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"As pessoas sdo a Nors e, por isso, sejam quais
forem as circunstancias, elas sdo a prioridade
absoluta. Os ciclos de mercado e de negécio
determinaram importantes reestruturagdes ao
nivel do capital humano, em 2015. Contudo, o
Grupo continuou a investir no desenvolvimento
dos seus colaboradores, certo de que a
capacitacao das pessoas e chave para as
realizacdes futuras da Nors.”

In Apresentacdo do Relatorio e Contas
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APRESENTACAO

DO RELATORIO E CONTAS

O Grupo Nors apresentou no exercicio econdmico de 2015
um resultado liquido consolidado de -17.348 milhares de
euros. Esteresultadoreflete a combinacdo de um dos
melhoresresultados de sempre da atividade doméstica
comum ano de grande retracdo em duas das principais
geografias onde o Grupo opera: Angola e Brasil.

Ainda assim, 86% dos resultados do Grupo estdo
relacionados com fatores extraordinarios e ndo
recorrentes com as seguintes origens:

* Gastos de 2.814 milhares de euros com
compensacdes por despedimento decorrentes do
ajustamento levado a cabo nas operagdes do Grupo;

* Perdas de 2.667 milhares de euros em benfeitorias
e inventarios de instalacdes encerradas em 2015 em
Angola e no Brasil;

* Anulagdo de 2.700 milhares de euros de goodwill da
Expressglass;

* Anulagdo de 6.592 milhares de euros de impostos
diferidos ativos por prejuizos fiscais.

Desconsiderando estes efeitos, o Grupo teria tido
umresultado de-3.618 milhares de euros, refletindo

o desajustamento temporario entre aprocuraea
capacidade instalada das empresas do Grupo em Angola e
no Brasil verificado durante o primeiro semestre do ano.

A AQUISICAO DO NEGOCIO DA RENAULT TRUCKS
EMPORTUGAL

A Nors, através da empresa Galius, adquiriu em Mar¢o de
2015, por trespasse, a atividade e respetivos ativos da
Renault Trucks Portugala AB Volvo. O Grupo consolida
assim a atividade de camides em Portugal acrescentando
asuajalonga condi¢do de importador exclusivo Volvo
Trucks um novo desafio como importador exclusivo
Renault Trucks para este territdrio. Este movimento tem
um especial significado estratégico, na medida em que
permite ao Grupo Nors acrescentar ao seu portefdélio de
negocios uma operacdo de grande potencial do seu core
business no seumercado doméstico.

Além de importador exclusivo Renault Trucks para Portugal,
a Galius operard também diretamente como concessionaria
naregido do Grande Porto e Grande Lisboa. Com
instalagdes em Vila do Conde e Castanheira do Ribatejo, a
empresa tem como principais pilares de desenvolvimento
estratégico oreforco daatividade comercial damarcaem
Portugal - navertente vendas e apds venda - e o incremento
da eficiéncia operacional da operagao.

A ATIVIDADE NA PENINSULA IBERICA EM RECUPERACAO
O contexto de maior confianca e estabilidade econdmica
vivido em Portugal e Espanha foram determinantes
paraosresultados alcan¢cados pela generalidade das
empresas a atuar nestes mercados. O crescimento das
exportacdes e o aumento da atividade econédmica geraram
oportunidades de expansdo comercial que contribu{ram
decisivamente para o crescimento verificado.

No seumercado doméstico o Grupo alcanca um volume
de vendas de 182 milhSes de euros, acentuando, agora
de formaclara, o ciclo derecuperacao iniciado em
2011. Como consequéncia do contexto econdmico mais
favorédvel e do ajustamento estrutural implementado
no ciclo econémico anterior, assistimos auma clara
recuperacao de rentabilidade abrangendo a quase
totalidade das empresas a atuar neste mercado. Assim,
em termos consolidados, o Grupo atinge na Pen{nsula
Ibéricaum EBITDA de 9 milh&es de euros.

0 PETROLEO E 0O NOVO CONTEXTO ECONOMICO E
FINANCEIRO EM ANGOLA

A atividade do Grupo em Angola foi profundamente
marcada pelo contragdo de mercado decorrente do
abrandamento econdmico que se fez sentirem 2015. A
diminuicdo do preco do barril de petrdleo no mercado
internacional e a consequente reducdo do fluxo de
entrada de divisas em Angola foram por sisd razdo
suficiente paraumaretracao acentuada das importacdes
e da atividade econédmica nacional.

Neste contexto, o mercado de camides de gama altae
de equipamentos de construcdo, principais areas onde

o Grupo atuanesta geografia, sofreramem 2015 uma
contra¢do de 65% e 70%, respetivamente, facto que
conduziu a Auto Sueco Angola e a Auto-maquinariaa
implementarem um processo de ajustamento da sua
estrutura de custos anovarealidade econdmica. Nesse
contexto, o Grupo concentrou as suas operacgdes e
reduziu a sua estruturahumana em cerca de 250 pessoas
das 684 com que iniciou 0 ano, redimensionando-se para
enfrentar um per{odo de menor fulgor econdmico.

Ainda assim, as empresas do Grupo a atuar em Angola
atingiram um volume de negdcios de 109 milhdes de

euros, dando expressao a qualidade dos nossos Recursos
Humanos, a capacidade operacional e ao capital de
confianga constru{dos no pais ao longo dos tltimos 25 anos.

Anovarealidade econdmica e de mercadoe,
essencialmente, as limitacGes de acesso a divisas,
colocaramnovos desafios as equipas de gestdo. O
equil{brio entre a capacidade de explorar oportunidades e
aprevaléncia de politicas de salvaguarda patrimonial serd a
chave do sucessonos anos que se avizinham.

ANors mantém a suaapostano mercado angolano e no seu
potencial de desenvolvimento no médio e longo prazo.




A CRISE ECONOMICA NO BRASIL

O ano de 2015 foi particularmente desafiante para

o Grupo Nors no Brasil. Apds um ciclo de expansao
econdmica de grande vigor, o pals atravessa atualmente
uma das maiores crises econdémicas da sua histéria
recente. Esta crise, comraizes associadas a instabilidade
politica e a desequilibrios macroecondmicos crdnicos, teve
impactos bastante profundos na confianca dos agentes
econdémicos e consequentemente no consumo privado e
no investimento. Associando a este contexto uma subida
acentuada das taxas de juro e uma desvalorizacdo do Real
em 35%, conseguimos compreender aretragdo ocorrida
no mercado de bens de equipamento, em particular no
mercado de camides (-58%).

Foi, portanto, neste cendrio de retracdo que as empresas
do Grupo desenvolveram a sua atividade e executaram
osrespetivos planos de expansdo e modernizag¢do da sua
capacidade oficinal, dando corpo a aposta estratégicano
apds venda como forma de sustentabilizagdo do negécio.
Ainda assim, e no sentido de responder as quebras
acentuadas da procura de camifes em S&o Paulo (-56%) e
Centro Oeste (-62%) o Grupo reduziu substancialmente a
sua estrutura de custos e ajustou a sua estruturahumana
em cercade 190 Colaboradores, redimensionando-se para
encarar de forma positiva um ano de 2016 ainda desafiante.

Os ciclos econdmicos, mais ou menos pronunciados,
sdoum ingrediente do processo de desenvolvimento

das economias emergentes e é com serenidade que
aNorsencarao futuro deste importante mercado. A
permanéncia dos fundamentais econémicos e o potencial
de crescimento que lhes estd associado, por um lado, e
aqualidade danossa organizagdo por outro, sdo, por si
s¢,razdo suficiente para aguardar com expetativa pela
retoma do ciclo econémico.

0 CICLO DE CONSOLIDAGAO DA ASCENDUM

A nossa participada Ascendum consegue em 2015
um ano muitissimo positivo, contribuindo de forma
importante para os resultados do Grupo.

A generalidade dos mercados onde a Ascendum
operaconhece um ciclo de oportunidades e
crescimento, estando o Grupo a aproveitar este
momento para incrementar os seus niveis de
eficiéncia e rentabilidade, consolidando um ciclo
de investimentos efetuado nos dltimos anos.

Temos a expectativa que o ano de 2016 sejaum
anonamesma trajetdria dos anteriores.

A GESTAO DA EXPOSICAO CAMBIAL

A estratégia de expansdo geografica, nao
obstante os méritos da dispersdo derisco de
mercado que encerra, impde novos e complexos
desafios a gestdo do Grupo no que toca a gestao
da exposi¢cdo cambial e aos seus impactos.

Tomaz Jervell
Chairman

NORS

Nesta matéria, a Nors atua permanentemente de forma
conservadora, fazendo prevalecer a perspetiva de
continuidade a longo prazo e as potenciais consequéncias
econdémicas e financeiras das decisdes de coberturasob
uma visdo meramente contabil(stica dos factos.

Em 2015 aNors registou um efeito liquido de 5,4 milhdes
de euros de perdas cambiais associadas a desvalorizacao
das moedas transacionais com que as varias empresas
do Grupo trabalham. Independentemente da forma como
essas variacoes se refletiram nos capitais préprios do
Grupo - diretamente ou via resultados do exercicio -
importadestacar os impactos negativos decorrentes da
desvalorizacdo do Real (11 milhdes de euros) da Lira Turca
(3 milhdes de euros), do Kwanza (2,1 milhdes de euros) e,
em sentido contrério, os impactos positivos decorrentes
davalorizacdo do USD (10,8 milhdes de euros).

O DESENVOLVIMENTO DAS PESSOAS NA NORS

As pessoas sdo aNors e, porisso, sejam quais forem

as circunstancias, elas sdo a prioridade absoluta.

Os ciclos de mercado e de negdcio determinaram
importantes reestrutura¢des ao nivel do capital
humano, em 2015. Contudo, o Grupo continuou a
investir no desenvolvimento dos seus colaboradores,
certode que a capacitacdo das pessoas é chave para as
realizagdes futuras daNors. Langamos, pela primeira
vez,um programa de Mentoring, integrado no projeto
de desenvolvimento de potencial ‘TO BE PROGRAM’

e prosseguimos com o foco na formagao, nos varios
niveis da organizacdo. Atualizamos o nosso sistema de
gestdo de desempenho, para o tornar mais simples, mais
funcional e mais transparente.

Tomas Jervell
CEO

RELATORIO E CONTAS CONSOLIDADAS @
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FACTOS
RELEVANTES

O anode 2015 ficou marcado pela profunda alteracao

de conjuntura em duas das principais geografias onde

o Grupo esté presente; Angola e Brasil. As alteracdes

de contexto que condicionaram de forma significativa
aevolucdo desses mercados, obrigaram a que fossem
levadas a cabo medidas de gestdo para adaptare
redimensionar as nossas opera¢des a uma novarealidade.

Em marco o Grupo viu formalizada a aquisi¢do da
operac¢ao Renault Trucks Portugal, integrando a mesma
no perimetro da Regido Nors Ibéria, através da empresa
Galius. Este investimento reveste-se de um enorme
valor estratégico paraaNors, pelo seu significado

em termos derelacdo coma AB Volvo. Recorde-se

que a Renault Véhicules Industriels (RVI) é uma marca
detida pela AB Volvo desde 2001, e cuja distribuicdo
em Portugal era assegurada pela propria a partir de
Espanha. Assim, além de sermos hd muitos anos o Unico
importador privado da VTC na Europa, orgulhamo-nos
de ser, agora cumulativamente, distribuidores da marca
Renault Trucks.

Em Maio, no cumprimento da estratégia definida para
o triénio 2015-2018, que preconiza um claro foco no
core business do Grupo, centrado no portefdlio de
produtos em solugdes de transporte, equipamentos de
construcdo e agricolas, a Nors transferiu a atividade
da SOMA, empresa que até entdo integrava a Regido
Ventures, paraaempresa WISESOMA, constituida

por dois dos seus anteriores gestores, que dardo
continuidade ao negdcio.

Foram inauguradas as novas instala¢des de Jaragud
(Auto Sueco Sdo Paulo) e Cuiabd (Auto Sueco Centro
Oeste), onde estdo agora sediadas estas duas
operacoes da Regido Nors Brasil. Este investimento
permite assimreforcar a capacidade de servico ao
cliente em ambas as localizacGes.

Na Regido Nors Africa destaca-se o inicio de
distribuicdo damarca UD, através da Auto Sueco
Namibia, alargando assim o portefdlio de marcas e
produtos comercializados pelo Grupo e em particular
nesta geografia.

RELATORIO E CONTAS CONSOLIDADAS
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AGENDA ESTRATEGICA

Quando pensamos em ter sucesso, pensamos em fazer
mais e melhor do que os outros, mas principalmente
do que nds préprios. Pensamos onde queremos chegar,
como queremos chegar, quando queremos chegar e
fazendo uso de que valores. Este exercicio continuo é
estratégia, mesmo quando ndo é assim designado.

A EstratégiaNors 2015-2018, que se apresenta de
seguida, é a expressdo praticadanossavisao e da
nossavocacao de lideranca. Tem em conta anossa
ambicdo e visa conduzir e alinhar toda a organiza¢ao

na persecucao da ‘Wanted Position 2020’, define os
pilares estratégicos danossa acao e descreve as linhas
de orientacdo e as a¢des que levaremos a cabo ao longo
dos préximos trés anos, a primeira etapa do ciclo de
cinco anos que estamos a iniciar.

Avida e o desenvolvimento das empresas estdo
intimamente ligados as estratégias que sdo seguidas
em momentos particulares da sua histéria, a eficacia
com que sdo comunicadas e partilhadas pela
organizacdo e a formarigorosa como é conduzida e

WANTED POSITION 2020

monitorizada a sua execucao.

Esta questdo assume particular importancia numa
alturaem que a economia global atravessa momentos
de grande incerteza e volatilidade, com paradigmas de
desenvolvimento regionais que sdo permanentemente
questionados.

Se adispersdo geografica e os investimentos realizados
ao longo dos Ultimos anos nos colocam, por um lado,
numa posicdo competitiva privilegiada, exigem-nos,

por outro, uma abordagem pragmatica e orientada, com
foco na Rentabilidade, na Consolidacdo e na Lideranca.

Dadaanaturezahumana, a estratégia corporativae
empresarial procura eliminar o medo e o desconforto,
que sdo partes essenciais da decisdo estratégica.

O objetivo da estratégiando é eliminar o risco mas
aumentar as hipdteses de sucesso. E este pressuposto
de base implica gerir fora da zona de conforto, lidar com
o medo do desconhecido.

A“Wanted Position 2020" define onde pretendemos estar em 2020. Define um objetivo ambicioso, que nos vailevar a
escolhas estratégicas, fundamentado nanossa Visdo e nos nossos Valores.

A A A

A A

Estarentre os Sermos Ter colaboradores Teruma Centrar o nosso portfolio

mais rentaveis do reconhecidos pelo talentosos que vivem organizagdo de produtos emsolugdes de

nosso setor. mercado como os intensamente os eficiente e frugal. transporte, equipamentos
melhores. valores daempresa. de contrucdo e agricolas.

A CRISE ECONOMICA NO BRASIL

O anode 2015 foi particularmente desafiante para

o Grupo Nors no Brasil. Apds um ciclo de expansao
econémicade grande vigor, o pals atravessa atualmente
uma das maiores crises econémicas da sua histdria
recente. Esta crise, comraizes associadas ainstabilidade
politica e a desequilibrios macroecondmicos crénicos, teve
impactos bastante profundos na confianca dos agentes
econdmicos e consequentemente no consumo privado e
no investimento. Associando a este contexto uma subida
acentuada das taxas de juro e uma desvalorizagdo do Real
em 35%, conseguimos compreender aretragdo ocorrida
no mercado de bens de equipamento, em particular no
mercado de camides (-58%).

Foi, portanto, neste cendrio deretracdo que as empresas
do Grupo desenvolveram a sua atividade e executaram

os respetivos planos de expansdo e moderniza¢do da sua
capacidade oficinal, dando corpo a aposta estratégica no
apds venda como forma de sustentabilizagdo do negécio.
Ainda assim, e no sentido de responder as quebras
acentuadas da procura de camides em Sdo Paulo (-56%) e
Centro Oeste (-62%) o Grupo reduziu substancialmente a
sua estrutura de custos e ajustou a sua estruturahumana
em cercade 190 Colaboradores, redimensionando-se para
encarar de forma positivaumano de 2016 ainda desafiante.

Os ciclos econdmicos, mais ou menos pronunciados,
sdoum ingrediente do processo de desenvolvimento

das economias emergentes e é com serenidade que
aNorsencarao futuro deste importante mercado. A
permanéncia dos fundamentais econdmicos e o potencial
de crescimento que lhes estd associado, por um lado, e
aqualidade danossa organizagdo por outro, sdo, por si
s6, razdo suficiente para aguardar com expetativa pela
retoma do ciclo econémico.

0 CICLO DE CONSOLIDAGAO DA ASCENDUM
Anossa participada Ascendum consegue em 2015
um ano muitissimo positivo, contribuindo de forma
importante para os resultados do Grupo.

A generalidade dos mercados onde a Ascendum
opera conhece um ciclo de oportunidades e
crescimento, estando o Grupo a aproveitar este
momento para incrementar os seus niveis de
eficiéncia e rentabilidade, consolidando um ciclo
de investimentos efetuado nos dltimos anos.

Temos a expectativa que o ano de 2016 sejaum
ano namesma trajetdria dos anteriores.

A GESTAO DA EXPOSICAO CAMBIAL
Aestratégia de expansdo geografica, ndo
obstante os méritos da dispersdo derisco de
mercado que encerra, impde novos e complexos
desafios a gestdo do Grupono que toca a gestdo
da exposicdo cambial e aos seus impactos.

Tomaz Jervell
Chairman

NORS

Nesta matéria, a Nors atua permanentemente de forma
conservadora, fazendo prevalecer a perspetiva de
continuidade a longo prazo e as potenciais consequéncias
econdmicas e financeiras das decisdes de cobertura sob
uma visdo meramente contabilistica dos factos.

Em 2015 aNorsregistouum efeito liquido de 5,4 milhdes
de euros de perdas cambiais associadas a desvalorizagao
das moedas transacionais com que as varias empresas
do Grupo trabalham. Independentemente da forma como
essas variagdes se refletiram nos capitais proéprios do
Grupo - diretamente ou via resultados do exercicio -
importa destacar os impactos negativos decorrentes da
desvalorizacdo do Real (11 milhdes de euros) da Lira Turca
(3 milhdes de euros), do Kwanza (2,1 milhdes de euros) e,
em sentido contrdrio, os impactos positivos decorrentes
davalorizacdo do USD (10,8 milhdes de euros).

O DESENVOLVIMENTO DAS PESSOAS NA NORS

As pessoas sdo aNors e, porisso, sejam quais forem

as circunstancias, elas sdo a prioridade absoluta.

Os ciclos de mercado e de negdcio determinaram
importantes reestruturagoes ao nivel do capital
humano, em 2015. Contudo, o Grupo continuou a
investir no desenvolvimento dos seus colaboradores,
certo de que a capacitacdo das pessoas é chave para as
realiza¢des futuras daNors. Langamos, pela primeira
vez,um programa de Mentoring, integrado no projeto
de desenvolvimento de potencial 'TO BE PROGRAM’

e prosseguimos com o foco na formacdo, nos vérios
niveis da organizacdo. Atualizamos o nosso sistema de
gestdo de desempenho, para o tornar mais simples, mais
funcional e mais transparente.

Tomas Jervell
CEO

RELATORIO E CONTAS CONSOLIDADAS
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MARCO

Inicio de atividade da Galius
(distribuicdo e servico Renault Trucks).

Conclusao da ampliagdo da unidade
de Sinop no Brasil, com investimento
de meio milh3o de euros e area total
superiora 10 milm?.

Trespasse da
atividade da SOMA.

Abertura danova sede da Auto
Sueco S&do Paulo em Jaragud

(Brasil), com investimento de
11M€ e 21 milm2

(:) SETEMBRO
AN

Abertura danova sede da Auto
Sueco Namibia em Windhoek.

Inauguracdo da nova sede da
Auto Sueco Centro Oeste em Cuiaba
(Brasil), com investimento de 5,6M€

e42 milm2. :
NOVEMBRO

Civiparts Gensideradaa
melhor empresa de
aftermdrket de pesados em
Portugal pelo estudo Top
100 Aftermarket.
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EVOLUCAO
DAS VENDAS /2015

EM MILHOES DE EURQS
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Equipamentos Industriais
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- Vidros de Construcao, MOCAMBIQUE
Camiges, Geradores, Semirreboques,
Autocarros, Pecas.
Equipamentos Agricolas. 24 28 32

Nos Estados Unidos, Turquia, Europa Central, México, Espanha e Portugal a contribui¢do do Grupo Ascendum, do Grupo Sotkon e
do Grupo MasterTest é de 100% do total das vendas, apesar de estes empreendimetos conjuntos serem contabilizados pelo
método da equivaléncia patrimonial.
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2013 2014 2015

Equipamentos de Construcao,
Camides, Autocarros,
Geradores,
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VENDAS
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VENDAS
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EQUIPAMENTOS
DE CONSTRUCAO 58%
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OUTROS
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CAMIOES 23%

EBITDA
POR PAIS

COM EMPREENDIMENTOS
CONJUNTOS A 100%

PORTUGAL
24%

88,5
MILHOES ESPANHA
DE EUROS 6%

ANGOLA
9%

_BRASIL-3%
MEXICO 1%

AUTOMOVEIS 6%

AUTOCARROS 1%
GERADORES 1%

@ =

PRINCIPAIS
INDICADORES

Milhares de euros 2015

Volume de negécios agregado! 1.400.845
Volume de negécios consolidado? 563.263
EBITDA 23463
EBT antes das opera¢des emdescontinuacdo (7.325)
Resultado das operacdes em descontinuagdo (1.771)
Resultado liquido, com interesses ndo controlados (17.348)
Resultado liquido recorrente, com interesses ndo controlados? (3.618)
Total do ativo 621.939
Capitais préprios, com interesses ndo controlados 175.109
Endividamento liquido? 219.140
Autonomia financeira* 28%
Net Debt-to-equity® 118
Net Debt /EBITDArecorrente 9,1
Margem EBITDA % 4,2%
NFM em dias de venda® 28
ROV 3,1%
ROE® -8,5%
Nimero de colaboradores 2.363

!Vendas +prestacdo de servicos + trabalhos paraapropriaempresa, agregando a 100% os empreendimentos em controlo conjunto.
2Vendas + prestacdo de servicos + trabalhos paraaprépriaempresa, consolidados.

3Financiamentos obtidos - disponibilidades

“Capitais proprios com interesses ndo controlados / Ativo liquido.

°Divida L{quida (endividamento liquido - investimentos disponiveis para venda) / Capitais proprios com interesses ndo controlados.

NORS

2014

1.538.468
841.325
50.708
18.609
(797)
8.035
8.035

722.988
203.689
207495

28%
0,96
3,6
6,0%
25

9,7%
41%
2725

®Récio entre os saldos de [Clientes, Existéncias, Outras Contas a Receber, Estado, Acionistas, Fornecedores e Outras Contas a Pagar] sobre Volume de Negdcios,

multiplicado por 365 dias.

7Ebit / Capitalinvestido

8Resultados liquidos de operacdes continuadas daempresamde / Capitais proprios sem RLE e sem interesses ndo controlados.
9Resultado liquido, com interesses ndo controlados, liquido dos custos dereestruturagdo e outros eventos ndo recorrentes.
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AGENDA ESTRATEGICA

Quando pensamos em ter sucesso, pensamos em fazer
mais e melhor do que os outros, mas principalmente
do que nds proprios. Pensamos onde queremos chegar,
como queremos chegar, quando queremos chegar e
fazendo uso de que valores. Este exercicio cont{nuo é
estratégia, mesmo quando ndo é assim designado.

A EstratégiaNors 2015-2018, que se apresenta de
seguida, é a expressdo pratica danossa visao e da
nossavocacdo de lideranca. Tem em conta anossa
ambicdo e visa conduzir e alinhar toda a organizac¢ao

na persecuc¢ao da ‘Wanted Position 2020', define os
pilares estratégicos danossaagao e descreve as linhas
de orienta¢do e as agdes que levaremos a cabo ao longo
dos préximos trés anos, a primeira etapa do ciclo de
cinco anos que estamos a iniciar.

Avida e o desenvolvimento das empresas estdo
intimamente ligados as estratégias que sdo seguidas
em momentos particulares da sua histdria, a eficécia
com que sdo comunicadas e partilhadas pela
organizacdo e a formarigorosa como é conduzida e
monitorizada a sua execucao.

WANTED POSITION 2020

Estaquestdo assume particular importancianuma
alturaem que a economia global atravessa momentos
de grande incerteza e volatilidade, com paradigmas de
desenvolvimento regionais que sdo permanentemente
questionados.

Se adispersdo geograficae os investimentos realizados
ao longo dos Ultimos anos nos colocam, por um lado,
numa posicao competitiva privilegiada, exigem-nos,

por outro, uma abordagem pragmatica e orientada, com
foco na Rentabilidade, na Consolidacdo e na Lideranca.

Dada anatureza humana, a estratégia corporativae
empresarial procura eliminar o medo e o desconforto,
que sdo partes essenciais da decisdo estratégica.

O objetivo da estratégiando é eliminar o risco mas
aumentar as hipdteses de sucesso. E este pressuposto
de base implica gerir fora da zona de conforto, lidar com
o medo do desconhecido.

A“Wanted Position 2020" define onde pretendemos estar em 2020. Define um objetivo ambicioso, que nos vai levar a
escolhas estratégicas, fundamentado nanossa Visdo e nos nossos Valores.

A A A

Estar entre os
mais rentaveis do
nosso setor.

Sermos
reconhecidos pelo
mercado como 0s
melhores.

Ter colaboradores
talentosos que vivem
intensamente os
valores daempresa.

A A

Teruma
organizagao
eficiente e frugal.

Centrar onosso portfolio
de produtos emsolugdes de
transporte, equipamentos
de contrucao e agricolas.



PILARES ESTRATEGICOS

Os pilares estratégicos sdo as pedras basilares danossa acdo, que estdo suportadas em guidelines estratégicos que
representam os principais desafios que teremos de ultrapassar neste periodo. Os estratégicos devem estar alicercados

nos valores do Grupo.

Capacidade de produzir / gerir por
forma a proporcionar maiores ren-
dimentos, ponderando previamente
sobre as varias op¢des e tomando a
melhor decisdo com base no conhe-
cimento disponivelnadataemquea
mesma é tomada, sem esquecer as
aprendizagens passadas.

GUIDELINES ESTRATEGICOS

Concentrarnum formato sustentdvel.
Agregar algo no sentido de o tornar
mais forte. Focar a atencdo num de-
terminado objetivo e prosseguir no
sentido de o alcancar.

MELHORES
EQUIPAS

TERAS
MELHORES
PESSOASE AS E

LIDERANCA

Adotar uma postura de lideranga implica
apontar o caminho que se espera mais
vantajoso, tentando chegar primeiro ao
objetivo. Lideranca significa tentar ser
melhor a cada dia, assumindo os erros,
aprendendo com eles e saindo mais re-
forcado parainiciar a préxima caminhada.

TERAMELHOR
QUALIDADE DE
SERVICODO
MERCADO

PROMOVER
RESPONSABILIZACAO

COMPROMETIMENTO

RELATORIO E CONTAS CONSOLIDADAS
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OBJETIVOS
FINANCEIROS
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No Grupo Nors, 0 ano de 2015 ficou irremediavelmente marcado
pela forte travagem econdmica que se verifica em Angola e no
Brasil desde o segundo semestre de 2014.

Os efeitos desta travagem fizeram-se sentir na generalidade dos
nossos indicadores financeiros, ndo s¢ pela significativa diminuicdo
dareceita proveniente destes dois mercados, mas também por
todas as medidas que o Grupo se viu impelido a tomar no sentido de
gerir os impactos da{decorrentes.

Visando uma corretainterpretacdo dos resultados de 2015, nos
proximos paragrafos detalharemos o contributo isolado de cada um
dos efeitos que paraeles contribuiram.

Aevolugdo do prego do petréleo a partir de julho de 2014 implicou uma
quedadareceitado Estado Angolano de 52,8% em 2015. Assistiu-se
auma crescente desacelera¢do econdmica ao longo do ano, que no
setor de venda de ve{culos pesados se traduziu numa quebra de 57%
face a 2014. Associado a esta situacdo, verificou-se um crescente
desalinhamento entre a oferta de délares - cujos montantes e critérios
de libertacdo estdo agora totalmente sob a tutela do Banco Central -e
aprocuradestamoeda. Se do lado da oferta pouco havera a fazer até
que o valordo petréleoretome uma trajetdria ascendente, ja do lado
daprocuratem-se assistido auma diminui¢do da capacidade instalada
dageneralidade das empresas a atuar no mercado, ajustando-se
assim, progressivamente, a uma dimensdo econémica manifestamente
menor. Contudo, esse ajustamento tem sido lento, pelo que a procura
de ddlares é ainda muito superior a oferta, colocando problemas

de operacionalidade as empresas que necessitam de importar para
manterem a sua atividade.

No Brasil, conjugou-se uma crise econédmica com uma crise
politica, tornando-se evidente que a segunda condiciona de forma
irremedidvel a solu¢do da primeira. Afetado por alguns efeitos
macro, como a desacelera¢do da China (um dos principais destinos
das exportagdes brasileiras), a redu¢do do preco do petréleo e
uma diminuicdo do apetite de investidores por paises de maior
risco, o Brasil viu-se rapidamente numa situa¢do de descontrolo
de contas publicas, de necessidade de contencdo da inflagdo (que
implicou uma subida da taxa de juros de 11,75% para 14,25%) e de
grande contragdo econdmica (prevista variagdo do PIB de -3,8%
em 2015). 0 modelo de crescimento econdmico dos tdltimos anos
estd neste momento posto em causa, necessitando o Brasil de
uma nova politica econdmica e, paraisso, de um Governo com uma
legitimidade politica que o atual, aparentemente, ndo tem. No nosso
setor de atividade, 0 ano de 2015 fica marcado por uma queda de
58% quando comparado com o ano de 2014.

RELATORIO E CONTAS CONSOLIDADAS
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Milhares de euros

CONSOLIDADO NORS AGREGADO BRASIL E ANGOLA

VARIAGAO

VARIACAO

(*) Informacdo da conta de exploracdo de gestao

841.325 579.072
563.263 289310
(278.062) (289.762)
-33% -50%
167.419 103.715
123.966 61.179
(43.453) (42.536)
-26% -41%

Como forma de mitigar o impacto econdmico e financeiro
daquiderivado, o Grupo adotou um conjunto de a¢des que
se podemresumir nas trés seguintes:
*Reducdo da capacidade instalada, nomeadamente em
Angola e no Brasil;
* Reducdo do fundo de maneio afeto a generalidade das
operacoes;
* Alienacdo de ativos considerados ndo estratégicos e
ndo core - ativos fixos e participacGes financeiras.

Com estas medidas, o Grupo visou preservar o mais
possivel arentabilidade das operac¢des, bem como
reajustar o endividamento ao nivel de resultados que a
conjuntura atual permite gerar.

Assim, durante o ano de 2015 registou-se uma diminui¢do
de 362 colaboradores do Grupo, para a qual contribuiu

a diminui¢do de 252 pessoas em Angola e 191 no Brasil.
Na mesma linha, foi concluido o fecho de trés instalacGes
oficinais (duas no Brasil e uma em Angola) e duas lojas de
pecas (ambas em Angola). Varios contratos de prestagdo
de servicos foram cancelados ourenegociados em

todo o Grupo. Em continuo e em conjunto, as medidas
implementadas permitem uma poupanca anualizada de
23 milhdes de euros, que vird a sentir-se integralmente
em 2016. Contudo, a sua concretiza¢ao implicou um
reconhecimento de 5,5 milhdes de euros de custos ndo
recorrentes que se refletem quer no EBITDA, quer no
Resultado Liquido do Exercicio de 2015.

Foram identificados alguns iméveis que, ndo sendo
considerados estratégicos, estdo em processo de
alienagdo. Simultaneamente, algumas participagdes
financeiras foram também definidas como ndo
estratégicas, estando em curso processos de venda
organizada. No total, o Grupo tem a expectativa de gerar,
aproximadamente, 20 milhdes de euros em vendas de
imdveis e 35 milhdes de euros em vendas de participacoes
ndo core, valores que serdo conduzidos para aredugao
gradual de divida a medida que vdo ocorrendo.

Em31/12/2015, nenhuma destas acdes estava ainda
concretizada. No entanto, tendo em conta o carater
avancado e irreversivel de uma operacao de venda de

uma sua participada, o Grupo antecipou o registo de uma
menos valia de 2,7 milhdes de euros, apesar do respetivo
recebimento serregistado apenas em 2016. A data da
aprovacao das contas, areferida venda estad apenas a
aguardar a autorizacdo da autoridade da concorréncia para
se tornar efetiva®(encaixe de 8,6 M€) e foija levada a cabo
aalienacdo de trés imdveis** (encaixe de 10M€) Outros
processos semelhantes seguem o seu curso normal, sendo
expectativa do Grupo que umaboa parte se concretize
aindano primeiro semestre de 2016.

Por fim, o Resultado Liquido do Exercicio de 2015
apresenta-se afetado pela anulagdo de ativos por
impostos diferidos de prejuizos fiscais no valor total de
6,6 milhdes de euros, que as circunstancias atuais dos
mercados vém impor.

De uma formaresumida, o Resultado do Exercicio consolidado pode ser assim construido:

Milhares de euros 2015

23.463

Indemnizacdes 2.814
Write-off 2.667
Imparidades (1.043)
27.901

(17.348)

Efeitos ndo recorrentes em EBITDA 4.438
Anulacdo de IDA por prejuizos fiscais 6.592
Menos-valias 2.700

(3.618)
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Do lado do Balango, destaque paraa Divida Liquida,
que evoluiu de 207 milhdes de euros em 2014 para 219
milhdes de euros em 2015, traduzindo um aumento de,
aproximadamente, 12 milhdes de euros. Este aumento
é explicado pela necessidade de concluir investimentos
que estavam em curso num passado recente, mesmo
assim parcialmente compensados com areducdo

do fundo de maneio verificada ao longo do ano. Dos
principais investimentos destacam-se a aquisi¢do da
operacdo da Renault Trucks em Portugal (cerca de 14,2
milhdes de euros) e a conclusdo das novas instalacdes
de Viana, em Angola (cujo inicio de obra datade 2012 e
que serd entregue em 2016, estando liquidados cerca
de 20 milhdes de délares de um total de 25 milhdes de
délares de investimento).

Com estes valores, oracio de coberturadaDivida
Liquida / EBITDA atinge 0s 9,1, um valor historicamente
alto, mas imposto por uma quebra muito acentuada e
muito repentinana producdo do resultado, como atras
foievidenciado.

Do ponto de vista patrimonial, o Ativo Liquido
conheceu uma diminuicdo de 101 milhGes de euros,
essencialmente nas rubricas de inventarios e clientes.
Os Capitais Préprios, por seu turno, conheceram

uma redugdo, combinando os contributos negativos
do Resultado Liquido e da desvaloriza¢do cambial
associada ao Real, e os contributos positivos da
valorizacdo do ddlar e da cotacdo das agGes do BPI.
Desta forma, a autonomia financeira do Grupo ndo
sofreu altera¢des face aregistadaem 2014.

O ROl diminuiu para 3,1%, como resultado da diminui¢do
doresultado operacional mais que proporcional a
diminuicdo do capital investido.

As estimativas para o ano de 2016 permitem ambicionar
racios mais condizentes com a normalidade, conjugando
um EBITDA superior (ainda assim muito aquém do nivel
considerado de cruzeiro) e uma divida menor.

DiVIDA LiQUIDA / EBITDA 2010 - 2015

QO
m

o ~ —~
m o~ (o)}

< )
< ~

2010" 2011 2012 2013” 2014 2015

() Investimentos de aquisicdo no valor de 70 milhdes de euros
(20s empreendimentos conjuntos passam a consolidar pelo
método de equivaléncia patrimonial, quando até 2012 entravam
pelo método proporcional

AUTONOMIA FINANCEIRA 2010- 2015

27%
27%
27%
28%
28%
28%

2010 2011 2012 2013 2014 2015

W Investimentos de aquisi¢ao no valor de 70 milhGes de euros
(10s empreendimentos conjuntos passam a consolidar pelo
método de equivaléncia patrimonial, quando até 2012 entravam
pelo método proporcional

ROI2010-2015

8,0%
135%
103%
13,1%
9,7%
3,1%

2010m 2011 2012 20132 2014 2015

M nvestimentos de aquisicdo no valor de 70 milhdes de euros
10s empreendimentos conjuntos passam a consolidar pelo
método de equivaléncia patrimonial, quando até 2012 entravam
pelo método proporcional
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ESTRATEGIA
FINANCEIRA
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Em 2015, prosseguiu a estratégia
que visa garantir aautonomia

de financiamento das principais
operacdes internacionais nos
mercados em que atuamos.
Trata-se de um objetivo ja
alcancado nas geografias do Brasil
e Angola, mas ainda em curso nas
operac¢oes da Regido Africa.

Perspetiva-se, assim, que ao

longo dos préximos anos a
concentragao dadivida em Portugal
enosistema financeiro portugués
venha a diminuir, em funcdo da
capacidade de gera¢do de cash
flows e consequente distribuicdo
de dividendos que cada uma das
geografias externas apresenta.

Relativamente ao perfil temporal,
mantemos uma gestdo de
maturidades que entendemos
ajustadas as nossas necessidades,
permitindo uma gestdo de uma
parte significativa da dividano
médio e longo prazo, mas mantendo
uma componente de curto prazo que
permite beneficiar dareducdo dos
precos de mercado (nomeadamente
em Portugal).

No cap{tulo da gestdo dorisco
de taxa dejuro, o Grupo mantém
um instrumento de fixacdo de
taxa contratado em 2014 para
uma tranche de 30 milhdes de
euros do seu endividamento em

Portugal, beneficiando de swaps
historicamente baixos. O Grupo
continua a acompanhar a evolugao
do valor da Euribor nas suas varias
maturidades e poderdreforcara
componente da divida com taxa fixa.

No que toca agestdo dorisco
cambial, o ano de 2015 veio
confirmar as expectativas
formuladas quanto a valoriza¢do do
délar. O movimento de apreciagdo
destadivisaregistado durante o
ano teve um impacto positivona
valorizacdo dos nossos capitais
proprios. Relativamente ao real
brasileiro, assistiu-se auma
desvalorizacdo importante

desta moeda, mas mantem-se o
entendimento de que o diferencial
de taxa dejuroentreoreale

o euro é demasiado grande
parajustificar orecursoaum
instrumento de cobertura. Por esse
motivo, mantemos a exposi¢do a
esserisco cambial. O Grupo tem
definida a sua grelha de tolerancia
face a estes efeitos, pelo que

se 0s mesmos conheceremum
agravamento significativo, em
2016, procederemos areavaliacdo
dareferida politica de cobertura.

RELATORIO E CONTAS CONSOLIDADAS



We Know How

VISAO GLOBAL
DOS MERCADOS

L T T S SR e B TN T e 0

PORTUGAL

Apesar do abrandamento do
consumo privado em Portugal ao
longo do ano de 2015, o consumo

das familas manteve uma evolucdo
confortdvel, que deverdregistar uma
variacdo anual positivade 2,6%. A
confirmar-se, serd o maior ritmo de
expansdo dos Ultimos dez anos.

Ao nivel do investimento, ndo
considerando o efeito davariacao
de stocks, o mesmo sofreuuma
acentuada desaceleracdono
decorrer do ano, terminando com
um aumento de apenas 1,8% face
ao periodo homélogo, ainda que

o comportamento desta varidvel
paraacategoria de equipamentos
de transporte tenharegistado

um melhor desempenho face ao
indicador agregado.

As estimativas de crescimento anual
do PIB para 2015 foramrevistas

em baixa para 1,6% (em linha com

as expectativas formuladas hd um
ano), considerado o abrandamento
da atividade econémica no terceiro
timestre do ano,bem como a
intensificacdo dosriscos de
desaceleracdo daprocura externa

e oimpactodoarrastamento do
per{odo de incerteza politicainterna
sobre o consumo e o investimento.
Ainda que moderada, verificou-se
uma marca de crescimento positiva
face a conseguidano ano de 2014,
que se fixounos 0,9%, em linha com o
crescimento previsto para os paises
daZona Euro.

Esta dinamica de conjuntura
manifestou-se também ao nivel das
condicGes no mercado de trabalho,
observando-se umaumento do
emprego em termos relativos e
absolutos, situando-se a taxa de
desempregonos 11,9% no primeiro
semestre do ano.

Perspetiva-se para 2016 a
manutencdo de umritmo deretoma
gradual - préximo do previsto
paradreado euro - como reflexo
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D

danecessidade de ajustamento
aonivel dos balancos dos varios
agentes econdmicos, e emresultado
dacrise financeirainternacional e
das dividas soberanas. Assim, em
2016, a economia portuguesa deverd
sustentar oritmo de crescimento do
ano transacto com ligeira melhoria
(1,7%), periodo para o qual se
adivinhauma expansdo da economia
europeianacasados 1,8%.

Apds um perfodo de estagnacdo
de precos em 2014, ainflagdo

em 2015 cifrou-se em 0,6%, ndo
obstante a queda pronunciada do
preco do petrdleo nos mercados
internacionais. Prevé-se que a
inflacdo em Portugal se situe nos
1,3% em 2016.

Fonte:
Banco de Portugal - Boletim Econémico dezembro 2015

Banco BPI - Mercados Financeiros dezembro 2015

ANGOLA

Estima-se que em 2015 a economia
angolana tenha crescido 3,5%, apds
oaumento do PIB de 4,4% em 2014
que ditou o in{cio do abrandamento
da atividade econdmica do pafs.
Este arrefecimento em 2015 teve
como principal origem a queda
stbita e acentuada dos precos
internacionais do petrdéleo, muito
embora se tenha tambémregistado
uma diminuicdo da atividade
econdmica do setor ndo petrolifero
daordem dos 2% (taxa mais baixa
desde o final da guerra civil).

Nasequéncia doreferido fendmeno
de queda dos precos do petréleo e
no contexto de uma disponibilizacao
mais limitada de moeda estrangeira,
os sectores industrial, da construcao
e dos servicos ajustaram-se aos
cortes no consumo privado e no
investimento publico.

O nivel de precos da economia
escalou paraumainflagdo que

se estimade 10% em 2015,
ultrapassando o objetivo do Banco
Nacional de Angola que a colocava
num intervalo de 7-9%. Em agosto
de 2015 tinha aumentado para 11%
em termos homdlogos, partindo

de um minimo histdrico de 6,9%
registado emjunho de 2014. Este
comportamento inflacionario é
resultado de um kwanza mais fraco,
se considerada a forte dependéncia
de Angola das importacdes, de
precos internos do petrdleo mais
elevados (face areformaem

curso da politica de subsidiacdo
aos combustiveis) e as condicdes
monetarias pouco restritivas.

Antevé-se que em 2016 o ambiente
externo se mantenha complexo para
aeconomia angolanavistondo se
antecipar arecuperacdo dos precos
internacionais do petréleo, com os
riscos adversos que da{ decorrem.
Perspetiva-se que o crescimento do
PIB se mantenha estdvelnos 3,5%
eainflacdo evolua paraos 14%
(aumento de 4 p.p. face a 2015),
refletindo a persisténcia dos fatores
inflacionarios ja referidos.

