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APRESENTA

0S RESULTADOS

A Nors recordard 2018 como um ano de boa meméria. O Grupo atinge um
volume de negécios consolidado de 644,5 milhdes de Eur (+4%), um dos
objetivos a que se tinha proposto no inicio do ano. O EBITDA alcangado,
44,0 milhges de Eur (-17%), ainda que inferior ao do ano transato, merece
destaque, pois é construido num contexto particularmente adverso, em
que o movimento de contra¢do da economia Angolana foi determinante.
Com efeito, o bom comportamento da economia Portuguesa, a
recuperacao dos (ndices de confianca dos agentes econdmicos no Brasil e
0 bom desempenho das empresas que atuam nestes dois mercados, ndo
logrou compensar, na sua totalidade, o menor contributo da Ascendum e
das operac¢des do Grupo no continente africano.

Aevolucdodarubricade custos financeiros é tambémum facto a assinalar.
Pelo terceiro ano consecutivo, a Nors consegue diminuir o peso desta
fatura de forma significativa. Este comportamento resulta ndo sé da
reducdo do nivel de endividamento prosseguida ao longo dos Uultimos
anos, mas também da implementac¢do, com sucesso, de uma estratégia de
cobertura cambial clarano seu propdsito.

Os resultados liquidos do Grupo de 20,0 milhdes Eur (+35%) sdo, assim,
reveladores quer de salde financeira, quer da robustez econdémica dos
negocios da Nors. Na verdade, a confortédvel posi¢do financeira do Grupo
proporcionou, uma vez mais, um contexto favoravel ao desenvolvimento
doplano estratégico de negdcios, criando condicoes, paraum desempenho
ativo e determinado das equipas de gestao, materializando a proposta de
valor da Nors junto dos seus principais parceiros, ou seja, os seus clientes,
fornecedores, colaboradores e acionistas.

Tomaz Jervell Tomas Jervell
Chairman CEO



REESTRUTURACAO

O Grupo concluiu, em 2018, o processo de reestruturacao do
modeloorganizacionaledegoverno.Estaoperacaosocietéria
e de estruturacdo da organizacdo visou dotar o Grupo de um
modelo de governo adequado aos seus desafios atuais e
futuros e, ao mesmo tempo, tornar mais eficaz e congruente
a forma como a Nors comunica e é percecionada pelos seus
varios publicos.

No plano formal, a reestruturacdo materializou-se na
transferéncia da atividade de importacdo e distribuicdo
de camides e autocarros Volvo, até entdo desenvolvido
pela Auto Sueco, Lda., para a sociedade, por si detida, Auto
Sueco Portugal, S.A. e subsequente alteracdo do nome e
tipologia da sociedade-mde do Grupo. A, agora designada,
Nors, S.A. adotou 0o modelo de governo Anglo-Saxdnico, com
um Conselho de Administracdo donde emana uma Comissdo
Executiva, aquemsdo confiados poderes de gestdo corrente.

A dispersdo e complexidade dos negécios e dos mercados
a que o Grupo estd exposto e a volatilidade do contexto
competitivo em que opera, exige, a Nors, um modelo e
uma cultura de gestdo que potencie a proximidade e a
rapidez de atuacdo, assegurando ao mesmo tempo, uma
abordagem estratégica competente e esclarecida, bem
como os adequados mecanismos de controle da atividade
e do desempenho do Grupo. E a visdo do futuro da Nors,
de crescimento e de desenvolvimento, mas também de
alinhamento e de sustentabilidade das nossas operacdes e
dos nossos negécios, globalmente, que tornou fundamental a
reformula¢do do modelo de governo.

INOVAGAO, SERVICO E EXPERIENCIA DE CLIENTE

A Nors aborda o processo de inovacdo em trés horizontes
fundamentais: o incremental (defesa do negdcio), o
disruptivo(procurarnovosnegécios)eoexploratério(tentar
mudar a industria). Assim, desenvolvemos um conjunto de
projetos estruturantes e mobilizadores da organizacao,
que proporcionardo um portfolio consistente de ideias, ao
longo dos diversos horizontes de transformacao.

A eficiéncia operacional, assumindo o desiderato de as
nossas operacoes serem reconhecidas como “estado da
arte” do sector, dotando as nossas pessoas e unidades
operacionais das melhores e mais adequadas ferramentas
e instrumentos para os processos de negdcio, potenciando
uma performance de servico sem precedentes.

A absoluta centricidade no cliente de toda a organizagdo
Nors, proporcionando uma experiéncia de cliente
mobilizadora e transformadora, que nos permita estar cada
vez mais alinhados e ser cimplices dos nossos clientes,
nas suas emocoes, nos seus desejos e contextos. Partindo
daqui, pretendemos desenhar novos servicos e solu¢des
que acompanhem os nossos clientes, definindo assim um

NORS

novo paradigma relacional e experiencial com clientes e
parceiros significativos.

Por fim, a capacidade de reconhecimento de ideias
disruptivas e exploratdrias, capazes de transformar
por inteiro a nossa organiza¢do e 0s nossos modelos de
negocio, quer recorrendo a massa critica interna, quer
interagindo com o ecossistema empreendedor. Explorando
as potencialidades que ummundo em constantedisrupcdoe
transformacdo exponencial nos traz, e que esta a distancia
do nosso préximo passo - assertivo, sem reservas e com
umadirecdo essencial: aobsessdo permanente comonosso
sucesso futuro, constru{do sob um propdsito aglutinador e
transformador, assente em competéncias tnicas e valiosas,
colocando o cliente sempre em primeiro lugar.

"Na verdade, a confortavel posicdo
financeirado Grupoproporcionou,uma
vez mais, um contexto favoravel ao
desenvolvimento do plano estratégico
de negécios"

PESSOAS

A gestdo das nossas pessoas, enquanto principal ativo da
organiza¢do, mantém-se no centro da agenda estratégica
daNors.

Queremos ter os melhores connosco e queremos criar
oportunidades de desenvolvimento profissional e humano
estimulantes e significativas. ~ Estamos focados na
aprendizagemenadisseminacdodenovasformasde trabalho
mais modernas e colaborativas. Promovemos uma estrutura
organizacional clara e congruente, permitindo processos de
recursos humanos competentes e esclarecidos, potenciando
o progresso e ameritocracia dos nossos colaboradores.

As pessoas foram, mais umavez,achave dosucesso e dobom
desempenho coletivo da Nors.

RESPONSABILIDADE SOCIAL

ANors éumaempresaque valorizaa éticae estd atentaaos
desafios que afetam a sustentabilidade das comunidades
em que estdinserida.

O nosso modo de agir assenta em normas globais de
conduta, que sdo cumpridas em todas as geografias em que
operamos. Respeitamos os legitimos interesses de todos
05 N0Ss0s parceiros e somos agentes ativos da sociedade.
Apoiamos, também em 2018, programas de mecenato
cultural, sobretudo através da Fundacdo e Museu de
Serralves e mantivemos rela¢des de estreita parceria com
instituicdes do terceiro setor, que partilham os nossos
valores e anossavisdao do mundo.
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A MARCA
NORS

A marca Nors contribuiu decisivamente para o
reconhecimento e notoriedade do Grupo, projetando
uma imagem de dimensao, dinamismo e solidez.
Acompanhada pela sua assinatura “We Know How”
- amarca corporativa contempla uma outra vocacgao
fundamental: a das pessoas e das solugdes e servicos
que prestam, uma dimensdo humana que vem
acrescentar valor aos equipamentos e maquinas que
comercializa. Este é o valor profundo da organizacao,
que é assim tornado tangivel, notado e valorizado.

Enoreforcodestapropostade valor queamarcaNors
continua empenhada, potenciando as mais-valias
criadas pelas suas pessoas, pelas suas vontades,
conhecimentos e capacidades em prol da forga, do
desempenho coletivo e dareputagdo do Grupo Nors.

NORS
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ABORDAGEM
ESTRATEGICA

RACIOS FINANCEIROS EM 2018

No ano de 2018 o Grupo registou um crescimento

de 4% no volume de negdcios, atingindo um volume
de negdcios consolidado de 644,5 milhdes de euros e
reforcando a trajetdria ascendente que retomouno ano
anterior.

Este desempenho global é conseguido gragas ao crescimento

da atividade no mercado doméstico e, sobretudo, no mercado
brasileiro, que mais do que compensaram uma nova redu¢do da
atividade em Angola.

Aesse proposito, é importante referir que o negécio em Angola continua
muito condicionado pelo contexto que se vive desde 2015. A profunda
desvalorizagdo cambial que o Kwanza sofreu durante o ano (induzida para travar
ainflagdo) veio retirar poder de compra aos agentes econémicos, o que a par de uma

quase auséncia de investimento, veio determinar mais um ano profundamente apatico
naeconomiaem geral e nonosso setor em particular.

Contudo, ha querealcar as melhorias sentidas ao nivel do funcionamento do sistema
financeiro. As altera¢des regulatdrias desenvolvidas pelo BNA vieram proporcionar um maior
acesso adivisas e, consequentemente, um alivio importante no backlog de compromissos
acumulados no pafs. Este facto constitui, sem margem para divida, um ponto de partida importante
paraum ciclo deretomano pais.

No Brasil, 0 ano de 2018 veio confirmar e reforcar a tendéncia de retoma ja iniciada no segundo semestre
de 2017.0 Grupo atingiu um crescimento nas vendas de 25%, que se ndo fosse pelo efeito cambial adverso,
teria uma expressdo ainda mais significativa. Ainda assim, os niveis do mercado atual estdo bastante aquém
dasuadimensdo natural, o que nonosso entendimento significa uma forte oportunidade de crescimento no pafs
nos anos vindouros.

O crescimento global do volume de negdcios do Grupo ndo se
traduziu, no entanto, num aumento da margem bruta gerada.
Ao contrério, esta passou de 130,2 milhdes de euros em 2017
para 1174 milhdes de euros em 2018, umaredu¢do de 10% Esta diminui¢do damargem bruta, apesar de
explicada pelo facto damargem adicional proveniente do Brasil parcialmente compensada por um contributo

ndo ter compensado a quebra de margem em Angola. Este positivo na evolu¢do da estrutura de custos,
comportamento encontra explica¢do na alteragdo do mix de determinouumareducdo do EBITDA de 52,8
negdcio erespetiva contribui¢do para a margem do negdcio milhdes de euros em 2017 para 44,0 milhGes de
-no Brasil,areaberturado ciclo de expansdo faz alicercar o euros em 2018. Além do efeito da margem bruta, a
nosso crescimento na venda de equipamentos (drea de negécio evolucdo do EBITDA é também explicada por alguns
com menor contributo de margem); em Angola, a manutencdo efeitos extraordinarios, como a tabela demonstra.
do contexto deretracdo e erosdo do parque circulante fez

estender a quebrade negdcio tambémao Apds Venda
(drea de neg6cio com maior contributo de margem).

VOLUME DE NEGOCIOS CONSOLIDADO 2009-2018

milhares de euros

581 802 947 808 844 841 563 551 619 644 EFEITOS EXTRAORDINARIOS

2018 2017

EMEBITDA

Alienacdo MasterTest (1999)

Mais valias Imobiliarias 807 269

Mais valia alienacdo acdes Banco BPI 1007

Mais valia alienagdo operacdes East Africa 1500
2009 2010 2011 2012 2013" 2014 2015 2016 2017 2018 Imparidades (60) 3042

(10s empreendimentos conjuntos passam a consolidar pelo método de equivaléncia patrimonial, quando até 2012 Total 747 3819
entravam pelo método proporcional, contudo os valores apresentados no grafico estdo calculados com base no
método de equivaléncia patrimonial, pelo que s&o comparéveis.

REESTRUTURAGAO

O Grupo concluiu,em 2018, o processo de reestruturacao do
modeloorganizacionale degoverno.Estaoperagdosocietaria
e de estruturacdo da organizagdo visou dotar o Grupo de um
modelo de governo adequado aos seus desafios atuais e
futuros e, ao mesmo tempo, tornar mais eficaz e congruente
a forma como a Nors comunica e é percecionada pelos seus
varios publicos.

No plano formal, a reestruturacdo materializou-se na
transferéncia da atividade de importacdo e distribui¢do
de camides e autocarros Volvo, até entdo desenvolvido
pela Auto Sueco, Lda., para a sociedade, por si detida, Auto
Sueco Portugal, S.A. e subsequente alteracdo do nome e
tipologia da sociedade-mde do Grupo. A, agora designada,
Nors, S.A. adotou o modelo de governo Anglo-Saxdnico, com
um Conselho de Administracdo donde emana uma Comissdo
Executiva, aquemsdo confiados poderes de gestdo corrente.

A dispersdo e complexidade dos negdcios e dos mercados
a que o Grupo estd exposto e a volatilidade do contexto
competitivo em que opera, exige, a Nors, um modelo e
uma cultura de gestdo que potencie a proximidade e a
rapidez de atuagdo, assegurando ao mesmo tempo, uma
abordagem estratégica competente e esclarecida, bem
como os adequados mecanismos de controle da atividade
e do desempenho do Grupo. E a visdo do futuro da Nors,
de crescimento e de desenvolvimento, mas também de
alinhamento e de sustentabilidade das nossas operacdes e
dos nossos negécios, globalmente, que tornou fundamental a
reformulacdo do modelo de governo.

