdo consolidadas pelo método da consolidagdo integral desde a data de aquisicdo 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 demonstragdes financeiras das subsididrias sdo preparadas a partir da mesma data de relato que a casa-mae,
usando politicas contabilisticas consistentes.

Todos os saldos e os ganhos e perdas ainda ndo realizados resultantes de transacg¢des intra-grupo sao eliminados
por inteiro.

Os interesses minoritarios sdo apresentados separadamente.

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

O excesso do custo de aquisicdo relativamente a parcela do Grupo no justo valor dos activos liquidos identificaveis
e passivos contingentes adquiridos é reconhecido como Goodwill. Se o custo de aquisi¢do for inferior aquele justo
valor dos activos liquidos da subsidiaria adquirida a diferenga é reconhecida directamente na demonstragdo dos
resultados no exercicio em que é apurada, depois de reavaliar o processo de identificagdo e mensuragdo do justo
valor dos activos liquidos e passivos contingentes.

No processo de consolidagdo, as transacgdes, saldos e ganhos ndo realizados em transacgBes intragrupo e
dividendos distribuidos entre empresas do grupo sdo eliminados. As perdas ndo realizadas sdao também eliminadas,
excepto se a transaccdo revelar evidéncia da existéncia de imparidade nos activos transferidos e ainda ndo

alienados.
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As politicas contabilisticas utilizadas pelas subsididrias na preparagdo das suas demonstragdes financeiras
individuais foram alteradas, sempre que necessario, de forma a garantir consisténcia com as politicas adoptadas
pelo Grupo.

As diferencas temporarias que surgiram da eliminacdo dos resultados provenientes de transacgdes intragrupo foi
aplicado o disposto na NCRF 25 — Impostos sobre o Rendimento.

O capital préprio e o resultado liquido das subsididrias que sdo detidos por terceiros alheios ao Grupo, sdo
apresentados nas rubricas de Interesses Minoritarios no Balango consolidado (de forma auténoma dentro do
capital préprio) e na Demonstragdo consolidada dos resultados, respectivamente. Na data de cada concentragdo
das actividades empresariais os valores atribuiveis aos minoritarios sdo determinados aplicando a percentagem de
interesse detida por eles ao justo valor dos activos liquidos identificaveis e passivos contingentes adquiridos.
Quando os prejuizos atribuiveis aos accionistas minoritarios excedem o seu interesse no capital préprio da
subsidiaria, o Grupo absorve esse excesso e quaisquer prejuizos adicionais, excepto quando os Minoritdrios tém a
obrigacdo e sdo capazes de cobrir esses prejuizos. Se e quando a subsididria reporta lucros subsequentemente, o
Grupo apropria todos os lucros, até que a parte minoritaria dos prejuizos absorvidos pelo Grupo tenha sido
recuperada.

Uma entidade estando sujeita ao SNC é obrigada a preparar demonstragdes financeiras consolidadas em Euro
independentemente de a moeda funcional de algumas empresas do grupo ndo ser o Euro.

Ndo houve alteragGes na moeda funcional nem em relagdo a casa-mae nem em relagdo a cada uma das unidades

operacionais estrangeiras significativas.

3.3 — Principais julgamentos e estimativas utilizados na preparagdo das demonstragées financeiras

Na prepara¢do das demonstragdes financeiras de acordo com o SNC, o Conselho de Administracdo do Grupo
Horizon View utiliza julgamentos, estimativas e pressupostos que afectam a aplicagdo de politicas e montantes
reportados.

As estimativas e julgamentos sdo continuamente avaliados e baseiam-se na experiéncia de eventos passados e
outros factores, incluindo expectativas relativas a eventos futuros considerados provaveis face as circunstancias em
gue as estimativas sdo baseadas ou resultado de uma informag&o ou experiéncia adquirida.

Os efeitos reais podem diferir dos julgamentos e estimativas efectuados, nomeadamente no que se refere ao
impacto dos custos e proveitos que venham realmente a ocorrer.

As estimativas contabilisticas mais significativas reflectidas nas demonstragées financeiras consolidadas sdo como

segue:
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(h) Vida util dos activos fixos tangiveis.

A vida util de um activo é o periodo durante o qual uma entidade espera que esse activo esteja disponivel para seu
uso e deve ser revista pelo menos no final de cada exercicio econdmico. 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 efectiva de um activo. Estes
parametros sao definidos de acordo com a melhor estimativa da gestdao, para os activos e negdcios em questao,

considerando também as praticas adoptadas por empresas dos sectores em que a Sociedade opera.

(i) Impostos diferidos activos

Sdo reconhecidos impostos diferidos activos para todos os prejuizos recuperdveis na medida em que seja provavel
gue venha a existir lucro tributavel contra o qual as perdas possam ser utilizadas.
Tendo em conta o contexto de crise e o impacto que pode ter nos resultados futuros, torna-se necessario
julgamento por parte do Conselho de Administragdo para determinar a quantia de impostos diferidos activos que
podem ser reconhecidos tendo em conta:

e A data e quantia provaveis de lucros futuros tributaveis, e

e As estratégias de planeamento fiscal futuro.

(j) ProvisGes para impostos

A sociedade, tendo em conta as responsabilidades reconhecidas, entende que das eventuais revisdes dessas
declaragdes fiscais ndo resultardo correcgdes materiais nas demonstragées financeiras consolidadas que requeiram

a constituicdo de qualquer provisdo para impostos.

(k) ProvisGes

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

como passivos contingentes.
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(I) Justo valor em concentragdes de actividades empresariais

Retribui¢des contingentes resultantes de Concentragdes de Actividades Empresariais sdao valorizadas a data da
aquisicdo como parte do custo da concentragdo de actividades.

Quando a retribuicdo satisfaz a definicdo de um derivado e, consequentemente, a de um passivo financeiro, a data
de balanco ela é remensurada para o justo valor. A determinagdo do justo valor é baseada em fluxos de caixa
descontados cujos pressupostos tomam em consideragdao a probabilidade de cada rendimento alvo vir a ser

atingido e o factor de desconto.

(m) Justo valor de instrumentos financeiros

Quando o justo valor dos activos e passivos financeiros a data de balango consolidado ndo é determindvel com base
em mercados activos, este é determinado com base em técnicas de avaliagdo que incluem o modelo dos fluxos de
caixa descontados ou outros modelos apropriados nas circunstancias. Os inputs para estes modelos sdo retirados,
sempre que possivel, de varidveis observdveis no mercado mas quando tal ndo é possivel, torna-se necessario um
certo grau de julgamento para determinar o justo valor, o qual abrange consideragdes sobre o risco de liquidez, o

risco de crédito e volatilidade.

(n) 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 informacdo
histérica do devedor e o seu perfil de risco tal como referido no paragrafo 3.1..
As contas a receber sdo ajustadas pela avaliagdo efectuada dos riscos estimados de cobranga existentes a data do

balanco, os quais poderdo vir divergir do risco efectivo a incorrer no futuro.

(o) Reconhecimento de prestagdes de servigos e dos gastos inerentes

A Sociedade reconhece os réditos e os respectivos gastos no momento em que os mesmos se tornam efectivos, ou
seja, no momento em que a prestacdo de servicos é efectuada ou gasto é realizado.
A utilizagdo deste método requer que a Sociedade estime:

e 0s réditos de servigcos a prestar inerentes aos gastos efectivos ja registados;

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

exercicio.
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NOTA 4 — FLUXOS DE CAIXA

O saldo de Caixa e seus equivalentes constante da demonstragdo de fluxos de caixa é assim decomposto:

Caixa 21.696

Dep6sitos a ordem 2.496.437
Outros depdsitos bancarios

2.518.134

Descobertos bancérios (1.778.937)

739.197

NOTA 5 — POLITICAS CONTABILISTICAS, ALTERACOES NAS ESTIMATIVAS E ERROS

O Grupo adoptou no presente exercicio as NCRF pela primeira vez pelo que adoptou a NCRF 3 — Adopgdo pela
Primeira Vez das NCRF na contabilizagdo dos efeitos das alteragGes de Politicas Contabilisticas, Estimativas e
CorrecgGes de Erros ndo tendo adoptado a NCRF 4 — Politicas Contabilisticas, AlteragGes de Estimativas e Erros,
razao pela qual as divulgagdes requeridas pela presente Nota nao sdo aplicaveis.
Em termos praticos, ao abrigo da NCRF 3 — Adopcao pela Primeira Vez das NCRF o Grupo:
e Adoptou, com efeitos retrospectivos, as mesmas politicas contabilisticas no presente exercicio e nos
numeros comparativos do exercicio anterior;

e Corrigiu os erros de forma retrospectiva e procedeu a reexpressao dos comparativos.

