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DEMONSTRACOES
FINANCEIRAS SEPARADAS

Demonstracao Separada de Posi¢ao Financeira
Demonstracdes Separadas de Resultados por Natureza
Demonstracdes Separadas de Rendimento Integral
Demonstracdes Separadas de Alteracdes dos Capitais Proprios
Demonstracdes Separadas dos Fluxos de Caixa

Notas Anexas as Demonstracdes Financeiras Separadas
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DEMONSTRACOES
FINANCEIRAS CONSOLIDADAS

Demonstracao Consolidada de Posicao Financeira
Demonstracao Consolidada de Resultados por Naturezas
Demonstragcao Consolidada de Rendimento Integral
Demonstracao Consolidada de Alteracdes nos Capitais Proprios
Demonstracao Consolidada dos Fluxos de Caixa

Notas Anexas as Demonstracdes Financeiras Consolidadas

(2 INpbustaia



SONAE INDUSTRIA, S.G.P.S., S.A.

DEMONSTRAGAO CONSOLIDADA DE POSICAO FINANCEIRA EM 31 DE DEZEMBRO DE 2015 E 2014

(Montantes expressos em euros)

ATIVO Notas 31.12.2015 31.12.2014
ATIVOS NAO CORRENTES:
Ativos fixos tangiveis 11 628 779 728 700 089 421
Goodwill 14 80 884 032 82096 717
Ativos intangiveis 12 4203 028 7 807 933
Propriedades de investimento 13 6 450 977 1224 698
Investimentos em associadas 10 1493 139 1354074
Investimentos em empreendimentos conjuntos 10 5695 259 7326 715
Investimentos disponiveis para venda 10 1155713 1128 608
Ativos por imposto diferido 15 28 358 134 27 754 742
Outros ativos nédo correntes 16 804 270 972 238
Total de ativos néo correntes 757 824 280 829 755 146
ATIVOS CORRENTES:
Inventarios 18 98 007 573 99 271758
Clientes 19 85 053 009 98 523 551
Outras dividas de terceiros 20 13202 016 13 851 354
Ativos por Imposto corrente 2799 769 3312542
Outros Impostos e contribuicdes 22 4811 295 7 296 381
Outros ativos correntes 21,27 10 406 656 10 064 096
Caixa e equivalentes de caixa 23 28 924 470 11 948 475
Total de ativos correntes 243 204 788 244 268 157
Ativos néo correntes detidos para venda 17 1535588 11 910 006
TOTAL DO ATIVO 1 002 564 656 1 085 933 309
CAPITAL PROPRIO, INTERESSES QUE NAO CONTROLAM E PASSIVO
CAPITAL PROPRIO:
Capital social 241 812 107 574 812 107 574
Reserva legal 24.2 3131757 3131757
Outras reservas e resultados acumulados 243 - 801 248 687 - 767 474 878
Qutro rendimento integral acumulado 24.4 43 785 859 63 393 095
Outro rendimento integral acumulado diretamente associado aos ativos néo correntes detidos 244
para venda . - 27802
Total do capital préprio atribuivel aos acionistas da empresa-mae 57 776 503 111 129 746
Interesses que ndo controlam 25 - 106 611 - 262 099
TOTAL DO CAPITAL PROPRIO 57 669 892 110 867 647
PASSIVO:
PASSIVOS NAO CORRENTES:
Empréstimos bancarios - liquidos da parcela corrente 26 53 413 866 231 403 466
Empréstimos obrigacionistas ndo convertiveis - liquidos da parcela corrente 26 147 604 120
Credores por locagdes financeiras - liquidos da parcela corrente 26 16 749 594 23440018
Outros empréstimos 26 1325632 54 951 368
Beneficios pés-emprego 30 26 578 632 27 279 500
Outros passivos ndo correntes 29 33589 842 42 000 326
Passivos por imposto diferido 15 55 427 496 63 291 251
Provisdes 34 9 355 417 7 488 485
Total de passivos ndo correntes 196 440 479 597 458 534
PASSIVOS CORRENTES:
Parcela corrente dos empréstimos bancarios néo correntes 26 178 706 758 21562 801
Empréstimos bancarios correntes 26 153 596 265 85212 092
Parcela corrente dos empréstimos obrigacionistas néo convertiveis ndo correntes 26 147 987 525
Parcela corrente dos credores por locagdes financeiras néo correntes 26 5669 033 5829 498
Outros empréstimos 26 41 619 187 6 186 912
Fornecedores 31 138 586 348 156 378 992
Passivos por imposto corrente 1508 253 2614128
Outros Impostos e contribuicdes 32 7018 495 7 005 541
Outros passivos correntes 27,33 72 606 959 77 936 006
Provisdes 34 1155 462 5307 416
Total de passivos correntes 748 454 285 368 033 386
Passivos diretamente associados aos ativos néo correntes detidos para venda 17 9573742
TOTAL DO CAPITAL PROPRIO E DO PASSIVO 1 002 564 656 1 085 933 309

As notas anexas fazem parte destas demonstra¢des financeiras consolidadas

O Conselho de Administragcdo



SONAE INDUSTRIA, S.G.P.S., S.A.

@

DEMONSTRACAO CONSOLIDADA DE RESULTADOS POR NATUREZAS

PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2015 E DE 2014

Vendas

Prestacdes de servigos

Outros rendimentos e ganhos
Custo das vendas

Variagdo da produgéo
Fornecimentos e servigos externos
Gastos com o pessoal
Amortizacdes e depreciacbes

(Montantes expressos em euros)

Notas

40, 45
40, 45
37,40
40, 45

40

40, 45

40

11, 12, 13, 43, 45

Provis6es e perdas por imparidade (aumentos / redugdes) 34, 40, 45
Outros gastos e perdas 38, 40
Resultado operacional 45
Gastos financeiros 41
Rendimentos financeiros 41
Ganhos ou perdas relativos a empresas associadas 6, 10
Ganhos ou perdas relativos a empreendimentos conjuntos 5,10
Resultado antes de impostos das operagdes que continuam
Imposto sobre o rendimento 42
Resultado depois de impostos das operagdes que continuam
Resultados depois de impostos das operacdes descontinuadas 43
Resultado liquido consolidado do periodo
Atribuivel a:
Acionistas da Empresa-Mae
Operagdes que continuam 44
Operages descontinuadas 44
Acionistas da Empresa-Mae
Interesses que ndo controlam
Operages que continuam
Operages descontinuadas
Interesses que néo controlam
Resultados por a¢éo
Das operagdes que continuam:
Baésico 44
Diluido 44
Das operagdes descontinuadas:
Basico 44
Diluido 44

31.12.2015

SONAE
INDUSTRIA

31.12.2014

1023 628 488

1009 551 129

3703 569 4980 692
24 620 998 39 874 435
537 335 500 540 981 344
- 699 094 3805614
254 025 760 256 553 844
150 225 328 151 501 141
63 275 966 64 099 693
450 379 10 285 817

18 070 511 9312 194
29 268 705 17 866 609
53 295 470 62 290 708
12 405 166 12 549 544
246 384 - 224516

- 1621 962 - 3267193
-12997 177 - 35 366 264
3682 757 7 005 794
-16 679 934 -42 372 058
-19 325 299 - 73507 271
- 36 005 233 - 115 879 329
- 16 679 564 - 42 315 604
- 19 325 028 - 73 404 581
- 36 004 592 - 115720 185
- 370 - 56 454

- 271 - 102 690

- 641 - 159 144

- 0.0015 - 0.0340

- 0.0015 - 0.0340

- 0.0017 - 0.0589

- 0.0017 - 0.0589

As notas anexas fazem parte destas demonstracdes financeiras consolidadas.

O Conselho de Administracéo



SONAE INDUSTRIA, S.G.P.S., S.A.

@ SONAE

INDUSTRIA

DEMONSTRAGAO CONSOLIDADA DO RENDIMENTO INTEGRAL

PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2015 E 2014

(Montantes expressos em euros)

Resultado liquido consolidado do exercicio (a)

Outro rendimento integral consolidado
Rubricas que ulteriormente poderéo ser transferidas para resultado
Variagdo da reserva de conversdo monetaria

Variagdo no justo valor de ativos disponiveis para venda

Rubricas que ulteriormente ndo poderdo ser transferidas para resultado
Revalorizagao de ativos fixos tangiveis
Remensuracdes de planos de beneficios definidos

Imposto sobre o rendimento referente a rubricas que ndo seréo reclassificadas

Outro rendimento integral consolidado do exercicio, liquido de imposto (b)

Rendimento integral total consolidado do periodo (a) + (b)

Rendimento integral total consolidado atribuivel a:
Acionistas da Empresa-méae
Interesses que ndo controlam

Notas 31.12.2015 31.12.2014
- 36 005 233 - 115879 329
24.4 - 14 629 590 4 060 084
8528 - 1838
24.4 -19 672832
24.4 240 357 - 3293 237
15,24.4 - 48 000 -9167 910
-14 332705 -9739913
- 50 337 938 - 125 619 242
- 50336 776 - 125 465 886
- 1162 - 153 356
- 50 337 938 - 125 619 242

As notas anexas fazem parte destas demonstragées financeiras consolidadas.

O Conselho de Administracéo
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SONAE INDUSTRIA, S.G.P.S., S.A.

DEMONSTRAGCAO CONSOLIDADA DE ALTERACOES NOS CAPITAIS PROPRIOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2015 E 2014

Montantes expressos em euros

Outro Total dos Capitais
Outras reservas ) - A o
) ; Reserva rendimento Préprios atribuiveis Interesses que  Total dos capitais
Capital Social e resultados . L = P
legal integral aos accionistas da n&o controlam proprios
acumulados =
acumulado Empresa-mée
Notas 24.1 24.2 24.3 24.4 25

Saldo em 1 de janeiro de 2014 700 000 000 3131757 - 647 867 883 72 681 459 127 945 333 - 795 247 127 150 086
Rendimento integral total consolidado do exercicio

Resultado liquido consolidado do exercicio -115 720 185 - 115720 185 - 159 144 - 115879 329

Outro rendimento integral consolidado do exercicio -9 745701 -9745701 5788 -9739913

Total -115 720 185 -9745 701 - 125 465 886 - 153 356 - 125619 242
Aumento de capital 112 107 574 -1 470 000 110 637 574 110 637 574
Plano de incentivos de médio prazo 201079 201079 117 201 196
Alteracdo da percentagem de interesse -1551 038 999 576 - 551 462 551 462
Outros -1 066 851 - 570 041 -1 636 892 134 925 - 1501967
Saldo em 31 de dezembro 2014 812 107 574 3131757 -767 474 878 63 365 293 111129 746 - 262 099 110 867 647

Outro Total dos Capitais
Outras reservas X - A .
. . Reserva rendimento Préprios atribuiveis Interesses que Total dos capitais
Capital Social e resultados . - = -
legal integral aos acionistas da né&o controlam préprios
acumulados =
acumulado Empresa-mée
Notas 24.1 24.2 24.3 24.4 25

Saldo em 1 de janeiro de 2015 812107 574 3131757 767 474 878 63 365 293 111 129 746 - 262 099 110 867 647
Rendimento integral total consolidado do exercicio

Resultado liquido consolidado do exercicio -36 004 592 - 36 004 592 - 641 - 36 005 233

Outro rendimento integral consolidado do exercicio -14 332 184 -14 332184 - 521 - 14 332 705

Total -36 004 592 -14 332 184 -50 336 776 -1162 -50 337 938
Plano de incentivos de médio prazo 39028 39028 39028
Alteragdo da percentagem de interesse - 914 847 150 137 - 764710 156 650 - 608 060
Transferéncia para Resultados transitados 899 838 - 899 838
Outros 2206 764 -4 497 549 - 2290785 - 2290 785
Saldo em 31 de dezembro 2015 812 107 574 3131757 -801 248 687 43 785 859 57 776 503 -106 611 57 669 892

As notas anexas fazem parte destas demonstracdes financeiras consolidadas

O Conselho de Administracdo
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SONAE INDUSTRIA, S.G.P.S., S.A.

DEMONSTRACAO CONSOLIDADA DOS FLUXOS DE CAIXA

SONAE

INDUSTRIA

PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2015 E 2014

(Montantes expressos em euros)

ATIVIDADES OPERACIONAIS:

Recebimento de clientes
Pagamentos a fornecedores
Pagamentos ao pessoal

Fluxos gerados pelas operacdes

Pagamento / (recebimento) de imposto sobre o rendimento
Outros recebimentos / (pagamentos) relativos & atividade operacional

Fluxos das atividades operacionais (1)

ATIVIDADES DE INVESTIMENTO:

Recebimentos provenientes de:
Investimentos financeiros
Ativos fixos tangiveis e ativos intangiveis
Propriedades de investimento
Subsidios ao investimento

Dividendos
Ativos ndo correntes detidos para venda

Pagamentos respeitantes a:
Investimentos financeiros

Ativos fixos tangiveis e ativos intangiveis
Outros

Fluxos das atividades de investimento (2)
ATIVIDADES DE FINANCIAMENTO:

Recebimentos respeitantes a:
Juros e rendimentos similares
Empréstimos concedidos a partes relacionadas
Empréstimos obtidos
Aumentos de capital

Pagamentos respeitantes a:
Juros e gastos similares
Empréstimos concedidos a partes relacionadas
Empréstimos obtidos
Amortizacdo de contratos de locagéo financeira
Outros

Fluxos das atividades de financiamento (3)

Variacéo de caixa e seus equivalentes (4) = (1) + (2) + (3)
Efeito das diferencas de cambio

Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo

Caixa e seus equivalentes no fim do periodo

Notas 31.12.2015

31.12.2014

1048 155 395

1119109 395

832 431 811 877 170 912
159 242 660 178 068 622
56 480 924 63 869 861
8742 423 8843931
- 6 945 209 72 602
40 793 292 55 098 532
4718
8 257 926 29 037 621

1 295 290
118 777 775 301
9500 45 000
3039 998 4 466 628
12721491 34 329 268
5373571 124 821
25 582 926 40 628 940
4054
30 956 497 40 757 815
- 18 235 006 - 6 428 547
722 684 676 665
9 175 000
26.5 1471 693 025 3 644 065 246
168 502 110 734 770

1472584 211

3 764 651 681

34 633 530 48 808 551

9175 000

26.5 1448 257 179 3759942 712
4661 365 5914 358

36 031 53 930

1487 588 105 3 823 894 551

- 15 003 894 - 59 242 870

7554 392 - 10 572 885

2 246 997 - 133 284

23 10 500 810 20 940 411
23 15 808 205 10 500 810

As notas anexas fazem parte destas demonstracdes financeiras consolidadas.

O Conselho de Administracéo
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SONAE INDUSTRIA, SGPS, S.A.

NOTAS ANEXAS AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS

PARA O EXERCICIO ANUAL FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2015

(Montantes expressos em euros)

NOTA INTRODUTORIA

A SONAE INDUSTRIA, SGPS, SA tem a sua sede no Lugar do Espido, Via Norte, Apartado
1096, 4470-909 Maia, Portugal, sendo a empresa-mée de um universo de empresas conforme
indicado nas notas 4 a 6 (“Grupo”). Os negécios do Grupo e as areas de atuacdo encontram-

se descritos na nota 45.

A Sonae Indistria, SGPS, SA é incluida no perimetro de consolidacdo da Efanor

Investimentos, SGPS, SA., sendo esta a sua empresa-mée e a entidade controladora final.

As acOes da sociedade encontram-se admitidas a cotagcdo na NYSE Euronext Lisbon.

PRINCIPAIS POLITICAS CONTABILISTICAS

As principais politicas contabilisticas adotadas na preparacdo destas demonstracdes

financeiras consolidadas sdo as seguintes:

Bases de apresentacéo

Estas demonstracdes financeiras consolidadas foram preparadas de acordo com as Normas
Internacionais de Relato Financeiro (IFRS) emitidas pelo “International Accounting Standards
Board” (“IASB”) e Interpretacfes emitidas pelo “IFRS Interpretations Committee” (“IFRS IC"),
aplicaveis ao exercicio iniciado em 1 de janeiro de 2015 e ratificadas pela Unido Europeia.



(@ INbustain

2.1.1. Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2015, entraram em vigor
as seguintes normas e interpretacdes que se encontram ratificadas pela Unido

Europeia:

Melhoria de normas 2011 — 2013 (a aplicar em exercicios que se iniciem em ou apés
1 de julho de 2014). Estas alteracBes resultam de projetos anuais de melhorias
concretizadas no ciclo 2011 — 2013, que afetaram as seguintes normas: IFRS 1 —
Adocéo pela Primeira Vez, IFRS 3 — Combinactes de Negécios, IFRS 13 — Mensuracéo

do Justo Valor e IAS 40 — Propriedades de Investimento.

IFRIC 21 (nova), Taxas (a aplicar em exercicios que se iniciem em ou apds 17 de junho
de 2014). A IFRIC 21 é uma interpretacdo a IAS 37 e ao registo de passivos e clarifica
gue o acontecimento passado que resulta numa obrigacdo de pagamento de uma taxa
ou imposto (que ndo imposto sobre o rendimento - IRC) corresponde a atividade

descrita na legislacéo relevante que obriga ao pagamento.

A aplicacdo destas normas ndo produziu efeitos significativos nas presentes

demonstracdes financeiras consolidadas.

2.1.2. A 31 de dezembro de 2015 estavam emitidas e ratificadas pela Unido
Europeia as seguintes normas e interpretacdes que ndo foram aplicadas, dado apenas

serem de aplicagdo obrigatéria em exercicios posteriores:

IAS 1 (alteragcdo), Apresentacdo de Demonstracdes Financeiras (a aplicar em
exercicios que se iniciem em ou apds 1 de janeiro de 2016). Esta alteracao inclui
diretrizes relativamente a materialidade e agregacao, a apresentacdo de subtotais, a
estrutura das demonstraces financeiras, a divulgacao das politicas contabilisticas e a
apresentacdo dos itens de Outro rendimento integral gerados por investimentos

mensurados pelo método de equivaléncia patrimonial;

IAS 16 (alteracao), Ativos Fixos Tangiveis, e IAS 38 (alteracdo), Ativos Intangiveis:
Métodos de calculo de depreciacdes e amortizacdes permitidos (a aplicar em exercicios
gue se iniciem em ou apds 1 de janeiro de 2016). Esta alteracdo esclarece que a
utilizacdo de métodos de depreciacdo baseados no rédito ndo sdo apropriados na
medida em que a geracgdo de rédito por uma atividade que inclua a utilizacdo de um
ativo geralmente reflete fatores para além do consumo dos beneficios econémicos
incorporados no ativo. Adicionalmente, a alteracdo também esclarece que o rédito é
geralmente considerado uma base inapropriada de mensuracdo do consumo dos

beneficios econdmicos incorporados num ativo intangivel;



(@ INbustain

IAS 19 (alteracédo), Beneficios dos Empregados (a aplicar em exercicios que se iniciem
em ou apds 1 de fevereiro de 2015). Esta alteracdo aplica-se aos contributos dos
empregados ou de partes terceiras para planos de beneficios definidos e pretende
simplificar a contabilizag&o de contribui¢cdes que sao independentes do nimero de anos
de servico;

IFRS 11 (alteragdo), Acordos Conjuntos (a aplicar em exercicios que se iniciem em ou
apo6s 1 de janeiro de 2016). Esta alteracao acrescenta novas diretrizes sobre a forma
de contabilizar a aquisicdo de uma participacdo numa operacao conjunta que constitua

um negocio;

IAS 16 (alteragdo), Ativos Fixos Tangiveis, e IAS 41 (alteracdo), Agricultura: Plantas
gue produzem ativos bioldgicos consumiveis (a aplicar em exercicios que se iniciem
em ou apos 1 de janeiro de 2016). Esta alteracdo define o conceito de uma planta que
produz ativos biolégicos consumiveis, e transfere este tipo de ativos do ambito de
aplicagdo da IAS 41 — Agricultura para a IAS 16 — Ativos Tangiveis, com o consequente
impacto na respetiva mensuracdo. No entanto, os ativos biolégicos produzidos por
estas plantas mantém-se no ambito da IAS 41 — Agricultura;

Melhoria de normas 2010-2012 (a aplicar em exercicios que se iniciem em ou apos 1
de fevereiro de 2015). Estas alteracdes resultam de projetos anuais de melhorias
concretizados no ciclo 2010-2012, que afetaram as seguintes normas: IFRS 2 -
Pagamento com Base em Acdes, IFRS 3 — Combinacdes de Negocios, IFRS 8 —
Segmentos Operacionais, IFRS 13 — Mensuracéo do Justo Valor, IAS 16 — Ativos Fixos

Tangiveis, IAS 24 — Divulgagdes de Partes Relacionadas, e 1AS 38 — Ativos intangiveis;

Melhorias as normas 2012 - 2014, (a aplicar, em geral, em exercicios que se iniciem
em ou apés 1 de janeiro de 2016). Este ciclo de melhorias afeta os seguintes
normativos: IFRS 5 — Ativos Nao Correntes Disponiveis para Venda e Operacbes
Descontinuadas, IFRS 7 — Instrumentos Financeiros: Divulgacdes, IAS 19 — Beneficios
dos Empregados e IAS 34 — Relato Financeiro Intercalar.

2.1.3. A data de 31 de dezembro de 2015, estavam emitidas as seguintes normas,
de aplicacdo em exercicios posteriores, que ainda nao tinham sido ratificadas pela
Unido Europeia:



(@ INbustain

IAS 27 (alteracao), Demonstra¢cGes Financeiras Separadas (a aplicar em exercicios
gue se iniciem em ou apés 1 de janeiro de 2016). Esta alteracdo permite a utilizacéo
do método de equivaléncia patrimonial na contabilizacdo de participagdes em
subsidiarias, empreendimentos conjuntos e empresas associadas, na elaboracédo de

demonstragfes financeiras separadas;

IFRS 9 (novo), Instrumentos Financeiros (a aplicar em exercicios que se iniciem em ou
apos 1 de janeiro de 2018). Esta norma substitui as diretrizes incluidas na IAS 39. Inclui
requisitos de classificagdo e mensuracgéo de ativos e passivos financeiros. Inclui, ainda,
um modelo de perdas esperadas em créditos que substitui o atual modelo de perdas

por imparidade incorridas;

IFRS 10 (alteracdo), Demonstracdes Financeiras Consolidadas, e IAS 28 (altera¢éo),
Investimentos em Associadas e Empreendimentos Conjuntos: venda ou contribuicdo
de ativos entre um investidor e uma sua associada ou empreendimento conjunto (a
aplicar em exercicios que se iniciem em ou ap6és 1 de janeiro de 2016). Estas alteracdes
abordam uma inconsisténcia entre os requisitos da IFRS 10 e os da IAS 28 no que diz
respeito ao tratamento de vendas ou entradas em espécie de ativos por parte de um
investidor a uma sua associada ou empreendimento conjunto. Um ganho ou perda
parcial é registado quando a transacéo envolve ativos que nao constituam um negécio,

mesmo que esses ativos sejam provenientes de uma subsidiaria;

IFRS 10 (alteracdo), Demonstra¢cBes Financeiras Consolidadas, IFRS 12 (altera¢&o),
Divulgacao de Interesses em Outras Entidades, e IAS 28 (altera¢éo), Investimentos em
Associadas e Empreendimentos Conjuntos: Entidades de investimento — aplicacéo da
isencao de consolidar (a aplicar em exercicios que se iniciem em ou apos 1 de janeiro
de 2016). Esta alteracao clarifica que a isencao a obrigacdo de consolidar se aplica a
uma empresa “holding” intermédia que constitua uma subsidiaria de uma entidade de
investimento. Adicionalmente, a opcao de aplicar o método da equivaléncia patrimonial,
de acordo com a IAS 28, é extensivel a uma entidade que nao seja uma entidade de
investimento, mas que detenha um interesse numa associada ou empreendimento

conjunto que seja uma entidade de investimento.

IFRS 14 (nova), Desvios Tarifarios (a aplicar nos exercicios que se iniciem em ou ap0s
1 de janeiro de 2016). Esta norma permite as entidades que adotem as IFRS pela
primeira vez continuar a registar os ativos e passivos regulatorios de acordo com a
politica seguida no ambito do normativo anterior. Contudo, para permitir a

comparabilidade com as entidades que ja adotam as IFRS e nédo registam ativos ou
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passivos regulatérios, os referidos montantes tém de ser divulgados nas

demonstragdes financeiras separadamente.

IFRS 15 (nova), Rédito de Contratos com Clientes, (a aplicar nos exercicios que se
iniciem em ou apds 1 de janeiro de 2018). Esta norma aplica-se apenas a contratos
para a entrega de produtos ou prestacéo de servigos, e exige que a entidade registe o
rédito quando a obrigacdo contratual de entregar ativos ou prestar servicos € satisfeita,
pelo montante que reflete a contraprestacdo a que a entidade tem direito, conforme

previsto na “metodologia dos cinco passos”.

A Sociedade estima que a futura adocdo destas normas ndo provocara alteracdes

significativas nas suas demonstra¢des financeiras consolidadas.

Estas demonstrag@es financeiras consolidadas foram preparadas a partir dos livros e registos
contabilisticos das empresas incluidas na consolidacdo (nota 4) no pressuposto da
continuidade das operacbes e tomando por base o custo historico, exceto para os
instrumentos financeiros, que se encontram registados de acordo com os critérios descritos
na nota 2.13, e para os terrenos e edificios, que se encontram registados pelo seu valor
revalorizado, tal como descrito na nota 2.3.

Principios de consolidacdo

Sao os seguintes os métodos de consolidagéo adotados pelo Grupo:

a) Investimentos financeiros em empresas do Grupo

As participacdes financeiras em empresas em que o Grupo detenha, direta ou
indiretamente, controlo, foram incluidas nestas demonstracdes financeiras consolidadas

pelo método de consolidacéo por integracdo global.

O Grupo detém o controlo de entidades nas situacdes em que cumulativamente preenche
as seguintes condices: (i) tem poder sobre a entidade; (ii) esta exposto a, ou tem direitos
sobre, resultados variaveis por via do seu envolvimento com a entidade e; (iii) tem
capacidade de utilizar o seu poder sobre a entidade para afetar o montante dos seus
resultados.

O capital préprio e o rendimento integral destas empresas, correspondente a participacao

de terceiros nas mesmas, sdo apresentados separadamente na Demonstracdo
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consolidada de posicdo financeira e na Demonstracdo consolidada de resultados,

respetivamente, na rubrica Interesses que ndo controlam.

O rendimento integral e as restantes rubricas de capital proprio sdo atribuidas aos
detentores de interesses que néo controlam, de acordo com a sua participagdo, mesmo

gue esta rubrica adquira valores negativos.

Os ativos e passivos de cada filial s&o identificados ao seu justo valor na data de aquisi¢&o.
Qualquer excesso do custo de aquisicdo acrescido da quota-parte dos interesses que ndo
controlam no justo valor dos ativos e passivos adquiridos, ou alternativamente, acrescido
do justo valor da participacdo dos interesses que ndo controlam na filial adquirida, em
relacdo ao justo valor dos ativos e passivos liquidos totais da filial adquirida, é reconhecido
como goodwill (notas 2.2.c) e 14). Caso o diferencial entre o custo de aquisi¢do acrescido
da quota-parte dos interesses que ndo controlam no justo valor dos ativos e passivos
adquiridos, ou alternativamente, acrescido do justo valor da participacdo dos interesses
gue nao controlam na filial adquirida, e o justo valor dos ativos e passivos liquidos totais
da filial adquirida seja negativo, 0 mesmo é reconhecido como rendimento do exercicio
ap6s reconfirmacdo do justo valor atribuido. Os interesses de acionistas que nao
controlam sdo apresentados pela respetiva propor¢éo do justo valor dos ativos e passivos
identificados, ou alternativamente, pelo justo valor da respetiva participacéo na filial

adquirida.

Os resultados das filiais adquiridas ou vendidas durante o exercicio estéo incluidos nas

demonstrac@es de resultados desde a data da sua aquisicdo ou até a data da sua venda.

Sempre que necessario, sdo efetuados ajustamentos as demonstracdes financeiras das
filiais para adequar as suas politicas contabilisticas as usadas pelo Grupo. As transacoes,
os saldos e os dividendos distribuidos entre empresas do Grupo sdo eliminados no

processo de consolidagéo.

As empresas incluidas nas presentes demonstracdes financeiras consolidadas

encontram-se detalhadas na nota 4.

Investimentos financeiros em empreendimentos conjuntos e em associadas

As participacdes financeiras em empreendimentos conjuntos (empresas que o Grupo
controla em conjunto com entidades terceiras, sendo o controlo conjunto estabelecido
contratualmente ou por acordo parassocial) e em empresas associadas (empresas onde
o Grupo exerce uma influéncia significativa, através da participacdo nas decisdes

financeiras e operacionais da empresa, mas nao detém quer o controlo quer o controlo
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conjunto das mesmas - geralmente investimentos que representam entre 20% e 50% do
capital de uma empresa) foram valorizadas nestas demonstracdes financeiras

consolidadas pelo método da equivaléncia patrimonial.

De acordo com o método da equivaléncia patrimonial, as participagfes financeiras sdo
registadas pelo seu custo nas rubricas Investimentos em empreendimentos conjuntos ou
Investimentos em associadas, na Demonstracdo consolidada de posicdo financeira, e
posteriormente ajustadas pelo valor correspondente a participacdo do Grupo nas
variagdes dos capitais proprios (incluindo o resultado liquido) da entidade, por
contrapartida de ganhos ou perdas do exercicio ou de outro rendimento integral, e pelos

dividendos recebidos.