INOVAGAO, SERVIGO E EXPERIENCIA DE CLIENTE

A Nors aborda o processo de inovacdo em trés horizontes
fundamentais: o incremental (defesa do negécio), o
disruptivo(procurarnovosnegdcios)eoexploratério(tentar
mudar a inddstria). Assim, desenvolvemos um conjunto de
projetos estruturantes e mobilizadores da organizacdo,
que proporcionardo um portfolio consistente de ideias, ao
longo dos diversos horizontes de transformacao.

A eficiéncia operacional, assumindo o desiderato de as
nossas operacoes serem reconhecidas como “estado da
arte” do sector, dotando as nossas pessoas e unidades
operacionais das melhores e mais adequadas ferramentas
e instrumentos para os processos de negdcio, potenciando
uma performance de servico sem precedentes.

A absoluta centricidade no cliente de toda a organizacdo
Nors, proporcionando uma experiéncia de cliente
mobilizadora e transformadora, que nos permita estar cada
vez mais alinhados e ser cimplices dos nossos clientes,
nas suas emocodes, nos seus desejos e contextos. Partindo
daqui, pretendemos desenhar novos servicos e solu¢des
que acompanhem os nossos clientes, definindo assim um
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novo paradigma relacional e experiencial com clientes e
parceiros significativos.

Por fim, a capacidade de reconhecimento de ideias
disruptivas e exploratdrias, capazes de transformar
por inteiro a nossa organizagdo e 0s nossos modelos de
negdcio, quer recorrendo a massa critica interna, quer
interagindo com o ecossistema empreendedor. Explorando
as potencialidades queummundo em constante disrupcao e
transformacdo exponencial nos traz, e que estd a distancia
do nosso proximo passo - assertivo, sem reservas e com
umadirecdo essencial:aobsessdo permanente comonosso
sucesso futuro, construido sob um propésito aglutinador e
transformador, assente em competéncias tinicas e valiosas,
colocando o cliente sempre em primeiro lugar.

"Na verdade, a confortavel posicdo
financeirado Grupoproporcionou,uma
vez mais, um contexto favordvel ao
desenvolvimento do plano estratégico
de negécios"

PESSOAS

A gestdo das nossas pessoas, enquanto principal ativo da
organiza¢do, mantém-se no centro da agenda estratégica
daNors.

Queremos ter os melhores connosco e queremos criar
oportunidades de desenvolvimento profissional e humano
estimulantes e significativas. ~ Estamos focados na
aprendizagemenadissemina¢dodenovasformasde trabalho
mais modernas e colaborativas. Promovemos uma estrutura
organizacional clara e congruente, permitindo processos de
recursos humanos competentes e esclarecidos, potenciando
oprogresso e ameritocracia dos nossos colaboradores.

As pessoas foram, mais umavez,a chave dosucessoedobom
desempenho coletivo daNors.

RESPONSABILIDADE SOCIAL

ANors éumaempresaque valorizaaéticae estd atentaaos
desafios que afetam a sustentabilidade das comunidades
em que estdinserida.

O nosso modo de agir assenta em normas globais de
conduta, que sdo cumpridas em todas as geografias em que
operamos. Respeitamos os legitimos interesses de todos
0S N0SS0S parceiros e somos agentes ativos da sociedade.
Apoiamos, também em 2018, programas de mecenato
cultural, sobretudo através da Fundacdo e Museu de
Serralves e mantivemos relacdes de estreita parceria com
instituicdes do terceiro setor, que partilham os nossos
valores e anossavisdao do mundo.
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EVOLUCAO
DAS VENDAS
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2016 2017 2018
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EQUIPAMENTOS INDUSTRIAIS 2016 2017 2018 DE EUROS °
EQUIPAMENTOS DE CONSTRUCAO .
VIDROS DE CONSTRUCAO NAMIBIA
GERADORES
SEMI-REBOQUES BOTSWANA
PECAS
| MoGAMBIl VENDAS
CAMIOES
Zlos Estdados Unidosd, Turt:uia, Europa dC‘entril, MéxiFo,tEspanha e Porttu'f?l a;ontritl)uicéi)E dj Gdrupo A.scleAndL-im e (tjo GruFol Sotkon é de 100% do total AGUETSAC$CT§€SS EQUIPAMENTOS DE PO R PRO D U TO
asvendas, apesar de estes empreendimentos conjuntos serem contabllizados pelo metodo da equivalencla patrimonital. AUTOMOVEIS Y 0,
EQUIPAMENTOS DE CONSTRUCAOQ CONSTRUCAO 56%
INDUSTRIA
PECAS COM EMPREENDIMENTOS
CONJUNTOS A100%
s | N R d@féa’@\? o N
D C C N \D ﬁ
3OO ) g 3 ( = :
C S ) ¢ )

C

)

PRINCIPAIS
INDICADORES

Milhares de euros

Valores agregados

20 2007

Volume de negdcios! 1601735 1541811
EBITDA! 111662 117432
Nimero de colaboradores 3720 3637
Valores consolidados

Volume de negdcios? 644468 618895
EBITDAZ 44042 52776
RAI 27369 27917
Numero de colaboradores 2223 2170
Resultado l{quido, com interesses ndo controlados 20028 17064
Total do Ativo 560325 530670
Capitais préprios, com interesses ndo controlados 194 965 178679
Net Debt3 98697 117463
Autonomia financeira* 35% 34%
Net Debt-to-equity® 0,51 0,66
Net Debt /EBITDA 2,2 2,2
Margem EBITDA % 6,8% 8,5%
NFM em dias de venda® 18 19
ROV 11,4% 14,4%
ROE® 10,7% 11,1%

!Vendas +prestacdo de servicos + trabalhos paraa prépriaempresa, agregando a 100% os empreendimentos conjuntos

LEBITDA agregado; com empreendimentos conjuntos a 100%

2Vendas + prestacao de servigos + trabalhos paraa prépria empresa, consolidados

22EBITDA consolidado do Grupo, que apropria o Resultado Liquido dos empreendimentos conjuntos na quota parte do capital detido

3Financiamentos obtidos - caixa e depdsitos bancarios - investimentos disponiveis para venda

“Capitais proprios cominteresses ndo controlados / Ativo liquido

°Divida L{quida (endividamento liquido - investimentos disponiveis paravenda) / Capitais préprios com interesses ndo controlados

5Récio entre os saldos de [Clientes, Existéncias, Outras Contas a Receber, Estado, Acionistas, Fornecedores e Outras Contas a Pagar] / Volume de Negdcios,

multiplicado por 365 dias

7Ebit / Capital investido [Total Capital Proprio + financiamentos obtidos - disponibilidades - investimentos disponiveis para venda]

8Resultados l{quidos de operagdes continuadas da empresa mae / Capitais proprios sem o Resultado l{quido do Exercicio e sem interesses ndo controlados

Nota: As contas consolidadas do Grupo foram impactadas em 2018 pela aplicagcdo da norma IFRS 15 - Rédito. A aplicacdo desta norma implicou o
diferimento de 17,9 milhdes de euros de volume de negécios, com um impacto negativo de 0,5 milhdes no Resultado liquido.
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ABORDAGEM
ESTRATEGICA

RACIOS FINANCEIROS EM 2018

No ano de 2018 o Grupo registou um crescimento

de 4% no volume de negdcios, atingindo um volume
de negdcios consolidado de 644,5 milhdes de euros e
reforcando a trajetdria ascendente que retomouno ano
anterior.

Este desempenho global é conseguido gragas ao crescimento

da atividade no mercado doméstico e, sobretudo, no mercado
brasileiro, que mais do que compensaram uma nova redu¢do da
atividade em Angola.

Aesse proposito, é importante referir que o negécio em Angola continua
muito condicionado pelo contexto que se vive desde 2015. A profunda

desvalorizagdo cambial que o Kwanza sofreu durante o ano (induzida para travar
ainflagdo) veio retirar poder de compra aos agentes econémicos, o que a par de uma

quase auséncia de investimento, veio determinar mais um ano profundamente apatico
naeconomiaem geral e nonosso setor em particular.

Contudo, ha querealcar as melhorias sentidas ao nivel do funcionamento do sistema
financeiro. As altera¢des regulatdrias desenvolvidas pelo BNA vieram proporcionar um maior
acesso adivisas e, consequentemente, um alivio importante no backlog de compromissos
acumulados no pafs. Este facto constitui, sem margem para divida, um ponto de partida importante
paraum ciclo deretomano pais.

No Brasil, 0 ano de 2018 veio confirmar e reforcar a tendéncia de retoma ja iniciada no segundo semestre
de 2017.0 Grupo atingiu um crescimento nas vendas de 25%, que se ndo fosse pelo efeito cambial adverso,
teria uma expressdo ainda mais significativa. Ainda assim, os niveis do mercado atual estdo bastante aquém
da suadimensdo natural, o que nonosso entendimento significa uma forte oportunidade de crescimento no pafs
nos anos vindouros.

O crescimento global do volume de negdcios do Grupo ndo se estender a quebra de negdcio também ao Apds Venda
traduziu, no entanto, num aumento da margem bruta gerada. (drea de neg6cio com maior contributo de margem).
Ao contrério, esta passou de 130,2 milhdes de euros em 2017

para 1174 milhdes de euros em 2018, umaredu¢do de 10% Esta diminui¢do damargem bruta, apesar de
explicada pelo facto damargem adicional proveniente do Brasil parcialmente compensada por um contributo

ndo ter compensado a quebra de margem em Angola. Este positivo na evolu¢do da estrutura de custos,
comportamento encontra explica¢do na alteragdo do mix de determinouumareducdo do EBITDA de 52,8
negdcio erespetiva contribui¢do para a margem do negdcio milhdes de euros em 2017 para 44,0 milhGes de
-no Brasil, areaberturado ciclo de expansdo faz alicercar o euros em 2018. Além do efeito da margem bruta, a
nosso crescimento na venda de equipamentos (drea de negécio evolucdo do EBITDA é também explicada por alguns
com menor contributo de margem); em Angola, a manutencdo efeitos extraordinarios, como a tabela demonstra.

do contexto deretracdo e erosdo do parque circulante fez

VOLUME DE NEGOCIOS CONSOLIDADO 2009-2018

milhares de euros

581 802 947 808 844 841 563 551 619 644 EFEITOS EXTRAORDINARIOS 2018 2017
EMEBITDA

Alienacdo MasterTest (1999)
Mais valias Imobilidrias 807 269
Mais valia alienacdo acdes Banco BPI 1007
Mais valia alienagdo operacdes East Africa 1500
2009 2010 2011 2012 2013% 2014 2015 2016 2017 2018 Imparidades (60) 3042
(110s empreendimentos conjuntos passam a consolidar pelo método de equivaléncia patrimonial, quando até 2012 Total 747 3819

entravam pelo método proporcional, contudo os valores apresentados no gréfico estdo calculados com base no
método de equivaléncia patrimonial, pelo que sdo comparéveis.



Portugal
32%

Apesar destareducdo, é importante
sublinhar a evolugdo qualitativa
nareparticdo do EBITDA quanto
asuaorigem, verificando-se

hoje um forte equilibrio entre os
seus principais contribuintes: os
mercados de Portugal, Brasil e
Angola (diretamente) e os mercados
que compdem o Grupo Ascendum
(via MEP). Por outro lado, é
importante realcar que aredugdo
do EBITDA, umavez que é localizada
em Angola (onde arepatriacdo do
Cash Flow continua condicionada
asrestricdes de divisas) ndo tem
impacto na gestdo financeira
estrutural do Grupo.

Apesar do crescimento da atividade,
e dapressdo que isso colocano
capital empregue, foi possivel
registar umanovareducdo da divida
liquida, a qual passade 117,5 milh&es
de euros em 2017 para 98,7 milhdes
de euros em 2018. A diminuicado
continuada destaribrica permite
uma nova reducdo da fatura de juros,
que em 2018 atinge apenas 9,0
milhdes de euros.

De notar que nos anos recentes o
Grupo temvindo a executar uma
estratégia de foco na atividade core
e de alienacdo de ativos nao core.
Embora tenhamos desenvolvido
varias iniciativas nesse sentido
também em 2018, ndo foi possivel
concretizar nenhuma operacdo de
valor material.

NORS

DiVIDA LiQUIDA (COM TiTULOS) E JUROS LiQUIDOS 2009-2018

160 232 216 188 165 196 207 160 118 99

238
211 19,5
H

2009 2010 2011 2012 2013" 2014 2015 2016 2017 2018

M Juros Liquidos ==Divida Liquida (com titulos)

1 0s empreendimentos conjuntos passam a consolidar pelo método de equivaléncia patrimonial, quando até 2012
entravam pelo método proporcional, contudo os valores apresentados no grafico estéo calculados com base no
método de equivaléncia patrimonial, pelo que sdo comparéveis.