Fonte:
FMI World Economic Outlook October 2015

Banco BPI - Mercados Financeiros dezembro 2015
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TAXA DE CRESCIMENTO

PIB NO BRASIL
X
0 BRASIL ESPANHA
N
< S = & Oanode 2015 veio confirmar o A economia espanhola manteve,
o " I~ periodo de forte abrandamento em 2015, o comportamento de
: : economico registado em 2014, mas expansdo iniciado em 2014, apds
agoramaterializado num movimento um per{odo recessivo, comum
recessivo daeconomia brasileira. crescimento do PIB de 3,1%,
Estima-se que o PIB tenharecuado mais acentuado do que 0s 1,3%
3,8%, fruto de uma contracdo da registados no ano anterior.
~ " = n & atividade generalizada a todos os
Q Q R R Q setores,comosetorsecunddrioasero  Perspetiva-se para 2016 uma
mais afetado, reflexo do arrefecimento  desaceleracdo do crescimento da
de 11,3%nainddstriatransformadora.  atividade econdémica para 2,5%, que
TAXA DE INFLACAO NO BRASIL resulta do arrefecimento ao nivel
R O consumo privado, que concorre daprocurainterna, ndo obstante o
N com dois ter¢os do PIB brasileiro, maior dinamismo que se antevé para
o diminuiu4,5%, ao passo que a despesa omercado imobilidrio, impulsionado
. publicaaumentou somente 0,3%. A pela melhoria do mercado de trabalho.
R N § % deterioracdo da atividade doméstica
N o © © foi,ainda assim, parcialmente Apdsum ano de estagnagdo
wn compensada por um ajustamento no dos pregos no consumidor,
setor externo, reflexo do crescimento 2015 caracterizou-se por um
das exportac¢des motivado pela comportamento deflacionério a
desvaloriza¢do cambial, e por uma rondar os -0,3%, embora se antecipe
acentuada contracgdo das importacdes uma inflexdo em 2016 para cerca
faceaquebradaprocurainterna. de 0,9%. Como preco do dinheiro a
N m - o) ® registar m{nimos histdricos - Euribor
R R I ] & A combinacdo de uma elevada inflacdo atrés meses a cotar negativo em
(em torno dos 9%), que ndo foi travada 2016 - o custo de financiamento
pela politicamonetdria, assente na das familias e empresas vé-se agora
TAXA DE CRESCIMENTO aposta emniveis elevados de taxas revisto em baixa.
PIB EM ESPANHA dejuro(Selic fixadaem 14,25%), e de
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A economia americana devera
crescer 2,6% em 2015 - o maior
crescimento anual no per{odo pds-
crise -, comrecurso, essencialmente,
aforte procurainterna, navertente
do consumo das familias, bem como
do investimento no sector ndo
petrolifero. A dinamica verificada ao
nivel da procurainternateve origem
no aumento real do rendimento
disponivel das familias, suportado
pelo aumento do emprego, pela
diminuicdo do preco do petréleoe
pelo aumento moderado dos salarios.

O desempenho das trocas comerciais
externas é, ainda assim,um travao a
um maior crescimento do PIB norte
americano, visto que as exportagoes
foram prejudicadas pela apreciagdo
do délar face as principais divisas ao
longo doano e pelorecuo daprocura
externa, em particular pelos maiores
mercados emergentes.

Nos tltimos meses de 2015 a criacdo
de postos de trabalho excedeu as
expectativas inicialmente formuladas,
levando a taxa de desemprego a cair
paraminimos de 2007, em torno dos
5%, comos mais recentes indicadores
aapontar numadirecdo favoravel.
Existem sintomas de robustezdo
mercado de trabalho americano e
exemplo disso é oregisto de aumento
dos saldrios por horade trabalho, ainda
que se assista auma diminui¢do da taxa
de crescimento da produtividade.

Para 2016 antevé-se que os
principais motores de crescimento
de 2015 se mantenham e conduzam
auma ligeira aceleracdo doritmo de
crescimento econdmico para 2,8%,
comuma taxa de inflacdo média
previstade 1,1%.

Fonte:

IMF - Global Economic Outlook October 2015

World Bank - Global Economic Prospects January 2016
Banco BPI-Mercados Financeiros dezembro 2015

TURQUIA

Aeconomia turca temum
crescimento estimado para 2015
de 3,0%, mantendo o ritmo do
ano anterior e uma projecdo de
manutencdo também para 2016.

Durante o ano transato, a economia
turca sofreu as consequéncias
associadas aos riscos geopoliticos
do Médio Oriente, com as tensdes a
aumentar entre palses que, embora
ndo participem nos conflitos, sdo
direta ou indiretamente afetados
pela atividade terrorista ou pelo
recente fenémeno da crise de
refugiados com origem na Siria.
Neste contexto, que alids estd
também previsto para 2016, a
atividade econdmica situou-se,
ainda assim, acima das expectativas
formuladas inicialmente para a
Turquia, pals onde o Parlamento
foiasufragiono passado més

de novembro.Uma vez que um

dos partidos obteve a maioria

sem necessidade de estabelecer
quaisquer coliga¢Bes, prevé-sea
estabilidade politicanecessaria
aimplementac¢do de politicas
econdmicas estruturais.

Alinflacdo,em 2015, encontra-se

2,5 p.p.acima do pretendido pelo
Estado turco, prevendo-se em 2016
uma ligeira correcdo, ainda que
acimado limiar referido. Para este
comportamento contribuiu, em 2015,
aforte desvalorizacdo dalira que,
combinando ambos os efeitos, levou a
umaretracao do consumo privado.

Fonte:
IMF - Global Economic Outlook October 2015
World Bank - Global Economic Prospects January 2016
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NAMIBIA

A economia da Nam(bia cresceu
4,8% em 2015, principalmente
impulsionada pelo desempenho do
setor mineiro. A atividade ao nivel
do setor agricolaregistouuma
contracdo e a atividade comercial
nas vertentes distribuicdo e
retalho sofreuum abrandamento
do crescimento ao longo do ano.

A atividade do setor primério
sofreu os efeitos esperados da
secaprevalecente e da febre
afetosa, os quais se esperavenham
aserultrapassados em 2016, na
expectativa de maiores niveis de
pluviosidade.

Presentemente, o crescimento do
pals enfrenta alguns riscos, como

sdo exemplo aevolugdo dos pregos
das commodities nos mercados
internacionais, bem como a evolucdo
das economias de Angola e Africa do
Sul que, segundo se antevé, podera
induzir alguma volatilidade nas trocas
internacionais com aqueles palses,
consequéncias ao nivel da inflagdo.

O crescimento do nivel de precos
na economia diminuiu em 2015 para
4,8%, mas antevé-se que em 2016
volte aos 6% que haviaregistado
em 2014.

Fonte:

Bank of Namibia - Economic Outlook Update -
December 2015

IMF - Global Economic Outlook October 2015

TANZANIA

Em 2015 a economia da Tanzania
registouum crescimento de 6,9%,
maioritariamente justificado pelas
atividades relacionadas coma
energia, transportes e comunicagdes
(devido ao aumento dos transportes
de carga, de passageiros e trafego
aéreo),bem como do setor publico.

Ainflacdo para 2015 estd estimada
em 5,6%, mantendo o ritmo de
descida desde 2013, que resultada
desaceleracdo gradual dos precos
dos bens alimentares, fruto de um
melhor abastecimento (o stock de
bens aliment{cios duplicou face ao
do ano anterior).

Prevé-se para 2016 um crescimento
do PIB de 7,0% e uma taxa de
inflacdo de 5,9%.

Fonte:

Bank of Tanzania - Economic Bulletin for the quarter
ending June 2015

IMF - Global Economic Outlook October 2015



QUENIA

Atendéncia de crescimento da
economia queniana iniciada em

2013 manteve-se em 2015 comuma
variacdo anual do PIB da ordem dos
6,5%, projetando-se um crescimento
de 6,8% em 2016. A expansdo
econdmica do pals tem sido promovida
em parte pelo investimento publico
em infraestruturas, bem como
pelaprocurainterna, sendo que a
sustentacdo dessatendénciaem 2016
deverd ser assegurada pelos mesmos
fatores associados aum desempenho
crescente do turismo e da atividade
agricola, que se prevé venhaa
beneficiar de um ano mais chuvoso.

Em 2015 ainflacdo cifrou-se em
6,3%, mas estima-se que o nivel de
precos da economia cresca mais
lentamente em 2016, a taxa de 5,9%.

Fonte:
IMF - Global Economic Outlook October 2015

NORS

BOTSWANA

A taxa de crescimento do PIB do
Botswana foide 2,6% em 2015,
representando o segundo ano
consecutivo de desaceleramento
do produto,em 1,8 p.p. face ao
crescimentoregistado em 2014.

Ataxade inflacdo estimada para
2015 é de 4,0%, dentro do intervalo
de 3-6% definido como objetivo
pelo banco central, arefletir a baixa
de precos ocorrida na generalidade
das commodities ao longo do ano,
bem como o reduzido crescimento
do poder de compra das familias e a
diminuicdo do crédito bancario aos
agentes econémicos.

Nesse contexto, o banco central
promoveu, em 2015, uma politica
expansionista de fomento do
investimento, tendo diminuido a taxa
diretora emum ponto percentual.

Para 2016 estima-se um aumento
dainflacdo emtorno dos 4,4%,
associada aumaumento do produto
daordemdos 3,2%.

Fonte:
IMF - Global Economic Outlook October 2015

Bank of Botswana - The Research Bulletin
September 2015

TAXA DE CRESCIMENTO PIB

NO QUENIA
© X
® 0 o
& RS ™M © ©
© © "
~ ~
~N m < n %
= S S S =
~N ~N o~ ~N o~
TAXA DE INFLACAO NO QUENIA
X
<
(e)] o\o 3
m (e}
£ 0N A ¥
5 c a3
N u = 90 ©
S < S 5 S
TAXA DE CRESCIMENTO PIB
NO BOTSWANA
x
[e)]
X " ©
m = o
< < o\o ‘9\{
© m
™~
~N m <+ mn %
= = S = =
~N o~ ~N o~ ~N

TAXA DE INFLACAO NO BOTSWANA

7.5%

2012

58%

2013

o
N oS
S X >
~ e <
<+

w
< wn o
= - =
o o o
~N ~N ~N

RELATORIO E CONTAS CONSOLIDADAS



We Know How

TAXADE CRESCIMENTO PIB
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MOCAMBIQUE

Apesar de uma desacelera¢do do
crescimento do PIB mocambicano
em 2015 face ao ano anterior, este
indicador manteve-se robusto, na
casados 7,0%, prevendo-se para
2016 um crescimento do produto em
torno dos 8,2%. Este movimento de
expansao da economia mogambicana,
numa média anual de 7% ao longo
dos ultimos cinco anos, tem-se
alicercado num plano de avultados
investimentos paraa explora¢do de
recursos naturais do pafs.

Ataxadeinflagdo estimada para
2015 é de 4,0%, prevendo-se que
suba para 5,6% em 2016 ficando,
assim, dentro do objetivo do banco
central (5-6%), que recorreu
recentemente adesvalorizacdo
do metical, mas também fruto do
ajustamento de precos fixados
administrativamente.

Fonte:
IMF - Global Economic Outlook October 2015

MEXICO

No México o ano de 2015 foide
crescimento moderado, muito em
linha com o ano anterior. A economia
continuou a beneficiarndo sé dobom
andamento da atividade nos EUA
(paraonde direcionauma grande
fatia das suas exportagdes), como

do reflexo das reformas estruturais
implementadas, nomeadamente

no preco das telecomunicagdes,

no aumento da concorrénciano
setorbancario e naaberturaao
investimento estrangeiro através
dos leildes de blocos petroliferos.
Estima-se que a economia mexicana
tenha crescido 2,4% em 2015, abaixo
das expetativas iniciais que apotavam
para 3,5%, contra 2,8% em 2014.

Apesar da desvalorizacdo cambial,
ainflacdo manteve-se emtorno

dos 2,8%, dentro dos objetivos

do Banco Central, o que permitiu
amanutenc¢do de uma politica
monetaria acomodaticia, com a taxa
de pol{tica monetéria nos 3%.

REPUBLICA CHECA

Apds asaidadarecessdoem 2013,
aeconomia checaregistouem 2015
um crescimento do PIB da ordem dos
3,9%. Arecupera¢do mantém-se
assente no aumento das exportagdes
edaprocurainterna.

Para 2016, espera-se uma diminuicao
dataxade crescimento da economia
checapara 2,6%, comum aumento do
nivel de inflacdo de 0,4% para 1,5%.

AUSTRIA

Apds um perfodo de estagnacdo
em2012e 2013, aeconomia
austriacaretomouumanova fase de
crescimentoem 2014, comoPIBa
crescer 0,4%, consolidado em 2015
comum acréscimo estimado de 0,8%.

O nivel de precos ao consumidor
contrariou o comportamento de
crescimento da economia, tendo
registado umainflagdo de 1,0%,
abaixo dosl1,5% registados em 2014.

A expectativa para 2016 é de que
aeconomia acelere o seuritmo

de crescimento paraos 1,6%,
subida suportada pelo aumento do
consumo, do investimento e das
exportacdes, e de que a inflagdo
suba 0,7 p.p.paral,7%.

ROMENIA

Apds terrecuperado em 2014
paraniveis anteriores aos da crise
financeirainternacional, o PIB
romeno aumentou o seuritmo de
crescimento para 3,4% em 2015,
resultado do forte impulso do
consumo privado e das exportacdes.

Para 2016 estima-se um
crescimento realdo PIB de 3,9%,
sustentado no aumento do poder de
compra das familias, na diminuicao
do preco dos produtos energéticos,
nas baixas taxas de juro em niveis
histdricos e no investimento em
infraestruturas apoiado pelos
fundos europeus. Uma vez que
asrelacBes comerciaiscoma
Russia e Ucrania se mantém pouco
significativas, ndo se prevéem
repercussdes nefastas decorrentes
de efeitos geopoliticos.

0 ano de 2015 foium periodo
deflacionario para a economia
romena (-0,4%), sendo que se
perspectiva asuamanutencdo em
2016 (-0,2%).
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NORS

REGIAO AFRICA VENTURES ASCENDUM

NAM[BIA, TANZANIA, BOTSWANA, PORTUGAL PORTUGAL, E.U.A, MEXICO, TURQUIA,
QUENIA, UGANDA, MOCAMBIQUE ESPANHA, EUROPA CENTRAL

Camides, Autocarros, Automoveis, Industria, Equipamentos Industriais e de Construgao,
Equipamentos Industriais Seguros e Centros de Inspecdo Camides, Automdveis, Maquinas Agricolas,

e de Construgdo e Pecas Equipamentos para Aeroportos, Ferrovias;

Estruturas Portuarias e Pecas.
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0 Grupo Ascendum e os Grupos Sotkon e MasterTest sdo empreendimentos conjuntos contabilizados pelo método da equivaléncia patrimonial.
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PRODUTOS E MARCAS
COMERCIALIZADAS

® Camides, Autocarros e pecas Volvo

® CamiGes e pegas Renault

® Motores e pecas Volvo Penta

® Geradores e pecas SDMO

® Pecas aftermarket para viaturas
ligeiras

® Pecas aftermarket para viaturas
pesadas

% NORS IBERIA
3 2% NAS VENDAS DO GRUPO

PERFORMANCE DO MERCADO
EDO GRUPO

Em termos de vendas, a Nors Ibéria
registouem 2015 um volume
consolidado de 182 milhdes de euros,
valor que representa umaumento

de 7% quando comparado com o ano
anterior. A atividade comercial da
Ibériacresceu, desde ha trés anos
(2012),56 milhdes de euros.

Em Portugal, o mercado de camides
cresceu 33% face a 2014 (>10T), com
3.607 unidades registadas (2.710 em
2014).Nagamaalta (>16T) o mercado
cresceu 36%, com 3.460 unidades
registadas (2.545em 2014).0
mercado de autocarros cresceu

9% face a 2014, com 147 unidades
registadas (135 em 2014).

Comaintegracdoemmarco de

2015 danovaempresa Galius
(resultante da aquisicdo da atividade
de importacdo e distribuicdo de
camides e pecas Renault Trucks para
o mercado portugués a AB Volvo) no
perimetro de gestdo da Nors Ibéria, a
Nors conseguiu entregar no mercado
nacional 1.450 viaturas pesadas
(camiBes e autocarros, novos e
usados). Daquiresulta também
paraaNorsem 2015 uma quotade
mercado de camides novos agregada
(Volvo e Renault Trucks) de 30,1%,
acimadas 16T, sendo de 29,5%
acimadas 10T.

A atividade de Aftermarket na Nors
Ibéria (Civiparts Portugal, Civiparts
Espanha, AS Parts e ONEDRIVE)
registou também um ano de vendas
muito interessante, comum volume
consolidado superior a 61 milhdes
de euros, dos quais 52,7 milhdes

de euros referentes ao mercado
nacional, fazendo da Nors o maior
player neste setor em Portugal.

EVOLUGAO DO MARKET SHARE CAMIOES
GAMA MEDIA VOLVO EM PORTUGAL
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Auto Sueco Portugal

A Auto Sueco atingiu, em 2015, um
volume de negécios de 87,4 milhdes
de euros, completamente em linha
com a previsdo feita pela gestdo, mas
comuma quebrade 12% face a 2014
(lembre-se que o volume de vendas
de 2014 foi positivamente impactado
pelo efeito de transferéncia de vendas
de cercade 100 camides de 2013,
devido a alteracdo da legislacdo de
emissdo de particulas - Euro 6 - que
ocorreuno inicio desse ano).

O negdcio de importacdoe
distribuicdo de camides Volvo para

o mercado portugués registou, em
2015, um desempenho em linha com
o previsto emtermos de volumes,
mas abaixo das expectativas em
termos de quota de mercado. A
Volvo alcangou uma quotade 12% no
mercado de camiGes acima das 10T,
matriculando 433 camides; 428 na
gama alta (>16T), o equivalente auma
quota de mercado de 12,4% (18,0%
em 2014), e 5 na gama média (10-
16T), com uma quota de 3,4% (10,9%
em 2014). Em termos de volume de
vendas, a atividade comercial de
camides representou 45 milhdes

de euros,uma quebra de 14% face
a2014. A atividade de camides
usados registou um desempenho
interessante, com 207 unidades
entregues (219 unidades em 2014).

Emautocarros, a Volvo garantiu uma
quotade 26,5% em 2015 (21,5%

em 2014). Em termos de volume de
vendas, a atividade comercial de
autocarros representou 4,4 milhdes
de euros,um crescimento de 50%
faceaoanoanterior.

EVOLUCAO DO MARKET SHARE CAMIOES
GAMA ALTA VOLVO EM PORTUGAL
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Em termos de apds venda, a atividade
na Rede de Concessionarios propria
registouuma quebra de vendas de
5% face a 2014, comum volume
total de 24,2 milhGes de euros.
Apesar desta quebra, registou-se
umrefor¢o da posi¢do de mercado,
fruto de um aumento significativo
de penetracdo (de 4,00 ordens de
reparacao por unidade de frota
circulante em 2014, para 4,70 em
2015), que resulta daredugéo
registadano parque circulante
(quebrade 5,6% de 2014 para 2015).
A atividade de importac¢do de pecas
Genuinas Volvo registouem 2015
um ligeiro decréscimo de 1% face a
igual per{odo de 2014, novamente
compensado pela evidente melhoria
darentabilidade da importacdo.

A atividade de importacdo eretalho de
Geradores SDMO e Volvo Penta para
omercado portugués, representou,
em 2015, um volume de vendas total
de 2,6 milhdes de euros (decréscimo
de 26% face a 2014, quase totalmente
justificado pela quebra da atividade
de exportacdo para Angola por parte
dos clientes nacionais).

Galius

Com apenas dez meses de atividade
em 2015, a Galius, importador e
distribuidor de camides e pegas
Renault Trucks, atingiu um volume de
negocios de 34,9 milhdes de euros.

A Renault Trucks conseguiu a
segunda posi¢cdo no mercado de
viaturas pesadas em Portugal
(>10T), com 630 unidades, que

EVOLUGAO DO MARKET SHARE CAMIOES
GAMA MEDIA RENAULT EM PORTUGAL
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representaramuma quota de
mercado de 17,5% (um crescimento
de 101% face a 2014, quando tinha
registado 314 unidades e uma
quota de mercado de 11,6%). Este
desempenho significa uma quota
de mercado de 17,7% na gama alta
(>16T)(12,2% em 2014),e de 11,6%
na gamamédia (10-16T)facea1,8%
em 2014. O volume de negdcios da
atividade comercial de camides foi
de 25,3 milhdes de euros.

Na atividade de apds venda,

onde a Galius conta com dois
concessiondrios proprios (Vila do
Conde e Castanheira do Ribatejo), o
volume de vendas foide 1,9 milhdes
de euros, querepresentam 1,6
ordens dereparacdo por unidade
de frotacirculante. A importacdo
de pecas genuinas Renault Trucks
obteve umvolume de vendas de 7,6
milhdes de euros.

Civiparts Portugal e Civiparts Espanha
A atividade de venda de pecas de
aftermarket para viaturas pesadas
conseguiu dar continuidade, em
2015, ao processo derecuperacao
comercialjainiciado em 2013,
assegurando, em termos Ibéricos,
um volume de vendas de 35,7
milhdes de euros (variacdo

positiva de 4,4% face a2014).0
volume de negdcios atingiu, em
Portugal, os 26,8 milhdes de euros,
representando um crescimento

de 3% face a 2014. Em Espanha,
situou-se nos 8,9 milhdes de euros,
representando um acréscimo de 9%
face ao periodo homdlogo.

EVOLUCAO DO MARKET SHARE CAMIOES
GAMA ALTA RENAULT EM PORTUGAL
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Aftermarket Ligeiros

Em termos consolidados, o negécio
de pecas de aftermarket para
viaturas ligeiras no mercado
portugués viu a sua posicdo de
mercado muito reforcadaem 2015,
comum desempenho comercial
muito relevante dada a manutencdo
da dimensdo da suarede de lojas e
armazéns face a 2014. 0 Aftermarket
Ligeiros obteve um volume de

vendas de 25,8 milhdes de euros no
mercado nacional, o que representa
um crescimento de 9% face a 2014.
Claramente reforcado saiu 0 aumento
de penetragdo da atividade grossista,
comum crescimento de vendas

de 13% face a 2014. Em paralelo,
quer no grosso, quer no retalho, o
Aftermarket Ligeiros conseguiu
melhorar a suarentabilidade
comercialem 2015.

Vidros

No que toca ao negdcio de
importacdo, distribuicdo e
substituicdo de vidros para
automoveis, registou-se a
manutencdo do volume de vendas
consolidado face a 2014 (ano em que
tinha crescido 13%), com um registo
de 18,4 milhdes de euros. O volume
de vendas da importacdo de vidros
cifrou-se em 6,2 milhdes de euros
(emlinha com 2014). Ja a atividade
de substitui¢do/reparagdo de vidros
atingiuum volume de negécios de
13,7 milhGes de euros, também em
linha com o ano anterior.

PRINCIPAIS ACOES DE GESTAO
IMPLEMENTADAS

0O anode 2015 naNors Ibéria
ficamarcado pela integracao

de umanovaempresa, a Galius,

mas em particular pela entrada

de umanova marca, a Renault
Trucks, no portefdlio de marcas
representadas pelo Grupo Nors

no mercado portugués. Essa
mesma integra¢do destaca-se pela
positiva, evidenciada pelo facto

de, em dez meses, ter conseguido

o enquadramento pleno dentro do
Grupo, quer dos seus colaboradores,
quer dos préprios processos de
gestdo. Refira-se que conseguiu tudo
isto com um excelente desempenho
comercial paralelo, crescendo mais
de 100% em vendas de camides
(face a2014) e consolidando a sua
presencano negécio de apds venda
damarca.

No negdcio Volvo, 0o ano de 2015
representou a consolidacdo darede
deretalho prépria, que passou de
nove para oito unidades, conseguindo
melhorar o desempenho em termos
de eficiéncia, mas essencialmente em
termos de penetra¢do de mercado.
Em termos de venda de camides, foi
um ano em que, de forma definitiva,
se apostounonegécio de usados.
Desenvolveu-se um novo modelo de
negdcio paraeste produto e, acima
de tudo, foram criadas condicGes
organizacionais para a dinamizagao
destaimportante oferta. No final
doano, foram concretizadas

duas alteragdes organizacionais
importantes. Amaisrelevante,

pelo impacto que tem no modelo

de negdcio até aqui existente, foi
afusdodas DirecGes de Pecas e
Apds Venda, que tinham estruturas
préprias. Assim sendo, chegou-se
ao final de 2015 com uma Unica
Direcdo de Apds Venda, que assume
aresponsabilidade global da gestao
de toda a oferta de apds venda, da
importacdo e doretalho. A outra
alteracdo foianomeacdo de um
Diretor Comercial de CamiGes, funcado
até aquiacumulada pelo Diretor
Executivo, garantindo destaforma
um maior foco no produto camides.

—

Em 2015, o negdcio de aftermarket
pesados registou um ano de refor¢o
dasuapenetracdao comercial em
termos ibéricos e de consolidacdo
donovo modelo de gestdo partilhada
entre Portugal e Espanha, langado no
final de 2014. Em termos de negdcio
importa destacar a criacao damarca
Bus+, que pretendeu mostrar ao
mercado ibérico a especializacdo
existente no produto autocarro,

no seio da oferta Civiparts. Em
Portugal, a Rede de Oficinas TOP
TRUCK consolidou a sua estratégia
pioneira em termos de redes de
oficinas para pesados, fechando o
ano com 16 oficinas anivel nacional.

No que dizrespeito aos resultados
de aftermarket ligeiros, 2015
revelou-se o ano do completo
turnaround da operagdo para niveis
positivos, passando este negdcio a
contribuir de formarelevante para
osresultados do Grupo. A aposta
dereforco dapenetracao daNors
neste setor foi bem sucedida, com
um crescimento de vendas superior
a2milhdes de euros face a 2014. A
Rede de Oficinas TOP CAR continuou
areforcarasuapresencano mercado
nacional, comum crescimento de
vendas de 17% face a 2014 com igual
numero de oficinas (47).

No negdcio dos vidros, 2015 foium
ano muito importante noreforgo

do peso darede de aderentes ao
negocio, através da passagem de
quatro lojas proprias para o aderente
Camoesas, no final de 2014. 0 ano
ficatambém positivamente marcado
pelo foco na melhoria de alguns récios
operacionais, como é o caso da taxa
dereparacdo, que melhora 1,6 p.p.
face a 2014 (passando para 15,7%).
Tendo em conta a estratégia definida
parao Grupo de concentrar o seu
portefdlio de produtos em solucdes
de transporte, equipamentos

de construcdo e agricolas, e ndo
obstante o bom desempenho desta
operacao, foidecidida a sua alienacgao,
aqualocorrerdem 2016.
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PERSPETIVAS PARA 2016

Para 2016, prevé-se a manutencao
das condi¢des positivas verificadas
em 2015 nas economias ibéricas.
Este cendrio proporcionarda
continuidade da melhoria dos
resultados operacionais de todos os
negocios da Nors Ibéria, facto que se
verifica desde 2012.

A operacdo da Auto Sueco
Portugal ird consolidar as recentes
alteracBes organizacionais e
focard asuagestdonarecuperacao
dasua posicdo de mercado em
termos de camides. Serd um ano
de desenvolvimento comercial

do apds venda. A Galius terd em
2016 o ano da afirmacdo definitiva
da sua posi¢do de mercado, quer
em termos de venda de camides,
mas em especial da sua oferta

de apdsvenda (prépria e darede
independente). Serd também

um ano em que se focard no seu
compromisso de contribui¢do
paraoresultado operacional

do Grupo Nors. No aftermarket
pesados, a operagdo concentrard

os seus esforcos na melhoria

do desempenho no mercado
espanhol, através doreforgo

das competéncias comerciais
afetas ao negdcio. Em Portugal,
continuard o percurso de reforgo
de quotano mercado de pegas. O
negdcio de aftermarket ligeiros ird
concentrar-se na consolidacdo do
desempenho de 2015, garantindo
que a melhoria da eficiéncia da
operacdo log(stica potencie
resultados.

Ndo considerando os efeitos
extraordinarios contemplados
nas contas de 2014 (mais valia de
3,37 milhdes de euros proveniente
da alienacdo de ativos fixos) e
2015 (EBITDA de 1,13 milhdes de
euros das operacdes de Vidros que
figuram agora como operagdes
descontinuadas) da Nors Ibéria,

0 EBITDA da Regido registaum
crescimento de 9,4%, refletindo
afranca melhoria generalizada de
desempenho das suas operacdes
em 2015.

EVOLUCAO DA VENDAS POR PRODUTO (QUANTIDADES E VALOR)*

VENDAS NORS IBERIA
EMM EUR

127 149 169 182

2012 2013 2014 2015

EBITDA NORS IBERIA
EM M EUR E EM % VND

8 10 9

12

2012 2013 2014 2015

QUANTIDADES VALOREMKEUR
2012 2013 2014 2015 2012 2013 2014 2015
295 556 785 1.074 CAMIOES 19.863 38.130 52.706 69.513
27 29 31 42 AUTOCARROS 2918 3.075 2917 4.379
494 494 502 236 GERADORES SDMO 10.898 10.232 10.233 5.915
16 9 6 11 PENTA 424 233 56 187

*N&o estdoincluidos todos os negdcios daregido. Todos os valores e quantidades sdo considerados de acordo com o método de rédito do Grupo.

RELATORIO E CONTAS CONSOLIDADAS
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NORS
ANGOLA

19

% NORS ANGOLA
NAS VENDAS DO GRUPO

PRODUTOS E MARCAS COMERCIALIZADAS

® CamiGes, Autocarros, Automoveis e pecas Volvo

® Semi-Reboques
® Motores e pecas Volvo Penta
® Geradores e pegas SDMO

® Maquinas de Construcdo Volvo, New Holland, SDLG e Grove
® Pecas aftermarket para Velculos Pesados
® Pecas aftermarket para Veiculos Ligeiros

® Vidro de Construcao

PERFORMANCE DO MERCADO
EDO GRUPO

O mercado automével (pesados e
ligeiros) teve em 2015 - fruto das
condi¢cBes macro-econémicas que
seregistaram - um decréscimo
significativo em Angola. Nas viaturas
ligeiras o mercado registou 14.173
unidades vendidas, que representa
umaregressao de 56% face ao

ano anterior. Jdno que dizrespeito
ao mercado de viaturas pesadas,
omercadoregrediu57% (521
unidades vendidas).

O mercado de méquinas e
equipamentos de constru¢do também
registou, em 2015, umaregressao
face ao ano anterior,com 43% menos
unidades vendidas (496 unidades).
Esteregisto de decréscimo, muito
devido ao desempenho do segundo
semestre de 2015, fica marcado pela
reducdo drastica da atividade das
principais construtoras a operarno
mercado angolano.

Aforte degradac¢do da economia
angolanaregistada ao longo de
2015, com especial enfoque no

EVOLEJCAO DO MARKET SHARE DE
CAMIOES EM ANGOLA
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segundo semestre, muito associada
aquedado preco de petrdleo, levou
aque o PIBregistasse umaevolugdo
anual de 3,5%, e que condicionou

de forma muito relevante todo

o desempenho geral do sector
automdvel/maquinas.

No negdcio de camides Volvo da Nors
Angola, a atividade fica marcada
pelo préprio condicionamento do
mercado de viaturas pesadas, que
registouuma quebra de 57%, sendo
que amarcaacabaoanocomum
desvio negativo de 69% face a 2014,
oquerepresentaum totalde 140
unidades vendidas. Este registo
representauma quota de mercado
de 27%, face a37% no ano anterior.

Nos automdveis, a Volvo registou
113 unidades vendidas, contra 138
em 2014, o que representouuma
quota de mercado de 0,8%.

O negocio de geradores teve também
um desempenho abaixo do esperado
com 188 unidades vendidas, o que
representauma variacao negativade
39% face a 2014.



A atividade de maquinas de
construcdo apresentou tambémum
decréscimo em termos de unidades
vendidas face a 2014, registando
em 2015 um total 47 unidades que
representam uma quota de mercado
de 9,3% (facea1ll,5% em 2014).

0 apds venda Volvo, em termos

de viaturas pesadas e ligeiras,
apresentou uma quebra significativa
em 2015, refletindo, claramente,
quer o cendrio macroeconémico
registado, quer a dificuldade de
importacdo de pecas que se fez
sentir, e que condicionou a atividade
de apds venda do Grupo em Angola.
Na atividade Volvo de pesados e
ligeiros, o decréscimo totalfacea
2014 foide 43%, com vendas de
26,1 milhdes de euros. Em termos de
maquinas de construcdo, a atividade
de apds venda decresceu 30% face
a 2014, atingindo em 2015 05 10,4
milhdes de euros.

No negdcio de pegas aftermarket

de viaturas pesadas em Angola
verificou-se umareducdo do volume
de negécios de 20% face a 2014,
obtendo-se 8,5 milhdes de euros de
vendas. A dificuldade de importagdo
regular de pecas e aquebrade
mercado derivada da situacdo
macroecondémica, a par da grande
influéncia de players originarios do
Medio Oriente e China, justificamem
grande parte este desempenho.

Na atividade de pecas aftermarket de
velculos ligeiros, o volume de vendas
cresceu 2% face a 2014, alcancando
um total de 10,2 milhdes de euros. O
ano de 2015 ficamarcado por uma
restruturacdo darede de lojas, com
o encerramento dos pontos de venda
de Lobito e de Vila Alice, em Luanda,
o que reduziu para cinco o nimero de
unidades de retalho desta atividade
no mercado angolano.

No negdcio dos vidros de constru¢do
e automaovel, verificou-se uma
diminuicdo de vendas de 14%, a
acompanhar a desacelera¢do da
atividade no setor da construcdo. O
volume de vendas foide 2,9 milhdes
em 2015.

Em termos totais, o Grupo Nors

em Angolaregistou, em 2015, um
volume de negécios de 109 milhdes
de euros, o que corresponde auma
reducdo de 39% face a 2014.

PRINCIPAIS ACOES DE GESTAO
IMPLEMENTADAS

O ano de 2015 ficou marcado

por um conjunto de alteragdes e
restruturacdes organizacionais
relevantes nas Empresas, a todos os
niveis, visando ajusté-las a situacdo
econdmica vividaem Angola e as
quebras acentuadas verificadas nos
diferentes mercados onde aNors
atua. Simultaneamente, os fortes
constrangimentos verificados ao
nivel das importagdes de produto

- essencialmente no segundo
semestre do ano - colocaram a todas
as empresas novos desafios que
tentardo ultrapassar-se damelhor
forma, minimizando o impacto da
escassez de produto e mantendo a
melhor prestacdo de servigo apds

venda poss{vel neste enquadramento.

Em 2015 - e ao contrario do que se
tinha verificado nos anos anteriores
-foinecessariorealizar diversas
acdes de desinvestimento, quer pela
jareferidareducdo dasredes de
retalhonas diferentes empresas -
encerramento lojas da ONEDRIVE em
Lobito e Vila Alice e da operacdo de
apos venda Volvo em Malange -, quer
aoniveldas equipas que assegurama
atividade destas empresas, de modo
aprotegermos da melhor formaa
sustentabilidade e rentabilidade das
operagdes em Angola.

NORS

VENDAS NORS ANGOLA
EMMEUR
203 193 177 109

2012 2013 2014 2015
EBITDA NORS ANGOLA
EMMEUREEM % VND

215 23 19 8

0, 11,9 0, 72

2012 2013 2014 2015

RELATORIO E CONTAS CONSOLIDADAS
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PERSPETIVAS PARA 2016

Tendo presente a situacdo negativa
registadana economia angolanano
finalde 2015, muito influenciada
peladescida abrupta erecorrente
do preco do barril de petréleo, 2016
serd seguramente outro ano muito
desafiante em termos da gestao
daoperacaoneste mercado e da
capacidade de suster os eventuais
impactos da conjuntura.

Em termos de recursos humanos,
importa garantir - com equipas
significativamente reduzidas
face arealidade dos dltimos anos
-um eficiente acompanhamento
da atividade das diferentes
operacgdes, através de uma maior
flexibilidade e disponibilidade
para enfrentar novos desafios
colocados pela atual situacao.

Nos negdcios de camides,
automdveis e equipamentos de
construcdo Volvo, o ano ficara
marcado pela evolu¢do dos
respetivos mercados, assim
como pelanossa capacidade de

importar os componentes que
permitam desenvolver os niveis
adequados e necessarios da
atividade de apds venda.

Nos negdcios de pegas de
aftermarket para viaturas pesadas
e ligeiras perspetiva-se também
um ano com grandes dificuldades,
no qual, além do decréscimo de
mercado previsto, uma vez mais
adisponibilidade de pecas
derivada danossa capacidade de
importacdo de mercadorias ditara,
muito provavelmente, o sucesso
das operacdes.

A atividade de vidros de construcdo
estara profundamente dependente
daevolucdo que venha a verificar-se
no setor da construgdo em Angola,
e dajd também mencionada
capacidade de importagdo de
produto para satisfazer aprocura
que vier averificar-se.

EVOLUCAO DA VENDAS POR PRODUTO (QUANTIDADES E VALOR)*

QUANTIDADES VALOREMKEUR
2012 2013 2014 2015 2012 2013 2014 2015
547 515 455 140 CAMIGES 71.832 66.421 61.054 21.868
0 2 4 2 AUTOCARROS 0 316 861 502
97 140 141 113 AUTOMOVEIS 6.298 8.287 8.833 9.455
266 343 192 99 SEMIREBOQUES 12.643 14.893 9481 5.517
349 405 305 188 GERADORES 12.342 10.466 9.333 6.710
132 119 116 47 EQUIP. CONSTRUGAO 26.965 21.105 26.002 9.383

*N&o estdoincluidos todos os negdcios daregido. Todos os valores e quantidades sdo considerados de acordo com o método de rédito do Grupo.
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PRODUTOS E MARCAS
COMERCIALIZADAS

e Camides, Autocarros e pecas Volvo
* Tratores, Colhedoras e pecas CASE
* Pneus Continental

* Produtos complementares:
Seguros, Financiamentos e
Consércios associados a
venda de veiculos

Estaunidade agrega dois
concessiondrios de Camides e
Autocarros damarca Volvo -umno
Estado de Sdo Paulo (Auto Sueco
S&do Paulo) e outro nos Estados

de Mato Grosso, Rondonia e Acre
(Auto Sueco Centro Qeste) -, bem
como, desde 2013, a Agro New

que atua como concessionaria da
marca CASE para aregidonorte do
Estado de Sdo Paulo. Inclui ainda
aNorshare Brasil, empresa de
servicos partilhados, e a Amplitude
Brasil, corretora de seguros.

PERFORMANCE DO MERCADO
EDO GRUPO

No ano de 2015, o mercado de venda
de camides novos, acima das 16 Ton.,
sofreuuma quebrade 55% (-15% em
2014), tendo registado no segmento
HDV (que representa cercade 70%
das vendas da Volvo no Brasil) uma
quebrade 61%.

Na drea da Auto Sueco Sdo Paulo
omercadoregistou uma queda de
56% (-63% no HDV) e na érea da
Auto Sueco Centro Oeste a queda foi
mesmo superior, atingindo 0s 62%
(-69% no HDV).

Para este resultado contribuiram
essencialmente dois factores:
adesaceleracdo daeconomia
brasileira, paraaqualse estimaem
2015 umavariagdo homdloga do
PIB de -3,8%, e aalteracdo drastica

EVOLUCAO DO MARKET SHARE
CAMIGES GAMA ALTA SAQ PAULO

o

N I

S ol N

X & 92 o

O M ™ ™~
o ~

—

~ m < wn

= = A =

o o o o

~ ~ ~N ~

NORS

das condic¢des de financiamento
do programa de incentivo ao
investimento conhecido como
FINAME-PSI.

No caso da Volvo, estes dois
factores foram ainda agravados
pela substituicdo da gama FH pela
nova gama de igual designacao, que
obrigou, durante os primeiros seis
meses, aum esforco de escoamento
do stock do modelo antigo, com
impacto nas margens

de comercializacdo.

No caso dos equipamentos agricolas,
o mercado das colhedoras caiu 20%
relativamente a 2014 (ano em que ja
recuara 42% face a 2013), emlinha
com arecessdo sentidano setor
sucroalcooleiro, sendo, contudo, de
registar uma ligeira melhoria nesse
sector, na segunda metade de 2015.

Relativamente as operagdes do
Grupo Nors, a Auto Sueco S&o Paulo
comercializouem 2015,1.322
unidades, sendo 844 camides novos,
104 autocarros novos e 374 camides
usados. A quota de mercado na gama
MHDV foide 9,9% (11,3% em 2014)
enagamaHDV atingiu 0s 29,2%
(29,9% em 2014), tendo mantido a
lideranca de mercado pelo segundo
ano consecutivo.

Na Auto Sueco Centro Oeste foram
vendidas 420 unidades: 374 camiges
novos, 18 autocarros novos e 28
camides usados. A quota de mercado
nagama MHDV fixou-se nos 15,1%

EVOLUCAO DO MARKET SHARE
CAMIGES GAMA MEDIA SAQ PAULO
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(11,4% em 2014) e nagama HDV nos
29,7% (34,1% em 2014), tendo-a
posicionado no Top 3 nagama MHDV
e mantido a lideranca de mercado na
GamaHDV, o que acontece também
pelo segundo ano consecutivo.
Deregistar, ainda, o facto de esta
concessionadria ter sido igualmente
lider de mercado em autocarros na
Gama MHDV.

Perante a situacdo de mercado, o
foco das equipas comerciais foi
dirigido para a manutencgao das
quotas e para a defesa das margens
brutas, assim como para o negdcio
dos usados e para o apds venda.

Deregistar aboaperformance

da Auto Sueco S3o Paulo na
manutencdo das margens brutas
comerciais, na atividade de usados
e nos planos de manutencgao
(benchmark em ambas as
atividades). No caso da Auto Sueco
Centro Oesterefira-se aboa
prestacdo, igualmente, nos planos de
manutencdo, mas também no apds
venda, em que continuou aregistar
crescimento e margens brutas de
exceléncia, o que possibilitouuma
taxa de absorg¢do do apds venda
superior a 100%.

Relativamente a atividade da

Agro New, comercializaram-se

61 colhedoras (33 em 2014), 36
tratores agricolas (63 em 2014),

13 equipamentos diversose 7
equipamentos usados. No total,

117 equipamentos foram vendidos
em 2015 contra 100 em 2014. De
destacar que a baixa performance na
venda de tratores foi equilibrada por
umaboa presta¢do nas colhedoras,
impulsionada pelo facto de se

terem concretizado, durante o ano,
dois negécios com o cliente mais
importante da Regido.

Em termos de vendas, a Regido
Brasilregistouem 2015 um volume
consolidado de 181 milhGes de euros,
representando uma diminuicdo

de 55% face ao ano anterior. De
salientar que, no mesmo periodo,
adesvalorizacdo do Real face ao
Euro foide cercade 34% (3,22 em
12/2014 e 4,31 em 12/2015).

PRINCIPAIS ACOES DE GESTAO
IMPLEMENTADAS

A quebra abrupta do mercado, que
surgiu em completo contraciclo ao
plano de desenvolvimento em curso,
obrigou aum esforco de ajustamento
considerdvel, quer em termos de
Recursos Humanos quer de despesas
operacionais. De igual forma, foi
necessariorevisitar o planode
investimentos, adaptando-o anova
realidade de mercado.

No global, os efetivos foram
reduzidos em cercade 21% (30%
na ASSP) e o esforco dereducdo de
despesas abrangeu toda a estrutura
de custos. Decidiu-se igualmente
reduzir onimero de instalacGes na
area de S3o Paulo, de dez paraoito.

Decidiu-se também transferir a
Estrutura Central da Regido, do
escritério da Vila Olimpia para as
instalagdes de Jaragua, obtendo-
se dessa formauma significativa
poupanca e sinergias de operacao.

O conjunto de medidas de
reestruturacdo implementadas
significouum agravamento dos custos
ndorecorrentes em 19,2 ilhdes de
Reais, valor que transforma o EBITDA
daregidoem 2015, de-4,5 milhes

de Reais, paraum EBITDArecorrente
positivo de 14,7 milhdes de Reais.

Foidadatambém especial atencdo
aonivel de stocks,umavez que

o ano tinha sido iniciado com um

nivel de existéncias coerente com

as expectativas comerciais entdo
existentes. Assim, fechou-se 2015
com stocks perfeitamente adequados,
em quantidade e qualidade, a
dimensdo atual do mercado.

2015 foio primeiro ano completo
de atividade da Norshare Brasil,
empresa de servicos partilhados
do Grupo, que também efetuou
movimentos de ajuste de estrutura,
conseguindo baixar os custos de
operacdo sem alterar os niveis de
servigo prestado.

Em setembro de 2015 iniciou
atividade a Amplitude Brasil,
empresa corretora de seguros que,
numa primeira fase, opera na Regido
do Centro Oeste, estando previsto,
numa segunda fase, alargar a
atividade a Regido de Sao Paulo.