NOTA 6 — PERIMETRO DE CONSOLIDACAO

Em 31 de Dezembro de 2010, as empresas incluidas na consolidagdo pelo método integral, suas sedes sociais e

proporgao do capital detido, foram as seguintes:

Horizon View Navegacao Lisboa 250.000 EUR -
Orey Comércio e Navegagéo, Lda. Navegagéo Lishboa 850.000 EUR 100,00%
Atlantic Lusofrete - Afretamentos, Transportes e Navegag&o, S.A.*? Navegagao Lisboa 50.000 EUR 100,00%
Mendes & Fernandes - Serv. Apoio a Nav. Lda Navegacao Porto 5.000 EUR 100,00%
Storkship- Navegagao, Transitos e Logistica S.A. ** Navegacao Lisboa 150.000 EUR 100,00%

Em 31 de dezembro de 2010, e por se tratar de uma associada a CMA-CGM, S.A. foi consolidada pelo método da

equivaléncia patrimonial.
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NOTA 7 - PARTES RELACIONADAS

O Grupo com sede Lisboa (Portugal), tem como empresa mae a Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A..

A natureza do relacionamento com as partes relacionadas é a seguinte:

Holding do Grupo:

Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A. Cedéncia de “know how” as subholdings. Dividendos.

Financiamentos a todas as empresas do

grupo.
Outras partes relacionadas:
Orey Servigos e Organizacdo S.A. Servigos de cont., gestdo, RH e informatica Servicos Navegagao e Logistica
Orey Gestéo Imobiliaria, S.A. Gestéo de Iméveis
Orey Técnica Servicos Navais, Lda. Representacdes Técnicas Servigos Navegacao e Logistica
Sofema - Soc.Ferramentas e Maquinas,Lda. Representacdes Técnicas
Contrafogo, Solu¢des de Seguranca S.A. Representacdes Técnicas Servigos Navegacao e Logistica
Azimute - Aprestos Maritimos, Lda Representacdes Técnicas
Orey (Cayman) Ltd. Navegacao, transitos e logistica
Orey Shipping SL Navegacao, transitos e logistica Servigos Navegacao e Logistica
Orey (Angola) - Comércio e Servigos Lda Navegacao, transitos e logistica Servigos Navegacao e Logistica

O Grupo detém apenas a seguinte associada:

CMA-CGM Portugal Agentes de Navegacéo Lisboa 40%

O Grupo Horizon View é possuido ainda de uma posicdo financeira de valor residual na seguinte sociedade:

Lisgarante Garantia Mutua Lisboa 0,1%

A quantia das transacc¢des, dos saldos pendentes e das imparidades de dividas respeitantes a partes relacionadas

sdo os indicados no quadro seguinte:
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Holding do Grupo:

Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A. 2010 - 40.812 36.423
2009 - - - -
Outras Partes Relacionadas:
Orey Servigos e Organizacédo S.A. 2010 1.677 394.388 - 130.405
2009 - - R -
Orey - Gestéo Imobiliaria, S.A. 2010 - 216.271 - 44.106
2009 - - R -
Orey Técnica Servigos Navais, Lda. 2010 2.099 2.290 49 519
2009 - - - -
Sofema - Soc.Ferramentas e Maquinas,Lda. 2010 4.613 - 983 -
2009 - - -
Contrafogo, Solugdes de Seguranga S.A. 2010 20.188 17 - -
2009 - - - -
Azimute - Aprestos Maritimos, Lda 2010 - - - -
2009 - 420 - -
Orey (Cayman) Ltd. 2010 - - - -
2009 - - - -
Orey Shipping SL 2010 - 900 - 900
2009 B - - -
Orey (Angola) - Comércio e Servigos Lda 2010 444.646 115.446 130.565 59.008
2009 - - - -

Os financiamentos e o juros por eles gerados sdo os indicados no seguinte quadro:

Holding do Grupo
Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A. 2010 - 350.000 - 32.651
2009 - - - -

NOTA 8 — PARTICIPACOES FINANCEIRAS

Mensuradas de Acordo com o Método de Equivaléncia Patrimonial

O valor das participa¢Oes detidas pelo Grupo as quais é aplicavel o método de equivaléncia patrimonial ascendia a

data de 31 de Dezembro de 2010 ao seguinte montante e era passivel do seguinte detalhe:

Método da equivaléncia patrimonial

CMA CGM Portugal, S.A. - 177.137 (110.000) - 303.749 370.887
- 177.137 (110.000) - 303.749 370.887
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Mensuradas de Acordo com o Método do Custo

O valor das participagdes detidas pela Sociedade as quais é aplicidvel o método do custo ascendia a data de 31 de

Dezembro de 2010 ao seguinte montante e era passivel da seguinte decomposicdo:

Lisgarante - 7.500 - - 7.500
QOutras 208 208
208 7.500 - - 7.708

NOTA 9 — ACTIVOS FIXOS TANGIVEIS

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

Activos Fixos Tangiveis
31 de Dezembro de 2009 -
Aumentos por fuséo - - - - 1.744 - 1.744

Aumentos por integragéo perimetro consolidagédo 34.255 322.283 45.384 367.690 693.689 482 1.463.783
Revalorizag6es 1.210 3.630 - - - - 4.840
Aquisigoes - - - 66.945 19.536 - 86.481
Alienacdes - - (51.865) (710) - (52.575)
31 de Dezembro de 2010 35.465 325.913 45.384 382.770 714.259 1.504.273

Amortizagdes e Imparidade:
31 de Dezembro de 2009

Aumentos por fuséo - - - - 1.572 - 1572
Aumentos por integragéo perimetro consolidagédo - 103.378 41.570 284.286 574.676 482 1.004.392
Amortizagdes exercicio - - 1.251 49.902 44.381 - 95.534
Alienacdes - - - (48.150) (296) - (48.446)
31de Dezembro de 2010 - 103.378 42.821 286.038 620.333 482 1.053.052

Valor liquido contabilistico:
A 31 de Dezembro de 2010 35.465 222.535 2.563 96.732 93.926 - 451.221

A data de 31 de Dezembro de 2010 o valor dos bens que o Grupo detinha em regime de locagdo financeira ascendia
a 86.526 Euros. Os activos locados encontram-se reflectidos na rubrica Equipamento Transporte e encontram-se

totalmente a ser utilizados pela sociedade no desenrolar do seu objecto social (ver nota 18).

O Grupo procedeu a revalorizagdo dos seus Terrenos dos seus Edificios com efeitos a data de 01 de Janeiro de
2009. Posteriormente, e ja no encerramento de 2010, procedeu-se a nova revalorizagdo destas rubricas que

resultou num aumento liquido da Reserva de Excedente de Valorizagdo em 3.557 euros.
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Conforme referido na alinea a) do pardagrafo 3.1, a avaliagdo foi efectuada pela empresa Consultores de Avaliagdo,
Lda. Avaliadores profissionais qualificados e independentes. Igualmente de acordo com o paragrafo 3.1, estes
excedentes de revalorizagdo, nos termos do n2 2 do art? 32 do CSC, sé estardo livres para distribuicdo depois de

realizados pela venda.