O excesso do custo de aquisicdo face ao justo valor de ativos e passivos identificaveis da
entidade, na data de aquisicdo, é registado em Investimentos em empreendimentos
conjuntos ou em Investimentos em associadas, na Demonstracdo consolidada de posi¢cédo
financeira. Caso o diferencial entre 0 custo de aquisicdo e o justo valor dos ativos e
passivos liquidos adquiridos seja negativo, 0 mesmo é reconhecido como um rendimento

do exercicio.

Sempre que necessario, sdo efetuados ajustamentos as demonstracdes financeiras da

entidade para adequar as suas politicas contabilisticas as usadas pelo Grupo.

E feita uma avaliacdo dos investimentos em empreendimentos conjuntos e em associadas
guando existem indicios de que o ativo possa estar em imparidade, sendo registadas como
gasto as perdas por imparidade que se demonstrem existir. Quando as perdas por
imparidade reconhecidas em exercicios anteriores deixam de existir, sdo objeto de

reversao.

Quando a proporc¢do do Grupo nos prejuizos acumulados da entidade excede o valor pelo
qual o investimento se encontra registado, o investimento é apresentado por valor nulo,

exceto quando o Grupo tenha assumido compromissos para com a entidade.

Os ganhos nédo realizados com empreendimentos conjuntos ou com associadas sdo
eliminados proporcionalmente ao interesse do Grupo nestas entidades, por contrapartida
do respetivo investimento. As perdas ndo realizadas sédo similarmente eliminadas, mas
somente até ao ponto em que a perda ndo evidencie que o ativo transferido esteja em

situacdo de imparidade.
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Os investimentos financeiros em empreendimentos conjuntos encontram-se detalhados
na nota 5 e os investimentos financeiros em empresas associadas encontram-se

detalhados na nota 6.

Goodwill

As diferencas positivas entre o custo de aquisicdo dos investimentos em empresas do
Grupo, acrescido da quota-parte dos interesses que nao controlam no justo valor dos
ativos e passivos adquiridos, ou alternativamente, acrescido do justo valor da participacéo
dos interesses que nao controlam na filial adquirida, e o justo valor dos ativos e passivos
liquidos totais da filial adquirida, séo reconhecidas como goodwill (nota 14).

O goodwill dos investimentos em filiais sedeadas no estrangeiro encontra-se registado na
moeda funcional dessas filiais, sendo convertido para a moeda de relato do Grupo (euro)
a taxa de cambio em vigor na data de balanco. As diferencas cambiais geradas nessa
conversao sao registadas na rubrica Reserva de conversdo monetéria incluida na rubrica

Outro rendimento integral acumulado.

O valor de goodwill ndo é amortizado, sendo testado anualmente para verificar se existem
perdas por imparidade. As perdas por imparidade de goodwill verificadas no exercicio séo
registadas na demonstracéo consolidada de resultados do exercicio, na rubrica Provis6es

e perdas por imparidade.

As perdas por imparidade relativas a goodwill ndo podem ser revertidas.

As diferencas negativas entre o custo de aquisicdo dos investimentos em empresas do
Grupo, acrescido da quota-parte dos interesses que nao controlam no justo valor dos
ativos e passivos adquiridos, ou alternativamente, acrescido do justo valor da participacéo
dos interesses que nao controlam na filial adquirida, e o justo valor dos ativos e passivos
liquidos totais da filial adquirida, sdo reconhecidas como rendimento na data de aquisicao,

apos reconfirmacéo do justo valor dos ativos e passivos adquiridos.

Conversao de demonstracdes financeiras de entidades estrangeiras

Os ativos e passivos das demonstracGes financeiras de entidades estrangeiras cuja
moeda funcional ndo é o euro, sdo convertidos para euros utilizando as taxas de cambio
a data do balanco, e os gastos e rendimentos, bem como os fluxos de caixa, sdo
convertidos para euros utilizando a taxa de cambio média verificada no exercicio. A
diferenca cambial resultante gerada apés 1 de janeiro de 2004, é registada no capital

proprio na rubrica de Reserva de conversdo monetaria incluida na rubrica Outro
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rendimento integral acumulado. As diferencas cambiais geradas até 1 de janeiro de 2004

(data de transicdo para IFRS) foram anuladas por contrapartida de Outras reservas e

resultados acumulados.

O valor de goodwill e ajustamentos de justo valor resultantes da aquisicdo de entidades

estrangeiras séo tratados como ativos e passivos dessa entidade e transpostos para euros

de acordo com a taxa de cdmbio em vigor no final do exercicio.

Sempre que uma entidade estrangeira é alienada ou liquidada, a Reserva de converséo

monetaria acumulada é reclassificada para a demonstracdo consolidada de resultados

como um ganho ou perda na alienacao.

As cotacdes utilizadas na conversdo para euros das contas das filiais estrangeiras foram

as seguintes:

31.12.2015 31.12.2014

Final do Média do Final do Média do

exercicio exercicio exercicio exercicio
Libra inglesa 0.7340 0.7257 0.7789 0.8060
Rand sul-africano 16.9520 14.0885 14.0351 14.3968
Délar canadiano 1.5116 1.4163 1.4063 1.4654
Délar americano 1.0887 1.1089 1.2141 1.3267
Franco suico 1.0835 1.0670 1.2024 1.2146

Fonte: Bloomberg

Ativos fixos tangiveis

Os ativos fixos tangiveis adquiridos até 1 de janeiro de 2004 (data de transicao para IFRS),

encontram-se registados ao seu “deemed cost”, o qual corresponde ao custo de aquisi¢ao,

ou custo de aquisicdo reavaliado de acordo com os principios contabilisticos geralmente

aceites em Portugal até aquela data, deduzido das depreciacdes e das perdas por imparidade

acumuladas.

Os ativos fixos tangiveis, com excecédo de terrenos e edificios, adquiridos apds aquela data,

encontram-se registados ao custo de aquisi¢do, deduzido das depreciacfes e das perdas por

imparidade acumuladas.

Os terrenos e edificios encontram-se registados pelo seu valor revalorizado, deduzido das

depreciacfes, no caso dos edificios, e das perdas de imparidade acumuladas.
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O incremento resultante da revalorizacdo € registado em Outro rendimento integral do
exercicio em que a mesma ocorra, sendo posteriormente transferido para a rubrica Outras
reservas e resultados acumulados, da Demonstracao consolidada de posicdo financeira, a

medida que o bem revalorizado for depreciado e/ou alienado.

O valor revalorizado sera revisto sempre que se conclua que o mesmo difere
significativamente do justo valor dos ativos revalorizados, ndo excedendo, contudo, um

periodo de cinco anos entre revalorizagbes sucessivas.

O Grupo regista como ativo fixo tangivel os componentes de elementos de equipamento
basico que tém vidas Uteis significativamente diferentes das dos respetivos ativos principais,
ou que s6 podem ser utilizados num ativo principal especifico. A depreciacdo destes
componentes é efetuada separadamente tendo em consideracdo as respetivas vidas Uteis

estimadas identificadas.

As despesas de reparacdo e manutencao sao consideradas como gasto no exercicio em que

ocorrem.
As depreciacbes comecam a ser registadas quando os bens se encontram disponiveis para
uso, pelo método das quotas constantes, em conformidade com o periodo de vida (til

estimado para cada grupo de bens.

As taxas de depreciacdo utilizadas correspondem aos seguintes periodos de vida dtil

estimada:

Anos
Edificios e outras construcées - 20-40
Equipamento basico 2-25
Equipamento de transporte
Ferramentas e utensilios
Equipamento administrativo 4-10
Outros ativos fixos tangiveis 5

Os ativos fixos em curso incluem os ativos fixos tangiveis em fase de construgdo e encontram-
se registadas ao custo de aquisicdo deduzido de eventuais perdas por imparidade. Estes
ativos fixos sdo transferidos para as diversas rubricas de ativos fixos tangiveis, tendo em
consideragdo a sua natureza, e depreciados, a partir do momento em que estejam disponiveis

para uso.
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O valor residual, a vida util e o método de depreciacao dos ativos fixos tangiveis sdo revistos

anualmente.

Ativos intangiveis

Os ativos intangiveis encontram-se registados ao custo de aquisicdo, deduzido das
amortizacOes e das perdas por imparidade acumuladas. Os ativos intangiveis identificaveis
s6 sao reconhecidos se for provavel que deles advenham beneficios econdmicos futuros para
o Grupo, se forem controlaveis pelo Grupo e se o seu valor puder ser razoavelmente

mensurado.

As despesas de investigacao incorridas com novos conhecimentos técnicos sao escrituradas

na demonstracéo consolidada de resultados quando incorridas (nota 39).

As despesas de desenvolvimento, para as quais o Grupo demonstre capacidade para
completar o seu desenvolvimento e iniciar a sua comercializagdo e/ou uso e para as quais
seja provavel que o ativo criado venha a gerar beneficios econdmicos futuros, sao
capitalizadas. As despesas de desenvolvimento que ndo cumpram estes critérios séo
registadas como gasto do exercicio em que sdo incursas.

Os gastos internos associados a manutencdo e ao desenvolvimento de programas
informaticos sdo registados como gastos na demonstracdo consolidada de resultados,
guando incorridos, exceto na situacdo em que estes gastos estejam diretamente associados
a projetos para os quais seja provavel a geracdo de beneficios econémicos futuros para o

Grupo. Nestas situaces, estes gastos sdo capitalizados como ativos intangiveis.

As amortizacbes comegam a ser registadas quando os ativos se encontram disponiveis para
uso, pelo método das quotas constantes, em conformidade com o periodo de vida (til

estimado, o qual varia entre 3 e 6 anos.

Locacdes

Os contratos de locacédo, em que o Grupo age como locatario, sdo classificados como (i)
locacdes financeiras, se através deles forem transferidos substancialmente todos os riscos e
vantagens inerentes a posse dos bens locados, e como (ii) locacdes operacionais, se através
deles nao forem transferidos substancialmente todos os riscos e vantagens inerentes a posse

dos mesmos bens.

11
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A classificacéo das locacdes em financeiras ou operacionais é feita em fungdo da substancia

e nao da forma do contrato.

Os ativos fixos tangiveis utilizados pelo Grupo no ambito de contratos de locacao financeira,
bem como as correspondentes responsabilidades, sdo contabilizados na Demonstracédo
consolidada de posicéo financeira pelo menor valor entre o justo valor dos ativos locados e 0
valor dos pagamentos minimos de locacao financeira. Adicionalmente, os juros incluidos nas
rendas, as depreciacbes e perdas por imparidade sdo registados na Demonstracido
consolidada de resultados como gastos do exercicio a que respeitam. As depreciacfes e
perdas por imparidade séo calculadas e registadas nos termos previstos na nota 2.3 para 0s
ativos fixos tangiveis. Nos casos em que nao exista certeza razoavel quanto a aquisicao dos
bens locados no termo do contrato, o periodo de depreciacdo sera o menor entre a vida util

esperada e o prazo considerado no contrato de locacéo.
Nas locacdes consideradas como operacionais, as rendas vencidas sédo registadas como
gasto na Demonstracdo consolidada de resultados, numa base linear durante o periodo do

contrato de locagéo.

Propriedades de Investimento

As propriedades de investimento encontram-se registadas ao custo de aquisicdo, deduzido
das depreciacbes e das perdas por imparidade acumuladas. S&o constituidas,
essencialmente, por terrenos e edificios de operacdes descontinuadas em relagédo aos quais

o Grupo celebrou contratos de arrendamento com entidades terceiras.

Os periodos e o método de depreciacdo das propriedades de investimento séo os indicados

na nota 2.3. para os ativos fixos tangiveis.

Ativos Nao Correntes Detidos para Venda

Os ativos ndo correntes sdo classificados na rubrica Ativos N&o Correntes Detidos para
Venda, da Demonstracdo Consolidada de Posi¢cédo Financeira, nas situacfes em que o seu
valor contabilistico seja recuperado principalmente através de uma operacéo de venda, em

vez de através do seu uso continuado.

Considera-se que o valor contabilistico sera recuperado através de uma operacgéo de venda
nas situacdes em que o ativo ndo corrente estad disponivel para venda imediata nas suas
condicdes presentes, e se estima que a ocorréncia de uma transacéo de venda no prazo de

um ano é altamente provavel.
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Na classificacdo de ativos ndo correntes como detidos para venda podem ser considerados
ativos ndo correntes individuais ou grupos de ativos ndo correntes, que constituem grupos
para alienacao, nas situacdes em que os ativos compreendidos num determinado grupo sdo
incluidos na mesma transacdo de venda. Os grupos para alienacdo podem, ainda, incluir
ativos correntes e passivos, desde que incluidos na mesma transacao de venda. Os ativos
correntes e ndo correntes e 0s passivos sdo apresentados, na Demonstracdo Consolidada
de Posicdo Financeira, nas rubricas Ativos N&o Correntes Detidos para Venda e Passivos
Diretamente Associados a Ativos N&do Correntes Detidos para Venda, respetivamente.

Os ativos néo correntes detidos para venda e 0s grupos para alienacdo sdo mensurados ao

menor do custo e do justo valor menos custos estimados de venda.

As depreciagfes dos ativos depreciaveis cessam ap0s a respetiva classificacdo como Ativo

N&o Corrente Detido para Venda.

Subsidios governamentais ou de outras entidades publicas

Os subsidios governamentais sdo reconhecidos de acordo com o seu justo valor quando
existe uma garantia razoavel de que irdo ser recebidos e que o Grupo ird cumprir com as
condicdes exigidas para a sua concessao.

Os subsidios a exploracdo, nomeadamente para formacdo de colaboradores, sé&o
reconhecidos na Demonstracdo consolidada de resultados de acordo com os gastos

incorridos.

Os subsidios ao investimento, relacionados com a aquisi¢cao de ativos fixos, sdo incluidos na
rubrica Outros passivos ndo correntes, da Demonstra¢do consolidada de posicdo financeira
e sdo creditados na Demonstracao consolidada de resultados em quotas constantes, durante

o periodo estimado de vida Gtil dos ativos adquiridos.

Imparidade dos ativos ndo correntes, exceto Impostos diferidos

E efetuada uma avaliacdo de imparidade, & data de cada balanco, sempre que seja
identificado um evento ou alteracdo nas circunstancias que indiciem que o montante pelo qual

0 ativo se encontra registado possa ndo ser recuperado.
A avaliacd@o de imparidade é efetuada individualmente para cada ativo. No caso dos ativos fixos

tangiveis que ndo possuam a capacidade de produzir fluxos de caixa autonomamente, a
avaliacdo de imparidade é efetuada para a unidade geradora de caixa nos quais 0S mesmos

13
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se incluam (nota 34). Nas situacdes em que a unidade geradora de caixa inclua ativos
intangiveis sem vida dtil definida, a avaliacdo de imparidade € concretizada,
independentemente da existéncia de eventos que indiciem que o montante pelo qual a unidade

geradora de caixa se encontra registada possa nédo ser recuperado (nota 14).

Sempre que o montante pelo qual o ativo se encontra registado seja superior a sua quantia
recuperavel, é contabilizada uma perda por imparidade na rubrica Provisdes e perdas por
imparidade da Demonstragdo consolidada de resultados.

No caso de ativos fixos tangiveis que tenham sido revalorizados, as perdas por imparidade
gue se verifiqguem séo registadas em outro rendimento integral, na rubrica Revalorizacédo de
ativos fixos tangiveis, da Demonstracéo consolidada do rendimento integral, até esgotarem o
montante do ativo acrescentado pela revalorizacdo, sendo qualquer excesso sobre esse
montante registado na rubrica Provisbes e perdas por imparidade da Demonstracio

consolidada de resultados.

A quantia recuperavel é a mais alta do pre¢o de venda liquido e do valor de uso. O preco de
venda liquido é o montante que se obteria com a alienacéo do ativo, numa transacéo entre
entidades independentes, conhecedoras e interessadas, deduzido dos gastos diretamente
atribuiveis a alienagdo. O valor de uso é o valor presente dos fluxos de caixa futuros
estimados que se espera que surjam do uso continuado do ativo e da sua alienacéo no final

da sua vida util.

A reversdo de perdas por imparidade contabilizadas em exercicios anteriores € registada
quando se conclui que as perdas por imparidade ja ndo existem ou diminuiram. Esta analise
é efetuada sempre que existam indicios de que a perda por imparidade anteriormente
registada tenha revertido. A reversdo das perdas por imparidade é registada na rubrica
Provisdes e perdas por imparidade, da Demonstrac¢éo consolidada de resultados. Contudo, a
reversao da perda por imparidade é efetuada até ao limite da quantia que estaria contabilizada
(liquida de amortizacdo ou depreciacdo) caso a perda por imparidade ndo tivesse sido
registada em exercicios anteriores. As perdas por imparidade dos ativos intangiveis sem vida

util definida ndo sdo reversiveis.

2.10. Encargos financeiros com empréstimos obtidos

Os encargos financeiros relacionados com empréstimos obtidos sdo geralmente

contabilizados como gasto de acordo com o principio da especializacao dos exercicios.

14



(@ INbustain

Os encargos financeiros de empréstimos obtidos, diretamente relacionados com a aquisicéo,
construcdo ou producao de ativos fixos, sdo capitalizados, fazendo parte do custo do ativo. A
capitalizacdo destes encargos comeca apos o inicio da preparagcdo das atividades de
construcdo ou desenvolvimento do ativo e é interrompida quando o ativo se encontra pronto
a ser utilizado ou quando o projeto se encontra suspenso. Quaisquer rendimentos financeiros
gerados por empréstimos obtidos, diretamente relacionados com um investimento especifico,

sdo deduzidos aos encargos financeiros elegiveis para capitalizagdo.
2.11. Inventérios

As mercadorias e matérias-primas encontram-se registadas ao custo de aquisicéo ou ao valor

realizavel liquido, dos dois o0 mais baixo, utilizando-se o custo médio como método de custeio.

Os produtos acabados e semiacabados, os subprodutos e os trabalhos em curso encontram-
se valorizados ao custo médio ponderado de producao ou ao valor realizavel liquido, dos dois
0 mais baixo. O custo de producéo inclui o custo das matérias-primas incorporadas, mao de
obra e gastos gerais de fabrico (considerando as depreciacdes dos equipamentos produtivos
calculadas em funcéo de niveis normais de utilizagcdo da capacidade produtiva).

O valor realizavel liquido corresponde ao preco de venda normal deduzido dos custos para

completar a producéo e dos custos de comercializacao.

As diferencas entre o custo e o respetivo valor de realizacao dos inventarios, no caso de este
ser inferior ao custo, sdo registadas como gastos operacionais nas rubricas de Custo das
vendas ou Variacdo de producdo, consoante respeitem a inventarios de mercadorias e
matérias-primas ou a inventarios de produtos acabados e semiacabados, subprodutos e

trabalhos em curso, respetivamente.
2.12. Provisdes

As provisdes sdo reconhecidas quando, e somente quando, o Grupo tem uma obrigacdo
presente (legal ou implicita) resultante de um evento passado, seja provavel que para a
resolucdo dessa obrigacdo ocorra uma saida de recursos e o montante da obrigacdo possa
ser razoavelmente estimado.

Nas situacdes em que se estima existir um periodo de tempo significativo entre o0 momento
em que ocorre a obrigacdo e 0 momento em que ocorrera o respetivo pagamento, a provisao

€ registada pelo seu valor atual.
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( .) INDUSTRIA
As provisdes sdo revistas na data de cada balanco e sdo ajustadas de modo a refletir a melhor
estimativa a essa data.
As provis@es para custos de reestruturacdo sao reconhecidas pelo Grupo sempre que exista
um plano formal e detalhado de reestruturacéo e que o mesmo tenha sido comunicado as

partes envolvidas.

O aumento e a utilizacdo ou reversdo de provisées sdo reconhecidos na rubrica Provisfes e

perdas por imparidade, da Demonstracédo consolidada de resultados

Instrumentos financeiros

a) Investimentos

Os investimentos detidos pelo Grupo classificam-se como segue:

- Investimentos mensurados ao justo valor através de resultados;
- Investimentos disponiveis para venda;

- Investimentos detidos até a maturidade.

Os investimentos mensurados ao justo valor através de resultados incluem os
investimentos detidos para negociacdo que o Grupo adquire tendo em vista a sua
alienacdo num curto periodo de tempo. Sao classificados na Demonstragéo de posicao

financeira consolidada como investimentos correntes.

O Grupo classifica como investimentos disponiveis para venda os que ndo sao
engquadraveis como investimentos mensurados ao justo valor através de resultados

nem como investimentos detidos até a maturidade.

Os investimentos disponiveis para venda séo classificados como ativos ndo correntes,
exceto se houver intencéo de os alienar num periodo inferior a 12 meses da data de

balanco.

Os investimentos detidos até ao vencimento séo classificados como Investimentos ndo
correntes, exceto se 0 seu vencimento for inferior a 12 meses da data do balanco,
sendo registados nesta rubrica os investimentos com maturidade definida que o Grupo

tem intencdo e capacidade de manter até essa data.
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Todas as compras e vendas destes investimentos sao registados a data da assinatura
dos respetivos contratos de compra e venda, independentemente da data de liquidacéo

financeira.

Os investimentos séo inicialmente registados pelo seu valor de aquisi¢céo, que € o justo

valor do preco pago.

Apos o registo inicial, os investimentos mensurados a justo valor através de resultados
e os investimentos disponiveis para venda séo reavaliados pelos seus justos valores
por referéncia ao seu valor de mercado a data do balango, sem qualquer deducao
relativa a custos da transacdo que possam vir a ocorrer até a sua venda. Os
investimentos em instrumentos de capital de outras entidades que ndo sejam cotados
e para os quais ndo seja possivel estimar com fiabilidade o seu justo valor, sdo

mantidos ao custo de aquisicdo deduzido de eventuais perdas por imparidade.

Os ganhos ou perdas provenientes de uma alteragédo no justo valor dos investimentos
mensurados ao justo valor através de resultados sdo registados(as) na rubrica

Resultados financeiros da Demonstracdo consolidada de resultados.

Os ganhos ou perdas provenientes de uma alteragédo no justo valor dos investimentos
disponiveis para venda sao registados em Outro rendimento integral, na Demonstragéo
consolidada de rendimento integral, e incluidos na rubrica Outro Rendimento Integral
Acumulado, na Demonstracdo consolidada de posicéo financeira, até o investimento
ser vendido, recebido ou de qualquer forma alienado, ou até que o justo valor do
investimento se situe abaixo do seu custo de aquisicdo e que tal corresponda a uma
perda por imparidade, momento em que o0 ganho ou perda acumulada é

reclassificado(a) para a Demonstragdo consolidada de resultados.

Dividas de terceiros

As dividas de terceiros sdo registadas pelo seu valor nominal e apresentadas no
balanco consolidado deduzidas de eventuais perdas por imparidade, registadas na
rubrica Provisdes e perdas por imparidade, da Demonstracdo consolidada de

resultados, por forma a refletir o seu valor realizavel liquido.

As perdas por imparidade sdo registadas na sequéncia de eventos ocorridos que
indiquem, objetivamente e de forma quantificavel, que a totalidade ou parte do saldo
em divida ndo sera recebida. Para tal, cada empresa do Grupo tem em consideracdo

informacado de mercado que demonstre que o cliente estd em incumprimento das suas
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responsabilidades bem como informacgdo histérica dos saldos vencidos e néo

recebidos.

As perdas por imparidade registadas correspondem a diferenca entre o montante
escriturado do saldo a receber e o respetivo valor atual dos fluxos de caixa futuros
estimados, descontados a taxa de juro efetiva inicial que, nos casos em que se

perspetive um recebimento num prazo inferior a um ano, é considerada nula.

As dividas de terceiros sdo apresentadas na Demonstracdo consolidada de posicédo
financeira como ativos correntes, exceto quando o respetivo vencimento é superior a
doze meses da data de balanco, situagdes em que sdo apresentadas como ativos ndo

correntes.

Classificacdo de capital préprio ou passivo

Os passivos financeiros e os instrumentos de capital proprio sdo classificados de

acordo com a substéncia contratual independentemente da forma legal que assumem.

Empréstimos

Os empréstimos sao registados no passivo pelo valor nominal recebido liquido de
despesas com a emissdo desses empréstimos. Os encargos financeiros séo calculados
de acordo com a taxa de juro efetiva e contabilizados na rubrica Resultados financeiros,
da Demonstracdo consolidada de resultados, de acordo com o principio de
especializacdo dos exercicios, conforme politica definida na nota 2.10. A parcela do
juro efetivo relativa a comissGes com a emissdo de empréstimos é adicionada ao valor

contabilistico do empréstimo caso ndo seja liquidada durante o exercicio.

Fornecedores

As dividas a fornecedores séo registadas pelo seu valor nominal, dado que ndo vencem

juros e o efeito do desconto financeiro é considerado imaterial.

Instrumentos derivados

O Grupo pode utilizar instrumentos derivados na gestdo dos seus riscos financeiros
como forma de garantir a cobertura desses riscos, ndo sendo utilizados instrumentos

derivados com o objetivo de negociagéo.
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Quando utilizados pelo Grupo, os instrumentos derivados definidos como instrumentos
de cobertura de fluxos de caixa respeitam fundamentalmente a instrumentos de
cobertura de taxa de juros (“swaps”) de empréstimos obtidos. Os indexantes, as
convencdes de calculo, as datas de refixacdo das taxas de juro e os planos de
reembolso dos instrumentos de cobertura de taxa de juro sdo materialmente idénticos
as condicdes estabelecidas para os empréstimos subjacentes contratados, pelo que
configuram relac¢des perfeitas de cobertura. As ineficiéncias, eventualmente existentes,
sdo registadas na rubrica Resultados financeiros da Demonstracdo consolidada de
resultados.

Os critérios utilizados pelo Grupo para classificar os instrumentos derivados como

instrumentos de cobertura de fluxos de caixa sdo os seguintes:

- Espera-se que a cobertura seja altamente eficaz ao conseguir a compensacao de
alteracdes nos fluxos de caixa atribuiveis ao risco coberto;

- A eficacia da cobertura pode ser fiavelmente mensurada,;

- Existe adequada documentacdo sobre a transacéo a ser coberta;

- Atransacao objeto de cobertura é altamente provavel.

Os instrumentos derivados classificados como instrumentos de cobertura de fluxos de
caixa, sdo registados pelo seu justo valor. As alteracdes de justo valor destes
instrumentos sdo contabilizadas em Outro rendimento integral, na Demonstracao
consolidada do rendimento integral, e na rubrica Outro rendimento integral acumulado,
da Demonstracdo consolidada de posi¢éo financeira, sendo transferidas para a rubrica
Resultados financeiros, da Demonstracdo consolidada de resultados, no mesmo

exercicio em que o instrumento objeto de cobertura afeta resultados.

A determinacéo do justo valor destes instrumentos financeiros, quando existentes, é
efetuada com recurso a sistemas informaticos de valorizagdo de instrumentos

derivados, nos termos indicados na nota 27.

A contabilizac@o de cobertura de instrumentos derivados € descontinuada quando o
instrumento se vence ou é vendido. Nas situagGes em que o instrumento derivado deixe
de ser qualificado como instrumento de cobertura, as diferencas de justo valor
registadas em Outro rendimento integral acumulado, sdo transferidas para resultados
do exercicio ou adicionadas ao valor contabilistico do ativo a que as transag8es objeto
de cobertura deram origem; as reavaliagdes subsequentes séo registadas diretamente

nas rubricas da Demonstracéo consolidada de resultados.
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O Grupo utiliza, ainda, instrumentos financeiros com objetivo de cobertura de fluxos de
caixa que respeitam, essencialmente, a coberturas de taxa de cambio (“forwards”) de
empréstimos obtidos e operacdes comerciais que, contudo, ndo configuram relacdes
perfeitas de cobertura e, portanto, ndo receberam tratamento de “hedge accounting”,
mas que permitem mitigar, de forma muito significativa, o efeito de variagdes cambiais
dos empréstimos e saldos a receber, denominados em divisas, em relagcdo aos quais
0 Grupo pretende cobrir o risco cambial.

Estes instrumentos derivados em relacdo aos quais a empresa ndo aplicou “hedge
accounting”, sao registados pelo seu justo valor, cujas variagfes, calculadas através
de ferramentas informaticas especificas, nos termos descritos na nota 27, afetam
diretamente a rubrica Resultados financeiros da Demonstracdo consolidada de

resultados.

Quando existam derivados embutidos em outros instrumentos financeiros ou outros
contratos, os mesmos sao tratados como derivados separados nas situacdes em que
0S riscos e caracteristicas ndo estejam intimamente relacionados com os contratos e
nas situacdes em que 0s contratos ndo sejam apresentados pelo seu justo valor, com
0s ganhos ou perdas ndo realizados registados na Demonstracdo consolidada de

resultados.

Em situacdes especificas, o Grupo pode proceder a contratacdo de derivados de taxa
de juro com o objetivo de realizar coberturas de justo valor. Nestas situacdes, 0s
derivados seréo registados pelo seu justo valor através da Demonstracao consolidada
de resultados. Nas situacbes em que o instrumento objeto de cobertura ndo seja
mensurado ao justo valor (nomeadamente, empréstimos que estejam mensurados ao
custo amortizado), a parcela eficaz de cobertura sera ajustada no valor contabilistico

do instrumento coberto, através da Demonstracao consolidada de resultados.
Os instrumentos derivados s&o apresentados nas rubricas Outros ativos ndo correntes,
Outros ativos correntes, Outros passivos ndo correntes e Outros passivos correntes da

Demonstracéo consolidada de posi¢éo financeira.