EVOLl_.'lCRO DO MARKET SHARE
CAMIOES GAMA ALTA CENTRO OESTE
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PERSPETIVAS PARA 2016

Para 2016 prevemos um novo
abrandamento naprocurade
camiGes, ainda que de intensidade
mais ligeira do que o verificado em
2015. Estima-se que o mercado
regridamais 10% face ao dltimo ano.

Na area dos equipamentos agricolas
estima-se umareducdo daordem
dos 20% nos tratores agricolas

e uma manuten¢do no mercado

das colhedoras, fruto de alguma
recuperacao entretanto verificada
no setor.

O esforco seraorientado no sentido
de manter as quotas que asseguram
aliderancanosegmentodosHDV e
melhora-las no segmento dos MHDV,
mas, as principais prioridades em
2016 vao paraoreforgo das margens
brutas, quer nas vendas quer no
apos venda, e para umaumento no
volume de negdcios no apds venda,
no sentido de melhorar as taxas de
absor¢ao das operagdes.

NORS

O anode 2016 serd, assim, um ano
muito exigente paraa organizagao
no Brasil.

Apesar da previsdo de mercado ndo
ser otimista, estamos hoje, fruto de
todos os ajustes efetuados, muito
mais bem preparados paraencarar o
novo ano do que estdvamos no inicio
de 2015. Este facto permite-nos
olhar para 2016 com um otimismo
moderado, ndo por esperarmos

que o mercado serevele melhor do
que o estimado, mas pela certeza

de estarmos melhor preparados

e com as condi¢des ajustadas
paraalcancarmos um resultado
operacional positivo.

VENDAS NORS BRASIL
EMMEUR
385 415 402 181
2012 2013 2014 2015
EBITDA NORS BRASIL
EMMEUREEM % VND
19 24,5 19 -3

2012 2013 2014 2015
EVOLUCKO DA VENDAS POR PRODUTO (QUANTIDADES E VALOR)*
QUANTIDADES VALOREMKEUR

2012 2013 2014 2015 2012 2013 2014 2015
1.945 2.602 2498 860 CAMIOES GAMA MEDIA 226.543 268.973 233.963 69.197
928 981 948 358 CAMIOES GAMA ALTA 61.249 67.088 53.533 17.547

383 333 300 402 USADOS 20.943 18.114 15.344 18.577

200 213 330 122 AUTOCARROS 21.168 13.288 19.236 6.626

- 99 100 117 MAQUINAS AGRICOLAS 19.492 12.287 14.910

*N&o estdoinclu(dos todos os negécios daregido. Todos os valores e quantidades sdo considerados de acordo com o método de rédito do Grupo.

RELATORIO E CONTAS CONSOLIDADAS
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NORS
AFRICA

6%

% NORS AFRICA
NAS VENDAS DO GRUPO

PRODUTOS E MARCAS COMERCIALIZADAS

Namibia e Botswana

® Camides, Autocarros e Apds Venda Volvo

® Venda e Apé6s Venda da marca Renault Trucks

® VVenda e Apds Venda de camiGes da marca UD (apenas Namibia)

® Apos Venda da Volvo Penta Motores Industriais.

Quénia e Tanzania

® Camides, Autocarros, Equipamentos Industriais e Apés Venda Volvo

® Ap6s Venda Camides Renault Trucks (apenas Tanzania)

® Motores e pecas Volvo Penta
® Geradores e pecas SDMO

® Equipamentos de Constru¢do Volvo e SDLG

Mocambique

® Camides, Autocarros e Apds Venda Volvo

PERFORMANCE DO MERCADO
EDO GRUPO

No ano de 2015, os mercados onde
desenvolvemos o negdcio Volvo
apresentaram comportamentos
distintos ao nivel do crescimento das
respetivas economias.

No Quénia, o mercado total de
camiBes em 2015 foide 2.792
unidades, um crescimento de 33%
facea 2014.

Na Tanzania, o mercado de camides
reduziu-se 34,4% (passou de 419 para
275 unidades). A quota de mercado
atingiu os 17%, um crescimento muito
positivo face aos anos anteriores
(10% em 2014 e11% em 2013).

No Botswana, o mercado de pesados
registou uma diminui¢do de 25%
(passoude 252 para 189 unidades),
levando a uma quota de mercado de
13%(11,5% em 2014).

Na Namibia, o mercado de camides
decresceu 1%, situando-se nas 393

EVOLEJCAO DO MARKET SHARE
CAMIOES QUENIA
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unidades, mas a Auto Sueco Namibia
aumentou o seu market share para
19% (18% em 2014 e 13% em 2013).

Em Mocambique - onde cumprimos o
primeiro ano completo de atividade -,
estima-se que o mercado de camides
tenha atingido as 65 unidades, tendo a
Auto Sueco Mogambique conseguido
uma quota de mercado de 26%.

Nos equipamentos de construcao,

a Auto Sueco Quéniaregistouum
excelente desempenho com amarca
SDLG (53 unidades vendidas face a 28
em 2014) e manteve idéntica execucdo
comamarca Yolvo CE (7 unidades
vendidas em 2015 e 2014).

Jano quedizrespeitoaAuto Sueco
Tanzania, foram vendidas 17 unidades
namarca Volvo CE (10 unidades em
2014) e 10 unidades na SDLG (13
unidades em 2014).

O anode 2015 revelou-se, assim,
omelhor de sempre para estas
empresas da Nors Africaaonivel dos
equipamentos de construcao.

EVOLUCAO DO MARKET SHARE
CAMIOES BOTSWANA
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O volume de negécios Nors nesta
regidoem 2015 ascendeu aos 32,2
milhdes de euros, o que representaum
acréscimo de 16% face a 2014.

Jaaonivel do EBITDA, aNors Africa
atingiu-1,4 milhdes de euros, o
querepresenta uma significativa
melhoria, mesmo acomodando um
resultado menos positivo da Auto
Sueco Mocambique (-800 mil euros)
aonivel deste indicador, por ser este
o primeiro ano completo de atividade
daempresa.

PRINCIPAIS ACOES DE GESTAO
IMPLEMENTADAS

O ano de 2015 ficamarcado por
umarecuperacao significativa de
resultados daNors Africa, fruto

de umamelhoria substancial dos
resultados das empresas a operar

na Tanzania, Botswana e Kenya,

assim como de uma maior eficiéncia
alcancada ao nivel da estrutura central
de apoio as empresas desta Regido.

No decorrer do ano, continuou a
apostano desenvolvimento do
capital humano, comoreforgo de
competéncias técnicas e comerciais,
ndo sd nas proprias operagdes, mas
também nesta estrutura central, que
prestaapoio ao negdécio.

De salientar amudanca para novas
e melhoradas instalacGes em
Windhoek, na Namibia, e a profunda
renovacao operadanas instalagdes
de Dar es Salam, na Tanzania.

Estesinvestimentos evidenciama
estratégia de maior proximidade
com o0s nossos atuais e potenciais
clientes, assim como a permanente
preocupagdo em alcangar um melhor
(ndice de satisfacdo por parte
destes clientes.

O ano ficatambém marcado pelo
desempenho recorde obtido

pela Auto Sueco Quénianos
equipamentos de construcdo
SDLG, que, apos ter atingido em
2014 umvalor recorde de vendas
de 28 unidades, alcancou em

2015 um histéricoresultado de

53 unidades vendidas. 2015 fica
também assinalado como o melhor
ano de sempre nos equipamentos
de constru¢do por parte das nossas
empresas do East Africa (ASQuénia
e AS Tanzénia).

Por dltimo, de salientar ainda

que, no trimestre final de 2015,
come¢amos - juntamente com
nossarepresentada Volvo Truck
Corporation - a preparar o
langamento da gama de camides
UD e darespetiva atividade apés
venda na Auto Sueco Nami(bia, algo
que prevemos para 0s primeiros
meses de 2016. Este sera mais

um passo no reforgo da nossa
presencaneste pais, onde foram ja
efetuados varios investimentos de
desenvolvimento e crescimento ao
longo dos ultimos anos.

NORS

EVOLl_.'lCRO DO MARKET SHARE
CAMIOES NAMIBIA
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EVOLUCAO DO MARKET SHARE
CAMIGES TANZANIA
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We Know How

PERSPETIVAS PARA 2016

Em 2016, continuar-se-a - nos
mercados onde temos perspetivas

Dereferir que, fruto das atuais
perspetivas econémicas e

VENDAS NORS AFRICA

EMMEUR

. L . - - 37,7 243 27,7 32,22
de crescimento econdmico - a dar financeiras para Mogambique em
seguimento a estratégia que visa 2016, esperam-se neste mercado
aumentar anossa capilaridade de dificuldades acrescidas ao nivel
clientes aonivel da atividade de daoperagdo que, a confirmar-se,
vendas de camiBes e equipamentos obrigardo a desenvolver um plano de
de constru¢do e melhorar o nosso ajustamento arealidade local.
desempenho nadrea de apds venda.
O langamento da gama de camides
Depois de, nos dltimos dois anos, UD e arespetiva atividade apds s012 2013 2014 2015
termos focado a atengdona venda por parte da Auto Sueco
restruturacdo das nossas operacdes  Namibia serdo seguramente fatores
no Quénia, Tanzania e Botswana, relevantes naNors Africaem 2016,
noreforgo danossapresencana quer pelo potencial que acrescentam P
Nami{bia e na abertura de uma aoperacdo neste Pafls, quer por ser EBITDA NORS AFRICA
nova operagdo em Mogambique, estaaprimeira experiéncia do Grupo EMMEUREEM % VND
pretendemos, em 2016, prosseguira  Nors em termos mundiais com esta
trajetdria de melhoria substancialde  marcadaAB Volvo, que registaja
resultados nesta Regido, reforcando ~ um considerdvel sucessono 10 07  -29 -14
arespetivarentabilidade. continente africano.
27 -29 -106 43
2012 2013 2014 2015
EVOLUGCAO DAS VENDAS POR PRODUTO (QUANTIDADES E VALOR)*
QUANTIDADES VALOREMKEUR
2012 2013 2014 2015 2012 2013 2014 2015
297 164 170 187 CAMIGES 24.003 12.799 14.264 16.843
22 34 53 89 EQUIP CONSTRUCAO 3.174 2131 4120 9.687
9 10 10 12 SEMI-REBOQUES 297 488 158 250
2 2 3 13 OUTROS 465 335 366 649

*N&o estdoincluidos todos os negécios daregido. Todos os valores e quantidades sdo considerados de acordo com o método de rédito do Grupo.
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NORS
VENTURES

Consiste numa unidade de negdcio onde estdo incluidos os ativos detidos pelo
Grupo Nors que implicam uma l6gica de gestdo ou detencdo diferente daquela que
preside as restantes regides do Grupo.

Os produtos e marcas comercializadas sdo:
® Venda e Apds Venda de automdéveis das marcas Volvo, Honda, Mazda e
Land Rover;

® Inddstria de reciclagem de pneus e producdo de granulado de borracha e
producdo de novos produtos derivados de granulado de borracha (Biosafe);

® Contentores subterraneos para arecolha de residuos (Sotkon - Grupo ASFC);
® Corretagem de seguros (Amplitude);

® Centros de inspec¢do automdvel (Grupo MasterTest).

PERFORMANCE DO MERCADO
EDO GRUPO

O mercado nacional automadvel
terminou o anode 2015 com
178.496 veiculos matriculados,
registando um crescimento de
25% face a 2014.E o terceiro ano
consecutivo em que o mercado
automdvel cresce em comparagdo
ao ano anterior.

A Auto Sueco Automoveis
matriculou, no global das quatro
marcas representadas, 1.476
unidades, o que representou

um crescimento de 15%
comparativamente a 2014 e uma
quotade mercado de 0,8%.No
global da atividade comercial,
destaque paraamarca Volvo, que
representou cerca de dois tercos
do volume total e que terminou
oanoacrescer 20% face a2014.
Destaque ainda parao facto de,
em termos consolidados, todas
as plataformas - Minho, Porto,
Queluz e Almada - terminarem
oano acrescer emmatriculas

comparativamente ao ano anterior.

EVOLUGCAO DA QUOTA DE MARCA

DO GRUPO NA MARCA VOLVO
2
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Mazda e Land Rover registaram
também crescimentos em 2015, de
30% e 9% respetivamente, sendo a
Honda a Unica marca que encerrou o
ano abaixo de 2014, algo que ficou
em linha com o desempenho global
destamarca, que passou por varias
dificuldades log(sticas e comerciais.

O volume de vendas total da Auto
Sueco Automadveis cresceu 18% face
a 2014, ultrapassando os 54 milhdes
de euros.

PRINCIPAIS ACOES DE GESTAO
IMPLEMENTADAS

2015 tinha como objetivos principais
aproveitar o perspetivado crescimento
nomercado automdvel e mantera
atividade de apds venda estavel em
volume de negdcios. Paraisso, foi
implementado um novo organograma
comercial, organizando as equipas e as
respetivas chefias por marca, de modo
adar, a cadauma dessas marcas, o foco
exigido paramaximizar o volume de
vendas anual.

% NORS VENTURES

1 1 % NASVENDAS DO GRUPO 5

2013
2014
2015
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We Know How

No apds venda, foram desenvolvidas
varias campanhas com o tnico objetivo
de aumentar o servico nas oficinas,
melhorando a taxa de ocupagdo das
equipas e arespetiva produtividade.
Foram também implementadas
algumas agdes que visaram aumentar a
fidelizacdo e satisfacdo de clientes.

PERSPETIVAS PARA 2016

As previsdes para 2016 apontam para
um ligeiro crescimento do mercado,
daordemdos5a10%.A Auto Sueco
Automdveis quer acompanhar esse
crescimentonadreacomerciale, ao
mesmo tempo, conseguir manter a
atividade de apds venda ao nivel de
2015. Isto, sabendo que haverd um
decréscimo no parque automovel das
marcas representadas. Na definicdo
dos principais objetivos para 2016, foi
aprovadoum plano estratégico com
linhas orientadoras e investimento
para os proximos trés anos, no qual

se prevé um crescimento sustentado
daatividade, aproveitando-se as
oportunidades previstas para este
per{odo. Esse plano sera postoem
praticacomorelancamento da
presenca da Auto Sueco Automoveis
em Gaia, representando as marcas
Volvo e Mazda, e com o inicio de
representacdo de umanovamarca, em
vendas e apds venda, nas instalagdes
de Queluz: a Jaguar.

PERFORMANCE DE MERCADO
EDO GRUPO

Em 2015, foi possivel garantira
totalidade dos pneus em fim-de-vida
de que aempresa necessitou parao
desenvolvimento da sua atividade.
Neste contexto, a Biosafe registou
um EBITDA de 1,2 milhdes de euros,
165% face ao periodo homélogo. A
Biosafe escoou praticamente todos
os produtos acabados, além dos

stocks de seguranca inicialmente
definidos. A importanciarelativa dos
produtos transformados cresceu

no portefélio das vendas, atingindo
0s 18% emvalor das vendas de
produtos acabados, com destaque
parao BioCOLOUR em Portugal e

na Australia. Verificou-se ainda a
continuidade da politica de gestao
parao controlo dos gastos, em funcdo
da consolidacdo dos rendimentos.

A Biosafe manteve alideranca do
mercado nacional e conseguiuum
aumento do volume de negdcios,
representado 37% das vendas totais
de produtos acabados.

PRINCIPAIS ACOES DE GESTAO
IMPLEMENTADAS

Foimantida a estratégia tragada,
com enfoque na conquista de

novos mercados, com os habituais
produtos e comnovos produtos
transformados de borracha
reciclada. Foi, assim, reforcada
aexploracdo de novos mercados

de modo a aumentar o nimero de
clientes e aatenuar o efeito sazonal
daoperacado, o que permitiu colocar
produtos em 28 paises.

Terminou a transformacdo do
espaco fisico e amontagem dos
meios de produc¢do, afinando todo
o processo de modo a aumentar
aproducdo e a produtividade de
cadaumdeles. Verificou-se jd uma
melhoria da produtividade nas linhas
de granulacao, de embalagem e de
coloragdo e deu-se por terminada
aautomatizacdo dalinhade
prensagem, tendo-se iniciado a
exploracdo da linha de extrusdo.

Em paralelo, iniciou-se a integracdo
donovo sistema de gestao
informatizada SAP, que visa a
obtencdo de melhor informacdo
quantitativa e qualitativae
prosseguiu também a adaptacdo

da organizacdo as exigéncias de
certificacdo, de acordo comanorma
internacional ISO 9001.

De forma a encontrar novas
aplicacoes para o granulado de

borracha, a Biosafe continuou a
cooperar com entidades do sistema
cient{fico portugués, entre outras.

PERSPETIVAS PARA 2016

No novo ano serd mantidaarota
tracada, comaempresaorientada
paraaexpansdo geograficaea
conquistade novos mercados, com
os produtos habituais e a aposta
no desenvolvimento de novos
produtos. O estudo dos processos
para melhoria da producdo e da
produtividade individual das linhas
(produtivas) e da fébrica em geral
serdigualmente prosseguido.

PERFORMANCE DE MERCADO
EDO GRUPO

O Grupo MasterTest, que opera
umarede de 11 centros de inspe¢ao
automovel, teve um ano positivo em
2015, com o volume de negdcios a
atingir os 9,818 milhdes euros, um
resultado em linha com o registado
no ano anterior, mas mais relevante
se tivermos em consideracdo
atendénciade queda dafrota
circulante (parque inspecionével)
e,no caso do servico core da
MasterTest (Inspecdo Periddica

de Veiculos Ligeiros), o impacto
domau ano de 2011 em termos
vendas de veiculos (que fizeram
aprimeiraInspecdo Periddica
Obrigatdria ao quarto ano de

vida). Este desempenho levou a um
incremento de quota de mercado,
confirmandoa estratégia seguida

e o esforco continuo de orientacdo
parao cliente, que constituihoje uma
matriz na empresa.

Por outro lado, verificou-se o
aumento da contrapartida financeira
parao Estado, a pagar pelos
operadores em percentagem da
tarifa de cadainspecdo realizada,
valor que passoude 10% em 2013
para12,5% em 2014, fixando-se

nos 15% em 2015. Neste contexto,
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o Grupo MasterTest registouum
EBITDA de 3,9 milhdes de euros, -8%
face ao periodo homdélogo.

PRINCIPAIS ACOES DE GESTAO
IMPLEMENTADAS

2015 foium ano de forte
investimento na adaptacdo das
suas instalagdes e equipamentos,
com vista acumprir onovo
enquadramento legal e, em
especial, a dotar os centros

dos meios necessdrios paraas
inspecdes a motociclos, triciclos

e quadriciclos, que se iniciam em
Portugal em 2016. No plano externo,
o Grupo MasterTest abandonou o
projeto de expansao para o Chile,
designadamente a concessdo ganha
em 2013, devido a varios recursos
aos tribunais e a demora das
decisdes das autoridades.

PERSPETIVAS PARA 2016

Para 2016, perspetiva-se um ligeiro
crescimento do volume de negdcios
combase noaumento da quotade
mercado do Grupo emnimero de
servicos e na esperadarecuperagao do
crescimento econdmico.

A abertura de novos centros,
decorrentesdalei11/2011, serd
umarealidade que, embora divida
0 parque inspeciondvel por mais
operadores (dependendo das suas
localizacgBes), abrird também novas
oportunidades de crescimento.

PERFORMANCE DE MERCADO
EDO GRUPO

Em 2015, o peso dos produtos
fabricados e montados na SOMA
ascendeua58%;o0apdsvendaa
25%;as mercadoriasa 10% e area

de 1&D e servicos (WISEWASTE)
a/7%.Importareferir que, como
trespasse da atividade, o volume de
vendasrefere-se apenas ao negécio
efetuado até 22 de maio de 2015. As
perspetivas parao triénio 2015-
2017 ndo davam garantias de que a
reestruturacdo feitaem 2014 surtiria
efeito, o que justificou o trespasse da
atividade daSOMA.

No segmento dos contentores
subterraneos paraadeposicdo de
residuos, o ano de 2015 ficou marcado
porum forte crescimento do Grupo
Sotkon. Arecuperacdo dos niveis de
investimento de entidades publicas
dos mercados de Portugal e Franca, a
maturidade da operacdona Turquiae
o crescimento darede de distribuicao,
com especial focono mercado de
Israel, permitiram um volume de
negdcios de 7,2 milhdes de euros, o
que representaum crescimento de
26% face ao periodo homadlogo. A par
do crescimento das vendas contribuiu
paraamelhoria do desempenho
econémico do Grupo Sotkon o foco
namelhoria da eficiéncia operacional,
que trouxe ao Grupo umaredu¢do dos
gastos indiretos, um EBITDA de 321
milhares de euros.

PRINCIPAIS ACOES DE GESTAO
IMPLEMENTADAS

O trespasse de atividade da SOMA
realizou-se com objetivos claros: ndo
sé minimizar as perdas econémicas e
financeiras, mas também minimizar
os efeitos sociais negativos que
surgem com o encerramento de

uma atividade. Todos os objetivos
definidos no projeto de trespasse
foram alcancados.

O ano de 2015 ficou marcado pelo
investimento nareestruturacdo
erenovacdo dos meios de
comunica¢do damarca e portefdlio
de produtos Sotkon, e pelo inicio de
acOes para o desenvolvimento de
novos mercados - aumento darede
de distribuicdo - e maior penetracao
comercial nos mercados atuais.

RELATORIO E CONTAS CONSOLIDADAS
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Na area de |&D, o Gruporegistou
novas patentes (solucdo de

carga lateral) e continuou como
desenvolvimento de novas solucdes
de contentorizacdo subterranea,
como o contentor subterraneo
compacto metalico, o contentor
semi-enterrado, e com novos
marcos de deposicdo, que visam
continuar a alargar a sua presenca
emnovos segmentos de mercado
e a consolidar a Sotkon como um
dos principais players mundiais
emsolucBes de contentores
subterraneos.

PERSPETIVAS PARA 2016

Com o trespasse da atividade
industrial e apés venda, em 2016, a
SOMA apenas exercera a atividade
imobilidria. Aempresapassard a
arrendar a terceiros a totalidade da
areadisponivel no edificio.

O Grupo Sotkon ird manter o foco
estratégico no desenvolvimentoe
rentabilizacdo dos mercados onde
tem presencadireta, no crescimento
dasuarede de distribuicdo e na gestao
sustentada dos seus recursos, com

o objetivo de continuar a melhorar
asuaperformance econdémicae
financeira. Inicia 2016 comum
volume de encomendas em carteira
no valor de 3 milh&es de euros, o

que, a par do investimento publico
apoiado por fundos comunitarios
(comnovas oportunidades de vendas
e contactos paraamplia¢do da

rede de distribuicdo), do otimismo
relativamente ao crescimento da
operagao na Turquia e da maturidade
de alguns dos canais de distribuicao,
contribui parauma forte expectativa
de crescimento em 2016.

PERFORMANCE DE MERCADO
EDO GRUPO

Avaria¢do positiva na producao

de seguro direto ficou a dever-se,
essencialmente, ao crescimento

de 12,9% verificado noramo Vida,
suportadono forte acréscimonos
seguros de capitaliza¢do e Planos
Poupanc¢a Reforma. A produgao
N&o Vidaregistouum ligeiro
decréscimo (-0,1%), quebrando
assimatendéncia fortemente
decrescente dos Ultimos nove anos
consecutivos (-3,1% em 2012/2011
e-3,2%em2013/2012).Na

base desta evolugdo do conjunto
dos Ramos Vida e Nao Vida
estiveram, porém, circunstancias
muito precisas, que afetaram,
especificamente, a comercializacdo
de produtos financeiros do ramo
Vida, em particular emrelagdes de
bancassurance que ddo suporte a
expansdo do volume de negdcios
desta atividade. O segmento Nao
Vidaregistouumano de estagnacao,
com os sub-ramos a verificarem
comportamentos distintos. No ramo
Acidentes e Doenca(2,2%), o ramo
Acidentes de Trabalho interrompeu
aquedados anos anteriores,
verificando um crescimento (0,9%)
influenciado pelarecuperacdo da
atividade econémica e pelo aumento
de tarifas. Jd os prémios de Doenca
evolu{ram positivamente em 2015
(+3,3%), demonstrando o crescente
interesse dos consumidores por este
tipo de prote¢do. De um modo geral,
acomodidade e celeridade que os
seguros proporcionamno acesso
aos cuidados de saude, o custo
relativamente acessivel destes
produtos, as crescentes limitagdes
do sistema publico de salde e a
acrescida confianca dos cidaddos
no setor segurador sdo fatores

que favorecem o desenvolvimento
desteramo. Negativa foitambéma
evolucdo doramo Incéndio e Outros
Danos (-1,2%).

O ramo Automdvel, o maior do
segmento Nao Vida, continuou a
registar umareducdo do seu volume
de prémios (-2%), emresultado da
reducdo do parque circulante e da
fortereducdo dos precos médios
praticados pelas Seguradoras. No
ambito dos ramos de Transportes,
ovolume global de prémios
conheceu tambémuma queda
significativaem 2015 (>8%). O ramo
de Responsabilidade Civil Geral foi
uma linha de negdcio que registou
umarecuperagdo do crescimento
no nosso mercado (1,6%), que

se admite também influenciada
pelarecuperac¢do da conjuntura
macroeconoémica.

No ramo Diversos, que no seu
conjunto teve um crescimento
positivo (5,9%), ndo estando
disponiveis dados relativos a
sub-ramos, é, no entanto,
expectavel que o crescimento
esteja sustentado na evolugdo
dos seguros de Assisténcia e de
Protecdo Juridica, coberturas
que tém merecido uma crescente
aceitacdo dos consumidores, assim
como na evolugdo positiva dos
seguros de Crédito, uma vez mais
associdvel ao dinamismo

das exportagoes.

A Amplitude Seguros apresentou,
em 2015, um volume de negdcios de
675 milhares de euros, continuando
aocuparuma posicdo relevante

no segmento dos corretores de
seguros em Portugal, que resultou,
sobretudo, do crescimento da
carteirade prémios do negdcio
doméstico, sustentado na
angariacao de novos Clientes, uma
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vez que os proveitos decorrentes
das parcerias internacionais
sofreramuma reducdo face ao
per{iodo homélogo. Em 2015,
registou-se uma evolugdo positiva
relevante dos proveitos globais, um
crescimento de aproximadamente
7% face ao ano anterior. Os custos
totais mantiveram-se em linha com
os doanode 2014.

Emresultado do referido aumento
de proveitos e redu¢do de custos, a
Amplitude apresentouresultados
positivos,em 2015, no montante de
126 milhares de euros.

PRINCIPAIS ACOES DE GESTAO
IMPLEMENTADAS

O anode 2015 marcou o inicio da
atividade da Amplitude Seguros

no Brasil. Neste e nos seus outros
mercados, a atividade continuou
orientada por uma total independéncia
relativamente as Companhias de
Seguros e pela anélise cont{nua das
necessidades especificas de cada
cliente com o objectivo de procurar,
em todos os momentos, as melhores
solugOes de protegdo e segurancga
disponibilizadas pelo setor Segurador.

PERSPETIVAS PARA 2016

Apesar do cenario macroeconémico
de ligeiro crescimento do PIBem
2016, a Amplitude Seguros mantém
como objetivo o crescimento do
volume de negdcios e doresultado
liquido. A manuten¢do do volume
dos proveitos terd de obter-se
através do crescimento do negdcio
doméstico por compensacdo da
expectdvel diminui¢do das receitas
do negdcio internacional, face ao
contexto macro econdmico de
Angola e Brasil.

A Amplitude reforgard a aposta

na angaria¢do de novos negécios

no mercado de seguros em geral,
assumindo um posicionamento

de servico total enquanto broker
inovador e promotor de propostas
de valor acrescentado focadas nos
clientes com o objetivo da prestacdo
de um servico de superior qualidade.

EVOLUGCAO DAS VENDAS POR PRODUTO (QUANTIDADES E VALOR)*

VENDAS NORS VENTURES
EMMEUR

74 62 65 60

2012 2013 2014 2015

EBITDA NORS VENTURES
EMMEUREEM % VND

-1,3 -1,1 13 2,1

U

-1,8 -1,8 2,0 3,5

2012 2013 2014 2015

QUANTIDADES VALOREMKEUR
2012 2013 2014 2015 2012 2013 2014 2015
1173 1.276 1.424 1471 AUTOMOVEIS 24.660 27.692 31.833 34.318
841 934 832 763 AUTOMOVEIS USADOS 7727 8.757 7.593 6.652

*N3o estdo inclu{dos todos os negécios daregido. Todos os valores e quantidades sdo considerados de acordo com o método de rédito do Grupo.

RELATORIO E CONTAS CONSOLIDADAS
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ASCENDUM

EVOLUGAO DO MARKET SHARE EQUIP.

CONSTRUCAO EM PORTUGAL

11,5%

2012

EVOLUCAO DO VOLUME DE NEGOCIOS

18,0%

2013

16,2%

2014

EM PORTUGAL (M€)
o
o)
N2 ~
L m
N ©
= o
R S

EVOLUGCAO DO MARKET SHARE EQUIP.

13,2%

2015

100,0

2015

CONSTRUCAO EM ESPANHA
X N
< N X
5 9 o 2
o —
—
~N oM < wn
S g g g

EVOLUCAO DO VOLUME DE NEGOCIOS

EM ESPANHA (M€)
— SH
M~ (e}
< <
N u)
S 2

64,1

2014

85,1

2015

PRODUTOS E MARCAS COMERCIALIZADAS

® Automdveis das marcas Volvo, Jaguar, Land Rover,

Mazda e Mitsubishi

¢ Camides das marcas Volvo e Mitsubishi Fuso
® Equipamentos de Construcdo de diversas marcas
® Equipamentos para Aeroportos, Ferrovias e Estruturas

Portuarias
® Maquinas agricolas
® Geradores
® Pecas

O Grupo Ascendum é detido em
50% pela Auto Sueco, Lda. e asua
principal atividade é a distribuicdo
e comercializa¢do de equipamentos
de construcdo e deinfraestruturas,
assim como a prestacdo de servicos
apds venda para estes produtos
(95% do volume de negdcios em
2015), estando também presente no
mercado portugués de automdveis e
camiGes (5% do volume de negécios
de 2015).

PERFORMANCE DO MERCADO E
DO GRUPO

O volume de negécios do Grupo
Ascendum no mercado portugués
registouum decréscimo de 7% face
a 2014, atingindo, aproximadamente,
100 milhdes de euros. Esta
diminuicdoreflete o panorama
setorial, que ainda esteve aquém dos
niveis de atividade registados no
passado e asrestri¢des financeiras a
que os clientes estdo sujeitos.

Em Espanha, a semelhanca do
sucedido em 2014, verificou-se

EVOLUGAO DO MARKET SHARE EQUIP.

CONSTRUCAO NOS E.U.A.
N
—
@ X X xR
o ,\ V
2 ~ <
~N [e2] < wn

uma tendéncia de consolidacdo do
crescimento econdémico em 2015,
suportada pela contribui¢do do setor
da construcdo para o acréscimo

da formacdo bruta de capital fixo,
pondo fim aum periodo de oito anos
de quebras sucessivas, durante o
qual o setor caiu mais de 50%.

Assim, em 2015, assistimos aum
aumento da procura de equipamentos
de construcdo equiparaveis

ao portefélio de produtos
comercializados pela Volmaquinaria
de 58% face ao ano anterior.

O volume de negécios do Grupo no
mercado espanholacompanhouo
crescimento do mercado e situou-se,
aproximadamente, 33% acima do
verificado em 2014, atingindo 0s 85
milhdes de euros em 2015.

Nos E.U.A., 0 Grupo alcangou um
volume de negécios de 270 milhdes de
euros, representando um crescimento
de 47% face aos 184 milhes de euros
registados em 2014. A recuperacdo
do mercado de habitacdo norte-
americano, assim como o crescimento
de 9% do mercado de equipamentos

EVOLUCAO DO VOLUME DE NEGOCIOS
NOS E.U.A. (M€)

183,67
270,38

122,62
138,26

2012
2013
2014
2015
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de construgdo (maquinas novas
Volvo) face a 2014 contribuiram para
aperformance positiva do Grupo
Ascendum neste pafs.

Na Turquia, a semelhanca do
sucedido nos ultimos anos, a
atividade viu-se condicionada pelas
tensdes geopoliticas no Médio
Oriente, pela desvaloriza¢do da
Lira Turca, assim como pela elevada
inflacdo. Ndo obstante o dificil
contexto geopolitico, a procura

de equipamentos de construcdo,
equiparaveis ao portefdlio de
produtos comercializados pela
Ascendum Makina, aumentou
aproximadamente 19% face a
2014, resultando num acréscimo
do volume de negdcios do Grupo
Ascendum neste mercado de,
aproximadamente, 9% face a 2014,
paraos 185 milhdes de euros.

No México, e apesar do contexto
macroecondémico e operacional
aindando se mostrar favoravel

para aatividade, a performance da
Ascendum e todos os seus esforcos
no sentido de adaptar a estruturaa
realidade do mercado, traduziram-se
num aumento do volume de negdcios
de 44% face a 2014, paraum
montante em torno dos 25 milhdes
de euros.

No que concerne ao territério onde a
Ascendum Magquinaria México opera,
onumero de unidades vendidas
diminuiu cercade 22% em 2015,
tendo a procura ascendido a cerca de
2.890 unidades.

Na operacdo da Europa Central, o
Grupo Ascendum alcangou um volume
denegdcios de cercade 148 milhdes
de euros. O maior contributo para este
resultado foi proveniente da Austria
(57% do total do volume de negdcios
daEuropa Central) e da Repdblica
Checa(23% do total do volume de
negocios da Europa Central).

Em termos consolidados, o Volume
de Negdcios do Grupo Ascendum
aumentou 21% face a 2014,
ascendendo aos 821 milhdes de
euros, e 0 EBITDA atingiu os 69
milhdes de euros, apresentando um
crescimento de cercade 12% face
a2014. 0 desempenho positivo
demonstrado pelo Grupo Ascendum
ao longo de 2015 resultando sé dos
esforcos efectuados nos ultimos
anos em termos de optimizacdo da
estrutura, comuma consequente
melhoria dos niveis de eficiéncia,
mas também da consolidacdo da sua
posicdonos mercados onde atua.

EVOLUGAO DO MARKET SHARE EQUIP.
CONSTRUCAO NA TURQUIA
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EVOLUCAO DO VOLUME DE NEGOCIOS
NA TURQUIA (M€)
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VENDAS GRUPO ASCENDUM
EMMEUR

500 559 679 821

2012 2013 2014 2015
EBITDA GRUPO ASCENDUM
EMMEUREEM % VND

45 48 57 69

2012 2013 2014 2015
EVOLUCRO DAS VENDAS POR PRODUTO (QUANTIDADES E VALOR)*
QUANTIDADES VALOREMKEUR
2012 2013 2014 2015 2012 2013 2014 2015
1.991 2.026 2414 2.604 EQUIP. CONSTRUCAO 471.293 523.647 642.426 779.803
522 375 439 536 AUTOMOVEIS 17.810 18.440 21.100 24.397
52 109 108 98 CAMIGES 11.288 16.836 17.881 16.302

*N&o estdo inclu(dos todos os negécios do Grupo Ascendum.

RELATORIO E CONTAS CONSOLIDADAS
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RISCOS E

INCERTEZAS
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INTRODUCAO

O Grupo Nors, fruto da sua
presenca internacional, estd sujeito
aum conjunto de riscos, quer
enddgenos (qualidade, recursos
humanos, financiamento), quer
exdégenos (variagdo cambial,
regulamentacdo, instabilidade
politica, evolugdo econdmica).

RISCO DE CREDITO

A exposi¢do aorisco de
incumprimento, que decorrada
atividade comercial e operacional
das empresas do Grupo, é gerida
por departamentos criados
especificamente para o efeito,
com procedimentos estabelecidos
e mecanismos derecolha de
informacdo financeira e qualitativa,
que permitem uma avaliagdo vidvel
dos devedores no cumprimento
das suas obrigacdes. O mesmo
departamento é responsavel pela
gestdo das contas de cliente e
respetiva cobranca.

RISCO TAXA DE CAMBIO

Ao operar anivel internacional,

0 Grupo Nors expGe-se a
possibilidade de registar perdas ou
ganhos resultantes das variagdes
dataxa de cambio entre as
diferentes divisas com que atua.
Esterisco afetaosresultados a
nivel operacional (impacto sobre
resultados e fluxos de tesouraria)
e aniveldo capital investido nas
subsididrias estrangeiras.

O Gruporecorre, pontualmente, a
contratacdo de forwards cambiais
para mitigar parte deste risco,
nomeadamente em operagdes
comerciais em que a moeda de
compraeadevendandosaoa
mesma. Para a gestdo derisco
cambial sobre o capital préprio, o
Grupo teminsistido em estratégias
de hedging natural.

VARIAGCAO DAS PRINCIPAIS DIVISAS AO LONGO DE 2015 FACE AO EURO

BRL

5,20

N
N
o

JAN15
FEV 15
MAR15
ABR15
MAI'15
JUN 15

TRY

3,60

N
o

0

JAN 15
FEV 15
MAR15
ABR 15
MAI15
JUN15

Fontes:
Banco de Portugal

Banco Nacional de Angola

JUL 15
AGO 15

JUL 15
AGO 15

SET15
0UT 15
NOV 15

SET15
0uT 15
NOV 15

DEZ 15

DEZ 15

usbD

o
[es]
o

JAN 15
FEV 15
MAR15

AOA

160,00

80,00

JAN 15
FEV 15
MAR15

ABR15

ABR15

MAI'15

MAI'15

JUN15
JUL15
AGO 15
SET15
OUT 15
NOV 15
DEZ 15

JUN15
JUL15
AGO 15
SET15
QuUT15
NOV 15
DEZ 15

RELATORIO E CONTAS CONSOLIDADAS



We Know How

RISCO TAXA DE JURO

Orisco taxadejuro considera
apossibilidade de existirem
flutuagdes no valor dos encargos
financeiros suportados pelo Grupo
relacionados aos empréstimos
contra{dos nos paises nos quais
opera.Coma futurainser¢doem
diversos mercados e diferentes
ambientes econémicos, o Grupo
Nors obtém uma carteira de
financiamentos e investimentos
menos sens{vel a agravamentos
dataxadejuroespecificaa
determinados paises.

Em 2014, o Grupo contratouum
swap de taxa de juro no sentido de
fixar a taxa Euriboraummés. Como
referido instrumento de cobertura,
aexposi¢ao aesterisco vé-se assim
parcialmente mitigada.

RISCO PRECO DO PETROLEO

Avariacdo do preco de petrodleo
afetaaeconomiade alguns
mercados onde o Grupo estd
presente, pelo que se tornaum
indicador derisco,nomeadamente
no mercado de Angola.

O elevado peso do setor petrolifero
na economia angolana induz um
risco associado ao desempenho
econdmico daquele pafs, visto
impactar todos os agentes
econémicos de forma direta ou
indireta: Estado, empresas e
fami(lias. Tendo o preco do petrdleo
sofrido uma queda abruptanos
mercados internacionais, num
per{odo inferior aum ano a economia
Angolana viu diminu{das as suas
receitas fiscais, bem como o stock
de divisas, levando a diminuicdo de
importagdes e do comércio local.

Fontes:
EURIBOR - EBF
FederalHome Loan Bank of Des Moines

CETIP - www.cetip.com.br

RISCO DE LIQUIDEZ

Oriscode liquidez é definido como
orisco de falta de capacidade para
liquidar ou cumprir as obriga¢des nos
prazos definidos e aum precorazoavel.

A existéncia de liquidez nas empresas
do Grupo implica que sejam definidos
parametros de atuacdo na fungao

de gestdo dessamesma liquidez

que permitam maximizar oretorno
obtido e minimizar os custos de
oportunidade associados a detencdo
dessamesma liquidez, de uma forma
segura e eficiente.

0 Conselho de Geréncia considera
que ndo existe umrisco de liquidez
agravado pelo facto de o Ativo
corrente (275.156 milhares de euros)
ser inferior ao Passivo corrente
(280.437 milhares de euros).
Taldeve-se adois fatores principais:

® Aperspetiva de geracdo de cash
flow proveniente da atividade em
2016 corresponde aum valor positivo
superior ao diferencial verificado;

® O Grupo tem contratadas linhas
de crédito no montante de 429.565
milhares de euros, estando ainda
disponivel parauso 151.202
milhares de euros, sendo que
destas 67.000 milhares de euros
correspondem a programas de
Papel Comercial com maturidades
médias superiores aumano e
32.305 milhares de euros a linhas
de Floor Plan contratadas junto dos
principais fornecedores do Grupo.
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Milhares de euros

Imparidade de inventérios
Imparidade de dividas areceber
Provisdes

Imparidade de investimentos ndo deprecidveis/ amortizaveis

EBITDA?

% Volume de negdcios

AmortizacGes

EBIT

% Volume de negdcios
Atividade de investimento?®

Atividade de financiamento*

% Volume de negdcios

RESULTADO DAS OPERAGOES DESCONTINUADAS

RESULTADO LiQUIDO COM INTERESSES NAO CONTROLADOS

% Volume negdcios

Interesses ndo controlados

RESULTADO LiQUIDO

% Volume negdcios

'Vendas + prestacdo de servigos + trabalhos paraa propriaempresa

2Resultado antes de depreciagdes, gastos financeiros e impostos

2015 2014
563.263 841.325
(1.411) 56
2453 (4.405)
(245) 1.150

0 0
23.463 50.708
4,2% 6,0%
(11.239) (11.024)
12.223 39.684
2.2% 4,7%
3.905 3.449
(23.453) (24.524)
7.325 18.609
-1,3% 2.2%
(1.771) (797)
(17.348) 8.035
-3,1% 1,0%
(455) 1.240
(16.893) 6.795
-3,0% 0,8%

3Custos e proveitos associados a atividade financeira de investimento. Referem-se, essencialmente, arendas, dividendos recebidos e ganhos em diferencas de cambio.

*Custos e proveitos associados a atividade de financiamento do Grupo propriamente dita.

VOLUME DE NEGOCIOS

O volume de negdcios do Grupo Nors com origem na contragdo dos

advém de um portefdlio diverso mercados de Angola e Brasil, que

de operacdes, geograficamente representaram 51% (face a69%

disperso, o que permite incorporar e em 2014) do volume de negdcios

mitigar diferentes riscos associados consolidado do Grupo. Ndo

aciclos econémicos desfavordveisde  obstante, verificou-se um efeito de

expressdoregional. compensacdo parcial protagonizado
pelas demais operacdes em Portugal

Em 2015, este indicador registou erestantes paises de Africa.

uma variagdo negativa expressiva
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O Grupo Nors atingiu neste indicador 0s 563,3 milhGes de euros, com a seguinte distribuicdo por geografia e por produto.

2015 PESO % 2014 PESO % VARIACKO MEUR
PORTUGAL 233 41% 226 27% 6
ANGOLA 109 19% 177 21% (69)
BRASIL 181 32% 402 48% (221)
ESPANHA 9 2% 8 1% 1
OUTROS PAISES 32 6% 28 3% 5
563 841 (27)
2015 PESO % 2014 PESO %
CAMIOES 310 55% 544 65%
AUTOMOVEIS 67 12% 71 8%
AUTOCARROS 17 3% 29 3%
VIDROS 3 1% 16 2%
PECAS 91 16% 99 12%
INDUSTRIA 5 1% 6 1%
EQUIP.CONSTRUGAO 29 5% 33 4%
EQUIP. AGRICOLAS 23 4% 22 3%
GERADORES 15 3% 18 2%
SERVICOS 2 0% 2 0%
563 841
MARGEM BRUTA EBITDA

Apds um per{odo de estabiliza¢ao
das margens brutas navenda de
chassis, que se seguiu auma redugdo
das mesmas com o objectivo de
continuarmos competitivos nos
diversos mercados, amargem bruta
do Grupo registouem 2015 um
aumento de dois pontos percentuais
face ao ano anterior, cifrando-se em
27% do volume de negécios.

Ao nivel do EBITDA, verificou-se
uma diminuicdo face a 2014, tendo
o Grupo atingindo um total de 23,5
milhdes de euros (50,7 milhdes de
euros em 2014).

Este decréscimo tem origem,
fundamentalmente, na diminuicdo do

volume de negdcios nos mercados
de Angola e Brasil, que originou,
por suavez,uma quebradamargem
bruta em valor absoluto daordem

dos 43 milhdes de euros. Face a

contracdo dos referidos mercados,

agestdo concretizou um conjunto de

acOes de adequacdo as alteracdes
de contexto, o que permitiu
contrariar o impacto em EBITDA.