NOTA 10 — CONCENTRACOES DE ACTIVIDADES EMPRESARIAIS E GOODWILL

O movimento ocorrido no exercicio na rubrica de goodwill é o indicado no quadro seguinte:

Goodwill

Actividade Navecor - 718.242 - - - - 718.242
Direitos Consignagao - 117.360 - - 117.360
Aquisicdo OA Agencies e Horizon View - - 11.816.778 - - - 11.816.778
Martanque - - - 198.333 - - 198.333
Lusofrete - Afretamentos, Transportes e Navegacé&o, Lda. - - - 573.759 - - 573.759
Mendes & Fernandes - Serv. Apoio & Nav. Lda - - 65.454 - - 65.454

835.602 11.816.778 837.546 - - 13.489.926

O Goodwill indicado nas rubricas “Actividade Navecor” e “Direitos Consignacdo” respeita a direitos adquiridos
referentes a actividade de consignagdo (117.380 euros) e a aquisi¢cdo da actividade da sociedade Navecor (718.242
euros). O montante de 11.816.778 Euros respeita a fusdo ocorrida durante o exercicio de 2010 entre a Sociedade e

a OA Agencies, S.A.. A posicdo financeira destas duas sociedades a data da ocorréncia da fusdo era a seguinte:

Investimentos financeiros 4.174.088 4.005.230 4.005.230
Goodw ill 11.816.778 11.816.778
Imobilizagées corpéreas - 172 172
IMOBILIZADO LiQUIDO 15.990.866 4.005.402 15.822.180
Clientes - 21.916 21.916
Accionistas (sécios) - 150.000 150.000
Estado e outros entes publicos 602 86.399 87.001
Outros devedores - 23.370 23.370
Depositos bancarios 7.648.797 36.169 7.684.966
ACTIVO CIRCULANTE 7.649.399 317.853 7.967.252
Custos diferidos - 2.925 2.925
TOTAL DO ACTIVO 23.640.265 4.326.181 23.792.357
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Capital Realizado 250.000 1.200.000 250.000
Premio de emisséo 6.200.000 375.000 6.200.000
Outras Reservas 243.146 (62.166)
Resultados transitados (5.241) 2.355.942 (5.241)
Resultado liquido do exercicio (9.133) (62.166) (9.133)
TOTAL DO CAPITAL PROPRIO 6.435.626 4.111.922 6.373.460
Empréstimos obtidos 6.500.000 6.500.000
DiVIDAS A TERCEIROS - MEDIO L. PRAZO 6.500.000 - 6.500.000
Emprestimos obtidos 2.000.000 2.000.000
Fornecedores c/c 3.240 111.983 115.223
Accionistas (sdcios) 8.700.000 38.021 8.738.021
Estado e outros entes publicos 19.052 19.052
Outros credores - 691 691
DIVIDAS A TERCEIROS - CURTO PRAZO 10.703.240 169.747 10.872.987
Acrescimos de custos 1.400 44.511 45.911
TOTAL DO PASSIVO 17.204.640 214.258 17.418.898
TOTAL DO CAPITAL PROPRIO E PASSIVO 23.640.265 4.326.180 23.792.357

NOTA 11 — ACTIVOS FINANCEIROS DETIDOS PARA NEGOCIAGAO

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.

Estes instrumentos financeiros derivados, embora contratados com os objectivos atras referidos, ndo cumprem

todos os critérios dispostos na IAS 39 para que possam ser qualificados como instrumentos de cobertura .

Em 31 de Dezembro de 2010 estava em vigor os seguintes contratos de derivados:

Interest Rate Cap
b) Horizon View Barclays
c) Horizon View  Santander

6.500.000

Cap de taxa de juro da Euribor a 1 més a 3,35%
375.000 Cap de taxa de juro da Euribor a 3 meses a 1,75%

Janeiro de 2018
Agosto de 2014

86.413
4.571
90.984

NOTA 12 — IMPOSTO SOBRE O RENDIMENTO

Impostos Diferidos

a) Activos por Impostos Diferidos

O Grupo previligia o critério econémico na constituicdo de provisGes de cobranga duvidosa, em deterimento do

critério fiscal consagrado no artigo 342 do Cdédigo do Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Colectivas
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(CIRC), ajustando este seus activos financeiros de acordo com a incobrabilidade efectiva das dividas dos seus

clientes.

Assim, os ajustamentos efectuados nestas rubricas de activos que dao lugar a tributagdo num exercicio, devido

ao seu caracter reversivel, originaram, activos por impostos diferidos.

AID - ProvisGes

Clientes Cobranga Duvidosa — Nao Aceites Fiscalmente 28.908 3.882 - 3.209 29.581

b) Passivos por Impostos Diferidos

Os passivos por impostos diferidos apresentam a seguinte evolugdo em 2010:

PID - Reavaliagdes do Imobilizado

ReavaliagGes Livres (Justo Valor) 9.899 1.283 11.182
Reavaliagdes Legais — Decreto-Lei 49/91 1.117 1.117
Reavaliagdes Legais — Decreto-Lei 31/98 12.214 12.214

Total 23.231 1.283 - 24513

c) Decomposi¢ao dos Activos e Passivos por Impostos Diferidos e por Tipo de Diferenca

Difer.Temp.que originaram activos por imp.diferidos

ProvisGes ndo aceites fiscalmente 111.625 111.625 -
111.625 111.625 -
Dif. Temp.que originaram passivos por imp.diferidos
Reavaliagcdo de activos imobilizados 92.503 92.503
92.503 - 92.503
Valores reflectidos no balango
Activos por impostos diferidos 29.581 29.581 -
Passivos por impostos diferidos 24.513 24.513

Impostos Correntes

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

resultados encontra-se indicada no quadro seguinte:
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Imposto do Exercicio 51.245 51.245 -

Gastos(prov.)de imp.n&o reconhec.anter. c/ impostos diferidos:
Ajustamentos de impostos correntes de exercicios anteriores - -

Outras dif.nédo reconhecidas anter.como impostos diferidos (672) (672) -
(672) (672) -

Imposto diferido (672) (672) -
Imposto corrente 51.917 51.917 -

A reconciliagdo numeérica entre a taxa média efectiva de imposto e a taxa de imposto aplicavel é a indicada no

guadro seguinte:

Resultado antes de impostos 1.551.552
Taxa de imposto sobre o rendimento em Portugal 26,50%
Imposto sobre o lucro a taxa nominal 411.161

Proveitos néo tributaveis

Mais valias contabilisticas 10.579
Aplicagdo do método de equivaléncia patrimonial 1.833.515
Reversé&o de perdas de imparidade tributadas em anos anteriores 47.411
Excesso de estimativa por impostos 46.193
Beneficios fiscais 180.798
Outros 1.533
2.120.029
Custos néo dedutiveis paraefeitos fiscais
Multas, coimas e juros compensatérios 3.752
Valorizagéo Instrumentos financeiros 25.051
Mais valias fiscais 6.045
Constituicdo de provisdes contabilisticas (para além limites legais) 91.301
Aplicagdo do método de equivaléncia patrimonial 53.139
IRC e outros impostos incidentes sobre os lucros 16.315
Correcgdes relativas a exercicios anteriores 329
Outros 35.598
231.530
Lucro tributavel (336.947)
Taxa de imposto sobre o rendimento em Portugal 26,50%

Imposto calculado -

Tributagcdo auténoma e Derrama 51.917
Efeito da existéncia de taxas de imposto diferentes das -
emyvigor em Portugal -
Integracdo Regime Especial Tributag&o Grupo Sociedades ("RETGS") -

51.917
Imposto sobre o rendimento 51.917
Taxa de imposto nominal sobre o rendimento em Portugal 26,50%
Taxa de imposto efectiva 3,35%
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NOTA 13 — CLIENTES

Os clientes decompdem-se da seguinte forma:

Clientes c/c 6.569.613
Clientes c/ cheques pre-datados 14.047
Cliente cobranga duvidosa 477.949
Perdas por Imparidade (477.949)

6.583.660

Sendo que relativamente aos clientes conta corrente é ainda passivel efectuar a seguinte desagregacao:

Clientes Grupo

287.382
Outros Clientes -
Cliente cobranca duvidosa -
Perdas por Imparidade -
287.382

A concentragdo de risco de crédito relativa a clientes é perceptivel através da antiguidade de clientes, que se
decompde da seguinte forma:

Ano 2010 6.583.660 2.914.757 1.872.782 638.628 241.097 916.396

Os valores de imparidade referentes a clientes sdo as apresentadas no quadro seguinte:

Integragédo Perimetro Consolidagéo 438.172
Reforco do ano 111.785
Utilizagdes (11.890)
Reversdes (60.117)

Saldo em 31 de Dezembro de 2010 477.949

NOTA 14 — ESTADO E OUTROS ENTES PUBLICOS

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

Saldo a receber
Retengdes imposto sobre rendimento

2.632

VA 160.509
163.141

Saldo a pagar

Contribuigdes para a Seguranga Social (63.168)
Retengdes Imposto sobre rendimento (44.944)

VA (12.095)
(120.207)

42.934

86

Horizon View — Navegagdo e Transitos, S.A.