Instrumentos de capital préprio

Os instrumentos de capital préprio evidenciam um interesse residual nos ativos do
Grupo ap6s deducdo dos passivos e sdo registados pelo valor recebido, liquido de

custos suportados com a sua emissao.
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h)  AcGes préprias
As acdes proprias sao contabilizadas pelo seu valor de aquisigdo como um abatimento
ao capital proprio. Os ganhos ou perdas inerentes a alienacao das ac6es proprias sao

registados em Outras reservas incluida em Outras reservas e resultados acumulados.

i) Caixa e equivalentes de caixa

Os montantes incluidos na rubrica de caixa e equivalentes de caixa correspondem aos
valores de caixa, depdsitos bancarios, depdsitos a prazo e outras aplicacGes de
tesouraria venciveis a menos de trés meses que possam ser imediatamente

mobilizaveis com risco insignificante de alteracao de valor.
Para efeitos da Demonstracédo consolidada dos fluxos de caixa, a rubrica de caixa e
equivalentes de caixa compreende também os descobertos bancarios incluidos na

rubrica de Empréstimos, na Demonstracéo consolidada de posicao financeira.

2.14. Beneficios pdés-emprego

Conforme mencionado na nota 30 o Grupo assumiu, através de algumas filiais, compromissos
de conceder aos seus empregados prestacfes pecuniarias a titulo de complementos de
pensdes de reforma, os quais configuram planos de beneficios definidos, tendo sido
constituidos para o efeito fundos de pensfes autbnomos.

A fim de estimar as suas responsabilidades pelo pagamento das referidas prestacdes, o
Grupo segue o procedimento de obter anualmente célculos atuariais das responsabilidades,

determinados de acordo com o “Projected Unit Credit Method”.

As remensuracdes (ganhos e perdas atuariais) decorrentes dos ajustamentos de experiéncia
e das alteracfes de pressupostos atuariais demogréficos e financeiros sdo registadas em

outros rendimentos integrais, no Capital préprio.
O juro liquido é determinado pela aplicacdo da taxa de desconto, derivada das taxas de juro
de obrigacdes de rating elevado, ao valor das responsabilidades deduzido do justo valor dos

ativos do fundo do plano.

Os custos por responsabilidades passadas séo registados imediatamente como gasto do

exercicio.
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As responsabilidades por beneficios pés-emprego registadas a data de relato representam o
valor presente das obrigacdes por planos de beneficios definidos, ajustado pelas

remensuracdes e reduzido do justo valor dos ativos liquidos do fundo de pensdes.

2.15. Ativos e passivos contingentes

Os passivos contingentes ndo séo registados nas demonstracdes financeiras consolidadas,
sendo os mesmos divulgados no anexo, a menos que a possibilidade de ocorrer uma saida
de fundos afetando beneficios econdmicos futuros seja considerada remota, caso em que

ndo sdo objeto de divulgacéo.

Os ativos contingentes ndo sao registados nas demonstragdes financeiras consolidadas mas

divulgados no anexo quando é provavel a existéncia de um beneficio econoémico futuro.

2.16. Imposto sobre o rendimento

O imposto sobre o rendimento do exercicio € calculado com base nos resultados tributaveis

das empresas incluidas na consolidacao e considera a tributagédo diferida.

O imposto corrente sobre o rendimento é calculado com base nos resultados tributaveis das
empresas incluidas na consolidacdo de acordo com as regras fiscais em vigor no local da
sede de cada empresa do Grupo, considerando o resultado e a taxa anual efetiva de imposto
estimada.

Os impostos diferidos sé@o calculados com base no método da responsabilidade do balanco e
refletem as diferencas tempordrias entre o montante dos ativos e passivos para efeitos de
relato contabilistico e os respetivos montantes para efeitos de tributacéo. Os ativos e passivos
por impostos diferidos sao calculados e anualmente avaliados as taxas de tributagcdo em vigor
ou anunciadas para estarem em vigor a data expectavel da reversdo das diferencas

temporarias.

Os ativos por impostos diferidos sdo reconhecidos unicamente quando existem expectativas
razoaveis de lucros fiscais futuros suficientes para a sua utilizacdo, ou nas situacdes em que
existam diferencas temporarias tributaveis que compensem as diferencas temporarias
dedutiveis no exercicio da sua reversao. No final de cada exercicio é efetuada uma revisao
desses impostos diferidos, sendo os mesmos reduzidos sempre que deixe de ser provavel a
sua utilizacdo futura.
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Os impostos diferidos sdo registados como gasto ou rendimento do exercicio, exceto se
resultarem de valores registados diretamente em outro rendimento integral, situacdo em que

o imposto diferido é também registado na mesma rubrica.

2.17. Rédito e especializacdo dos exercicios

Os rendimentos decorrentes de vendas sdo registados na Demonstracdo consolidada de
resultados quando os riscos e beneficios inerentes a posse dos ativos sao transferidos para
o comprador e 0 montante dos rendimentos possa ser razoavelmente quantificado. As vendas
sdo reconhecidas liquidas de impostos, descontos e outros custos inerentes a sua

concretizacédo, pelo justo valor do montante recebido ou a receber.

Os rendimentos decorrentes da prestacdo de servigos sdo reconhecidos na Demonstracdo

consolidada de resultados com referéncia a respetiva fase de acabamento a data do balanco.

Os dividendos sdo reconhecidos como rendimentos no exercicio em que sao atribuidos aos

sbcios ou acionistas.

Os gastos e rendimentos sdo contabilizados no exercicio a que dizem respeito,
independentemente da data do seu pagamento ou recebimento. Os gastos e rendimentos

cujo valor real ndo seja conhecido séo estimados.

Nas rubricas de Outros ativos correntes e Outros passivos correntes, sdo registados os gastos
e os rendimentos imputaveis ao exercicio corrente e cujas despesas e receitas apenas
ocorrerdo em exercicios futuros, bem como as despesas € as receitas que ja ocorreram, mas
gue respeitam a exercicios futuros e que serdo imputadas aos resultados de cada um desses

exercicios, pelo valor que Ihes corresponde.

2.18. Mais-valias e menos-valias

As mais-valias e as menos-valias resultantes da alienacéo ou abate de ativos fixos tangiveis
e intangiveis e de investimentos, sdo apresentadas na Demonstracdo consolidada de
resultados pelo valor correspondente a diferenca entre o preco de venda e o valor liquido
contabilistico na data de alienagdo ou abate, nas rubricas de Outros rendimentos e ganhos e

Outros gastos e perdas.

2.19. Saldos e transacdes expressos em moeda estrangeira

As transagfes so registadas nas demonstragdes financeiras individuais das filiais na moeda

funcional da filial, utilizando as taxas de cambio em vigor na data da transacéo.
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Todos os ativos e passivos monetarios expressos em moeda estrangeira nas demonstracdes
financeiras individuais das filiais sdo convertidos para a moeda funcional de cada filial,
utilizando as taxas de cambio vigentes a data do balanco de cada exercicio. Ativos e passivos
ndo monetarios denominados em moeda estrangeira e registados ao justo valor séo
convertidos para a moeda funcional de cada filial, utilizando para o efeito a taxa de cAmbio

em vigor na data em que o justo valor foi determinado.

As diferencas de cambio, favoraveis e desfavoraveis, originadas pelas diferencas entre as
taxas de cambio em vigor na data das transacdes e as vigentes na data de cobranca,
pagamento ou a data de encerramento das demonstracdes financeiras, dessas mesmas
transacdes, sdo registadas como rendimentos e gastos operacionais, no caso de transacfes
de natureza operacional, ou como rendimentos e gastos financeiros, no caso de transacdes
de natureza financeira, na Demonstracdo consolidada de resultados. As diferen¢as de cambio
relativas a valores ndo monetarios cuja variagao de justo valor seja registada diretamente em
capital préprio, sdo registadas igualmente em capital préprio.

Quando pretende diminuir a exposicdo ao risco de taxa de cambio o Grupo contrata

instrumentos financeiros derivados de cobertura (nota 2.13.f)).

2.20. Responsabilidades pelo Plano de incentivos de médio prazo

A Sociedade e as suas subsidiarias atribuem, anualmente, aos quadros integrados num grupo
funcional com classificacdo Executive ou superior, um prémio definido em funcéo do valor
criado para os acionistas no exercicio anterior, que sera pago apos um periodo de trés anos,
na circunstancia de o quadro, ao qual foi atribuido, se manter em fungdes no final deste
periodo. Este prémio consiste na atribuicdo de um determinado nimero de agbes da
Sociedade, podendo esta, na data de pagamento, optar pela entrega dos titulos atribuidos ou
pelo pagamento em dinheiro do contravalor dos titulos, calculado a cotagdo dos mesmos na

data de pagamento.

A responsabilidade é registada nas rubricas Outras reservas e resultados acumulados, da
Demonstracdo consolidada de posicao financeira, e Gastos com o pessoal, da Demonstracédo
consolidada de resultados, linearmente ao longo do periodo de diferimento do pagamento,

tendo em consideracédo o justo valor das acOes atribuidas na data de atribuicdo das mesmas.

Caso o quadro deixe de exercer funcdes durante o periodo de diferimento do pagamento da
responsabilidade anteriormente registada, a mesma sera abatida da Demonstracdo
consolidada de posicéo financeira por contrapartida da rubrica Gastos com o pessoal, da
Demonstracdo consolidada de resultados, no periodo em que se constate a extingdo da
responsabilidade.
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2.21. Eventos subsequentes

Os eventos que ocorreram apds 0 termo do exercicio e que proporcionem informacao
adicional sobre condicdes que existiam a data da Demonstracdo consolidada de posicao
financeira sdo refletidos nas demonstracdes financeiras consolidadas (eventos registaveis).
Os eventos que ocorreram apos o termo do exercicio e que proporcionem informacao sobre
condi¢cBes que ocorreram apoés a data da Demonstracdo consolidada de posicao financeira
sdo divulgados no anexo as demonstragées financeiras consolidadas, se materiais (eventos

ndo registaveis).

2.22. Informacao por segmentos

Em cada exercicio sdo identificados todos os segmentos relataveis aplicaveis ao Grupo, tendo

em consideracao o sistema interno de relato de informac&o financeira (nota 45).

2.23. Julgamentos e estimativas

As estimativas contabilisticas mais significativas refletidas nas demonstracdes financeiras
consolidadas incluem:
a) Vidas uteis do ativo fixo tangivel e intangivel (notas 2.3, 11, 12 e 13);
b) Analises de imparidade das unidades geradoras de caixa as quais foi afeto o goodwill
registado na Demonstracéo consolidada de posicao financeira (nota 14);
c) Andlise de imparidade das contas a receber (notas 19 e 20);
d) Registo de ajustamentos aos valores dos ativos, nomeadamente, ajustamento de justo
valor e, no caso dos inventarios, ao valor realizavel liquido (nota 9, 18 e 34);
e) Calculo das responsabilidades por beneficios pés-emprego (nota 30);
f) Calculo de provisdes e perdas por imparidade em ativos fixos tangiveis e intangiveis
(nota 34);

g) Calculo do imposto sobre o rendimento (nota 42).

As estimativas foram determinadas com base na melhor informacgdo disponivel a data da
preparacdo das presentes demonstracdes financeiras consolidadas e com base no melhor
conhecimento e na experiéncia de eventos passados e/ou correntes. Ndo obstante, poderéo
ocorrer situacdes em exercicios subsequentes que, ndo sendo previsiveis a data, ndo foram
consideradas nessas estimativas. As alteragbfes a essas estimativas, que ocorram
posteriormente a data das demonstracdes financeiras consolidadas, serdo corrigidas, através
da Demonstracéo consolidada de resultados, de forma prospetiva, conforme disposto pela
norma IAS 8.
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As principais estimativas e 0s pressupostos relativos a eventos futuros incluidos na
preparacéo das demonstragfes financeiras consolidadas séo descritos nas correspondentes

notas anexas.

2.24. Direitos de emissdo de diéxido de carbono

O Grupo tem instalacfes industriais, localizadas em diversos paises europeus, abrangidas

pelo Comércio Europeu de Licencas de Emisséo.

O esquema consiste na atribuicdo, por parte do Estado onde a instalacdo se encontra
localizada, de uma quantidade de licencas de emissao de dioxido de carbono, escrituradas
nas rubricas Outros ativos intangiveis e Rendimentos diferidos, ao valor de mercado da data
de atribuicdo. O rendimento diferido é transferido para a rubrica Outros rendimentos e ganhos

linearmente ao longo do exercicio.

A data de encerramento das presentes demonstragées financeiras consolidadas, é registada,
nas rubricas Acréscimos de gastos e Outros gastos e perdas, a estimativa de emissdes até

entao realizadas.

No exercicio seguinte, apds apuramento definitivo das emissdes de CO2, é efetuado o abate
nas rubricas Outros ativos intangiveis e Acréscimos de gastos pelo custo das licencas
devolvidas ao Estado. Nas situacdes em que as licencas ndo utilizadas sdo vendidas, é
registado o correspondente ganho ou perda, correspondente a diferenca entre o custo e 0
valor de mercado, nas rubricas Outros rendimentos e ganhos ou Outros gastos e perdas.

2.25. Classificacdo de rubricas de natureza operacional guanto a sua recorréncia

O Grupo divulga informag&o sobre a recorréncia dos eventos contabilizados em rubricas de
natureza operacional, com excec¢do dos registados em amortizacdes, depreciacdes,
provisbes e perdas por imparidade, mas incluindo as perdas por imparidade em clientes,
tendo em vista proporcionar aos leitores das suas demonstragfes financeiras consolidadas
informacéo adicional que permita melhor avaliar a tendéncia de resultados futuros.

Desta forma, séo classificados como néo recorrentes 0s eventos que pela sua natureza sao
infrequentes, incomuns, excecionais, Unicos ou residuais, em relacdo aos quais ndo ha
expectativas de ocorrerem regularmente no contexto da atividade normal da empresa. Em
particular, o Grupo classifica como tal, os rendimentos provenientes de indemnizag&o de
seguros, 0s gastos resultantes de multas e coimas e os rendimentos e ganhos relacionados
com a descontinuacao de ativos, ou desta decorrentes, designadamente:
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- Mais-valias e menos-valias resultantes da alienacdo ou abate de ativos fixos
tangiveis ou ativos intangiveis;

- Gastos de reestruturacao;

- Gastos com a terminacédo da relacdo laboral com trabalhadores;

- Rendimentos e ganhos de uma entidade, ou parte de uma entidade, incluida na

consolidacdo, apds a mesma ter sido classificada internamente como inativa.

Todos os eventos que nado sejam classificados como néo recorrentes, sédo classificados como

recorrentes.

2.26. Justo valor de ativos e passivos

Na determinag&o do justo valor de um ativo ou passivo, se existir um mercado ativo, a cotagéo
de mercado é aplicada. Este constitui o nivel 1 da hierarquia do justo valor conforme definido

na IFRS 13 — Mensurac¢éo do justo valor.

No caso de ndo existir um mercado ativo, sdo utilizadas técnicas de valorizagdo geralmente
aceites no mercado, baseadas em pressupostos de mercado. O justo valor resultante
corresponde ao nivel 2 da hierarquia do justo valor, conforme definido na IFRS 13. Nas
situacGes em que as referidas técnicas recorrem, maioritaria ou exclusivamente, a informacéo
ndo observavel nos mercados, o justo valor resultante corresponde ao nivel 3 da hierarquia

estabelecida pela norma anteriormente mencionada.
2.27. Gestéo do risco

a) Risco de crédito

i) Créditos sobre clientes
O risco de crédito, na Sonae Industria, resulta maioritariamente dos créditos sobre os

seus Clientes, relacionados com a atividade operacional.
O principal objetivo da gestdo de risco de crédito, na Sonae IndUstria, € garantir a
cobranca efetiva dos recebimentos operacionais de Clientes em conformidade com as

condicdes negociadas.

De modo a mitigar o risco de crédito que decorre do potencial incumprimento de

pagamento por parte dos Clientes, as empresas do Grupo expostas a este tipo de risco:

- Tém implementados processos e procedimentos de gestédo de crédito pré-ativos; ativos

e reativos, processos, estes, suportados por avangados sistemas de informacao.
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- Dispdem localmente (em cada pais) de comités de analise e acompanhamento do risco
de crédito;

- Possuem equipas exclusivamente dedicadas a gestao do crédito de clientes e a gestédo
das respetivas cobrancas;

- Estabelecem e acompanham os limites de crédito dos seus clientes, monitorizando
diariamente a exposicao efetiva,;

- Possuem mecanismos de protecao, tais como seguros de crédito, cartas de crédito e
garantias bancérias, quando considerados operacionalmente adequados e
economicamente viaveis;

- Utilizam agéncias de rating de crédito;

- Recorrem aos meios das companhias de seguros e legais disponiveis para recuperagéo

de crédito quando aplicavel.

i) Outros ativos financeiros para além de Créditos sobre clientes

Para além dos ativos resultantes das atividades operacionais, as empresas do Grupo
detém ativos financeiros decorrentes do seu relacionamento com instituicdes financeiras,
tais como depdsitos bancérios, investimentos financeiros e derivados financeiros (com
valor de mercado positivo). Consequentemente, existe também risco de crédito
associado ao potencial incumprimento pecuniario das InstituicGes Financeiras que séo

contraparte nestes relacionamentos.

Como regra, os ativos financeiros decorrentes deste relacionamento com instituicbes
financeiras envolvem preferencialmente contrapartes com rating minimo de Investment
Grade. Por outro lado, de um modo geral, a exposicdo relacionada com este tipo de

ativos financeiros € amplamente diversificada e de duragéo limitada no tempo.

Riscos de mercado

i) Risco de taxa de juro

Em resultado da proporcdo relevante de divida a taxa variavel no seu Balanco
consolidado, e dos consequentes cash flows de pagamento de juros, a Sonae IndUstria
encontra-se exposta a risco de taxa de juro, particularmente ao risco de variacdo de taxa

de juro do Euro, uma vez que a maior parte da sua divida € denominada nesta divisa.

Como regra geral a Sonae Industria ndo cobre por meio de derivados financeiros a sua

exposicdo as variacdes de taxas de juro.

Esta abordagem baseia-se no principio da existéncia de uma correlagdo positiva entre
os niveis de taxa de juro e o “cash flow operacional antes de juros liquidos”, que cria um
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hedging natural ao nivel do “cash flow operacional apos juros liquidos” para a Sonae

IndUstria. A loégica por detras deste principio é a seguinte:

- Na sua atividade operacional, a Sonae IndUstria encontra-se exposta maioritariamente
a area do Euro e, como referido anteriormente, a sua exposi¢éo principal no que se refere
%

a variacao de taxa de juro também se concentra na divisa Euro.

- A atividade operacional da Sonae Industria é ciclica, sendo positivamente
correlacionada com os ciclos da economia em geral e, em particular, com os ciclos do
setor da construcédo (e também do setor do mobiliario). Tal facto deve-se essencialmente
a natureza dos seus produtos e ao facto de serem bens duraveis e do tipo commodity,

com um desempenho superior quando as condi¢Ges econémicas sdo favoraveis.

- Sob condi¢cbes econdémicas normais, quando se verificam fortes niveis da atividade
econémica e da procura, a inflacdo tende a aumentar. Tendo em conta que o Banco
Central Europeu (BCE) tem como missdo fundamental garantir a estabilidade dos
precos, o BCE intervém normalmente no sentido de aliviar tensdes inflacionistas através
do recurso a subida das taxas de juro. Efeitos opostos ocorrem quando se verificam

niveis fracos de atividade e de procura, com menores pressdes sobre 0s precos.

- Quando a atividade e a procura sao fortes na zona do Euro, a Sonae IndUstria tende a
desempenhar de forma superior ao nivel operacional, gerando cash flow operacional
mais elevado. Ao mesmo tempo, quando as condigGes econdémicas sao favoraveis, o
BCE tende a subir as taxas de juro de modo a refrear a procura e prevenir aumentos de
precos, o que se reflete, para a Sonae IndUstria, em juros liquidos suportados mais
elevados, criando-se uma cobertura natural ao nivel do “cash flow operacional apés juros
liquidos”. O mesmo principio (mas com sinais opostos) aplica-se em situacfes

econdmicas recessivas.

- A Sonae InduUstria entende que, para além da taxa de juro do Euro, estes mesmos
principios se aplicam para as restantes taxas de juro as quais o Grupo se encontra
exposto, tais como as da libra esterlina, dolar canadiano ou do rand sul-africano (apesar
de reconhecer que em mercados emergentes o comportamento das taxas de juro é
influenciado por outros efeitos ndo diretamente relacionados com as condi¢cdes

econ6micas domésticas).
Como excecdes a politica geral sobre gestéo de risco de taxa de juro, a Sonae IndUstria

pode contratar derivados de taxa de juro. No caso de tal se verificar, os seguintes
principios sdo observados:
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- Os derivados néo sdo utilizados com objetivos de trading, geracdo de rendimentos ou

fins especulativos;

- As empresas do Grupo contratam preferencialmente derivados com instituicbes

financeiras com rating minimo Investment Grade;

- Os derivados contratados replicam exatamente as exposi¢cées subjacentes no que diz

respeito as datas de liquidacdo e indexantes de base;

- O custo financeiro maximo do conjunto do derivado e da exposicao subjacente sdo

sempre conhecidos e limitados desde o inicio da contratagdo do derivado;

- Cotacdes de pelo menos duas instituicdes financeiras sdo obtidas antes da contratacéo
de derivados de taxa de juro.

if) Risco de taxa de cambio

Enguanto Grupo geograficamente diversificado, com subsidiarias localizadas em trés
continentes diferentes, a Sonae IndUstria encontra-se exposta a risco de taxa de cambio.
A Demonstragdo de posicdo financeira e a Demonstracéo de resultados encontram-se
expostos a risco de cambio de translacdo e as subsidiarias da Sonae IndUstria
encontram-se expostas a risco de taxa de cambio tanto de translacdo como de
transagéo.

O risco de taxa de cambio prende-se com a possibilidade de registar perdas ou ganhos
em resultado da variacdo das taxas de cambio.

O risco de transacdo emerge essencialmente quando existe risco cambial relacionado
com cash flows denominados em divisa que ndo a divisa funcional de cada uma das
subsidiarias. Os cash flows das empresas do Grupo sdo largamente denominados nas
respetivas divisas locais. Isto é vélido independentemente da natureza dos cash flows,
ou seja, operacional ou financeira, e permite um grau consideravel de hedging cambial
natural, reduzindo o risco de transacdo do Grupo. Em linha com este raciocinio, como
principio, as subsidiarias da Sonae Industria apenas contratam divida financeira

denominada na respetiva divisa local.
Também como regra do Grupo, sempre que possivel e economicamente viavel, as

empresas do Grupo procuram compensar os cash flows positivos e negativos

denominados na mesma divisa estrangeira.
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Ainda como regra geral, em situagBes em que exista risco cambial relevante em
resultado da atividade operacional envolvendo divisas que ndo a divisa local de cada
subsidiaria, o risco cambial deve ser mitigado através da contratacdo de derivados
cambiais levados a cabo na subsidiaria exposta ao referido risco. As empresas do Grupo
ndo contratam derivados cambiais com objetivos de trading, geracéo de rendimentos ou

fins especulativos.

O risco de conversao monetaria emerge do facto de, no ambito da preparacéo das contas
consolidadas do Grupo, as demonstragdes financeiras das subsidiarias com moeda
funcional diferente da moeda de relato das contas consolidadas (Euro), terem de ser
convertidas para Euros. Uma vez que as taxas de cambio variam entre os periodos
contabilisticos e uma vez que o valor dos ativos e passivos das subsidiarias ndo séo
coincidentes, introduz-se volatilidade nas contas consolidadas devido ao facto de a

conversao ser efetuada em periodos diferentes a taxas de cambio diferentes.

Como politica, o risco de translacéo em resultado da converséo do investimento (capitais
proprios) em subsidiarias ndo Euro, ndo é coberto uma vez que estes investimentos sao
considerados de longo prazo e se assume que a cobertura destes valores nao
acrescenta valor no longo prazo. Os ganhos e as perdas relacionados com a conversao
a diferentes taxas de cambio dos valores de capitais proprios denominados em outras
divisas que nao o Euro, sdo contabilizados na rubrica Reservas de converséo, incluida
na rubrica Outro rendimento integral da Demonstracdo consolidada de posicdo

financeira.

Algumas subsidiadrias da Sonae Industria concedem ou recebem financiamento
intragrupo em divisas distintas da sua divisa local. Quando se verificam estas situacdes,
o financiamento intragrupo é sempre denominado na divisa funcional da outra
contraparte do Grupo. A politica da Sonae Industria é cobrir de modo sistematico o valor
em aberto destes financiamentos intragrupo, de modo a reduzir a volatilidade nas
Demonstracdes financeiras individuais e consolidadas. Esta volatilidade resulta do facto
de néo existir um compensacédo dos ganhos ou perdas registadas na Demonstracao de
resultados de uma das contrapartes do Grupo com um ativo ou passivo intragrupo
denominado noutra divisa que ndo a sua divisa funcional (ganho ou perda registado
como consequéncia da alterac&o do valor do seu ativo ou passivo denominado em divisa
estrangeira), do lado da outra contraparte do Grupo. Ao ndo existir esta compensacao,

as contas consolidadas sdo também afetadas.
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Estas coberturas cambiais de financiamentos intragrupo sao feitas atualmente através
de contratos forward de taxa de cambio, levados a cabo pela subsidiaria exposta ao risco
cambial e renovados consistentemente huma base semestral. Cota¢cfes de pelo menos
duas instituicdes financeiras sdo obtidas antes da contratag&o destes derivados. Estes
derivados de cobertura cambial ndo séo utilizados com objetivos de trading, geracdo de

rendimentos ou fins especulativos.

A analise dos riscos de taxa de juro e de taxa de cambio esta incluida na nota 28.

iii) Outros riscos de preco

A 31 de dezembro de 2015, o Grupo ndo detinha investimentos significativos

classificados como disponiveis para venda.

Risco de liquidez

No Grupo Sonae Industria, a gestdo do risco de liquidez tem por objetivo assegurar que
a sociedade obtenha, atempadamente, o financiamento necessario para dar
continuidade aos negoécios, implementar a estratégia definida e cumprir com as suas

obrigacGes quando devidas, nos termos e condi¢cdes mais favoraveis.

Com este propésito, a gestdo de liquidez no Grupo compreende 0s seguintes aspetos:

- Planeamento financeiro consistente baseado em previsdes de cash flows quer ao nivel
das operac0es (paises), quer ao nivel consolidado, de acordo com diferentes horizontes

temporais (semanal, mensal, anual e plurianual);

- Diversificacéo de fontes de financiamento;

- Diversificagdo das maturidades da divida emitida de modo a evitar a concentragdo

excessiva em curtos periodos de tempo das amortizacdes de divida.

- Contratacdo com Bancos de relacionamento, de linhas de crédito de curto prazo
(committed e uncommitted), programas de papel comercial e outros tipos de operactes
financeiras (como é o caso do programa de securitizacdo de créditos comerciais),
assegurando um balanceamento entre niveis adequados de liquidez e de commitment

fees suportados;

- Acesso e gestao ativa das posicdes de liquidez e dos fluxos de caixa das subsidiarias,
tendo em consideracao os objetivos do Grupo no que a liquidez diz respeito.
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A analise do risco de liquidez esté incluida na nota 28.

EVENTOS RELEVANTES

Em 30 de novembro de 2015, a Sonae IndUstria celebrou um acordo de parceria estratégica
com a sociedade Inversiones Arauco Internacional, Limitada, pertencente ao Grupo Arauco.
Este acordo visa a constituicdo de uma parceria no &mbito da qual as operacdes de derivados
de madeira e atividades conexas atualmente controladas pelo Grupo Sonae Industria na
Europa e na Africa do Sul passardo a ser detidas em partes iguais pelos Grupos Sonae

IndUstria e Arauco, originando uma situacao de controlo conjunto das mesmas.

Esta parceria, a concretizar-se, ocorrera através de um aumento de capital da atual
subsidiaria da Sonae Industria, Tafisa — Tableros de Fibras, S. A., no montante de 137,5
milhdes de euros, a ser realizado pelo Grupo Arauco, que assim obterd a titularidade de
metade do capital social desta sociedade e consequente controlo conjunto da mesma e das

suas subsidiarias.

O empreendimento conjunto que podera resultar da eventual efetivacdo deste acordo nao
incluird as operagdes da Sonae Industria localizadas na América do Norte nem as atividades

de laminados e componentes, que continuardo a ser controladas pela Sonae Industria.

A concretizacdo deste acordo estd dependente da verificagdo de determinadas condicges,
nomeadamente, aprovacado pelas autoridades da concorréncia competentes, realizacdo de
uma reorganizacdo das participacdes financeiras no sentido de alcancar o perimetro
pretendido do empreendimento conjunto e alterag&o de determinados contratos relevantes de

financiamento do Grupo Sonae IndUstria.

O elevado nivel de incerteza de que se reveste esta operacédo resulta ndo s6 do seu carater
contingente, uma vez que a respetiva concretizacdo depende da verificacdo das condi¢cdes
anteriormente mencionadas, mas também do horizonte temporal de efetivacdo da mesma e

dos valores a atribuir a algumas variaveis fulcrais da operacao.

Em consequéncia, ndo € possivel concluir sobre a existéncia de uma elevada probabilidade
de realizacdo desta opera¢cdo no prazo de um ano, razdo pela qual os ativos e 0s passivos
abrangidos ndo foram tratados como um grupo para alienagdo a ser registado nas rubricas

Ativos Néo Correntes Detidos para Venda e Passivos Diretamente Associados a Ativos Nao
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Correntes Detidos para Venda, na Demonstracdo Consolidada de Posicao Financeira a data
de 31 de dezembro de 2015.