Em concreto, foi conseguida uma
reducdo dos custos operacionais em
cercade 26 milhdes de euros, mas
que tem implicito um impacto ndo
recorrente dos gastos em cercade
5,5 milhdes de euros respeitante a
indemnizacdes e write-off de ativos.

RELATORIO E CONTAS CONSOLIDADAS
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RESULTADO LiQUIDO

O Grupo Nors terminou o ano de
2015 com um Resultado Liquido
de-17,3 milhdes de euros. A
variacdo face aoresultado do
periodo homdlogo tem origem
fundamentalmente nareferida
diminuicdo do EBITDA consolidado,
bem como noreconhecimento da
anula¢do de impostos diferidos
ativos por prejuizos fiscais (6,6
milhdes de euros).

PERFORMANCE PATRIMONIAL

Milhares de euros 2015 2014

621.939 722.988
Ativondo corrente 346.783 362.210
Inventérios 108.708 162.921
Clientes 66.234 100.233
Outros ativos correntes 40.991 29.808
Disponibilidades 59.223 67.816

PASSIVO 446.830 519.298

Passivo financeiro 278.363 275.311
Provisdes 6.627 3.878
Fornecedores 91.981 139.254
Outros passivos 69.859 100.855

SITUACRO LiIQUIDA com interesses ndo controlados 175.109 203.689

Capital 30.000 30.000
Reservas globais 148.828 154.507
Resultados liquidos (16.893) 6.795

Interesses ndo controlados 13.174 12.388
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No que concerne aos ativos, o valor
do balango registou uma diminui¢ao
de 14% face a 2014, comum total de
622 milhdes de euros.

CAPITAL EMPREGUE

Fruto de umamenor dimensdo de
mercado em algumas das geografias
onde o Grupo esté presente e das
medidas de gestdo implementadas
para otimizar o fundo de maneio

das operacdes, o capital empregue
do Gruporegistou,em 2015,

uma diminuicdo de 7% face ao

ano anterior, sendo que o capital
investido registouum decréscimo
de 4%. Em termos de necessidades
de fundo de maneio, registou-se uma
diminuicdo de 23%, causada, em
particular, pelareducdo dos saldos
de inventarios e clientes da ordem
dos 88 milhdes de euros.

Os ativos fixos consolidados
registaramumaumento de 8,2
milhdes de euros, que se deve a
entrada dos ativos imobilidrios
da empresa Galius (derivada do
trespasse da operacao Renault
Trucks Portugal), e a valorizagédo
de ativos imobilidrios em Angola -
expressos emddlares.

No total do Grupo, ndo obstante

a diminuicdo das necessidades de

fundo de maneio, observou-se um

aumento dessas necessidades em
dias de vendas, passando-se de 25
para 28 dias.

DiVIDA LiQUIDA

A Divida Li{quida do Grupo foi

de 219 milhGes de euros, o que
compara com 207 milhdes de euros
em 2014, encontrando-se dentro
dointervalo de flutuagdo esperado
paraeste indicador.

FACTOS
RELEVANTES
APOS O FECHO
DAS CONTAS

Durante o ano de 2015, o Grupo Nors iniciou o
processo de venda das empresas Expressglass
e Diveraxial, responsaveis pela atividade de
vidro automével em Portugal. Durante o més de
novembro, iniciou-se o processo de elaboragdo
do contrato de compra e venda de a¢des destas
entidades com os adquirentes.

Este contrato foiassinado a 29 de fevereiro de
2016, aguardando-se a data de edi¢do deste
relatdrio apenas o parecer de ndo oposicdo da
Autoridade da Concorréncia, o que o Conselho de
Geréncia considera que ocorrerd antes do final
do més de marco de 2016.

RELATORIO E CONTAS CONSOLIDADAS
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PERSPETIVAS

Face arecente dinamica dos mercados
onde o Grupo Nors esté presente,
antecipamos que 2016 serd um ano
desafiante, com especial enfoque nas
geografias de Angola e do Brasil.

No decorrer de 2015, o Grupo avangou
com todo um conjunto de a¢des de
gestdo para se adequar as novas
realidades de mercado que vieram
aobservar-se, e que contrariaram o
paradigma até al conhecido.

Em particular, nas regides onde

se verificaram alteracGes de

contexto mais disruptivas, a gestao
implementou medidas de adequagao
das estruturas, de otimizacdo na
utilizacdo de recursos, e de alienacdo
de ativos ndo diretamente relacionados
com os negocios core, como forma

de aumentar o foco no alinhamento
estratégico definido para o Grupo.

Com essas iniciativas, ja totalmente
implementadas em 2015, as vérias
operac¢des Nors estdo agora mais aptas
aresponder as novas exigéncias que se
lhe deparam e dimensionadas a escala
atual de cada um dos mercados.

Quanto a Portugal e Espanha, estamos
confiantes que os sinais positivos
dados por ambas as economias

nos ultimos trés anos justificam as
boas expectativas para o futuro das
operacdes daregido Ibéria. O ano
2016 serd o primeiro ano completo de
atividade da Galius - que incorporou a
operacdo da Renault Trucks Portugal
- tendo demonstrado, logo em 2015,
ser um projeto com um desempenho
claramente vencedor.

Prevemos que a presenca do Grupo
nas varias geografias de Africa traga
também contributos positivos para o
crescimento do volume de negdcios e a
rentabilidade das operacdes.
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GOVERNO

CONSELHO GERAL
CONSELHO GERAL
Competéncias: CONSELHO DE GERENCIA
Aprova aestratégia global do
Grupo Nors delineada pelo CONSELHO DE ADMINISTRACAO CONSELHO DE ADMINISTRACAO
Conselho de Geréncia, fazendo o NORS IBERIA NORS ANGOLA
acompanhamento periddico da sua - .
implementac&o. Define metas de CONSELHO DE ADMINISTRACAO CONSELHO DE ADMINISTRACAO
crescimento e rentabilidade para NORS BRASIL NORS AFRICA

o Grupo. Gere as relagdes com
quotistas e principais parceiros
institucionais.

CONSELHO DE ADMINISTRAGCAQ CONSELHO DE ADMINISTRAGAQ
NORS VENTURES ASCENDUM

CONSELHO DE GERENCIA

Competéncias:

E o principal érgdo executivo
do Grupo.Define e implementa Tomaz Jervell (Presidente)
politicas transversais ao Grupo que
materializem a estratégia global
aprovada pelo Conselho Geral. Gere
o portefdlio de negécios do Grupo

e acompanha a performance das
regides que o compdem. Decide e
propde decisdes de investimento/
desinvestimento ao Conselho
Geral. E também a este nivel que
sdo geridos os principais recursos
humanos e financeiros (préprios e
alheios) do Grupo. Focaliza-se na
criacdo de valor para o acionista.

Paulo Jervell

José Manuel Bessa Leite de Faria

Tomas Jervell (Presidente)

José Manuel Bessa Leite de Faria Paulo Jervell
Francisco Ramos José Jensen Leite de Faria
RuiMiranda Jorge Guimardes

Julio Rodrigues

AUDITORES

PricewaterhouseCoopers & Associados - Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, Lda.

0 Grupo Ascendum e os Grupos Sotkon e MasterTest sdo empreendimentos conjuntos contabilizados pelo método da equivaléncia
patrimonial.
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TOMAZ JERVELL

ANO DE NASCIMENTO
ANO DE ADMISSAQ

PRESIDENTE DO CONSELHO GERAL

1944
1981

JOSE MANUEL LEITE FARIA

ANO DE NASCIMENTO

ANO DE ADMISSAQ

MEMBRO DO CONSELHO GERAL

1942

1970

PAULO JERVELL

ANO DE NASCIMENTO

ANO DE ADMISSAQ

MEMBRO DO CONSELHO GERAL

1946

1972

TOMAS JERVELL

ANO DENASCIMENTO

ANO DE ADMISSAO

PRESIDENTE DO CONSELHO
DE GERENCIAE CEO

1971

2000

FRANCISCO RAMOS

MCGNORS, CSO E ADMINISTRADOR
EXECUTIVO NORS ANGOLA E NORS AFRICA

JORGE GUIMARAES

MCGNORS E ADMINISTRADOR
EXECUTIVONORS BRASIL

ANO DENASCIMENTO 1972 ANODENASCIMENTO 1956
ANO DE ADMISSAO 1996  ANODE ADMISSAO 1978
MCGNORS E ADMINISTRADOR MEMBRO DO CONSELHO DE

JOSE JENSEN LEITE DE FARIA

EXECUTIVONORS VENTURES

JOSE MANUEL BESSA LEITE DE FARIA

GERENCIANORS

ANO DE NASCIMENTO 1971  ANODENASCIMENTO 1942
ANO DE ADMISSAO 1998  ANODE ADMISSAO 1970
MCCGNORS E ADMINISTRADOR MEMBRO DO CONSELHO DE

JULIO RODRIGUES

EXECUTIVO NORS IBERIA

PAULO JERVELL

GERENCIANORS

ANO DE NASCIMENTO 1972 ANODENASCIMENTO 1946
ANO DE ADMISSAO 2001 ANO DE ADMISSAO 1972
MEMBRO DO CONSELHO

RUIMIRANDA

ANO DE NASCIMENTO

ANO DE ADMISSAO

DE GERENCIANORS E CFO

1975

1999

SOCIEDADE DE REVISORES OFICIAIS DE CONTAS
PRICEWATERHOUSECOOPERS & ASSOCIADOS - SOCIEDADE DE REVISORES OFICIAIS DE CONTAS, LDA.

MCGNORS: MEMBRO DO CONSELHO DE GERENCIANORS
MCCGNORS: MEMBRO CONVIDADO DO CONSELHO DE GERENCIA NORS

RELATORIO E CONTAS CONSOLIDADAS
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CONSELHO DE ADMINISTRAGAO
DAS REGIOES

Competéncias:

Define e implementa politicas
transversais a Regido que
materializem a estratégia global
aprovada pelo Conselho Geral

e Conselho de Geréncia. Gere o
portefdlio de negdcios da Regido

e acompanha a performance das
empresas que a compdem. Decide
e/ou prepara, fundamenta e
propde decisdes de investimento/
desinvestimento ao Conselho de
Geréncia. E também a este nivel
que devem ser geridos os principais
recursos humanos e financeiros
(préprios e alheios) da Regido.
Focaliza-se nacriag¢do de valor para
o acionista.

NORS IBERIA

Jilio Rodrigues (Presidente e Administrador Executivo)

Francisco Ramos

RuiMiranda

NORS ANGOLA

Francisco Ramos (Presidente e Administrador Executivo)

Julio Rodrigues

RuiMiranda

NORS BRASIL

Jorge Guimarédes (Presidente e Administrador Executivo)

José Jensen Leite de Faria

RuiMiranda




NORS

NORS AFRICA

Francisco Ramos (Presidente e Administrador Executivo)

Afonso Martins

José Jensen Leite de Faria

RuiMiranda

NORS VENTURES

José Jensen Leite de Faria (Presidente e Administrador Executivo)

José Manuel Bessa Leite de Faria

Francisco Ramos

Paulo Jervell
RuiMiranda
Ernesto Vieira (Presidente) Ricardo Mieiro
Carlos Vieira Paulo Mieiro
Tomas Jervell Jodo Mieiro
Paulo Jervell Angela Vieira
José Manuel Bessa Leite de Faria RuiFaustino

Pedro Mieiro

COMISSAO EXECUTIVA ASCENDUM

Ricardo Mieiro (Presidente)

Paulo Mieiro

Jodo Mieiro

Angela Vieira

RuiFaustino

Pedro Mieiro

RELATORIO E CONTAS CONSOLIDADAS
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CONSELHO
DE GERENCIA

RUIMIRANDA
CFO

\ TOMAS JERVELL
CEO

FRANCISCO RAMOS
C50 e Administrador Executivo
Regido Africa e Regido Angola

JULIORODRIGUES
Adiministrador Executivo Regido Ibéria



/ (VOR

JOSE MANUEL BESSA LEITE DE FARIA
Membro do Conselho Geral

JOSE JENSEN LEITE DE FARIA
Administrador Execytivo Ventures

PAULO JERVELL
Membro do Conselho Geral

JORGE GUIMARAES
Administrador Executivo Regido Brasil

RELATORIO E CONTAS CONSOLIDADAS @
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POLITICAS

CORPORATIVAS

Considerando o seuModelo de
Governo, o Grupo Nors introduziu

as Politicas Corporativas como
objetivo fundamental de garantir

que a gestao, as acdes e processos
estejam alinhados com os seus valores
centrais, contribuindo para a eficacia
daorganizacdo.

As Pol{ticas Corporativas Nors,

que abrangem todas as areas da
atividade, definem as principais
responsabilidades, decisdes e
aprovagdes dos Orgdos de Gestao,
das Estruturas Corporativas e das
Unidades de Negdcio ou Empresas do
Grupo, definindo regras de atuacao
claras e transparentes.

Paraalém das Politicas Corporativas,
onovo Modelo de Governo inclui os
Regulamentos Regionais, as Ordens
de Servico e Informacdes.

ESTRUTURA
CORPORATIVA

PESSOAS E COMUNICACAO

Em 2015 foirealizadauma
reorganizac¢do das areas de Recursos
Humanos e Comunicacdo, através
dacriacdo daDirecdo de Pessoas

e Comunicacdo daNors (DPC), na
dependéncia hierarquica e funcional
do CEO daNors. Estareorganizacgdo
visou garantir aintegracdo local
adequada das atividades e processos
de Recursos Humanos (RH), criando,
aomesmo tempo, condi¢des parauma
gestdo global mais ativa, sistematica
erelevante.

Nanovaorganizacdo, as estruturas

de RH das RegiGes terdo um papel
operacional muito significativo,
persuadindo, potenciandoe
suportando as decisdes dos

Conselhos de Administracdo, e deverdo
fazé-lo,ndo s6 embebidas de todo o
enquadramento local mas inteiramente
subordinadas e articuladas comas
orientacGes e decisdes da Direcdo de
Pessoas e Comunicacdo.

Por outro lado, a intensidade e
relevancia darelacdo funcional entre
as estruturasregionais e a estrutura
centraldaDirecdao de Pessoas e
Comunicacdo, deverd permitir

que as decisdes de RH tomadas
centralmente reflitam e incorporem,
adequadamente, arealidadeeo
interesse de cadauma das regides.

Pretende-se criar e desenvolver
um modelo global de RH que seja,
pelasuavertente operacional,
fortemente eldstico aos ciclos

de mercado, mas que garanta,

em simultaneo, a capacidade

de gerar e reter conhecimento
suficiente, relevante e estruturado,
apto asuportar os ciclos de
negocio e a influenciar decisivae
adequadamente as decisdes de
todos os niveis da organizacado,
tornando-as mais sustentdveis para
o Grupo, como um todo.



NORS

Em 2015,aDPCdesenvolveu
diversas iniciativas e projetos que
visaram alinhar e comprometer
todos os colaboradores com os
objetivos e valores do Grupo Nors,
condicdo essencial para, apar do
desenvolvimento de competéncias
técnicas e comportamentais, garantir
aconcretiza¢do da estratégiaNors a
médio e longo prazo.

Dos projetos implementados
merecem referéncia alguns
concretizados na drea do capital
humano, sempre focados na
consolidacdo da cultura e dos
valores Nors.

SISTEMAS DE INFORMAGAO

A dreados sistemas de informacao
propde a politica estratégica

dos sistemas e tecnologias de
informac¢do do Grupo e coordena as
atividades operacionais tendentes
asuaimplementacdo. Zela pela
robustez, fiabilidade e seguranca
dos sistemas e tecnologias
empregues pelo Grupo.

JURIDICO E FISCAL

O Juridico e Fiscal visa potenciar uma
abordagem ativa, sistematica e formal
aos temas fiscais e aos assuntos
jur{dicos estratégicos. Garante a
adequada sustentacao jur{dicae
fiscal das decisdes de ambito da
Holding, a correta estruturagdo das
operagdes globais ou que envolvam
as estruturas chave do Grupo Nors,
sempre orientada para a salvaguarda
do valor donegécio e do Grupo.

Gere, igualmente, o enquadramento
normativo do Grupo.

PLANEAMENTO E GESTAO DE
PERFORMANCE

Aeste 6rgdo compete apoiar o
Conselho de Gerénciado Grupona
definicdo e revisdo da estratégia,
assim como garantir o alinhamento
dos negdcios com os objetivos
estratégicos definidos. Ao PGP
compete também garantir a
producdo e divulgacdo de Informacéo
estatutaria para stakeholders.

AUDITORIA INTERNA

A Auditoria Internavisao
desenvolvimento da organizagao
através de uma abordagem
sistematica e disciplinada para
avaliar e melhorar a eficiéncia dos
processos de gestao deriscos,
controlo e governo. Verificaa
existéncia, a suficiéncia e a aplicacao
dos controles internos, e contribui
para o seu aperfeicoamento.

DESENVOLVIMENTO ESTRATEGICO

A Direcdo de Desenvolvimento
Estratégico tem como principal
responsabilidade apoiar
aformulacdo e execucdo
estratégica do Grupo através da
colaboracdocomo CEOQ,0 CFQOe

os Administradores Executivos.

De uma forma mais detalhada,
compete-lherecolher informacdo do
mercado e das Regides, participar
na formulacdo da estratégia, ao
posicionar-se criticamente face as
linhas estratégicas propostas pelo
CEO, planear a execucdo estratégica
em colaboracdocomo CFOe
coordenar a sua implementacdo.

DESENVOLVIMENTO AFTERMARKET

O departamento de
Desenvolvimento do aftermarket
tem como objetivo definir e
fiscalizar as politicas de atuacdo
das principais dreas core do negdécio
de pecas aftermarket/vidros,
garantir o seu desenvolvimento
organizacional de forma homogénea
e estudar novas geografias/
mercados para a expansao
internacional destes negdcios.
Compete ainda a este 6rgdo
desenvolver arede de contactos
com potenciais clientes dagama

de produtos Nors em geografias

em que o Grupo ndo se encontre
atualmente presente.

ESTRUTURA CORPORATIVA
DAS REGIOES

As estruturas corporativas das
regides tém como fungdo dar apoio
as mesmas, comreporte hierarquico
aodiretor administrativo e
financeiroregional. Estas estruturas
compreendem as areas de assessoria
juridica, servicos partilhados e
derecursos humanos, sendo que,
estalltima, reporta diretamente
aodiretor daregido. Todas estas
areas respondem funcionalmente as
respetivas estruturas presentesna
holding do Grupo.

RELATORIO E CONTAS CONSOLIDADAS
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ESTRUTURA  DESENVOLVIMENTO
SOCIETARIA  SUSTENTADO

Aresponsabilidade social é desde INICIATIVAS DE APOIO A
sempre uma area primordial no seio INSTITUICOES DE SOLIDARIEDA
O capital social da Auto Sueco do Grupo Nors. DE SOCIAL:
Lda. encontra-se totalmente
realizado e é de 30.000.000,00 ANors procuramanter e preservar ® Apoio Financeiro ao Banco
euros. Ndo teve alteracdo em o meio ambiente, promover o Alimentar Contraa Fome;
2014 e 2015. desenvolvimento social das
comunidades em que se insere, as ® Apoio Financeiro a Gala do
Em 31 de dezembro de 2015, condi¢Ges de segurancano trabalho, IPO Porto.
a composicao do capital social respeitando os colaboradores, .
daempresa era a seguinte: aintegridade narelagdo comos INICIATIVAS DE APOIO A
parceiros e o cont{nuo respeito EDUCACAO E FORMACAO:
pelos direitos humanos.
® Parceriacom o Programa Porto de
Assim, e tendo presente os pilares Futuro, iniciativa promovida pela
fundamentais da Responsabilidade Camara Municipal do Porto;
OUTROS . : .
8.2% Social - ambiente, sociedade,
educacdo e cultura- o Grupo ® Atribuicdo de Prémios aos
manteve, em 2015, a sua melhores alunos;
intervencdo em:
A ’Atribuigéo de Bolsas “Universidade
29% PRIME de Ver3o”,
JERVELL
HOLDING e
62.8% ® Participacdo nos programas da

Associacdo“Aprender aEmpreender”,
através dadisponibilizacdo de
colaboradores paralecionarem
diferentes matérias;

® Acolhimento de visitas de grupos
de alunos da escola parceirae de
outras escolas.

INICIATIVAS DE APOIO A CULTURA
NACIONAL E EMPREENDEDORISMO:

® Patrocinio exclusivo do Prémio
Produto Inovacdo COTEC - NORS;

® Co-fundadores da Casada
Musica, Fundacdo Serralves e
Museu do Douro.

INICIATIVAS DE APOIO AO
AMBIENTE:

O Grupo mantém uma politica de
poupancade Energia, Agua e Papel,
por parte dos seus colaboradores.

As atividades de Responsabilidade
Social do Grupo Nors sdo
fundamentalmente orientadas pela
sua Visdo e Valores, matriz do seu
caracter empresarial construido
desde a suafundacao.
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PESSOAS

IDENTIFICACAO E ATRACAO
DE TALENTOS

No ambito da identificacdo e
desenvolvimento do talento interno
do Grupo, realizou-se a 22 edi¢do do
“Programa To Be”, que abrangeu, pela
primeiravez, colaboradores de vérias
geografias, entre as quais Portugal,
Angola e Brasil.

No que dizrespeito a Gestdo Diretiva
Nors, prosseguiu o programa “Top
Level”, privilegiando a capacitagdo e
o desenvolvimento dos Diretores em
temas considerados relevantes.

O desenvolvimento de competéncias
dos colaboradores continuou a ser
uma aposta da dreada Formacao.

Ao nivel doreconhecimento de
competéncias e performances
excecionais realizou-se o evento final
do Prémio Acdo 2014. A iniciativa
foicriadahdjatemvarios anos para
distinguir os colaboradores e equipas
que se destaquem, pela exceléncia
dasuaatuacdo, emvarios dominios,
nomeadamente lideranca, inovacao,
iniciativa e espirito de equipa. Esta
edi¢do do Prémio registou novo
record de candidaturas, o que diz
bem do significado da iniciativa para
todos os colaboradores Nors.

CLIMA ORGANIZACIONAL
E COMPROMISSO

O clima social nas diferentes areas

e empresas continuaaseruma
preocupacdo do Grupo, implicando
todos os colaboradores numa 6tica
de melhoria continua nas varias
vertentes que integram arealidade
laboral. Neste ambito, a metodologia
do barémetro didrio permite dotar
cadadirecdo dainformac¢do completa
sobre os motivos de satisfacdo de
colaboradores e facilitar os planos

e melhoria, sendo esta informacao
publicada trimestralmente.

ESTRUTURAS ORGANIZACIONAIS,
DESEMPENHO E COMPENSACOES

Adreade Estruturas
Organizacionais, Desempenho

e Compensacdes desenvolveu,
durante este ano, um esforco de
atualizacdo dos modelos e sistemas
vigentes, como é o caso do sistema
de gestdo de desempenho.

COMUNICACAO

A comunicacdo desempenhaum
papel de elevada importancia
paraadivulgacdo e notoriedade

do Grupo Nors, quer perante os
publicos internos, quer perante dos
parceiros externos da organizacdo
e, em especial, junto dos meios de
comunicacao social.

GRUPO NORS NOS MEIOS DE
COMUNICACAO SOCIAL

Durante 2015, o Grupo Nors
manteve padrdes de divulgacdo das
suas principais mensagens juntos
dos meios de comunicacdo social.
Verificou-se umrazodvel nimero
de noticias, entrevistas e artigos
publicados acerca do Grupo, o que
fortaleceu a suaimagemjunto dos
principais stakeholders, incluindo a
Opinidao Publica.

As diversas marcas e empresas do
Grupo mantiveram uma presenca
constante nos meios ao longo de
2015, revelando uma consolidacdo
do interesse dos jornalistas pelas
atividades das empresas do Grupo.

RELATORIO E CONTAS CONSOLIDADAS
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DECLARACAQ SOBRE O CONTROLO
INTERNO NA INFORMACAO FINANCEIRA

Adirecdo financeira do Grupo Nors é
responsavel por manter um sistema
de controlo interno adequado. O
controlo interno da empresa sobre
oreporte financeiro é desenhado
de modo a assegurar garantia
razoavelrelativamente a fiabilidade
dainformacdo e da preparacdo

das declaragdes financeiras para
fins internos e externos de acordo
com os critérios de prudéncia
determinados pela gestdo de topo

e em conformidade com as normas
e principios internacionais de
contabilidade emitidas pelo IASB.

O controlo interno da empresa inclui
politicas e processos que:

(i) dizemrespeito a manutencao
deregistos que, em detalhe
razodvel, refletem precisae
adequadamente as transagdes
e alteracGes nos ativos da
empresa, minimizando o seurisco
patrimonial;

(ii) fornecem garantia razoédvel
de que as transagdes sdo
registadas conforme necessario
para permitir a preparacdo das
demonstracdes financeiras
em conformidade com as IFRS,
permitindo a homogeneizacdo
contabilistica dainformacao
financeira obtida nas diferentes
empresas do Grupo inseridas em
diferentes palses;

(iii) asseguram com elevado grau de
confianga, que os recebimentos
e as despesas daempresasao
realizados somente de acordo
com autorizagGes por parte da
gestdo e daadministracao;

(iv) fornecem segurancarazodvel em
relacdo aprevencdo e deteccdo
oportuna douso indevido de
Ativos do Grupo Nors.

Devido as limitacdes inerentes, todo
e qualquer controlo interno sobre
osrelatdrios financeiros pode nao
evitar detetar erros. Alémdisso as
projecdes de qualquer avaliagdo de
eficacia no futuro estdo sujeitas ao
risco de que os controles possam
se tornar inadequados devido a
mudancas nas condi¢des ou que

o graude conformidade com as
politicas e procedimentos possa
deteriorar-se.

Porto, 14 de marco de 2016

0 Conselho de Geréncia

Tomas Jervell - Presidente
Francisco Ramos

Jorge Guimardes

José Jensen Leite de Faria

José Manuel Bessa Leite de Faria
Paulo Jervell

RuiMiranda
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DEMONSTRACAO CONSOLIDADA
DA POSICAQ FINANCEIRA

POSICAO FINANCEIRA CONSOLIDADA DA AUTO SUECO, LDA. (EM MILHARES DE EUROS)

NOTA 31.12.2015 31.12.2014
Ativo ndo corrente
Ativos intangiveis 6. 884 1.451
Ativos fixos tangiveis 7. 145.330 137.105
Propriedades de investimento 8. 23.925 24306
Goodwill 9. 51.290 62.291
Investimentos em Associadas e Empresas excluidas da Consolidagao 10.1. 96.017 97.885
Investimentos disponiveis para venda 10.2. 12.161 11.479
Outras contas areceber 13. 28 33
Outros ativos financeiros 337
Ativos por impostos diferidos 15. 17.148 27.325
346.783 362.210
Ativo corrente

Inventdrios 11. 108.708 162.921
Clientes 12, 66.234 100.233
Estado e outros entes publicos 23. 10.317 10.688
Accionistas / sécios 247 555
Outras contas areceber 13. 14.265 14.987
Diferimentos 14, 4.994 3.579

Ativos de OperacGes descontinuadas 40. 11.168
Caixa e depésitos bancarios 16. 59.223 67.816
275.156 360.777

TOTAL DO ATIVO 621.939 722.988

Capital Proprio

Capital social 17. 30.000 30.000
Reservas legais 18. 6.000 6.000
Reservas de justo valor 18. (51e) (1.039)
Ajustamentos em ativos financeiros 18. 66.184 66.260
Resultados transitados e Outras reservas 18. 64.682 70.808
Excedentes de revalorizacdo 18. 12.478 12.478
178.828 184.507

Resultado Liquido do Exercicio (16.893) 6.795
161.935 191.301

Interesses Nao Controlados 19. 13174 12.388

TOTAL DO CAPITAL PROPRIO 175.109 203.689

Passivo ndo corrente

Provisdes 25. 6.627 3.878
Financiamentos obtidos 20. 150.373 151.795
Passivos por impostos diferidos 15. 2.682 2.634
Outras contas a pagar 22. 6.712 15.057

166.394 173.365

Passivo corrente

Fornecedores 21. 91.981 139.254
Estado e outros entes publicos 23. 12.036 13.102
Financiamentos obtidos 20. 127.990 123516
Outras contas a pagar 22, 45.361 65.321
Diferimentos 24, 2.289 4.005
Passivos Financeiros detidos para negocia¢do 26. 780 736

280.437 345.934

TOTAL DO PASSIVO 446.830 519.298

TOTAL DO CAPITAL PROPRIO E DO PASSIVO 621.939 722.988

0 Técnico de Contas 0 Conselho de Geréncia
Maria Elvira Santos Tomds Jervell - Presidente
Francisco Ramos

Jorge Guimardes

José Jensen Leite de Faria

José Manuel Bessa Leite de Faria

Paulo Jervell

Rui Miranda



NORS

DEMONSTRACAO CONSOLIDADA
DOS RESULTADOS

DEMONSTRACAO DE RESULTADOS CONSOLIDADA AUTO SUECO, LDA. (EM MILHARES DE EUROS)

NOTA 2015 2014

Volume de negdcios 31. 563.263 841.325
Subsidios a exploracdo 48 64
S e e ommntos” 10.. 8702 5.077
Variagdo nos inventérios da producéo (715) (515)
Custo das mercadorias vendidas e das matérias consumidas 11. (409.516) (634.613)
Fornecimentos e servicos externos 32. (56.681) (72.068)
Gastos com o pessoal 33. (75.633) (86.112)
Imparidade de inventarios (perdas / reversdes) 25, (1.411) 56
Imparidade de dividas areceber (perdas / reversdes) 25, 2453 (4.405)
Provisdes e perdas por imparidade (aumentos/redugdes) 25, (245) 1.150
Outros rendimentos e ganhos 34, 19.023 20.666
Outros gastos e perdas 34, (25.826) (19.915)
2463 50708
Gastos /reversdes de depreciagdo e de amortizagdo 6.,7.e8. (11.239) (11.024)

Imparidade de investimentos deprecidveis / amortizéveis (perdas / reversdes)

RESULTADO OPERACIONAL (ANTES DE GASTOS DE FINANCIAMENTO E IMPOSTOS) 12.223 39.684

Juros e rendimentos similares obtidos 36. 3.905 3.449
Juros e gastos similares suportados 36. (23.453) (24.524)
RESULTADO ANTES DE IMPOSTOS (7.325) 18.609
Imposto sobre o rendimento do periodo 28. (8.252) (9.777)

RESULTADO DE OPERACOES EM DESCONTINUACAO 40. (1.771) (797)

RESULTADO LiQUIDO DO EXERCICIO DE OPERAGOES CONTINUADAS (15.577) 8.831
RESULTADO LiQUIDO DO PERIODO ATRIBUIVEL A:

Detentores do capital da empresa-mae (16.893) 6.795
Interesses ndo controlados (455) 1.240
RESULTADO LiQUIDO DO EXERCICIO (17.348) 8.035
0 Técnico de Contas 0 Conselho de Geréncia
Maria Elvira Santos Tomas Jervell - Presidente

Francisco Ramos

Jorge Guimaraes

José Jensen Leite de Faria

José Manuel Bessa Leite de Faria
Paulo Jervell

Rui Miranda

RELATORIO E CONTAS CONSOLIDADAS @
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DEMONSTRACAQO CONSOLIDADA
DO RENDIMENTO INTEGRAL

DEMONSTRAGCAO CONSOLIDADA DO RENDIMENTO INTEGRAL DA AUTO SUECO, LDA. (EM MILHARES DE EUROS)

2015 2014
(17.348) 8.035
Componentes de outro rendimento integral consolidado do exercicio
passiveis de serem reciclaveis por resultados:
Variacdo do justo valor de investimentos disponiveis para venda 682 (2.112)
Impacto fiscal da variacdo do justo valor de investimentos disponiveis para venda (115) 454
Variagdo nas reservas de conversdo cambial (4.333) 9.487
Sr?j;r:e;inlj?;li:toosi:;:jgur:ioirsnputado de subsididrias, associadas e (2.154) 1691
"Late entries" relativas ao periodo 2013 (2.635)
Regularizagdo de impactos fiscais de per{odos anteriores (2.998) (2.869)
Impacto da contabiliza¢do do justo valor dos instrumentos de cobertura do risco taxa de juro (44) (736)
Impacto da contabilizacdo dos instrumentos de cobertura do risco taxa de cambio (1.547) (2.143)
(27.857) 9.172
Atribuivel a:
Detentores do capital da empresa-méae (28.597) 6.615
Interesses ndo controlados 741 2.557
0 Técnico de Contas 0 Conselho de Geréncia
Maria Elvira Santos Tomas Jervell - Presidente

Francisco Ramos

Jorge Guimardes

José Jensen Leite de Faria

José Manuel Bessa Leite de Faria
Paulo Jervell

Rui Miranda



NORS

DEMONSTRACAO CONSOLIDADA
DOS FLUXOS DE CAIXA

DEMONSTRACAO CONSOLIDADA DOS FLUXO0S DE CAIXA AUTO SUECO, LDA. (EM MILHARES DE EUROS)

2015 2014

Recebimentos de Clientes 589.476 873.533
Pagamentos a Fornecedores (457.233) (754.960)
Pagamentos ao Pessoal (78.396) (86.429)
CASH FLOW GERADO PELAS OPERACGES 53.847 32.144
Pagamentos / Recebimentos do imposto sobre o rendimento (3.947) (14.337)
Outros Recebimentos / Pagamentos (2.820) (14.154)

CASH FLOW DE ATIVIDADES OPERACIONAIS (1) 47.080 3.653

PAGAMENTOS RESPEITANTES A:

Aquisicdo de Investimentos Ativos Fixos Tangiveis (14.660) (20.698)
Agquisicdo de Investimentos Ativos Intangiveis (197) (483)
Aquisicdo de Investimentos Financeiros (25.206) (14.913)
PAGAMENTOS DE ATIVIDADES DE INVESTIMENTO (40.063) (36.094)

RECEBIMENTOS PROVENIENTES DE:

Desinvestimentos Ativos Fixos Tangiveis 2.997 16.188
Desinvestimentos Ativos Intangiveis 0 0
Desinvestimentos Financeiros 0 0
Juros e Rendimentos Similares 308 2.203
Dividendos 8.100 2.500
RECEBIMENTOS DE ATIVIDADES DE INVESTIMENTO 11.405 20.891

CASH FLOW DE ATIVIDADES DE INVESTIMENTOS (2) (28.658) (15.202)

RECEBIMENTOS PROVENIENTES DE:
Financiamentos obtidos 89.167 107.423
RECEBIMENTOS DE ATIVIDADES DE FINANCIAMENTO 89.167 107.423

PAGAMENTOS RESPEITANTES A:

Financiamentos obtidos (86.114) (59.650)
Juros e gastos similares (20.664) (20.633)
Dividendos
PAGAMENTOS DE ATIVIDADES DE FINANCIAMENTO (106.778) (80.283)
CASH FLOW DE ATIVIDADES DE FINANCIAMENTO (3) (17.611) 27.140
811 15,591
Variacdo de perimetro 0 0
Imparidades ativos financeiros 0 (3.034)
Efeito Cambial Liquido (9.404) 3.037
Caixa Li{quida e seus Equivalentes - Inicio do Periodo 67.816 49.188
59.223 67.816
0 Técnico de Contas 0 Conselho de Geréncia
Maria Elvira Santos Tomds Jervell - Presidente

Francisco Ramos

Jorge Guimardes

José Jensen Leite de Faria

José Manuel Bessa Leite de Faria
Paulo Jervell

Rui Miranda
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DEMONSTRACAO CONSOLIDADA
DE ALTERACOES DOS CAPITAIS PROPRIOS

DEMONSTRACAO CONSOLIDADA DAS ALTERACOES NO CAPITAL PROPRIO DA AUTO SUECO, LDA.

(EM MILHARES DE EUROS)

ALTERACOES NO PERIODO:
Aplicacdo do resultado consolidado
de 2013
Variac¢do do justo valor de
investimentos disponiveis para venda
Variac¢do do justo valor de
instrumentos cobertura de risco juro
Variacdo nas reservas de conversdo
cambial

Impacto da contabilizacdo de
instrumentos cobertura de risco
cambial

Outro rendimento integral imputado
de subsididrias, associadas e
empreendimentos conjuntos

Outras

RESULTADO LiQUIDO DO PERIODO
RENDIMENTO INTEGRAL CONSOLIDADO
DO EXERCICIO

OPERAGOES COM DETENTORES DE CAPITAL
NO PERIODO:

DistribuicGes

ALTERACOES NO PERIODO:

Aplicacdo do resultado

consolidado de 2014

Variagdo do justo valor de
investimentos disponiveis para venda
Variagdo do justo valor de
instrumentos cobertura de risco juro
Variacdo nas reservas

de conversdo cambial

Impacto da contabilizacdo de
instrumentos cobertura de risco cambial

Outro rendimento integral imputado
de subsidiérias, associadas
e empreendimentos conjuntos

Outras

RESULTADO LiQUIDO DO PERIODO

RENDIMENTO INTEGRAL
CONSOLIDADO DO EXERCICIO

OPERAGOES COM DETENTORES
DE CAPITAL NO PERIODO:

DistribuicGes

0 Técnico de Contas
Maria Elvira Santos

CAPITAL ATRIBUIVEL A EMPRESA MAE

RESERVAS
EXCEDENTES RES. TRAN-
AL RS e e BAmOs | pe o Smoos Toll WO gprony wia o
ZACRO FINANCEIROS JUSTO VALOR RESERVAS RESERVAS CONTROLADOS
30.000 6.000 12.478 58.984 1.355 70.058 148.875 6.920 185.794 11.646 197.440
7.847 (927) 6920  (6.920)
(1.659) (1.659) (1.659) (1.659)
(736) (736) (736) (736)
7.936 7.936 7.936 1.551 9.487
(2143) (2.143) (2.143) (2.143)
1.691 1.691 1.691 1.691
(2.262) (4.117) (6.379) (6.379) (62)  (6.441)
- - - 7.276  (2.395) 750 5631 (6.920) (1.289) 1.489 200
6.795 6.795 1.240 8.035
6.615 6.615 2.557 9.172
- - (1987) (1.987)
- - - - - - - - - (1.987) (1.987)
30.000 6.000 12.478 66.260 (1.039) 70.808 154.507 6.795 191.301 12.388 203.689
30.000 6.000 12.478 66.260 (1.039) 70.808 154.507 6.795 191.301 12.388 203.689
5.905 890 6.795 (6.795) -
567 567 567 567
(44) (44) (44) (44)
(5529)  (5.529) (5.529) 1196  (4333)
(1547)  (1.547) (1.547) (1.547)
(2.154) (2.154) (2.154) (2.154)
(3.827) 60  (3.767) (3.767) 45 (3721)
- - - (76) 524 (6.126) (5.679) (6.795) (12.474) 1.241 (11.232)
(16.893) (16.893) (455) (17.348)
(28.597) (28.597) 741 (27.857)
30.000 6.000 12.478 66.184 (516) 64.682 148.828 (16.893) 161.935 13.174 175.109

0 Conselho de Geréncia

Tomas Jervell - Presidente
Jorge Guimaraes
José Manuel Bessa Leite de Faria

Francisco Ramos

José JensenLeitedeFaria
Paulo Jervell

Rui Miranda
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NOTAS AS DEMONSTRACOES
FINANCEIRAS CONSOLIDADAS

1.NOTAINTRODUTORIA

A Auto-Sueco, Lda.é umasociedade limitada por quotas constitu{daem 1949, que temasuasede socialnoPorto, Portugal,
e exerce, sobretudo, atividades econdmicas inseridas no ramo de comércio de velculos automdveis, nomeadamente,
automoveis, camiBes, maquinas e outros equipamentos industriais, pecas dos mesmos e servicos de oficina.

O GrupoNorscorrespondeadesignacdo corporativaeinstitucionalenquanto conjuntode empresas, existindo designacgdes
comerciais especificas conforme o negécio de cada empresa.

O Grupo Nors exerce com especial relevancia a sua atividade em Portugal, Brasil e Angola de forma direta e ainda Turquia,
Estados Unidos da América e Europa Central viaempreendimentos conjuntos.