Capital Social 250.000 Euros — N2 de Matricula na CRCL e de Pessoa Colectiva: 509 077 706



VIEW

NOTA 15 — OUTRAS CONTAS A RECEBER E A PAGAR

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

2010
Activo Corrente
Outras Contas a Receber
Contribuicdes Fundo Pensdes 294.436
IRC - Regime Especial Tributag@o Grupo Sociedades 101.727
Acréscimos Proveitos - Processos Navegagéo 1.546.564
1.942.727
Passivo Corrente
Outras Contas a Pagar
Remuneracdes a Liquidar Pessoal 253.010
Acréscimos Custos - Processos Navegagao 1.786.158
Outros valores a pagar 666.497
2.705.665

Tal como referido na nota 3.1, alinea r), o Grupo Orey assumiu o compromisso de conceder aos empregados
admitidos até 1980 de algumas empresas subsididrias, prestagdes 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 rubrica “Outras Contas a Receber — Contribui¢cdes Fundo PensGes” respeita essencialmente a contribui¢cdes que o

Grupo Horizon View fez ao Fundo de PensGes em nome da Sociedade Comercial Orey Antunes, S.A..

Tal como referido na alinea e) do ponto 3.1, a Sociedade, como subsididria da Sociedade Comercial Orey Antunes,
S.A,, estad sujeita a tributacdo em sede de IRC, no ambito do regime especial de tributacdo dos grupos de sociedades.
De acordo com o normativo fiscal em vigor em Portugal, a entrega do imposto apurado conforme paragrafo anterior
é da inteira responsabilidade da empresa-mae, facto pelo qual as sociedades individuais sé registam nas suas contas
o imposto inerente as suas proprias tributagdes autonomas.

E igualmente da responsabilidade da empresa-m3e a entrega e o pagamento dos respectivos Pagamentos Por

Conta e Pagamentos Especiais por Conta, procedendo posteriormente a imputacdo deste montante por sociedade

do RETGS.

Neste contexto, a rubrica de “Outras Contas a Receber — IRC — Regimes Especial Tributacdo Grupo Sociedades”

respeita excusimente a valores de Pagamentos Por conta a regularizar ainda com a Holding.

A rubrica “Outras Contas a Pagar — RemuneragGes ao Pessoal”, no montante de 253.010 Euros, respeita a

remuneracgdes a pagar ao pessoal de Férias e Subsidio de Férias de 2010.

A rubrica “Outras Contas a Pagar — Outros Valores a Pagar” respeita maioritdriamente a avangos de navios ao

Grupo para que este possa iniciar a sua prestacdo de servicos no ambito do seu objecto social, e fazé-lo por nome e

conta do processo de navegagdo que se encontra em curso.
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NOTA 16 — DIFERIMENTOS

Os gastos e rendimentos a reconhecer discriminam-se como segue:

Gastos a reconhecer

Seguros 50.599
Rendas de Edificios 24.307
Outros 69.956

144.862

NOTA 17 — CAPITAL PROPRIO

A sociedade dispGe de um capital social que ascende a Eur 250.000 e que se encontra totalmente realizado
conforme se pode verificar no quadro seguinte:

Capital social nominal emitido
Capital social nominal emitido e realizado

200.000 50.000
Capital por realizar

A reconciliagdo entre o niumero de ac¢Ges no inicio e no fim do periodo é a indicada no quadro seguinte:

Saldo em 31 de Dezembro de 2009

50.000 50.000 - 50.000 50.000
Aumento de capital 200.000 200.000 200.000 200.000
Saldo em 31 de Dezembro de 2010 250.000 250.000 - 250.000 250.000

O movimento ocorrido nos direitos de emissao foi o indicado no quadro seguinte:

Saldo em 31 de Dezembro de 2009
Prémio relativo a emisséo de capital

6.200.000
Custos associados a emisséo de capital -
Custo de transaccao -

Saldo em 31 de Dezembro de 2010 6.200.000

O movimento ocorrido nas restantes rubricas de capital préprio (reservas e resultados) é passivel da seguinte
decomposigdo:
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Saldo em 1 de Janeiro de 2010 (5.241) (5.241)

Constituigao da reserva legal -

Integrag&o Perimetro Consolidag&o 201.122 39.771 - (189.122) 51.771

Transferencia para Resultados Transitados (5.241) 5.241 -
Reversé&o de perdas por imparidade -
Reserva de Fusdo (62.166) (62.166)
Revalorizagdo activos fixos tangiveis 4.840 4.840
Efeito fiscal (1.283) (1.283)

Saldo em 31 de Dezembro de 2010 201.122 (22.395) 3.557 (194.363) - (12.079)

NOTA 18 — FINANCIAMENTOS OBTIDOS

O detalhe dos financiamentos correntes e nao correntes mensurados ao custo era o seguinte:

Financiamentos a pagar
Né&o Correntes
Empréstimos Bancarios

Millennium BCP 6.012.500
Santander Totta 515.625
Locagdes Financeiras 42.137
6.570.262
Correntes
Empréstimos bancérios
Millennium BCP 426.358
Santander Totta 163.984
Descobertos bancérios
Millennium BCP 1.778.937
Locagdes Financeiras 20.872
2.390.150
8.960.412

FINANCIAMENTOS BANCARIOS

As condicOes respeitantes a cada financiamento bancario, bem como o respectivo valor contratado eram as

seguintes:

Financiamentos a pagar
Empréstimos Bancarios
Millennium BCP EURIBOR 1M 2018 6.500.000
Santander Totta EURIBOR 3M 2016 750.000
De outros financiadores
Contrato de Suprimentos

Accionistas/S6cios 0,5% * N/A 1.100.000
Descobertos Bancérios
Millennium BCP EURIBOR 1M N/A 2.000.000
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No ambito da politica de gestdo de risco de taxa de juro relativo aos financiamentos em vigor, a Horizon View

contratou um intrumento financeiro (Cap de taxa de juro) com o objectivo de minimizar os riscos financeiros a que

se encontra exposta (ver nota 10).

LOCACOES FINANCEIRAS

Tal como referido na nota 8, o Grupo tem contratos de locagdo financeira para varios itens do Equipamento

Transporte. O valor liquido escriturado destes bens era o seguinte:

00-HV-22
00-HV-12
99-HU-96
63-1U-03
71-1T-99
46-JC-07

Millenium BCP
Millenium BCP
Millenium BCP
BBVA Leasing
BBVA Leasing
BBVA Leasing

11.057 5.526 5531
21.503 10.752 10.751
17.524 8.761 8.763
12.147 3.036 9.111
12.147 3.036 9.111
12.147 3.036 9.111
86.526 34.147 52.379

O total dos futuros pagamentos minimos destas locag¢Ges a data do balango decompdée-se da seguinte forma:

Passivo Néo Corrente

Financiamentos a mais de um ano e néo mais de cinco

00-Hv-22
00-HV-12
99-HU-96
63-1U-03
71-IT-99
46-JC-07

Passivo Corrente

Financiamentos a menos de umano

00-Hv-22
00-HV-12
99-HU-96
63-1U-03
71-IT-99
46-JC-07

48
48
48
48
48
48

48
48
48
48
48
48

2012
2012
2012
2013
2013
2013

Subtotal

2012
2012
2012
2013
2013
2013

Subtotal

Total

4.480
8.712
7.097
7.159
7.159
7.531
42.136

2.693
5.237
4.266
2.877
2.877
2.923
20.872
63.008

N3do houve rendas contingentes reconhecidas nos resultados do periodo (ndo estdo previstas nos contratos de

locacdo), nem existem sublocac¢des ndo canceldveis a data de Balanco.