De igual forma, torna-se impraticavel quantificar de forma fiavel os efeitos que a operacéo em
causa, na eventualidade de se concretizar, terd nas demonstracdes financeiras consolidadas
futuras da Sociedade. Ha, no entanto, alguns efeitos que é possivel antecipar no momento

presente, entre os quais se destacam:

- A realizacdo de um empreendimento conjunto implica a mudanca de método de
consolidacéo das sociedades envolvidas, cujas participacdes financeiras passam a ser
mensuradas através do método de equivaléncia patrimonial. Esta alteracdo de método
tem um efeito muito relevante ao nivel das diversas linhas da demonstracao
consolidada de posicéo financeira, da demonstra¢éo consolidada de resultados e da

demonstracdo consolidada dos fluxos de caixa;

- Uma mudanca do método de consolidacéo por integracéo global para o método da
equivaléncia patrimonial ndo implica, em teoria, a constatacdo de efeitos significativos

no total dos capitais proprios consolidados do grupo;

- A reducdo da percentagem de interesse resultante do aumento de capital, que
conduzird a passagem de uma posicdo de controlo para uma situacdo de controlo
conjunto, podera produzir efeitos nos resultados do grupo do exercicio em que a
operacao ocorrer, efeitos esses que nao é possivel calcular a esta data, de forma fiavel,
devido a impossibilidade de identificar o valor a atribuir a diversas variaveis centrais do
processo, nomeadamente ao nivel do outro rendimento integral acumulado a
reclassificar para resultados no fecho da operacéo (reserva de conversdo monetaria
das subsidiarias do Reino Unido e da Africa do Sul & data da potencial concretizag&o

da operacéo).

4, EMPRESAS FILIAIS INCLUIDAS NA CONSOLIDACAO

As empresas filiais incluidas na consolidacédo, suas sedes sociais e propor¢cédo do capital

detido em 31 de dezembro de 2015 e 2014, s&o as seguintes:

FIRMA SEDE SOCIAL % DE CAPITAL CONDICOES
DETIDO DE
31.12.2015 31.12.2014 INCLUSAO
Direto Total Direto Total
Agepan Eiweiler Management, GmbH Eiweiler (Alemanha) 100,00% 99,86% 100,00% 98,78% a)
Agloma Investimentos, SGPS, S. A. Maia (Portugal) 100,00% 99,87% 100,00% 98,90% a)
Aserraderos de Cuellar, S.A. Madrid (Espanha) 100,00% 99,87% 100,00% 98,90% a)
BHW Beeskow Holzwerkstoffe GmbH Meppen (Alemanha) 100,00% 99,86% 100,00% 98,78% a)
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4)

Darbo, SAS

Ecociclo, Energia e Ambiente, S. A.

Euroresinas - Industrias Quimicas, S.A.

Frases e FragOes — Imobiliaria e Servigos, S. A.

GHP Glunz Holzwerkstoffproduktions GmbH

Glunz AG

Glunz Service GmbH

Glunz UK Holdings, Ltd.

Glunz UKA GmbH

Impaper Europe GmbH

Imoplamac — Gestéo de Imoéveis, S. A.

Isoroy, SAS

Maiequipa - Gestéo Florestal, S.A.

Megantic B.V.

Movelpartes — Comp. para a IndUstria do Mobiliario, S.A.
Novodecor (Pty) Ltd

OSB Deustchland

Poliface North America

Racionalizacion y Manufacturas Florestales, S.A.
Sociedade de Iniciativa e Aproveit. Florestais - Energias, S.A.
Somit — Imobiliaria, S.A.

Sonae Indistria — Management Services, S. A.

Sonae Industria — Prod. e Comerc. Derivados Madeira, S. A.

Sonae Industria — Soc. Gestora de Participagdes Sociais, S.A.

Sonae Industria de Revestimentos, S.A.
Sonae Novobord (Pty) Ltd

Sonae Tafibra International, B. V.

Sonae Industria (UK), Limited
Spanboard Products Ltd

Tableros de Fibras, S.A.

Tableros Tradema, S.L.

Tafiber, Tableros de Fibras Ibéricas, S.L.
Tafibra South Africa, Limited

Tafisa Canada Inc

Tafisa Développement

Tafisa France S.A.S.

Tafisa U.K.Ltd.

Taiber, Tableros Aglomerados Ibéricos, S.L.
Tafibra Suisse, SA

Tecnologias del Medio Ambiente, S.A.
Tool, GmbH

Linxe (Franca)

Maia (Portugal)

Maia (Portugal)

Maia (Portugal)

Meppen (Alemanha)
Meppen (Alemanha)
Meppen (Alemanha)
Knowsley (Reino Unido)
Meppen (Alemanha)
Meppen (Alemanha)
Maia (Portugal)

Rungis (Franca)

Maia (Portugal)
Amsterdao (Paises Baixos)
Paredes (Portugal)
Woodmead (Africa do Sul)
Alemanha

Baltimore (EUA)

Madrid (Espanha)
Mangualde (Portugal)
Mangualde (Portugal)
Maia (Portugal)
Mangualde (Portugal)
Maia (Portugal)

Maia (Portugal)
Woodmead (Africa do Sul)
Woerden (Paises Baixos)
Knowsley (Reino Unido)
Belfast (Reino Unido)
Madrid (Espanha)
Madrid (Espanha)
Madrid (Espanha)
Woodmead (Africa do Sul)
Lac Mégantic (Canada)
Rungis (Franca)

Rungis (Franca)
Knowsley (Reino Unido)
Madrid (Espanha)
Tavannes (Suica)
Barcelona (Espanha)
Meppen (Alemanha)

a) Controlo detido por maioria de votos.

1)  Sociedade alienada em julho de 2015;

2)  Sociedade constituida em dezembro de 2015;

100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
MAE
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
98,42%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%

99,86%
100,00%
100,00%
100,00%

99,86%

99,86%

99,86%

99,86%

99,86%

99,86%
100,00%

99,86%
100,00%

99,86%
100,00%
100,00%

99,86%

99,86%

99,86%

99,86%

99,86%
100,00%

99,86%

MAE
100,00%

99,86%

99,86%

99,86%

99,86%

99,86%

99,86%

99,86%

99,86%

99,86%

99,86%

99,86%

99,86%

99,86%

99,86%

99,86%

99,86%

@

100,00%
100,00%
100,00%

100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
MAE
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
98,42%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%

SONAE

INDUSTRIA

98,78%
100,00%
100,00%

98,78%
98,78%
98,78%
98,78%
98,78%
98,78%
100,00%
98,78%
100,00%
98,78%
100,00%
100,00%
98,78%
98,78%
98,78%
98,79%
98,79%
100,00%
98,82%
MAE
100,00%
98,78%
98,78%
98,78%
98,78%
98,78%
98,78%
98,78%
98,78%
98,78%
98,78%
98,78%
98,78%
98,78%
98,78%
98,78%
98,78%

3) Sociedade fundida na Sonae Industria — Producdo e Comercializagdo de Derivados de Madeira, SA, em agosto

de 2015;

4) Sociedade liquidada em janeiro de 2015.

Estas empresas filiais foram incluidas na consolidagcédo pelo método de consolidacdo por

integracdo global, conforme indicado na nota 2.2.a).

35

a)
a)
a)
a)
a)
a)
a)
a)
a)
a)
a)
a)
a)
a)
a)
a)
a)
a)
a)
a)
a)
a)
a)
MAE
a)
a)
a)
a)
a)
a)
a)
a)
a)
a)
a)
a)
a)
a)
a)
a)
a)



(@ INbustain

5. EMPREENDIMENTOS CONJUNTOS

Os empreendimentos conjuntos, suas sedes sociais e proporcao do capital detido, em 31 de

dezembro de 2015 e 2014, séo os seguintes:

FIRMA SEDE SOCIAL % DE CAPITAL DETIDO % DE CAPITAL DETIDO
31.12.2015 31.12.2014
Direto Total Direto Total
Laminate Park GmbH & Co. KG Eiweiler (Alemanha) 50,00% 49,93% 50,00% 49,39%
Tecmasa, Reciclados de Andalucia, S. L. Alcala de Guadaira (Espanha) 50,00% 49,93% 50,00% 49,39%

Laminate Park GmbH & Co. KG é uma sociedade controlada conjuntamente, com sede na
Alemanha, onde desenvolve a sua atividade de producéo e comercializacdo de pavimentos
derivados de madeira.

Tecmasa, Reciclados de Andalucia, SL € uma sociedade controlada conjuntamente, com

sede em Espanha. A sua atividade consiste na compra e venda de madeira para reciclagem.
O controlo conjunto destas entidades esta estabelecido contratualmente.

As acdes destas sociedades ndo estdo cotadas, razao pela qual nao é possivel identificar o
justo valor de nivel um das respetivas participagdes financeiras.

Os ativos liquidos e os resultados liquidos destas sociedades que constituem
empreendimentos conjuntos, cuja quota-parte foi registada nas presentes demonstracdes
financeiras consolidadas por aplicacdo do método de equivaléncia patrimonial, conforme
indicado na nota 2.2.b), detalham-se como segue:

31.12.2015 31.12.2014
Tecmasa, Tecmasa,
Laminate Park Reciclados de Laminate Park Reciclados de
Andalucia Andalucia
Ativos ndo correntes 32 015 153 197 372 53 445 843 221 063
Ativos correntes 18 227 223 413 252 16 409 392 395 501
Caixa e equivalentes de caixa 266 798 222 043 691 112 168 886
Outros passivos nao correntes 3559 203 6921 403
Passiwos financeiros correntes 4 347 656 7 066 011
QOutros passivos correntes 31 443 090 108 501 27 819 219 76 504
Rendimentos e ganhos operacionais 80 635 714 427 081 78 369 514 534 737
Gastos e perdas operacionais 82 102 503 398 021 82 780 406 450 037
Depreciagdes e amortizagdes 5 048 658 26 491 4893772 29 077
Gastos Financeiros - juros 856 277 1292 837 22
Imposto sobre o rendimento 8 907 22 095
Resultado das operag8es que continuam - 3264 027 20 117 - 6542 770 61 976
Ajustamentos de uniformizacao de politicas contabilisticas - 36 640 - 16 951
Quota-parte do Grupo no resultado liquido -1632014 10 059 - 3289 705 22 513
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6. INVESTIMENTOS EM ASSOCIADAS

As empresas associadas, suas sedes sociais e propor¢cdo do capital detido, em 31 de
dezembro de 2015 e 2014, s&o as seguintes:

FIRMA SEDE SOCIAL % DE CAPITAL
DETIDO
31.12.2015 31.12.2014
Direto Total Direto Total
Serradora Boix Barcelona (Espanha) 31,25% 31,21% 31,25% 31,21%

Nas presentes demonstracBes financeiras consolidadas, os investimentos nas empresas
associadas foram mensurados pelo método de equivaléncia patrimonial, conforme indicado
na nota 2.2.b).

A demonstracdo de posicdo financeira e a demonstracdo de resultados das empresas
associadas registadas pelo método de equivaléncia patrimonial nas presentes demonstracdes

financeiras consolidadas, detalham-se como segue:

31.12.2015 31.12.2014

Ativos ndo correntes 6 788 575 6 494 033
Ativos correntes 7 314 753 7279 732
Passivos ndo correntes 3101 405 3481 145
Passivos correntes 5868 129 5953 110
Rendimentos e ganhos operacionais 19 706 691 22 396 806
Gastos e perdas operacionais 18 673 820 22 667 872
Resultado das operac¢fes que continuam 1032871 - 719 457

Ajustamentos de uniformizacao de politicas contabilisticas - -

Quota-parte do Grupo no resultado liquido 246 384 - 224 516
As rubricas que constituem os ativos, passivos, e resultados apresentados no quadro anterior
referem-se as demonstracGes financeiras anuais da empresa associada do exercicio
precedente a 31.12.2015 e 31.12.2014, respetivamente. Com base na informacéo historica,

a Sociedade estima ndo serem materialmente relevantes os efeitos decorrentes deste

desfasamento temporal.

N&o existem responsabilidades assumidas relativamente a esta empresa associada.
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7. ALTERACOES OCORRIDAS NO PERIMETRO DE CONSOLIDACAO
As alteracBes ocorridas no perimetro de consolidacdo durante o exercicio, mencionadas na
nota 4, ndo produziram efeitos significativos nas demonstracfes financeiras consolidadas.
8. CATEGORIAS DE INSTRUMENTOS FINANCEIROS
Nas DemonstracGes consolidadas de posicao financeira, as datas de 31 de dezembro de
2015 e 2014, estdo incluidos os seguintes instrumentos financeiros:
Activos Activos néo
Empréstimos registados a Activos abrangidos
e contas a justo valor por  disponiveis pela
31.12.2015 receber resultados para venda Sub-total IFRS 7 Total
Ativos néo correntes
Investimentos disponiveis para venda 1155713 1155713 1155713
Outros ativos néo correntes 804 270 804 270 804 270
Ativos correntes
Clientes 85 053 009 85 053 009 85 053 009
Outras dividas de terceiros 11 961 779 11961 779 1240237 13202 016
Outros ativos correntes 491 159 491 159 9915497 10 406 656
Caixa e equivalentes de caixa 28 924 470 28 924 470 28 924 470
Total 126 743 528 491 159 1155713 128 390 400 11155 734 139 546 134
Activos Activos néo
Empréstimos registados a Activos abrangidos
econtas a justo valor por  disponiveis pela
31.12.2014 receber resultados para venda Sub-total IFRS 7 Total
Ativos néo correntes
Investimentos disponiveis para venda 1128 608 1128 608 1128 608
Outros ativos néo correntes 970 542 970 542 1696 972 238
Ativos correntes
Clientes 98 523 551 98 523 551 98 523 551
Outras dividas de terceiros 12 509 118 12509 118 1342236 13 851 354
Outros ativos correntes 99 079 99 079 9965017 10 064 096
Caixa e equivalentes de caixa 11 948 475 11948 475 11 948 475
Total 123 951 686 99 079 1128608 125179 373 11308 949 136 488 322
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Passivos Passiws néo
registados a Passivos abrangidos
justo valor Derivados de  ao custo pela
31.12.2015 por resultados  cobertura _amortizado Sub-total IFRS 7 Total
Passivos nédo correntes
Empréstimos bancérios - liquidos da parcela corrente 53 413 866 53 413 866 53 413 866
Empréstimos obrigacionistas - liquidos da parcela corrente
Credores por loca¢des financeiras - liquidos da parcela corrente 16 749 594 16 749 594 16 749 594
Outros empréstimos 1325 632 1325 632 1 325 632
Outros passivos ndo correntes 2 277 504 2277504 31312338 33 589 842
Passivos correntes
Empréstimos bancérios 332 303 023 332 303 023 332 303 023
Empréstimos obrigacionistas 147 987 525 147 987 525 147 987 525
Credores por locacdes financeiras 5 669 033 5 669 033 5 669 033
Outros empréstimos 41 619 187 41619 187 41 619 187
Fornecedores 138 586 348 138 586 348 138 586 348
Outros passivos correntes 41 908 8195 243 8237151 64 369 808 72 606 959
Total 41 908 748 126 955 748168 863 95682 146 843 851 009
Passivos Passiws ndo
registados a Passiwos abrangidos
justo valor ao custo pela
31.12.2014 por resultados amortizado Sub-total IFRS 7 Total
Passivos ndo correntes
Empréstimos bancérios - liquidos da parcela corrente 231 403 466 231 403 466 231 403 466
Empréstimos obrigacionistas - liquidos da parcela corrente 147 604 120 147 604 120 147 604 120
Credores por locagdes financeiras - liquidos da parcela corrente 23 440 018 23 440 018 23 440 018
Outros empréstimos 54 951 368 54 951 368 54 951 368
QOutros passivos nao correntes 241 495 241 495 41 758 831 42 000 326
Passivos correntes
Empréstimos bancérios 106 774 893 106 774 893 106 774 893
Empréstimos obrigacionistas
Credores por locages financeiras 5 829 498 5 829 498 5 829 498
QOutros empréstimos 6 186 912 6 186 912 6 186 912
Fornecedores 156 378 992 156 378 992 156 378 992
Outros passivos correntes 35 529 9 998 575 10034 104 67 901 902 77 936 006
Total 35529 742809 337 742 844 866 109 660 733 852 505 599

Os ativos e passivos ndo abrangidos pela IFRS 7 sdo constituidos, essencialmente, por saldos a
receber e a pagar ao Estado, saldos a receber e a pagar aos empregados do Grupo e rubricas de

acréscimos e diferimentos.

N&o existem saldos compensados de ativos e passivos financeiros.

9. JUSTO VALOR

A utilizacdo do justo valor na elaboracdo das presentes demonstracdes financeiras pode ser

resumida da seguinte forma:
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9.1. Ativos e passivos financeiros

Ativos financeiros

Mensurado ao justo valor N&o mensurado ao justo valor Descrigéo das
Total técnicas de
Nivel de Justo valor Justo valor ndo valorizagao
M .
justo valor ontante quantificado  quantificado * utilizadas
31.12.2014
Ativos néo correntes
Investimentos disponiveis para venda 1 799 594 329 014 1128 608 nota 10
Outros ativos néo correntes - 970 542 970 542 -
Ativos correntes
Clientes - 98 523 551 98 523 551 -
Outras dividas de terceiros - 12 509 118 12 509 118 -
Outros ativos correntes 2 99 079 99 079 nota 27
Caixa e equivalentes de caixa - 11 948 475 11 948 475 -
Total 898 673 124 280 700 125179 373
31.12.2015
Ativos néo correntes
Investimentos disponiveis para venda 1 818 462 337 251 1155713 nota 10
Outros ativos néo correntes - 804 270 804 270 -
Ativos correntes
Clientes - 85 053 009 85 053 009 -
Outras dividas de terceiros - 11961 779 11961 779 -
Qutros ativos correntes 2 491 159 491 159 nota 27
Caixa e equivalentes de caixa - 28924 470 28 924 470 -
1309 621 127 080 779 128 390 400

* dado estimar-se que néo difere materiaimente do valor contabilistico.

Passiws financeiros

Mensurado ao justo valor N&o mensurado ao justo valor Descrigéo das
Nivel d Justo valor  Justo valor né Total técnicas de
. |tve Ie Montante tificad us ot.ﬁ Zd a:) valorizag&o
justo valor quantificado  quantificado utilizadas
31.12.2014
Passiws néo correntes
Empréstimos bancérios - liquidos da parcela corrente - 231 403 466 231 403 466 -
Empréstimos obrigacionistas - liquidos da parcela corrente - 147 604 120 147 604 120 -
Credores por locagdes financeiras - liquidos da parcela corrente 2 19 660 333 3779 685 23440 018 nota 26
Outros empréstimos - 54 951 368 54 951 368 -
Qutros passivos ndo correntes - 241 495 241 495 -
Passiws correntes
Empréstimos bancéarios - 106 774 893 106 774 893 -
Credores por locagdes financeiras 2 3176 022 2 653 476 5 829 498 nota 26
Outros empréstimos - 6186 912 6186 912 -
Fornecedores - 156 378 992 156 378 992 -
Qutros passivos correntes 2 35529 9998 575 10 034 104 nota 27
Total 35 529 22 836 355 719 972 982 742 844 866
31.12.2015
Passiws néo correntes
Empréstimos bancérios - liquidos da parcela corrente - 53 413 866 53 413 866 -
Credores por locagdes financeiras - liquidos da parcela corrente 2 15 204 920 1544 674 16 749 594 nota 26
Outros empréstimos - 1325 632 1325632 -
Qutros passivos ndo correntes - 2 277 504 2277 504 -
Passiws correntes
Empréstimos bancarios - 332 303 023 332 303 023 -
Empréstimos obrigacionistas - 147 987 525 147 987 525 -
Credores por locagdes financeiras 2 4 024 048 1644 985 5 669 033 nota 26
Outros empréstimos - 41619 187 41 619 187 -
Fornecedores - 138 586 348 138 586 348 -
Qutros passivos correntes 2 41 908 8195 243 8237 151 nota 27
41908 19 228 968 728 897 987 748 168 863

* dado estimar-se que néo difere materiaimente do valor contabilistico.
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As propriedades de investimento sdo registadas ao custo, conforme referido na nota 2.6. O

respetivo justo valor encontra-se divulgado na nota 13.

9.3. Ativos fixos tangiveis

Os terrenos e edificios estao registados pelo seu valor revalorizado, determinado a data de

31.12.2013. A politica de avaliacdo destes ativos, no que a sua periodicidade diz respeito,

estao indicada na nota 2.3.

9.4. Ativos ndo correntes detidos para venda

Os ativos incluidos nesta rubrica estao valorizados pelo respetivo justo valor menos custos

estimados de venda, conforme descrito nas notas 2.7, 17 e 34.

A hierarquia de justo valor esta descrita na nota 2.26.

10.

INVESTIMENTOS

Em 31 de dezembro de 2015 e 2014 esta rubrica pode ser decomposta como segue:

3112.2015

Nao correntes

3112.2014

Nao correntes

Investimentos em filiais excluidas da consolidagdo

Saldo inicial

Saldo final

Perdas de imparidade acumuladas (Nota 34)

Valor liquido dos investimentos em filiais excluidas da consolidagdo

36 969 914 36969 914

36 969 914 36969 914

36 969 914 36969 914
3112.2055 3112.2014

Nao correntes

Nao correntes

Investimentos em empreendimentos conjuntos
Saldo inicial
Aumento de capital

Efeito de aplicacdo do método de equivaléncia patrimonial (nota 5)

Saldo final

7326715 5638 909

5000 000
-1631456 -3312194
5695 259 7326715
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3112.2015 31122014
N&o correntes N&o correntes
Investimentos em associadas

Saldo inicial 1354 074 1566 686
Efeito de aplicagdo do método de equivaléncia patrimonial (nota 6) 139 065 -2R2 612
Saldo final 1493 139 1354 074
3112.2015 31122014
N&o correntes N&o correntes

Investimentos disponiveis para venda
Saldo inicial 1144569 1124785
Aquisi¢éo 18579 2267
Variag&o do justo valor (nota 24.4) 8526 7517
Saldo final 1171674 1144 569
Perdas de imparidade acumuladas (Nota 34) 155961 155961
Valor liquido dos investimentos disponiveis para venda 155713 1128 608

O montante incluido na rubrica Investimentos em filiais excluidas da consolidacéo refere-se
a ex-subsidiaria Tarnaise des Panneaux, detida indiretamente pela Sonae Industria, SGPS,
SA em 100% do seu capital. Em 2001, o Grupo Sonae Industria apresentou em tribunal um
pedido de insolvéncia desta sociedade, que se encontra a decorrer desde entdo e que
configura uma situacéo de perda de controlo da entidade, razdo pela qual tem sido excluida
do perimetro de consolidacdo. A Demonstracdo consolidada de posicéo financeira inclui uma

imparidade pelo valor total da participacéo financeira nesta sociedade.

Os investimentos disponiveis para venda sao constituidos por investimentos financeiros que
ndo cumprem os critérios para serem classificados como investimentos em subsidiarias ou
em associadas e séo registados ao custo de aquisi¢do, que se estima ndo ser materialmente
diferente do seu justo valor. Adicionalmente, incluem uma aplicagdo no fundo de investimento
Hausinvest registada pelo seu justo valor de 818 462 euros, que foi calculado com base na
cotacdo de mercado do fundo. Este justo valor insere-se no primeiro nivel da hierarquia de

justo valor.
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Durante os exercicios findos em 31 de dezembro de 2015 e 2014, os movimentos ocorridos

no valor dos ativos fixos tangiveis, bem como nas respetivas depreciacdes e perdas por

imparidade acumuladas, foram os seguintes:

31.12.2015
Terrenos e Equipamento Equipamento Ferramentas Equipamento Ou.tros Anvt?sﬁxos Total dos ativos
edificios Bésico de transporte e utensilios administrativo ac“f"‘? tanglveis em fixos tangiveis
tangiveis curso
Ativo Bruto:
Saldo inicial 694 614 035 1377116 456 11741816 13314019 27 941909 9895357 42172525 2176796 117
Investimento 184 458 4009 21163523 21351990
Desinvestimento 1957603 6953 789 744 358 67 224 3936 000 152593 3286943 17098 510
Reclassificagdo como propriedades de investimento -37123738 -37123738
Transferéncias e reclassificagdes 1396 592 28516 269 122 414 49 006 3118781 560525 -37 769141 -4 005 554
Variagdes cambiais -10137 932 -28822 167 - 188 826 - 103 483 - 227 960 - 15350 - 723238 -40218 956
Saldo final 646791354 1370041227 10931046 13196327 26896730 10287 939 21556 726 2099 701 349
Depreciagdes e Perdas por Imparidade Acumuladas:
Saldo inicial 399512236 1016219363 10764186 12437562 26599 883 8868508 2304958 1476 706 696
Depreciagdes do exercicio 11295161 48901 305 456 370 262521 414069 368 453 61697 879
Perdas porimparidade do exercicio - em Resultados 31265 79 979 36 111 280
Desinvestimento 226 069 6238 087 726 747 62 928 3936185 144 444 1530496 12 864 956
Reclassificagdo como propriedades de investimento -30134 419 -30134 419
Transferéncias e reclassificagdes -6367613 - 12770 7174 2937329 128873 -3307 007
Variagdes cambiais - 3054692 -17 763 562 - 167 277 - 102 826 - 196523 - 2972 -21287 852
Saldo final 377423 482 1034 831 385 10313762 12541503 25818573 9218418 774498 1470921 621
Saldo final liquido 269367 872 335209 842 617 284 654 824 1078157 1069521 20782228 628779 728
31.12.2014
Terrenos e Equipamento  Equipamento Ferramentas e Equipamento Ouqus ativos NM,)S .hxos Total ativos
edificios Basico de transporte utensilios administrativo “Xl,)s. tangiveis em fixos tangiveis
tangiveis curso
Alivo Bruto:
Saldo inicial 745854200 1591424688 14 169 683 15808 030 31972407 15335630 22880953 2437445591
Investimento 10759 2412580 188392 11046 13339 3198 40871783 43511 097
Desinvestimento 19341432 123 356 617 1218232 1715236 808 441 174974 232619 146 847 551
Revalorizagéo
Transferéncias e reclassificagdes -35846513 - 105882148 -1495709 - 811717 -3335769 -5270372 -21813186 -174455414
Variagdes cambiais 3937021 12 517 953 97 682 21 896 100373 1875 465 594 17 142 394
Saldo final 694614035 1377116456 11 741816 13314019 279419097 9895357 42172525 2176796 117
Depreciagdes e Perdas por Imparidade Acumuladas:
Saldo inicial 404180832 1170290718 12 951897 14092 480 30332701 14055323 67512 1645971 463
Depreciagdes do exercicio 13208 396 53 694 066 660 535 368 669 506 641 446 900 68 885 207
Perdas porimparidade do exercicio - em Resultados 20234962 23360416 497 746 56 783 33559 328 330 3389134 47900 930
Perdas por imparidade do exercicio - em Outro Rendimento Integral 8326533 11 346 297 19672 830
Desinvestimento 15 424 400 116 091 472 1149271 1198 482 783820 93110 7449 134748 004
Revalorizagéo
Reverséo de perdas porimparidade 5787132 74 562 392 67 512 5855672
Transferéncias e reclassificagdes -32137306 -128 132208 -2274718 - 903562 -3575085 -5869296 -1076727 -173968 902
Variagdes cambiais 1123218 7538679 77997 21748 86 448 754 8 848 844
Saldo final 399512235 1016219364 10 764 186 12437562 26 599 882 8 868 509 2304958 1476706 696
Saldo final liquido 295 101 800 360 897 092 977 630 876 457 1342027 1026848 39867 567 700089 421

Os montantes incluidos em transferéncias e reclassificacdes dizem respeito, principalmente,

aos ativos reclassificados como Propriedades de investimento (nota 13) e como Ativos ndo

correntes detidos para venda (nota 17).

As variacdes cambiais resultam, principalmente, da converséo para euros dos ativos fixos

tangiveis das subsidiarias cuja moeda funcional é o rand sul-africano (ZAR) e o dolar

canadiano (CAD).
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Durante os exercicios de 2015 e 2014 nao foram capitalizados juros suportados e outros

encargos financeiros incorridos, no @mbito das condi¢es definidas na nota 2.10.

Em 31 de dezembro de 2015, o Grupo tinha hipotecado ativos fixos tangiveis no montante de
299 596 935 euros (276 475 044 euros em 31 de dezembro de 2014), como garantia de
empréstimos obtidos no montante de 125 910 591 euros (125 436 696 euros em 31 de
dezembro de 2014). Adicionalmente, a mesma data, o Grupo tinha hipotecado ativos fixos
tangiveis no montante de 4 968 589 euros como garantia de dividas fiscais.

A mesma data, ndo existiam compromissos assumidos para aquisi¢do de elementos do ativo

fixo tangivel.

Em 31 de dezembro de 2015 e 2014, os ativos fixos tangiveis utilizados pelo Grupo com

recurso a locacao financeira apresentavam o seguinte detalhe:

31.12.2015 31.12.2014
saldo Inicial  Aumento outras Saldo Final Saldo Final
variagdes
Ativo Bruto:
Terrenos e edificios 31314785 -4 074 455 27 240 330 31314785
Equipamento Basico 40758 116 - 15006 40743110 40758 116
Equipamento de transporte 1473420 - 123 243 1350177 1473 420
Equipamento administrativo 337 247 - 23496 313751 337 247
Saldo Final 73 883568 - 4236 200 69 647 368 73883 568
Depreciagdes e Perdas por Imparidade
Acumuladas:
Terrenos e edificios 6 258 275 599283 -1662 004 5195554 6258 275
Equipamento Béasico 23781998 2810324 - 1985 26 590 337 23781998
Equipamento de transporte 1230975 204 150 - 119 227 1315898 1230975
Equipamento administrativo 321480 4084 - 22655 302 909 321 480
Saldo Final 31592728 3617841 -1805871 33404 698 31592728
Saldo final liquido 42290840 -3617841 -2430329 36242670 42290 840

A coluna Outras variagdes inclui - 4 266 521 euros e - 1 601 949 euros em ativo bruto e em

depreciacBes acumuladas, respetivamente, que foram reclassificados como ativos fixos

tangiveis préprios, na sequéncia da respetiva aquisicao.