Em 31 de dezembro de 2015, as subsidiarias do Grupo Nors, suas respetivas sedes e principal negécio desenvolvido, sdo:

EMPRESA E SEDE RAMO DE ATIVIDADE

EMPRESAS COM SEDE EM PORTUGAL

Amplitude Seguros - Corretores de Seguros, S.A.
Sede: Rua Brito Capelo, 97 4° A
4450-072 Matosinhos

Mediacdo de seguros

AS Parts - Centro de Pegas e Acessérios, S.A.
Sede: Rua Conde Covilhg, 1637
4100-189 Porto

Comeércio de pecas e acessérios para automéveis

AS Service, S.A.
Sede: Rua Manuel Pinto de Azevedo, 711 -2
4100-321 Porto

Gestdo de seguros

Asinter - Comércio Internacional, Lda.
Sede: Via Marechal Carmona,1637
4100-189 Porto

Comércio internacional

ASMOVE - Consultoria e Projectos Internacionais, S.A.
Sede: Rua Manuel Pinto de Azevedo, 711 - 2
4100-321 Porto

Comércio de importacdo e exportagdo
Prestacdo de servicos de consultoria

Auto-Sueco Il Automéveis, S.A.
Rua Manuel Pinto de Azevedo, 711 - 2
4100-301 Porto

Comércio e reparacdo de automdveis

Auto-Sueco,Lda
Sede: Via Marechal Carmona, 1637
4100-801 Porto

Importacdo, venda e apds venda de camides, autocarros, geradores, motores
maritimos e pecas Volvo

Biosafe - Industria de Reciclagens, S.A.
Sede:E.N. 109, km 31 - Pardala
3880-728 Ovar

Prestacdo de servicos: tratamento e reciclagem de residuos e limpeza
publica em geral

Civiparts - Comércio de Pecas e Equipamentos, S.A.
Sede: Rua D. Nuno Alvares Pereira, Armaz 13/14/15
Parque Oriente, Bobadela, 1990-502 Sacavém

Comércio, importacdo e exportacdo de pecas auto e prestagdo de servigos

Diveraxial, S.A.
Sede: Travessa dos Chdos Velhos, 216
4405-577 Moreira - Maia

Importacdo e distribui¢do de pecas e acessdrios automavel

ExpressGlass - Vidros para Viaturas, S.A
Sede: Via Adelino Amaro da Costa, Armazém n° 6, Lugar de Godim
4470-557 Maia

Comércio e montagem de pecas e acessorios para automoveis

Galius - Veiculos, S.A.
Sede: Rua Conde Covilhg, 1637
4100-189 Porto

Importacdo, venda e apds venda de camides e pegas

Grow - Formacdo Profissional, S.A.
Sede: Rua Manuel Pinto de Azevedo, 711 - 2
4140-010 Porto

Servigos de formacdo profissional

Holding ExpressGlass, S.A.
Sede: Via Adelino Amaro da Costa, Armazém n° 6, Lugar de Godim
4470-557 Maia

Gestdo de participagdes sociais de outras sociedades

RELATORIO E CONTAS CONSOLIDADAS @
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EMPRESA E SEDE

RAMO DE ATIVIDADE

Imosécia - Sociedade Imobiliaria, S.A.
Sede: Rua Conde da Covihd, 1637
4100-189 Porto

Compra, venda, gestdo e administracdo de bens imdveis

NewOneDrive, S.A.
Sede: Parque Industrial do Seixal, 22 Fase-Lotel, Quinta Nova
2840-068 Paio Pires

Comércio de pecas e acessorios para automoveis

Norsécia SGPS, S.A.
Sede: Rua Conde Covilhg, 1637
4149-010 Porto

Gestdo de participagdes sociais de outras sociedades

Plurirent - Servigos de Aluguer, S.A.
Sede: Rua Conde da Covih3, 1637
4100-189 Porto

Compra, venda e aluguer de viaturas de passageiros e mercadorias
sem condutor

Promotejo - Compra e Venda de Propriedades, S.A.
Sede: Estrada Nacional 10,n.%s 2-Ae 2-B
2810-801 Almada

Compra, venda e aluguer de terrenos e imdveis

SARI Servigos Aftermarket Regido Ibéria, S.A.
Sede: Rua Manuel Pinto de Azevedo, 4
4100-320 Porto

Prestacdo de servicos de apoio a gestdo

Soma - Sociedade de Montagem de Automéveis, S.A.
Sede: Lugar da Pardala - Ap 49
3884-909 Ovar

Montagem de veiculos especiais para recolha de lixos

SGNT, SGPS, S.A.
Sede: Rua da Restauracgdo, 348
Miragaia - Porto

Gestdo de participa¢des sociais de outras sociedades

EMPRESAS COM SEDE NOUTROS PAISES

Agro New Maquinas Agricolas, Ltda
Sede: Rua Martinépolis n°720, Jardim Del Rey
15802-040 Catanduva, Sdo Paulo (Brasil)

Comeércio, importacdo e exporta¢do de maquinaria agricola, pecas, dleos
lubrificantes e assisténcia ap6s venda

Amplitude Ibérica, SL
Sede: Calle Venezuela 9 bajo
Coslada-Madrid Espand

Mediac¢do de seguros

ASGlass Angola
Sede: Estrada do Cacuaco, Bairro Petrangol, Km 4,3, Ed.5
Municipio do Sambizanga, Luanda (Républica Popular de Angola)

Comércio de vidros para a construgao

AS Parts Angola, Lda.
Sede: Estrada do Cacuaco, Bairro Petrangol, Km 3,4, Ed.2
Municipio do Sambizanga, Luanda (Républica Popular de Angola)

Comércio de pegas e acessorios para automoveis

AS Parts Cabo Verde, S.A.
Sede: Achada Grande Frente, Edi. Oasis Motors
Cidade da Praia (Cabo Verde)

Comércio de pecas e acessorios para automaoveis

Auto-Maquinaria, Lda.
Rua da Volvo, Bairro Candua, Municipio do Cacuaco
Luanda (Républica Popular de Angola)

Comeércio, importacdo e distribuicdo de maquinaria industrial e agricola,
pecas, pneus, combustiveis e assisténcia apds venda

Auto Power Angola, Lda.
Sede: Estrada do Cacuaco, Bairro Petrangol, Km 3,4, Ed.1
Municipio do Sambizanga, Luanda (Républica Popular de Angola)

Comércio de pegas e acessorios para automaoveis

Nors International, B.V.
Sede: Amsteldijk 166 - 6HG
1079LH Amsterdam (Holanda)

Gestdo de participa¢Bes sociais de outras sociedades

Auto Sueco (Lobito), Ltd.
Estrada Nacional Lobito-Benguela
Lobito (Républica Popular de Angola)

Venda e ap6s venda de camides e autocarros

Auto Sueco Centro-Oeste Concessionaria de Veiculos Ltda.
Sede: RDV BR 364, Km 16,3, Distrito industrial,
Cuiaba, Brasil

Venda e ap6s venda de camides novos e usados

Auto Sueco Empreendimentos, Ltda.
Sede: RDV BR 364, Km 16,3, Distrito industrial,
Cuiaba, Brasil

Compra, venda, gestdo, administracdo

Auto Sueco S3o Paulo Concessiondria de Veiculos, Ltda.
Sede: Av. Otaviano Alves de Lima, N°4694
029.0001-000 S&o Paulo (Brasil)

Venda e ap6s venda de camies e autocarros novos e usados
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EMPRESA E SEDE

RAMO DE ATIVIDADE

Auto-Sueco (Angola), S.A.R.L.
Sede: Av. 4 de Fevereiro, 95-3°, Apartado 34
Luanda (Républica Popular de Angola)

Importacdo, comércio e distribui¢do dos produtos Volvo

Auto-Sueco Kenya, Ltd.
Plot 12080 - Units 6 & 7 Apex Business Centre,
Mombasa Rd, Industrial Area, Nairobi (Quénia)

Importacdo, exportacdo, venda de veiculos automoveis, equipamento
industrial, motores, pecas e apds venda

Auto-Sueco (Tanzania) - Trucks, Buses and Const. Eq., Ltd.
Sede: Kipawa Industrial Area
Plot Nr. 92 Nyerere (Pugo) Road, P.0.Box 9303, Dar Es Salaam (Tanzania)

Importacdo, exportacdo, venda de veiculos automoveis, equipamento
industrial, motores e pegas

Auto Sueco Mocambique, S.A.
Sede: Av. Da Namaacha n® 8274
Maputo, Mogcambique

Venda e apds venda de camiGes e autocarros novos e usados

Auto-Sueco Vehicles, Spare Parts & Services (Botswana)(Pty) Ltd.
Sede: Plot 47 - Gaborone International Commerce Park
Gaborone, Botswana

Venda e ap6s venda de camides e trailers novos e usados

Auto Sueco Vehicles, Spare Parts & Services (Namibia) (Pty), Ltd.
Sede: 344 Independence Avenue 3°
Windhoek (Namibia)

Venda e ap6s venda: camides e autocarros

Auto Sueco Uganda, Ltd.
Kampala (Uganda)

Importacdo, exportacdo, venda de veiculos automoveis, equipamento
industrial, motores, pecas e apds venda

Civipartes Angola, SA.
Sede: Estrada do Cacuaco, Km 3,4
Luanda - Angola

Comeércio de pecas e equipamentos

Civipartes Maroc, SA.
Sede: Chemin Tertiaire 1015 Sidi Moumen 20400
Casablanca - Marrocos

Comeércio de pecas e equipamentos

Civipartes Espaiia
Sede: Av. Castillan®32 Nave 58
28850 Madrid San Fernando Henr - Espanha

Comeércio de pecas e equipamentos

Diverservice Prestadora de Servicos Automotivos, Ltda.
Sede: Cidade de Santana de Parnaiba
S&o Paulo (Brasil)

Prestacdo de servicos de gestdo de reparacdo e substituicdo de pecas
para automaéveis

Expressglass Angola
Sede: Estrada do Cacuaco, Bairro Petrangol, Km 4,3, Ed.5
Municipio do Sambizanga, Luanda (Republica Popular de Angola)

Comeércio e montagem de pecas e acessorios para automoveis

Expressglass Participacdes, Ltda.
Sede: Rua Gomes de Carvalho 1629, 10 Andar, 101
S&o Paulo

Gestdo de participac@es sociais de outras sociedades

ExpressGlass Brasil Com. e Serv. Automotivos, Ltda.
Sede: Cidade de Santana de Parnaiba
S3o Paulo (Brasil)

Comércio e montagem de pecas e acessorios para automoveis

Holding Expressglass, BV.
Sede: Claude Debussylaan 24
1082 MD Amsterdam (Holanda)

Gestdo de participac@es sociais de outras sociedades

Nors Brasil Participagdes, Ltda.
Sede: Rua Pamplona 818, 9°, Conj. 92
01405-001 S&o Paulo (Brasil)

Gestdo de participa¢@es sociais de outras sociedades

Norshare Prestagdo de Servigos, Ltda.
Sede: Rua Pamplona 818, 9°, Conj. 92
01405-001 Sao Paulo (Brasil)

Prestacdo de servicos de gestdo

Socibil - Imobiliaria, SARL.
Sede: Av? 4 de Fevereiro n®.95, 3°, Ap°.34.
Luanda (Reptblica Popular de Angola)

Compra e venda de imdveis

Sogestim, Lda.
Sede: Estrada do Cacuaco, Km 3,4
LUANDA (Republica Popular de Angola)

Aquisicdo e venda de iméveis e terrenos, construcao de edificios e
urbanizag¢do de terrenos

Tecnauto Vehiculos, S.L.
Sede: Poligono Ind. El Montavo ¢/Nobel
37008 Salamanca (Espanha)

Gestora de imdveis

RELATORIO E CONTAS CONSOLIDADAS @
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Em 31 de dezembro de 2015, os empreendimentos conjuntos e as associadas do Grupo Nors, suas respetivas sedes e

principal negdcio desenvolvido, sdo:

EMPRESA E SEDE

RAMO DE ATIVIDADE

EMPRESAS COM SEDE EM PORTUGAL

Air Rail Portugal, Sociedade Unipessoal, Lda
Sede: Estrada Nacional 10, Apartado 2094
2696-801 S&o Jodo da Talha - Loures

Comércio e distribuigdo de equipamentos industriais

Ascendum, S.A.
Sede: Praga Marqués de Pombal n°3 A-5°
1250-161 Lisboa

Gestdo de participa¢@es sociais
Prestacdo de servicos técnicos de administracdo e gestdo

Ascendum Il - Veiculos, Unipessoal, LDA
Sede: Rua Manuel Madeira, Marcos da Pedrulha
3025-047 Coimbra

Venda e ap6s venda de veiculos automodveis

Ascendum Ill - Maquinas, Unipessoal, LDA
Sede: Rua Vasco da Gama, n° 15
2685-244 Portela

Venda e ap6s venda de equipamentos de construgdo

Ascendum Portugal - Servigos de Gestdo, SA
Sede: Rua Vasco da Gama, n® 15
2685-244 Portela

Gestdo de participa¢@es sociais
Prestacdo de servicos técnicos de administracdo e gestdo

ASFCS.G.PS., S.A.
Sede: Rua Conde da Covilh3, 1637
4100-189 Porto

Gestdo de participa¢@es sociais

Centrocar, S.A.
Sede: Rua Vilar do Senhor, 461 - 1° Andar
4455-213 Lavra - Matosinhos

Venda e ap6s venda de equipamentos de constru¢do

Dalia - Gestdo e Servicos, S.A.
Sede: Rua da Carreira, 138
9000-042

Gestdo de participa¢@es sociais
Prestagdo de servicos técnicos de administracdo e gestdo

Glomak SGPS, S.A.
Sede: Rua Vilar do Senhor, 461
4455-213 Lavra - Matosinhos

Gestdo de participa¢Bes sociais de outras sociedades

Master Test SGPS, S.A.
Sede: Campo Grande, 28 2° Dto
1700-093 Lisboa

Gestdo de participac@es sociais de outras sociedades

Master Test - Servicos de Gestdo, S.A.
Sede: Campo Grande, 28 2° Dto
1700-093 Lisboa

Prestacdo de servicos técnicos de administracdo e gestdo

Master Test Alfena - Inspeccdo de Veiculos, S.A.
Sede: Rua 1° de Maio, 1230/1290
4445-245 Alfena

Centros de inspecdo automaével

Master Test Amoreira (Obidos) - Inspec¢do de Veiculos, S.A.
Sede: Estrada Nacional 114, n°4
2510-425 Amoreira

Centros de inspecdo automaével

Master Test Caldas da Rainha - Inspec¢&o de Veiculos, S.A.
Sede: Mina-Estrada da Foz
2500 Caldas da Rainha

Centros de inspecdo automaével

Master Test Castro Verde - Inspeccdo de Veiculos, S.A.
Sede: Zona Industrial Horta das Figueiras, lote C-7 e lote D-6
7005 Evora

Centros de inspecdo automaével

Master Test Estarreja - Inspecg¢do de Veiculos, S.A.
Sede: Arrotinha
3860 Beduido - Estarreja

Centros de inspecdo automaével

Master Test Maia - Inspec¢&o de Veiculos, S.A.
Sede: Zona Industrial da Maia |, Setor X, Lote 384
4470-516 Maia

Centros de inspecdo automével

Master Test Rio Maior - Inspecc@o de Veiculos, S.A.
Sede: Zona Industrial, lotes 62 a 64 e 80 a 82
2040-357 Rio Maior

Centros de inspecdo automével

Master Test Sul - Inspeccdo de Veiculos, S.A.
Sede: Zona Industrial Horta das Figueiras, Rua Geraldo Fernando Pinto, n°7
7005-212 Evora

Centros de inspegdo automével

Master Test Tondela - Inspeccdo de Veiculos, S.A.
Sede: Rua Jerénimo Vieira da Silva, n® 160
3460 Tondela

Centros de inspe¢do automaével

TRACTORRASTOS - Soc. Vendedora de Acessorios, Lda.
Sede:Estrada Nacional 116,
2615-907 Alverca

Importacdo e venda de pecas para maquinas industriais e agricolas

Sotkon Portugal - Sistemas de Residuos, S.A.
Sede: Zona Industrial, Lote | - 27
2330-210 Entroncamento

Producdo e comercializagdo de contentores subterraneos para RSU
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EMPRESA E SEDE

RAMO DE ATIVIDADE

EMPRESAS COM SEDE NOUTROS PAISES

Air-Rail, S.L.
Sede: Calle Alsasua, 16
28023 Madrid - Espafia

Comeércio e distribuicdo de equipamentos industriais

Air-Rail Marrocos
Marrocos

Comeércio e distribuicdo de equipamentos industriais

AIR-RAIL POLSKA, Sp. z.0.0
Szpitalna 8/9, 00-031 Warszawa
Polénia

Comércio e distribuicdo de equipamentos industriais

Art Hava VE RAY EKIPMANLARI LTD. STI
Sede: Fatih Mahallesi Katip Celebi Caddesi, n°43
Tuzla - 34940 - Istanbul - Turquia

Comércio e distribuicdo de equipamentos industriais

ASCENDUM MAKINA YATIRIM HOLDING A.S
Sede: Fatih Mahallesi Katip Celebi Caddesin®°43
Tuzla - 34940 - Istanbul - Turquia

Gestdo de participagdes sociais de outras sociedades

ASC Construction Equipment, INC.
Sede: 9115 Harris Corner Parkway, suite 450
Charlotte, NC 28269 USA (Estados Unidos da América)

Venda, ap6s venda e aluguer de equipamentos de construgao

ASCENDUM MAQUINARIA MEXICO, S.A de CV
Carretera Mexico Queretaro KM 32.5

Venda e apds venda de equipamentos de construcao

ASC Turk Makina, Limited Sirketi
Sede: Fatih Mahallesi Katip Celebi Caddesi, n°43
Tuzla - 34940 - Istanbul - Turquia

Venda e apds venda de equipamentos de construgao

Ascendum Espafia, S.L.

Sede: Parque Empresarial San Fernando, Edificio Munich, Planta 3,

28830 Madrid (Espanha)

Gestdo de participa¢@es sociais de outras sociedades

Ascendum, GmbH
Grafenholzweg 1
5101 Bergheim /Salzburg (Adstria)

Gestdo de participa¢@es sociais
Prestacdo de servicos técnicos de administracdo e gestdo

Ascendum Baumaschinen Osterreich GmbH
Grafenholzweg 1
5101 Bergheim /Salzburg (Adstria)

Importador de maquinas
Venda e ap6s venda: Equipamentos de constru¢do

Ascendum Epitégépek Hungaria
KAPCSOLAT 1141 Budapest Ndtérius u. 13-15
Hungria

Importador de maquinas
Venda e apds venda: Equipamentos de construcdo

Ascendum Gradevinski Strojevi
Karlovacka 94
10250 Zagreb- Lucko (Crodcia)

Importador de maquinas
Venda e apds venda: Equipamentos de constru¢do

Ascendum Machinery SRL
Sos. Odaii, nr. 439, Setor 1
013606 Bucuresti (Roménia)

Importador de maquinas
Venda e apds venda: Equipamentos de constru¢do

Ascendum Stavebeni Stroje Czech
Plzenska 430
CZ - 267 12 Lodenice (Reptblica Checa)

Importador de maquinas
Venda e apds venda: Equipamentos de constru¢do

Ascendum Stavebné Stroje Slovensko
Pestovatelska 4316/10, 821 04 Bratislava - Ruzinov-RuZinov
Eslovaquia

Importador de maquinas
Venda e apds venda: Equipamentos de constru¢do

Centrocar Mogambique
Sede: Avenida da Namaancha, n® 730
Maputo (Mocambique)

Venda e ap6s venda de equipamentos de construgao

Hardparts Mocambique, Lda.
Mocambique

Importacdo e venda de pegas para maquinas industriais e agricolas

Importadora Distribuidora de Maquinaria Industrial ZEPHIR, S.L.

Sede: Calle Alsasua, 16
28023 Madrid (Espafia)

Importacdo e comércio de equipamentos industriais

Sotkon Anadolu
Turquia

Producdo e comercializagdo de contentores subterraneos para RSU

Sotkon Angola, Lda.
Sede: Rua Kwamme Nkrumah, nr. 260/262
Luanda (Angola)

Producdo e comercializagdo de contentores subterraneos para RSU

Sotkon Brasil Comércio Importacdo e Exportacdo, Ltda.
Sede: Av. General Furtado Nascimento, 740
3° Andar, Sala 32, S3o Paulo (Brasil)

Producdo e comercializagdo de contentores subterraneos para RSU

Sotkon Espanha
Sede: C/ Orla Etorbidea 8-10 - Oficina 409 nivel 4°
20160 Lasarte - Oria (Espanha)

Producdo e comercializagdo de contentores subterraneos para RSU

Sotkon France, S.A.
Sede: 93, Rue de la Villette
69003 Lyon (Franca)

Producdo e comercializagdo de contentores subterraneos para RSU

Sotkon Marocco, SARLAU

Sede: Twin Center, Angle Bds Zerktouni - Al Massira
Tour Ouest, 16e étage

20100 Casablanca Maroc

Producdo e comercializagdo de contentores subterraneos para RSU
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EMPRESA E SEDE RAMO DE ATIVIDADE
Sotkon TR ATIK SISTEMLERI SANAY1 VE TICARET ANONIM SIRKETI
Sede: Dikilitas Mah. Ayazmadere Cad. Tellioglu Plaza No:6 Kat:4 D:5 Producdo e comercializagdo de contentores subterraneos para RSU
34349 Besiktas - Istanbul Turkiye
Sotkon UK Limited
Sede: 8, Georges House, Princess Court Producdo e comercializagdo de contentores subterraneos para RSU

Beam Heath Way, Nantwich, Cheshire (Reino Unido)
Tea Aloya, Inmobiliaria, S.A.U.

Sede: Parque Empresarial San Fernando, Edificio Munich, Planta 3,

28830 Madrid (Espafia)
TRP YEDEK PARCA ITHALAT IHRACAT VE PAZARLAMA LIMITED SIRKETI

Fatih Mahallesi Katip Celebi Caddesi, n® 43, 34940 - Tuzla, Importacdo e venda de pegas para maquinas industriais e agricolas

Istambul (Turquia)
Volmaquinaria de Construccion Espafia, S.A.U.

Sede: Parque Empresarial San Fernando, Edificio Munich, Planta 3, Importador de maquinas venda e apds venda: equipamentos de construcdo

28830 Madrid (Espanha)
Volrental Atlantico, S.A.U

Sede: Carretera de Castillan®167 Aluguer de equipamentos para a construcdo
Betanzos - La Corufia (Espafia)

Aquisicdo e venda de iméveis e terrenos, construcdo de edificios e
urbanizac¢do de terrenos

As demonstracdes financeiras anexas sdo apresentadas em milhares de euros, sendo o Euro a divisa utilizada
preferencialmente no ambiente econémico em que o Grupo opera. As operac¢Bes estrangeiras sdo incluidas nas
demonstrac¢des financeiras consolidadas de acordo com a politica descritano ponto 2.2 d).

2.PRINCIPAIS POLITICAS CONTABILISTICAS

As principais politicas contabilisticas adotadas na preparacao das demonstracdes financeiras consolidadas anexas sdo
as seguintes:

2.1.BASES DE APRESENTACAO

As Demonstracdes Financeiras consolidadas anexas foram preparadas no pressuposto de continuidade das operagdes
e tomando por base o principio do custo histdrico e, no caso de alguns instrumentos financeiros, ao justo valor, a partir
dos lucros e registos contabilisticos das empresas inclu{das na consolidagdo (nota 4).

O Conselho de Geréncia considera que o principio da continuidade ndo é posto em causa pelo facto de o Ativo corrente
(275.156 milhares de euros)serinferior ao Passivo corrente (280.437 milhares de euros). Taldeve-se adois fatores principais:

» A perspectiva de geracdo de cash flow proveniente da atividade em 2016 corresponde a um valor positivo
superior ao diferencial verificado;

» Conforme descrito na nota 20, o Grupo tem contratadas linhas de crédito no montante de 429.565 milhares de
euros, estando ainda disponivel parauso 151.202 milhares de euros, sendo que destas 67.000 milhares de euros
correspondem a programas de Papel Comercial com maturidades médias superiores a um ano e 32.305 milhares
de euros alinhas de Floor Plan contratadas junto dos principais fornecedores do Grupo.

Estas demonstracdes financeiras foram preparadas de acordo com as Normas Internacionais de Relato Financeiro (IFRS)
e Normas Internacionais de Contabilidade (IAS) emitidas pelo “International Accounting Standards Board” (“IASB”) e
InterpretagBes emitidas pelo “International Financial Reporting Interpretations Committee” (“IFRIC") ou pelo anterior
“Standing Interpretations Committee” (“SIC"), em vigor em 1 de janeiro de 2014 e aprovadas pela Unigo Europeia.

Em 2013 e de forma a transmitir uma imagem mais fidvel e relevante da demonstracao financeira do Grupo Nors, bem
como dos resultados das suas operacdes, o Grupo procedeu a alteracdo do método de consolidacdo dos interesses
financeiros que detém em empreendimentos conjuntamente controlados (do método de consolidagdo proporcional
para o método da equivaléncia patrimonial).

As empresas consideradas empreendimentos conjuntamente controlados, cujos interesses do Grupo Nors sdo
consolidados pelo Método de Equivaléncia Patrimonial, suas sedes sociais e propor¢do do capital detido encontram-se
referidos nasnotas 1 e 4.
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Durante o exercicio de 2015 tornaram-se aplicdveis as seguintes normas e interpretacdes para este exercicio ou
seguintes:

a) Impacto de adogdo de normas e interpretacdes que se tornaram efetivas a 1 de janeiro de 2015:
NORMAS

® Melhorias as normas 2011 - 2013. Este ciclo de melhorias afeta os seguintes normativos: IFRS 1, IFRS 3,IFRS 13, e
IAS 40. A adogdo desta alteracdo ndo teve qualquer impacto nas Demonstracdes Financeiras do Grupo.

INTERPRETACOES

® [FRIC 21 (nova), ‘Taxas. A IFRIC 21 é uma interpretacdo a IAS 37 e ao reconhecimento de passivos, clarificando que o
acontecimento passado que resultanuma obrigacdo de pagamento de uma taxa ou imposto (que ndo imposto sobre o
rendimento - IRC) corresponde a atividade descritana legislacdo relevante que obriga ao pagamento. A ado¢do desta
interpreta¢do ndo teve qualquer impacto nas Demonstracdes Financeiras do Grupo.

b) Normas e alteragdes a normas existentes publicadas mas cuja aplicac&o é obrigatdria para periodos anuais que se
iniciem em ou apds 1 de fevereiro de 2015, e que o Grupo decidiu ndo adotar antecipadamente:

NORMAS

® Melhorias as normas 2010 - 2012, (a aplicar, em geral, nos exercicios que se iniciem em ou apés 1 de fevereiro de
2015). Este ciclo de melhorias afeta os seguintes normativos: IFRS 2, IFRS 3, IFRS 8, IFRS 13,IAS 16 e 38 e IAS 24. A
adocdo desta alteracdo ndo tera impactos significativos nas Demonstracdes Financeiras do Grupo.

® |AS 19 (alteracdo), ‘Planos de beneficios definidos - Contribui¢Ges dos empregados’ (a aplicar nos exercicios que se
iniciememouapds 1 defevereirode 2015). AalteragdoalAS19aplica-seacontribuicdes de empregados ou entidades
terceiras para planos de beneficios definidos, e pretende simplificar a sua contabiliza¢do, quando as contribui¢des
ndo estdo associadas ao nimero de anos de servico. A ado¢do desta alteragdo ndo terd impactos nas Demonstracdes
Financeiras do Grupo.

® |AS 1 (alteracdo), ‘Revisdo as divulgagdes’ (a aplicar nos exercicios que se iniciem em ou apds 1 de janeiro de 2016).
A alteracdo dé indicacles relativamente a materialidade e agregacdo, a apresentacdo de subtotais, a estrutura
das demonstragdes financeiras, a divulgacdo das politicas contabil(sticas, e a apresentacdo dos itens de Outros
rendimentos integrais gerados por investimentos mensurado pelo método de equivaléncia patrimonial. A adogdo
destaalteracdo ndo terd impactos significativos nas Demonstracdes Financeiras do Grupo.

® |AS 16 e IAS 38 (alteracdo), ‘Métodos de calculo de amortizacdo e depreciagdo permitidos (a aplicar nos exercicios
que se iniciem em ou apés 1 de janeiro de 2016). Esta alteracdo clarifica que a utilizacdo de métodos de célculo das
depreciacBes/ amortizacdes de ativos com base no rédito obtido, ndo sdo por regra consideradas adequadas para
a mensuracdo do padrdo de consumo dos beneficios econdmicos associados ao ativo. E de aplicagdo prospetiva. A
adocdo desta alteracdo ndo terd impactos nas Demonstracdes Financeiras do Grupo.

*|AS16elAS 41 (alteragdo),‘Agricultura: plantas que produzem ativos bioldgicos consumiveis’ (a aplicar nos exercicios
que se iniciem em ou apés 1 de janeiro de 2016). Esta alteragdo define o conceito de uma planta que produz ativos
bioldgicos consumiveis, e retira este tipo de ativos do ambito da aplica¢do da IAS 41 - Agricultura para o ambito
da IAS 16 - Ativos tangiveis, com o consequente impacto na mensuragdo. Contudo, os ativos bioldgicos produzidos
por estas plantas, mantém-se no ambito da IAS 41 - Agricultura. A adogdo desta alteragdo ndo terd impactos nas
Demonstragdes Financeiras do Grupo, dado ndo se aplicar anorma.

® |AS 27 (alteracdo), ‘Método da equivaléncia patrimonial nas demonstra¢8es financeiras separadas’ (a aplicar nos
exercicios que se iniciem em ou apds 1 de janeiro de 2016). Esta alteracdo permite que uma entidade aplique o
método da equivaléncia patrimonial na mensuracao dos investimentos em subsidiarias, empreendimentos conjuntos
e associadas, nas demonstracdes financeiras separadas. Esta alteracdo é de aplicacdo retrospetiva. A ado¢do desta
alteracdondo terd impactos nas Demonstracdes Financeiras do Grupo, dado ndo se aplicar anorma.

® AlteragGes as IFRS 10, 12 e IAS 28, ‘Entidades de investimento: aplica¢do da isen¢do a obriga¢do de consolidar’ (a
aplicar nos exercicios que se iniciem em ou apds 1 de janeiro de 2016). Esta alteracgdo ainda estd sujeita ao processo
de endosso pela Unido Europeia. Esta alteracdo clarifica que a isen¢do a obriga¢do de consolidar de uma “Entidade
de Investimento” se aplica a uma empresa holding intermédia que constitua uma subsidiaria de uma entidade de
investimento. Adicionalmente, a op¢do de aplicar o método da equivaléncia patrimonial, de acordo com a IAS 28, é
extensivel auma entidade, que ndo é uma entidade de investimento, mas que detém um interesse numa associada ou
empreendimento conjunto que é uma “Entidade de investimento”. A ado¢do desta alteracdo ndo terd impactos nas
Demonstragdes Financeiras do Grupo, dado ndo se aplicar anorma.
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® IFRS 11 (alteragdo), ‘Contabilizagdo da aquisi¢do de interesse numa operagdo conjunta’ (a aplicar nos exercicios
que se iniciem em ou apds 1 de janeiro de 2016). Esta alteracdo introduz orientagdo acerca da contabiliza¢do da
aquisicdo do interesse numa operac¢do conjunta que qualifica como um negécio, sendo aplicaveis os principios da
IFRS 3 - concentracdes de atividades empresariais. A ado¢do desta alteracdo ndo terd impactos significativos nas
Demonstra¢des Financeiras do Grupo.

® Melhorias as normas 2012 - 2014, (a aplicar, em geral, nos exercicios que se iniciem em ou apds 1 de janeiro de 2016).
Este ciclo de melhorias afeta os seguintes normativos: IFRS 5,IFRS 7, IAS 19 e IAS 34. A adogdo desta alteragdo nao

terd impactos significativos nas Demonstracdes Financeiras do Grupo.

® IFRS 9 (nova), ‘Instrumentos financeiros’ (a aplicar nos exercicios que se iniciem em ou apds 1 de janeiro de 2018).
Estanormaainda estd sujeita ao processo de endosso pela Unido Europeia. A IFRS 9 substitui os requisitos da IAS 39,
relativamente: (i) a classificagdo e mensuragdo dos ativos e passivos financeiros; (ii) ao reconhecimento de imparidade
sobre créditos a receber (através do modelo da perda esperada); e (iii) aos requisitos para o reconhecimento
e classificacdo da contabilidade de cobertura. A adog¢do desta alteracdo ndo terd impactos significativos nas
Demonstracdes Financeiras do Grupo.

® [FRS 15 (nova), ‘Rédito de contratos com clientes’ (a aplicar nos exercicios que se iniciem em ou apds 1 de janeiro de
2018). Esta norma ainda estd sujeita ao processo de endosso pela Unido Europeia. Esta nova norma aplica-se apenas
acontratos para a entrega de produtos ou prestagdo de servicos, e exige que a entidade reconheca o rédito quando a
obrigacdocontratualde entregarativos ouprestarservigos é satisfeitae pelomontante querefleteacontraprestacdo
a que a entidade tem direito, conforme previsto na “metodologia das 5 etapas”. A adocdo desta alteragdo ndo terd

impactos significativos nas Demonstracoes Financeiras do Grupo.

DESCRICAO

ALTERACAO

DATA EFETIVA

NORMAS EFETIVAS A 31 DE DEZEMBRO DE 2015

® Melhorias as normas 2011 - 2013

ClarificacGes

1 de janeiro de 2015

® [FRIC 21 - Taxas ' (“Levies”)

Nova interpretacdo - Contabiliza¢do de passivos
por taxas

1 de janeiro de 2015

NORMAS EFETIVAS, EM OU APQS 1 DE FEVEREIRO DE 2015

® Melhorias as normas 2010 - 2012

Clarifica¢Ges

1 de fevereiro de 2015

® |AS 19 - Planos de beneficios definidos

Contabilizacdo das contribuigcdes de empregado ou
outras entidades

1 de fevereiro de 2015

® |AS 16 e IAS 38 - Métodos de calculo de
amortizacdo/ depreciagdo

Os métodos de depreciagdo/ amortizagdo baseados no
rédito, ndo sdo permitidos.

1 dejaneiro de 2016

® |AS16 e IAS 41 - Agricultura: Plantas que
produzem ativos biolégicos consumiveis

Plantas que apenas produzem ativos bioldgicos
consumiveis, sdo inclu{das no ambito da AS 16 e sdo
mensuradas pelo modelo do custo ou pelo modelo da
revaloriza¢do.

1 dejaneiro de 2016

® IFRS 11 - Acordos conjuntos

Contabiliza¢do da aquisi¢do de um interesse numa
operacdo conjunta que é um negocio

1 de janeiro de 2016

® IAS 1 - Apresentacdo das demonstracdes
financeiras

Revis&o das divulga¢des no ambito do projeto do IASB
“Disclosure Initiative”

1 de janeiro de 2016

® |AS 27 - Demonstragdes financeiras separadas

Opcdo de mensurar pelo método da equivaléncia
patrimonial, nas DF's separadas, os investimentos em
subsidiarias, empreendimentos conjuntos e associadas.

1 dejaneiro de 2016

® Melhorias as normas 2012 - 2014

Clarificacdes varias

1 de janeiro de 2016

NORMAS E ALTERAGOES EFETIVAS, EM OU APOS 1 DE FEVEREIRO DE 2015, AINDA NAO ENDOSSADAS PELA EU

® Altera¢Bes IFRS 10,12 e IAS 28: Entidades de
investimento - aplica¢do da isen¢do de consolidar

Isen¢do de consolidar aplicada as entidades de
investimento, extensivel a uma empresa-mae que ndo
qualifica como Entidade de investimento mas é uma
subsididria de uma entidade de investimento.

1 de janeiro de 2016

® IFRS 9 - Instrumentos financeiros

Nova norma para o tratamento contabilistico de
instrumentos financeiros

1 dejaneiro de 2018

® IFRS 15 - Rédito de contratos com clientes

Reconhecimento do rédito relacionado com a entrega
de ativos e prestacdo de servicos, pela aplicagdo o
método das 5 etapas.

1 dejaneiro de 2018
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2.2. PRINCIPIOS DE CONSOLIDACAO
Sdo os seguintes os principios de consolida¢do adotados pelo Grupo:

a) Investimentos financeiros em empresas do Grupo

Asparticipa¢desfinanceiras emempresasnas quais o Grupo detenha, direta ouindiretamente, mais de 50% dos direitos
de voto em Assembleia Geral de Acionistas ou Sdcios e detenha o poder de controlar as suas politicas financeiras e
operacionais, foram incluidas nas demonstracdes financeiras consolidadas anexas, pelo método de consolidacdo
integral. O capital proprio e o resultado liquido destas empresas correspondente a participa¢do de terceiros nas
mesmas, sdo apresentados separadamente nademonstracdo da posicdo financeira consolidada e nademonstracdo dos
resultados consolidada, na rubrica “Interesses ndo controlados”. As empresas do Grupo incluidas nas demonstragdes
financeiras consolidadas encontram-se detalhadas nanota 4.

As perdas acumuladas de uma subsidiaria sdo atribu{das aos interesses ndo controlados, nas propor¢des detidas, o que
poderd implicar o reconhecimento de interesses ndo controlados negativos.

Nas concentracdes empresariais anteriores a 2010 é seguido o método da compra. Os ativos e passivos de cada filial
sdo identificados ao seu justo valor na data de aquisi¢do. Qualquer excesso do custo de aquisi¢do face ao justo valor
dos ativos e passivos liquidos adquiridos é reconhecido como um goodwill (nota 2.2 c)). Caso o diferencial entre o custo
de aquisicdo e ojusto valor dos ativos e passivos liquidos adquiridos seja negativo, o mesmo é reconhecido como ganho
nas demonstracdes financeiras dos resultados do exercicio apés reconfirmacao do justo valor atribuf{do. Os interesses
dos detentores de interesses ndo controlados sdo apresentados pela respetiva proporgao do justo valor dos ativos e
passivos identificados.

Paraas concentra¢des de atividades empresariais ocorridas apds 1 de janeiro de 2010 o Grupo aplicou a IFRS 3revista.
Segundoestanormarevista,o método dacompracontinuaaseraplicadonas concentracdes de atividades, comalgumas
alteracdes significativas:

(i) todos os montantes que comp&em o prego de compra sdo valorizados ao justo valor, existindo a opgdo, de
transac¢do a transagao, mensurar os “interesses ndo controlados” pela propor¢ao do valor dos ativos l{quidos da
entidade adquirida ou ao justo valor dos ativos e passivos adquiridos.

(ii) todos os custos associados a aquisicdo sdo registados como gastos.

Igualmente foi aplicada desde 1 de janeiro de 2010 a IAS 27 revista, a qual exige que todas as transa¢des com os
“interessesndo controlados”sejamregistadasno Capital Préprio, quandondo hdalteragdono controlosobre aEntidade,
ndo havendo lugar ao registo de goodwill ou ganhos ou perdas. Quando hd perda do controlo exercido sobre a entidade,
qualquer interesse remanescente sobre a entidade é remensurado ao justo valor, e um ganho ou perda é reconhecido
nos resultados do exercicio.

Os resultados das filiais adquiridas ou vendidas durante o per{odo estdo inclu{dos na demonstra¢do dos resultados
desde a data de tomada de controlo ou até a data da perda do mesmo.

Sempre que necessario, sdo efetuados ajustamentos as demonstracdes financeiras das filiais para adequar as suas
politicas contabilisticas com as usadas pelo Grupo. As transagdes, as margens geradas entre empresas do Grupo, os
saldos e os dividendos distribu{dos entre empresas do Grupo sdo eliminados no processo de consolidagao.

Nas situagdes em que o Grupo detenha, em substancia, o controlo de outras entidades criadas com um fim especifico,
ainda que ndo possua participacdes de capital diretamente nessas entidades, as mesmas sdo consolidadas pelo método
de consolidacdo integral.

b) Investimentos financeiros em empresas associadas e empreendimentos conjuntos

Os investimentos financeiros em empresas associadas e empreendimentos conjuntos (empresas onde o Grupo exerce
uma influéncia significativa mas ndo detém o controlo das mesmas através da participacdo nas decisdes financeiras e
operacionais das empresas de forma independente - geralmente investimentos representando entre 20% a 50% do capital
de umaempresa e/ou para os quais existam acordos parassociais) sdo registados pelo método da equivaléncia patrimonial.

De acordo com o método da equivaléncia patrimonial, as participa¢des financeiras sdo inicialmente registadas pelo
seu custo de aquisi¢do e anualmente ajustadas pelo valor correspondente a participa¢do do Grupo nas variagdes dos
capitais préprios (incluindo o resultado liquido) das associadas por contrapartida de ganhos ou perdas do exercicio,
bem como pelos dividendos recebidos e outras varia¢des patrimoniais ocorridas nas participadas.

As diferencas entre o custo de aquisicdo e o justo valor dos ativos e passivos identificdveis da associada na data de
aquisicao, se positivas, sdo reconhecidas como Goodwill. Se essas diferencas forem negativas sdo registadas comoum
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ganho do periodo na rubrica da demonstracdo dos resultados “Outros Rendimentos e Ganhos”, apds reconfirmagdo do
justo valor atribuido.

E feita uma avalia¢do dos investimentos em associadas quando existem indicios de que o ativo possa estar em
imparidade, sendoregistadas como gastoasperdas porimparidade que se confirmem. Quando as perdas por imparidade
reconhecidas em per{odos anteriores deixam de existir, sdo objeto de reversao.

Quandoapropor¢dodo Gruponos prejuizos acumulados da associada excede o valor pelo qual o investimento financeiro
se encontra registado, o investimento é reportado por valor nulo enquanto o capital proprio da entidade participada
ndo for positivo, exceto quando o Grupo tenha assumido compromissos para com esta, sendo nesses casos registada
uma provisdo para fazer face a essas obrigacdes.

Os ganhos ndo realizados em transacdes com estas entidades sdo eliminados proporcionalmente ao interesse do
Grupo nas mesmas, por contrapartida do investimento financeiro nestas. As perdas ndo realizadas sdo similarmente
eliminadas, mas somente até ao ponto que ndo evidencie que o ativo transferido esteja em situacdo de imparidade.

c) Goodwill

Na sequéncia da transi¢do para as IFRS e conforme permitido pela IFRS 1 - “Ado¢do pela Primeira Vez das IFRS”, o
Grupo optou por manter o Goodwillresultante de concentragdes de atividades empresariais, ocorridas antes dadata de
transicao, registado de acordo com as anteriores regras contabil{sticas aplicadas pelo Grupo.

O valor do Goodwill ndo é amortizado sendo testado anualmente para verificar se existem perdas por imparidade. A
quantiarecuperavel é determinadacombasenomaiorvalorentreovalor presentedos fluxos de caixafuturos estimados
que se esperaque surjamdo uso continuado do ativo e o valor de alienagdo menos custos de venda do mesmo. As perdas
por imparidade do Goodwill registadas no exercicio sdo registadas na demonstracdo de resultados do exercicio na
rubrica “Imparidade de ativos ndo depreciaveis”.

As perdas por imparidade relativas ao Goodwill ndo podem ser revertidas.

Até 31 de janeiro de 2009, os precos de aquisi¢ao contingentes eram determinados com base na melhor estimativa
de pagamentos provaveis podendo as alteracdes posteriores ser registadas por contrapartida de Goodwill. Apés 1 de
janeiro de 2010, o Goodwill ndo é corrigido em fun¢do da determinacdo final do valor do prego contingente pago, sendo
este impactoreconhecido por contrapartida de resultados.

d) Convers&o de demonstragdes financeiras de entidades estrangeiras

Os ativos e passivos das demonstracdes financeiras de entidades estrangeiras sdo convertidos para euros utilizando as
taxas de cambio em vigor a data da demonstracdo da posicdo financeira, e os custos e os proveitos bem como os fluxos
de caixa sdo convertidos para euros utilizando a taxa de cambio média verificada no exercicio. A diferenca cambial
geradaapds 1 dejaneiro éregistadano capital préprionarubrica“Outrasreservas”. As diferencas cambiais acumuladas
geradas até 1 de janeiro de 2009 (data de transi¢do para IFRS) foram anuladas por contrapartida da rubrica do capital
préoprio “Outras reservas”.

Sempre que uma entidade estrangeira é alienada, a diferenca cambial acumulada é reconhecida na demonstracao dos
resultados como um ganho ou perda na alienagao.

Nos exercicios de 2015 e 2014, as cota¢des utilizadas na conversado para euros das contas das entidades consolidadas
estrangeiras foram as seguintes:

CAMBIO HISTORICO CAMBIO HISTORICO

MOEDA CAMBIO FINAL 2015 MEDIO 2015 CAMBIO FINAL 2014 MEDIO 2014
AOA 146,8420 132,4503 124,9340 130,2650
BRL 43117 3,7004 3,2207 31211
BWP 12,2850 11,2464 11,5607 11,9224
CVE 110,2650 110,2650 110,2650 110,2650
GBP 0,7340 0,7259 0,7789 0,8061
KES 111,7833 109,0434 110,1708 116,8235
MAD 10,7060 10,7563 10,9469 11,0797
NAD 16,9530 14,1723 14,0353 14,4037
MZN 51,1278 42,6123 40,1108 41,2476
TRY 3,1765 3,0255 2,8320 2,9065
TZS 2.304,2800 2.237,3958 2.102,6027 2.199,7277
UGX 3.640,5200 3.570,2028 3.368,2716 3.431,4968

usb 1,0887 1,1095 12141 1,3285
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2.3. PRINCIPAIS CRITERIOS VALORIMETRICOS

Os principais critérios valorimétricos usados pelo Grupo Nors na preparacdo das suas demonstracdes financeiras
consolidadas sdo os seguintes:

a) Ativos fixos tangiveis

Os ativos fixos tangiveis adquiridos até 1 de janeiro de 2009 (data de transicdo para IFRS), encontram-se registadas
ao seu deemed cost, o qual corresponde ao seu custo de aquisicdo, ou custo de aquisi¢do reavaliado de acordo com
os principios contabilisticos geralmente aceites em Portugal (e nos paises das respetivas subsidiarias do Grupo) até
aquela data, deduzido das amortizagdes e das perdas por imparidade acumuladas.

Os ativos fixos tangiveis adquiridos apds aquela data encontram-se registadas ao custo de aquisicdo, deduzido das
amortiza¢des acumuladas e das perdas por imparidade acumuladas.

As perdas de imparidade detetadas no valor de realizacdo dos ativos fixos tang{veis sdo registadas no ano em que se
estimam, por contrapartida darubrica “Imparidade de investimentos deprecidveis” da demonstracdo dos resultados.
As amortiza¢des sdo calculadas a partir do momento em que os bens estejam em condi¢des de utilizacdo, pelo método
das quotas constantes, de acordo com as seguintes vidas Uteis estimadas:

ANOS

Edificios e outras construcdes 20-50
Equipamento basico 7 -16
Equipamento de transporte 4 -5
Ferramentas e utensilios 4-14
Equipamento administrativo 3-14
Outras imobiliza¢des corpéreas 4-8

As despesas com reparagdo e manutengdo do ativo fixo tangivel sdo consideradas como gasto no exercicio em que
ocorrem. As beneficiacdes de montante significativo que aumentam o periodo estimado de utiliza¢cdo dos respetivos
bens sdo capitalizadas e amortizadas de acordo com a vida dtil remanescente dos correspondentes bens.

Os ativos fixos tangiveis em curso representam ativo tangivel ainda em fase de construgdo/desenvolvimento,
encontrando-se registados ao custo de aquisi¢cdo deduzido de perdas por imparidade acumuladas. Estes ativos sdo
transferidos para ativos fixos tangiveis e amortizados a partir do momento em que os ativos subjacentes se encontrem
dispon{veis parauso e nas condi¢cdes necessarias para operar de acordo com o pretendido pela gestdo.

As mais ou menos valias resultantes da venda ou abate de ativos fixos tangiveis sdo determinadas como a diferenca
entre o preco de venda e o valor liquido contabilistico na data de alienagdo/abate, sendo registadas na demonstragdo
dosresultados como “Outros rendimentos e ganhos” ou“Outros gastos e perdas”.

b) Ativos intangiveis

Os ativos intangiveis encontram-se registados ao custo de aquisi¢do, deduzido das amortiza¢des acumuladas e das
perdas por imparidade acumuladas. Os ativos intangiveis s6 sdo reconhecidos se for provavel que deles advenham
beneficios econémicos futuros para o Grupo, se o Grupo possuir o poder de controlar os mesmos e se possa medir
razoavelmente o seu valor.