A combinacdo dos efeitos ao nivel do EBITDA e da divida liquida permitiu
manter o racio de Divida liquida / EBITDA conseguido em 2017, como
demonstrao grafico acima.

NET DEBT/EBITDA 2009-2018
19 43 28 32 27 38 90 39 22 22

2009 2010 2011 2012 2013" 2014 2015 2016 2017 2018

1 0s empreendimentos conjuntos passam a consolidar pelo método de equivaléncia patrimonial, quando até 2012
entravam pelo método proporcional, contudo os valores apresentados no grafico estéo calculados com base no
método de equivaléncia patrimonial, pelo que sdo comparéveis.

O Grupo conseguiu uma gestdo eficaz dos impactos cambiais provenientes
de Angola, onde estd exposto ao risco de desvalorizagdo do Kwanza e

do Délar dos Estados Unidos. O primeiro foi eliminado por recurso as
obrigac¢des de tesouro do estado angolano, cuja valorizagdo estd indexada
ao Dolar dos Estados Unidos. O segundo, foi gerido por recurso auma
estratégia de hedging natural, obtido com a criacdo de passivos financeiros
denominados em Ddlar dos Estados Unidos em Portugal.

O melhor desempenho na atividade financeira, mais do que compensou a
quebra do EBITDA, permitindo que o Grupo encerre o ano de 2018 comum
crescimento no seuresultado liquido, que passa de 17,1 milhGes de euros
em 2017 para 20,0 milhdes de euros em 2018.

Beneficiando desta performance, a rubrica de capitais préprios conheceu
um crescimento, apesar de ter sido negativamente impactada coma
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evolucdo cambial do Real do Brasil. Apesar de um ligeiro
crescimento do Ativo Liquido do Grupo (560,3 milhdes de
euros contra 530,7 milhdes de euros no ano anterior), foi
possivelreforcar a autonomia financeira para 34,8%.

AUTONOMIA FINANCEIRA 2009-2018

32% 31% 32% 33% 28% 28% 28% 32% 34% 35%

2009 2010 2011 2012 2013" 2014 2015 2016 2017 2018
(11 0s empreendimentos conjuntos passam a consolidar pelo método de equivaléncia patrimonial, quando até 2012
entravam pelo método proporcional, contudo os valores apresentados no grafico estdo calculados com base no
método de equivaléncia patrimonial, pelo que sdo comparéveis.

Por fim, no que respeita aos racios de rentabilidade, o ROE
manteve-se em 11%, sendo que o ROl sofreu uma diminuicao
de 14% para 11%.

ROI 2013-2018

19,8% 12,3% 3,6% 8,9% 14,4% 11,4%

2013% 2014 2015 2016 2017 2018

10s empreendimentos conjuntos passam a consolidar pelo método de equivaléncia patrimonial, quando até 2012
entravam pelo método proporcional, contudo os valores apresentados no grafico estdo calculados com base no
método de equivaléncia patrimonial, pelo que sdo comparaveis.

OBJETIVOS E ESTRATEGIA FINANCEIRA

Manteremos uma gestdo orientada paraa
concentracdo na atividade core, com o objetivo
de incrementar arentabilidade operacional

do Grupo e de libertar o balango de ativos ndo
estratégicos, cujo encaixe poderd ser direcionado
paraamortizacdo de d{vida ou investimento em
ativos core.

Consideramos que o nosso balango atual retdne
todas as condi¢Oes para comportar umanova
fase de crescimento, combinando o contributo da
recuperacao gradual dos mercados, bem como de
iniciativas de crescimento por aquisicao.

Searecuperacdo do Brasil é umfacto e encontra-
sejdemcurso desde 2017, ja arecuperacao

de Angolando é ainda certano curto prazo.
Acreditamos, contudo, que as medidas levadas
acabo pelo atual Governo irdo permitir uma
recuperacdo saudavel e mais sustentdvel, ainda
que eventualmente com beneficios mais a médio
prazo.Em Portugal, admitimos que manteremos
registos proximos dos atingidos no ano de 2018,
permitindo manter uma base sélida de resultados,
capazde garantir uma estabilidade econdmica e
financeira importante.

Simultaneamente, a excelente relacdo comos
nossos stakeholders e o capital de experiéncia

e confianca consolidados ao longo destes anos,
tem proporcionado o contacto com algumas
oportunidades de expansdo. Essas oportunidades
encontram-se em fase de estudo, e estamos
certos que o seu aproveitamento permitira ndo sé
reforgar a expressdo econémica do Grupo (tanto
na dimensdo como narentabilidade) mas também a
diversificacdo do seurisco.




NORS

3

Estar entre
0s mais rentaveis
do nosso setor

AGENDA
ESTRATEGICA

Em 2015 demos inicio aum processo de @
desenvolvimento estratégico que definiu a Wanted
Position da Nors para 2020.

Sermos reconhecidos
pelo mercado como
os melhores

Aumentar a nossa

Para o cumprimento dessa ambicdo o processo de presenca no mercado
desenvolvimento estratégico foi divido em duas etapas. global

Uma primeira etapa 2015/2018 que se alicer¢ou em
trés pilares estratégicos - Rentabilidade, Consolida¢ao
e Lideranga - que se estenderam a varias guidelines
estratégicas e consequentes a¢des, que viriam a

permitir encerrar esse ciclo com amplo sucesso. o

Ter uma organizagao
eficiente e frugal

Em marco 2018 demos entdo inicio a segunda etapa do
percurso que nos permitird alcancar a Wanted Position

Ter colaboradores @
2020 definida e perseguida desde o in{co de 2015.

talentosos que vivem
intensamente os
valores da empresa

Para esta segunda etapa definimos os pilares
estratégicos que estardo na base das guidelines
estratégicas e ac¢les que desenvolveremos até 2020 e
que sdo os seguintes:

Centrar o nosso portefolio
de produtos em solugdesde
transporte, equipamentos
de construcao e agricolas

@ ch Ly =

U == J

=

®

RENTABILIDADE DESENVOLVIMENTD INOVAGAD LIDERANGA
. IDENTIFICACAO DE TER AS MELHORES
'NCREM(?DETQEGQEQLC'ENC'A OPORTUNIDADES DE PESSOAS E AS
CRESCIMENTO ENCONTRAR NOVOS MELHORES EQUIPAS
MODELOS DE
CRIAGAO DE VALOR
REDUCAO DO WORKING REFORCO CONTINUO DA
9 CAPITAL SOLIDEZ DO BALANGO
z COLOCAR O CLIENTE
o NO CENTRO
[a] DA ORGANIZACAO
@ GARANTIR A EFICIENCIA OTIMIZAR PERFIL
DOS ATIVOS FIXOS DE RISCO DO GRUPO
FOMENTAR A
EXPERIMENTAGAO
MELHORAR VALOR POTENCIAR
PERCEPCIONADO PELO c ORFEOBCL?SIT\I(ESS A INFLUENCIA
CLIENTE CORPORATIVA

Ao longo de 2018 desenvolvemos pois intimeras iniciativas e acdes que deram entdo
inicio ao percurso que estamos empenhados em levar a cabo nesta segunda etapa até
2020, comvista a construirmos um Grupo Nors ainda mais sélido, mas também mais
agile fortemente preparado para os desafios e mudancas que o sector automével
atravessard na préxima década.
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INTRODUCAO

O Grupo Nors, fruto da sua
presenca internacional, est3
sujeito aum conjunto deriscos,
quer enddgenos (qualidade,
recursos humanos, financiamento),
quer exdgenos (variagdo cambial,
regulamentacado, instabilidade
politica, evolucdo econémica).

RISCO DE CREDITO

A exposicdo 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 de recolha de
informacdo financeira e qualitativa,
que permitem uma avaliagao dos
devedores no cumprimento das suas
obrigacdes. O mesmo departamento
éresponsavel pela gestao 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 variagoes
da taxade cambio entre as
diferentes divisas com que atua.
Esterisco afetaosresultados a
nivel operacional (impacto sobre
resultados e fluxos de tesouraria) e
amensuracao do capital investido
nas subsidiarias estrangeiras.

O Gruporecorre, pontualmente, a
contratacdo de forwards cambiais
paramitigar parte desterisco,
nomeadamente em operagdes
comerciais em que amoeda de compra
eadevendandosdoamesma.Para
agestdoderisco cambial sobreo
capital proprio, o Grupo tem insistido,
sempre que possivel, em estratégias
de hedging natural.



RISCO TAXADE JURO

Orisco taxa de juro considera
apossibilidade de existirem
flutuagdes no valor dos encargos
financeiros suportados pelo Grupo
relacionados aos empréstimos
contra{dos nos paises nos quais
opera. Com a futura insercao em
diversos mercados e diferentes
ambientes econdmicos, o Grupo
Nors obtém uma carteira de
financiamentos e investimentos
menos sens{vel a agravamentos
dataxa dejuro especificaa
determinados paises.

Em 2014, o Grupo contratou um
swap de taxa de juro no sentido
de fixar a taxa Euribor aum
més. Adicionalmente, parte do
endividamento estruturado do
Grupo encontra-se contratado a
taxa fixa.

RISCO DE PREGO DO PETROLEO
Avariacdo do preco de petrdleo
afeta aeconomia de alguns
mercados onde o Grupo esta
presente, pelo que se tornaum
indicador de risco, nomeadamente
no mercado de Angola.

O elevado peso do setor petrolifero
na economia angolana induz um
risco associado ao desempenho
econdémico daquele pals, visto
impactar todos os agentes
economicos de forma direta

ou indireta: Estado, empresas

e familias. No caso de quedas

significativas do preco do petrdleo
nos mercados internacionais, tal
como aconteceu num passado
recente, o impacto na economia
Angolana verifica-se diretamente
por via da diminui¢do das suas
receitas fiscais, bem como do stock
de divisas, levando a contracdo de
importacdes e do comércio local.

RISCO DE LIQUIDEZ

Oriscode liquidez é definido

como sendo o risco de falta de
capacidade para liquidar ou cumprir
as obrigagdes nos prazos definidos
eaum preco razoavel. Os objetivos
dagestao desterisconaNors sdo
sobretudo trés:

e Liquidez: garantiroacesso a
fundos de forma permanente,
eficiente e suficiente parafazer
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;

e Seguranga: minimizar a
probabilidade de incumprimento no
reembolso de qualquer aplicagdo
de fundos;

* Eficiéncia financeira: garantir que
o0 Grupo e as UN/EG maximizam o
valor criado e minimizam o custo
de oportunidade da detencdo de
liquidez excedentdria no curto prazo.

NORS

De uma forma geral, a
responsabilidade pela gestdo
dorisco de liquidez é da Direcao
Financeira do Grupo. No entanto,
para assegurar a existéncia de
liquidez no Grupo e nas unidades
de negdcio, estdo definidos
parametros de gestdo de fundo de
maneio que permitem maximizar
oretorno obtido e minimizar os
custos de oportunidade associados
deuma forma segura e eficiente.
Importareferir 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 aandlise de maturidade

de cada um dos instrumentos
financeiros passivos, de forma
aminimizar orisco de liquidez
associado a estas obrigacdes.

Em 31 de Dezembro de 2018 e
2017, 0 Grupo apresentauma
divida liquida de 98,7 milhGes de
eurose 117,5milhdes de euros,
respetivamente, divididos entre
Financiamentos obtidos correntes
endo correntes e Caixa e depédsito
bancarios contratados junto de
diversas instituicGes, bem como
Titulos de divida com liquidez
(Obriga¢es do Tesouro).
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NORS
BRASIL

BRASIL

CAMIOES
~ AUTOCARROS
MAQUINAS AGRICOLAS

I i A

ESTRUTURA
ORGANIZACIONAL

0 Grupo Ascendum e o Grupo Sotkon sdo empreendimentos conjuntos contabilizados pelo método da equivaléncia patrimonial.



PORTUGAL, E.U.A., MEXICO,
TURQUIA, ESPANHA,
EUROPA CENTRAL

NORS EQUIP. INDUSTRIAIS

EQUIP. CONSTRUGAO

VENTURES AUTOMOVEIS

MAQUINAS AGRICOLAS

EQUIP. AEROPORTOS
PORTUGAL FERROVIAS
AUTOMOVEIS ESTRUTURAS PORTUARIAS
AMBIENTE PECAS
SEGUROS
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NORS
IBERIA

PORTUGAL, ESPANHA

CAMIOES
AUTOCARROS
EQUIP. INDUSTRIAIS
PECAS
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NORS
IBERIA

) » CamiGes, Autocarros e Pecas Volvo

* CamiGes e Pecas Renault

*Servicos de Apds Venda Volvo e Renault

* Motores e Pecas Volvo Penta

— PRODUTOS E MARCAS COMERCIALIZADAS
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(e

)

* Geradores e pecas Kohler SDMO

) * Pecas aftermarket para viaturas pesadas

C
C ) * Pecas aftermarket para viaturas ligeiras
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VISAO GLOBAL DO MERCADO
PORTUGAL

Embora aeconomia portuguesa
estejaaser afetadanegativamente
pela desaceleracdo da atividade
nos palses da Zona Euro, existem
razdes paramanter o otimismo
emrelagdo as expectativas de
crescimento. Concretamente, os
indicadores de confianca continuam
amostrar uma evolugdo positiva, o
mercado de trabalho cresceu 2,1%
em termos homdlogos (com a taxa
de desemprego em torno dos 6,7%)
e mantém-se o comportamento
favordvel do investimento.