Os pagamentos minimos de locacao financeira sdo apresentados na nota 26.4
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Durante os exercicios findos em 31 de dezembro de 2015 e 2014, os movimentos ocorridos
. . P . . ~
no valor dos ativos Intangiveis, bem como nas respetivas amortizagoes e perdas por
imparidade acumuladas, foram os seguintes:
31.12.2015
Patentes,
Custo§ de Royalies e Programas informaticos QOutros ativos intangiveis  Ativos intangiveis em curso Total ativos intangiveis Total
desenvolvimento outros
direitos
N&o gerados  Né&o gerados Gerados N&o gerados  Gerados N&o gerados  Gerados Néo gerados Gerados N&o gerados
internamente  internamente internamente internamente internamente internamente internamente internamente internamente  internamente
Alivo Bruto:
Saldo inicial 184 848 3520925 15529611 2619273 63454 5412 187 1380615 15593065 13117848 28710913
Investimento 1649 684 5413 740 632 5413 2390316 2395729
Desinvestimento 34 666 1071034 14377 3578859 1071034 3627902 4698 936
Transferéncias e reclassificagdes 298 453 407 532 621 872 - 865241 - 5413 -1297829 402119 -1242745 - 840626
Variagdes cambiais - 12867 - 318 804 - 805 - 318 804 - 13672 - 332476
Saldo final 184 848 3771845 14 547 305 3225963 63454 2617 771 823 418 14610759 10623845 25 234 604
Depreciagdes e Perdas por
Imparidade Acumuladas:
Saldo inicial 162 110 3150 027 14 050 169 2308918 63454 1168 302 14113623 6 789 357 20902980
Amortizagdes do exercicio 22738 142726 573084 258119 141 150 573 084 564 733 1137817
Perdas de imparidade do periodo 343271 343271 343271
Desinvestimento 1048692 14 377 1048 692 14377 1063069
Transferéncias e reclassificacdes
Variagdes cambiais - 4114 - 285139 - 170 - 285139 - 4284 - 289423
Saldo final 184 848 3288 639 13 289 422 2552 490 63 454 1652 723 13352 876 7678700 21031576
Saldo final liquido 483 206 1257 883 673 473 965 048 823 418 1257 883 2 945 145 4203028
31.12.2014
Custos de Patentes, Ativos
. Royalties e Programas informaticos Qutros ativos intangiveis intangiveis Total ativos intangiveis Total
desenvolvimento S
outros direitos em curso
N&o gerados Né&o gerados Gerados  N&ogerados Gerados  N&o gerados N&o gerados  Gerados Né&o gerados
internamente internamente internamente internamente internamente internamente internamente internamente internamente
Alivo Bruto:
Saldo inicial 188 804 3519871 17143071 2542928 63454 3758 936 783077 17206525 10793616 28000 141
Investimento 3884 095 852 873 4736 968 4736 968
Desinvestimento 4003 1081773 8225 731530 1081773 743 758 1825531
Transferéncias e reclassificagbes - 672497 84179 -1499314 - 255335 - 672497 -1670470 -2342967
Variagdes cambiais 47 1054 140 810 391 140 810 1492 142 302
Saldo final 184 848 3520925 15529 611 2619273 63 454 5412 187 1380615 15593065 13117848 28710913
Depreciagdes e Perdas por
Imparidade Acumuladas:
Saldo inicial 136 684 3026 127 14359 052 1988 754 63454 1027 912 14 422 506 6179 477 20601 983
Amortizagdes do exercicio 22738 123 302 1476 662 325798 140 390 1476 662 612 228 2088 890
Perdas de imparidade do periodo 16 246 1111 16 246 1111 17 357
Desinvestimento 4003 1081737 4112 1081737 8115 1089 852
Transferéncias e reclassificagfes 6644 - 828678 - 2721 - 828678 3923 - 824755
Variagdes cambiais 47 598 108 624 88 108 624 733 109 357
Saldo final 162 110 3150027 14050 169 2308918 63 454 1168 302 14 113623 6 789 357 20902 980
Saldo final liquido 22738 370 898 1479 442 310 355 4 243 885 1380615 1479 442 6328 491 7807 933
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PROPRIEDADES DE INVESTIMENTO

Durante os exercicios findos em 31 de dezembro de 2015 e 2014, os movimentos ocorridos
no valor das propriedades de investimento, bem como nas respetivas depreciacdes e perdas
por imparidade acumuladas, foram os seguintes:

31.12.2015 31.12.2014
Custo Total Custo Total

Ativo Bruto:

Saldo inicial 1667281 1667 281 1667 281 1667 281

Desinvestimento 1667281 1667 281

Reclassificacfes 37123738 37123738

Saldo final 37123738 37123738 1667 281 1667 281
Depreciacdes de Perdas de
Imparidade Acumuladas:

Saldo inicial 442 583 442 583 398 325 398 325

Depreciacdes do exercicio 553 094 553 094 44 258 44 258

Desinvestimento 457 335 457 335

Reclassificagdes 30134419 30134419

Saldo final 30672761 30672761 442 583 442583
Saldo final liquido 6450977 6450977 1224698 1224698

31.12.2015 31.12.2014

Rendas de propriedades de investimentos 250 000 227 060
Custos operacionais diretos 14 731 76 651

Os montantes apresentados em desinvestimento correspondem ao terreno e ao edificio da
anterior unidade industrial de Goéttingen, na Alemanha, que se encontravam classificados
como propriedades de investimento e que foram alienados durante o exercicio findo em 31
de dezembro de 2015.

A data de encerramento das presentes demonstracdes financeiras consolidadas, a rubrica
Propriedades de investimento compreendia o terreno e os edificios da unidade industrial de
Betanzos, em Espanha, que foram arrendados no seguimento da desativag&o desta unidade
(notas 11 e 17), tendo sido reclassificado como propriedades de investimento durante o
exercicio findo em 31 de dezembro de 2015. Estes ativos estéo registados ao custo. O seu
justo valor foi determinado por entidade independente, com referéncia a data de 31 de

dezembro de 2015, e ascendia a 6,6 milhdes de euros (nivel dois da hierarquia de justo
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valor). O justo valor foi determinado pelo método residual, no caso dos terrenos, e pelo

método da comparacéao, no caso dos edificios.

14. GOODWILL

Durante os exercicios findos em 31 de dezembro de 2015 e 2014, os movimentos ocorridos
no valor do Goodwill foram os seguintes:

31.12.2015 31.12.2014

Ativo Bruto:

Saldo Inicial 83796 717 89 567 912

Diminui¢des 6 027 749

Variagcbes cambiais -1 212 685 256 554

Saldo Final 82 584 032 83 796 717
Perdas por Imparidade Acumuladas:

Saldo Inicial 1 700 000 7 727 749

Diminuigdes 6 027 749

Saldo Final 1700 000 1 700 000
Valor liquido 80 884 032 82 096 717

14.1. Testes de imparidade

Os testes de imparidade realizados aos montantes registados na rubrica Goodwill, a data de
31 de dezembro de 2015, consistiram, principalmente, em determinar o valor recuperavel de
cada unidade geradora de caixa através do método do uso e, em casos pontuais, em obter o
justo valor menos custos estimados de venda de ativos especificos, determinado por entidade

independente.

Os montantes registados de Goodwill foram distribuidos pelas diferentes unidades geradoras
de caixa, agregadas em funcdo das sinergias originadas pelas combinactes de negocio
respetivas.

O valor recuperavel obtido € comparado com o valor liquido dos ativos das unidades

geradoras de caixa agregadas, incluindo o montante do goodwill afeto e as perdas por

imparidade detalhadas na nota 34.
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A determinacdo do valor recuperavel consistiu em efetuar projecdes dos fluxos de caixa
operacionais por um periodo de 8 anos, para cada unidade geradora de caixa, posteriormente
extrapolados através de uma perpetuidade e atualizados a data de encerramento das
presentes demonstra¢des financeiras consolidadas. As taxas de desconto utilizadas
correspondem as taxas médias ponderadas do custo do capital (WACC), calculadas através
da metodologia CAPM (Capital Asset Pricing Model) para cada unidade geradora de caixa,
antes de impostos. Estas taxas consideram especificidades do mercado, incorporando
diferentes fatores de risco, bem como as taxas de juro sem risco das ObrigacBes do Tesouro
a 10 anos da Alemanha, adicionadas de um prémio de risco para cada pais onde se situam
as unidades geradoras de caixa.

A utlizacdo de um periodo de oito anos para projecao dos fluxos de caixa teve em
consideracdo a extensao e intensidade dos ciclos econémicos a que a atividade do Grupo

esta sujeita.

Os fluxos de caixa considerados tém por base o Plano de Negdcios do Grupo, que inclui
projecdes atualizadas anualmente por forma a incorporar os desenvolvimentos ocorridos nos

mercados em que o Grupo atua.

31.12.2015
Unidades geradoras de caixa
Peninsula Ibérica Alemanha Africa do Sul

Goodwill 71 460 679 3588 414 5834 939
Taxa de desconto (antes de imposto) 9.19% 7.68% 18.13%
Taxa de crescimento da perpetuidade 1.00% 1.00% 1.00%
Taxa de crescimento (CAGR 2015 - 2023):

Total de rendimentos liquidos 1.35% 1.27% 2.68%

Custo das mercadorias vendidas e das matérias consumidas 1.25% 1.32% 2.57%

Custos fixos 0.76% 0.61% 2.53%
Periodo de projegéo dos fluxos de caixa 8 anos 8 anos 8 anos
Conclusdes do teste Sem imparidade Sem imparidade Sem imparidade

CAGR - Taxa média ponderada de crescimento.
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31.12.2014
Unidades geradoras de caixa
Peninsula Ibérica Alemanha Africa do Sul

Goodwill 71 460 679 3588 414 7 047 624
Taxa de desconto (antes de imposto) 9.54% 7.44% 17.14%
Taxa de crescimento da perpetuidade 1.00% 1.00% 1.00%
Taxa de crescimento (CAGR 2014 - 2022):

Total de rendimentos liquidos 1.31% 1.24% 2.49%

Custo das mercadorias vendidas e das matérias consumidas 1.20% 1.51% 2.08%

Custos fixos 0.72% 0.71% 2.45%
Periodo de projecdo dos fluxos de caixa 8 anos 8 anos 8 anos
Conclusbes do teste Sem imparidade Sem imparidade Sem imparidade

CAGR - Taxa média ponderada de crescimento.

Dos testes de imparidade realizados ndo resultou qualquer perda por imparidade a registar
na rubrica Goodwill da Demonstracdo consolidada de posicao financeira, a data de 31 de
dezembro de 2015.

14.2. Testes de sensibilidade

O Grupo efetuou uma analise de sensibilidade ao valor recuperavel das unidades geradoras
de caixa, que consistiu em testar a sensibilidade do valor recuperavel das mesmas a
variacOes razoaveis nas principais variaveis que concorrem para a determinagéo do respetivo

valor presente dos fluxos de caixa descontados.

O teste de sensibilidade realizado a unidade geradora de caixa Peninsula Ibérica, cujo
montante de goodwill afeto representa 88% do valor desta rubrica registado na Demonstragcéo
consolidada de posicao financeira, a data de encerramento das presentes demonstracfes

financeiras consolidadas, detalha-se como segue:
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. Reducéo da Aumento anual do
Unidade Aumento anual . .
Geradora de Aumento da do volume de margem investimento em
- . WACC em 1,0 P EBITDA/Volume ativos fixos
Caixa Peninsula negécios em . PR
Ibérica p.p. 1.00% de neg6ciosem  tangiveis de 2 000
! 0,45 p.p. 000 euros
(1) @ [©)] 4 5)
Taxa média ponderada do custo do capital (WACC) 9.19% 10.19% 9.19% 9.19% 9.19%
CAGR wlume de negécios [2015; Perpetuidade] (6) 1.38% 1.38% 1.00% 1.38% 1.38%
Margem média EBITDA / Volume de negécios [2015 ; Perpetuidade] 8.95% 8.95% 8.95% 8.50% 8.95%
Investimento médio em ativos fixos tangiveis [2015; Perpetuidade] 6 960 550 6 960 550 6 960 550 6 960 550 8 630 550
Valor atual dos fluxos de caixa descontados 251 731 446 227 757 276 232 355 045 230 557 618 235 115 100
Justo valor menos custos estimados de venda (7) 3498 000 3498 000 3498 000 3498 000 3498 000
Valor recuperéavel total 255 229 446 231 255 276 235 853 045 234 055 618 238 613 100

Conclusdes da analise de sensibilidade

Sem imparidade Sem imparidade Sem imparidade Sem imparidade

Sem imparidade

(1) Valores considerados no teste de imparidade efetuado & unidade geradora de caixa Peninsula Ibérica a data de 31.12.2015

(quadro de referéncia);

(2) Aumento da taxa média do custo do capital em 1 p.p. em relagéo ao quadro de referéncia, ceteris paribus;

(3) Foi utilizada uma taxa média ponderada de crescimento do volume de negécios de 1% em vez da taxa de 1,38% considerada no
quadro de referéncia, ceteris paribus;

(4) Foi utilizada uma margem média EBITDA/volume de negécios de 8,5% em vez da margem de 8,95% utilizada no quadro de
referéncia, ceteris paribus;

(5) Foi considerado um acréscimo anual de 2 000 000 euros ao investimento médio anual incluido no quadro de referéncia, ceteris
paribus;

(6) Taxa média ponderada de crescimento:

(7) Ativos fixos tangiveis cujo justo valor menos custos estimados de venda foi determinado por entidade independente.

a

Do teste de sensibilidade efetuado a unidade geradora de caixa Peninsula lbérica nédo
resultou nenhuma situagé@o de imparidade.

O teste de sensibilidade realizado & unidade geradora de caixa Africa do Sul, cujo montante
de goodwill afeto representa 7,2% do valor desta rubrica registado na Demonstracéo
consolidada de posicéo financeira, a data de encerramento das presentes demonstracdes

financeiras consolidadas, detalha-se como segue:

. Reducéo da Aumento anual do
Unidade Aumento anual . .
Geradora de Aumento da do volume de margem investimento em
) P WACC em 1,0 o EBITDA/Volume ativos fixos
Caixa Africa do negécios em L .
Sul p.p. 2 5% de neg6ciosem  tangiveis de 1 000
! 0,45 p.p. 000 euros
1) @ ()] 4 5)
Taxa média ponderada do custo do capital (WACC) 18.13% 19.13% 18.13% 18.13% 18.13%
CAGR wlume de negécios [2015; Perpetuidade] (6) 2.68% 2.68% 2.50% 2.68% 2.68%
Margem média EBITDA / Volume de negdcios [2015 ; Perpetuidade] 14.56% 14.56% 14.56% 14.11% 14.56%
Investimento médio em ativos fixos tangiveis [2015; Perpetuidade] 2549 063 2549 063 2549 063 2549 063 3384063
Valor atual dos fluxos de caixa descontados 67 484 864 64 168 078 60 837 141 64 477 577 62 049 974

Conclustes da analise de sensibilidade

Sem imparidade Sem imparidade Sem imparidade

Sem imparidade

Sem imparidade

(1) Valores considerados no teste de imparidade efetuado a unidade geradora de caixa Africa do Sul a data de 31.12.2015 (quadro

de referéncia);

(2) Aumento da taxa média do custo do capital em 1 p.p. em relagéo ao quadro de referéncia, ceteris paribus;
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(3) Foi utilizada uma taxa média ponderada de crescimento do volume de negdcios de 2,5% em vez da taxa de 2,68% considerada
no quadro de referéncia, ceteris paribus;

(4) Foi utilizada uma margem EBITDA/volume de negdcios de 14,11% em vez da margem de 14,56% utilizada no quadro de
referéncia, ceteris paribus;

(5) Foi considerado um acréscimo anual de 1 000 000 euros ao investimento médio anual incluido no quadro de referéncia, ceteris
paribus;

(6) Taxa média ponderada de crescimento:

Do teste de sensibilidade efetuado & unidade geradora de caixa Africa do Sul ndo resultou

nenhuma situacé@o de imparidade.

O teste de sensibilidade realizado a unidade geradora de caixa Alemanha, cujo montante de
goodwill afeto representa 4,4% do valor desta rubrica registado na Demonstragédo consolidada
de posicdo financeira, a data de encerramento das presentes demonstraces financeiras
consolidadas, utilizou a mesma metodologia e taxas de variacao que foram utilizadas no teste
de sensibilidade realizado a unidade geradora de caixa Peninsula Ibérica, nao tendo revelado

nenhuma situacdo de imparidade.

15. IMPOSTOS DIFERIDOS

O detalhe e movimento dos ativos e passivos por impostos diferidos em 31 de dezembro de

2015 e 2014, de acordo com as diferencas temporarias subjacentes, é o seguinte:

Ativos por Impostos Diferidos  Passivos por Impostos Diferidos
31.12.2015 31.12.2014 31.12.2015 31.12.2014

Homogeneizagdo de Amortizagdes e Depreciagdes 38 104 229 43 297 564
Provisbes néo Aceites Fiscalmente 997 568 1061 768
Imparidade de Ativos 1233414 3413 280
Prejuizos Fiscais Reportaweis 17 857 583 14 913 534
Planos de beneficios definidos 2262 330 2283015
Anulacéo de Ativos Fixos Tangiveis 36 378 37 448
Revalorizag&o de Ativos Fixos tangiveis 14 655 358 17 515 958
Outras diferengas temporarias 5970 861 6 045 697 2 667 909 2 477 729

28 358 134 27 754 742 55 427 496 63 291 251

O montante registado em ativos por impostos diferidos resultantes de outras diferencas
temporarias refere-se, designadamente, a rendimentos diferidos com subsidios ao investimento

no montante de 3,1 milhdes de euros (3,3 milhdes de euros em 31 de dezembro de 2014).
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Ativos por impostos diferidos Passivos por impostos diferidos
2015 2014 2015 2014
Saldo inicial 27 754 742 33 241 208 63 291 251 72 647 868
Efeito em resultado das operagdes continuadas:
Alteragdes nas diferengas temporarias com efeito em resultado:
Homogenizagdo de amortizagGes e depreciages -2 147 504 - 4279912
ProvisGes néo aceites fiscalmente 137 133 - 376 570
Imparidade de ativos -2 179 867 - 438 608
Anulacéo de ativos fixos tangiveis - 1070 - 10119
Revalorizagéo de ativos fixos tangiveis -2 276 500 - 1055418
Prejuizos fiscais reportaweis 2 956 153 -5942 012
Outros impostos diferidos - 143518 582 222 207 476 1403 852
768 831 - 6 185087 -4 216 528 -3931478
Alteracdo de taxa de imposto com efeito em resultado . 536458 - 1594741
Subtotal (nota 42) 768 831 - 6721545 -4 216 528 - 5526219
Efeito em resultado das operagdes decontinuadas:
Alteragdes nas diferencas temporarias com efeito em resultado:
Revalorizagé&o de ativos fixos tangiveis - 7685 3 066 980
Prejuizos fiscais reportaweis 141 467
Subtotal 141 467 - 7685 3 066 980

Efeito em outro rendimento integral:

Alteragdes nas diferencas temporarias com efeito em outro rendimento integral:

Revalorizagéo de ativos fixos tangiveis - 6539414

Outros impostos diferidos 48 000 700 000
48 000 700 000 - 6539414
Alteracdo de taxa de imposto com efeito em outro rendimento integral 1928 496
Subtotal 48 000 700 000 - 8467910
Efeito de conversdo monetaria - 213439 393612 - 3639542 1570532
Saldo final 28 358 134 27 754 742 55 427 496 63 291 251

Em conformidade com o disposto nas Normas Internacionais de Relato Financeiro, o Grupo
efetua anualmente uma avaliacdo dos ativos por impostos diferidos referentes a prejuizos
fiscais reportaveis, tendo por base projecGes de resultados efetuadas para os cinco anos
seguintes, da qual resultou um aumento liquido nos ativos por impostos diferidos de 2 956

153 euros.
De acordo com a estimativa de resultado fiscal do exercicio de 2015 e com as declaracdes
fiscais do exercicio de 2014 das empresas que registam ativos por impostos diferidos

referentes a prejuizos fiscais, 0s mesmos eram reportados como segue:

31.12.2015 31.12.2014

Activos por
imposto diferido

Activos por

Caducidade Prejuizo fiscal . s
imposto diferido

Prejuizo fiscal

2018 7198 697 1511726 13 163 195 2764271

7 198 697 1511726 13 163 195 2764271

Sem caducidade 59 140 176 16 345 857 54 986 088 12 149 263
Total 66 338 873 17 857 583 68 149 283 14 913 534
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Adicionalmente, em 31 de dezembro de 2015 e 2014, os prejuizos fiscais para 0os quais nao

foram registados ativos por impostos diferidos, podem ser detalhados como segue:

31.12.2015 31.12.2014
Caducidade Prejuizo fiscal Qredlto de Prejuizo fiscal Qredlto de
imposto imposto
2015 40 573 8 115
2016 208 307 41 661 208 307 41 661
2017 117 849 23570 117 849 23570
2018 83512 16 702 83 512 16 702
2019 119 987 23997 119 987 23997
2020 125 844 25 169 125 844 25169
2021 121 939 24 388 121 939 24 388
2022 1 287 230 257 446 1216 494 243 299
2023 456 536 91 307 446 763 89 353
2 521 204 504 240 2 481 268 496 254
Sem caducidade 1872 632 371 546 616 931 1772 854 049 522 571 786
Total 1875 153 575 547 121 171 1775 335 317 523 068 040

Os ativos por impostos diferidos sdo compensados com o valor dos passivos por impostos
diferidos nas situacfes em que:

i) A Empresa geradora das respetivas diferencas tempordrias tenha capacidade
legal para compensar os saldos ativos com os saldos passivos do imposto sobre o

rendimento corrente; ou

i) Os ativos e passivos por impostos diferidos apurados estéo relacionados com o

imposto sobre o rendimento a pagar a mesma Entidade fiscal:
(a) por uma entidade; ou

(b) por diferentes entidades que pretendem receber/ pagar imposto numa
base liquida.

53



(@ INbustain

16. OUTROS ATIVOS NAO CORRENTES

Em 31 de dezembro de 2015 e 2014, a rubrica Outros ativos ndo correntes da Demonstracao

consolidada de posig&o financeira tinha a seguinte composi¢ao:

31.12.2015 31.12.2014
Valor Bruto  Imparidade Valor Liquido Valor Bruto  Imparidade Valor Liquido

Clientes e Outros Devedores 804 270 804 270 970 542 970 542
Empréstimos a partes relacionadas 10931182 10931182 10931182 10931 182
Instrumentos Financeiros 11 735452 10 931 182 804 270 11901 724 10931 182 970 542

Estado e Outros entes Publicos

Outros 1696 1696
Activos ndo abrangidos pela IFRS 7 1696 1696
Total 11735452 10931182 804 270 11 903 420 10 931 182 972 238

ANTIGUIDADE DE CLIENTES E OUTROS
DEVEDORES NAO CORRENTES E DE
EMPRESTIMOS A PARTES RELACIONADAS

31.12.2015 31.12.2014
Né&o vencido 804 270 970 542
Total 804 270 970 542

17. ATIVOS NAO CORRENTES DETIDOS PARA VENDA

Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2015, concretizou-se a venda dos ativos
fixos tangiveis e dos inventarios das unidades industriais de Ussel e de Betanzos, localizadas
em Franga e em Espanha, respetivamente, que tinham sido reclassificados como Ativos ndo
correntes detidos para venda, na Demonstracdo Consolidada de Posicdo Financeira a data
de 31 de dezembro 2014. Estas transac¢des provocaram um efeito materialmente irrelevante
na rubrica Resultados depois de impostos das opera¢Bes descontinuadas, da Demonstracao
Consolidada de Resultados.

Durante o mesmo exercicio, efetivou-se a venda da subsidiaria Darbo SAS, localizada em
Linxe, Francga, cujos ativos tinham sido reclassificados na rubrica Ativos néo correntes detidos
para venda, assim como 0s seus passivos tinham sido reclassificados na rubrica Passivos
diretamente associados aos ativos ndo correntes detidos para venda, a data de 31 de
dezembro de 2014. A venda desta subsidiaria provocou um efeito materialmente irrelevante
na rubrica Resultados depois de impostos das operagdes que continuam, da Demonstracao
Consolidada de Resultados.
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Em dezembro de 2015, foram reclassificados como Ativos ndo correntes detidos para venda

os ativos fixos tangiveis (equipamentos) da unidade industrial de Souselas, em Portugal, que

se encontra inativa, dado estarem disponiveis para venda imediata e existir a expectativa de

completar uma transacéo de venda num prazo de doze meses.

Em 31 de dezembro de 2015 e 2014, as rubricas Ativos ndo correntes detidos para venda e

Passivos diretamente associados a ativos ndo correntes detidos para venda, da

Demonstracdo Consolidada de Posicao Financeira, apresentavam o seguinte detalhe:

Ativos fixos tangiveis

Ativos intangiveis

Inventarios

Clientes

Outros ativos correntes

Caixa e equivalentes de caixa

Ativos ndo correntes classificados como disponiveis para venda

Empréstimos néo correntes
Outros passivos ndo correntes
Empréstimos correntes
Fornecedores

Outros passivos correntes

Passivos diretamente associados aos ativos nao correntes
classificados como disponiweis para venda

INVENTARIOS

31.12.2015

31.12.2014

1535 588

1049 435
576 352
9 206 410
62 256
945 255
70 298

1535 588

11 910 006

328 961
823 815
216 308
6 121 321
2 083 337

9573 742

Em 31 de dezembro de 2015 e 2014, a rubrica Inventarios da Demonstracéo consolidada de

posicéo financeira detalhava-se como segue:

31.12.2015 31.12.2014
Mercadorias 6 265 965 7 351 265
Produtos acabados e intermédios 34 934 682 35 315 543
Produtos e trabalhos em curso 710 410 661 223
Matérias primas, subsidiarias e de consumo 60 497 525 60 108 995
102 408 582 103 437 026
Perdas acumuladas em inventarios (Nota 34) 4 401 009 4 165 268
98 007 573 99 271 758

Os inventarios do grupo sdo constituidos, principalmente, por madeira, placas cruas e

revestidas e produtos quimicos.
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19. CLIENTES

A data de 31 de dezembro de 2015 e 2014, a rubrica de Clientes da Demonstragéo

consolidada de posic¢éo financeira podia decompor-se como segue:

31.12.2015 31.12.2014

Valor Bruto  Imparidade Valor Liquido  Valor Bruto Imparidade  Valor Liquido

Clientes 110398 793 25345784 85053009 124 751624 26 228 073 08 523 551

31.12.2015 31.12.2014

N&o vencido 75 066 082 82 993 157
Vencido mas semregisto de imparidade

0 - 30 dias 5685 626 7926 753

30 - 90 dias 1321832 3765 896

+90 dias 1409 929 993 317

8417 387 12 685 966

Vencido comregisto de imparidade

0 - 90 dias

90 - 180 dias 2 040 066 2632829

180 - 360 dias 347 692 533 957

+ 360 dias 24 527 566 25905 715

26 915 324 29 072 501

Total 110 398 793 124 751 624

20. OUTRAS DIiVIDAS DE TERCEIROS

Em 31 de dezembro de 2015 e 2014, a rubrica Outras dividas de terceiros da Demonstracéo

consolidada de posi¢&o financeira tinha a seguinte decomposic¢éo:

31.12.2015 31.12.2014

Valor Bruto  Imparidade  Valor Liquido  Valor Bruto  Imparidade Valor Liquido

Outros devedores 2 666 503 3502 2 663 001 3205 616 3502 3202 114
Partes relacionadas 9 298 779 9 298 779 9 307 004 9 307 004
Instrumentos financeiros 11 965 282 3502 11 961 780 12 512 620 3502 12 509 118

Outros devedores 1 240 236 1 240 236 1342 236 1342 236
Activos ndo abrangidos pela IFRS 7 1 240 236 1 240 236 1 342 236 1342 236
Total 13 205 518 3502 13 202 016 13 854 856 3502 13 851 354

56



21.

N&o vencido

Vencido mas semregisto de imparidade
0 - 30 dias
30 - 90 dias
+90 dias

Total

ANTIGUIDA DE DE OUTROS
DEVEDORES

31.12.2015 31.12.2014

9 650 058 9 293 655
883 052 1186 323
243 392 305 515

1188 780 1727127

2315224 3218 965

11 965 282 12512 620
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A rubrica Outros devedores inclui saldos devedores de fornecedores no montante de 1 074

469 euros.

O saldo da rubrica Partes relacionadas inclui um empréstimo a sociedade controlada

conjuntamente Laminate Park GmbH & Co. KG no montante de 9 271 164 euros, com

vencimento em junho de 2016 e que vence juros a uma taxa de mercado.

OUTROS ATIVOS CORRENTES

O detalhe da rubrica Outros ativos correntes da Demonstracdo consolidada de posicdo

financeira, em 31 de dezembro de 2015 e 2014, é o seguinte:

31.12.2015 31.12.2014
Valor Bruto  Valor Liquido Valor Bruto  Valor Liquido
Instrumentos derivados 491 159 491 159 99 079 99 079
Instrumentos financeiros 491 159 491 159 99 079 99 079
Acréscimo de rendimentos 4 675 331 4 675 331 5174 694 5174 694
Gastos diferidos 5 240 166 5 240 166 4790 323 4790 323
Activos ndo abrangidos pela IFRS 7 9 915 497 9 915 497 9 965 017 9 965 017
Total 10 406 656 10 406 656 10 064 096 10 064 096

A data de encerramento das presentes demonstracdes financeiras consolidadas, o Grupo n&o

detinha quaisquer instrumentos derivados de cobertura de fluxos de caixa. Os montantes

incluidos no quadro anterior referem-se a instrumentos financeiros derivados registados ao

justo valor através de resultados (nota 27).