NOTA 19 — LOCACOES OPERACIONAIS

O Grupo deteve activos ao longo do exercicio de 2010, varios contrados de locagdo operacional, referente

equipamento de transporte que ndo compde o activo tangivel da sociedade.

O valor total das viaturas em regime de locagdo operacional ascendeu em 2010 ao montante de 504.410 Euros.
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Estes contratos ndo contém cldusulas de opg¢do de compra. Embora existam clausulas de renovagdo nos contratos,

a sociedade tem por politica proceder a efectiva substituicdo das viaturas no fim dos contratos que tém uma

duracdo de 4 anos.

O total dos futuros pagamentos minimos referentes as locagdes operacionais ndo cancelaveis encontra-se

apresentado no quadro seguinte:

08-CF-46
81-CB-94
53-12-91
61-HV-97
73-JL-27
92-IX-78
62-IL-25
62-IF-02
96-1A-59
79-GT-80
33-De-78
20-LE-34

ITELCAR
ITELCAR
LEASEPLAN
BMW
LEASEPLAN
LEASEPLAN
LEASEPLAN
LEASEPLAN
LEASEPLAN
LEASEPLAN
ITELCAR
LEASEPLAN

26.285 48 05-01-2011 334 -
40.986 48 03-03-2011 1.217 -
80.055 48 05-04-2014 15.375 35.874
40.000 48 30-06-2013 8.304 12.455
14.813 48 20-07-2014 3.703 5.863
43.500 48 24-03-2014 9.565 21.520
24.548 48 26-11-2013 6.022 11.541
28.333 48 14-10-2013 6.679 12.245
35.878 48 12-08-2013 7.043 11.738
42.152 48 02-12-2012 8.855 8.855
36.379 48 29-03-2011 1.467 -
26.040 48 30-12-2014 5.106 10.212
438.970 73.668 130.304

NOTA 20 — ACCIONISTAS / SOCIOS

Os valores a liquidar a accionistas / sécios era passivel do seguinte detalhe:

Financiamentos a pagar

De outros financiadores

Contrato de Suprimentos
Accionistas/Sécios 0,5% *

NA

1.100.000

350.000

*0,5% sobre 50% do Financiamento total concedido

NOTA 21 — FORNECEDORES

Os fornecedores decompdem-se da seguinte forma:

Fornecedores c/c 5.644.645

Fornecedores c/ cheques pre-datados
Perdas por Imparidade

5.644.645
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NOTA 22 - REDITOS

As quantias de rédito podem ser discriminadas da seguinte forma:

Prestacdes de servigos

Servigos 37.465.918
Descontos e abatimentos 67.250
37.533.168

NOTA 23 — FORNECIMENTOS E SERVICOS EXTERNOS

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

Subcontratos

Trabalhos especializados
Publicidade e propaganda
Vigilancia e seguranca
Honorarios

Comissdes

Conservagao e reparacao
Electricidade Agua e Outros Fluidos
Combustiveis

Deslocagdes e estadas
Material de Escrit6rio
Rendas e alugueres
Seguros

Royalties

Contencioso e notariado
Despesas de representacao
Comunicagéo

Outros

32.061.998
542.891
20.410

224

21.150

66.541
30.486
89.074
96.849
24.699
370.195
74.388

7.916
30.156
141.958
75.697,64
33.654.634

NOTA 24 — GASTOS COM PESSOAL

O detalhe dos Gastos com o Pessoal é o indicado no quadro seguinte:

Remunerag6es dos orgéos sociais

Remuneragdes do pessoal

Encargos sobre remuneragdes

Seguros de acidentes de trabalho e doencgas profissionais
Gastos de acgéao social

Qutros gastos com o pessoal

377.773
1.328.451
335.888
31.480
4.192
37.161
2.114.944
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NOTA 25 — OUTROS GASTOS E PERDAS

O detalhe dos Outros Gastos e Perdas é o indicado no quadro seguinte:

Impostos 2.412
Outros
Correcgdes relativas a periodos anteriores 328
Donativos 11.940
Quotizacoes 26.498
Insuficiéncia de estimativa para impostos 13.398
Diferengas de cambio operacionais 100.546
Multas e penalidades
Multas néo fiscais 2.389
Multas fiscais 1.144
Outros 40.349
199.002

NOTA 26 — OUTROS RENDIMENTOS OU GANHOS

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

Rendimentos suplementares

Outros 4.169
Rendimentos e ganhos em investimentos néo financeiros
AlienagGes 8.997
Outros
Correcgdes relativas a periodos anteriores 642
Excesso da estimativa para impostos 48.430
Diferencas de cambio favoraveis 99.165
Outros néo especificados 2.728
164.131

NOTA 27 — RESULTADOS FINANCEIROS

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

Juros obtidos

De dep6sitos 12.419
De outras aplicaces de meios financeiros liquidos 131
12.550

Juros suportados
De financiamentos obtidos

Ao custo 255.543

De locagdes financeiras
Outros 31.170
Servigos bancéarios 10.389
297.102
Resultado Financeiro (284.552)
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O Grupo possuia ainda nesta data as seguintes garantias prestadas a favor de terceiros:

Entidades Beneficiarias Moeda Valor
Administragéo Porto de Sines EUR 7.482
Associacao Portuguesa Agentes de Navegacao EUR 89.861
Direcgéo-Geral dos Impostos EUR 39.378
APSS - Administragdo Portos Setlibal e Sesimbra EUR 4.988
Tarros S.P.A. EUR 250.000
CP Comboios De Portugal, EPE ( Casa Maritima) EUR 37.410
APL Administracdo Porto Lisboa SA ( Casa Maritima) EUR 14.948
Direcgdo Geral das Alfandegas EUR 15.000
Direcgdo Geral dos Impostos EUR 57.683
Administracdo Portos de Setubal e Sesimbra EUR 9.976
Administragéo Porto de Sines EUR 7.482
Administragéo Porto de Lisboa/ APAN EUR 52.374
IATA EUR 24.940
CIA - Caminhos de ferro EUR 12.470
GA - Caucéo Global p/ Desalfandegamento EUR 49.880
Hyunday usbD 37.000
Dir. Reg. Contencioso e Controlo Aduaneiro Lisboa EUR 55.000
765.871

NOTA 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 actividades correntes, o Grupo estd exposto a uma variedade de riscos financeiros

susceptiveis de alterarem o seu valor patrimonial, os quais, de acordo com a sua natureza, se podem agrupar nas

seguintes categorias:

e Risco de mercado

o

o

Risco de taxa de juro (ver detalhes abaixo)

Risco de taxa de cambio (ver detalhes abaixo)

e Risco de crédito (ver detalhes abaixo)

e Risco de liquidez

A gestdo dos riscos acima referidos - riscos que decorrem ,em grande medida, da imprevisibilidade dos mercados

financeiros — exige a aplicacdo criteriosa de um conjunto de regras e metodologias aprovadas pela Administracao,
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cujo objectivo ultimo é a minimizagdo do seu potencial impacto negativo no valor patrimonial e no desempenho da
Sociedade.
Com este objectivo, toda a gestdo é orientada em funcdo de duas preocupagbes 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 or¢camentos plurianuais.