O dinamismo da atividade
econdémica em Portugal tem
origem essencialmente pelavia do
investimento, da procura interna

e das exportagdes nominais de
turismo (que duplicaram no periodo
2010-2017), com efeitos também
positivos nas contas publicas que

registaram um excedente no saldo
da Administracdo Publicade 0,2%
do PIB. Assim, prevé-se que o PIB
portugués tenharegistadoum
crescimento de 2,1% em 2018,
antevendo-se, porém, que esse
crescimento abrande em 2019 para
1,9%, causado pelo abrandamento
moderado do consumo privado.

A taxade inflagdo em Portugal
manteve-se contidanos 1,3%,
muito justificado pelo crescimento
mais timido dos precos da energia, e
ndo obstante o aumento dos precos
dos alimentos ndo transformados.
Estima-se, contudo, queem 20190
aumento generalizado dos pregos
na economia seja ligeiramente mais
pronunciado, a fixar-se em 1,5%.

Fonte:
Fundo Monetério Internacional
Banco de Portugal - Boletim Econémico dezembro 2018

Banco BPI - Mercados Financeiros dezembro 2018

NORS

ESPANHA

Espanhatemvindo a observar

nos ultimos anos crescimentos
robustos do seu Produto Interno
Bruto, acima dos 3%. Porém, esse
crescimento temvindo aregistar
uma desaceleracdo paulatina desde
2015, comportamento que o FMI
antecipa manter-se até 2023.
Assim, de um crescimento que se
estima ter sidode 2,7% em 2018,
prevé-se que o mesmo venhaaser
de apenas 2,2% em 2019. Durante
este periodo Espanha beneficiou da
reducdo do preco internacional do
petrdleo, da compressdo das taxas
dejuro e da desvalorizagdo do euro.

Apesar do aumento da procura
interna, a economia viu-se impactada
por um menor crescimento do
consumo das fam(lias, o que

permitiu a manutencdo das taxas de
crescimento de anos anteriores.

Os indicadoresrelativos ao emprego
témvindo aregistar melhorias
substanciais, numa economia que
temregistado taxas de desemprego
historicamente elevadas. Assim,

de uma taxa de desemprego de
17,2% em 2017, Espanha passou
para 15,3% em 2018, existindo
perspetiva de diminuicdo nos anos
de 2019e 2020.

O crescimento dos pregos na
economia espanhola terd sido de
1,8% em 2018, que se prevé manter
no ano de 2019.

Fonte:
Fundo Monetério Internacional
Banco BPI-Informagdo Mensal dezembro 2018

Banco de Espafia - Boletin Econémico dezembro 2018
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TAXA DE CRESCIMENTO PIB
EMPORTUGAL

1,6%

2015 2016 2017 2018 2019E

19% 28% 21% 19%

TAXA DE INFLAGAO EM PORTUGAL
0.5%

06% 16% 13% 15%

2015 2016 2017 2018  2019E
TAXADE CRESCIMENTO PIB
EMESPANHA

32% 32% 3.0% 27% 22%

2015 2016 2017 2018 2019E

TAXA DE INFLACAO EM ESPANHA

-05% -02% 20% 18% 18%
. [ |
2015 2016 2017 2018  2019E

PERFORMANCE DO MERCADO
EDO GRUPO

A Nors Ibériaregistou, em 2018,
um volume de negdcios consolidado
de 263 milhdes de euros, o que
representou um aumento de 6%
quando comparado com o ano
anterior. A atividade comercial na
regido cresce, consecutivamente,
ha sete anos.

Em Portugal, o mercado de camides
de gama alta (>16T) decresceu 5%
face a 2017, com 4.307 unidades
registadas (4.534em 2017).0
mercado de camides total (>10T)
decresceu também 3% face ao ano
anterior,comum total de 4.609
unidades. O mercado de autocarros
cresceu 52% emrelacdoa 2017,
com 351 unidades registadas (231
em 2017).

Tendo em consideracdo a atividade
total daNors no mercado de
viaturas pesadas em Portugal
(Volvo Trucks, Volvo Bus e Renault
Trucks), foram entregues, em
2018, 2.004 unidades (camides e
autocarros, novos e usados). Este
total permitiu a Nors, em 2018,
uma quota de mercado agregada
de camides novos (Volvo e Renault
Trucks) de 29,2% no segmento
acimadas 16T, e de 28,2% no
segmento acima das 10T.

A atividade de Aftermarket na
Nors Ibéria (Civiparts Portugal,
Civiparts Espanha, AS Parts e
ONEDRIVE) registou um volume de
vendas consolidado de 69 milhdes
de euros (face a 64,3 milhdes de
euros em 2017), dos quais 56,8
milhdes de euros referentes ao
mercado nacional, voltando a
fazer daNors o maior player neste
setor em Portugal, pelo quarto ano
consecutivo.

Considerando toda a atividade
de pegas gerida pelas empresas
do Grupo Nors na Ibéria

(origem e Aftermarket), a sua
representatividade foi superior a
104,7 milhdes de euros.

AUTO SUECO PORTUGAL

A Auto Sueco Portugal atingiu, em
2018, um volume de negécios de 113
milhdes de euros, o que representou
um crescimento de 3% facea 2017.

AVolvo alcancouuma quotade 13,6%
no mercado de camides acima das 10T,
matriculando 628 camides; 614 na
gamaalta(>16T), 0 equivalente auma
quotade mercadode 14,3% (13,6%
em 2017), e 14 na gama média (10-
16T), comuma quotade 4,6% (7,3%
em 2017). A atividade de camides
usados registou 197 unidades
entregues (194 unidades em 2017).
Em termos de volume de vendas,
aatividade comercial de camides
representou 68 milhdes de euros, um
crescimento de 4% face a 2017.

MARKET SHARE CAMIOES GAMA ALTA
VOLVO EM PORTUGAL

2015
2016
2017
2018



Relativamente aos autocarros, a
Volvo teve uma quota de mercado

de 74% em 2018(21,6% em 2017).
O volume de vendas da atividade
comercial de autocarros representou

5,6 milhdes de euros, comuma quebra

de 12% face ao ano anterior.

No Apds Venda, a atividade narede
prépria de concessiondrios registou
um nivel de vendas idéntico ao ano
anterior,comum volume total de
26,4 milhdes de euros. O total da
Rede de Concessionarios Volvo
registouum crescimento de 1%
facea 2017, sendo o terceiro ano
consecutivo de crescimento de
vendas. A atividade de importacao
de Pecgas Genuinas Volvo registou,
em 2018, um crescimento de

13% face ao exercicio de 2017.

A atividade de Apés Venda

Volvo garantiu assim, em 2018,
novamente, uma melhoria de
desempenho em toda a linha. Este
manteve-se um fator critico na
rentabilidade e sustentabilidade
das operacdes de distribuicdo de
camibes e autocarros.

A atividade de importac¢do e retalho
de geradores Kohler e motores
mar{timos Volvo Penta parao
mercado portugués representou, em
2018, umvolume de vendas total de
2,8 milhdes de euros (um crescimento
de 2% facea2017).0 anode 2018
voltou arevelar-se umano de forte
desempenho comercial, refor¢ando a
importancia desta oferta dentro do
portfolio daempresa.

MARKET SHARE CAMIOES GAMA MEDIA

VOLVO EM PORTUGAL
o X EN 2
X m &
Y b Do ¥

GALIUS

.

A Galius, importador e distribuidor
de camides e pecas Renault Trucks
paraomercado portugués, atingiuum
volume de negdcios de 70,4 milhGes
de euros em 2018, correspondendo a
uma reducdo de 3%. Esta é originada
pela aptlicacdo daIFRS 15 - Rédito
em 2018. A evolugdo compardvel
representaum crescimento do
volume de negdcios gerido de 9%
facea2017.

Renault Trucks alcangou uma quota
de 14,6% no mercado de viaturas
pesadas em Portugal (*10T), com
675 unidades, em quebra face a
2017, quando tinhaum total de 725
unidades. O desempenho alcancado
em 2018 representouuma quota
de mercado de 14,9% na gama alta
(»16T),faceal53% em 2017 ede

MARKET SHARE CAMIOES GAMA ALTA
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NORS

11,6% na gama média (10-16T),

faceal4,1% em 2017.0 volume de
negocios da atividade comercial de
camiGes foide 65 milhdes de euros.

Na atividade de Retalho de Apéds
Venda, onde a Galius conta com

3 concessionarios proprios, o
volume de vendas ascendeua 10,3
milhdes de euros, representando
um crescimento de 6% face a 2017.
Aimportacdo de pecgas genuinas
Renault Trucks obteve um volume
de vendas de 10,6 milhdes de euros,
17% acima dos 9 milhGes de euros
conseguidos em 2017.

MARKET SHARE CAMIOES GAMA MEDIA
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CIVIPARTS PORTUGAL
E CIVIPARTS ESPANHA

A atividade de venda de pecas de
Aftermarket para viaturas pesadas,
em Portugal e Espanha registou

em 2018 um volume de vendas de
35,7 milhdes de euros (crescimento
de 3,4% face a2017). 0 volume de
negdcios atingiu, na atividade em
Portugal, os 23,5 milhdes de euros,
representando uma ligeira quebra de
1% face ao ano anterior. Em Espanha,
a atividade comercial situou-se nos
12,2 milhdes de euros, representando
um crescimento de 14% face a 2017.

Em 2018, o negécio de Aftermarket
Pesados deu continuidade a sua
estratégia de consolidacdo darede
de oficinas abandeiradas Top Truck.
Em Portugal, a Rede de Oficinas
Top Truck contacomum totalde 16
oficinas e em Espanha a Rede de
Oficinas Top Truck da Civiparts com
um total de 18 oficinas.

AFTERMARKET LIGEIROS

Em termos consolidados, o negdcio
de pecas de Aftermarket para
viaturas ligeiras no mercado
portugués viu a suaposicdo de
mercado novamente reforcada

em 2018. O Aftermarket Ligeiros
obteve um volume de vendas de
33,3 milhdes de euros no mercado
nacional, o que representou um
crescimento de 11,6% face a 2017.
A atividade grossista (desenvolvida
pelaempresaAS Parts) registou

um crescimento de vendas de 14%
facea 2017, e aatividade retalhista
(desenvolvida pela empresa
OneDrive), teve um aumento de

2% face ao ano anterior. Este
crescimento foi conseguido com o
reforco darentabilidade comercial
na atividade grossista (aumento de

0,4 pontos percentuais face a 2017).

A Rede de Oficinas TOP CAR
continuou areforgar asuapresenca
no mercado nacional, comum
crescimento de vendas de 29% face
a 2017 e com o aumento do nimero
de oficinas para 77 no final de 2018
(64em 2017).

PRINCIPAIS ACOES DE GESTAO
IMPLEMENTADAS

NaNors Ibéria, 2018 foium ano de
transformacdo, com o arranque de
um conjunto de projetos transversais
de elevadarelevancia parao

futuro da Regido e do Grupo. Estes
projetos envolveram mais de 100
colaboradores de formadiretae
muitos mais de forma indireta. Foram
despendidas mais de 17.400 horas
(equivalente a 2.178 dias de trabalho)
dedicadas aos projetos.

O projeto CORE (projeto de
transformagdo do Grupo) iniciou a
sua 1?vaga de implementacdo nas
empresas de Aftermarket da Ibéria,
tendo o seu arranque previsto para

0 1°semestre de 2019. O projeto
OCLA (optimizacdo da cadeia
logistica do Aftermarket), foi também
enquadrado na 12 vaga do CORE,
alinhando com este o seuarranque.
Ao nivel das operacdes de Origem,
foram também desencadeados dois
projetos transformacionais, um ao
nivel dorelacionamento como cliente
(denominado Customer Journey) e
outroaonivel dos processos de Apds
Venda (denominado Flow). Ambos os
projetos estdo a ser desenvolvidos,
em base piloto, na Auto Sueco
Portugal. Virdo também a ser
enquadradados na 2% vaga do projeto
CORE (arranque a partir de 2020).

No @mbito da Auto Sueco Portugal,
foi também desenvolvido o projeto
Crash (centro de colisdo de pesados
multimarca), que estara baseado nas
instalacdes do Grupo Nors em Vila
Nova de Gaia e que ambiciona ser
uma plataforma de desenvolvimento
de negocio multimarca de colisdo
paraviaturas pesadas. O arranque
deste projeto ocorre no 1° trimestre
de 20109.

Em 2018, foi consolidada a

funcdo critica de suporte do

Market Intelligence & Customer
Experience, entregando as empresas
conhecimento e ferramentas

que permitiram melhorar
comprovadamente o desempenho,
nomeadamente no aumento



efetivo da carteirade clientes
ativos, nacriacdo de carteiras de
prospetos e na analise qualitativa do
desempenho junto desses mesmos
clientes, entre outros.