A rubrica Acréscimo de rendimentos inclui 2,1 milhdes de euros de estimativas referentes a

venda de energia elétrica (2,5 milhdes de euros a 31 de dezembro de 2014).
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A rubrica Gastos diferidos inclui um montante de 3,3 milhdes de euros referente a

periodizacdo de gastos com seguros (3,4 milhdes de euros a 31 de dezembro de 2014).

OUTROS IMPOSTOS E CONTRIBUICOES (ATIVO CORRENTE)
Em 31 de dezembro de 2015 e 2014, a rubrica Outros impostos e contribuicdes podia
decompor-se como segue:
31.12.2015 31.12.2014
Outros impostos e contribui¢des:
Imposto sobre o valor acrescentado 3 538 442 4419 272
Contribui¢cfes para a seguranca social 68 407 54 854
Outros 1 204 446 2 822 255
4 811 295 7 296 381
CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA
Em 31 de dezembro de 2015 e 2014, o detalhe da rubrica Caixa e equivalentes de caixa da
Demonstracdo consolidada de posicao financeira e da Demonstracdo consolidada dos fluxos
de caixa era o seguinte:
31.12.2015 31.12.2014
Numerario 42 240 51 539
Depositos bancarios e outras aplicages de tesouraria 28882230 11 896 936
Caixa e equivalentes de caixa na Demonstracao gorjso!idada ple 28924 470 11 948 475
posicdo financeira
Descobertos bancarios 13116 265 1 447 665

Caixa e equivalentes de caixa na Demonstracdo consolidada de
fluxos de caixa 15808 205 10500 810

Em descobertos bancérios estdo considerados os saldos credores de contas correntes com
instituicdes financeiras, incluidos no passivo corrente da Demonstracdo consolidada de

posicao financeira, na rubrica Empréstimos bancarios (nota 26.1).
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CAPITAL PROPRIO

O capital préprio consolidado € composto pelas seguintes rubricas:

24.1. CAPITAL SOCIAL

Em 31 de dezembro de 2015 e 2014, o capital social, integralmente subscrito e realizado,
atingia o montante de 812 107 574,17 euros, representado por 11 350 757 417 acdes
escriturais, nominativas, sem valor nominal. Nestas datas, a Sociedade n&o detinha quaisquer

acoes proprias.

As acdes representativas do capital social, nas datas de 31 de dezembro de 2015 e 2014,

ndo conferem direito a qualquer remuneracéo fixa.

24.2. RESERVA LEGAL

A rubrica Reserva legal inclui a reserva da Sociedade-mae constituida e utilizada nos termos
dos art®. 295 e 296 do Cddigo das Sociedades Comerciais. Esta reserva ndo pode ser
distribuida aos acionistas, podendo ser incorporada no capital social ou utilizada para cobrir

prejuizos.

24.3. OUTRAS RESERVAS E RESULTADOS ACUMULADOS

A rubrica Outras reservas e resultados acumulados inclui:

- As reservas da Sociedade-méde e a quota-parte atribuivel ao Grupo das reservas das
entidades incluidas na consolidagédo, constituidas nos termos dos respetivos estatutos ou por
proposta dos respetivos Conselhos de Administracdo, aprovadas em Assembleia Geral de

Acionistas;

- Os resultados acumulados de exercicios anteriores da Sociedade-mée e a quota-parte dos
mesmos das entidades incluidas na consolidacéo, cuja aplicacéo ainda néo foi efetuada;

- O resultado liquido do exercicio corrente da Sociedade-méae e a quota-parte dos mesmos

das entidades incluidas na consolidacéao;

- Os ajustamentos de consolidagcéo a qualquer das componentes anteriores.

59



24.4. OUTRO RENDIMENTO INTEGRAL ACUMULADO

(@ INbustain

A rubrica Outro rendimento integral acumulado tem a seguinte composic¢ao:

- A reserva de conversdo monetaria,

demonstrag@es financeiras de subsidiarias expressas em moeda funcional diferente;

resultante da transposicdo para Euros das

- A variacgédo do justo valor dos ativos disponiveis para venda (nota 10);

- O saldo de instrumentos financeiros derivados de cobertura (nota 27);

- O efeito da remensuracédo das obrigaces de beneficios definidos (nota 30);

- Revalorizacéo de ativos fixos tangiveis (notas 2.3, 2.9 e 11);

- Os ajustamentos de consolidagcéo a qualquer dos componentes anteriores.

Saldo em 1 de janeiro de 2015

Outro rendimento integral consolidado do periodo
Alteracéo da percentagem de interesse

Transferéncia para Resultados transitados
Outros

Saldo em 31 de dezembro de 2015

Saldo em 1 de janeiro de 2014
Qutro rendimento integral consolidado do exercicio
Alteragéo da percentagem de interesse

Outros

Saldo em 31 de dezembro 2014

Outro rendimento integral acumulado
Atribuivel aos accionistas da empresa-mae

Quota-parte do Imposto
. Ativos Remensuragdes em Outro Rendimento relativo as
Conwerséo . o Resena de Integral das componentes
o disponiveis R planos de N Total
monetéria revalorizagéo - . Associadas e de outro
para venda beneficios definidos X "
Empreendimentos rendimento
Conjuntos integral
-12 361 951 88 083 107 383 926 -6 520 334 1386 912 26 611 343 63 365 293
-14 629 067 8 526 240 357 - 48 000 -14 332 184
16 053 124 136 171 30 234 1921 34 366 150 137
-1 259 247 - 359 409 - 899 838
-4 486 357 - 11192 -4 497 549
-31 461 322 96 733 106 260 850 -6 260 935 1388 833 26 238 300 43 785 859
QOutro rendimento integral acumulado
Atribuivel aos accionistas da empresa-mée
Quota-parte do Imposto
Ativos ~ Outro Rendimento relativo as
. ’ - Remensuragdes em
Converséo disponivei Resena de lanos de Integral das componentes Total
monetéria s para revalorizag&o b 2 10s definid Associadas e de outro
venda enelicios definidos Empreendimentos rendimento
Conjuntos integral
- 16 496 846 88 950 126 516 277 -3198 741 1371956 35 600 137 72 681 459
4034 431 -1836 -19 645 347 -3288 627 -9 155 678 -9 745 701
100 464 969 1280 049 - 32 966 14 956 363 896 999 576
- 767 053 - 197 012 - 570 041
-12 361 951 88 083 107 383 926 -6 520 334 1386 912 26 611 343 63 365 293

A rubrica Reserva de conversdo monetaria refere-se, essencialmente, as subsidiarias Tafisa
Canad4, Sonae Industria (UK) e Sonae Novobord.

60



(@ INbustain

A rubrica Outro rendimento integral acumulado diretamente associado aos ativos ndo correntes
detidos para venda, na Demonstracdo consolidada de posicdo financeira a data de 31 de
dezembro de 2014, era composta pelo montante das remensuracdes em planos de beneficios
definidos das unidades industriais de Linxe e Ussel, que foram alienadas durante o exercicio
findo em 31 de dezembro de 2015 (nota 17).

25. INTERESSES QUE NAO CONTROLAM

Os movimentos desta rubrica durante os exercicios findos em 31 de dezembro de 2015 e 2014

foram os seguintes:

31.12.2015 31.12.2014
Saldo Inicial - 262 099 - 795 247
Resultado do exercicio atribuivel aos interesses que nédo controlam - 641 - 159 144
Outro rendimento integral do exercicio - 521 5 788
Variagao de percentagem de interesse 156 650 551 462
Outros 135 042
Saldo final - 106 611 - 262 099

26. EMPRESTIMOS OBTIDOS

Em 31 de dezembro de 2015 e 2014 os empréstimos obtidos tinham o seguinte detalhe:

31.12.2015
Custo Amortizado Valor nominal Ajustamento
ao justo
Corrente N&o corrente Corrente N&o corrente  \alor - 2015
Empréstimos bancéarios 332303 023 53 413 866 333 573 440 53 648 577
Empréstimos obrigacionistas 147 987 525 150 000 000
Credores por locagdes financeiras 5 669 033 16 749 594 5 669 033 16 749 594 -2 416 319
Outros empréstimos 41 619 187 1 325 632 41 954 760 1 325 632
Endividamento bruto 527 578 768 71 489 092 531 197 233 71 723 803 -2 416 319
Caixa e equiv. caixa no balango 28 924 470 28 924 470
Endividamento liquido 498 654 298 71 489 092 502 272 763 71 723 803 - 2416 319
Endividamento liquido total [ 570 143 390 | 573 996 566 |
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31.12.2014
Custo Amortizado Valor nominal Ajustamento
NP ao justo
Corrente N&o corrente Corrente a0 valor - 2014
corrente

Empréstimos bancarios 106 774 893 231 403 466 107 264 090 232 322 901

Empréstimos obrigacionistas 147 604 120 150 000 000
Credores por locag@es financeiras 5829 498 23 440 018 5829 498 23 440 018 -2 125 961

Outros empréstimos 6 186 912 54 951 368 6 186 912 55 555 350
Endividamento bruto 118 791 303 457 398 972 119 280 500 461 318 269 -2 125 961

Caixa e equiv. caixa no balango 11 948 475 11 948 475

Endividamento liguido 106842828 457398972 107332025 461318269 -2 125961

Endividamento liquido total [ 564 241 800 | 568 650 294 |

As taxas de juro médias verificadas para cada classe de endividamento indicado no mapa

anterior, foram as seguintes:

2015 2014
Empréstimos bancérios 4.90% 6.08%
Obrigacfes 4.54% 5.81%
Locacgdes financeiras 11.66% 11.01%
Outros 4.80% 4.49%

No cdmputo destas taxas de juro médias ndo foram considerados os descobertos bancarios,

por imaterialidade dos montantes envolvidos.

Os valores incluidos na coluna “Ajustamentos ao justo valor” referem-se aos montantes que
teriam que ser registados nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2015 e 2014, caso as
respetivas rubricas fossem relevadas ao justo valor. O célculo destes montantes consistiu em
determinar a renda de locacéo financeira que existiria no caso de o respetivo contrato estar

sujeito a uma taxa de juro de mercado (segundo nivel da hierarquia de justo valor).

O perfil de vencimento destes financiamentos encontra-se detalhado na nota 28.

Conforme estabelecido no ponto A.l.4 do Relatério do Governo da Sociedade, em 31 de
dezembro de 2015, existia endividamento no montante de cerca de 450 milhdes de euros
(representando 79% do endividamento liquido consolidado), relativamente ao qual os
respetivos credores tém a possibilidade de considerar vencida a divida, no caso de mudanca

do controlo acionista da Sonae Industria, SGPS, S. A.
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A rubrica Empréstimos bancarios (valor nominal) do quadro da nota 26 inclui as rubricas

Empréstimos bancarios nao correntes - liquidos da parcela corrente, Parcela corrente dos

empréstimos bancarios ndo correntes e Empréstimos bancarios correntes da Demonstracéo

consolidada de posicao financeira, e detalhava-se, as datas de 31 de dezembro de 2015 e 31

de dezembro de 2014, como segue:

31.12.2015
N&o corrente —— Corrente - - Total
Sociedade arcela de Curto prazo esco,eanS
curto prazo bancarios
Sonae Indastria-SGPS,SA 5883 333 110 811 111 99 080 000 10 009 616 225 784 060
Tafisa-Tableros de Fibras, SA 65 000 000 2 400 000 67 400 000
Taiber, Tableros Aglomerados Ibéricos,SL 39 000 000 39 000 000
Tafisa Canada Inc. 30 630 674 466 430 31097 104
Sonae Nowbord (Pty) Ltd 14 334 570 1769 700 16 104 270
Euroresinas-Indistrias Quimicas,SA 2 800 000 1200 000 4000 000
Sonae Ind., Prod. e Com.Deriv.Madeira, SA 3054 948 3054 948
Imoplamac - Gest&o de Imoéweis, S. A. 729 934 729 934
QOutros 51 701 51701
53 648 577 179 977 175 140 480 000 13 116 265 387 222 017
31.12.2014
N&o corrente Corrente
Total
. Parcela de Descobertos
Sociedade Curto prazo s
curto prazo bancérios

Sonae Industria-SGPS,SA 114 194 444 7 270 202 39 964 427 5123 161 434 196
Taiber, Tableros Aglomerados Ibéricos,SL 39 000 000 39 000 000
Tafisa Canada Inc. 47 754 266 1219633 48 973 899
Sonae Nowobord (Pty) Ltd 4413 225 10 280 306 1362 732 16 056 263
Tafisa-Tableros de Fibras, SA 65 000 000 4 800 000 69 800 000
Imoplamac - Gestdo de Imoéweis, S. A. 960 966 3281 857 4242 823
Outros 79 810 79 810
232 322 901 22 051 998 83764 427 1447 665 339 586 991

Os montantes detalhados nos quadros

anteriores correspondem ao valor nominal dos

empréstimos bancérios divulgado na nota 26.
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Os empréstimos bancarios ndo correntes, a respetiva parcela corrente e os empréstimos

bancarios correntes, detalham-se como segue:

. Montante em Montante em
Data de vencimento (com PR PN
. . - PSRN - divida a data de divida & data de
Empresa(s) Financiamento Data de inicio referéncia a data de Divisa 31.12.2015 31.12.2014
31.12.2015) EUR) EUR)
Sonae Inddstria, SGPS, S.A. Programa de janeiro de 2006 ) EUR . 5000 000
Papel Comercial
Sonae Novob’ord.(Pty) Limited Empresln.mo janeiro de 2007 2) 7AR A 6289 594
e Sonae Industria, SGPS, S.A. Bancario
Sonae Novob’ord.(Pty) Limited Empresln.mo junho de 2007 2) 7AR : 1278937
e Sonae Industria, SGPS, S.A. Bancario
reducdes entre janeiro de
. Programa de . 2014 e dezembro de 2016,
Tableros deFibras S.A. Papel Comercial julho de 2010 salvo se for denunciado EUR 2400 000 4800 000
anualmente 3
- Empréstimo amortizavel entre novembro
A EUR 1944 444
Sonae Industria, SGPS, S.A Bancario agosto de 2010 de 2012 e agosto de 2017 Ul 9 3055 556
- Programa de . 15)
Sonae Industria, SGPS, S.A. Papel Comercial setembro de 2010 janeiro de 2016 EUR 12 500 000 12 500 000
Empréstimo amortizagdes entre setembro
Tafisa Canada Inc. Bancario julho de 2011 . ) CAD 29572204 47 075 146
(Revolving) de 2014 e julho de 2019
E Ssti amortizagdes entre agosto
Tafisa Canada Inc. mprestimo julho de 2011 _ 5  CAD 334117 1436550
Bancario de 2012 e abril de 2016
E ssti amortizavel entre margo de
Imoplamac, SA. mprestimo novembro de 2012 s  EWR 729933 4242823
Bancario 2013 e margo de 2016
Sonae Novobord (Pty) Limited ~ CPrestimo dezembro de 2012 2) ZAR - 7125000
Bancario
junho de 2018
- Programa de . . .
Sonae Industria, SGPS, S.A. . junho de 2013 Nota: programa sem garantia ~ EUR 13 650 000 17 500 000
Papel Comercial -
de subscricdo
Taiber, Tableros Aglomerados Empréstimo
Ibéricos, S.L. o novembro de 2013 julho de 2016 & EUR 39 000 000 39 000 000
e Sonae Inddstria, SGPS, S.A. Bancario
- Programa de . amortizavel entre dezembro
A . EUR 1
Sonae Industria, SGPS, S.A Papel Comercial julho de 2014 de 2015 ¢ junho de 2018 Ul 8350 000 0000 000
p amortizavel entre maio de
Sonae Indstria, SGPS, S.A. rograma de agosto de 2014 9 EWR 93 900 000 103 900 000
Papel Comercial 2018 e novembro de 2020
Tableros deFibras, S.A. Empréstimo amortizavel entre maio de
- . outubro de 2014 EUR 65 000 000 65 000 000
e Sonae Industria, SGPS, S.A. Bancério *” 2021 e novembro de 2022 ¥
Sonae Indiistria, SGPS, SA  Prestimo outubro de 2014 novembro de 2016, EUR 7930 000 3600 000
Bancario renovavel anualmente
p amortizavel entre agosto de
Sonae Industria, SGPS, S.A rograma de fevereiro de 2015 _ o  ER 121500 000 ;
Papel Comercial 2016 e fevereiro de 2018
Empréstimo . amortizavel entre outubro de
Sonae Novobord (Pty) Limited . 11) abril de 2015 . 12) ZAR 16 104 270 -
Bancario 2015 e abril de 2020
Empréstimo
Sonae IndUstria, SGPS, S.A. .. 13) junho de 2015 junho de 2016 EUR 60 000 000 -
Bancario
Sonae Industria, SGPS, S.A. Programa d? outubro de 2015 outubro de 2016, renovavel EUR 5000 000 -
Papel Comercial
Euroresinas - Industrias Empréstimo amortizacdes entre maio de
Quimicas, S.A Bancario ¥ novembro de 2015 2016 e novembro de 2018 EUR 4000000 i
Sonae Indstria, SGPS, S.A Ergg;iztr'lrgo dezembro de 2015 janeiro de 2016 EUR 9999 481 -
Outros
Varias empresas empréstimos - - EUR 2802439 6374753
bancérios
Total EUR 385716 889 338178 359

1) Em outubro de 2015, este contrato foi refinanciado no ambito de um novo contrato para emissédo de Papel

Comercial;

2) Durante o 2° trimestre de 2015 ocorreu o refinanciamento da Sonae Novobord (Pty) Ltd., do qual resultou a

amortizagdo antecipada destes empréstimos;
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3) Até a data de elaboragédo das presentes demonstragdes financeiras consolidadas nao houve notificagdo de
cancelamento deste financiamento;

4) Este contrato obriga ao cumprimento de dois racios financeiros calculados com base nas demonstragdes
financeiras individuais da Tafisa Canada Inc.: um racio de “Passivo Financeiro/ (Capital Préprio + Passivo Financeiro)
" e outro de "Free Cash Flow/ Servigo da Divida”. Estes racios sao testados trimestralmente até ao término do
financiamento e o seu incumprimento pode conduzir ao vencimento antecipado do empréstimo;

5) Este contrato obriga ao cumprimento de um récio calculado com base nas demonstrac¢des financeiras individuais
da Tafisa Canada Inc.: “Passivo Financeiro de Médio e Longo Prazo/ Capital Préprio”. O racio é testado aquando da
publicagdo das demonstragdes financeiras anuais e 0 seu incumprimento pode conduzir ao vencimento antecipado
do empréstimo;

6) Em dezembro de 2015, por iniciativa da Imoplamac, S.A., foi antecipado o reembolso de alguns dos contratos
existentes, que se traduziu numa amortizagcdo de empréstimos bancarios no valor 217 443,33 euros;

7) Este empréstimo tem como garantia o penhor das a¢des da subsidiaria Sonae Novobord (Pty) Limited;

8) Em outubro de 2015, por acordo entre as partes, o vencimento do financiamento transitou de outubro de 2015
para julho de 2016;

9) Nestes contratos, a Sonae Industria, SGPS, S.A. esta obrigada a manter um racio de Autonomia Financeira ("Total
do Capital Préprio/ Total do Ativo"). Este racio é testado anualmente, a partir de 31 de dezembro de 2015 (inclusive)
até ao término do financiamento, com base nas demonstragdes financeiras consolidadas da Sociedade, e o seu
incumprimento pode conduzir ao vencimento antecipado dos empréstimos;

10) As garantias associadas a este empréstimo incluem o penhor das a¢gdes da subsidiaria Glunz AG;

11) Este empréstimo tem como garantia o penhor das a¢des da subsidiaria Tafibra South Africa (Pty) Ltd;

12) Este contrato obriga ao cumprimento de trés racios financeiros calculados com base nas demonstragdes
financeiras consolidadas da Sonae Novobord (Pty) Limited: “Passivo Financeiro Liquido/ EBITDA", “Passivo
Financeiro Liquido/ Equity” e “Free Cash Flow/ Servico da Divida". Estes racios séo testados trimestralmente até ao
término do financiamento e o seu incumprimento pode conduzir ao vencimento antecipado do empréstimo;

13) Este empréstimo tem como garantia o penhor das a¢des da subsidiaria Tafisa Canada Inc.

14) Este contrato obriga ao cumprimento de um racio calculado com base nas demonstragdes financeiras individuais
da Euroresinas - Indistrias Quimicas, S.A.: “Divida Financeira Liquida / EBITDA”. O racio é testado aquando da

publicagéo das contas anuais e o seu incumprimento pode conduzir ao vencimento antecipado do empréstimo.

Os montantes detalhados no quadro anterior correspondem ao custo amortizado dos
empréstimos bancérios divulgado na nota 26.

Os contratos descritos anteriormente tém subjacentes taxas de juro variaveis.

A mesma data, além das hipotecas referidas na nota 11, existiam outros ativos onerados
como garantia de passivos do Grupo no montante de 47 975 673 euros (52 808 593 euros a
31 de dezembro de 2014). Estes ativos eram principalmente constituidos por inventéarios e
contas de terceiros.

A data de 31 de dezembro de 2015, n&o foram verificadas as condigbes contratualmente
definidas para o racio de autonomia financeira mencionado no ponto 9) dos comentarios ao
guadro com detalhe dos empréstimos bancarios, razéo pela qual os respetivos empréstimos,
no montante de 167 308 185 euros (custo amortizado), foram reclassificados na rubrica

Parcela corrente dos empréstimos bancéarios ndo correntes, da Demonstragédo consolidada
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de posicéo financeira. A data de aprovacdo das presentes demonstracdes financeiras, o
Grupo tinha obtido declaragBes formais das instituicbes financeiras envolvidas nestes
empréstimos de que o respetivo reembolso ndo sera exigido antes das respetivas datas de
vencimento contratualmente definidas, razao pela qual estes empréstimos serdo novamente
classificados no passivo ndo corrente, nas demonstracdes financeiras intercalares e anuais

do exercicio com inicio em 1 de janeiro de 2016.

A mesma data, estavam cumpridas as condi¢des de todos os restantes racios financeiros

associados a empréstimos bancarios.

26.2. EMPRESTIMOS OBRIGACIONISTAS

. Montante em Montante em
Data de vencimento (com PN P
) . . PN . divida a data de divida a data de
Empresa(s) Financiamento Data de inicio referéncia a data de Divisa
31.12.2015) 31.12.2015 31.12.2014
" (EUR) (EUR)
Empréstimo
igacioni amortizavel entre maio de
Sonae Inddstria, SGPS, s.A  OPrigacionista outubro de 2014 n ER 150 000 000 150 000 000
Sonae Industria / 2018 e novembro de 2020
2014 - 2020

1) Neste contrato, a Sonae Industria, SGPS, S.A. esta obrigada a manter um racio de Autonomia Financeira ("Total
do Capital Préprio/ Total do Ativo"). Este racio é testado anualmente, a partir de 31 de dezembro de 2015 (inclusive)
até ao término do financiamento, com base nas demonstragdes financeiras consolidadas da Sociedade, e o seu

incumprimento pode conduzir ao vencimento antecipado do empréstimo.

Os empréstimos obrigacionistas mencionados anteriormente vencem juros a uma taxa

variavel composta pela Euribor a 6 meses acrescida de um spread.

A data de 31 de dezembro de 2015, n&o foram verificadas as condigbes contratualmente
definidas para o racio de autonomia financeira mencionado no ponto 1) dos comentarios ao
quadro com detalhe dos empréstimos obrigacionistas, razdo pela qual o respetivo
empréstimo, no montante de 147 987 525 euros (custo amortizado), foi reclassificado na
rubrica Parcela corrente dos empréstimos obrigacionistas ndo convertiveis ndo correntes, da
Demonstracéo consolidada de posicdo financeira. A data de aprovacdo das presentes
demonstracdes financeiras, o Grupo tinha obtido declaracdo formal da entidade detentora
destas obrigacdes de que o respetivo reembolso ndo sera exigido antes da respetiva data de
vencimento contratualmente definida, razdo pela qual este empréstimo obrigacionista sera
novamente classificado no passivo néo corrente, nas demonstracdes financeiras intercalares

e anuais do exercicio com inicio em 1 de janeiro de 2016.
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26.3. OUTROS EMPRESTIMOS

A rubrica Outros empréstimos do quadro da nota 26 inclui a rubrica Outros empréstimos do
passivo corrente e do passivo ndo corrente da Demonstracdo consolidada de posicédo

financeira e tinha o seguinte detalhe, as datas de 31 de dezembro de 2015 e 2014:

31.12.2015
Sociedade N&o corrente Corrente
Outros Opgrg(;a({ Outros
securitizagéo
Sonae Ind., Prod. e Com.Deriv.Madeira, SA 1197 416 12 925 960 908 655
Glunz AG 14 645 819 78 950
Tableros Tradema,S.L. 128 216 7 020 547 22 849
Sonae Tafibra International, BV 5523 691
Sonae Industria (UK), Ltd. 475 656
Euroresinas-Industrias Quimicas,SA 301 231
Isoroy SAS 51 402
1325632 40 643 075 1311 685
31.12.2014
Sociedade N30 corrente Corrente
OpgrggaoN Outros Outros
securitizagdo
Glunz AG 18 869 853 78 950
Sonae Ind., Prod. e Com.Deriv.Madeira, SA 11 617 604 2 058 425 5608 211
Isoroy SAS 5223 534
Tableros Tradema,S.L. 10 910 505 151 546 6 131
Sonae Tafibra International, BV 5485 197
Sonae Industria (UK), Ltd. 1135908
Tafiber, Tableros de Fibras Ibéricas,SL 102 778 102 793
Euroresinas-Industrias Quimicas,SA 390 827
53 242 601 2312749 6 186 912

Os montantes detalhados nos quadros anteriores correspondem ao valor nominal dos

empréstimos bancérios divulgado na nota 26.
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. Montante em Montante em
Data de vencimento (com PN P
. . L A s - divida a data de divida a data de
Empresa(s) Financiamento Data de inicio referéncia a data de Divisa
31.12.2015) 31.12.2015 31.12.2014
o (EUR) (EUR)
Securitizacéo de setembro de 2016, renovavel EUR 40167 419 52102 130
Varias Empresas creditos agosto de 2012 € com prazo maximo
comerciais ) setembro de 2018. GBP 475656 1140471
Sonae IndUstria - Produgédo e Factoring de
Comercializagdo de Derivados créditos setembro de 2012 2) EUR - 4 445 945
de Madeira, S.A. comerciais

1) Dado que néo se verificam todos os critérios definidos pela Norma Internacional de Contabilidade (IAS) 39
como necessarios para o desreconhecimento de ativos financeiros, nomeadamente porque nao se verificou a
transferéncia da totalidade do risco de crédito associado aos créditos comerciais vendidos, os referidos créditos
comerciais, num montante de 50 888 083 euros foram mantidos no Ativo consolidado de 31 de dezembro de
2015;

2) Por iniciativa da Sonae Industria - Produgéo e Comercializagdo de Derivados de Madeira, S.A. (PCDM), este
contrato foi cancelado em setembro de 2015, tendo a PCDM procedido ao reembolso da totalidade montante em
divida.

O justo valor estimado dos ativos transferidos e dos passivos associados ndo difere

significativamente dos respetivos valores contabilisticos.

26.4. CREDORES POR LOCACAO FINANCEIRA

Em 31 de dezembro de 2015 e 2014 esta rubrica tinha a seguinte composic¢ao:

Pagamentos minimos Valor actual dos pagamentos
de locacgdo financeira minimos de locag&o financeira
31.12.2015 31.12.2014 31.12.2015 31.12.2014

2015 8 702 976 5 829 498
2016 7 959 785 8 795 008 5669 033 6 485 136
2017 6 737 214 6 853 803 4935 621 5 044 058
2018 12390083 12425684 11116 336 11 150 419
2019 444 764 505 765 413 495 476 274
2020 293 417 293 345 284 142 284 131

27 825263 37576581 22 418 627 29 269 516

Credores por locagéo financeira - corrente 5669 033 5 829 498

Credores por locagao financeira - ndo corrente 16 749 594 23 440 018

Os ativos registados ao abrigo de contratos de locacao financeira sdo apresentados na nota
11.
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26.5. FLUXOS DE CAIXA

Os montantes apresentados nas rubricas Recebimentos provenientes de empréstimos
obtidos e Pagamentos respeitantes a empréstimos obtidos, das atividades de financiamento
da Demonstracdo consolidada dos fluxos de caixa, incluem as renovacoes das emissfes de

papel comercial referidas na nota 26.1.

INSTRUMENTOS FINANCEIROS DERIVADOS

O justo valor de instrumentos derivados encontra-se registado como segue:

Outros ativos correntes Outros passivos correntes

31.12.2015 31.12.2014 31.12.2015 31.12.2014

Derivados ao justo valor através de resultados:
"Forwards" de taxa de cambio (notas 21 e 33) 491 159 99 079 41 908 35529

491 159 99 079 41 908 35529

Derivados ao justo valor através de resultado

Sao constituidos por derivados de taxa de cambio (“forwards”), em relacéo aos quais nao foi
aplicada contabilidade de cobertura.

A determinacgdo do justo valor dos “forwards” de taxa de cambio é efetuada com recurso a
sistemas informaticos de valorizacdo de instrumentos derivados e a avaliacfes externas,
guando esses sistemas ndo permitem a valorizacdo de determinados instrumentos, e teve
por base a atualizac&o, para a data de relato, do montante a ser recebido/pago na data de
termo do contrato (segundo nivel da hierarquia de justo valor). O montante de liquidacao
considerado na avaliagdo € igual ao montante na moeda de referéncia multiplicado pela
diferenca entre a taxa de cambio contratada e a de mercado para a data de liquidacéo
determinada a data da avaliacdo (taxa de cambio “forward” determinada entre a data da

avaliacéo e data de maturidade do contrato, obtida com recurso a informagéo de mercado).