Por regra, o Grupo ndo assume posi¢des especulativas, pelo que geralmente as operagdes efectuadas no ambito da
gestdo dos riscos financeiros tém por finalidade o controlo de riscos ja existentes e aos quais o grupo se encontra
exposto.
A Administracdo define principios para a gestdo do risco como um todo e politicas que cobrem areas especificas,
como o risco cambial, o risco de taxa de juro, o risco de liquidez, o risco de crédito e o investimento do excesso de
liquidez.
A gestdo dos riscos financeiros - incluindo a sua identificacdo, avaliacdo e cobertura - é conduzida pela Direcgdo

Financeira de acordo com politicas aprovadas pela Administragao.

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 alteragdes nas taxas de juro de mercado, alterando o valor patrimonial da Sociedade.

A exposicdo do Grupo ao risco de taxa de juro advém da existéncia, no seu balanco, de activos e passivos
financeiros contratados a taxa fixa ou a taxa varidvel. No primeiro caso, o Grupo enfrenta um risco de variagdo do
“justo valor” desses activos ou passivos, na medida em que qualquer altera¢do das taxas de mercado envolve um
custo de oportunidade (positivo ou negativo). No segundo caso, tal alteragdo tem um impacto directo no valor dos
juros recebidos/pagos, provocando consequentemente varia¢des de caixa.

O movimento agressivo de subida de taxas foi bastante visivel no mercado monetdrio, no qual as taxas do mercado
interbancario encerraram o ano abaixo das taxas directoras do Banco Central Europeu.

Face ao tipo de financiamentos existentes no Grupo, a sensibilidade do resultado do exercicio (resultante dos
impactos provenientes dos financiamentos a taxa de juro varidvel) a uma possivel alteracdo razoavel nas taxas de

juro, com todas as restantes variaveis mantidas constantes, é imaterial.

Risco de taxa de cdmbio

O risco de taxa de ambio é o risco de o justo valor ou os fluxos de caixa de um instrumentos financeiro virem a
variar em resultados de alterages nas taxas de cambio.
A internacionalizacdo do Grupo obriga-o a estar exposta ao risco de taxa de cambio das moedas de diferentes

paises, entre os quais se salientam, Inglaterra, Estados Unidos e Cayman.
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A exposicdo ao risco de taxa de cambio resulta fundamentalmente das actividades operacionais da Sociedade e
respeita:

e O preco de alguns servigos de navegagdo e agenciamento no mercado mundial é tradicionalmente fixado em
USD, pelo que a evolugdo do euro face ao USD poderd ter um impacto nas prestagGes de servigos futuras
da Sociedade, independentemente desses servigos 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 activo do Grupo um valor
significativo de créditos a receber expostos a risco cambial (caso da Sociedade ndo contrate instrumentos
de cobertura de risco cambial);

Assim sendo, a sensibilidade dos resultados do exercicio (devido a alteragGes no justo valor dos activos e passivos
monetdrios) a uma possivel altera¢do razodvel da taxa de cdmbio dos US Dollars ou das Libras Esterlinas,

admitindo que todas as restantes variaveis se mantém constantes, é considerada imaterial para efeitos de

apresentacdo das demosntragdes financeiras.

Risco de crédito
O risco de crédito é o risco de uma contraparte ndo cumprir as suas obrigacGes ao abrigo de um instrumento
financeiro originando uma perda.
O Grupo encontra-se sujeito a risco no crédito que concerne as seguintes actividades:
e Actividade operacional - Clientes e outras contas a receber.
e Actividades de financiamento - Depdsitos em bancos e instituicdes financeiras;
A gestdo do risco de crédito relativo a clientes e outras contas a receber é efectuada da seguinte forma:
e Seguindo politicas procedimentos e controlos estabelecido pelo Grupo ;
e Os limites de crédito sdo estabelecidos para todos os clientes com base em critérios de avaliacdo interna;
e A qualidade de crédito de cada cliente é avaliada com base em notag¢des de crédito fornecidas por empresas
especializadas externas a Sociedade;
e Qs valores em divida sdo regularmente monitorizados e os fornecimentos para os clientes mais significativos

estdo normalmente cobertos por garantias;

A gestdo do risco de crédito relativo a saldos em bancos e instituicdes financeiras é efectuada da seguinte forma:
e Pela Direcgdo de Tesouraria de acordo com as politicas da Sociedade;
e Os investimentos de fundos superavitarios em relagdo as necessidades sdo efectuados 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 the potenciais falhas de cumprimento pelas contrapartes;
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e Os limites aprovados para cada contraparte sdo revistos pela Administra¢cdo da Sociedade numa base anual

mas podem ser actualizados ao longo do ano;

Dado que, conforme descrito anteriormente, o Grupo adoptou uma politica de cedéncia de créditos para a
generalidade de saldos a receber de clientes e tem como pratica uma escolha selectiva de entidades financeiras
(como contrapartes) que apresentem ratings financeiros solidos, a Administracdo considera que a exposi¢cdo

efectiva da Sociedade ao risco de crédito se encontra mitigada a niveis aceitaveis.

Risco de Liquidez
A gestdo do risco de liquidez tem por objectivo garantir que, a todo o momento, o Grupo mantém a capacidade
financeira para, dentro de condigdes de mercado ndo desfavoraveis:
= cumprir com as suas obriga¢des de pagamento a medida do seu vencimento e
= garantir atempadamente o financiamento adequado ao desenvolvimento dos seus negdcios e estratégia.
Para este efeito, o Grupo pretende manter uma estrutura financeira flexivel, pelo que o processo de gestdo de
liqguidez no seio do Grupo compreende os seguintes aspectos fundamentais:
= QOptimizacdo da fungdo financeira no seio da Sociedade;
= Planeamento financeiro baseado em previsGes de fluxos de caixa quer ao nivel individual como consolidado,
e para diferentes horizontes temporais;
= Sistema de controlo financeiro no curto e no médio e longo prazo que permita, atempadamente identificar
desvios, antecipar necessidades de financiamento e identificar oportunidades de refinanciamento;
= Diversificagdo das fontes de financiamento e contrapartes;
= Dispersdo das maturidades de divida emitida, visando evitar concentragdo excessiva, em determinados
pontos no tempo, de amortizagdes de divida.
O acompanhamento regular pela Administracdo permite a implementacdo efectiva de uma politica de agregacdo

do risco ao nivel da Sociedade assim como uma intervencgao rapida, directa e centralizada.

NOTA 30 — DIVULGACOES EXIGIDAS POR DIPLOMAS LEGAIS

Divulgacdo exigida pelo n2 1 do art.2 66 — A do CSC

N3do existem operagdes nao incluidas no Balango pelo que ndo hd lugar a divulgagdo da respectiva natureza,

objectivo comercial, impacte financeiro ou riscos e beneficios.

Divulgacdo exigida pelo n? 2 do art.2 66 — A do CSC

Para além dos gastos inerentes aos orgdos sociais, 0 Grupo contabilizou ainda valores auferidos pelo 6rgao de
fiscalizacdo, a firma Ernst & Young Audit & Associados — SROC, S.A., com o numero de identificagao fiscal 505 988
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283, representada por Jodo Carlos Miguel Alves, contribuinte nimero 201 621 231, durante o exercicio de 2010

ascenderam ao valor de 32.890 Euros.

NOTA 31 — BENEFICIOS DE REFORMA

Tal como mencionado na alinea i) da nota 3.1 o Grupo Orey possui um fundo de pensdes autonomo, que abrange os
empregados da subsidiaria Orey Comércio e Navegacgao, S.A., facto pelo qual o Grupo efectuou, durante o exercicio
de 2010, contribuicGes para esse mesmo fundo.

Todavia, as responsabilidades com beneficios de reforma sdo reconhecidas na Holding, pelo que ndo existe qualquer
impacto nas demonstragdes financeiras do Grupo relativamente a este fundo de pensdes auténomo.