As despesas de investigacdo incorridas com novos conhecimentos técnicos sdo reconhecidas como gasto na
demonstracdo dos resultados quando incorridas.

As despesas de desenvolvimento, para as quais o Grupo demonstre capacidade para completar o seu desenvolvimento
e iniciar a sua comercializacdo e/ou uso e para as quais seja provdvel que o ativo criado venha a gerar beneficios
econémicos futuros, sdo capitalizadas. As despesas de desenvolvimento que ndo cumpram estes critérios sdo
registadas como gasto na demonstracdo dos resultados do exercicio em que sdo incorridas.

Os custos internos associados a manutencdo e ao desenvolvimento de software sdo registados como gastos na
demonstracdo dos resultados quando incorridos, exceto na situagdo em que estes custos estejam diretamente
associados a projetos para os quais seja provavel a geracao de beneficios econdmicos futuros para o Grupo. Nestas
situacgdes, estes custos sdo capitalizados como ativos intangiveis.

Os ativos intangiveis sdo amortizados, pelo método das quotas constantes, durante um periodo de trés anos a cinco
anos, exceto os relacionados com os direitos de concessdo, os quais se consideram de vida dtil indefinida, e como tal,
ndo sdo amortizados, sendo sujeitos anualmente a testes de imparidade.

As amortiza¢des do exercicio dos ativos intangiveis sdo registadas na demonstracdo dos resultados narubrica“Gastos
/revers@es de deprecia¢do e de amortizagdo”.
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c) Propriedades de investimento

Aspropriedades deinvestimento, que correspondemaativos imobilidrios detidos paraobten¢do derendimento através
do seuarrendamento ou para valoriza¢do do capital, e ndo parauso na produ¢do ou fornecimento de bens e servicos ou
para fins administrativos, sdo registadas ao custo de aquisi¢do, sendo o respetivo justo valor objeto de divulgacdo
(Nota 8).

Sempre que o justo valor destes ativos se revele inferior ao seu respetivo custo de aquisicdo é registada uma perda de
imparidadenoexercicioemqueestaéestimada,porcontrapartidadarubrica“Imparidadedeinvestimentosdeprecidveis”
na demonstra¢do dos resultados. No momento em que as perdas por imparidade acumuladas registadas se deixem de
verificar, sdo imediatamente revertidas por contrapartida de imparidades na mesma rubrica na demonstragdo dos
resultados até ao limite do montante que teria sido determinado, l{quido de amortizacdes ou depreciacdes, se nenhuma
perda de imparidade tivesse sido reconhecida em exerc{cios anteriores.

O justo valor das propriedades de investimento que é objeto de divulgacdo foi determinado com base em avalia¢des
imobilidrias efetuadas por entidade especializada independente.

As amortiza¢des sdo calculadas a partir do momento em que os bens estejam em condi¢des de utilizagdo, pelo método
das quotas constantes, de acordo com as seguintes vidas Uteis estimadas:

ANOS

Edificios e outras construcdes 20-50

d) Locagdes

Os contratos de locacdo sdo classificados como (i) locacdes financeiras, se através deles forem transferidos
substancialmente todos os riscos e vantagens inerentes a posse do ativo sob locacdo; e como (ii) locagGes
operacionais, se através deles ndo forem transferidos substancialmente todos os riscos e vantagens inerentes a
posse do ativo sob locacdo.

Aclassificacdo das locacdes em financeiras ou operacionais é feitaem funcdo da substanciae ndo daformado contrato.

Os ativos imobilizados adquiridos mediante contratos de locacdo financeira, bem como as correspondentes
responsabilidades, sdo registados pelo método financeiro. De acordo com este método, o custo do ativo €é registado
no ativo fixo tangivel e as correspondentes responsabilidades sdo registadas como contas a pagar a fornecedores de
investimentos. As rendas sdo constitu{das pelo encargo financeiro e pela amortiza¢do financeira do capital, sendo os
encargos financeiros imputados aos exercicios durante o prazo de locacdo, tendo em considera¢do uma taxa de juro
periddica constante sobre o saldo remanescente do passivo, sendo o ativo fixo tangivel amortizado conforme descrito
nanota2.3.a).

Nas locagGes consideradas como operacionais, as rendas devidas sdo reconhecidas como gasto na demonstracdo dos
resultados do exercicio a que respeitam (nota 35).

e) Inventarios

Asmercadorias e asmatérias-primas, subsidiarias e de consumo encontram-se valorizadas ao custo médio de aquisicdo,
o qual é inferior aorespetivo valor de mercado.

Os produtos acabados e intermédios bem como os produtos e trabalhos em curso encontram-se valorizados ao
custo de producdo, o qual é inferior ao valor de mercado. Os custos de producdo incluem o custo das matérias-primas
incorporadas, mao de obra direta, gastos gerais de fabrico e servigos executados no exterior.

As perdas de imparidade acumuladas para depreciagdo de inventarios refletem a diferenga entre o custo de aquisi¢do/
producdo e o valor realizével liquido de mercado dos inventarios.

f) Subsidios governamentais ou de outras entidades publicas

Os subsidios governamentais sdo reconhecidos de acordo com o seu justo valor quando existe uma garantia razoavel
que irdo serrecebidos e que a Empresa ird cumprir com as condi¢des exigidas para a sua concessao.

Ossubs{diosecomparticipa¢desrecebidosafundoperdido,parafinanciamentodeativosfixostangiveis,sdoregistados,
apenas quando existe uma garantia razoavel de recebimento, nas rubricas “Diferimentos” sendo reconhecidos como
ganho na demonstracdo dos resultados proporcionalmente as amortiza¢des dos ativos fixos tang{veis subsidiados.

Os subsidios relacionados com gastos incorridos sdo registados como ganho na medida em que exista uma garantia
razodvel que vdo ser recebidos, que a empresa ja tenha incorrido nos gastos subsidiados e que cumpram com as
condigBes exigidas para a sua concessao.
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g) Imparidade de ativos, exceto Goodwill e direitos de concess&o

E efetuada uma avaliacdo de imparidade dos ativos do Grupo a data de cada demonstracdo da posi¢do financeira e
sempre que seja identificado um evento ou alteragdo nas circunstancias que indiquem que o montante pelo qual o ativo
se encontraregistado possando ser recuperavel.

Sempre que o montante pelo qual o ativo se encontra registado é superior a sua quantia recuperével (definida como a
mais altadoprecodevendaliquidoedovalordeuso,oucomooprecodevendaliquidoparaativos detidos paraalienacdo),
é reconhecida uma perda por imparidade. O preco de venda liquido é o montante que se obteria com a alienagdo do
ativo, numa transacao entre entidades independentes e conhecedoras, deduzido dos custos diretamente atribuiveis
a alienagdo. O valor de uso é o valor presente dos fluxos de caixa futuros estimados que sdo esperados que surjam
do uso continuado do ativo e da sua alienacdo no final da vida Util. A quantia recuperdvel é estimada para cada ativo,
individualmente ou, no caso de ndo ser possivel, para a unidade geradora de fluxos de caixa a qual o ativo pertence.

Areversdode perdas por imparidade reconhecidas em perfodos anteriores é registada quando se conclui que as perdas
por imparidade reconhecidas ja ndo existem ou diminuiram. Esta anélise é efetuada sempre que existam indicios de que
aperdadeimparidade anteriormentereconhecida tenharevertido. Areversao das perdas porimparidade é reconhecida
na demonstracdo dos resultados. Contudo, areversdo da perda por imparidade é efetuada até ao limite da quantia que
estaria reconhecida (liquida de amortizag&o ou deprecia¢do) caso a perda por imparidade ndo se tivesse registado em
exercicios anteriores.
Evidéncia de existéncia de imparidade nas contas areceber surge quando:

e acontraparte apresenta dificuldades financeiras significativas;

e severificam atrasos significativos nos pagamentos principais por parte da contraparte; e

*se torna provavel que o devedor vd entrar em liquida¢do ou em reestruturacao financeira.

Para as dividas a receber, o Grupo utiliza informacgdo histdérica e informacdo dos seus departamentos de controlo de
crédito e juridico, que lhe permitem efetuar uma estimativa dos montantes em imparidade.

No caso dos Inventarios, as perdas por imparidade sdo calculadas com base em indicadores de mercado e em diversos
indicadores de rotacdo dos inventdrios, os quais sdo posteriormente revistos e ajustados pelos departamentos
responsaveis de forma a garantir que o valor dos inventarios ndo excede o seu valor realizével liquido.

h) Encargos financeiros

Os encargos financeiros relacionados com empréstimos obtidos (juros, prémios, custos acessdrios e juros de locagdes
financeiras) sdoreconhecidos como gastonademonstracdo dos resultados do periodo em que sdo incorridos, de acordo
com o principio da especializa¢do de exercicios.

Casosetratemde ativos qualificdveis os encargos financeiros serdo devidamente capitalizados conforme definido nas
IFRS aplicéveis.

i) Provisdes

As provisdes sdo reconhecidas quando, e somente quando, o Grupo tem uma obrigacdo presente (legal ou construtiva)
resultante de um evento passado, sempre que seja provavel que, para a resolu¢do dessa obriga¢do, ocorra uma saida
de recursos e o montante da obrigacdo possa ser razoavelmente estimado. As provisdes sdo revistas na data de cada
demonstracdo da posi¢do financeira e sdo ajustadas de modo a refletir a melhor estimativa do seu justo valor a essa
data(nota 25).

Asprovisdes paracustosdereestruturacaosaoreconhecidaspelo Gruposempre que existaumplanoformaledetalhado
dereestruturagdo e que o mesmo tenha sido comunicado as partes envolvidas.

j) Instrumentos financeiros
1. Investimentos
O Grupo classifica os investimentos financeiros nas seguintes categorias: ‘Investimentos registados ao justo
valor através de resultados’, ‘Investimentos detidos até ao vencimento’ e ‘Investimentos disponiveis para venda’ A
classificacdo depende da intengdo subjacente a aquisi¢do do investimento.

Investimentos registados ao justo valor através de resultados

Esta categoria divide-se em duas subcategorias: ‘ativos financeiros detidos para negociacao’ e ‘investimentos
registados aojusto valor através de resultados’. Um ativo financeiro é classificado nesta categoria se for adquirido
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com o propdsito de ser vendido no curto prazo ou se a ado¢do da valorizacdo através deste método elimine ou
reduza significativamente um desfasamento contabilistico. Os instrumentos derivados sdo também classificados
como detidos paranegociacdo, exceto se estiverem afetos a operacdes de cobertura. Os ativos desta categoria sdo
classificados como ativos correntes no caso de serem detidos paranegociacdo ou se for expectavel que serealizem
num per{odo inferior a 12 meses da data da demonstracdo da posicdo financeira.

Em 31 de dezembro de 2015, o Grupo Nors ndo detinha instrumentos financeiros inseridos nas categorias “ativos
financeiros detidos paranegociacdo” e “instrumentos registados ao justo valor através de resultados”.

Investimentos detidos até ao vencimento

Esta categoria inclui os ativos financeiros, ndo derivados, com reembolsos fixos ou varidveis, que possuem uma
maturidade fixada e relativamente aos quais é inten¢do do Conselho de Geréncia a manuten¢do dos mesmos até
a data do seu vencimento. Estes investimentos sdo classificados como Ativos ndo correntes, exceto se o seu
vencimento for inferior a 12 meses da data da demonstracdo da posicdo financeira.

Investimentos disponiveis para venda

Incluem-se aqui os ativos financeiros, ndo derivados, que sdo designados como dispon(veis para venda ou aqueles
que ndo se enquadrem nas categorias anteriores. Esta categoria é incluida nos ativos ndo correntes, exceto se
o Conselho de Geréncia tiver a intencdo de alienar o investimento num per{odo inferior a 12 meses da data da
demonstracdo da posicdo financeira.

Em 31 de dezembro de 2015 e 2014, o Grupo Nors detinha investimentos classificados nesta categoria que
correspondem a acdes de entidades cotadas na Bolsa de Valores de Lisboa (Euronext Lisboa).

Os investimentos sdo inicialmente registados pelo seu valor de aquisicdo, que € o justo valor do prego pago; no caso dos
investimentos detidosaté aovencimentoeinvestimentosdisponiveis paravenda, sdoinclu{das as despesas de transacao.

Apdsoreconhecimentoinicial,osinvestimentos mensurados aojustovaloratravés deresultados e osinvestimentos
dispon{veis para venda sdo reavaliados pelos seus justos valores por referéncia ao seu valor de mercado a data
da demonstragdo da posi¢do financeira correspondente a sua cotacao em bolsa de valores, sem qualquer deducao
relativa a custos de transa¢do que possam vir aocorrer até a sua venda.

Os ganhos ou perdas provenientes de uma alteracdo no justo valor dos investimentos disponiveis para venda sdo
registados no capital préprio até o investimento ser vendido, recebido ou de qualquer forma alienado, ou até que o
justovalordoinvestimento se situe abaixo do seucusto de aquisicdo e que tal corresponda auma perda por imparidade
significativa e permanente, momento em que a perda acumulada é registada na demonstragdo dos resultados.

Osinvestimentos financeiros disponiveis paravendarepresentativos de partes de capitalemacgdesde empresasnao
cotadas sdoregistados ao custo de aquisicao, tendo em consideragdo a existéncia oundo de perdas por imparidade.

Todas as compras e vendas de investimentos financeiros sdo reconhecidas a data da transacao, isto é, na data
em que o Grupo assume todos os riscos e obrigacoes inerentes a compra ou venda do ativo. Os investimentos sdo
todos inicialmente reconhecidos ao justo valor mais custos de transac¢do, sendo a Unica exce¢do os “investimentos
registados aojusto valor através deresultados”. Neste lltimo caso, os investimentos sdo inicialmente reconhecidos
aojustovalor e os custos de transagdo sdo reconhecidos na demonstra¢ao dos resultados.

Os investimentos sdo desreconhecidos quando o direito de receber fluxos financeiros tiver expirado ou tiver sido
transferido e, consequentemente, tenham sido transferidos todos os riscos e beneficios associados.

Os “investimentos disponiveis para venda” e os ‘investimentos registados ao justo valor através de resultados’ sao
posteriormente mantidos ao justo valor por referéncia ao seu valor de mercado a data de demonstracdo da posicao
financeira, sem qualquer deducdo relativa a custos de transacdo que possam vir a ocorrer até a sua venda.

Os“Investimentos detidos até amaturidade”sdoregistados ao custo amortizado através do método da taxa dejuro efetiva.

Osganhoseperdas,realizadosoundo, provenientesdeumaaltera¢donojustovalordos“Investimentosregistadosao
justovalor através deresultados”sdo registados nademonstra¢do dos resultados do exercicio. Os ganhos e perdas,
realizados ou ndo, provenientes de uma altera¢do no justo valor dos investimentos ndo monetérios classificados
como disponiveis para venda, sdo reconhecidos no capital préprio até ao investimento ser vendido, recebido ou de
qualquer forma alienado, ou até que o justo valor do investimento se situe abaixo do seu custo de aquisi¢do e que
talcorresponda auma perda por imparidade, momento em que a perda acumulada é registada na demonstracdo dos
resultados.

O justovalor dos investimentos financeiros disponiveis para venda é baseado nos precos correntes de mercado. Se
o mercado em que os investimentos estdo inseridos ndo for um mercado ativo/liquido (investimentos ndo cotados),
o Grupo regista ao custo de aquisicdo, tendo em considera¢do a existéncia ou ndo de perdas por imparidade. E
convic¢ao do Conselho de Geréncia do Grupo que o justo valor destes investimentos ndo difere significativamente
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do seu custo de aquisi¢do. O justo valor dos investimentos cotados é calculado com base na cotacdo de fecho do
mercado bolsista onde os mesmos sdo transacionados, a data da demonstracdo da posicdo financeira.

O Grupo efetuaavaliagdes a data de cada demonstra¢do da posicdo financeira sempre que exista evidéncia objetiva
de que um ativo financeiro possa estar em imparidade. No caso de instrumentos de capital classificados como
disponiveis para venda, uma queda significativa ou prolongada do seu justo valor para niveis inferiores ao seu
custo é indicativo de que o ativo se encontra em situacao de imparidade. Se existir alguma evidéncia de imparidade
para ‘Investimentos disponiveis para venda’, as perdas acumuladas - calculadas pela diferenca entre o custo de
aquisicdo e o justo valor deduzido de qualquer perda de imparidade anteriormente reconhecida na demonstracao
dosresultados - sdoretiradas do capital préprio e reconhecidas na demonstragdo dos resultados.

Todas as compras e vendas destes investimentos sdo reconhecidas a data da assinatura dos respetivos contratos
de compra e venda, independentemente da data da sua liquidagao financeira.

2.Dividas de terceiros

As dividas de terceiros que ndo vengam juros sdo registadas pelo seu valor nominal, deduzido de eventuais perdas
por imparidade para que as mesmas reflitam o seu valor presente realizével liquido. Estes montantes ndo sdo
descontados por ndo se considerar material o efeito da sua atualiza¢do financeira.

As dividas de terceiros que vengam juros (nomeadamente as respeitantes a vendas de viaturas a prestacdes)
sdo registadas no ativo pelo seu valor total, sendo a parcela respeitante aos juros registada no passivo, como um
proveito diferido e reconhecida na demonstracdo dos resultados em fun¢do do seu vencimento.

3. Empréstimos

Os empréstimos sdo registados no passivo pelo seu valor nominal deduzido dos custos de transacdo que sejam
diretamente atribuiveis a emissdo desses passivos. Os encargos financeiros sdo calculados de acordo com a taxa de
juroefetivaecontabilizadosnademonstragdodosresultados doperiodode acordocomo principio daespecializagdo
dos exercicios.

4.Dividas a terceiros

As dividas a terceiros que ndo vencem juros sdo registadas pelo seu valor nominal pois ndo se considera material o
efeito da atividade financeira.

5. Instrumentos financeiros derivados

O Grupo utiliza instrumentos financeiros derivados na gestdo dos seus riscos financeiros como forma de reduzir
a sua exposicdo a esses riscos. Os instrumentos financeiros derivados normalmente utilizados correspondem a
Forwards cambiais (Cash flow hedges) e visam a cobertura do risco de variagdo da taxa de cdmbio em operagdes
intragrupo, bem como Swap de taxa de juro de varidvel para fixa, para cobertura do risco de taxa de juro (Cash
flow hedges).

Os derivados sdo reconhecidos inicialmente ao seu justo valor a data em que é tomada parte nas suas disposicoes
contratuais, e mensurados subsequentemente ao seu justo valor. O método pelo qual se reconhecem as variacdes
de justo valor depende da designacdo (ou ndo) desse derivado como instrumento de cobertura e, no caso de estar
designado, da natureza do item coberto.

Para cada transacdo, e aquando da sua origem, o Grupo prepara documentacdo que justifique a relagdo entre o
instrumento de cobertura e oitem coberto, assim como o objetivo de gestdo derisco e aestratégiaparaatransacao
de cobertura. O Grupo documenta também, quer a data de negocia¢do da cobertura, quer numa base continua, a
sua analise da eficacia com que o instrumento de cobertura compensa as variacdes do justo valor, ou dos fluxos
de caixa dos instrumentos cobertos. De acordo com a IAS 39, o justo valor dos derivados do tipo op¢do é separado
no seu valor intrinseco e no seu valor temporal, dado que apenas o valor intrinseco destes instrumentos pode ser
designado como instrumento de cobertura. Assim, os testes de eficacia dos derivados do tipo opg¢do incluem apenas
ovalorintrinseco destes instrumentos.

O justo valor dos derivados contratados para efeitos de cobertura é apresentado na nota 26. Os movimentos na
reservade coberturasdo apresentados nademonstracdo consolidada de altera¢des no capital préprio. A totalidade
dojustovalordeumderivadode coberturaé classificadacomoumativooupassivondocorrentequandoamaturidade
residualdoinstrumento coberto é maior do que 12 meses, e como um ativo ou passivo corrente quando esta é menor
do que 12 meses. Derivados de negocia¢do sdo classificados como ativos ou passivos correntes.

Os instrumentos derivados, em relacdo aos quais a empresa aplicou hedge accounting, sdo registados inicialmente

pelo seu custo, que corresponde ao seu justo valor, e posteriormente reavaliados ao justo valor, sendo as variagdes
deste registadas em “Reservas de Justo Valor”, no caso de Cobertura de fluxos de caixa, em “Outras reservas” no
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caso de coberturaderisco cambial em “net investment in a foreign operation” e em Resultados do exercicio no caso
de cobertura de justo valor.

Os instrumentos derivados, em rela¢do aos quais a empresa ndo aplicou hedge accounting, embora tenham sido
contratados com objetivos de cobertura econémica, sdo registados inicialmente pelo seu custo, que corresponde
ao seu justo valor, se algum, e posteriormente reavaliados ao seu justo valor, cujas variacGes, calculadas através
de avaliagoes efetuadas pelas entidades bancarias com quem o Grupo celebra os respetivos contratos, afetam
diretamente as rubricas de Resultados financeiros da demonstracdo consolidada dos resultados.

6. Caixa e depdsitos bancdrios

Os montantes inclu{dos na rubrica “Caixa e depdsitos bancarios” correspondem aos valores de caixa, depdsitos
bancérios, depdsitos a prazo e outras aplicagdes de tesouraria, venciveis a menos de trés meses, e que possam ser
imediatamente mobilizéveis comrisco insignificante de altera¢do de valor.

k) Ativos e passivos contingentes

Os passivos contingentes sdo definidos pelo Grupo como (i) obriga¢des possiveis que surjam de acontecimentos
passados e cuja existéncia somente serd confirmada pela ocorréncia, ou ndo, de um ou mais acontecimentos futuros
incertos ndo totalmente sob o controlo do Grupo ou (ii) obrigagBes presentes que surjam de acontecimentos passados,
mas que ndo sdo reconhecidas porque ndo é provavel que uma saida de recursos que incorpore beneficios econémicos
sejanecessario para liquidar a obrigacdo ou a quantia da obrigacdo ndo pode ser mensurada com suficiente fiabilidade.

Os passivos contingentes ndo sdo reconhecidos nas demonstragdes financeiras do Grupo, sendo os mesmos divulgados
nas Notas as Demonstracdes Financeiras Consolidadas, a menos que a possibilidade de uma saida de fundos afetando
beneficios econdmicos futuros sejaremota, caso este em que ndo sdo sequer objeto de divulgacao.

Os ativos contingentes sdo possiveis ativos que surgem de acontecimentos passados e cuja existéncia somente serd
confirmada pela ocorréncia, ou ndo, de um ou mais eventos futuros incertos ndo totalmente sob o controlo do Grupo.

Os ativos contingentes ndo sdo reconhecidos nas demonstracdes financeiras do Grupo mas divulgados nas Notas as
Demonstracoes Financeiras Consolidadas quando é provavel a existéncia de beneficio econdmico futuro.

1) Impostos sobre o rendimento

O imposto sobre o rendimento do exercicio 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, e considera a
tributacdo diferida.

O imposto corrente sobre o rendimento é calculado com base nos resultados tributaveis das empresas inclu{das
na consolidacdo.

Os impostos diferidos sdo calculados com base no método da responsabilidade da demonstracao da posicao financeira
e refletem as diferencas temporarias entre o montante dos ativos e passivos para efeitos de reporte contabilistico e
osrespetivos montantes para efeitos de tributacdo. Os ativos e passivos por impostos diferidos ndo sdo reconhecidos
quando as diferencas temporarias resultem de Goodwill ou do reconhecimento inicial de ativos e passivos que nao
através de operacdes de concentracdo empresarial. Os ativos e passivos por impostos diferidos sdo calculados e
anualmente avaliados utilizando as taxas de tributacao emvigor, ouanunciadas paraestarememvigor,adataexpectavel
dereversdo das diferencas temporarias.

Osimpostos diferidos ativos sdoregistados unicamente quando existem expectativas razodveis de lucros fiscais futuros
suficientes para asua utilizacdo, ou nas situa¢des em que existam diferencas temporarias tributaveis que compensem as
diferencas temporarias dedutiveis no per{odo da sua reversdo. No final de cada exercicio é efetuada umarevisdo desses
impostos diferidos, sendo os mesmos reduzidos sempre que deixe de ser provavel a sua utiliza¢do futura.

Os impostos diferidos sdo registados como gasto ou rendimento do exercicio, exceto se resultarem de itens registados
diretamente em capital préprio, situacdo em que o imposto diferido é tambémregistado por contrapartidadamesmarubrica.

m) Consolidag&o fiscal
Osimpostos sobre o rendimento do exercicio sdo calculados com base no Regime Especial de Tributacdo dos grupos de
Sociedades (“RETGS”). 0 Grupo apresentaum RETGS com sede em Portugal, sendo que este é integrado pelas empresas

com sede neste pals e detidas pela Auto-Sueco, Lda de forma direta e indireta em mais de 75%.

As restantes empresas do Grupo Nors com sede no estrangeiro ou que ndo cumprem as regras para participar nos
RETGS sdo tributadas em base individual e em conformidade com a legislacdo aplicavel.
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n) Especializacdo de exercicios e rédito

Osrendimentos e gastos sdoregistados de acordo com o principio da especializa¢do dos exercicios, pelo qual estes sdo
reconhecidosamedidaque sdogerados, independentemente domomentoem que sdorecebidos oupagos. Asdiferencas
entre os montantesrecebidos e pagos e os correspondentes rendimentos e gastos gerados sdo registados nas rubricas
deacréscimos e diferimentos inclu{das nas rubricas “Outras contas areceber”,“Outras contas apagar”e “Diferimentos”.

Os gastos e rendimentos cujo valor real ndo seja conhecido sdo estimados com base na melhor avaliagdo dos Conselhos
de Geréncia e Administracdo das empresas do Grupo.

Orédito é reconhecido liquido de impostos e descontos comerciais, pelo justo valor do montante recebido ou areceber,
sendo que:

*Oréditodavendaéreconhecidonademonstracaodosresultados quandopartesignificativadosriscosebeneficios
inerentes a posse dos ativos seja transferida para o comprador, seja provével que beneficios econémicos fluam
parao Grupo e que o montante dos referidos rendimentos possa ser razoavelmente quantificado;

* O rédito da prestacdo de servicos é reconhecido de acordo com a percentagem de acabamento ou com base no
per{odo de contrato quando a prestacdo de servicos ndo esteja associada a execucdo de atividades especificas,
mas a prestacao continua do servico.

O custo destas reparagdes inclui os materiais e mdo-de-obraincorporados, sendo o custo final e concomitantemente o
preco a pagar pelos clientes conhecido apenas na data da conclusdo das reparacdes, com a emissdo darespetiva fatura
e entrega dobemreparado ao cliente, sendo também esse o momento em que o respetivo rédito é reconhecido.

Os equipamentos adquiridos pelos clientes através de contratos de locagdo, por eles negociados junto de entidades
financeiras, nos quais exista um compromisso de retoma, sdo reconhecidos como rédito, no momento da entrega dos
mesmos aos clientes, sempre que sdo transferidos para o cliente os riscos e vantagens inerentes a posse do bem. Este
tipo de contratos é reconhecido como leasing operacional se os riscos ndo sdo transferidos.

O montante do rédito ndo é considerado como fiavelmente mensurdvel até que todas as contingéncias relativas a
uma venda estejam substancialmente resolvidas. A Empresa baseia as suas estimativas em resultados histéricos,
considerando o tipo de cliente, a natureza da transacdo e a especificidade de cada acordo.

Os dividendos sdo reconhecidos como rédito no exercicio em que sdo atribuidos.
o) Eventos subsequentes

Os eventos ocorridos apds a data da demonstracdo da posi¢do financeira que proporcionem informac¢do adicional
sobre condi¢Ges que existiam a data da demonstracdo da posicdo financeira (adjusting events) sdo refletidos nas
demonstracdes financeiras consolidadas. Os eventos apds a data da demonstracdo da posicdo financeira que
proporcionem informacgdo sobre condi¢des que ocorram apds a data da demonstracdo da posicdo financeira (non
adjusting events), se materiais, sdo divulgados nas Notas as Demonstra¢des Financeiras Consolidadas.

p) Classificacdo de demonstrag&o da posic&o financeira

Os ativos realizaveis e os passivos exigiveis a mais de um ano da data de demonstragdo da posicdo financeira sao
classificados, respetivamente, como ativos e passivos ndo correntes, sendo igualmente incluidos nestas rubricas os
ativos e os passivos por impostos diferidos

q) Saldos e transacgdes expressos em moeda estrangeira

Os ativos e passivos expressos em moeda estrangeira foram convertidos para euros utilizando as taxas de cambio
vigentes na data das demonstracdes da posicdo financeira. As diferencas de cambio, favordveis e desfavoraveis,
originadas pelas diferencas entre as taxas de cambio em vigor na data das transacdes e as vigentes na data das
cobrancgas, pagamentos ou a data da demonstracdo da posicdo financeira, sdo registadas como ganhos e perdas na
demonstracdo consolidada dos resultados do periodo.

r) Ativos ndo correntes detidos para venda

Os ativos ndo correntes (e o conjunto de ativos e passivos a alienar com estes relacionados) sdo classificados como
detidos para venda se é expectavel que o seu valor contabilistico venha a ser recuperado através da venda, e ndo do
seu uso continuado. Esta condi¢do sé se considera cumprida no momento em que a venda seja altamente provével e
o ativo (e o conjunto de ativos e passivos a alienar com este relacionado) esteja disponivel para venda imediata nas
condicBes atuais. Adicionalmente, devem estar em curso a¢des que permitam concluir ser expectavel que a venda se
venha arealizar no prazo de 12 meses apds a data de classificacdo nesta rubrica.

Os ativos ndo correntes (e o conjunto de ativos e passivos a alienar com estes relacionados) classificados como detidos
paravendasdo mensurados ao menor do seu valor contabilistico ou justo valor, deduzido de custos com a sua venda.

RELATORIO E CONTAS CONSOLIDADAS @
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s) Julgamentos e estimativas

Na preparacdo das demonstragdes financeiras consolidadas, o Conselho de Geréncia do Grupo baseou-se no melhor
conhecimentoenaexperiénciade eventos passadose/oucorrentes considerando determinados pressupostosrelativos
aeventos futuros.

As estimativas contabilisticas mais significativas refletidas nas demonstracdes financeiras consolidadas dos
exerc(cios findos em 31 de dezembro de 2015 e 2014 incluem:

* Vidas Uteis dos ativos fixos tangiveis e intangiveis;
* Registo de ajustamentos aos valores do ativo (contas areceber e inventérios) e provisdes;
* Testes de imparidade realizados ao Goodwill.

As estimativas e os pressupostos subjacentes foram determinados com base no melhor conhecimento existente
a data de aprovacdo das demonstragoes financeiras dos eventos e transa¢des em curso, assim como na experiéncia
de eventos passados e/ou correntes. Contudo, poderdo ocorrer situacdes em periodos subsequentes que, ndo sendo
previsiveis a data de aprovacdo das demonstracdes financeiras, ndo foram consideradas nessas estimativas. As
alteracdes as estimativas que ocorram posteriormente a data das demonstrag¢des financeiras serdo corrigidas de
formaprospetiva. Poreste motivo e dado o graude incerteza associado, os resultados reais das transagdes em questdo
poderdo diferir das correspondentes estimativas. As alteracdes a essas estimativas, que ocorram posteriormente
a data das demonstra¢des financeiras consolidadas, serdo corrigidas em resultados de forma prospetiva, conforme
disposto pelalAS 8.

As principais estimativas e os pressupostos relativos a eventos futuros inclu{dos na preparacdo das demonstra¢des
financeiras consolidadas, sdo descritos nas correspondentes notas anexas.

2.4 POLITICA DE GESTAO DO RISCO

O Grupo Nors desenvolveu uma metodologia de gestdo de risco com base nas boas préticas, por forma a garantir uma
analise independente e objetiva dos riscos organizacionais, permitindo a sua monitoriza¢do, gestdo, consolidacdo e
benchmarking entre as varias dimensdes organizacionais do Grupo.

A identificacdo dos riscos corporativos do Grupo é da responsabilidade do Conselho de Geréncia, assessorado pela
Direcdode Auditorialnterna, estabelecendo quais os principaisriscos aque o Grupo comoumtodo se encontraexposto,
definindo para cada um deles qual o nivel de exposi¢do desejado. E a partir desta combina¢do que se apura o Perfil
de Risco organizacional, que devera orientar as a¢des e as iniciativas a adotar e implementar de forma transversal
ao Grupo. Neste contexto a principal iniciativa desenvolvida em 2014 foi a concecdo das Politicas Corporativas Nors.
Estas Politicas Corporativas definem para cada tema as principais responsabilidades, decisdes e aprovac¢des entre os
Orgédos de Gestdo, as Estruturas Corporativas e as Unidades de Negécio/Empresas do Grupo.

a) Risco da Envolvente

O Risco daEnvolvente surge a partir de fatores exteriores a empresa que podem afetar a viabilidade do seu modelo de
negocio, pondo em causa o cumprimento da estratégia e objetivos.

Osriscos mais criticos desta categoriaforam trabalhados pelo Conselho de Geréncia, o plano de agdo serd monitorizado
e desenvolvido ao longo do tempo.

b) Risco de Processos e de Informac&o para tomada de decisdo
RiscodeProcessoséoriscodaEmpresandoestaraadquirir, gerir,renovar e utilizar de formaeficiente e eficaz os ativos
donegécio.Orisconalnformagdo paratomadade decisdo é oriscodainformacdo utilizada parasuporte daexecucdo do

modelo de negdcio, parareporteinternoouexternosobre performance e paraavaliagdo continuado modelo de negécio.

Oriscode processos e de informagdo para tomada de decisdo serdo mitigados quer pelas agdes dos Diretores em cada
Unidade de Negd6cio/Empresa, quer pelas normas estabelecidas nas Politicas Corporativas.
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c) Risco de taxa de cdmbio

O risco de taxa de cambio estd relacionado com a exposi¢do do Grupo a potenciais perdas econémicas e financeiras,
dada a instabilidade e volatilidade que caraterizam as taxas de cambio de algumas moedas e a incerteza quanto a sua
evolucdo. O Grupo Nors, estando geograficamente disperso por varias Regides e mercados internacionais, baseia a sua
atividade em diferentes moedas, pelo que este risco deve ser gerido devidamente numa perspetiva global e de forma
centralizada. Assim sendo, compete exclusivamente ao CFO definir as medidas e iniciativas preferenciais que o Grupo
e as UN/EG devem executar para mitiga¢do do risco cambial.

As moedas com exposi¢do mais significativa sdo o délar dos Estados Unidos e o real do Brasil.

Esta exposicdo cambial de balango é gerida através de operacdes de cobertura natural, nomeadamente contratando
divida financeira em moeda local ao dorisco assumido.

As varia¢Bes cambiais das empresas sdo geridas pela Dire¢do Financeira do Grupo através de instrumentos financeiros
mais ou menos estruturados: fowards e divida financeira.

0 montante dos ativos e passivos (em milhares de euros) do Grupo registados em moeda diferente do Euro, pode ser
resumido como se segue:

ATIVOS PASSIVOS

DEZ 2015 DEZ 2014 DEZ 2015 DEZ 2014
Real do Brasil BRL 80.066 155.985 53.150 106.641
Kuanza Angolano AOA 17.894 18.897 18.306 17.050
Escudo de Cabo Verde CVE (18) 0 940 933
Délar Americano usb 159.408 181.526 87.480 114.637
Xelim Tanzaniano TZS 9.236 12.582 7.287 10.533
Pula de Botswana BWP 2.445 2.706 1.053 924
Dinar Marroquino MAD 109 30 (266) (337)
Xelim Queniano KES 6.587 6.749 4.563 3.946
Délar Namibiano NAD 4917 5.066 3.771 3.954
Metical Mogambique MZN 1.595 1.140 2811 922
Xelim Uganda UGX 576 83 888 200

d) Risco de preco

O risco de preco esta relacionado com outros ativos e instrumentos financeiros e apresenta um nivel de exposicdo
acrescido, pelo que os mecanismos para o controlar ou minimizar podem implicar a utilizacdo de instrumentos de
coberturamais sofisticados.Destaforma, asensibilidade eaatuacdodo Grupo perantevariagdes de cotacdonosreferidos
“investimentos dispon{veis para venda”, deve ser monitorizada pela Direcdo de Planeamento e Gestdo de Performance e
gerida pelo CFO, de acordo com as orientagdes definidas pelo Conselho de Geréncia, sempre que necessério.

Asensibilidade do Grupo avariagGes da cotagdonosreferidos “Investimentos disponiveis paravenda”(umadas ribricas
que pode apresentar um maior risco de prego) pode ser resumida como se segue (aumentos/diminui¢des):

DEZ 2015
VARIACAO CAP.PROPRIOS

+20% 2411
Investimento Financeiro - Acdes BPI

+10% 1.206

-20% (2.411)
Investimento Financeiro - A¢des BPI

-10% (1.206)
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e) Risco de taxa de juro

O endividamento do Grupo encontra-se indexado a taxas de juro varidvel, expondo o custo de divida a volatilidade do
mercado financeiro. O impacto desta volatilidade nos resultados e capital préprio do Grupo ndo é significativo pelo
efeito dos seguintes fatores: possivel correlagdo entre o nivel das taxas de juro de mercado e o crescimento econémico
(natural hedge) e existéncia de liquidez ou disponibilidades consolidadas a taxas varidveis.

DEZ 2015 DEZ 2014
VARIAGAO RESULTADOS RESULTADOS
Financiamentos Obtidos +1p.p. 2.784 2.753
Financiamentos Obtidos -1p.p. (2.784) (2.753)

Adicionalmente, em 2014, o Grupo Nors tomou a decisdo de proceder a contratacdo de um Swap taxa de juro varidvel
por fixa, do tipo “Plain Vannila”, para fazer cobertura parcial aorisco a que estd exposto pela variabilidade do indexante
utilizado num conjunto dos contratos de financiamento obtidos. Mais detalhes sobre este contrato estdo referidos na
nota 26.

f) Risco de liquidez

O risco de liquidez é definido como sendo o risco de falta de capacidade para liquidar ou cumprir as obriga¢des nos
prazos definidos e aum precorazodvel. Os objetivos da gestdo deste risco naNors sdo sobretudo trés:

e Liquidez: garantir o acesso a fundos de forma permanente, eficiente e suficiente para fazer face aos pagamentos
correntes nas respetivas datas de vencimento, bem como a eventuais solicitacdes de fundos nos prazos definidos
para tal, ainda que ndo previstos;

* Seguranca: minimizar a probabilidade de incumprimento no reembolso de qualquer aplica¢do de fundos;

* Eficiéncia financeira: garantir que o Grupo e as UN/EG maximizam o valor criado e minimizam o custo de
oportunidade da detenc¢do de liquidez excedentdria no curto prazo.

De uma forma geral, a responsabilidade pela gestdo do risco de liquidez é dos DAF das Regies. No entanto, para
assegurar a existéncia de liquidez no Grupo e nas UN/EG, estdo definidos pardmetros de gestdo de fundo de maneio
que permitem maximizar o retorno obtido e minimizar os custos de oportunidade associados de uma forma segura e
eficiente. Importa referir que no Grupo Nors todo o excedente de liquidez existente deve ser aplicado na amortizacdo
de divida de curto prazo, devendo ser adotado como base o cendrio mais pessimista para a anélise de maturidade de
cadaumdos instrumentos financeiros passivos, de forma a minimizar o risco de liquidez associado a estas obrigacdes.

Em 31 de Dezembro de 2015 e 2014, o Grupo apresenta um endividamento l{quido de 219.141 milhares de euros e
207.283 milhares de euros, respetivamente, divididos entre empréstimos correntes e ndo correntes (nota 20) e caixa e
depdsito bancarios (nota 16) contratados junto de diversas instituicGes.

g) Risco de crédito

Orisco de créditorefere-se aorisco da contraparte incumprir com as suas obrigacdes, resultando em possiveis perdas
para o Grupo, pelo que a sua exposicdo estd maioritariamente associada a cobranga dos valores areceber de clientes
decorrentes da atividade operacional. Para a cobertura do risco de crédito podem ser contratados seguros de crédito
ou outros instrumentos de cobertura, sendo que, no que diz respeito a contratacdo de seguros de crédito, as Areas
de Contas a Receber das Norshare das Regides devem efetuar uma avaliagdo da necessidade e da relagdo de custo/
beneficio dacontratacdo, submetendo as suas conclusdes aos DAF das Regides. Relativamente a contratagdo de outros
instrumentos de cobertura, esta é da competéncia exclusiva do CFO.

0 Conselho de Geréncia aprovou uma Politica de Gestdo de Clientes e Crédito que mitiga este risco,nomeadamente nos
seguintes pontos:

* Obrigatoriedade para todos os negécios de produtos da drea comercial a crédito, a area financeira das Contas a
Receber dos Servicos Partilhados analisar o crédito e emitir um parecer técnico;

* Realizar mensalmente analises de imparidades aos montantes areceber;

» Monitorizar a evolu¢do de crédito em reunides periddicas.
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3. ALTERAGOES DE POLITICAS CONTABILISTICAS E CORREGAO DE ERROS FUNDAMENTAIS

Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2015 ndo ocorreram alterac¢des a politicas contabilisticas.

4.EMPRESAS DO GRUPO INCLUIDAS NA CONSOLIDAGAO

As empresas do Grupo incluidas na consolidacdo pelo método de consolidacdo integral e a respetiva propor¢do do
capital detido em 31 de dezembro de 2015 e 2014, sdo como se segue:

% DE CAPITAL % DE CAPITAL METODO DE

EMPRESA E SEDE DETIDO 2014 (1) DETIDO 2015 (1) CONSOLIDACAO
Auto-Sueco,Lda Empresa Mae Empresa Mde -
Agro New Maquinas Agricolas, Ltda 99,99% 99,99% Integral
Amplitude Brasil Corretora de Seguros, Ltda. - 82,50% Integral
Amplitude Ibérica, SA 82,50% - Integral
Amplitude Seguros - Corretores de Seguros S.A. 82,50% 82,50% Integral
AS Glass Angola 73,50% 73,50% Integral
AS Parts - Centro de Pecas e Acessérios, S.A. 100,00% 100,00% Integral
AS Parts Angola, Lda. 98,01% 98,01% Integral
AS Parts Cabo Verde, S.A. 82,50% 82,50% Integral
AS Service, S.A. 100,00% 100,00% Integral
Asinter - Comércio Internacional, Lda. 70,00% 70,00% Integral
ASMOVE - Consultoria e Projectos Internacionais, S.A. 100,00% 100,00% Integral
Auto Power Angola, Lda. 98,01% 98,01% Integral
Auto Sueco (Lobito), Ltd. 79,90% 79,90% Integral
Auto Sueco Centro-Oeste Concessionéria de Veiculos Ltda. 99,99% 99,99% Integral
Auto Sueco Empreendimentos, Ltda. 99,99% - Integral
Auto Sueco Mogambique, S.A. 100,00% 100,00% Integral
Auto Sueco S3o Paulo, Ltda. 99,99% 99,99% Integral
Auto Sueco Uganda, Ltd. 100,00% 100,00% Integral
Auto Sueco Vehicles, Spare Parts & Services (Namibia) (Pty), Ltd. 100,00% 100,00% Integral
Auto-Maquinéria, Lda. 99,00% 99,00% Integral
Auto-Sueco (Angola), S.AR.L. 79,90% 79,90% Integral
Auto-Sueco (Tanzania) - Trucks, Busses and Const. Eg., Ltd. 99,99% 99,99% Integral
Auto-Sueco Il Automdveis, S.A. 100,00% 100,00% Integral
Auto-Sueco Kenya, Ltd. 99,99% 99,99% Integral
Auto-Sueco Vehicles, Spare Parts & Services (Botswana)(Pty) Ltd. 99,19% 99,19% Integral
Biosafe - Industria de Reciclagens, S.A. 100,00% 100,00% Integral
Civiparts - Comércio de Pecas e Equipamentos, S.A. 100,00% 100,00% Integral
Civiparts Angola- Comércio de Componentes e Equipamentos, S.A. 100,00% 100,00% Integral
Civiparts Espanha 100,00% 100,00% Integral
Civiparts Marrocos 100,00% 100,00% Integral
Diveraxial S.A. 100,00% 100,00% Integral
Diverservice Prestadora de Servigos Automotivos, Ltda. 99,99% 99,99% Integral
ExpressGlass - Vidros para Viaturas, S.A 100,00% 100,00% Integral
ExpressGlass Angola 98,01% 98,01% Integral
ExpressGlass Brasil Com. e Serv. Automotivos, Ltda. 99,99% 99,99% Integral
ExpressGlass Participacdes, Ltda. 99,99% 99,99% Integral
Galius - Veiculos, S.A. 100,00% 100,00% Integral
Grow - Formagdo Profissional, S.A. 100,00% 100,00% Integral
Holding ExpressGlass S.A. 100,00% 100,00% Integral
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% DE CAPITAL % DE CAPITAL METODO DE

EMPRESA E SEDE DETIDO 2014 (1) DETIDO 2015(1) CONSOLIDACAO
Holding Expressglass, BV 100,00% 100,00% Integral
Imosdcia - Sociedade Imobilidria, S.A. 100,00% 100,00% Integral
Motortejo - Comércio e Industria Automdvel, S.A. 100,00% - Integral
NewOnedrive, S.A. 100,00% 100,00% Integral
Nors Brasil Participacdes, Ltda. 99,99% 99,99% Integral
Nors International B.V. 100,00% 100,00% Integral
Norshare Prestacdo de Servicos, Ltda. 99,99% 99,99% Integral
Norsdcia SGPS, S.A. 100,00% 100,00% Integral
Plurirent - Servicos de Aluguer, S.A. 100,00% 100,00% Integral
Promotejo - Compra e Venda de Propriedades, S.A. 100,00% 100,00% Integral
SARI Servicos Aftermarket Regido Ibéria 100,00% 100,00% Integral
SGNT, S.G.PS. 100,00% 100,00% Integral
Socibil - Imobiliaria, SARL. 100,00% 100,00% Integral
Sogestim, Lda. 55,00% 55,00% Integral
Soluciones Medioambientales Soma, SL 100,00% - Integral
Soma - Sociedade de Montagem de Automdveis, S.A. 100,00% 100,00% Integral
Tecnauto Vehiculos, S.L. 100,00% 100,00% Integral

(1) - Direta e Indiretamente

Estas empresas foram inclu(das na consolidagdo pelo método da consolidagdo integral, conforme estabelecido pela
IFRS 10 - “Demonstracdes financeiras consolidadas” (controlo da subsidiéria através da maioria dos direitos de voto,
oude outro mecanismo, sendo titular de capital da empresa - nota 2.2 a)).