Os ganhos e perdas correspondentes a variacdo do justo valor foram registados na rubrica
Ajustamentos para o justo valor de instrumentos financeiros registados ao justo valor através
de resultados (notas 37 e 38), a que corresponde um ganho liquido de 532 072 euros (perda
liquida de 82 330 euros, em 31 de dezembro de 2014, divulgada na nota 41).

Os instrumentos derivados registados ao justo valor através de resultados, detidos pelo grupo

a data de 31 de dezembro de 2015, vencem integralmente durante o exercicio de 2016.
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Derivados ao justo valor através de reservas

Durante os exercicios de 2015 e 2014 ndo foram contratados instrumentos financeiros

derivados registados ao justo valor através de reservas.

RISCOS FINANCEIROS

28.1. Risco de liguidez

O risco de liquidez descrito na nota 2.27., ¢), no que diz respeito ao endividamento bruto

referido na nota 26, pode ser analisado como segue:

31.12.2015
Maturidade do
endividamento Juro Total
bruto (nota 26)
2016 212 475 573 25521215 237 996 788
2017 18 931 005 19 728 444 38 659 449
2018 96 813 977 17 695 624 114 509 601
2019 115 638 391 11735286 127 373 677
2020 93 129 495 6 556 439 99 685 934
2021 32 695 291 2 575 337 35270 628
Ap6s 2021 33 237 304 1101 422 34 338 726
602 921 036 84 913 767 687 834 803
31.12.2014
Maturidade do
endividamento Juro Total
bruto (nota 26)
2015 119 280 500 26 447 965 145 728 465
2016 74 669 801 20 859 607 95 529 408
2017 16 944 096 18 147 286 35 091 382
2018 104 034 410 16 200 031 120 234 442
2019 115 113 170 10 452 811 125 565 980
2020 85 105 647 6 015 469 91 121 116
Apo6s 2020 65 451 145 3851115 69 302 260
580 598 769 101 974 284 682 573 053
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Os valores de juros indicados nos quadros anteriores foram calculados com base nas taxas
de juro em vigor a 31 de dezembro de 2015 e 2014 para cada um dos valores em divida. O
valor indicado para 2016 (2015) no perfil de vencimento do endividamento bruto inclui, para
além das amortizacOes de divida programadas, a amortizacdo dos valores considerados no
endividamento de final de 2015 (2014) para os quais o compromisso da divida é inferior a um

ano, nao tendo sido afetado pelas reclassificagdes mencionadas nas notas 26.1 e 26.2.

O perfil de vencimento dos restantes instrumentos financeiros esta incluido nas respetivas

notas explicativas.

O Grupo vem mantendo, desde ha varios exercicios, um conjunto de linhas de financiamento
bancario e de papel comercial, de apoio a tesouraria, com prazos tipicamente de até 1 ano,
renovaveis por acordo com as respetivas entidades credoras. Os bancos envolvidos nas
linhas de crédito de curto prazo, que na sua maior parte também se encontram envolvidos
em financiamentos de médio e longo prazo, detém a possibilidade contratual de nao
renovacao das operacdes de crédito em causa aquando do seu vencimento, pese o facto de
sempre terem assegurado a respetiva renovagao e/ou substituicdo. Da mesma forma, ndo se
pode prever qual o nivel de subscricdo de papel comercial que a Sociedade pretenda emitir
no futuro. Caso nao venha a ocorrer a renovacao destas operacdes, a Sonae Industria, para
fazer face ao servigco da sua divida, teria de encontrar formas alternativas de financiamento a

curto prazo.

Admite-se que a melhoria do desempenho operacional registado durante os Ultimos trimestres
tenha efeitos positivos sobre a probabilidade de novas renovacdes das operacdes de crédito
com vencimento no curto prazo, bem como sobre a possibilidade de negociacéo de linhas de
crédito de curto prazo adicionais com outras instituicdes bancarias, tal como ja conseguido

ao longo do exercicio de 2015.

Por outro lado, a eventual execucdo do acordo estabelecido com o Grupo Arauco,
oportunamente divulgado ao mercado, para a constituicdo de uma parceria estratégica
envolvendo os negécios de painéis e de atividades relacionadas na Europa e Africa do Sul,
implicara a renegociagcdo da maior parte do endividamento bancério do Grupo. Estima-se que
a possibilidade de concretizar estas negocia¢ges, com atuais e potenciais bancos credores,
em paralelo com a reducéo do endividamento global tornada possivel pela subscricédo pela
Arauco de um aumento de capital na subsidiaria Tableros de Fibras, S.A. pelo montante de
137,5 milhdes de euros, conforme previsto no acordo assinado, venham a contribuir para uma
melhoria relevante do perfil de vencimento e custo da divida face a situacéo a 31 de dezembro
de 2015.
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Na andlise do risco de taxa de juro, descrito na nota 2.27., b), i), foi calculado o efeito que se

teria produzido nos resultados antes de impostos dos exercicios de 2015 e 2014, no caso de

ter ocorrido uma variagdo de +0,75 pontos percentuais e de -0,75 pontos percentuais em

relacdo as taxas de juro reais verificadas durante esses exercicios:

Endividamento bruto

EUR
GBP
CAD

Depositos bancérios e outras
aplicac@es de tesouraria

EUR

Andlise de sensibilidade

2015

2014

Efeito em resultados

Efeito em resultados

"Notional" (Euros) (Euros) “Notional" (Euros) (Euros)
0.75% -0.75% 0.75% -0.75%
-533 109 928 -2983 044 2983044 508 770 700 -3744 320 3744 320
- 480 792 - 7287 7 287 1136 581 - 8317 8 317
-30 027 997 - 270483 270 483 48 914 974 - 152 838 152 838
-16 103 345 - 103 578 103 578 14 693 309 - 90 936 90 936
-579 722 063 -3364 392 3364 392 573 515 564 -3996 411 3996 411
1428 027 5691 - 5691 1428 027 5727 -5727
1428 027 5691 -5691 1428 027 5727 -5727
-3358 701 3358701 -3990 684 3990 684

Os valores de endividamento bruto incluido no quadro anterior excluem descobertos

bancarios e os empréstimos que ndo estdo sujeitos a variacdo da taxa de juro. O montante

dos depdsitos bancarios e outras aplicacfes de tesouraria exclui os depésitos a ordem.

Considerando a Euribor a 6M como indicador de referéncia para o nivel de taxas de juro do

Euro, uma variacdo de 0,75 pontos percentuais corresponde a 14,3 vezes o desvio padrédo

daquela variavel de 2015 (7,7 vezes, em 2014).

28.2.2. Risco de taxa de cambio

Em relacdo ao risco de taxa de cAmbio, descrito na nota 2.27, b), ii), foram efetuadas:

a) Andlises de sensibilidade aos saldos denominados em moeda diferente da moeda

funcional de cada sociedade incluida na consolidagéo, considerando uma variacéo de

+1% e -1% nas taxas de cambio verificadas no final dos exercicios de 2015 e 2014 de

cada moeda, em relagédo ao Euro.
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i) Empréstimos liquidos de aplica¢des de tesouraria

Montante denominado em

) Contra-valor em Euros Anélise de sensibilidade (EUR)
moeda estrangeira
31.12.2015 31.12.2014 31.12.2015 31.12.2014 2015 2014
-1% 1% -1% 1%
16 522 408 21 212 459 -212125 212125
17 428 273 1 028 094 -10 281 10 281

A sensibilidade refere-se ao efeito que a variacdo de -1% e 1% nas taxas de cambio
verificadas no final dos exercicios de 2015 e 2014 teriam no valor liquido das diferencas de

cambio incluidas na nota 41.

i) Os restantes instrumentos financeiros ativos e passivos ndo contém saldos
denominados em moeda diferente da moeda funcional da respetiva sociedade que

constituam riscos cambiais relevantes.
b) Andlise de sensibilidade aos instrumentos derivados contratados para cobertura do
risco de cdmbio identificado no ponto anterior.

A data de encerramento das presentes demonstracdes financeiras consolidadas, os
instrumentos financeiros derivados de taxa de cambio contratados pelo Grupo ascendiam a

montantes irrelevantes (nota 27).

28.2.3. Risco de crédito

No que diz respeito ao risco de crédito, descrito na nota 2.27, a), este encontra-se refletido,
essencialmente, nos montantes escriturados nas rubricas Clientes (nota 19) e Outras rubricas
de terceiros (nota 20). N&o se verificaram diferencas relevantes entre os valores registados

nesta rubrica e o respetivo justo valor estimado.
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29. OUTROS PASSIVOS NAO CORRENTES

Em 31 de dezembro de 2015 e 2014 a rubrica Outros passivos ndo correntes pode ser

detalhada como segue:

31.12.2015 31.12.2014
Outros credores 2 277 504 241 495
Instrumentos financeiros 2 277 504 241 495
Outras dividas a terceiros 31 312 338 41 758 831
Passivos ndo abrangidos pela IFRS 7 31312 338 41 758 831
Total 33 589 842 42 000 326
31.12.2015 2017 Total

Maturidade dos Outros Credores nao correntes 2 277 504 2277 504

2277504 2277504

A rubrica Outras dividas a terceiros ndo correntes inclui 0 montante de 24 535 202 euros (28
648 958 euros a data de 31 de dezembro de 2014) referente ao diferimento de rendimentos
com subsidios ao investimento, e 0 montante de 6 193 800 euros (12 377 600 euros em 31
de dezembro de 2014) a pagar até 2017 no ambito do processo de contraordenacéo

instaurado pela Autoridade da Concorréncia Alema (nota 47).

30. BENEFICIOS POS-EMPREGO

Diversas empresas do Grupo assumiram o compromisso de conceder aos seus empregados
prestacdes pecunidrias a titulo de complemento de reforma por velhice, invalidez, reforma
antecipada e pensdes de sobrevivéncia. Estas prestacdes consistem numa percentagem
crescente em funcao do nimero de anos de servico do trabalhador, aplicada a tabela salarial
negociada anualmente. Existem, ainda, subsidiarias que esté@o sujeitas a obrigacéo legal de
pagar aos seus funcionarios determinadas prestacfes pecunidarias no momento de

aposentacdo dos mesmos.

74



SONAE
INDUSTRIA

@

O valor atual das responsabilidades por beneficios definidos é avaliado anualmente através

de estudos atuariais realizados com base no método “Projected Unit Credit”. Os pressupostos

atuariais utilizados nas avaliacdes efetuadas em 31 de dezembro de 2015 e 2014, foram os

seguintes:
Alemanha
Glunz AG GHP GmbH Tool GmbH Impaper
31.12.2015 31.12.2014  31.12.2015 31.12.2014  31.12.2015 31.12.2014  31.12.2015 31.12.2014
Richttafeln  Richttafeln Richttafeln Richttafeln Richttafeln Richttafeln Richttafeln  Richttafeln
Tabua de mortalidade 2005 G 2005 G 2005 G 2005 G 2005 G 2005 G 2005 G 2005 G
Taxa de crescimento salarial 2,00% 2,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,0% 2,00% 2,0%
Taxa de rendimento do fundo 2,30% 2,45% 2,30% 2,45% 2,30% 2,45% 2,30% 2,45%
Taxa técnica atuarial 2,30% 2,45% 2,30% 2,45% 2,30% 2,45% 2,30% 2,45%
Taxa de crescimento das pensdes 1,70% 1,70% 1,70% 1,70% 1,70% 1,70% 1,70% 1,70%
Africa do Sul Franca Portugal
31.12.2015 31.12.2014 31.12.2015 31.12.2014 31.12.2015 31.12.2014
INSEE 2007-
. . PA(90)-2 PA(90)-2 TV 88/90 TV 88/90

Tabua de mortalidade (°0) (%0) 2009

Taxa de crescimento salarial 8,50% 8,10% - 2,0% 3,0% 3,0%

Taxa de rendimento do fundo 3,70% 11,95% - - 4,6% 2, 7%

Taxa técnica atuarial 9,50% 9,00% - 2,0% 3,0% 3,0%

Taxa de crescimento das pensfes 5,60% 5,30% - - 0,0% 0,0%

Taxa de crescimento da obrigagdo

por depesas de salde 0,46% 0.69%

Os planos de beneficios, constituidos em exercicios

Grupo, sdo os seguintes:

Africa do Sul:

anteriores por diversas sociedades do

A Sonae Novobord (PTY) Ltd. dispGe do seguinte esquema de beneficios pés-emprego

aos seus colaboradores:

Plano de contributos definidos, que compreende um conjunto de ativos afetos a um

fundo gerido por entidade terceira. A obrigacdo da sociedade consiste na entrega

ao fundo das contribui¢des definidas. Durante o exercicio foi reconhecido na rubrica

Gastos com o pessoal, da Demonstracdo consolidada de resultados, o montante de

525 297 euros. A data de 31 de dezembro de 2015 no existiam contribuicbes

devidas e ndo pagas ao fundo;

Plano de beneficios definidos, com fundo constituido, gerido por entidade terceira,

nos termos da legislacéo sul-africana sobre fundos de pens@es. O valor presente

do passivo por beneficios definidos € calculado de acordo com a Norma

Internacional de Contabilidade n°. 19, tendo em consideracao a legislacao aplicavel,

com recurso a estudos atuariais realizados por entidade independente.
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Este plano compreende responsabilidades por pensdes de reforma por velhice,
pensdes por morte em servico e pensdes de sobrevivéncia (pensdes pagas ao
cbnjuge sobrevivo).

Esquema de comparticipacdo em despesas de salde realizadas apés a data de
reforma dos colaboradores abrangidos, segundo o qual a empresa compatrticipara
50% das despesas de saude elegiveis.

A taxa técnica atuarial de 9,5%, utilizada no célculo da responsabilidade por
beneficios definidos da Sonae Novobord (Pty) Ltd, corresponde a taxa de
rendimento das obriga¢cdes governamentais sul-africanas de cupdo zero com
vencimento correspondente a duracdo média estimada do passivo por beneficios
definidos. Esta taxa de retorno foi obtida a partir da curva de rendimento das
obrigagBes governamentais sul-africanas de cupdo zero, publicada pela “Bond
Exchange of South Africa”, tendo em consideracdo que o mercado de obrigacdes

corporativas ndo esta suficientemente desenvolvido neste pais.

A duracdo média estimada da obrigacdo por beneficios definidos registada pela
Sonae Novobord (Pty) Ltd é de 18,2 anos.

De acordo com o estudo atuarial efetuado em 31 de dezembro de 2015, o valor do

passivo por beneficios definidos ascendia a 759 260 euros.

Alemanha:

A Glunz AG, a GHP GmbH, a Tool GmbH e a Impaper Europe GmbH & Co. KG dispdem
de planos de beneficios definidos, com fundo constituido, calculado de acordo com a
Norma Internacional de Contabilidade n° 19 com base em estudos atuariais levados a cabo

por entidade independente.

A taxa técnica atuarial de 2,30%, utilizada no céalculo das responsabilidades por beneficios
definidos das subsidiarias alemas, corresponde a taxa média ponderada obtida por
aplicacdo da curva de rendimento de obrigacdes corporativas de elevada qualidade, que
€ calculada a partir da informacdo publicada pela Bloomberg sobre obrigacGes
corporativas com nivel de “rating” de pelo menos AA conferido por pelo menos uma das

principais agéncias internacionais de “rating”.
A duracdo média da obrigacao por beneficios definidos registada é a seguinte:

- Glunz AG: 12,19 anos;
- GHP GmbH: 22,89 anos;
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- Tool GmbH: 19,32 anos;
- Impaper Europe GmbH & Co. KG: 23,02 anos.

De acordo com os estudos atuariais realizados a data de 31 de dezembro de 2015, o valor

dos passivos por beneficios definidos destas sociedades ascendia a 23 115 731 euros.

Franca:
As responsabilidades por beneficios definidos das subsidiarias Isoroy SAS e Darbo SAS,

foram avaliadas por estudo atuarial efetuado a data de 31 de dezembro de 2014 e
ascendiam a 729 578 euros, tendo, nessa data, sido classificadas na rubrica Passivos

diretamente associados aos ativos ndo correntes detidos para venda.

Conforme referido na nota 17, durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2015, a
subsidiaria Darbo SAS e a unidade industrial de Ussel, que se encontrava integrada na
subsidiaria Isoroy SAS, foram alienadas. A data de encerramento das presentes
demonstragbes financeiras consolidadas, estimava-se que as responsabilidades por
beneficios definidos residuais da subsidiaria Isoroy SAS eram materialmente irrelevantes,

raz&o pela qual ndo foram apuradas.

Portugal:
Diversas sociedades do Grupo dispdem de um plano de beneficios definidos, com fundo

constituido, gerido por entidade terceira e calculado de acordo com a Norma Internacional
de Contabilidade n® 19, com base em estudos atuariais levados a cabo por entidade
independente. Estao abrangidos os trabalhadores de seis sociedades contratados até 31
de dezembro de 1994 que, a partir do momento da reforma e até ao termo da vida,
receberdo mensalmente uma renda correspondente a 20% do seu salario a data de
reforma. Os trabalhadores abrangidos tém a possibilidade de optar pelo recebimento de

uma quantia no momento de reforma, em alternativa a renda mensal.

A taxa técnica atuarial de 3,0%, utilizada no céalculo da responsabilidade por beneficios
definidos das subsidiarias portuguesas, foi obtida a partir das curvas de rendimento das
obrigacdes corporativas de cupédo zero de elevada qualidade, da zona euro, acrescida de
um spread, determinado com base no indice iTraxx Europe Main.

A duracdo média estimada da obrigacdo por beneficios definidos registada pelas

subsidiarias portuguesas € de 22 anos.

Com base no estudo atuarial efetuado em 31 de dezembro de 2015, o passivo por
beneficios definidos ascendia a 2 664 044 euros.
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O principal risco a que estes planos de beneficios definidos expéem o Grupo é o risco de

liquidez. A data de 31 de dezembro de 2015, os ativos afetos aos planos representavam
20,0% (21,1% em 31 de dezembro de 2014) da obrigacdo de beneficios definidos. Este risco

€, contudo, mitigado pelo facto de as obrigacdes de beneficios definidos do Grupo terem um

prazo médio de vencimento bastante longo, e pelo facto de os trabalhadores abrangidos nao

reterem direito aos beneficios no caso de cessarem a relacéo de trabalho com o Grupo.

O movimento ocorrido nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2015 e 2014 no valor

presente das obrigacdes de beneficios definidos pode ser decomposto como segue:

Plano sem Plano com Plano sem  Plano com
fundo fundo Total fundo fundo Total
constituido constituido constituido  constituido
(+) Saldo inicial do valor presente das obrigacdes de beneficios definidos 860 983 33157115 34018098 2131333 30045452 32176785
(+) Custo de juros 73 464 1067 951 1141 415 96408 1255331 1351739
(+) Custo do senigo corrente 10 576 401 070 411 646 52 882 370 828 423710
(+) Contribuicdes dos empregados 23 061 23 061 22 547 22 547
(+) Remensuragdes:
Resultantes de alteragcdes de pressupostos financeiros 512 626 512 626 152629 4076172 4228801
Resultantes de alteragdes de pressupostos demogréficos - 123 008 - 123 008 95 239 - 385 180 -289 941
Resultantes de ajustamentos de experiéncia 5536 - 859 759 - 854 222 - 205 198 - 270 029 - 475 227
(+) Custos reconhecidos por senigcos passados - 682112 -682 112
(-) Pensdes pagas 33716 1525 970 1559 686 82297 2094203 2176500
(+) Atualizagédo cambial - 117 990 - 650 925 - 768 915 31677 136 197 167 874
(-) Montante reclassificado na rubrica Passivos diretamente associados
aos ativos néo correntes detidos para venda 729 578 729 578
(=) Saldo final do valor presente das obrigacdes de beneficios definidos 798 854 32 002 161 32 801 015 860 983 33157 115 34 018 098

Durante os exercicios de 2015 e 2014, o justo valor dos ativos dos planos registou os

seguintes movimentos:

(+) Saldo inicial do justo valor dos ativos do plano

(+) Contribuicao para os ativos do plano:
Empregados
Empregador

(+) Rendimento de juros

(+) Remensuracoes

(-) Pensdes pagas

(+) Atualizacdo cambial

(=) Saldo final do justo valor dos ativos do plano

31.12.2015 31.12.2014

7163 812 7 060 840
23 061 22 547
139 946 169 398
452 465 492 296

- 224 247 65 269
294 064 799 739

- 717 749 153 201
6 543 224 7163812

Os ativos afetos aos planos de beneficios definidos ndo incluem ativos ocupados ou utilizados

pelo Grupo nem incluem ativos mobiliarios emitidos pela Sociedade e suas subsidiarias.
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A data de 31 de dezembro de 2015 e 2014, o valor das responsabilidades por beneficios

definidos reconhecidos na Demonstracdo consolidada de posicdo financeira € detalhado

como segue:
31.12.2015 31.12.2014
(+) Valor presente das obrigagdes de beneficios definidos 32 801 015 34 018 098
(-) Justo valor dos ativos do plano 6 543 224 7 163 813
(+) Efeito do limite maximo dos ativos 320 841 425 215
(=) Passiw de beneficios definidos 26 578 632 27 279 500

O limite maximo dos ativos, que traduz o valor presente do beneficio econémico resultante de
um futuro reembolso dos ativos afetos aos planos, ou de uma futura reducéo de contribuices
para os mesmos, € nula, razao pela qual o efeito do limite maximo dos ativos foi calculado
em 320 841 euros (425 215 em 31 de dezembro de 2014).

Durante os exercicios de 2015 e 2014, o valor da responsabilidade por beneficios definidos

apresentou 0s seguintes movimentos:

31.12.2015 31.12.2014

(+) Saldo inicial do valor presente do passivo de beneficios definidos 27 279 500 25 651 828

(+) Custo de juros 1141 415 1351739

(-) Rendimento de juros 452 465 492 295

(+) Custo do senigo corrente 411 646 423 710

(+) Contribui¢cdes dos empregados 23 061 22 547

Remensuragdes, das quais:

(+) Resultantes de alteragdes de pressupostos financeiros 512 626 4 228 801

(+) Resultantes de alteragdes de pressupostos demograficos - 123 008 - 289941

(+) Resultantes de ajustamentos de experiéncia - 854 222 - 475 227

(-) Remensuragdes dos ativos do plano - 224 247 65 269
Contribuicao para os ativos do plano, das quais:

(-) Empregados 23 061 22 547

(-) Empregador 139 946 169 398

(+) Custos reconhecidos por senvigos passados - 682 112

(-) Pensbes pagas 1 265 622 1376 761

(+) Atualizagédo cambial - 51165 14 672

(+) Limite maximo dos ativos -104 373 - 110 669

(+) Variagao perimetro de consolidacéo

(-) Montante reclassificado na rubrica Passivos diretamente
associados aos ativos ndo correntes detidos para venda 729 578

(=) Saldo final do valor presente do passivo de beneficios definidos 26 578 632 27 279 500
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A sensibilidade da obrigacédo por comparticipacdo em despesas de salide pode ser analisada

como segue:
2015 2014
Base de Base de
-1 . +1, -1, o +1,0
0pp valorizagao Opp Opp valorizagao i
Obrigacao por beneficios definidos 885 617 759 260 658 918 1 005 338 860 985 746 629

A base de valorizagdo refere-se a taxa técnica atuarial incluida nos pressupostos atuariais

divulgados anteriormente.

A sensibilidade da obrigacao por beneficios definidos, excluindo o esquema de comparticipacao
em despesas de salde, é a seguinte:

2015 2014
Base de Base de
-05pp  Valorizagdo  +0,5p 05pp \alorizagdo  +0,5p
Obrigagéo por beneficios definidos 34 434 122 32002 158 29834089 36 615768 33886 691 31 547 504

A base de valorizagdo refere-se a taxa técnica atuarial incluida nos pressupostos atuariais

divulgados anteriormente.

31. FORNECEDORES

Em 31 de dezembro de 2015 e 2014, a rubrica Fornecedores, da Demonstracéo consolidada

de posicéo financeira, apresentava as seguintes maturidades:

MATURIDA DE DE FORNECEDORES

31.12.2015 31.12.2014
A Pagar a
<90 dias 133 687 601 151 284 832
90 - 180 dias 3114563 4 381 508
> 180 dias 1784 184 712 652
138 586 348 156 378 992
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33.

OUTROS IMPOSTOS E CONTRIBUICOES (PASSIVO CORRENTE)
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Em 31 de dezembro de 2015 e 2014, a rubrica Outros impostos e contribuicdes, incluida no

passivo corrente, apresentava a seguinte decomposicao:

31.12.2015 31.12.2014
Outros Impostos e contribuicdes
Imposto sobre o valor acrescentado 3189 932 3072 800
Contribuicfes para a seguranca social 1498 194 2193538
Outros 2330 369 1739 203
7 018 495 7 005 541

OUTROS PASSIVOS CORRENTES

Em 31 de dezembro de 2015 e 2014, a rubrica Outros passivos correntes pode ser detalhada

como segue:
31.12.2015 31.12.2014
Instrumentos financeiros derivados 41 908 35529
Fornecedores de ativos fixos tangiveis 5418 520 6 064 556
Outros credores 2776 725 3934 020
Instrumentos financeiros 8 237 153 10 034 105
Outros credores 7 301 250 9181 367
Gastos a pagar:
Seguros 335 167 1227 009
Gastos com o pessoal 17 002 321 14 320 967
Encargos financeiros 6 503 606 5 656 004
Descontos de quantidade 15 818 462 15322 111
Fornecimentos e senigos externos 8 005 824 9 570 495
Outros 4 977 001 6 147 430
Rendimentos diferidos:
Subsidios ao investimento 4277 243 6 327 581
Outros 148 932 148 937
Passivos ndo abrangidos pela IFRS 7 64 369 806 67 901 901
Total 72 606 959 77 936 006
31.12.2015 <90 dias 90 - 180 dias >180 dias Total
Maturidade dos Fornecedores de ativos fixos tangiveis correntes 5109 140 61 339 248 041 5418 520
Maturidade dos Outros Credores correntes 2211 440 10510 554 775 2776725
7320580 71849 802 816 8195 245
31.12.2014 <90 dias 90 - 180 dias > 180 dias Total
Maturidade dos Fornecedores de ativos fixos tangiveis correntes 5588 768 128 893 346 895 6 064 556
Maturidade dos Outros Credores correntes 3372401 181 246 380 373 3934020
8 961 169 310139 727 268 9998576
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34.