Ainda assim, e de acordo com as contas da Holding, a data de 31 de Dezembro de 2010 as responsabilidades por

beneficios de reforma referentes em 2010 e 2009 sdo:

Responsabilidade por beneficios de reforma 2010 2009
Responsabilidades 610.735 820.270
Contribuicdes pagas no ano - 327185 - 276.714
Acréscimo responsabilidade no ano 19.732 24.081
Subtotal 303.282 567.637
Ganhos e perdas actuariais diferidos - 148.714 - 105.616
Total 154.568 462.021

As Responsabilidades por beneficios de reforma pagas pela OCN e em divida com a SCOA em “Outras contas a

receber” ascendem a 294.436 Euros (ver Nota 14 — Outras Contas a Receber e a Pagar)

NOTA 32 — ACONTECIMENTOS APOS A DATA DO BALANCO

A data em que as demonstragdes financeiras estdo autorizadas para emissdo foi 17 de Fevereiro de 2011. Apds esta
data ndo foram recebidas novas informagGes acerca de condigGes que existiam a data do balango e que dessem

lugar a ajustamentos ou divulgacdes nas demonstrac¢des financeiras.

Lisboa, 17 de Fevereiro de 2011

O Técnico Oficial de Contas O Conselho de Administragao
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Relatério e Parecer do Fiscal Unico

Senhores Accionistas,

Em cumprimento do disposto na alinea g) do art°. 420 conjugado com o no n.° 1 do Artigo 508 D do
Cddigo das Sociedades Comerciais, compete-nos emitir o relatério anual sobre a nossa acgdo
fiscalizadora e dar parecer sobre o Relatério de Gestdo individual e consolidado, as Demonstracgdes
financeiras individuais e consolidadas e a proposta de aplicacdo de resultados apresentados pelo
Conselho de Administracdo de Horizon View - Navegacgdo e Transitos, S.A., referente ao exercicio

findo em 31 de Dezembro de 2010.

No decurso do exercicio, acompanhamos a actividade da empresa tendo efectuado os seguintes

procedimentos:

- Verificdmos, com a extensdo considerada necessdria, os registos contabilisticos e documentos
que |lhes servem de suporte;

- Verificdmos, quando julgdmos conveniente, da forma que julgdmos adequada e na extensdo
considerada apropriada, a existéncia de bens ou valores pertencentes a sociedade ou por ela
recebidos em garantia, depdsito ou outro titulo;

- Verificdmos que a definigdo do perimetro de consolidagdo e as operagdes de consolidagdo
efectuadas estdo de harmonia com o estabelecido nas normas de consolidagdo aplicaveis;

- Verificdmos a adequacidade dos documentos de prestagdo de contas individuais e consolidados;

- Verificdmos que as politicas contabilisticas e os critérios valorimétricos adoptados nas contas
individuais conduzem a uma adequada apresentagao do patrimdnio e dos resultados da
sociedade;

- Verificdmos que as politicas contabilisticas e os critérios valorimétricos adoptados nas contas
consolidadas conduzem a uma adequada apresentacdo do patrimdnio e dos resultados do Grupo
do qual a sociedade é a empresa-mae;

- Estivemos disponiveis para receber as comunicagdes de irregularidades apresentadas
por/provenientes dos accionistas e colaboradores da sociedade;

- Confirmdmos que o Relatério de Gestdo das contas individuais, o Balango, a Demonstragdo dos

Resultados por Naturezas, a Demonstragdo das AlteragGes no Capital Préprio, a Demonstragdo

Sociedade Andnima - Capital Social 1.105.000 euros - Inscrig8io n.2 178 na Ordem dos Revisores Oficials de Contas - Inscrigdo N.© 9011 na Comiss&o do Mercado de Valores Mobilidrios
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dos Fluxos de Caixa e o Anexo, satisfazem os requisitos legais aplicaveis e reflectem a posicédo
dos registos contabilisticos no final do exercicio;

- Confirmamos que o Relatorio de Gestdo Consolidado, o Balango Consolidado, a Demonstragdo
Consolidada dos Resultados por Naturezas, a Demonstracdo Consolidada das Alteracdes no
Capital Préprio, a Demonstragdo Consolidada dos Fluxos de Caixa e o Anexo Consolidado,
satisfazem os requisitos legais aplicaveis;

- Averigudmos da observancia pelo cumprimento da lei e do contrato de sociedade;

- Cumprimos as demais atribui¢cdes constantes da lei.

No decurso dos nossos actos de verificagdo e validagdo que efectudmos com vista ao cumprimento
das nossas obriga¢des de fiscalizacdo, obtivemos do Conselho de Administragdo e dos Servicos as

provas e os esclarecimentos que consideramos necessarios.

No @mbito do trabalho de revisdo legal contas que efectudmos, foi emitida, nesta data, a
correspondente Certificagdo Legal das Contas sobre as contas individuais com uma reserva e sem
énfases, e a correspondente Certifica¢do Legal das Contas sobre as contas consolidadas com uma

reserva e sem énfases.
Face ao exposto decidimos emitir o seguinte parecer:

Parecer do Fiscal Unico
Senhores Accionistas,

Procedemos a accdo de fiscalizacdo da Horizon View - Navegacdo e Transitos, S.A. nos termos do
artigo 420° conjugado com o no n.° 1 do Artigo 508 D do Cédigo das Sociedades Comerciais, em

resultado da qual somos de parecer que:

(a) A proposta de aplicagdo de resultados constante do Relatério de Gestdo do exercicio de 2010
cumpre com os requisitos relativos a constituicdo da reserva legal e com os limites de distribuigdo
de lucros aos accionistas previstos no Cddigo das Sociedades Comerciais;

(b) O Relatdrio de Gestdo do exercicio de 2010 satisfaz os requisitos previstos no Cédigo nas

Sociedades Comerciais;
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(c) 0 Balango, as Demonstrag¢des dos Resultados por Naturezas, a Demonstragdo das Alteragdes no
Capital Préprio, a Demonstragdo dos Fluxos de Caixa e o Anexo do exercicio de 2010, satisfazem
o0s requisitos legais e contabilisticos aplicdveis se salvaguardada a reserva incluida na Certificagdo
Legal das Contas;

(d) 0 Balango Consolidado, a Demonstracdo Consolidada dos Resultados por Naturezas, a
Demonstracdo Consolidada das Alteragdes no Capital Préprio, a Demonstragdo Consolidada dos
Fluxos de Caixa e o Anexo Consolidado, satisfazem os requisitos legais e contabilisticos aplicdveis

se salvaguardada a reserva incluida na Certificagdo Legal das Contas.

Lisboa, 7 de Abril de 2011
0 Fiscal Unico

Ernst & Young Audit & Associados - SROC, S.A.
Sociedade de Revisores Oficiais de Contas (n°178)
Representada por:
/ /
i
/A ol

Paulo Jorge Luis da Silva (ROC ne 1374)
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Certificacao Legal das Contas

Introducéao

1.

Examindmos as demonstrac¢des financeiras anexas de Horizon View - Navegacdo e Transitos,
S.A., as quais compreendem o Balanco em 31 de Dezembro de 2010 (que evidencia um total de
17.346.830 Euros e um total de capital préprio de 7.978.468 Euros, incluindo um resultado
lfquido de 1.551.552 Euros), a Demonstracdo dos Resultados por Naturezas, a Demonstragdo
das Alteragdes no Capital Préprio e a Demonstragdo dos Fluxos de Caixa do exercicio findo

naquela data, e o Anexo.

Responsabilidades

E da responsabilidade do Conselho de Administracdo a preparacdo de demonstracdes
financeiras que apresentem de forma verdadeira e apropriada a posigdo financeira da Empresa,
o resultado das suas operagdes, as alteragdes no seu capital proprio e os seus fluxos de caixa,
bem como a adopgdo de politicas e critérios contabilisticos adequados e a manutengdo de um

sistema de controlo interno apropriado.

A nossa responsabilidade consiste em expressar uma opinido profissional e independente,

baseada no nosso exame daquelas demonstragdes financeiras.

Ambito

4.