Em 2018, foi também constituido
oLabMI(Laboratdrio de
Matemdtica Industrial) como area
de desenvolvimento de negdcio,
suportadanacompeténciaem
matematica aplicada. O LabMl
tem hoje um papel fundamental
de suporte ao desenvolvimento
de negdcio das empresas, através
dacriacdo de ferramentas de
facilitacdo, aceleracdo e melhoria
do desempenho em diversas
areas, como sendo: algoritmos de
compras, forecast de vendas, gestdo
rappel fornecedores, contratos de
assisténcia, entre outros. O LabMl
daNors |béria é jaumareferéncia
na comunidade académica, como
férmula de sucesso naassociacao
do estudo e conhecimento da
matematica, ao desenvolvimento
dos negdcios.

Na operacao da Galius, 2018 foium
ano de langamento do projeto de
segmentacdo de clientes e politica
comercial, denominado por Grow-

up (enquadrando-se no projeto
transversal da Ibéria, denominado por
Connect). Este projeto, com arranque
no inicio de 2019, permitird a Galius
organizar aforma como abordae gere
os seus clientes, bem como a forma
como define a sua politica comercial.

PERSPETIVAS PARA 2019

Em termos de enquadramento
externo, prevé-se para 2019 uma
ligeira desacelera¢do do mercado

de camides, com base nos sinais

ja verificados no final de 2018.No
entanto, em termos de Apds Venda,
prevé-se amanutencdo dos niveis de
mercado que se tém verificado nos
ultimos dois anos.

Em termos internos e no que diz
respeitoaNors Ibéria, 2019 serd
um ano critico para o futuro, tendo
em consideracdo o volume de
projetos que terdo o seuarranque
durante esse exercicio: Projeto
CORE, OCLA, Customer Journey,
Flow, Crash e Grow-up. Ndo sendo
ainda expectdvel que exista grande
impacto dos projetos em termos de
resultados durante 2019, o sucesso
doarranque dos mesmos sera
absolutamente determinante para
oretorno do enorme investimento
realizado, quer em termos
financeiro/econdmico, quer em
termos de eficiéncia e mudanca.

O anode 2019, serd, portanto,

o ponto de partida parauma
evolugdo organizacional, assente
emnovos processos e tecnologia,
que ambiciona posicionar o Grupo
Nors e em particular as operagdes
daNors Ibéria, num patamar de
exceléncia e lideranca competitiva,
nos mercados e sectores onde
desenvolve a sua atividade.

EVOLUGCAO DA VENDAS POR PRODUTO (QUANTIDADES E VALOR)*

QUANTIDADES VALOREMKEUR

NORS

VENDAS NORS IBERIA EM M EUR

182 229 241 263

2015 2016 2017 2018

EBITDA NORS IBERIAEMMEUR
EEM % VND

13 14 13 12

2015 2016 2017 2018

O EBITDA da Regido (lbéria) corresponde
ao contributo das operacdes, bem como das
estruturas de gestdo e atividade imobilidria que
lhes estdo diretamente relacionadas.

2015 2016 2017 2018 2015 2016 2017 2018
1074 1559 1778 1956 CAMIGES 69513 106430 124728 133048
42 62 57 45 AUTOCARROS 4379 7825 6310 5580
236 123 157 122 GERADORES SDMO 5915 2065 3325 3064
11 12 18 20 PENTA 187 598 698 503

*N&o estdo inclu{dos todos os negdcios daregido. Todos os valores e quantidades sdo considerados de acordo com o método de rédito do Grupo.
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NORS
ANGOLA

PRODUTOS E MARCAS
COMERCIALIZADAS

» Camides, Autocarros, Automdveis
e Pecas Volvo

*Semi-Reboques

* Motores e Pecas Volvo Penta

*» Geradores e pegas Kohler SDMO
» Mdaquinas de Construgdo Volvo,
New Holland, SDLG e Grove

» Componentes Aftermarket para
Velculos Pesados

* Componentes Aftermarket para
Velculos Ligeiros

* Vidros de Construcao

8

VISAO GLOBAL DO MERCADO

Depois de a economia angolana

ter feitoem 2017 ainversdo do
movimento recessivo que havia tido
no ano anterior, estima-se que em
2018 0 PIB angolano tenharegistado
novamente um crescimento
negativonaordemdos-0,1%. Este
comportamento deve-se, sobretudo,
aquedadaatividade do sector
petrol{feroem 8,2% e a estagnacao
do sector ndo-petrolifero.

Se porum lado o preco do barril de
petréleo exportado se fixou em
79,32 ddlares, um maximo de ha
quatro anos, por outro a exportagao
daquela commodity registouuma
quedana ordem dos 24% para
minimos histdricos. O Orcamento
Geral de Estado aprovado para 2019
tem como pressuposto que o prego
meédio do barril de petréleo sejade
68 ddlares para esse per{odo, o qual
se encontraadataem tornodos 71
ddlares. Prevé-se que este OGE seja
alvo derevisdono final do primeiro
trimestre do ano.

No @mbito do programa de
assisténcia financeira o FMI

aprovou em dezembro o Programa
de Financiamento Ampliado para
Angola de 3,7 mil milhdes de

ddlares, que terd uma duracao

de trés anos. Este programa tem
como propdsito acriagao de

um ambiente macroeconémico
favordvelaretomado crescimento
inclusivo, designadamente para a
implementacdo de varias reformas

e paraa consolida¢do or¢amental.
Espera-se também que, comesta
intervencdo, sejapromovidaem 2019
aliberaliza¢do do regime cambial,
paraque o valor damoeda passe aser
determinado pelo mercado. Neste
cenério, o FMl estima para 2019 um
cambio médio de USD/AOA 352.
Atualmente a politica monetéria de
desvalorizagao damoeda angolana
levou a que amesma perdesse em
2018 46% do seuvalor face ao ddlar.

Com este cenario de fundo, os
precos na economia terdo crescido
20,5% em 2018, prevendo-se para
2019 que ainflagdo sejade 15,8%,
muito abaixo dos valores que havia
registadoem 2016 e 2017.

Fonte:
Fundo Monetério Internacional

BancoBPI-Informacdo Semanal Angoladezembro 2018



PERFORMANCE DO MERCADO
EDO GRUPO

O mercado automdvel de pesados

e ligeiros teve em 2018 um
decréscimo significativo em Angola.
Nas viaturas ligeiras, o mercado
registou 1.698 unidades vendidas, o
que representou umaregressdo de
41,2% face ao ano anterior. Jd no que
dizrespeito ao mercado de viaturas
pesadas, houve um aumento de 8,2%
(238 unidades vendidas).

O mercado de maquinas e
equipamentos de constru¢do também
registou, em 2018, umrecuo face ao
ano anterior, commenos 11,4% de
unidades vendidas (288 unidades no
total). Este decréscimo, em muito
resultante do desempenho registado
no segundo semestre do ano, fica
marcado pelaredugdo drastica da
atividade das principais construtoras
aoperar nomercado angolano.

EVOLUCEO DO MARKET SHARE
DE CAMIOES EM ANGOLA
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NORS

TAXA DE CRESCIMENTO PIB
EM ANGOLA
30% -07% 15%

-01% 31%

| I l — I
-

A marca Volvo terminou o ano com
51 camides vendidos, um desvio
positivo de 2% face a 2017, mas que
representa, contudo, uma diminuicdo
da quota de mercado, que passou

de 47,1%,em 2017, para 36,3%,
assim como a lideranca de vendas no
segmento de gama alta.

2015 2016 2017 2018 2019E

TAXA DE INFLAGAO EM ANGOLA

10,3% 32,4% 30,9% 20,5% 158%

2015 2016 2017 2018 2019E

Nos automdveis Volvo, foram
vendidas 20 unidades, contra7 em
2017, passando a quota de mercado
para0,77%.

O negédcio de geradores teve
também um desempenho abaixo

do esperado, com 36 unidades
vendidas, uma varia¢do negativa de
46,3% facea 2017.

A atividade de maquinas de
construgdoregistouum total de
37 unidades, que representamuma
quota de mercado de 12,8% (face a
15,7% no ano anterior).
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O Apéds Venda Volvo, que abrange
viaturas pesadas e ligeiras,
apresentou um menor volume face
aoano 2017, a atingir uma faturacao
de 25,4 milhdes de euros. Nesta drea
de atividade a quebra verificada

de 32% é comum aos veiculos
ligeiros e camides, bem como aos
equipamentos de construcdo, tendo

sidode 33% e 30%, respetivamente.

No negécio de pecas Aftermarket
Pesados verificou-se uma diminuicdo
do volume de negécios de 26%

facea 2017, tendo-se obtido 6,9
milhdes de euros de vendas em
Angola, confirmando assim o cenério
macroecondmico e de mercado de
2018, compensado, essencialmente,
pela expansdo do portfdlio de clientes

Na atividade de pecas Aftermarket
Ligeiros, o volume de vendas diminuiu
44% face a 2017, alcancando um
totalde 7,2 milh&es de euros. O
ajuste de pregos decorrente de um
cenario de maior competitividade e a
dificuldade de importagdo regular de
componentes, derivada da situagdo
macroeconémica, foram os principais
fatores ajustificar estes resultados.

No negécio dos vidros para
construcdo e automaovel verificou-
se uma diminuicdo do volume de
vendas de 39%, para os 1,6 milhdes.
Este resultado ficou a dever-

se adificuldade daimportacdo
regular do produto, resultante da
dificuldade de obtencdo de divisas
e dareducdo daatividade do sector
da constru¢do, motivada pelo
estado macroecondmico do pafs.

Em termos globais, em 2018, o
Grupo Nors registou em Angola uma
diminuicdo do volume de negdcios de
23%, para os 56 milhdes de euros.

PRINCIPAIS ACOES DE GESTAO
IMPLEMENTADAS

A semelhanca do ocorrido nos ultimos
anos a atividade das diferentes
empresas em Angolaem 2018 esteve
altamente condicionada pela situacao
econémico-financeira que este pafs
atravessae que determinou ao longo
de todo o ano o desenvolvimento da
atividade de cada umadas nossas
empresas que operam neste mercado.

Dereferir, contudo, que o ano de
2018 ficamarcado por uma melhoria
das condicdes financeiras ao longo
do ano, principalmente no segundo
semestre -nomeadamente ao nivel
dadisponibiliza¢do de divisas -, mas
atenuada por uma quebra muito
acentuada da atividade econdmicano
segundo semestre, que condicionou
de forma determinante a dimensao
dos mercados onde atuamos.

De destacaraindaafortereducdodo
saldo de fornecedores estrangeiros
que se encontravamem atrasoe

que permitiu mitigar de forma muito
relevante a exposicdo do Grupo a
esta geografia, algo que eraumdos
principais objetivos estratégicos
definidos para 2018.

Dereferir que, apesar das dificuldades
vividas ao logo de todo o ano, aNors
Angola conseguiu garantir niveis de
importacdo - nomeadamente de pecas
- que permitiram assegurar de forma
regular, ao longo de todo o ano, um
servico satisfatério de Apds Venda e
venda de pecas aftermarket e vidros
de construcdo, o que permitiu também
cumprir outro dos nossos principais
objetivos para este ano, garantir

aos nossos clientes a manutencao

e assisténcia das suas viaturas, de
modo a que estes possam assegurar

o desenvolvimento saudavel das
respetivas atividades.



PERSPETIVAS PARA 2019

Apesar de o ano ter arrancado de
forma positiva, fruto do pagamento de
dividendos da Auto Sueco Angola que
se encontravam em atraso relativos
ao exercicio econémico de 2013,
mantemos a perspetiva de que este
ano continue a ser extremamente
dificil para todas as nossas empresas
que operamneste pafs.

Assim, prevemos como fator positivo
uma maior estabilizacdo cambial

do kwanza, mas -nomeadamente
no primeiro semestre de 2019 -a
continuacdo dadegradacdoe
renovadaretracdo dos mercados
onde operamos, o que dificultard de
formarelevante anossa capacidade
de gerar vendas quer ao nivel de
camides e equipamentos, quer ao
nivel de Apds Venda.

De referir, contudo que, ao nivel das
viaturas ligeiras, temos perspetivas
de melhorar significativamente o

nosso desempenho face aos Ultimos
trés anos. Estimamos, neste campo,
menores dificuldades face as
encontradas até a data.

Por dltimo, consideramos
importante salientar que o

Grupo manterd um foco total no
acompanhamento da situacdo

dos negodcios do Grupo nesta
geografia, através de uma grande
proximidade com as suas Equipas
e na tomada atempada de medidas
que permitam ultrapassar da
melhor forma os obstaculos que
surgirem. Pretendemos assim em
2019, a semelhanca do sucedido
nos ultimos trés anos, alcancar um
nivel de resultados de exceléncia
nas atuais circunstancias.