PROVISOES E PERDAS POR IMPARIDADE ACUMULADAS

@

O movimento ocorrido nas provisdes e nas perdas por imparidade acumuladas, durante os

exercicios findos em 31 de dezembro de 2015 e 2014, foi o seguinte:

31.12.2015
. Saldo inicial Vanagfio Vanz?gao Aumento Utilizagdo Rewerséo O!Jtraf Saldo final
Descricéo cambial de perimetro Variacoes
Perdas por imparidade:
Propriedades de investimento 2 259 929 2259 929
Ativos fixos tangiveis 48 044 432 111 280 -6465351 41690 361
Gooduwill 1700 000 1700 000
Ativos intangiveis 30833 343 271 - 7668 366 436
Outros ativos néo correntes 10 931 182 10 931 182
Clientes 26 228 073 - 334577 2587 877 1968 626 -1166 963 25345784
Outras dividas de terceiros 3502 3502
Subtotal perdas por imparidade 86 938 022 - 334577 3042 428 1968 626 -5380053 82297 194
Provisdes:
Processos judiciais em curso 1504 544 - 5072 335 067 443 085 132 431 1523 885
Garantias a clientes 541 547 2637 64 615 59 679 549 120
Restruturagdes 6 055 072 11309 2 609 040 7017 096 - 165 559 1492 766
Outras 4694 739 6 188 628 4041 358 103 099 6945 108
Subtotal provisdes 12 795 901 8874 9197 350 11561 218 69 971 10 510 879
Subtotal perdas por imparidade e provisdes 99 733923 - 325703 12239778 11561 218 1 968 626 -5310082 92808 073
QOutras perdas:
Investimentos 36 985 875 36 985 875
Ajuste ao valor realizavel liquido dos inventéarios 4 165 268 - 35296 3833413 2 617 868 - 944 508 4 401 009
Subtotal 140885066 - 360 999 16 073 191 11561 218 4 586 494 -6 254590 134194 957
Provisdes incluidas na rubrica Passivos diretamente
associados aos ativos ndo correntes detidos para 66 512 818 -43719 112 5604 755 216 735  -28181 726
venda
Total 207397884 - 360999 -43719112 21677 946 11561 218 4803229 -34436316 134194957
31.12.2014
. Saldo inicial Varla(;go Aumento Utilizagao Rewersao O.u"eis Saldo final
Descricéo cambial Variagbes
Perdas por imparidade:
Ativos fixos tangiveis 65 372 467 47 900 930 5855672 -59 373293 48044 432
Goodwill 7 727 749 -6027749 1700 000
Ativos intangiveis 19 242 17 357 - 5766 30833
Outros ativos ndo correntes 10 931 182 10931 182
Clientes 24 524 620 96 028 3912 039 1510 989 - 793625 26228073
Outras dividas de terceiros 3502 3502
Subtotal perdas por imparidade 108 578 762 96 028 51 830 326 7366 661 - 66 200 433 86 938 022
Provisdes:
Processos judiciais em curso 2063278 4518 559 735 - 3517 1504544
Garantias a clientes 631 797 454 90 700 541 547
Restruturagdes 562 548 21005 16903793 11432274 6 055 072
Outras 5419 376 823 028 1458 432 - 89237 4694739
Subtotal provises 8676 999 21459 17731339 13541 141 - 92754 12795901
Subtotal perdas por imparidade e provisdes 117 255 761 117487 69561665 13541141 7366661 -66293187 99 733923
Outras perdas:
Investimentos 36 985 875 36 985 875
Ajuste ao valor realizavel liquido dos inventarios
I fzavel fiqui ' ' 6708 161 15377 _ 4986 548 4343293 -3201524 4165 268
Subtotal 160 949 797 132864 74 548 213 13541141 11709954 -69 494 711 140 885 066
Provis@es incluidas na rubrica Passivos diretamente
associados aos ativos ndo correntes detidos para 66 512 818 66 512 818
venda
Total 160 949 797 132864 74 548 213 13541141 11709954 -2981893 207 397 884

Na Demonstracdo consolidada de posicdo financeira, as perdas por

deduzidas ao valor do correspondente ativo.

imparidade sé&o
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Os aumentos e utilizacdes/reversGes de provisbes e perdas por imparidade encontram-se

incluidos nas seguintes rubricas da Demonstragao consolidada de resultados:

31.12.2015 31.12.2014

Perdas Ganhos Total Perdas Ganhos Total
Custo das vendas 1434646 1058 262 376 384 1285 254 1085079 200 175
Variag&o da producédo 1324791 1292822 31969 1383720 1910759 - 527 039
Provisdes e perdas por imparidade 9995 213 9 544 834 450379 22446298 12160481 10285817
Gastos com pessoal 260 404 632 780 - 372376 190 552 872593 - 682041
Resultado das operacdes descontinuadas 8 662 892 3835 749 4827 143 49 242 389 9222183 40 020 206
Total (Demonstracao Consolidada de Resultados) 21 677 946 16 364 447 5313499 74548213 25251095 49297 118

As provisbes e perdas por imparidade registadas na

rubrica Resultados das operacbes

descontinuadas, da Demonstracdo consolidada de resultados, estdo incluidas nas seguintes

rubricas detalhadas na nota 43:

Custo das vendas (operagdes descontinuadas-nota 43)

Variacdo da producéo (operagdes descontinuadas-nota 43)

Provisdes e perdas por imparidade (operagdes descontinuadas-nota 43)
Gastos com pessoal (operagdes descontinuadas-nota 43)

Resultados depois de impostos das operacdes descontinuadas

31.12.2015 31.12.2014
Perdas Ganhos Total Perdas Ganhos Total
2 397 861 421 334 1976 527 1858 290 1092 057 766 233
474 453 56 425 418 028 459 284 255 398 203 886
5780513 3291078 2489435 46914 382 7748358 39166 024
10 065 66 912 - 56 847 10 433 126370 - 115937
8662892 3835749 4827143 49242 389 9222183 40 020 206

34.1. Perdas por imparidade em ativos fixos tangiveis

Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2015, os movimentos registados em perdas

por imparidade podem ser resumidos como segue:

- As perdas por imparidade registadas em resultado do exercicio de 2015 estéo

incluidas na coluna “Aumentos” do quadro em cima;

- As perdas por imparidade revertidas no exercicio de 2015 estdo incluidas na

coluna “Reversédo” do quadro em cima;

- A coluna “Outras variacdes”, inclui as reducdes referentes a alienacdes, abates e

reclassificagdes na rubrica Ativos ndo correntes detidos para venda, no exercicio de

2015;

Os ativos fixos tangiveis sao objeto de testes de imparidade que fazem parte do processo de

analise de imparidade da rubrica Goodwill, descrito na nota 14. As unidades geradoras de

caixa identificadas consistem em unidades industriais cuja atividade esta descrita na nota 45

e constituem um nivel de agregacao de ativos inferior ao das unidades geradoras de caixa

identificadas na nota 14. Estas unidades industriais ndo incluem ativos intangiveis com vida
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atil indefinida, na medida em que ndo é possivel afetar-lhes, atendendo ao seu nivel de
agregacdo, o goodwill registado na Demonstracdo consolidada de posicdo financeira e

divulgado na nota 14, com base num critério nao arbitrario.

Os testes de imparidade realizados as unidades geradoras de caixa identificadas néo
identificaram situa¢cBes de imparidade dos respetivos ativos. Os montantes de perdas por
imparidade registados durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2015, no montante
de 111 280 euros, referem-se a ativos individuais nos quais foram identificadas situacdes

pontuais de imparidade.

34.2. Provisdes
A data de 31 de dezembro de 2015, os saldos de provisées podiam decompor-se como segue:

e Provisdes para processos judiciais em curso: inclui, designadamente, uma estimativa
de compensagdo a ex-trabalhadores, no a&mbito de anteriores processos de
reestruturacdo, no montante de 1 milhdo de euros. Ndo é possivel estimar o periodo

em que estas provistes serdo utilizadas;

o Provisdes para reestruturacdo: refere-se, essencialmente, a obrigacdes decorrentes
de processos de reestruturacdo realizados em unidades industriais localizadas na

Alemanha;

e Qutras Provis@es: inclui, homeadamente, 1,2 milhGes euros para fazer face a
responsabilidades de natureza ambiental, 1,8 milhGes euros para responsabilidades
por outros beneficios de longo prazo a empregados (prémios de antiguidade que nao
configuram planos de beneficios definidos), e 3,2 milhdes de euros para
responsabilidades decorrentes de contenciosos com clientes. N&o é possivel estimar

o periodo em que estas provisfes serdo utilizadas.

Durante o exercicio, ndo foram registados montantes significativos relativos a contabilizacéo

de provisBes pelo valor atual das responsabilidades estimadas.

A rubrica ProvisBes e perdas por imparidade, da Demonstracdo consolidada de resultados,

encontra-se detalhada por segmento geografico na nota 45.
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35. LOCACOES OPERACIONAIS
A data de 31 de dezembro de 2015 e 2014 o Grupo detinha contratos irrevogaveis de
locacdo operacional cujas rendas vencem como segue:
Pagamentos minimos
de locagao operacional
31.12.2015 31.12.2014
2015 3547 938
2016 3817 622 2 234 468
2017 2 541 807 1274 509
2018 1586 953 641 820
2019 589 191 277 595
2020 82 716
8 618 289 7 976 330
Durante o exercicio de 2015, o Grupo registou na rubrica Fornecimentos e servicos externos,
da Demonstragdo consolidada de resultados, rendas referentes a contratos de locacéo
operacional no montante de 6 243 mil euros (7 495 mil euros no exercicio de 2014).
36. PARTES RELACIONADAS

36.1. Os saldos e transacdes registados durante o exercicio com entidades relacionadas,

podem ser resumidos como segue:

Saldos Contas a receber

Contas a pagar

31.12.2015 31.12.2014 31.12.2015 31.12.2014
Outras filiais da empresa-mae 329 705 355 536 4 336 245 3849032
Empreendimentos conjuntos e associadas 9527 339 9 585 557 1836 792 1106 626
Transagdes Rendimentos Gastos
31.12.2015 31.12.2014 31.12.2015 31.12.2014
Outras filiais da empresa-méae 366 343 1195116 6 276 842 7 407 182
Empreendimentos conjuntos e associadas 4037 839 6 030 160 21 160 805 15530 970
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36.2. A remuneracdo dos membros do Conselho de Administracdo da Sociedade pode ser

decomposto como segue:

31.12.2015 31.12.2014
Beneficios de curto prazo 1323777 1315777
Beneficios de médio prazo 215 323 59 185
1539 100 1374 962

O valor de beneficios de médio prazo referente ao exercicio de 2015, incluido no quadro
anterior, refere-se ao valor registado na rubrica Gastos com pessoal que diz respeito aos
elementos do Conselho de Administragéo.

A data de 31 de dezembro de 2015 nZo havia beneficios pos-emprego atribuidos aos
membros do Conselho de Administracdo da Sociedade.

36.3. Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2015, a Sociedade registou nas
presentes demonstracdes financeiras consolidadas os seguintes gastos com honorérios da
sociedade de revisores oficiais de contas PricewaterhouseCoopers & Associados, SROC, Lda
e respetiva rede internacional:

31.12.2015 31.12.2014

Honorarios totais referentes a revisao legal das contas anuais 366 311 388 413
Honorarios totais referentes a outros senigos de garantia de fiabilidade 51 359 217 486
Honorarios totais referentes a outros senvigos 4 500

417 670 610 399

37. OUTROS RENDIMENTOS E GANHOS

A rubrica Outros rendimentos e ganhos, da Demonstracdo consolidada de resultados dos
exercicios de 2015 e 2014, detalha-se como segue:

31.12.2015 31.12.2014

Ganhos na alienacdo de investimentos nédo correntes 925
Ganhos na alien. e abate de prop. invest., ativos tang. e intang. 416 199 2 300 760
Rendimentos suplementares 6 743 448 6 243 593
Subsidios ao investimento 6 576 836 7171 219
Restitui¢do de impostos 4 216 609 5796 048
Diferengas de cambio favoraweis 3170 619 2328916
Outros 3 496 362 16 033 899

24 620 998 39 874 435
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A rubrica Restituicdo de impostos inclui 4 milh6es de euros de recuperacdo de impostos
incorridos aquando do consumo de gas e eletricidade (registados na rubrica Fornecimentos
e Servicos Externos), e reembolsados em funcdo dos indicadores de eficiéncia energética

verificados (4,5 milhGes de euros a 31 de dezembro de 2015).

38. OUTROS GASTOS E PERDAS

A rubrica Outros gastos e perdas, da Demonstragéo consolidada de resultados dos exercicios

de 2015 e 2014, tem a seguinte composi¢ao:

31.12.2015 31.12.2014
Impostos 4222 252 3783192
Perdas na alien. e abate de prop. invest., ativos tang. e intang. 1895 268 507 681
Diferencas de cambio desfavoraveis 5568 373 2 109 160
Outros 6 384 618 2912 161
18 070 511 9312 194

39. GASTOS EM INVESTIGACAO E DESENVOLVIMENTO

Durante o exercicio de 2015, o Grupo registou em diversas rubricas da Demonstracédo
consolidada de resultados, gastos em investigacdo e desenvolvimento no montante de 673

mil euros (711 mil euros no exercicio de 2014).

40. RUBRICAS OPERACIONAIS RECORRENTES E NAO RECORRENTES

As rubricas de natureza operacional da Demonstracéo consolidada de resultados apresentam

a seguinte decomposicdo quanto a sua recorréncia:

31.12.2015 31.12.2015 31.12.2015 31.12.2014 31.12.2014 31.12.2014

Recorrente  N&o Recorrente Total Recorrente  N&o Recorrente Total
Vendas 1023 566 522 61966 1023 628 488 1009 035 477 515652 1009 551 129
Prestacéo de senigos 3703 569 3703 569 4980 692 4980 692
Outros rendimentos e ganhos 20822 722 3798276 24620 998 27 303 237 12 571 198 39 874 435
Custo das vendas 536 686 506 648 994 537 335 500 549 645 551 - 8664 207 540 981 344
Variag&o da produgéo - 659 933 - 39161 - 699 094 3377674 427 940 3805614
Fomecimentos e servicos externos 249 324 199 4701561 254025 760 248 800 596 7753 248 256 553 844
Gastos com o pessoal 144 961 238 5264090 150 225 328 133 481 862 18 019 279 151 501 141
Perdas por imparidade em clientes (aumentos/reducdes) 613 291 613 291 2389 143 - 1035 2388 108
Outros gastos e perdas 10 269 760 7800751 18070 511 7988 925 1323 269 9312194

Resultado operacional recorrente antes de
106 897 752 -14515993 92381 759 95 635 655 -5771 644 89 864 011

amortizagdes, depreciacdes, provisdes e perdas por
imparidade (exceto clientes)

A classificagdo de itens quanto a sua recorréncia € efetuada de acordo com os critérios

divulgados na nota 2.25.
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Os resultados financeiros dos exercicios de 2015 e 2014 tém a seguinte composic¢ao:

Gastos financeiros:

Juros suportados
relativos a descobertos e empréstimos bancarios
relativos a obrigagdes ndo conwertiveis
relativos a contratos de locagao financeira
outros

Diferencas de cambio desfavorawveis
relativas a empréstimos

Descontos de pronto pagamento concedidos
Ajustamento para o justo valor de instr. financ. registados

ao justo valor através de resultados
Outros gastos e perdas financeiros

Rendimentos financeiros:

Juros obtidos
relativos a depodsitos bancarios
relativos a empréstimos a empresas relacionadas
outros

Diferencas de cambio favoraveis
relativas a empréstimos

Descontos de pronto pagamento obtidos

Ajustamento para o justo valor de instr. financ. registados
ao justo valor através de resultados

Outros rendimentos e ganhos financeiros

Resultados financeiros

31.12.2015 31.12.2014
19 044 119 24 369 569
7204 138 9 283 684
2855722 3 350 948
2172 284 2 205 537
31 276 263 39 209 738
3114 503 1 509 656
3114 503 1 509 656
13 781 688 14 212 870
629 667
5123 016 6728 777
53 295 470 62 290 708
31.12.2015 31.12.2014
114 489 25331
6 658 631 8 456 643
61 235 70 978
6 834 355 8 552 952
4 650 230 2 399 609
4 650 230 2 399 609
907 846 986 911
547 337
12 735 62 735
12 405 166 12 549 544
- 40 890 304 - 49 741 164
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42. IMPOSTOS SOBRE O RENDIMENTO

Os impostos sobre o rendimento reconhecidos nos exercicios de 2015 e 2014 séo detalhados

como segue:

31.12.2015 31.12.2014
Imposto corrente 8 668 116 5810 468
Imposto diferido - 4 985 359 1195 326
3 682 757 7 005 794

A reconciliacdo do resultado consolidado antes de impostos das operacdes que continuam
com o imposto sobre o rendimento do exercicio consolidado pode ser apresentada da

seguinte forma:

31.12.2015 31.12.2014

Resultado antes de imposto das operagdes que continuam -12 997 177 -35 366 264
Taxa imposto 21.00% 23.00%
Imposto expectawel -2 729 407 -8 134 241
Dif2. em taxas de imposto estrangeiras (+) -3 930 209 -4 851 128
Efeito de impostos provinciais/municipais +) 2 240 827 1266 555
Ajustamentos de consolidacéo O] -908 432 756 612

Diferengas permanentes
Custos ndo dedutiveis (+) 3997 591 6 728 522
Proweitos n&o tributados () 248 693 3292137

Prejuizos fiscais reportaveis

Ativo por imposto diferido registado, sobre prejuizos fiscais de exercicios anteriores (+) -1 730 059 -2 560 711
Ativo por imposto diferido n&o registado (ndo conformidade 1AS 12) () 5974011  -12 624 444
Utilizag&o de prejuizos fiscais reportaveis cujo imposto diferido néo foi registado em exercicios anteriores  (+) - 63 490 - 142 706
Imposto diferido revertido (+) 7586 087
Passivo por imposto diferido referente a depreciacdes compensado O] 792 873 - 833480
Efeito de alteragdo das taxas de imposto (+) -1 058 283
Outros (+) 56 627 -1 237 476
Imposto sobre o rendimento 3 682 757 7005 794
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OPERACOES DESCONTINUADAS

A rubrica Resultados depois de impostos das operac6es descontinuadas, da Demonstracao
consolidada de resultados, inclui os resultados das componentes do Grupo que
correspondem a segmentos geograficos ou de negocio principais e que cessaram a sua
atividade ou cujos ativos foram classificados como detidos para venda durante o exercicio
findo em 31 de dezembro de 2015 ou exercicios precedentes.

Por conseguinte, na Demonstracdo consolidada de resultados do exercicio findo em 31 de
dezembro de 2015, esta rubrica inclui os resultados das unidades industriais de Betanzos
(Espanha) e Ussel (Franca) e da subsidiaria Darbo, SAS (Franga), cujos ativos foram

alienados durante o exercicio (nota 17), e pode ser detalhada como segue:

31.12.2015 31.12.2014

Vendas 29 168 204 103 172 472
Prestacéo de senicos 13 086 94 482
Outros rendimentos e ganhos 1927 254 9 967 809
Custo das vendas 19 806 970 59 728 792
Variagdo da produgéo 2 019 626 4 457 979
Fornecimentos e seni¢os externos 10 936 717 37 716 936
Gastos com o pessoal 8 296 377 24 639 893
Amortizacdes e depreciacdes 112 825 6 923 441
Provisdes e perdas por imparidade (aumentos / redugdes) 2 489 435 39 166 023
Outros gastos e perdas 709 979 2 272 498

Resultado operacional - 13 263 385 - 61 670 799
Gastos financeiros 6 687 321 8 795 516
Rendimentos financeiros 564 373 87 447

Resultado antes de impostos das operagfes descontinuadas - 19 386 333 - 70 378 868
Imposto sobre o rendimento - 61033 3128 403

Resultado liquido das operagdes descontinuadas - 19 325 299 - 73507 271

Os fluxos de caixa referentes as operacdes descontinuadas, que foram incluidos linha a linha
na Demonstragéo consolidada dos fluxos de caixa, detalham-se da seguinte forma:

31.12.2015 31.12.2014
Actividades operacionais - 12 684 642 -8773 424
Actividades de investimento 4 976 481 11 116 134
Actividades de financiamento 8 173 377 -6571 251
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Os resultados por acdo do exercicio foram calculados tendo em consideracéo os seguintes
montantes:
31.12.2015 31.12.2014
Resultado liquido Resultado liquido
das operagdes  das operagbes das operagdes das operagdes
X R total X . total
que continuam  descontinuadas que continuam descontinuadas
Resultados
Resultados para efeito de célculo do resultado liquido por ag&o béasico
(resultado liquido do exercicio atribuivel aos acionistas da empresa-méae) - 16 679 564 - 19325028 - 36 004 592 - 42 315 604 -73404581  -115720 185
Resultados para efeito do célculo do resultado liquido por ag&o diluido - 16 679 564 - 19 325 028 - 36 004 592 - 42 315 604 -73404581 - 115720 185
Numero de agdes
Numero médio ponderado de agdes para efeito de célculo do resultado
liquido por agéo, basico 11350 757 417 11 350 757 417 11 350 757 417 1245 718 540 1245718540 1245718 540
Numero médio ponderado de agdes para efeito de célculo do resultado
liquido por ac&o, diluido 11350 757 417 11 350 757 417 11 350 757 417 1 245 718 540 1245718540 1245718 540
Resultado basico por agdo -0.0015 -0.0017 -0.0032 -0.0340 -0.0589 -0.0929
Resultado diluido por agéo -0.0015 -0.0017 -0.0032 -0.0340 -0.0589 -0.0929

45,

INFORMACAO POR SEGMENTOS

A atividade principal do Grupo consiste na producdo e comercializacdo de painéis
aglomerados de madeira e produtos derivados destes, através de instalacdes fabris e
comerciais localizadas em Portugal, Espanha, Franca, Alemanha, Reino Unido, Suica, Paises
Baixos, Canada e Africa do Sul.

A data de 31 de dezembro de 2015, estavam identificados os seguintes segmentos relataveis:
Europa do Norte;
Europa do Sul;

Resto do Mundo.

O rédito de cada segmento relatavel deriva, principalmente, da producado e venda de painéis

aglomerados de madeiros e seus derivados.

As principais rubricas de natureza operacional da Demonstra¢éo consolidada de resultados

distribuem-se pelos segmentos relataveis da seguinte forma:
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Europa do Norte

Europa do Sul

Resto do mundo
Total dos segmentos
Volume de negdcios intragrupo
Diferengas de classificagdo
Demonstragdo Consolidada de Resultados

Europa do Sul
Operag¢des descontinuadas

©)
*)

@

Volume de negdcios

31.12.2015 31.12.2014

Reexpresso

422801 772 459 039 555
339247 136 330113 939

290545 114 267 731738

1052 594 022 1056 885 232

36 903 271 42 353 411

11 641 306

1027 332 057 1014 531 821

29181 290 103 266 954

SONAE
INDUSTRIA

O volume de negdcios compreende as rubricas Vendas e Prestacao de servicos, da Demonstracao

consolidada de resultados.

O volume de negocios segmental do exercicio comparativo foi reexpresso no sentido de incluir o

7

volume de negdcios intragrupo, que é posteriormente eliminado na linha Volume de negdcios

intragrupo.

Europa do Norte
Europa do Sul

Resto do mundo
Total dos segmentos

Europa do Sul
Operagdes descontinuadas

Custo das vendas

31.12.2015 31.12.2014
230 041 885 249 846 642
163 045 044 156 369 384
144 248 571 134 765 318
537 335 500 540 981 344

19 806 970 59 728 792
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Europa do Norte
Europa do Sul
Resto do mundo

Total dos segmentos

Europa do Sul
OperagOes descontinuadas

Europa do Norte
Europa do Sul
Resto do mundo

Total dos segmentos

Europa do Sul
Operagdes descontinuadas

Europa do Norte
Europa do Sul

Resto do mundo
Total dos segmentos

Europa do Sul
Operag¢des descontinuadas

Fornecimentos e servigos externos

31.12.2015 31.12.2014
101 649 091 108 240 311
90 299 465 89 320 882
62 077 204 58 992 651
254 025 760 256 553 844
10936 717 37 716 936

Amortiza¢8es e depreciacdes

31.12.2015 31.12.2014
25049 904 25583 062
20939 114 21 685 079
17 286 948 16 831 552
63 275 966 64 099 693

112 825 6 923 441

Provisdes e perdas por imparidade

31.12.2015 31.12.2014
77272 11 926 865
477 268 -2 193 927
- 104 161 552 879
450 379 10285 817
2 489 435 39 166 023

@

SONAE
INDUSTRIA
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Europa do Norte

Europa do Sul

Resto do mundo
Total dos segmentos

Ajustamentos de consolidacao ndo
incluidos no Total dos segmentos

Resultado operacional

*)

Demonstracdo Consolidada de Resultados

Europa do Sul
Operagdes descontinuadas

31.12.2015 31.12.2014

1738211 -8 854 323
157 085 7789 059
27 396 576 18931 873
29291 872 17 866 609

- 23167
29 268 705 17 866 609
-13 263 385 -61 670 799

@

SONAE

INDUSTRIA

Os rendimentos e os gastos financeiros ndo estéo incluidos no sistema interno de relato de

informacao financeira ao 6rgdo de gestdo decisor.

O volume de negécios das operagfes que continuam distribui-se pelos mercados em que se

localizam os clientes, da seguinte forma:

2015

Localizag&o do cliente Eur

Alemanha 269 987 453 26%
América do Norte 206 085 408 20%
Espanha 121 959 327 12%
Portugal 118 943 925 12%
Africa do Sul 88 192 531 9%
Reino Unido 29178 123 3%
Franca 10 152 527 1%
Outros 182 832 763 17%
Total 1027 332057 100%

2014

Localizag&o do cliente Eur

Alemanha 261 243 627 26%
América do Norte 181 800 795 18%
Portugal 115 651 666 11%
Espanha 118 822 578 12%
Franca 14 602 864 1%
Africa do Sul 83 765 277 8%
Reino Unido 28 100 717 3%
Outros 210 544 296 21%
Total 1014531821 100%
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O sistema de relato interno de informacéo financeira ndo inclui informacéo sobre ativos e
passivos segmentais. Os ativos ndo correntes, incluidos nas rubricas Ativos fixos tangiveis,
Ativos intangiveis, Goodwill, Propriedades de investimento e Outros ativos ndo correntes, da
Demonstracao consolidada de posicao financeira, distribuem-se pelos segmentos relataveis
da seguinte forma:

31.12.2015 31.12.2014

Europa do Norte 262 390 216 286 474 665
Europa do Sul 281 343 263 300 921 917
Resto do mundo 177 388 556 204 794 425
Total dos segmentos 721 122 035 792 191 007

Activos N&o Correntes
(Demonstracao Consolidada de
Posicao Financeira) 721 122 035 792 191 007

As transacgfes entre os diversos segmentos foram efetuadas a precos de mercado e em

condic8es idénticas as praticadas entre entidades independentes.

46. PLANO DE INCENTIVOS DE MEDIO PRAZO

O Grupo dispde de um plano de incentivos de médio prazo com as caracteristicas

apresentadas na nota 2.20.

O justo valor dos servicos adquiridos foi determinado por referéncia ao justo valor das acdes
atribuidas, calculado com base na cotacdo média das acdes da Sociedade durante os 30 dias

anteriores a data de realizacdo da Assembleia Geral de Acionistas.

O gasto registado na rubrica Gastos com pessoal, da Demonstracdo consolidada de
resultados, foi integralmente contabilizado segundo as regras aplicaveis aos planos de

transacBes com base em acdes e liquidadas com capital proprio.

[ 31.12.2015 | 31.12.2014 |
Saldo inicial-
Saldo inicial conversdo Atribuidas Canceladas  Pagas Saldo final Saldo inicial Atribuidas Canceladas Pagas Saldo final
N°. de acdes 986 224 79 960908 54 879515 5533 136 27 319 733 101 987 554 787 612 314 669 65 605 50452 986 224
Justo valor 665 543 421 454 44 821 206 229 835 947 491 947 239 969 44 421 21952 665 543
Ano de pagamento 2018 2017
Gasto com pessoal 274 466 - 12 283 208 847
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A conversdo do numero de ac¢Ges atribuidas foi efetuada em consequéncia do aumento de
capital ocorrido no exercicio de 2014, através do qual o niUmero de ac6es representativas do
capital social passou de 140 000 000 para 11 350 757 417.

CONTINGENCIAS

Em outubro de 2010, a Sonae Industria, SGPS, SA recebeu uma nota de liquidacdo da
autoridade fiscal, de acordo com a qual a menos-valia resultante da liquidagdo, em 2006, da
sua participada Socelpac, SGPS, SA, no valor de 74 milhGes de euros, apenas deveria ser
considerada em 50% para efeitos de calculo da matéria coletavel em sede de IRC. Por
discordar deste entendimento, a sociedade apresentou impugnacao judicial. De acordo com
a informacao disponivel a presente data, o Conselho de Administracdo considera que a
probabilidade de a referida impugnacéo ser julgada improcedente é reduzida, pelo que néo
foi efetuado qualquer ajustamento aos montantes de imposto corrente e de ativo por imposto
diferido registados nas presentes demonstracfes financeiras consolidadas.

No final do exercicio de 2010, ocorreu um acidente na subsidiaria Sonae Industria (UK) Ltd
do qual resultou a morte de dois trabalhadores de uma entidade terceira que efetuavam
trabalhos de manutencdo nas instalacdes fabris desta filial. Em dezembro de 2015, foi
proferida sentenca judicial que implicou o pagamento por esta subsidiaria de uma multa e de

custos judiciais no montante total de 327 mil libras (449 mil euros).

Na sequéncia do acidente ocorrido em junho de 2011 na subsidiaria Sonae Industria (UK),
Ltd, cerca de 16 000 individuos apresentaram uma acéo judicial contra esta sociedade, na
gual alegavam ter sofrido com a inalacéo de fumos originados pelo sinistro. Em julho de 2015,
foi proferida, pelo Tribunal de Liverpool, sentenga em primeira instancia a favor da Sonae
Industria (UK) Ltd, que veio confirmar as expectativas da Sociedade de que desta acao judicial
ndo resultaria qualquer passivo a registar na sua Demonstracdo Consolidada de Posi¢c&o

Financeira.

A subsidiaria Sonae Industria PCDM prestou fiancas a favor da Direcdo Geral das
ContribuicBes e Impostos, no montante de 10 691 455 euros, para suspensdo de processos
de execucdo fiscal instaurados contra a Sonae Industria, SGPS, SA, tendo sido apresentadas

impugnacdes judiciais contra as respetivas liquidagfes.

A subsidiaria Sonae Industria PCDM prestou fiancas a favor da Direcdo Geral das

ContribuicBes e Impostos, no montante total de 2 755 346 euros, para suspensdo de
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processos de execucao fiscal sobre a subsidiaria Agloma Investimentos SGPS, tendo sido

apresentadas impugnacdes judiciais contra as respetivas liquidacdes.

A subsidiaria, Glunz AG e outros produtores alemaes de painéis derivados de madeira
encontram-se envolvidos em alguns processos de contencioso instituidos por alguns clientes
por danos decorrentes de alegada violacdo das leis da concorréncia, no seguimento da qual
a Glunz AG e a GHP receberam, em marco de 2010, uma nota de ilicitude da Autoridade
Alema da Concorréncia. Alguns desses processos ja conheceram o desfecho durante o ano
de 2015 tendo sido registados os respetivos efeitos nas presentes demonstracfes financeiras
consolidadas. Para os processos ainda em curso, as reclamacdes apresentadas traduzem-
se no montante de 55 milhdes de euros de contingéncia maxima. De acordo com o parecer
dos nossos advogados, a data de encerramento destas demonstragdes financeiras
consolidadas, ndo é possivel estimar com fiabilidade o desfecho dos processos em curso ou

0 montante de eventuais pagamentos que venham a ser estabelecidos.

EVENTOS SUBSEQUENTES

Conforme referido nas notas 26.1 e 26.2, a data de aprovacao das presentes demonstracfes
financeiras consolidadas, o Grupo tinha obtido declara¢ges formais por parte das entidades
para o efeito relevantes, que asseguram que até ao respetivo vencimento ndo sera exigido o
reembolso antecipado dos empréstimos cujos racios financeiros associados ndo foram
cumpridos, tendo em consideracdo os valores apresentados nas demonstrac@es financeiras
consolidadas a data de 31 de dezembro de 2015. Como tal, nas demonstra¢@es financeiras
intercalares e anuais do exercicio que se inicia em 1 de janeiro de 2016, empréstimos
bancarios no montante de 167 308 185 euros (custo amortizado) e empréstimos
obrigacionistas no montante de 147 987 525 euros (custo amortizado) serdo novamente

classificados no passivo ndo corrente do Grupo.

APROVACAO DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

As presentes demonstra¢des financeiras consolidadas foram aprovadas pelo Conselho de

Administracdo e autorizadas para emisséo em 17 de fevereiro de 2016.
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