Excepto quanto a limitacdo descrita no pardgrafo 7 abaixo, o exame a que procedemos foi

efectuado de acordo com as Normas Técnicas e Directrizes de Revisdo/Auditoria da Ordem dos

Revisores Oficiais de Contas, as quais exigem que o mesmo seja planeado e executado com o

objectivo de obter um grau de segurancga aceitavel sobre se as demonstragdes financeiras estdo

isentas de distor¢des materialmente relevantes. Para tanto o referido exame incluiu:

= a verificacdo, numa base de amostragem, do suporte das quantias e divulgac¢des
constantes das demonstrag¢des financeiras e a avaliacdo das estimativas, baseadas em

juizos e critérios definidos pelo Conselho de Administragdo, utilizadas na sua preparagao;

Sociedade An6nima - Capital Social 1.105.000 euros - Inscrigdo n.° 178 na Ordem dos Revisores Oficials de Contas - Inscrigdo N.2 9011 na Comissdo do Mercado de Valores Mobilidrios
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- aapreciagdo sobre se sdo adequadas as politicas contabilisticas adoptadas e a sua
divulgagdo, tendo em conta as circunstancias;

- averificacdo da aplicabilidade do principio da continuidade; e

- aapreciagdo sobre se é adequada, em termos globais, a apresentacdo das demonstracdes

financeiras.

5. 0 nosso exame abrangeu também a verificagdo da concorddncia da informacdo financeira

constante do Relatério de Gestdo com as demonstragdes financeiras.

6. Entendemos gue o exame efectuado proporciona uma base aceitdvel para a expresséo da nossa

opinido.

Reserva

7 Foi adquirida a participagdo financeira na OA Agencies Navegacdo e Trédnsitos, S.A. a Sociedade
Comercial Orey Antunes, S.A., empresa detentora da maioria do capital social da Empresa. Na
contabilizacdo desta transacgdo, a Empresa aplicou o método de compra tendo desta forma,
reconhecido um valor de goodwill. Na auséncia de informagdo que suporte a substancia daquela
transacgdo, entre empresas sob controlo comum, ndo nos é possivel aferir se 0 método usado

para a contabilizacdo da compra da referida participagédo foi o adequado.

Opinido

8. Em nossa opinido, excepto quanto aos efeitos dos ajustamentos que poderiam revelar-se
necessarios, caso ndo existisse a limitagdo descrita no pardgrafo 7 acima, as demonstracdes
financeiras referidas apresentam de forma verdadeira e apropriada, em todos os aspectos
materialmente relevantes, a posigdo financeira de Horizon View - Navegacdo e Transitos, S.A.,
em 31 de Dezembro de 2010, o resultado das suas operagdes, as alteragdes no seu capital
préprio e os seus fluxos de caixa no exercicio findo naquela data, em conformidade com os

principios contabilisticos geralmente aceites em Portugal.
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Relato sobre outros requisitos legais

9. E também nossa opinido que a informacdo constante do Relatério de Gestdo é concordante com

as demonstracdes financeiras do exercicio.

Lisboa, 7 de Abril de 2011

Ernst & Young Audit & Associados - SROC, S.A.
Sociedade de Revisores Oficiais de Contas (n°® 178)
Representada por:

- ‘/'
[t Lffﬂ__i -
Paulo Jorge(_Lufs da Silva (ROC n® 1334)
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Certificacdo Legal das Contas

Introdugédo

Examindmos as demonstracdes financeiras consolidadas anexas de Horizon View - Navegacdo e
Transitos, S.A., as quais compreendem o Balan¢o Consolidado em 31 de Dezembro de 2010
(que evidencia um total de 25.792.832 Euros e um total de capital proprio de 7.987.391 Euros,
incluindo um resultado liquido de 1.549.470 Euros), a Demonstragdo Consolidada dos
Resultados por Naturezas, a Demonstracdo Consolidada das Alteragées no Capital Préprio e a
Demonstracdo Consolidada dos Fluxos de Caixa do exercicio findo naquela data, e o Anexo

Consolidado.

Responsabilidades

2.

E da responsabilidade do Conselho de Administracdo a preparagdo de demonstragdes
financeiras consolidadas que apresentem de forma verdadeira e apropriada a posicdo financeira
do conjunto das empresas englobadas na consolidacdo, o resultado consolidado das suas
operacdes, as alteracdes consolidadas no seu capital préprio e os seus fluxos de caixa
consolidados, bem como a adopcdo de politicas e critérios contabilisticos adequados e a

manutencdo de sistemas de controlo interno apropriados.

A nossa responsabilidade consiste em expressar uma opinido profissional e independente,

baseada no nosso exame daquelas demonstragfes financeiras.

Ambito

4,

Excepto quanto & limitagdo descrita no pardgrafo 7 abaixo, o exame a que procedemos foi
efectuado de acordo com as Normas Técnicas e Directrizes de Revisdo/Auditoria da Ordem dos
Revisores Oficiais de Contas, as quais exigem que o mesmo seja planeado e executado com o
objectivo de obter um grau de seguranga aceitdvel sobre se as demonstracdes financeiras

consolidadas estdo isentas de distor¢cdes materialmente relevantes. Para tanto o referido exame

incluiu:
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2 a verificagdo de as demonstragdes financeiras das empresas englobadas na consolidagdao
terem sido apropriadamente examinadas e, para os casos significativos em gue o nédo
tenham sido, a verificagdo, numa base de amostragem, do suporte das quantias e
divulgacBes nelas constantes e a avaliacdo das estimativas, baseadas em juizos e critérios
definidos pelo Conselho de Administracdo, utilizadas na sua preparacdo;

= a verificacdo das operacgdes de consolidagdo;

= a apreciacdo sobre se sdo adequadas as politicas contabilisticas adoptadas, a sua aplicagdo
uniforme e a sua divulgacdo, tendo em conta as circunstancias;

3 a verificagdo da aplicabilidade do principio de continuidade; e

- aapreciacdo sobre se é adeguada, em termos globais, a apresentacdo das demonstragdes

financeiras consolidadas.

5, 0 nosso exame abrangeu também a verificagdo da concordancia da informacdo financeira
constante do Relatdrio de Gestdo consolidado com as demonstragdes financeiras consolidadas.

6. Entendemos que o exame efectuado proporciona uma base aceitdvel para a expressdo da nossa
opinido.

Reserva

7. Foi adquirida a participacdo financeira na OA Agencies Navegacdo e Trénsitos, S.A. a Sociedade
Comercial Orey Antunes, S.A., empresa detentora da maioria do capital social da Empresa. Na
contabilizagdo desta transacgéo, a Empresa aplicou o método de compra tendo desta forma,
reconhecido um valor de goodwill. Na auséncia de informagdo que suporte a substdncia daquela
transaccdo, entre empresas sob controlo comum, ndo nos é possivel aferir se o método usado
para a contabilizacdo da compra da referida participac¢do foi o adequado.

Opinido

8. Em nossa opinido, excepto quanto aos efeitos dos ajustamentos que poderiam revelar-se

necessarios, caso ndo existisse a limitagdo descrita no pardagrafo 7 acima, as demonstracdes
financeiras consolidadas referidas apresentam de forma verdadeira e apropriada, em todos os
aspectos materialmente relevantes, a posi¢do financeira consolidada de Horizon View -

Navegacdo e Transitos, S.A. em 31 de Dezembro de 2010, o resultado consolidado das suas
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operacdes, as alteraces consolidadas no seu capital préprio e os seus fluxos de caixa
consolidados, no exercicio findo naquela data, em conformidade com os principios

contabilisticos geralmente aceites em Portugal.

Relato sobre outros requisitos legais

9. E também nossa opinido que a informacdo constante do Relatério de Gestdo consolidado é

concordante com as demonstracdes financeiras consolidadas do exercicio.

Lishoa, 7 de Abril de 2011

Ernst & Young Audit & Associados - SROC, S.A.
Sociedade de Revisores Oficiais de Contas (n® 178)
Representada por:

o =

Paulo Jorge Luis'da Silva (ROC n® 1334)