EVOLUGAO DA VENDAS POR PRODUTO (QUANTIDADES E VALOR)*

QUANTIDADES VALOREMKEUR

NORS

VENDAS NORS ANGOLAEMMEUR
109 79 79 56

2015 2016 2017 2018

EBITDA NORS ANGOLAEMMEUR
EEM % VND

5 24 25 12

2015 2016 2017 2018

O EBITDA da Regido (Angola) corresponde
ao contributo das operacdes, bem como das
estruturas de gestdo e atividade imobilidria que
lhes estdo diretamente relacionadas.

2015 2016 2017 2018 2015 2016 2017 2018
140 71 50 51 CAMIBES 21455 12223 9063 6049
2 2 0 0 AUTOCARROS 492 588 0 0
113 15 7 20 AUTOMOVEIS 9276 1061 574 1663
99 31 19 5 SEMIREBOQUES 5412 1848 1284 601
188 104 67 36 GERADORES 6583 4330 2236 1176
47 51 51 37 EQUIP. CONSTRUCAO 9206 8298 9223 7290

*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
BRASIL
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PRODUTOS E MARCAS
COMERCIALIZADAS

* CamiGes, Autocarros e Pecas Volvo
* Tratores, Colhedoras e Pecas CASE
* Pneus para camides e atrelados

* Seguros, Financiamentos e
Consdrcios associados a venda
de veliculos

Estaunidade agrega dois
concessiondrios de camiges e
autocarros damarca Volvo-umno
Estado de Sdo Paulo (Auto Sueco Sao
Paulo) e outro nos Estados de Mato
Grosso, Rondénia e Acre (Auto Sueco
Centro QOeste), bem como, desde
2013, aAgroNew que atua como
concessiondriadamarca CASE paraa
regido interior do Estado de S&o Paulo.

2
00 GRUPO
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36%

VISAO GLOBAL DO MERCADO

As estimativas de crescimento paraa
economia brasileira apontam paraum
aumento da atividade econdmica de
1,4% em 2018, reforcando a tendéncia
de inversdo e consolidacdo de dois
periodos recessivos (2015 e 2016)
iniciadaem 2017. Estarecuperacdo
tem como pilares essenciais o
investimento e o consumo das
familias.No entanto, 0 ano de 2018
foitambém marcado por eventos que
amorteceram os principais indutores
de crescimento, tais como a greve dos
camionistas que ocorreuno més de
maio e paralisou temporariamente
aatividade, aincerteza derivada do
periodo eleitoral, bem como pelo fraco
desempenho do mercado de trabalho.

Apesar de o défice das contas publicas
estar adiminuir, a divida publica
mantém um comportamento de
crescimento, prevendo-se atingir um
pico acima de 90% do PIB em 2023.

Estima-se que ainflagdo se tenha
mantido em 2018 ao nivel do
registado no perfodo homélogo,
significando assim um aumento
generalizado dos pre¢os na economia
brasileiranaordemdos 3,7%. Este
nivel de precos foiresultado da baixa
de precos nos bens alimenticios,
apoiado também pela manutencdo de
uma politicamonetaria que apostou
namanutencdo de taxas de juro mais
reduzidas face ao que se observara
em perfodos anteriores.

Perspetiva-se queem 2019 a
economia brasileira dé continuidade
ao processo de crescimento da
atividade econdmica, estimando-se
que o crescimento do PIB se situe
nos 2,4% (um ponto percentual acima
doano transato). As expectativas
formuladas quanto a evolu¢do dos
precos naeconomiasdo de um
aumento mais acentuado face ao que
sucedeuem 2018, passando de 3,7%
para4,2%.

Fonte:
Fundo Monetério Internacional

Banco Mundial



PERFORMANCE DO MERCADO
EDO GRUPO

No ano de 2018, o mercado brasileiro
de camides novos acima das 10T
cresceu63% (8,8% em 2017), com
uma progressao de 86% no segmento
HDV (gama alta) e de 32% no
segmento MHDV (gama média-alta).

Naregido da Auto Sueco S3o Paulo

(ASSP) o mercado cresceu62% e na
regido da Auto Sueco Centro Oeste

(ASCO) a subida foide 80%.

O mercadobrasileiro de camides
pesados (segmentos MHDV e

HDV), que havia caido, ao longo do
triénio 2014-2016 cercade 75%, e
representavaem 2016 um volume
total de 29.664 unidades/ano, passou
em 2018 paraas 52.654 unidades
(32.289 em 2017), subida muito
relevante, mas que coloca o mercado
ainda a cerca de 50% dos méaximos
atingidos no inicio da década.

Para esteresultado, contribuiu a
melhoria da situacdo econdmica, a
reducdo das taxas de juro e também
aimperiosanecessidade sentida
pelos transportadores pararenovar
frota, movimento que ja havia sido
iniciado em 2017-2018, mas que

em 2019 conheceuum crescimento
muito significativo.

MARKET SHARE CAMIOES GAMA ALTA
SAOPAULO
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No caso das maquinas agricolas, o
mercado dos tratores registouuma
subida de 14% (havia caido 13% em
2016 e subido 3% em 2017), e 0 das
colhedoras manteve a tendéncia de
quebra tendo contraido 5% (havia
caldo 19% em 2016 e 20% em 2017).

TAXA DE CRESCIMENTO PIB
NO BRASIL

-3,8% -36%

2015 2016 2017 2018

07% 1,4%

Assim, e enquanto no mercado de
camides arecuperacdo foi muito
superior a prevista (esperava-se um
crescimento de 15 %), no caso do
mercado das maquinas agricolas o
ano foirazodvel nos tratores, mas
manteve a tendéncia de reducdo
(pelo 4° ano consecutivo) nas
colhedoras de cana.

TAXA DE INFLAGAO NO BRASIL

9.0% 87% 37% 37%
2015 2016 2017 2018

Relativamente as operacdes do
Grupo Nors, a Auto Sueco S&o Paulo
comercializou, em 2018, 1.555
unidades, correspondentes a1.275
camiBes novos, 153 autocarros
novos e 127 camides usados. A
quota de mercado global foide 17,3
% (16,9% em 2017) com uma quota
no segmento HDV de 22,3% (25,0%
em 2017).

Na Auto Sueco Centro Oeste, foram
vendidas 665 unidades, das quais
592 camides novos, 17 autocarros
novos e 56 camides usados. A quota
de mercado global foide 21,9%
(20,2% em 2017) comuma quota de
25,6% noHDV (24,7% em 2017).

MARKET SHARE CAMIOES GAMA ALTA
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Em ambos os casos, ASSP e ASCO,
o factor limitador de crescimento
foiaescassez de oferta de veiculos
novos, especialmente na gama HDV.

Perante esta situacdo de mercado,
o foco das equipas de Gestdo foi
dirigido para a subida de volumes
na gama MHDV, para a melhoria das
margens brutas na drea de vendas,
e também para a subida do volume
de negécios na atividade de Apds
Venda, trabalhando com especial
atencdo o segmento dos veiculos
com mais de trés anos.

O resultado foi positivo comas
quotas globais de mercado a
subirem em ambas as empresas, em
resultado de uma melhoria muito
interessante das penetracdes

de mercado no segmento MHDV.
Por outro lado, registou-se uma
significativa subida damargem
bruta comercialnaASSP euma

manutencdo dessamargemna ASCO.

No Apds Vendaregistou-se uma
subida dos volumes de negdcios em
ambas as operacdes, com especial
destaque paraa ASCO onde essa
subida foi de 16%.

Foitambém feito um esforco
importante na contencdo das
margens brutas do Apds Venda, o
que, em conjugacao com idéntico
trabalho desenvolvido anivel dos
custos operacionais, permitiu
melhorar a taxa de absorg¢do quer
na ASSP, onde passou de 73% para
75%, quer na ASCO, onde passou de

115% para 130%, emresultado da
significativa subida no volume do
Apéds Venda acima referida.

Relativamente a atividade da Agro New,
comercializaram-se 25 colhedoras (49
em 2017),45 tratores agricolas (38 em
2017)e 18 equipamentos diversos, num
total de 89 equipamentos (igual ndmero
em2017).

Tratou-se de um desempenho abaixo
das expectativas nas colhedoras.
Talresultou quer da continuada
queda do mercado (caiu mais 5% em
2018), quer do facto de os nossos
principais clientes terem optado em
2018 pelo investimento em plantio
emdetrimento do investimento em
maquinas. No negdcio de tratores a
empresa fezumbom ano, registando
uma subida de 18%, acima da subida
do mercado que foi de 14%.

No Apds Venda das maquinas
agricolas, manteve-se a tendéncia
de baixa na procura, emresultado
damodernizacdo da frotade
colhedoras, iniciada ha quatro

anos, que se traduziundo sé no
aumento da produtividade destes
equipamentos como na consequente
reducdo do parque e das suas
necessidades de servico.

No que dizrespeito ao volume de
negocios, a Regido Brasilregistou em
2018 um volume consolidado de 223
milhdes de euros, representando um
aumento de 22% face a 2017 (46%
de aumento se considerarmos o
volume de negdcios em moeda local).

PRINCIPAIS ACOES DE GESTAO
IMPLEMENTADAS

Manteve-se o foco na contencdo da

despesa, tendo as despesas globais
daregidoregistado umavaria¢do de
apenas 6%, num cendrio de aumento
do volume de negdcios de 46% e de

uma inflacdo de 3,75%.

Aestruturahumana conta agoracom
606 colaboradores, face a 621 no final
de 2017, 0 que confirma a atengdo que
temsido devotada aracionalizacdo
dos recursos existentes.

Foitambém mantido o foco nareducdo
de inventarios, tendo-se finalizado
2018 comumnivel de stock de
viaturas abaixo do verificado em anos
anteriores e comamanutencdo dos
stocks de pecas. Essamelhoria fica
evidenciada pela evolugdo da taxa de
rotacdo que nos veiculos passa para
20,2(18,7em2017) e nas pegas para
4,9(4,7em2017).

De destacar ainda o esforco
colocado na cobranca de créditos,
tendo a Regido Brasil conseguido
melhorar o seu prazo médio de
recebimento para 17 dias (40 em
2017), e reduzir também os saldos
vencidos de contas areceber.

O anode 2017 foio quarto ano
completo de atividade da Norshare
Brasil, estrutura de servicos
partilhados do Grupo naquela
Regido, que também efetuou alguns
movimentos de ajuste da sua
estrutura, conseguindo reduzir os
custos de operacao.

Dereferir ainda a continuidade dada
ao ajustamento da fun¢do financeira,
e materializado nareducdo dadivida
bruta para cerca de 30 milhdes de
reais (35 milhdes em finais de 2017
e 88 milhdes em finais de 2016),
tornando-a mais adequada ao

atual nivel de atividade da Regido e
permitindo umaredu¢do de cercade
40% nos encargos financeiros.

Emresultado de todos os esforcos
desenvolvidos e da melhoria das
condicdes de mercado, o EBITDA
operacional da Regido atingiu em
2018 o valor de 38,8 Milhdes de
reais (9,7 Milhdes em 2017), valor
este bem superior as melhores
expectativas desenhadas em finais
de 2017.



PERSPETIVAS PARA 2019

Prevé-se para 2019 a continuidade
darecuperacao gradual do mercado

Combase no que atras ficoureferido,
serd de esperar um aumento do

NORS

VENDAS NORS BRASILEMMEUR

de camides ja sentida ao longo dos volume de negdcios da Regido, na 181 132 184 223
ultimos trés semestres, e que estard ordemdos 10% a12%.
apoiadanamelhoriadasituacdo da
economia brasileira e nanecessidade O foco da Gestdo estard de novo
de continuar arenovacdodafrotados  orientado para: 1) amelhoriadas
transportadores. margens brutas, muito especialmente
naareade vendas; 2) o aumento do
As previsdes de crescimento volume de negdcio de Apds Venda
apontam paraumarecuperacao do através de uma forte apostano
mercado global de camides que se segmento dos veiculos mais antigos e 5015 2016 5017 5018

podera situar préximo dos 15%.

No mercado das maquinas agricolas,
eanfveldos tratores, sera de

menos assiduos nas nossas oficinas,
e, por dltimo; 3) aracionalizagdo

dos stocks e dos custos indiretos,
designadamente os que se

EBITDA NORS BRASILEMMEUR

esperar amanutencdo da tendéncia relacionam com a estruturahumanae EEM % VND
de crescimento (depois de ter as instalagoes.
crescido 14% em 2018 e 3 % em -2 0 3 10

2017). Assim, é admissivel que o
mercado possa crescer na casa

dos 10% a 15%. No segmento das
colhedoras de cana, a previsao de
oprecodoagucar continuar em

baixa adicionado ao aumento da
produtividade das maquinas atuais
eaorejuvenescimento da frota
verificado ao longo dos dltimos anos,
conduz novamente a uma perspectiva
de crescimento nulo ou até mesmo
ligeiramente negativo.

Existe uma grande confianca de
que,com aatual estrutura de custos
e com a continuada melhoria do
mercado, nomeadamente no sector
dos camides, a Regido Brasil tenha as
condi¢oes necessarias para, em 2019,
voltar amelhorar os seus resultados.