% DE CAPITAL % DE CAPITAL METODO DE

EMPRESA E SEDE DETIDO 2014 (1) DETIDO 2015(1) CONSOLIDACAO
Air Rail Portugal, Sociedade Unipessoal, Lda 25,00% 25,00% M.E.P.
Air-Rail Marrocos 25,00% 25,00% M.E.P.
AIR-RAIL POLSKA, Sp. z.0.0 12,50% 12,50% M.E.P.
Air-Rail, S.L. 25,00% 25,00% M.E.P.
Art Hava VE RAY EKIPMANLARI LTD. STI 22,50% 22,50% M.E.P.
ASC Construction Equipment, INC. 50,00% 50,00% M.E.P.
ASC Turk Makina, Limited Sirketi 50,00% 50,00% M.E.P.
Ascendum Baumaschinen Osterreich GmbH 50,00% 50,00% M.E.P.
Ascendum Epitsgépek Hungaria 50,00% 50,00% M.E.P.
Ascendum Espafia, S.L. 50,00% 50,00% M.E.P.
Ascendum Gradevinski Strojevi 50,00% 50,00% M.E.P.
Ascendum Il - Vefculos, Unipessoal, LDA 50,00% 50,00% M.E.P.
Ascendum Il - Maquinas, Unipessoal, LDA 50,00% 50,00% M.E.P.
Ascendum Machinery SRL 50,00% 50,00% M.E.P.
ASCENDUM MAKINA YATIRIMHOLDING A.S 50,00% 50,00% M.E.P.
ASCENDUM MAQUINARIA MEXICO, S.A de CV 50,00% 50,00% M.E.P.
Ascendum Portugal - Servicos de Gest&o, SA 50,00% 50,00% M.E.P.
Ascendum Stavebeni Stroje Czech 50,00% 50,00% M.E.P.
Ascendum Stavebné Stroje Slovensko 50,00% 50,00% M.E.P.
Ascendum, GmbH 50,00% 50,00% M.E.P.
Ascendum, S.A. 50,00% 50,00% M.E.P.
ASFCS.G.PS, SA. 73,33% 73,33% M.E.P.
Centrocar Mogambique 32,00% 32,00% M.E.P.
Centrocar, S.A. 40,00% 40,00% M.E.P.
Centrocar Espafia, S.L. 40,00% 40,00% M.E.P.
Dalia - Gestdo e Servicos, S.A. 28,54% 28,54% M.E.P.

Glomak SGPS, S.A. 50,00% 50,00% M.E.P.
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% DE CAPITAL % DE CAPITAL METODO DE

HARDPARTS MOCAMBIQUE, LDA. DETIDO 2014 (1) DETIDO 2015(1) CONSOLIDACAO

Hardparts Mogambique, Lda. 50,00% 50,00% M.E.P.
Importadora Distribuidora de Maquinaria Industrial ZEPHIR, S.L. 25,00% 25,00% M.E.P.
Master Test - Servicos de Gestdo, S.A. 70,00% 70,00% M.E.P.
Master Test Caldas da Rainha - Inspecc¢do de Veiculos, S.A. 70,00% 70,00% M.E.P.
Master Test Castro Verde - Inspec¢do de Veiculos, S.A. 70,00% 70,00% M.E.P.
Master Test Estarreja - Inspeccdo de Veiculos, S.A. 70,00% 70,00% M.E.P.
Master Test Maia - Inspeccdo de Veiculos, S.A. 70,00% 70,00% M.E.P.
Master Test Rio Maior - Inspeccdo de Veiculos, S.A. 70,00% 70,00% M.E.P.
Master Test SGPS, S.A. 70,00% 70,00% M.E.P.
Master Test Sul - Inspeccdo de Veiculos, S.A. 70,00% 70,00% M.E.P.
Master Test Tondela - Inspeccéo de Veiculos, S.A. 70,00% 70,00% M.E.P.
Sotkon Anadolu 36,67% 36,67% M.E.P.
Sotkon Angola, Lda. 36,67% 36,67% M.E.P.
Sotkon Brasil Comércio Importacdo e Exportacdo, Ltda. 73,33% 73,33% M.E.P.
Sotkon Espanha 73,33% 73,33% M.E.P.
Sotkon France, S.A. 73,33% 73,33% M.E.P.
Sotkon Marocco, SARLAU 73,33% 73,33% M.E.P.
Sotkon Portugal - Sistemas de Residuos, S.A. 73,33% 73,33% M.E.P.
Sotkon TR ATIK SISTEMLERI SANAY| VE TICARET ANONIM SIRKETI 60,86% 60,86% M.E.P.
Sotkon UK Limited 73,33% 73,33% M.E.P.
Tea Aloya, Inmobiliaria, S.A.U. 50,00% 50,00% M.E.P.
TRACTORRASTOS - Soc. Vendedora de Acessérios, Lda. 50,00% 50,00% M.E.P.
TRP YEDEK PARCA ITHALAT IHRACAT VE PAZARLAMA LIMITED SIRKETI 50,00% 50,00% M.E.P.
Volmaquinaria de Construccion Espafia, S.A.U. 50,00% 50,00% M.E.P.
Volrental Atlantico, S.A.U 34,50% 34,50% M.E.P.

(1) - Directa e Indirectamente
M.E.P. - Método de Equivaléncia Patrimonial

Estas empresas foram incluidas na consolidacdo pelo método de equivaléncia patrimonial pela existéncia de acordos
parassociais que pelas suas condi¢oes determinam a existéncia de controlo conjunto, conforme estabelecido pelo IFRS
11 -“Empreendimentos Conjuntos”.

5.ALTERAGCOES OCORRIDAS NO PERIMETRO DE CONSOLIDACAO

Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2015, verificaram-se as seguintes varia¢gdes na composi¢ao do
per{imetro de consolidagdo:

* Aquisicdo pela Galius - Veiculos, S.A. de 100% do negdcio de importacdo da Renault Trucks em Portugal, através
de um Asset Deal, cuja data de aquisicdo reportaa 02.03.2015 e pago na totalidade em 2015:

EUROS*
Patrimdnio liquido a 02.03.2015 contabilistico 10.428
Ajustamentos de aquisi¢do (363)
Patrimonio liquido a 02.03.2015 ajustado final 10.065
Valor de aquisicdo 14.202
GOODWILL GERADO 4.137

RELATORIO E CONTAS CONSOLIDADAS @
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 Constituicdo da Amplitude Brasil Corretora de Seguros, Ltda. que atua na Media¢do de seguros, sediada em
Cuiabd, Brasil.

* Dissolucdo e Liquidagdo da Soluciones Medioambientales Soma, SL sem impactos significativos nas
demonstracdes financeiras consolidadas.

* Dissolugdo e Liquidagdo da Amplitude Ibérica, SA sem impactos significativos nas demonstracdes financeiras
consolidadas.

* Fusdo da Auto Sueco Empreendimentos, Ltda. na Auto Sueco S&o Paulo, Ltda., sem impactos nas demonstracdes
financeiras consolidadas.

* Fusdo da Motortejo - Comércio e Industria Automével, S.A. na Auto-Sueco Il Automéveis, S.A., sem impactos nas
demonstracdes financeiras consolidadas.

* Alienacdo da atividade de Montagem de veiculos especiais para recolha de lixos pela Soma - Sociedade de
Montagem de Automdveis, S.A., cuja data de efeitos reportaa 21.05.2015.

O contributo das empresas que entraram no perimetro em 2015 foi:

GALIUS
ENTRADA CONTRIBUTO
02.03.2015 31.12.2015
Ativos Fixos Tangiveis 6.398 6.256
Inventérios 2.714 6.848
Clientes 2.944 3.095
Disponibilidades 0 12
Goodwill 0 4137
Outros ativos e contas areceber 0 901
TOTAL DO ATIVO 12.056 21.247
Provisdes 1.991 2.527
Financiamentos Obtidos 0 3.020
Fornecedores 0 7.242
Outros passivos e contas a pagar 0 4.292
TOTAL DO PASSIVO 1.991 17.081
Vendas 0 34.561
CMVMC 0 (26.956)
Fornecimentos e servicos externos 0 (3.112)
Gastos com pessoal 0 (2.439)
Outros 0 (890)
EBITDA 0 1.164
Depreciacdes e AmortizacGes 0 (178)
Juros liquidos 0 (473)
Imposto do exercicio 0 (346)
RESULTADO LIQUIDO 0 168

Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2014, verificaram-se as seguintes varia¢des na composi¢ao do
perimetro de consolidacdo:

* Constituicdo da Auto Sueco Mogambique, S.A. que desenvolverd a atividade de importagdo e comercializacdo de
camides, autocarros e pegas originais Volvo para Mogambique

* Constituicdo da Galius - Veiculos,S.A.em Portugal, aentidade que adquirird o negécio da Renault Trucks Portugal.
* Fusdo da Expressglass International BV na Nors International BV (antiga Auto Sueco International BY)

* Fusdes inversas da AS Aftermarket ParticipacBes, Ltda e AS Brasil Participacdes, Ltda na Nors Brasil
ParticipagBes, Ltda (antiga AS Service Pegas e Serv. Automotivos Ltda)
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6. ATIVOS INTANGIVEIS

Nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2015 e 2014, os movimentos ocorridos nos ativos intangiveis, bem como
nasrespetivas amortizagoes e perdas por imparidade acumuladas, foram os seguintes:

PROJECTOS DE
PROGRAMASDE ~ PROPRIEDADE ~ OUTROSATIVOS  INVESTIMENTOS
DESE:':'T%"V'M' COMPUTADOR INDUSTRIAL INTANGIVEIS EMCURSO TOTAL
Valor de aquisicdo liquido de imparidades 291 2433 316 1.221 175 5.936
Depreciacdo acumulada (209) (1.868) (209) (1.185) 0 (3.470)

VALOR LiQUIDO INICIAL 82 565 107 36 175 965

Valor liquido inicial 82 565 107 36 175 965
Varia¢do de perimetro - valor de aquisi¢do 0 0 0 0 0 0
Variagdo de perimetro - deprecia¢do acumuladas 0 0 0 0 0 0
Diferencas de conversdo - Valor de aquisi¢do 0 (48 28 106 0 86
Diferencas de conversdo - Depreciagdes acumuladas (1) 30 (27) (104) 0 (102)
AdicBes 62 308 2 0 110 483
Transferéncia, Alienagdes e Abates/Valor de Aquisigao 0 1.910 7 (676) (279) 962
;Ezr;?ljvlearjgscia, Alienacdes e Abates/Amortizacdes 0 (1.128) (5) 640 0 (493)
Depreciagdo do exercicio (87) (346) (18) 0 0 (450)
Perda/Reversdo imparidade 0 0 0 0 0 0

VALOR LiQUIDO FINAL 56 1.293 94 1 6 1.451

Valor de aquisi¢do ou reavaliado 353 4.604 352 651 6 5.966
Depreciacdo acumulada (297) (3.311) (258) (649) 0 (4.515)
56 1293 94 1 6 1451
o TOCTMISDE | PIOTEMOE | OMOSIGS MESMETOS o
Valor liquido inicial 56 1.293 94 1 6 1.451
Variagdo de perimetro - valor de aquisi¢do 0 1 0 0 0 1
Variacdo de perimetro - depreciagdo acumuladas 0 0 0 0 0 0
Diferencas de conversdo - Valor de aquisi¢do 0 (559) 13 75 0 (471)
Diferencas de conversdo - Deprecia¢es acumuladas 6 396 (17) (75) 0 311
AdicGes 0 146 5 2 44 197
Transferéncia, Alienacdes e Abates/Valor de Aquisicao (196) (135) 21 (2) (22) (334)
ZZ:::ESSSCI& Alienacdes e Abates/Amortizacdes 116 41 (17) 0 0 140
Depreciagdo do exercicio (27) (370) (13) 0 0 (411)
Perda/Revers&o imparidade 0 0 0 0 0 0

VALOR LiQUIDO FINAL (44) 813 87 1 28 884

Valor de aquisi¢do ou reavaliado 157 4.057 392 726 28 5359
Depreciacdo acumulada (201) (3.244) (305) (725) 0 (4.475)

VALOR LiQUIDO FINAL (44) 813 87 1 28 884

Em 2014, os montantes divulgados nas linhas “Transferéncia, aliena¢des e abates” incluem também reclassifica¢des
contabilisticas, decorrentes da harmonizacao das politicas contabilisticas do Grupo.

RELATORIO E CONTAS CONSOLIDADAS @
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7. ATIVOS FIXO0S TANGIVEIS

Nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2015 e 2014, os movimentos ocorridos nos ativos fixos tangiveis, bem
como nasrespetivas deprecia¢des e perdas de imparidade acumuladas, foram os seguintes:

TERRENOS EDIFICIOSE ~ EQUIPAMENTO  EQUIPAMENTO OUTROS INVESTIMEN-
ERECURSOS  OUTRASCON-  BASICOEDE  ADMINISTRA-  ATIVOSFIX0S L ool oo TOTAL
NATURAIS STRUCGES TRANSPORTE TIVO TANGIVEIS
Valor de aquisicdo ou reavaliado liquido
30789 121640 44 496 12799 5033 11483 226241

de imparidades
Depreciagdo acumulada 0 (57 204) (28 463) (8308) (3506) 0 (97 481)

VALOR LiQUIDO FINAL 30789 64 436 16033 4491 1527 11483 128760

Valor liquido inicial 30789 64 436 16033 4491 1527 11483 128760
Varia¢do de perimetro - valor de aquisi¢do 0 0 0 0 0 0 0
Variacdo de perimetro - depreciacdo acumuladas 0 0 0 0 0 0 0
Diferencas de conversdo - Valor de aquisicdo 675 4655 1530 757 536 2094 10247
Diferengas de conversdo - Deprecia¢des acumuladas 0 (618) (1062) (429) (326) 0 (2434)
Excedente de revalorizacao 0 0 0 0 0 0 0
Aquisicdes 145 1945 4355 541 1004 14726 22714
;;i?j;rf”c"a' AllenacBes e Abates -Valor de (4793)  (10989) (1593) (2102) 50 (2628)  (22055)
err]nszlearjgscia, Alienacdes e Abates - Depreciacdes 0 5542 5128 1447 864 0 9981
Depreciagdo do exercicio 0 (4025) (4421) (647) (1015) 0 (10107)
Perda/Reversdo imparidade 0 0 0 0 0 0 0

VALOR LiQUIDO FINAL 26 816 60946 16970 4058 2640 25675 137105

Valor de aquisicdo ou reavaliado liquido

. . 26816 117251 48787 11995 6623 25675 237147
de imparidades
Depreciagdo acumulada 0 (56 305) (31817) (7937) (3983) 0 (100042)
VALOR LiQUIDO FINAL 26 816 60946 16970 4058 2640 25675 137105
TERRENOS EDIFICIOSE  EQUIPAMENTO  EQUIPAMENTO OUTROS INVESTIMEN-
ERECURSOS  OUTRAS CON- BASICO E DE ADMINISTRA-  ATIVOSFIX0S ' b oo TOTAL
NATURAIS STRUCGES TRANSPORTE TIVO TANGIVEIS
Valor liquido inicial 26816 60 946 16970 4058 2640 25675 137105
Variagao de perimetro - valor de aquisi¢do 1577 4730 76 1 14 0 6397
Varia¢do de perimetro - depreciacdo acumuladas 0 0 0 0 0 0 0
Diferengas de conversdo - Valor de aquisi¢do 127 1536 (377) (129) 444 1827 3428
Diferencas de conversdo - Deprecia¢des acumuladas 0 758 84 47 (287) 0 602
Excedente de revalorizacao 0 0 0 0 0 0 0
Aquisicdes 0 5263 2463 396 50 3203 11375
Trar]s.fe~renc1a, Alienac0es e Abates -Valor de 107 (639) (6 424) (383) 147 (2579) (9771)
Aquisicdo
Transferéncia, Alienacdes e Abates - Depreciacdes 0 1414 4543 580 559 0 6796
Acumuladas
Depreciacdo do exercicio 0 (5081) (3837) (710) (974) 0 (10601)
Perda/Reversao imparidade 0 0 0 0 0 0 0

VALOR LiQUIDO FINAL 28 627 68 927 13498 3560 2593 28125 145330

Valor de aquisicdo ou reavaliado liquido
de imparidades
Depreciagdo acumulada 0 (59 213) (31028) (8320) (4 685) 0 (103246)

28627 128140 44525 11880 7277 28125 248575

VALOR LiQUIDO FINAL 28 627 68 927 13498 3560 2593 28125 145330

Em 2014, os montantes divulgados nas linhas “Transferéncia, aliena¢Bes e abates” incluem também reclassificacdes
contabilisticas de acordo com as politicas do Grupo, nomeadamente para Propriedade de Investimento por alteracao
dautilizacdo dos bens.
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8. PROPRIEDADES DE INVESTIMENTO

Em 31 dedezembrode 2015 e 2014, arubrica“Propriedades de investimento” corresponde a ativos imobilidrios detidos
pelo Grupo que se encontram a gerar rendimento através dorespetivo arrendamento ou para valorizacdo. Estes ativos
encontram-se registados ao custo de aquisi¢do ou custo revalorizado na data da primeira aplicagdo das IFRS (01 de
janeiro de 2009).

O detalhe dos ativos imobilidrios registados na rubrica “Propriedades de investimento” em 31 de dezembro de 2015 e
2014 pode ser apresentado como se segue:

DEZ 2015 DEZ 2014
VALORLIQUIDO VALOR VALORLIQUIDO VALOR
CONTABILISTICO DE AVALIACAO CONTABILISTICO DE AVALIACAO

Terreno Alfragide Alfragide 6.920 7.010 6.920 7.010
Casa e Terreno Algarve Algarve 333 561 342 566
Edificio e Terreno Vila Real Vila Real - - 150 150
Edificio Coimbra Coimbra 725 2.030 725 2.029
Edificio S. Jodo da Talha S.Jodo daTalha 2322 6.019 2.256 6.019
Edificio e Terreno Barreiro Barreiro 476 510 485 510
Edificio Laranjeiro Laranjeiro 2.269 2.820 2.366 2.820
Terreno Matosinhos Matosinhos 2.925 2925 2925 2925
Apartamento Figueira da Foz Figueira da Foz 133 150 136 150
Edificio de Francos Porto 140 155 143 151
Edificio e Terreno ExpressGlass Porto - - 132 148
Edificio da Tecnauto Galiza 657 - 675 -
Edificio Clariant Porto 3.005 3.451 3.030 3.460
Edificio e Terreno Maia (Moreira da Maia) Maia 1.555 2.050 1.621 2.060
Brito Capelo Matosinhos 1.050 1.050 1.050 1.050
Terreno Ovar Ovar 1.404 1.418 1.339 1.363
Edificio e Terreno Monte dos Burgos Porto 12 12 12 12
23.925 30.162 24.306 30.424

A Geréncia entende que uma possivel alteracdo (dentro de um cenério de normalidade) nos principais pressupostos
utilizados no calculo do justo valor ndo ird originar perdas de imparidade, para além da perda ja registada. Para as
propriedades cuja avaliacdo ndo é apresentada, a Geréncia entende que o seu valor contabilistico se aproxima do seu
respetivo justo valor.

O justo valor das propriedades de investimento que é objeto de divulgacdo em 31 de dezembro de 2015 e de 2014 foi
determinado por avaliacdo imobilidria efetuada por uma entidade especializada independente - J. Curvelo Lda., que
recorreu ao método da média aritmética dos resultados do método comparativo de Mercado e do método dos custos.
Apesar das alteragdes ocorridas no valor contabil(stico, o justo valor dos imdveis ndo sofreu alteracdo com base nas
avaliacGes efetuadas.

Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2015 e 2014, os rendimentos e gastos operacionais diretamente
associados a estas propriedades de investimento foram os seguintes:

DEZ 2015 DEZ 2014
Rendas e outros rendimentos 1.002 1.300
Depreciacdes (227) (467)
Conservacdo e Reparacdo (101) (135)

RELATORIO E CONTAS CONSOLIDADAS @
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O movimento darubrica “Propriedades de investimento” em 31 de dezembro de 2015 e 2014 foi como se segue:

TERRENOS E EDIFICIOS E OUTRAS

RECURSOS NATURAIS CONSTRUCﬁES TOTAL
Valor de aquisi¢do ou reavaliado liquido de imparidades 16.021 10.708 26.729
Depreciacdo acumulada 0 (2.892) (2.892)

VALOR LiQUIDO INICIAL 16.021 7.816 23.837

Valor liquido inicial 16.021 7.816 23.837
Varia¢do de perimetro - valor de aquisi¢cdo 0 0 0
Variacdo de perimetro - depreciagdo acumuladas 0 0 0
Diferencas de conversdo - Valor de aquisi¢cdo 0 11 11
Diferencas de conversao - Depreciacdes acumuladas 0 0 0
Excedente de revalorizacao 0 0 0
Aquisicdes 0 16 16
Transferéncia, Alienacdes e Abates/Valor de Aquisicdo 851 86 937
Transferéncia, Alienacdes e Abates/Depreciagbes Acumuladas 0 (28) (28)
Depreciagdo do exercicio 0 (467) (467)
Perda/Reversdo imparidade 0 0 0

VALOR LiQUIDO FINAL 16.872 7.435 24.306

Valor de aquisi¢do ou reavaliado liquido de imparidades 16.72 10.821 27.693
Depreciacdo acumulada 0 (3.387) (3.387)

VALOR LiQUIDO FINAL 16.872 7.435 24.306

TERRENOS E EDIFICIOS E OUTRAS

RECURSOSNATURAIS  CONSTRUGOES TOTAL
Valor liquido inicial 16.872 7.435 24.306
Variacdo de perimetro - valor de aquisi¢do 0 0 0
Varia¢do de perimetro - depreciacdo acumuladas 0 0 0
Diferencas de conversao - Valor de aquisi¢cdo 0 0 0
Diferencas de conversdo - Depreciacdes acumuladas 0 0 0
Excedente de revalorizacao 0 0 0
Aquisicdes 84 86 171
Transferéncia, Alienacdes e Abates/Valor de Aquisicdo (209) (205) (413)
Transferéncia, Alienacdes e Abates/Depreciacdes Acumuladas 0 89 89
Depreciacdo do exercicio 0 (227) (227)
Perda/Revers&o imparidade 0 0 0

VALOR LiQUIDO FINAL 16.747 7.178 23.925

Valor de aquisicdo ou reavaliado liquido de imparidades 16.747 10.703 27.450
Depreciacdo acumulada 0 (3.525) (3.525)

VALOR LiQUIDO FINAL 16.747 7.178 23.925

Em 2014, os montantes divulgados nas linhas “Transferéncia, alienacdes e abates” incluem também reclassifica¢des
contabilisticas de acordo com as politicas do Grupo, nomeadamente de Ativos Fixos Tangiveis por alteracdo da
utilizacdo dos bens.
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9. GOODWILL

Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2015 procedeu-se as seguintes operacdes, registadas nas contas da
participante de acordo com o normativo previsto na IFRS 3 - Concentracdo das Atividades Empresariais:

* Aquisicdo pela Galius - Veiculos,S.A.de 100% do negdcio de importa¢do da Renault Trucks em Portugal, através deum
Asset Deal. Desta operagdo resultou o reconhecimento de um Goodwill de 4.137 milhares de euros, gerado conforme
referidonanota5.

O Goodwillndo é amortizado. Sao efetuados testes de imparidade com uma periodicidade anual.

Para efeitos da analise de imparidade, a quantia recuperavel foi determinada com base no valor de uso, de acordo
com o método dos fluxos de caixa descontados, tendo por base “business plan” desenvolvidos pelos responsdveis das
empresas e devidamente aprovados pelo Conselho de Geréncia do Grupo e utilizando taxas de desconto que refletem
osriscos inerentes do negdcio, ou no caso das sociedades imobilidrias o valor de aliena¢do menos custos de venda, tal
como previsto no normativo.

Em 31 de dezembro de 2015, o método e pressupostos utilizados na aferi¢cdo da existéncia, ou ndo, de imparidade,
foram como se segue:

DEZ 2015
TAXA DE "TAXA DE DESCONTO

GOODWILL CRESCIMENTO (AP()S IMPOSTO)"

Auto Sueco Centro Oeste 1.738 4,50% 14,45%
NewOnedrive 2.258 2,00% 9,15%
Arrabida Pecas 913 2,00% 9,15%
Auto Sueco Séo Paulo 9.469 4,50% 14,45%
ASFC 9.777 2,00% 9,77%
Civiparts S.A. 15.696 2,00% 9,15%
Servitrans 239 2,00% 8,52%
Amplitude 1614 2,00% 11,90%
Civiparts Espanha 985 2,00% 8,52%
Promotejo 1.062
Agro New 3.402 4,50% 14,45%
Galius 4.137 2,00% 9,15%

51.290

1 DE JANEIRO DE 2014 61.346

AdicGes 805

Impacto das variagdes cambiais 139

31 DE DEZEMBRO DE 2014 62.291

Varia¢do do perimetro 4.137
Goodwill de Operagdes descontinuadas (nota 40) (9.730)
Impacto das variagdes cambiais (5.407)

31 DE DEZEMBRO DE 2015 51.290
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O Goodwill relativo a aquisicdo da Holding Expressglass, que a 31 de dezembro de 2014 ascendia a 9.730 mil euros, foi

reclassificado em 2015 para Operacdes descontinuadas (ver nota 40).

O Conselho de Geréncia, suportado no valor dos fluxos de caixa previsionais a 5 anos, descontados a taxa considerada
aplicavel, concluiu que, em 31 de dezembro de 2015, o valor contabilistico dos ativos liquidos, incluindo o Goodwill, ndo

excede o seuvalorrecuperavel.

As projecoes dos fluxos de caixa basearam-se no desempenho histérico e nas expectativas de melhoria de eficiéncia.
Os responsaveis deste segmento acreditam que uma possivel alteragdo (dentro de um cenédrio de normalidade) nos

principais pressupostos utilizados no calculo do valor recuperavel ndo ird originar perdas de imparidade.

Nas empresas com atividade imobilidria o valor recuperédvel foi determinado pelo justo valor dos imdveis menos custos

de alienac¢do, sendo que este é superior ao valor contabil{stico dos ativos liquidos, incluindo o Goodwill.

10. INVESTIMENTOS FINANCEIROS

10.1. INVESTIMENTOS EM ASSOCIADAS E EMPRESAS EXCLUIDAS DA CONSOLIDACAO

O saldo darubrica Investimentos em Associadas e Empresas exclu{das da Consolida¢do em 31 de dezembro de 2015 e

2014 é como se segue:

Délia-Gestdo e Servicos, S.A.

Grupo Ascendum

Grupo Sotkon

Grupo MasterTest

Grupo Auto Union Espanha GAUE SL
Aliance Automotive Espanha, S.L.

Outras Participagdes

Os movimentos registados entre os dois per{odos sdo os seguintes:

Quota-parte do lucro (prejuizo)

Lucros distribuidos

Reembolso de prestagdes suplementares
Aquisi¢Bes/constituicdes

Alienacdes

Aumentos/Diminui¢des de capital
Reclassificacdo para Provisdes

Outros movimentos nos capitais préprios

Ovalorreclassificado para ProvisGes corresponde ao valor participagdo na ASFC, cujos capitais proprios ajustados sdo negativos.

“PreTve  DEZ201S  DEZZOI4  coucniinatio
28,54% 2.535 1.934 M.E.P.
50,00% 75.980 72725 M.E.P.
7333% 0 0 M.E.P.
70,00% 17.077 22723 M.E.P.

3,44% Custo de Aquisicdo
15,75% 424 503 Custo de Aquisicdo
- Custo de Aquisicdo
96.017 97.885 -
DEZ 2015 DEZ 2014
97.885 93.060
8.702 5.077
(2.719) (2.500)
(5.600) 0
0 2
0 (90)
0 1.250
727 190
(2.978) 896
96.017 97.885

Os principais indicadores das empresas que entram pelo método de equivaléncia patrimonial sdo:

CAPITAL SOCIAL CAPITAL RESULTADO %

(MOEDA LOCAL) MOEDA ATivo PROPRIO VENDAS Liquipo GRUPO
DALIA - GESTAO E SERVICOS S.A. 1354 EUR 8.935 8.883 895 1594  2854%
GRUPO MASTERTEST INSPECCAO AUTO 50 EUR 43571 26.538 9.821 2077  70,00%
GRUPO ASCENDUM 15.000 EUR 525374 156.316 820.501 16136  50,00%
GRUPO ASFC (SOTKON) 62 EUR 12.597 (2.020) 7.260 (2313)  73,33%
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10.2. INVESTIMENTOS DISPONIVEIS PARA VENDA

O saldo da rubrica Investimentos disponiveis para venda em 2015 e 2014, corresponde ao valor liquido das a¢des: do
Banco Portugués de Investimentos (na participada Norsdcia S.G.P.S., S.A.); e, as a¢des do Banco Millennium BCP (na
Civiparts S.A. e Promotejo).

DEZ 2015 DEZ 2014
11.479 13.592
Aumento/Diminui¢do do justo valor 682 (2.112)
12.161 11.479

Adicionalmente, o efeito no capital préprio e nas perdas de imparidade nos exercicios de 2015 e 2014 do registo dos
“Investimentos dispon{veis paravenda”ao seu justo valor pode ser resumido como se segue:

DEZ 2015 DEZ 2014
Variac&o no justo valor 682 (2.112)

Imposto diferido ativo (nota 15) (115) 454

EFEITO NO CAPITAL PROPRIO 567 (1.659)

11.INVENTARIOS

Em 31 de dezembro de 2015 e 2014, esta rubrica tinha a seguinte composicao:

DEZ 2015 DEZ 2014
Matérias-primas, subsidiarias e de consumo 360 264
Produtos e trabalhos em curso 969 2.436
Produtos acabados e intermédios 419 563
Mercadorias 114.635 167.657
Perdas de imparidade acumuladas em inventérios (nota 25) (7.675) (8.000)

TOTAL 108.708 162.921

O Custodasmercadorias vendidas e das matérias consumidas, nos exercicios findos em 31 de dezembrode 2015e 2014
foiapurado como se segue:

DEZ 2015 DEZ 2014
Inventarios Iniciais 167.921 144.017
Compras Liquidas 356.590 658.517
Inventarios Finais 114.995 167.921

TOTAL 409.516 634.613

12.CLIENTES

Em 31 de dezembro de 2015 e 2014, estarubrica tinha a seguinte composicao:

ATIVOS CORRENTES
DEZ 2015 DEZ 2014

Clientes, conta corrente 83.875 118.598
Clientes, letras areceber 1.158 2473
Clientes cobranc¢a duvidosa 18.683 18.813
103.715 139.885

Perdas de imparidade acumuladas em clientes (nota 25) (37.481) (39.652)
66.234 100.233

RELATORIO E CONTAS CONSOLIDADAS @
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Os montantes apresentados na demonstracdo da posicdo financeira encontram-se liquidos das perdas acumuladas de
imparidade que foram estimadas pelo Grupo de acordo com a politica contabilistica adotada e divulgada bem como na
avaliacdo da suaconjunturae envolvente econémicanadata de demonstra¢do da posigdo financeira. A concentracdo de
risco de crédito é limitadaumavez que abase de clientes é abrangente e ndorelacional. O Conselho de Geréncia entende

que os valores contabili(sticos das contas areceber de clientes se aproximam do seu justo valor.

Os montantes de saldos dos clientes inscritos no ativo ndo estdo influenciados por adiantamentos efetuados por
conta de servigos/mercadorias a adquirir, os quais sdo apresentados no passivo na rubrica de “Outras contas a pagar
(adiantamentos de clientes)” e que, em 31 de dezembro de 2015 e de 2014, ascendem a 10.777 milhares de euros e

19.084 milhares de euros, respetivamente (nota 22).

13.OUTRAS CONTAS A RECEBER

Em 31 de dezembro de 2015 e 2014, esta rubrica tinha a seguinte composicao:

Adiantamentos Fornecedores
Bdénus areceber
Outros acréscimos de Rendimentos

Outros Devedores

Perdas por Imparidade (Nota 25)

ATIVO CORRENTE
ATIVO NAO CORRENTE

14.DIFERIMENTOS - ATIVO

Em 31 de dezembro de 2015 e 2014, estarubrica tinha a seguinte composicgao:

Seguros a Reconhecer
Juros a Reconhecer

Outros Gastos a Reconhecer

TOTAL

DEZ 2015 DEZ 2014
2.075 3661
3.959 3743
5.233 2.929
3392 5.692
14,658 16.025
(365) (1.006)
14,293 15.019
14.265 14.987
28 33
DEZ 2015 DEZ 2014
272 204
59 92
4,663 3.283
4.994 3.579

O Grupo reconhece os gastos de acordo com a especializacdo econdmica dos mesmos, independentemente do seu
pagamento. No final de cada periodo sdo diferidos, nesta rubrica, despesas ja pagas mas que apenas devem afetar

economicamente o(s) periodo(s) seguinte(s).

O saldo de outros gastos a reconhecer é relativo a faturas diferidas a aguardar notas de crédito, subs{dio de doenca e

rendas areconhecer.
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15.IMPOSTOS DIFERIDOS

O detalhe dos montantes e natureza dos ativos e passivos por impostos diferidos registados nas demonstracdes
financeiras consolidadas em 31 de dezembro de 2015 e 2014, podem ser resumidos como se segue:

IMPOSTOS DIFERIDOS ATIVOS

PROVISOES E
PREWZOSFISCIS  NAOACETESCOMO  OUTROS ToTAL

CUSTO FISCAL
16.391 6.610 9.511 32512
Varia¢do cambial 556 212 310 1.078
Variacdo de perimetro 0 0 0 0
Impacto na Dem. Res. - alteragdo taxa PT (598) 0 0 -598
Impacto na Demonstragdo de Resultados 1.095 650 238 1.982
Impacto no Capital Préprio 0 0 (2.415) (2.415)
Outras Regulariza¢des (2.944) 0 (2.290) (5.234)
14501 7.472 5.353 27.325
Variacdo cambial (612) 289 (1.714) (2.037)
Variagdo de perimetro 0 0 0 0
Impacto na Demonstracéo de Resultados (4.136) 548 (367) (3.955)
Impacto no Capital Préprio (1.757) 0 (1.355) (3.112)
Outras Regulariza¢des 0 (764) (310) (1.074)
7.996 7.545 1.607 17.148

As“Outras regularizacBes” referem-se areclassifica¢des de ativos com entidades publicas de médio e longo prazo que
transitaram para o ativo corrente.

REPORTE FISCAL QUE ORIGINOU ATIVOS POR IMPOSTO DIFERIDOS A DATA DE 31 DE DEZEMBRO DE 2015:

2011 2012 2013 2014 2015
BASE IDA BASE IDA BASE IDA BASE IDA BASE IDA
Portugal 11.127 189 11378 2.284 1.553 326
Brasil 452 0 1.068 0 5.467 1117 2.487 846 9.597 2.022
Africa 1.819 546 2225 667
2.271 546 14.419 856 16.844 3.401 4.040 1172 9.597 2.022

Nos termos da legislagcdo em vigor em Portugal, os preju(zos fiscais sdo reportéveis durante um perfodo de quatro anos
para os exercicios de 2010 e 2011 (6 anos para exercicios findos até 31 de dezembro de 2009) apds a sua ocorréncia e
suscetiveis de deducdo a lucros fiscais gerados durante esse periodo. Os preju{zos de 2012 e 2013 sdo reportaveis por
5anos. Os preju{zos de 2014 e seguintes sdo reportaveis por 12 anos.

A luz do Orcamento de Estado para 2013, a partir desse ano, a deduco de prejuizos fiscais esté limitada a 70% do valor
do lucro tributdvel apurado no periodo em causa, independentemente per{odo em que o prejuizo fiscal tenha sido apurado.

Em Espanha, os prejuizos fiscais sdo reportdveis durante um periodo de 15 anos até 2010 e 18 anos apds 2011 até
2013. Os preju{zos gerados apds 2013 ndo tém limite temporal de reporte.

No Brasil, os prejuizos fiscais ndo tém qualquer periodo limite de utiliza¢do, muito embora a sua dedu¢do em cada ano
esteja limitada a 30% do valor do lucro tributdvel apurado no perfodo em causa.

RELATORIO E CONTAS CONSOLIDADAS @
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IMPOSTOS DIFERIDOS PASSIVOS

e S, T
s werowone

146 2.785 58 2.989

Variacdo Cambial 0 0 0 0
Variacdo de perimetro 0 0 0 0
Impacto na Demonstracdo de Resultados (12) (302) (4) (318)
Impacto no Capital Préprio 0 0 0 0
Outras regularizagdes 0 0 (37) (37)
135 2.483 17 2.634

Variacdo Cambial 0 0 0 0
Variagdo de perimetro 0 0 0 0
Impacto na Demonstracdo de Resultados 0 0 0 0
Impacto no Capital Préprio 0 0 47 47
Outras regulariza¢des 0 0 0 0
135 2.483 64 2.682

Asempresasdo GrupoNors, sedeadas em Portugal e detidas direta ou indiretamente em mais de 75% pela Auto-Sueco,
Lda., sdo tributadas em sede de Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Coletivas de acordo com o Regime Especial
de Tributacdo de Grupos de Sociedades (“RETGS") previsto nos artigos 69° e seguintes do Cédigo do IRC. Para os
exerc(ciosiniciadosapartirde 1 dejaneirode 2010, a0 lucrotributdvelapurado emexcessode 2.000.000 euros, acresce
uma Derrama Estadual de 2,5%. Para os per{odos de tributacdo com inicio em ou apds 1 de janeiro de 2013, a derrama
estadual passa a incidir sobre a parte do lucro tributdvel sujeito e ndo isento de IRC que exceda 1.500.000 euros, com
uma taxa de 3% até 7.500.000 euros e de 5% se maior que este tltimo montante. Para os per{odos de tributacdo com
inicio em ou apods 1 de janeiro de 2014, a derrama estadual passa a incidir sobre a parte do lucro tributével sujeito e
ndo isento de IRC que exceda 1.500.000 euros, com uma taxa de 2,5% até 7.500.000 euros, com uma taxa de 4,5% até
35.000.000 euros e de 6,5% se maior que este Ultimo montante.

De acordo com a legislacdo em vigor, as declaragdes fiscais das empresas do Grupo sedeadas em Portugal estdo
sujeitas a revisdo e corregdo por parte da administragdo tributaria durante um periodo de quatro anos (cinco anos
para a Seguranca Social), exceto quando tenham havido prejuizos fiscais, tenham sido concedidos beneficios fiscais,
ou estejam em curso inspec¢des, reclamacgdes ou impugnacdes, casos estes em que, dependendo das circunstancias, os
prazos sdo alargados ou suspensos. Deste modo, as declara¢des fiscais das empresas do Grupo desde 2011 poderao
vir ainda a ser sujeitas arevisdo. O Conselho de Geréncia do Grupo entende que as eventuais corre¢des resultantes de
revisdes/inspecdes por parte da administragdo tributaria aquelas declara¢Bes de impostos dos exercicios em aberto a
inspecdo ndo deverdo ter um efeito significativo nas demonstragdes financeiras consolidadas anexas.

Nos termos do artigo 88° do Cddigo do Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Coletivas, as empresas sedeadas

em Portugal encontram-se sujeitas adicionalmente a tributa¢do auténoma sobre um conjunto de encargos as taxas
previstas no artigo mencionado.

16. CAIXA EDEPOSITOS BANCARIOS

Em 31 de dezembro de 2015 e 2014 o detalhe de caixa e equivalentes de caixa era o seguinte:

DEZ 2015 DEZ 2014
Numerario 309 275

Depésitos Bancarios 58.914 67.541

TOTAL 59.223 67.816

As explica¢Bes arubricas da Demonstracdo de Fluxos de Caixa encontram-se resumidas no seguinte quadro:

ORIGEM DOS FLUXO0S

Outros recebimentos/pagamentos Pagamentos de Retengdo de Impostos Sobre Rendimentos

Pagamentos de Retencdo de Contribuicdes para a Seguranca Social
Pagamentos e Recebimentos de Imposto sobre o Valor Acrescentado
Recebimento de Rendas Imobiliarias

Indemnizagdes de Sinistros
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Em 2015 foram efetuados os seguintes pagamentos relativos a aquisi¢des de investimentos financeiros efetuadas em
anos anteriores:

® Trespasse Nortesaga: 2.534 milhares de euros

® Aquisicdo Expressglass: 1.749 milhares de euros

® Aquisicdo Agro New: 1.723 milhares de euros

® Aquisicdo interesses minoritdrios Auto Sueco Angola: 4.999 milhares de euros

Aliquidacdo da aquisicdo donegdcio de importacdo daRenault Trucks Portugal pela Galius ocorreuna totalidade no ano
de 2015, ascendendo a 14.202 milhares de euros (ver nota 5).

Adicionalmente foramrecebidos daparticipada Ascendum, SA, dividendosnovalor de 2.500 milhares de euros e aparticipada
Mastertest, SGPS, S.A. efetuou o reembolso de presta¢des suplementares no valor de 5.600 milhares de euros.

17.COMPOSIGCAO DO CAPITAL SOCIAL

Em 31 de dezembro de 2015 e 2014, o capital da Auto-Sueco, Lda., totalmente subscrito e realizado, é de 30 Milhdes
de euros.

Aidentificacdo das pessoas coletivas com mais de 20% do capital subscrito é a seguinte:

PARTICIPACAO z::f&?_
PRIME JERVELL HOLDING - CONSULTORIA E GESTAO, S.A.
Sede: Largo do Terreiro, n°4 18.801.000 62,80%
4150-603 PORTO
CADENA-S.G.PS.,S.A.
Sede: Rua Alberto Oliveira, 83 8.700.000 29,00%

4150-034 PORTO

18. CAPITAL PROPRIO

Dividendos

De acordo comadeliberacdo da Assembleia Geral de Sdcios neste exercicio ndo foiefetuado pagamento de dividendos.
Reserva legal

Alegislacdo comercial Portuguesaestabelece que pelomenos 5% doresultado liquido anual de cada sociedade, apurado
nas suas contas individuais, tem que ser destinado aoreforgo dareserva legal até que estarepresente pelomenos 20%
do capital social. Esta reserva ndo é distribuivel, a ndo ser em caso de liquida¢do da Empresa, mas pode ser utilizada
paraabsorver prejuizos, depois de esgotadas todas as outras reservas, e para incorporagao no capital.