EVOLUGAO DA VENDAS POR PRODUTO (QUANTIDADES E VALOR)*

2015 2016

2017

2018

O EBITDA da Regido (Brasil) corresponde
ao contributo das operacdes, bem como das
estruturas de gest&o e atividade imobiliaria que
lhes estdo diretamente relacionadas.

QUANTIDADES VALOREMKEUR

2015 2016 2017 2018 2015 2016 2017 2018
860 598 926 1572 CAMIOES GAMA ALTA 69197 47106 81162 127243
358 160 128 293 CAMIOES GAMA MEDIA 17547 8217 7775 15009
402 263 236 183 USADOS 18577 8831 8998 6492
122 123 83 170 AUTOCARROS 6626 4766 4492 9426
117 89 89 89 MAQUINAS AGRICOLAS 14910 10779 14454 9128

*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

Namibia

» Camides, Autocarros e Apds Venda Volvo

* Venda e Apds Venda da marca Renault Trucks

* Venda e Apds Venda de camies damarca UD

* Apds Venda da Volvo Penta Motores Industriais.

Botswana

» CamiBes, Autocarros e Apds
Venda Volvo

* Venda e Apds Venda da marca
Renault Trucks

* Apos Venda da Volvo Penta
Motores Industriais.

Mocambique
» CamiBes, Autocarros e Apds
Venda Volvo

TAXA DE CRESCIMENTO PIB
NA NAMIBIA

6,0% 07% -08% 11% 31%

2015 2016 2017 2018 2019E

VISAO GLOBAL DO MERCADO
NAMIBIA

Apds um perfodo recessivo em 2017,
aeconomianamibianaregistou em
2018 um crescimento timido de
1,1%, o que excedeu a expectativa
inicial do Banco Central que antevia
arecuperacdo do crescimento
econdmico do pais apenas para
2019.N&o obstante ainversdo para
um per{odo de crescimentoreal,
existem ainda fragilidades em alguns
sectores da economia tais como

o comércio grossista e retalhista,
imobilidrio, restauracdo e hotelaria,
bem como do sector publico.

A capacidade de recuperagdo desta
economia estd intimamente ligada
com o desempenho dos seus pares
ao n{vel do comércio internacional,
tais como Angola, Francae

China, bem como da evolucdo do
preco internacional de algumas
commodities, como o uranio.

Estima-se que em 2019 se venhaa
verificar um crescimento moderado
do sector agricola e florestas, em
torno dos 4,0%. Por seu turno, o
sector das pescas beneficiard de um
crescimento mais modesto, de 1,4%.

O crescimento dos precos na
economia foiem 2018 mais
moderado face aos anos anteriores,
comuma inflacdo de 3,5%,
estimando-se, porém, que este volte
de novo aniveis em torno dos 6%.

Fonte:

IMF - Global Economic Outlook October 2018
Bank of Namibia - Economic Outlook Update -
December 2018

TAXA DE INFLACAO NA NAMIBIA

34% 67% 61% 35% 58%

2015 2016 2017 2018 2019E



BOTSWANA

O PIB do Botswanaregistou

em 2018 um crescimento de
4,6%, confirmando assim
aretoma iniciadaem 2016.

Este comportamentoresulta
essencialmente darecuperacgao
do sector mineiro e da expansao
generalizada da atividade
econdémica ndo relacionada

com a extracdo. As condicdes
de trocainternacional foram
particularmente favoraveis em
2018 para o Botswana, ano em que
iniciou também as operacdes da
mina de Damtshaa.

O défice das contas publicas foide
1,0% do PIB, originado sobretudo
por um aumento da despesa,

mas também com contributo da
diminui¢cdo na arrecadacdo de
receita fiscal.

As expectativas de crescimento
sdo favordveis para o médio prazo,
considerando que se estima uma
cadavez maior procura externa por
diamantes, que representam trés
quartos das exportac¢des do pals.

O elevado desemprego, contudo,
principalmente da populacdo mais
jovem, bem como as profundas
desigualdades sociais verificadas,
sdo fatores que impedem um
melhor desempenho da economia do
Botswanano futuro préximo.

Ataxade inflacdo estimada para
2018 é de 3,8%, dentro do intervalo
de 3-6% definido como objetivo
pelo Banco Central, a qual se

prevé manter sensivelmente em
2019. A estabilizacdo do nivel de
precos da economia temvindo a
serresultado da politica monetaria
do Banco Central que, desde 2015,
adotou medidas expansionistas de
fomento ao investimento, através
da diminuicdo da taxa diretora.

Fonte:

IMF - Global Economic Outlook October 2018
African Development Bank Group - African Economic
Outlook 2018

MOCAMBIQUE

Apesar da economia mogambicana
ter apresentado um crescimento
médio anual de 7% nos anos de
2014 e 2015, nos ultimos trés anos
registouum decréscimo acentuado
justificado pela diminui¢do do
investimento publico e, ndo menos
preponderante, dareducdo do
investimento direto estrangeiro
naordemdos 23%. Um dos efeitos
nefastos deste abrandamento foi
oaumento do défice das contas
publicas (de 5,5% para 6,7%

do PIB), que agrava a situacdo

de incumprimento da economia

Mocambicana despoletada em 2016.

Estima-se para 2019 um
crescimento do PIB na ordem dos
4,0%, potenciado pelo sector
agricola - que continua arecuperar
dasecaverificadaem 2015-2016
-,bem como pela expansdo das

industrias extrativas que assentam

primordialmente no carvao e nas
pedras preciosas. Perspetiva-se
também um maior investimento
direto estrangeiro em projetos
relacionados com a exploragdo do
gas, designadamente na zona de
Rovuma Basin.

O crescimento dos pregos na
economia tem vindo a diminuir
significativamente desde 2016,
como resultado de uma politica
monetdria que assenta nareducdo
dataxadiretora, tendo-se cifrado
em 6,0% em 2018.

Fonte:

IMF - Global Economic Outlook October 2018
African Development Bank Group - African Economic
Outlook 2018

NORS

TAXA DE CRESCIMENTO PIB

NO BOTSWANA
-1.7% 43% 24% 46% 3,6%
2015 2016 2017 2018  2019E

TAXA DE INFLAGAO NO BOTSWANA

31% 28% 33% 38% 39%
2015 2016 2017 2018 2019
TAXA DE CRESCIMENTO PIB
EMMOCAMBIQUE

6,6% 38% 37% 35% 40%
2015 2016 2017 2018 2019

TAXA DE INFLAGCAO EM MOCAMBIQUE

2,4%

2015 2016 2017 2018 2019E

192% 153% 6,0% 57%
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PERFORMANCE DO MERCADO
EDO GRUPO

Em 2018, os mercados onde a Nors
Africa desenvolve o negdcio Volvo
apresentaram comportamentos
distintos ao nivel do crescimento das
respetivas economias.

No Botswana, o mercado de

pesados registou uma diminui¢do

de 19,6% (passou de 276 para 222
unidades), tendo a Auto Sueco
Botswana conseguido melhorar o seu
desempenho, atingindo assimuma
quota de mercado de 16,2%, contra
0s 13,4% alcancados em 2017.

Na Namibia, o mercado de camides
gama alta aumentou 10,4%, situando-
se nas 286 unidades, muito embora a
Auto Sueco Nam(bia tenha diminuido
asuaquotaem 5,2 p.p., atingindo

um market share de 16,8% (22% em
2017 e175%em 2016) navenda

de chassis Volvo. Em 2018 a Auto
Sueco continuou a comercializacdo
de camides damarca UD, nagama
alta e gama média, onde conseguiu
uma quota de mercado de 1,4%
e4,3% (1,5% e 20,8% em 2017),
respetivamente.

Em Mog¢ambique - onde foi conclui{do
o quartoano completo de atividade -
estima-se que o mercado de camides
tenha atingido as 247 unidades, coma
Auto Sueco Mogambique a conseguir
uma quota de mercado de 51,4%, o
que a destaca claramente como lider
nos camides de gama alta.

O volume de negécios da Regido

Nors Africa atingiu 16,3 milhdes de
euros em 2018, o que representauma
diminuicdo de 45% face a 2017.

Jaaoniveldo EBITDA, aNors Africa
registou-0,3 milhdes de euros.

PRINCIPAIS ACOES DE GESTAO
IMPLEMENTADAS

O anode 2018 ficamarcado, a
semelhanga do ano anterior, pelo
encerramento do processo de venda
das operacdes localizadas naregido
Este de Africa, nomeadamente
Quénia, Tanzania e Uganda, o que
condicionou ainda de forma muito
relevante o desempenho destas
estruturas e, consequentemente,

o daRegido, nomeadamente nos
primeiros meses do ano. A venda

de cadauma destas empresas foi
desenvolvida o longo dos Ultimos
dois anos, tendo o processo sido
entdo definitivamente concluido.

Parald deste acontecimento, e
contrariamente as expectativas
formuladas, o ano de 2018 ficou
ainda marcado pelo inicio de nova
restruturacdo ocorridana Auto
Sueco Namibia, fruto da saidade
alguns colaboradores relevantes

da Empresa. De referir ainda que
nesta empresa foinecessario
assumir custos relevantes aonivel
operacional derivados da organizacao
e vendade camides usados que a
mesma possu(a em excesso de stock,
e que decidimos vender de forma
agressiva, comvista arealiza¢do de
cash-flow e diminuicdo de divida.

Nesta Empresa concretizou-se no
més de janeiro, conforme previsto,
ogo livedeumnovo ERP apéds a
Auto Sueco Mogambique o ter feito
em 2016 e a Auto Sueco Botswana
em 2017, 0 que permite integrar
aempresanas diferentes rotinas
administrativas e financeiras da
Nors na prossecucdo do percurso
de solidez que o Grupo temvindo a
desenvolver nestas dreas nas suas
empresas em Africa.

Por ultimo, e no que dizrespeito

a Auto Sueco Mogambique, o ano
ficamarcado peloreforco danossa
posicdo de l{der de mercado nos
camides de gama alta, o que permitiu
continuar o trajeto de aumento do
parque circulante de camides Volvo,
e aumentar de formarelevante
aatividade de Apds Venda nas
instalacdes de Maputo.



PERSPETIVAS PARA 2019

Tendo a Regido passado nos
Ultimos anos por um processo de
reorganizagao relativamente a sua
exposicdo nestazonado globo,
2019 serd o ano onde prevemos
definitivamente concentramo-nos
no desenvolvimento das suas trés
operacdes e, assim, potenciarmos a
rentabilidade das mesmas.

Na Auto Sueco Nami(bia inicidamos o
ano coma conclusdo do processo de
restruturacdo que tinhamos em curso
e comorecrutamento de umnovo
Diretor Executivo que seguramente
nos permitird focar aempresano
desenvolvimento dos seus negdcios
e produtos. Contamos assim alcangar
novamente niveis de rentabilidade
em sintonia com o potencial que
depositamos na mesma.

Relativamente a Auto Sueco
Botswana, e apds um ano bastante
interessante quer ao nivel de vendas,
quer ao nivel derentabilidade,
continuaremos empenhados em dar
seguimento ao percurso de reforco
de quota de mercado - solidificando
anossapresengano mesmo - e

ao aumento danossa penetracao

de Apds Venda quer no segmento
de camides, quer no segmento de
geradores e motores mar{timos.
Paraoano 2019 temos delineadas

diversas a¢des que seguramente
contribuirdo para o incremento
da atividade de Apds Venda, algo
que consideramos ser de extrema
importancia para arentabilidade
destaempresa.

Quanto a Auto Sueco Mogambique,
manteremos o reforgo da equipa de
recursos humanos, nomeadamente
na areade Apds Venda, onde
contaremos com a abertura de novas
instalacoes na Beira, no segundo
trimestre de 2019. Este passo serd
fundamental para o desenvolvimento
danossa atividade, pois permitir-
nos-a projetar aempresapara

outros niveis de faturacdo nesta

area e aumentar a capilaridade de
clientes neste mercado. Ainda nesta
empresa, em 2019, arrancaremos
comaimportacdo e distribuicdo de
Equipamentos de Construcdo SDLG, o
querefor¢ard seguramente o papele
presencada Auto Sueco Mogambique
neste Pafs.

Por ultimo, é nossaintencdo, no
segundo semestre deste ano,
reforcaranossapresencanestes
mercados, nomeadamente através
do aumento do portfélio de produtos
comercializados por estas empresas
do Grupo.

EVOLUGAO DA VENDAS POR PRODUTO (QUANTIDADES E VALOR)*

QUANTIDADES VALOREMKEUR

NORS

VENDAS DA NORS AFRICA EMM EUR

26 30 16

32

2015 2016 2017 2018

EBITDA NORS AFRICAEMM EUR
EEM % VND

-0,5 -1,6 0,5 -0,3

.
2015 2016 2017 2018

O EBITDA da Regido (Africa) corresponde
ao contributo das operacdes, bem como das
estruturas de gestdo e atividade imobilidria que
lhes estdo diretamente relacionadas.