O valor apresentado na Posicdo Financeira corresponde a Reserva Legal da Auto-Sueco, Lda.

Excedentes de revalorizagdo

Asreservas derevalorizacdo dizem respeito ao montante dareserva de revalorizagdo de ativos fixos tangiveis, liquido
de impostos diferidos, efetuados a data de transicdo para IFRS.

Reservas de justo valor

As reservas de justo valor refletem as varia¢des de justo valor dos instrumentos financeiros dispon{veis para venda,
bem como a contabilizacdo de cobertura da varia¢do do valor de mercado do Swap referido na nota 26.

Ajustamentos em ativos financeiros

Em ajustamento de ativos financeiros encontram-se as variagdes da aplicacdo do método de equivaléncia patrimonial
as participadas daempresa. Estareservando pode ser distribu{da aos sécios.

RELATORIO E CONTAS CONSOLIDADAS @



We Know How

Resultados Transitados e Outras reservas

Nesta rubrica incluem-se as reservas de conversdo que refletem as varia¢des cambiais ocorridas na transposicdo das
demonstracdes financeiras de filiais em moeda diferente do Euro, bem como a contabiliza¢do de cobertura de passivos
financeiros identificados para tal.

Asreservasdisponiveis paradistribuicdo aos sécios sdo apuradas combase nas Demonstra¢des Financeiras individuais
da Auto-Sueco, Lda.

19. INTERESSES NAO CONTROLADOS

O movimento destarubrica durante os exercicios findos em 31 de dezembro de 2015 e 2014 foi como se segue:

DEZ 2015 DEZ 2014
12.388 11.646
Resultado do exercicio atribuivel aos interesses ndo controlados (455) 1.240
Dividendos distribuidos 0 (1.987)
Impacto de varia¢6es cambiais 1.196 1.551
Outras Varia¢des Capitais Proprios das Participadas 45 (62)
13.174 12,388

Os dividendos distribuidos em 2014 foram efetuados pela Auto Sueco Angola, tendo sido liquidados no exercicio de 2015.

20.FINANCIAMENTOS OBTIDOS

Em 31 de dezembro de 2015 e 2014, o detalhe da rubrica “Financiamentos Obtidos” foi como se segue:

DEZEMBRO DE 2015
CORRENTE NAO CORRENTE TOTAL
Empréstimo Obrigacionista 25.000 30.000 55.000
Papel Comercial 39.900 104.100 144.000
Contas Correntes Caucionadas 31.195 0 31.195
Empréstimo Bancario 20.136 9.651 29.786
Descobertos Bancarios 8.609 0 8.609
Locacdes Financeiras 1.731 6.623 8.354
Floor Plan 1.419 0 1.419
127.990 150.373 278.363
DEZEMBRO DE 2014
CORRENTE NAO CORRENTE TOTAL
Empréstimo Obrigacionista 0 55.000 55.000
Papel Comercial 41.541 86.600 128.141
Contas Correntes Caucionadas 43.093 0 43.093
Empréstimo Bancario 34.069 2150 36.219
Descobertos Bancarios 61 0 61
Locacdes Financeiras 1.821 8.044 9.865
Floor Plan 2932 0 2932

TOTAL 123.516 151.795 275.311
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Os empréstimos obrigacionistas existentes em 2015 apresentam as seguintes caracter{sticas:

Empréstimo obrigacionista 2013:
» Montante: 30 milhdes de euros
*Datado contrato: 01 de julho de 2013
* Data de Subscricdo: 08 de julho de 2013

e Juro: Euribor a 6 meses + spread

* Data de Maturidade: 08 de julho de 2018, com amortiza¢do em 08 de julho de 2017 de metade do valor

Empréstimo obrigacionista 2014:
* Montante: 25 milhdes de euros
» Data do contrato: 07 de julho de 2014
» Data de Subscrigdo: 25 de julho de 2014
* Juro: Euribor a 6 meses + spread
» Data de Maturidade: 25 de julho de 2018

A31dedezembrode 2015, 0 Grupodispunhade 151.202milhares de euros disponiveis em linhas de crédito distribuidos

daseguinte forma:

Empréstimo Obrigacionista
Papel Comercial

Contas Correntes Caucionadas
Empréstimo Bancario
Descobertos Bancarios
Locacdes Financeiras

Floor Plan

TOTAL

A 31 de dezembro de 2015, a maturidade dos financiamentos obtidos ndo correntes é a seguinte:

Empréstimo Obrigacionista
Papel Comercial
Empréstimo Bancério

Locac¢es Financeiras

TOTAL

PLAFOND CONTRATADO PLAFOND DISPONIVEL
55.000 0
211.000 67.000
64.597 33.402
29.786 0
27.104 18.495
8354 0
33.724 32305
429.565 151.202

2017 2018 2019 2020+
15.000 15.000 0 0
43.300 60.800 0 0
4.999 1.013 1.097 2.541
1.346 901 904 3.472
64.644 77.714 2.001 6.013
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21.FORNECEDORES

N

Em 31 de dezembro de 2015 e 2014 esta rubrica era composta por saldos correntes a pagar a fornecedores, que se

vencem todos no curto prazo.

Nestas datas o saldo agregado da rubrica de fornecedores ndo estava condicionado com planos de pagamento que

incorporassem pagamento de juros e desta forma o risco financeiro relacionado com alteracdes de taxas de juro é

aquiresidual.

22.0UTRAS CONTAS A PAGAR

Em 31 de dezembro de 2015 e 2014 estarubrica tinha a seguinte composicdo:

DEZ 2015 DEZ 2014

Adiantamentos de Clientes 10.777 19.084
Fornecedores de Investimento 1.506 4620
Remunerac@es e Encargos 6.187 8.950
Acréscimos de gastos com juros 1.147 1.782
Acréscimos de gastos com bonus 629 876
Custos Operacionais a liquidar 1.838 122
Outros Credores por acréscimo de Gastos 5.613 5.219
Outros Credores 17.663 24.667
TOTAL OUTRAS CONTAS A PAGAR CORRENTE 45.361 65.321
45361 5321
6.712 15.057
Outros Credores 6.712 15.057
TOTAL OUTRAS CONTAS A PAGAR NAO CORRENTE 6.712 15.057

O Passivondo corrente em 31 de dezembro de 2015 tem a seguinte maturidade:
2017 3.676
2018 3.036
6.712

Osvaloresempassivondo corrente e de outros credores correntes correspondem essencialmente as dividas existentes
a data de 31 de dezembro de 2015 relativas as aquisi¢des do trespasse da Nortesaga (em 2012), Agro New (2013),

reforgo da participagdo na Auto Sueco Angola (2013) e na Holding Expressglass (2012 e 2013).

23.ESTADO E OUTROS ENTES PUBLICOS

Em 31 de dezembro de 2015 e 2014 arubrica“Estado e Outros Entes Publicos” pode ser detalhada como se segue:

ATIVO PASSIVO

DEZ 2015 DEZ 2014 DEZ 2015 DEZ 2014
Retencdo de impostos sobre o rendimento 0 0 833 1.467
Imposto sobre Valor Acrescentado 2923 1.433 7.340 4.930
Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Colectivas 4.633 5922 2213 4.534
Contribui¢Bes para a Seguranga Social 0 0 1.104 1.294
Outros 2762 3332 546 877

10.317 10.688 12.036 13.102
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24.DIFERIMENTOS - PASSIVO

Em 31 de dezembro de 2015 e 2014 a rubrica “Diferimentos” pode ser detalhada como se segue:

DEZ 2015 DEZ 2014
Vendas a Reconhecer 1.872 520
Outros Rendimentos a Reconhecer 417 3.485
2.289 4.005

Em 2014, o valor de outros rendimentos a reconhecer, corresponde na sua maioria a réditos de servicos e comissdes

cujoreconhecimento econdmico apenas aconteceuem 2015.

25. PROVISOES E PERDAS POR IMPARIDADE ACUMULADAS

Em 31 de dezembro de 2015 e 2014 arubrica de “Provisdes” pode ser detalhada como se segue:

DEZ 2015 DEZ 2014
Impostos 450 273
Garantias a clientes 2212 188
Processos judiciais em curso 534 585
Reestruturacdo 458 1.100
Método de Equivaléncia Patrimonial 2.292 1.564
Outras provisdes 682 168

TOTAL 6.627 3.878

O Grupo divulga na rubrica ProvisGes para Garantias, as melhores estimativas das obrigacdes presentes de
tempestividadeincerta,relacionadas comgarantias prestadasaclientes,decorrentes do fluxonormaldas operacdes.
O aumento verificado em 2015, prende-se comaentrada para o perimetro do negdcio da Galius, conforme explicado
nanotab5.

Narubrica de Processos Judiciais em Curso, sdo igualmente divulgadas as melhores estimativas do montante global de
ex fluxos, que possam vir a ocorrer no futuro decorrente de acdes entrepostas nos tribunais por terceiros.

Nas Outras Provisdes, sdo divulgados todo um conjunto de estimativas de outras obrigacdes presentes de
tempestividade incerta, ndo compreendidos nas outras duas categorias acima indicadas.

As Provisoes para Impostos referem-se as provisdes constitu{das parafazer face a liquida¢des adicionais de impostos
decorrentes de contingéncias fiscais.

AProvisdodeReestruturagaoconstitu{daem2014foiutilizadaem2015comaalienacdodonegdéciodaSoma-Sociedade
de Montagem de Automoveis, S.A.. O valor que permanece em 2015 corresponde ao processo de reestruturagdo em
curso na Galius - Veiculos, S.A. apds a aquisi¢do efetuada (ver nota 5).

A Provisdorelativa ao Método de Equivaléncia Patrimonial diz respeito a participacao na ASFC, SGPS.

RELATORIO E CONTAS CONSOLIDADAS @
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O movimento ocorrido nas provisdes e perdas por imparidade durante os exercicios findos em 31 de dezembro de 2015
e 2014 foio seguinte:

IMPACTO
SALDO VARIACAO  DIFEREN- RESULTADO UTILIZACOES /

. \ RE: !
PROVISOES E PERDAS DE IMPARIDADE INICIAL lﬁ;_s:(; coﬁess Rgio REFORCO  yppcaee D@g;&lﬁa_ REGlélélEuglu MEP TOTAL
Perdas de Imparidade acumuladas 39.652 0 2169 3294 (5778) (20) (1.836) 37.481
em clientes
Perdas de Imparidade acumuladas 1.006 0 (16) 31 0 0 (656) 365
em outros devedores
Perdas de Imparidade acumuladas 8.000 0 (28) 2111  (701) (4) (1.703) 7.675
em inventarios
Provisdes 3.878 1.991 (254) 347 (102) (15) 54 727 6.627
. IMPACTO
. SALDO VARIACAO  DIFEREN- RE- RESULTADO  UTILIZAGOES /
PROVISOES E PERDAS DE IMPARIDADE INICIAL DE PERI- CASDE.  REFORCO  \ppodes ATIVIDADES REGULARIZA- MEP TOTAL
METRO  CONVERSAO DEs%ﬂlNu-
Perdr-j\s de Imparidade acumuladas 32.162 0 1103 5357 (1892) 0 5923 39.652
em clientes
Perdas de Imparidade acumuladas 0 0 65 941 0 0 0 1.006
em outros devedores
Perdas de Imparidade acumuladas 8.530 0 273 1938 (1.994) 5 (752) 8.000
em inventarios
Provisdes 4,743 0 460 141 (1.288) 0 (367) 190 3.878

Dada a imprevisibilidade do momento de reversdo das provisdes e dada a natureza a que se destinam, o Grupo ndo
procedeu a atualizacdo financeira das mesmas.

26.INSTRUMENTOS FINANCEIROS DERIVADOS

Derivados de taxa de juro e taxa de cdmbio

0 Conselho de Gerénciaavaliaregularmente o grau de exposicao do Grupo aos diversosriscos inerentes a atividade das
diversas empresas, designadamente, o risco de preco, risco de taxa de juro, risco de taxa de cambio.

A data de 31 de dezembro de 2015 e 2014, o grau de exposicdo ao risco de variacdo de taxa de juro foi considerado
reduzido, tendo em conta que uma parte significativa do passivo bancario estavarepresentada por linhas de crédito de
médio/longo prazo, com as condi¢des de financiamento previamente acordadas.

Face as taxas de juro de indexantes historicamente baixas, durante o ano de 2014 foi decidida a contratacdo de um
“Swap taxa varidvel por fixa” do tipo “Plain Vanilla” que troca taxa varidvel Euribor 1m por taxa fixa. O resumo das
condicdes do mesmo sdo:

TIPO DATA_ INiCIO DATA VALOR  VALOR MERCADO "MARKET
OPERACAO VENCIMENTO  NOMINAL TO MARKET"
swap Ta\;‘;nf,‘,’;a “Plain—13/06/2014 17/06/2014 17/06/2019 30.000 780
DEZ 2015 DEZ 2014

Valor de Mercado

"Market to Market" (780) (736)

Este instrumento estd a ser contabilizado numa légica de contabilidade de cobertura, tendo sido efetuado os testes de
eficacianecessarios, que demostraram que a cobertura é eficaz.

Por outro lado e ainda que uma parcela cada vez maior da Posicdo Financeira Consolidada passe a estar sujeita aos
impactos da varia¢es de taxa de cambio (Euro/Dolar, Euro/Real e Euro/Lira Turca), o grau de exposi¢do foi ainda
considerado limitado, pela politica seguida de hedging natural.

Dalqueadatade 31 dedezembrode2015e 2014 0 Grupondotivessenegociado qualquer tipodeinstrumento financeiro
derivado para taxa de cambio.

Todavia as maisrecentes altera¢des do mercado de capitais e aacentuagdo do grau de exposi¢do da Posi¢dao Financeira
Consolidada do Grupo as varia¢des cambiais das moedas acima referidas ou a outras, poderdo levar a que a curto prazo,
o Conselho de Geréncia do Grupo, venha a introduzir na sua gestdo de riscos, a negociacdo de instrumentos financeiros
derivados devidamente ajustados a tipologia dos respetivos riscos.
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27. COMPROMISSO0S FINANCEIROS ASSUMIDOS E NAO INCLUIDOS NA DEMONSTRAGCAO DA POSICAO FINANCEIRA
CONSOLIDADA

Em 31 de dezembro de 2015 e 2014, o Grupo Nors ndo tinha assumido compromissos financeiros significativos que ndo
estejam inclu{dos na demonstracdo consolidada da posicdo financeira.

28.IMPOSTOS SOBRE O RENDIMENTO

Osimpostos sobre orendimentoreconhecidos nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2015 e 2014 sdo detalhados
como se segue:

DEZ 2015 DEZ 2014
Imposto Corrente (4.297) (10.843)
Imposto Diferido (nota 15) (3.955) 1.066
(8.252) (9.777)

A decomposicdo dos Impostos Diferidos encontra-se nanota 15.

Em31 dedezembrode 2015 e 2014, as taxas de imposto utilizadas paraapuramento dosimpostos correntes e diferidos
foram as seguintes:

PAIiS ORIGEM DA FILIAL: 31.12.2015 31.12.2014
Portugal 24,50% / 21%* 24,50% [/ 21%*
Angola 30% 30%
Brasil 34% 34%
Espanha 30% / 25%* 30%/25%*
Namibia 34% 34%
Botswana 22% 22%
Quénia 30% 30%
Tanzania 30% 30%

*No caso dos IDA por prejuizos fiscais.

Ataxa de imposto efetiva por pafs é:

PORTUGAL ESPANHA ANGOLA BRASIL AFRICA TOTAL
RAl positivo 15.170 3 3.289 863 786 20.111
Imposto exercicio (1.540) 0 (1.746) (299) (243) (3.828)
tx efetiva de imposto 10% 0% 53% 35% 31% 19%
RAI negativo (8.205) (1.133) (5.593) (10.283) (2.222) (27.436)
Imposto exercicio (3.121) 0 (1.101) (201) 0 (4.424)
tx efetiva de imposto -38% 0% -20% -2% 0% -16%

QD s (1.130) (2.304) (9.420) (1.436) (7.325)
IMPOSTO EXERCiCIO (4.661) 0 (2.848) (500) (243) (8.252)
TX EFETIVA DE IMPOSTO 67% 0% -124% -5% -17% -113%

RELATORIO E CONTAS CONSOLIDADAS @
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A principal informacao relativa aos mercados geograficos e atividade de negdcios existentes em 31 de dezembro de
2015e 2014, é a que se divulgana Nota 31.

29.INFORMAGCAO POR MERCADOS GEOGRAFICOS E ATIVIDADE

30. NUMERO DE PESSOAL

Em 31 de dezembro de 2015 e 2014, o nimero de pessoal ao servico do Grupo foi o seguinte:

DEZ 2015 DEZ 2014
Numero de Colaboradores 2.363 2.725

TOTAL 2.363 2.725

31. VENDAS E PRESTACOES DE SERVICOS

O detalhe das vendas e presta¢des de servigos por produto, nos exerc{cios findos em 31 de dezembro de 2015 e 2014,
foicomo se segue:

2015 2014
Camides 551% 64,7%
Automdveis 11,9% 8.5%
Autocarros 31% 35%
Vidros 0,6% 1,9%
Pecas 16,2% 11,7%
Inddstria 0,8% 0.8%
Equipamentos de Construgdo 5,2% 3,9%
Equipamentos Agricolas 4,2% 2,6%
Geradores 2,6% 2,2%
Servigos 0,4% 0,3%

TOTAL 100,0% 100,0%

Adicionalmente, areparticdo das vendas e prestacdo de servicos por mercado geografico é como se segue:

2015 2014
Portugal 41,3% 26,9%
Angola 19,3% 21,0%
Brasil 32,1% 47.8%
Espanha 1,6% 1,0%
Outros 57% 33%

TOTAL 100,0% 100,0%
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32.FORNECIMENTO E SERVICOS EXTERNOS

Em 31 de dezembro de 2015 e 2014, arubrica de “Fornecimentos e Servicos Externos” tem a seguinte composi¢do:

2015 2014
Subcontratos/ Trabalhos Especializados 12.492 20.535
Publicidade e propaganda 1.235 1.810
Vigilancia e seguranca 3.095 2928
Conservacdo e reparacao 4.780 5.299
Electricidade e Combustiveis 3.247 3.266
Deslocacdes e estadas 2411 4.038
Rendas e alugueres 12.103 12.767
Seguros 777 727
Garantias 3.420 3.935
Contratos 396 755
Transportes 3.346 4.814
Comunicagdes 2.244 2.701
Outros FSE 7.136 8.494

TOTAL 56.681 72.068

As principais varia¢des verificadas sdo:
* Reducdo verificada narubrica de transportes associada a diminui¢do verificada na atividade em 2015;
*Deslocacdes e estadas comredugédo por politicas de controlo de custos no Grupo;

* Subcontratos/Trabalhos especializados com redugédo significativa pelo efeito da passagem da atividade de vidro
automovel em Portugal para Operagdes descontinuadas, associado a reducdo da atividade e controlo de custos.

33.GASTOS COM PESSOAL

Os gastos com pessoal nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2015 e 2014 s3do detalhados como se segue:

2015 2014
Remunerag¢des dos orgdos sociais 1.575 1.726
Remunerag¢des do pessoal 52.967 61.879
IndemnizacGes 2.814 1.646
Encargos sobre remuneracdes 10412 12134
Outros gastos com pessoal 7.864 8.727

TOTAL 75.633 86.112

RELATORIO E CONTAS CONSOLIDADAS @
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34.0UTROS RENDIMENTOS E GANHOS / OUTROS GASTOS E PERDAS

Em 31 de dezembro de 2015 e 2014, as rubricas “Outros rendimentos e ganhos” e “Outros gastos e perdas” tem a
seguinte composicao:

2015 2014
Descontos de pronto pagamento 276 269
il:]/lvaei;;/r::ii;a alienacdo de ativo fixo tangivel e propriedades de 707 164
Excesso de estimativa de imposto 430 399
Juros obtidos relativos a atividade operacional 82 202
Diferencas de cambio favoraveis 11.289 6.771
Recuperacdes de despesas e cedéncias 2.064 2.501
Rendas e outros rendimentos em propriedades de investimento 1.002 1.300
Rendimentos ao abrigo de Garantias 1.367 1.253
Outros rendimentos suplementares 115 522
Outros 1.691 2.285

19.023 20.666

2015 2014
Descontos de pronto pagamento concedidos (309) (347)
Impostos (3.842) (5.315)
Perdas de Inventério (1.806) (3.427)
Correcdes relativas a exercicios anteriores (495) (526)
Ofertas e amostras de inventérios (284) (248)
Juros suportados relativos a atividade operacional (637) (367)
Perdas na alienagdo em ativos fixos tangiveis (1.030) (158)
Diferencas de cambio desfavoraveis (8.134) (1.257)
Outros Gastos da atividade de financiamento (1.337) (2.011)
Donativos (80) (104)
Outros (7.873) (6.156)

TOTAL (25.826) (19.915)

35.LOCACAO OPERACIONAL

As empresas do Grupo arrendam diversas viaturas e equipamentos através de contratos de loca¢do ndo revogaveis. Os
contratos possuemdiversos prazos, cldusulas dereajustamento e direitos derenovagao, mas com perfodos médios anuais.

Adicionalmente, desenvolve atividade de aluguer operacional de viaturas, na qual a data de 31 de dezembro de 2015, o
Grupo mantinha contratos considerados como locagdo operacional cujo valor de rendas vincendas areceber ascendiaa
5.397 milhares de euros:

<1lano 3.358
1-5anos 2.040

TOTAL 5.397

O valor presente dos valores areceber do aluguer financeiro na data de balanco é o seguinte:

<1 ano 313
1-5anos 746

TOTAL 1.059
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36. RESULTADOS FINANCEIROS

Em 31 de dezembro de 2015 e 2014, os resultados financeiros tém a seguinte composicdo:

2015 2014
Outros Juros e Rendimentos Similares Obtidos 863 2.199

Ganhos com diferencas cambiais - atividade financeira 3.042 1.250

TOTAL 3.905 3.449

2015 2014
Juros empréstimos Bancérios - Papel comercial (3.223) (4.995)
Juros empréstimos Bancérios (9.543) (8.030)
Juros empréstimos Por Obrigac@es (2.344) (1.992)
Juros Locacdes Financeiras (240) (345)
Diferengas cambiais suportadas - atividade financeira (3.391) (494)
Imparidades de ativos financeiros 0 (3.040)
Outros Juros e encargos financeiros suportados (4.712) (5.629)

(23.453) (24.524)

37.ENTIDADES RELACIONADAS

Os saldos e transacdes entre a Empresa-made e as suas subsididrias, que sdo entidades relacionadas da Empresa-mae,
foram eliminados no processo de consolidacdo, pelo que ndo serdo divulgadas nesta Nota.

a) Transacdes

O detalhe das transacdes entre o Grupo Nors e as entidades relacionadas, pode ser resumido como se segue:

2015 2014
Grupo Ascendum 12.217 14.223
12.217 14.223

2015 2014

Grupo Ascendum

0 0

2015 2014
Grupo Ascendum 397 381
Grupo Sotkon 186 213
Grupo MasterTest 0 245
Nortesaga Investimentos, SGPS, Lda. 16 12
599 851

2015 2014
Grupo Sotkon 65
0 65

2015 2014
Nortesaga Investimentos, SGPS, Lda. (246) (886)
(246) (886)

A compraevendade bens e prestacdo de servigos a entidades relacionadas foram efetuadas a pre¢os de mercado.

RELATORIO E CONTAS CONSOLIDADAS @
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b) Saldos

O detalhe dos saldos entre o Grupo Nors e as entidades relacionadas, pode ser resumido como se segue:

Grupo Ascendum
Grupo Sotkon
Grupo MasterTest

Nortesaga Investimentos, SGPS, Lda.

FORNECEDORES

Grupo Ascendum

Nortesaga Investimentos, SGPS, Lda.

OUTRAS CONTAS A RECEBER

Grupo Ascendum

Grupo Sotkon

OUTRAS CONTAS A PAGAR

Grupo Ascendum

Nortesaga Investimentos, SGPS, Lda.

DEZ 2015 DEZ 2014
3.286 3.335
344 142
0 0
0 9
3.630 3.487
DEZ 2015 DEZ 2014
(325) (322)
(13) (436)
(338) (758)
DEZ 2015 DEZ 2014
26 0
55 49
80 49
DEZ 2015 DEZ 2014
(6) (29)
(4.534) (6.933)
(4.540) (6.962)
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38. ATIVOS E PASSIVOS CONTINGENTES

Aempresa possuipassivos contingentes respeitantes a garantias bancdrias e de outranatureza e outras contingéncias
relacionadas com o seunegdcio. Este é oresumo das garantias:

2015
GARANTIAS  pRESTADASAGS  SARMNTUS
PARA EN'!'IDADES IMPORTADORES CONCURSOS GARANTIAS TOTAL
BANCARIAS DAS MARCAS PUBLICOS
REPRESENTADAS
Auto Sueco, Lda 200 1.240 25 1.465
Auto Sueco Il Automdveis, S.A. 3.721 29 3.750
Auto Sueco (Angola), S.AAR.L. 6.381 78 6.459
Auto-maquinaria 5.617 5617
AS Parts Angola 3.588 3.588
Expressglass 17 17
Galius, S.A. 95 33 128
Biosafe, S.A. 370 370
Soma, S.A. 25 25

TOTAL 15.786 3.721 1.335 578 21.420

2014
GARANTIAS  pRESTADASAGS [ SARMNTUS
PARA EN'!'IDADES IMPORTADORES CONCURSOS GARANTIAS TOTAL
BANCARIAS DAS MARCAS PUBLICOS
REPRESENTADAS
Auto Sueco, Lda 200 1.240 25 1.465
Auto Sueco Il Automdveis, S.A. 3.721 29 3.750
Auto Sueco (Angola), S.AAR.L. 6.381 78 6.459
Auto-maquinaria 5.617 5617
AS Parts Angola 3.588 3.588
Expressglass 17 17
Galius, S.A. 95 33 128
Biosafe, S.A. 370 370
Soma, S.A. 25 25

TOTAL 15.786 3.721 1.335 578 21.420

As Garantias Bancérias dizem respeito, essencialmente, a garantias prestadas a entidades publicas no ambito de
concursos publicos e também a garantias a clientes e fornecedores no ambito da atividade operacional do Grupo.

RELATORIO E CONTAS CONSOLIDADAS @
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39. ATIVOS E PASSIVOS FINANCEIROS

Em 31 de dezembro de 2015 os ativos e passivos financeiros detalham-se como se segue:

CATEGORIA CONTXABI;SI!;TICO Vrfglglgiggo
Investimentos em Associadas e Empresas excluidas da Consolidagao Métoﬁ?ﬁ;g‘:};:lénda 95.592 justo valor
Investimentos em Associadas e Empresas exclu{das da Consolida¢do Empgisnassoizzls;as da 424 custo amortizado
Investimentos disponiveis para venda Disponivel para venda 12.161 justo valor
Outras contas a receber Contas areceber 9.060 custo amortizado
Outros ativos financeiros Contas areceber 0 custo amortizado
Clientes Contas areceber 66.234 custo amortizado
Acionistas / sdcios Contas areceber 247 custo amortizado
Estado e outros entes publicos Contas areceber 10317 custo amortizado
Caixa e depdsitos bancarios Contas areceber 59.223 custo amortizado
253.259
CATEGORIA CONTABILISTICO erEoTlgg(A)g;o
Financiamentos obtidos outros passivos 278.363 custo amortizado
Outras contas a pagar outros passivos 37.287 custo amortizado
Fornecedores outros passivos 91.981 custo amortizado
Estado e outros entes publicos outros passivos 12.036 custo amortizado
419.668

Apenas os Ativos Financeiros (Clientes) apresentam perdas de imparidade, conforme evidenciado nas Notas 12 e 25.

Os ganhos e perdas em ativos e passivos financeiros em 2015 e 2014 foram os seguintes:

GANHO / (PERDA)
2015 2014
Contas areceber 2.453 (4.405)
Ativos diponiveis para venda 0 0
Outros ativos a custo amortizado 0 0
Caixa e depdsitos bancérios 0 (3.040)

TOTAL 2.453 (7.445)

Os juros e gastos similares de ativos e passivos financeiros em 2015 e 2014 foram os seguintes:

GANHO / (PERDA)
2015 2014
Contas areceber 945 2401
Passivos a custo amortizado (20.698) (21.357)
(19754 (18.356)
As diferencas cambiais de ativos e passivos financeiros em 2015 e 2014 foram os seguintes:
GANHO / (PERDA)
2015 2014
Diferencas cambiais positivas 14.331 8.021
Diferencas cambiais negativas (11.525) (1.751)

TOTAL 2.806 6.271




ﬂﬁﬂ,ﬂ NORS

40.RESULTADO DE OPERAGOES EM DESCONTINUACAO

No decorrer do exercicio de 2013, o Grupo Nors descontinuou a atividade do negécio da Expressglass no Brasil e
procedeu areorganiza¢do do negdcio do Aftermarket Ligeiros da Regido Ibéria, do qual resultou o encerramento de 11
lojas em Portugal.

Perante este facto, o Conselho de Geréncia considera estaremreunidas todas as condi¢cdes para a aplicagdo da IFRS
5 -"“Ativos ndo correntes disponiveis para venda e operacdes descontinuadas”, pelo que procedeu-se areexpressao da
Demonstracdo de Resultados Consolidada tal como exige a norma.

Em 2014, ainda ocorreram acertos resultantes do encerramento da Expressglass no Brasil, em especial por corre¢des
de impostos tendo gerado o impato refletido em “Resultado de Operac¢des em descontinuacdo” em 2014:

2015 2014

Volume de negécios

Custo das mercadorias vendidas e das matérias consumidas

Fornecimentos e servicos externos

Gastos com o pessoal

Imparidade de inventarios (perdas / reversges)

Imparidade de dividas a receber (perdas / reversdes)

Provis@es e perdas por imparidade (aumentos/reducges)

Imparidade de investimentos ndo deprecidveis / amortizaveis (perdas / reversdes)

Outros rendimentos e ganhos 182

Outros gastos e perdas (979)

RESULTADO ANTES DE DEPRECIAGOES, GASTOS DE FINANCIAMENTO E IMPOSTOS (797)

Gastos / reversdes de depreciacao e de amortizacdo

RESULTADO OPERACIONAL (ANTES DE GASTOS DE FINANCIAMENTO E IMPOSTOS) (797)

Juros e rendimentos similares obtidos

Juros e gastos similares suportados

RESULTADO ANTES DE IMPOSTOS (797)

Imposto sobre o rendimento do periodo

RESULTADO DE OPERACOES EM DESCONTINUAGCAO (797)
RESULTADO LiQUIDO DO PERIODO ATRIBUIVEL A:

Detentores do capital da empresa-méae (797)

Interesses ndo controlados

(797)

Durante o ano de 2015 o Grupo Nors iniciou o processo de venda das empresas Expressglass e Diveraxial, responsaveis pela
atividade de vidro automdvel em Portugal. Durante o més de Novembro de 2015 iniciou-se o processo de elaboracdo do
contratode compraevendadeac¢Gesdestas entidades comosadquirentes.Este contrato foiassinadonodia29deFevereiro
de 2016, aguardando a data de emissdo deste relatdrio apenas o parecer de ndo oposi¢do da Autoridade da Concorréncia.

O Conselho de Geréncia considera que no dia 31 de dezembro de 2015 estavam reunidas as condi¢3es necessarias
para classificar os ativos liquidos destas opera¢des como “Ativos de operagGes descontinuadas” tanto ao nivel
de balan¢o como na demonstracdo de resultados. Para tal, e face ao preco de venda acordado para a operacao,
foi registada uma perda de 2.700 milhares de euros por imparidade do goodwill associado a esta operacdo.

RELATORIO E CONTAS CONSOLIDADAS @
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Apresenta-se de seguida a desagregacdo do “Resultado de Opera¢des em Descontinuagdo” relativos a aliena¢do da
atividade de vidro automdvel em 2015, comparando com o contributo para o consolidado verificado em 2014:

2015 2014
Volume de negdcios 17.869 17.520
Subsidios a explora¢ao 7
Custo das mercadorias vendidas e das matérias consumidas (4.176) (4.151)
Fornecimentos e servicos externos (9.629) (8.857)
Gastos com o pessoal (1.944) (2.120)
Imparidade de inventéarios (perdas / reversdes) 4 (3)
Imparidade de dividas a receber (perdas / reversdes) 20 (9)
Provis@es e perdas por imparidade (aumentos/reducdes) 15
Imparidade de investimentos ndo deprecidveis / amortizaveis (perdas / reversdes) (2.700)
Outros rendimentos e ganhos 207 209
Outros gastos e perdas (1.129) (1.100)
(1461) 1495
Gastos /reversdes de depreciagdo e de amortizagdo (152) (186)
(1614 1309
Juros e rendimentos similares obtidos 1 3
Juros e gastos similares suportados 172 102

RESULTADO ANTES DE IMPOSTOS (1.441) 1413

Imposto sobre o rendimento do periodo (331) (386)

RESULTADO DE OPERACOES EM DESCONTINUAGAO (1.771) 1.028
RESULTADO LiQUIDO DO PERIODO ATRIBUIVEL A:

Detentores do capital da empresa-méae (1.771) 1.028

Interesses ndo controlados

(1.771) 1.028
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Apresenta-se de seguida a desagregacdo de “Ativos de Operagdes descontinuadas” relativos a alienagdo da atividade
de vidro automdvel em 2015, comparando com o contributo para o consolidado verificado em 2014:

31.12.2015 31.12.2014

Ativo ndo corrente
Ativos intangiveis 6 11
Ativos fixos tangiveis 360 457
Propriedades de investimento 129 132
Goodwill 7.030 9.730
Ativos por impostos diferidos 38 55
7.563 10.385

Ativo corrente

Inventdrios 915 945
Clientes 2.994 3.190
Outras contas areceber 3.436 2.857
Diferimentos 61 66
Caixa e depdsitos bancarios 19 37
7.426 7.095
TOTAL DO ATIVO 14.989 17.480

ANULACOES INTRAGRUPO (3.821) (3.204)
ATIVOS DE OPERACOES DESCONTINUADAS 11.168 14.277

Passivo corrente

Fornecedores 2.489 2.854
Estado e outros entes publicos 228 250
Financiamentos obtidos 14 281
Outras contas a pagar 1.089 885

3.821 4.270

TOTAL DO PASSIVO 3.821 4.270
ANULACOES INTRAGRUPO (3.821) (3.204)
PASSIVOS DE OPERACOES DESCONTINU 1.066
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41. REMUNERAGCAO DOS MEMBROS DOS ORGAOS SOCIAIS

Asremuneragdes dos membros dos érgdos sociais do Grupo Nors nos exercicios de 2015 e 2014 foram como se segue:

2015 2014
Auto-Sueco, Lda. 1.403 1.381

Auto-Sueco (Angola) 173 345

TOTAL 1,575 1.726

42, REMUNERAGAO DO REVISOR OFICIAL DE CONTAS

Os honorarios pagos as sociedades de revisores oficiais de contas nos diversos paises em que o Grupo esta presente e
relativo as empresas incluidas na consolida¢do, no exercicio de 2015 e 2014 foi como se segue:

2015 2014

TOTAL 524 503

43.INFORMAGAO RELATIVA A AREA AMBIENTAL
O Grupo adotaas medidas necessariasrelativamente adreaambiental, como objetivo de cumprircoma legislacdo vigente.

O Conselho de Gerénciado Grupo ndo estima que existamriscos relacionados com a prote¢ao e melhoria ambiental, ndo
tendo recebido quaisquer contraordenacdes relacionadas com esta matéria durante o exercicio de 2015.

44.EVENTOS SUBSEQUENTES

Conforme jéreferido nanota 40, no dia 29 de Fevereiro de 2016 foi assinado um contrato de compra e venda de a¢des
das entidades legais Expressglass - Vidros para Viaturas, S.A. e da Diveraxial - Importacdo e distribuicdo de vidros
auto, S.A.entre o Grupo Nors, representado pela participada Holding Expressglass, SGPS, S.A., e o Fundo Inter-Risco Il
Cl - Fundo de Capital de Risco.

Estre contrato apenas aguardaaaprovacao final datransacdo pela Autoridade da Concorréncia, algo que o Conselho de
Geréncia considera que ocorrerd antes do final do més de Marco de 2016.

45, APROVACAO DAS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS

Estas demonstrac¢des financeiras foram aprovadas pelo Conselho de Geréncia em 14 de marco de 2016. Adicionalmente,
as demonstracgdes financeiras anexas em 31 de dezembro de 2015, estdo pendentes de aprovacao pela Assembleia Geral
de Sdcios. No entanto, o Conselho de Geréncia do Grupo entende que as mesmas virdo a ser aprovadas sem alteracgoes.

Porto, 14 de marco de 2016
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PRINCIPAIS INDICADORES POR SOCIEDADE
DO PERIMETRO DE CONSOLIDACAOQO

CAPITAL % DE
L emme T ee IS
CECURDS oA RO5 T CORRETORESDE 150 EUR 466 372 675 126 10000%
AS MOVE - CONSULTORIA E PROJ. INTERN., S.A. 50 EUR 2779 161 389 (360)  100,00%
ASPARTS - CENTRO DE PECAS E ACESSGRIOS, S.A. 55 EUR 14.452 3564 24710 134 100,00%
AS SERVICE, S.A. 50 EUR 159 157 0 (12)  100,00%
ASINTER - COMERCIO INTERNACIONAL, LDA. 5 EUR 2442 978 0 (73 70,00%
AUTO SUECO, LDA. 30.000 EUR 424363 162686 87498  (25539) -
AUTO SUECO 1| AUTOMOVEIS, S.A. 3.400 EUR 15.225 4,055 58531 33 100,00%
BIOSAFE - INDUSTRIA DE RECICLAGEM, S.A. 1550 EUR 5336 1556 3737 295 100,00%
CIVIPARTS - COM PECAS EQUIP, S.A. 501 EUR 25553 10219 30815 2074 100,00%
SARI SERVICOS AFTERMARKET REGIAO IBERIA 1.000 EUR 22.071 7.601 693 (1.986)  100,00%
S:BES&G%%TRTACAO EDISTRIBUICAO DE 470 EUR 3.560 2379 6.186 773 10000%
EXPRESSGLASS - VIDROS PARA VIATURAS, S.A. 580 EUR 4.484 1828 13.008 139 100,00%
EXPRESSGLASS, 5.G.PS. 22815 EUR 11641 7.991 0 (6415)  100,00%
GROW - FORMACAQ PROFISSIONAL, SA. 50 EUR 141 110 79 (58)  100,00%
IMOSGCIA - SOCIEDADE IMOBILIARIA, S.A. 50 EUR 7.694 380 389 (251)  100,00%
NEWONEDRIVE - COMERCIO DE PECAS AUTO, S.A. 2501 EUR 3.601 1367 8735 54 100,00%
NORSOCIA, 5.G.PS. 50 EUR 12.058 9.788 0 382 100,00%
PLURIRENT - SERVICOS ALUGUER, S.A. 4,000 EUR 6.494 3329 1.229 335 100,00%
PROMOTEJO - COMPRA VENDA PROPRIEDADES, SA. 99 EUR 8742 424 414 (297)  100,00%
SOMA, SA. 950 EUR 3.265 1.295 887 (962)  100,00%
SGNT SGPS S.A. 60 EUR 18846 6.977 0 88l  100,00%
GALIUS - VIATURAS, SA 4.000 EUR 23.087 5.006 33.867 1.008  100,00%
EMEURDS
AS PARTS ANGOLA, LDA. 2025 AOA 7.004 (2.163) 10.998 (590)  9801%
AUTO-SUECO (ANGOLA), S.ARL. 7.059 UD 118149 53704 66.289 (4837)  79.90%
AS GLASS - ANGOLA 95 AOA 2333 1197 3.168 234 7350%
AUTO MAQUINARIA, LDA. 3.000 usD 38,649 10196 19.430 (3719)  99,00%
AUTO POWER ANGOLA, LDA. 22 usD 809 (1.618) 0 608 9801%
AUTO SUECO (LOBITO), LTD. 150 usD (539) (553) 0 (116)  79.90%
CIVIPARTES ANGOLA, SARL 5278 AOA 8.969 1.032 9.189 (1.927)  100,00%
EXPRESSGLASS ANGOLA 9.600 AOA 25 14 0 6 9801%
SOCIBIL, SARL. 60 usb 3323 2620 0 249 100,00%

SOGESTIM, LDA. 500 usb 5.944 2.159 0 691 55,00%



NORS

CAPITAL % DE
MOEDA CAPITAL RESULTADO
SOCIAL ATIVO f VENDAS > PARTICIP.
(MOEDA LOCAL) FUNCIONAL PROPRIO LIQUIDO EFETIVA

BRASIL EM EUROS

NORS BRASIL PARTICIPACGES, LTDA. 51.095 BRL 27.664 21.100 0 (10227)  100,00%
AMPLITUDE BRASIL, LTDA 200 BRL 43 26 44 (24)  100,00%
NORSHARE PRESTACAO DE SERVICOS, LTDA. 16.570 BRL 760 673 0 (1.256)  100,00%
(D SUECO CENTRO-OESTE CONCESS. VEIC, 24817 BRL 17.542 5.925 45622 (602)  100,00%
AUTO SUECO SAO PAULO, LTDA. 35382 BRL 29,610 9720 112182 (5.118)  100,00%
AGRO NEW MAQUINAS AGRICOLAS, LTDA 2838 BRL 13.858 4213 23.500 303 100,00%
DIVERSERVICE PRESTADORA DE SERVICOS

Ton Lo 49571 BRL 11320 4143 0 (2342)  100,00%
EXPRESSGLASS BRASIL COMERCIO E SERV.

LAYRERS 6.160 BRL 74 73 0 (535)  100,00%
EXPRESSGLASS PARTICIPACOES LTDA. 69.610 BRL 1.206 1195 0 (4135)  100,00%
OUTROS EM EUROS

NORS INTERNATIONAL BY. 14550 EUR  100.972 81.746 0 (1713%) 100,0%
HOLDING EXPRESSGLASS BY. 36 EUR 7.993 7.823 0 (6.460)  100,00%
CIVIPARTES ESPARIA, S.L. 1.440 EUR 6624 (5.147) 9.626 (1133)  100,00%
TECNAUTO VEHICULOS, S.L. 207 EUR 728 (737) 0 3 100,00%
AUTO SUECO VEHIC., SPARE PARTS & SERV. sy - . 4o 610 o 9900%

(BOTSWANA) (PTY), LTD.
AUTO SUECO KENYA, LTD. 388.909 KES 6.587 2.024 5.656 (538) 99,99%

AUTO SUECO VEHIC., SPARE PARTS & SERV.
(NAMIBIA) (PTY), LTD.

AS PARTS CABO VERDE, S.A. 5.000 CVE 111 (848) 0 (30) 87,50%
AUTO SUECO (TANZANIA) - TRUCKS, BUSSES

1.094 ZAR 10.192 1.183 8.447 118 100,00%

AND CONSTEQ. LD, 1.411.711 125 10393 1.456 10.961 149 99,99%
AUTO SUECO UGANDA 842.068 UGX 576 (103) 0 (208)  100,00%
AUTO SUECO MOCAMBIQUE 20.000 MZN 1.664 (1.269) 758 (1665  100,00%
CIVIPARTES MAROC, S.A. 19.077 MAD 568 374 660 (42)  100,00%
CAPITAL
WAL cciona ATV gagemo  VENOAS “Uoiing  Gaueo
EMEUROS
DALIA - GESTAO E SERVICOS S.A. 1.354 EUR 8.935 8.883 895 1.594 28,54%
GRUPO MASTERTEST INSPECCAO AUTO 50 EUR 43571 26538 9.821 2.077 70,00%
GRUPO ASCENDUM 15.000 EUR 525374 156316 820501 16136 50,00%
GRUPO ASFC (SOTKON) 62 EUR 12597 (2.020) 7.260 (2313) 7333%
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LEGAL DE CONTAS
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