2015 2016 2017 2018 2015 2016 2017 2018
187 274 278 267 CAMIGES 16843 20737 21433 20783
89 77 20 0 EQUIP CONST 9687 5085 1078 0
12 35 26 5 TRAILERS 250 635 863 98
13 3 0 7 OUTROS 649 35 0 918

*N&o estdo incluidos 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

Unidade de negdcio onde estao
inclu{dos os ativos detidos pelo
Grupo Nors que implicam uma légica
de gestdo ou detencdo diferente
daquela que preside as restantes
regides do Grupo.

PRODUTOS E MARCAS
COMERCIALIZADAS

*Venda e Apds Venda de automéveis
das marcas Volvo, Honda, Mazda,

Jaguar e Land Rover em Portugal;

* Inddstria de reciclagem de pneus,
producdo de granulado de borracha
e producao de novos produtos
derivados de granulado de borracha
(Biosafe);

 Contentores subterraneos paraa
recolha de residuos (Sotkon - Grupo
ASFC);

* Corretagem de seguros
(Amplitude).

VISAO GLOBAL DO MERCADO
Aplicével o ja descrito nasrestantes
analises por Regido.

NEGOCIO DE AUTOMOVEIS LIGEIROS
PERFORMANCE DO MERCADO
EDO GRUPO

O mercado nacional de automéveis
ligeiros terminou o ano de 2018
com 228.290 veiculos ligeiros

de passageiros matriculados,
registando um crescimento de
2,8% face a 2017, ainda que com
uma tendéncia inversa nos ultimos
quatro meses do ano.

EVOLUCAO DAS VENDAS DE
AUTOMOVEIS LIGEIROS DE
PASSAGEIROS EM PORTUGAL
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A Auto Sueco Automdveis
matriculou, no conjunto das cinco
marcas representadas, 2.273
unidades, ficando, no global, 15%
acimade 2017, e terminando o0 ano
comuma quota de mercado de 1%.

16%

A performance comercial da
Auto Sueco Automdveis, fruto
de diferentes estratégias e
ciclos de produto nas marcas
comercializadas, foi distinta em
cadaumadelas noano de 2018.

A Volvorepresentou cercade
64% do volume total da empresa
e terminou o ano acrescer 13%
facea 2017 ligeiramente acima do
crescimento global da marca. Na
Mazda, registou-se uma queda de
11% face a 2017, essencialmente
fruto de uma gama envelhecida
que comegou a iniciar o seu ciclo
de renovacdo durante o ano. A
Honda continua no processo de
transicdo e adapta¢do da entidade
importadora, sendo que os
primeiros resultados da mudanca
de posicionamento comegam a
aparecer comum crescimento

de 14% se comparado com o ano
2017.ALand Rover teve um ano
menos bem conseguido, com

uma diminuicdo de vendas global
de 26%. Porém, a Auto Sueco
Automdveis conseguiu aumentar
0 seupesonamarcacrescendo
8% em ndmero de velculos. Por
outro lado, este foi o primeiro ano
completo avender a marcaJaguar,
onde se conseguiu um peso na
marca de 6,9% num mercado total
de 851 unidades.

A atividade de Apds Venda da
empresaregistouum aumento de
5% face a 2017, com crescimentos
registados em todas as localiza¢des
onde a empresa estd presente.

No global, considerando as atividades
Comercial e de Apés Venda, o volume
total de vendas da Auto Sueco
Automoveis registou, em 2018, um
crescimento de 20,8%, atingindo o
valor de 83,4 milhdes de euros.

EVOLUCKOIDA QUOTA DA AUTO SUECO
AUTOMOVEIS NA MARCA VOLVO
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PRINCIPAIS ACOES DE GESTAO
IMPLEMENTADAS

O ano de 2018 foium ano muito
positivo paraaAuto Sueco
Automoveis. A empresa consolidou
asuaposicdonoretalhoautomdvel
em Portugal, fezumanorecorde em
matriculas de automoveis novos e em
volume de negdcios.

Parte importante deste sucesso
deve-se aorganizagao que a
empresatemnadreacomercial,
organizacdo essa que foireforcada
commaisrecursos em 2018 e com
um maior foco nos canais onde as
oportunidades eram mais visiveis.

No entanto, o primeiro semestre do
ano ndo pode ser classificado como
muito positivo e foinecessario reter
algumas acoes e investimentos que
haviam sido planeados para 2018.

Estasituacdo alterou-se nasegunda
metade do ano, especialmente na
Volvo, com a chegada das versdes
hibridas, o que aliado aumbom
desempenho comercial da Auto
Sueco Automdveis, permitiu a
empresaasuperacao de todos os
objetivos definidos e consequente
reflexo nos bons resultados
financeiros da operacao.

Destaque também para o inicio de
operacdo danovamarca Jaguar, em
janeiro, que foi também um sucesso
e superou os objetivos inicialmente
definidos.

No Apds Venda, implementdmos
projetos piloto em algumas das nossas
oficinas com destaque parauma
ferramenta derececdo interativa, que
permitiumelhorar a comunicagdo com
os clientes e aclarezanas informacses
trocadas com os mesmos. Também
uma iniciativa, ainda que pequena, na
areadas reparagdes multimarca, em
conjunto comum player importante

do setor das Empresas Gestoras de
Frota, deve ser destacado.

Adicionalmente, e em paralelo,
implementamos a nova filosofia

de Apds Venda da Marca Volvo nas
operacdes de Gaia, Queluz e do Porto.

Em resumo, procuramos atuar no
Apds Venda sempre com foco na
melhoria da Satisfacdo dos nossos
Clientes em conjunto com o aumento
darentabilidade destaimportante
areadenegdcio.

PERSPETIVAS PARA 2019

As previsdes para 2019 apontam
paraum mercado automdvel estavel.
Na Auto Sueco Automdveis temos
estratégias diferentes para as areas
comerciais e parao Apds Venda.

Na drea comercial, fruto da
estabilidade prevista parao

mercado e do programa de produto
das nossas marcas representadas,
queremos manter o volume de 2018
e, se possivel, aproveitar algumas
oportunidades de ligeiro crescimento
em operacoes que atingem agora
uma fase de maturidade. Temos como
condicionante a fiscalidade do setor
e aentradaemvigor do WLTP que
penalizam alguns dos modelos mais
vendidos das nossas marcas.

Por outro lado, no Apds Venda
queremos crescer, tanto nas oficinas,
procurando maximizarovolumeea
produtividade das equipas, como na
area de componentes, procurando
incrementar o volume de negdcios
relativo as vendas externas.

No que concerne as instalagdes,
temos previstas obras de
reformulacdo para aoperacdo de
Guimaraes e Almada, ambas na Volvo.

Na defini¢do dos principais objetivos
para 2019, foram definidos quatro
blocos prioritarios que serdo os
vetores estratégicos de operacao.

Um primeirona area do Apds

Venda onde queremos potenciar a
experiencia das nossas equipas e dos
varios projetos piloto que temos na
empresa paraprocurar novas formas
de trabalhar, novas solu¢des para os

NORS

nossos Clientes e, por consequéncia,
maior rentabilidade neste canal.

Um segundo vetor, é o negécio

dos Usados e, em especial, dos
programas de Remarketing das
marcas comercializadas. Temos
previstaneste pontouma estratégia
que optamos por ndo implementar em
2018 mas que queremos regressar
em 2019.

O terceiro pilar é adreaDigital. A
forma como os nossos Clientes se
relacionam connosco é hoje diferente
e temos que conseguir acompanhar as
tendéncias e as exigéncias do sector.
Consideramos que uma presenga mais
atualna Web, uma gestdo de leads
mais eficaz e eficiente, e uma correta
presenca nas redes sociais sao hoje
fundamentais para o sucesso futuro.

Por dltimo, temos que garantir a
sustentabilidade daempresano
futuro e, paraisso, é fundamental
termos os nosso Clientes com
elevados niveis de Satisfacdo.Esta é
uma drea de intervencdo prioritaria
paraoanode 2019.

NEGOCIO DE RECICLAGEM DE
PNEUS, PRODUCAO DE GRANULADO
DE BORRACHA E PRODUCAO DE
NOVOS PRODUTOS DERIVADOS DE
BORRACHA RECICLADA
PERFORMANCE DE MERCADO

EDO GRUPO

Em 2018, a Biosafe contou, como
habitualmente, com o seu parceiro
Valorpneu para conseguir todos os
pneus em fim de vida que necessitou
paraasua atividade.

Registouem 2018 um crescimento
de 3% em volume de vendas face

a 2017, ficando acima dos 4,2
milhdes de euros. Os produtos
transformados tiveramum
acréscimo de 13% ficando ainda
abaixo da ambicdo estratégica.

A empresa prosseguiu com sucesso
apoliticade gestdo orientada parao
controlo da despesa, comreflexos na
consolidacdo dos rendimentos.
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Durante 2018 foibem patente a
dinamica exportadora daempresa
que disponibilizou os seus produtos
em 39 paises, enviando 74% do
seuvolume de vendas comerciais
para diversos mercados nos cinco
continentes. O mercado nacional
representou 26% e os mercados
externos com maiorelevo sdo a
Australia, Alemanha, Franca, Espanha
e o Reino Unido.

PRINCIPAIS ACOES DE GESTAO
IMPLEMENTADAS

Aestratégia de entrada em novos
mercados permitiu o aumento do
numero de clientes ativos em 19%.

Manteve-se a exploragdo das linhas
de producdo instaladas. A linha

de trituracdo priméria teve uma
exploragdo como esperado, sendo
que a linha de tritura¢do secundaria

continua aserogargalo dainstalacdo.

As linhas de coloridos e moldacdoja

apresentam uma carga mais cont(nua.

A exploracdo do sistema de gestdo
informatizada SAP permite-nos

ter disponivel um vasto conjunto de
dados que comegamos a explorar,

de formaatransforma-los em
informacdo, com aadmissdo de um
técnico de gestdo industrial no tltimo
més do ano.

Foiconcluida com éxito a auditoria
de primeiro acompanhamento da
certificagdo do sistema de gestao
da qualidade de acordo com o
referencial ISO 9001:2015.

De formaaencontrar novas
aplicagdes parao granulado de
borracha, aBiosafe continuou a
cooperar comoutras empresas
industriais e entidades do sistema
cient(fico portugués.

PERSPETIVAS PARA 2019

Serd mantidaem 2019 arota
tracada, comaempresaorientada
paraaexpansdo geografica, com
especial incidéncia nos produtos
transformados ja desenvolvidos e em
novas solucdes a desenvolver.

Serd dada prossecucdo ao estudo
dos processos para melhoria da
producdo e da produtividade
individual das linhas (produtivas) e
dafabricaem geral.

Dar-se-a continuidade ao processo de
transformacdo de dados eminformacdo
paramelhoriados processos.

E aindanosso objetivo a manutengao
da certificacdo de qualidade e a
preparacao da certificacdo ambiental
para 2020.

NEGOCIO DE CONTENTORIZAGAQ_
SUBTERRANEA PARA ADEPOSICAO
DE RESIDUOS

PERFORMANCE DE MERCADO

EDO GRUPO

O Grupo Sotkon terminou o ano de
2018 com um volume de negdcios

de 10,3 milhdes de euros, em linha
comoregistadono ano anterior.

0 desempenho ficou sobretudo
marcado pelo aumento significativo
do contributo darede de distribuicdo
internacional, comaentradaem
novos mercados (Ucrania, Lituaniae
India) e do contributo dos mercados
de Israel, Croacia, Grécia e Reino
Unido. Também as subsidiarias de
Franca e Espanharegistaram um
crescimento acentuado nas vendas,
com aconcretiza¢do de projetos em
novos clientes. Em Portugal, o atraso
do arranque do projeto Planalto
Beirdo, que representa 4,3 milhdes de
euros de faturagao, comprometeu em
parte osresultados esperados para
oanode 2018 nesta geografia que,
mesmo assim, representou cercade
50% do volume de negécios do Grupo
Sotkon. Na Turquia, embora também
abaixo do que havia sido inicialmente
projetado, o desempenho foi positivo
comum aumento do volume de
negdcios face ano anterior, mas que
derivado da forte desvalorizacdo na
Lira Turca, contribuindo com menor
pesorelativo paraovolume de
vendas face ao ano anterior.

PRINCIPAIS ACOES DE GESTAO
IMPLEMENTADAS

Em 2018, as principais acdes de
gestdo tiveram como foco duas
frentes: reforcar as condicdes
paraacelerar o crescimento da

rede comercial do Grupo e investir
no desenvolvimento de novos
produtos e servigos comvistaa
manter uma oferta diversificada

da Sotkon no seusegmento de
mercado. O aumento do nimero de
distribuidores e, em particular, a
concretizacdo de vendas em novos
mercados, sdo consequéncia de
varias agdes comerciais de marketing
diretojunto de potenciais parceiros
internacionais e da melhor qualidade
no apoio prestado a esses parceiros.
No que se refere ao portfolio de
Produtos e Servicos,em 2018, a area
de Investigacdo & Desenvolvimento
(I&D) concluiu o projeto para mais
uma solucdo de contentorizacdo
semi-subterranea (sistema Qubus-E)
-alargando a sua ofertaneste
segmento de produtos -, a introducdo
de uma plataforma pedonal ajustével
no sistema subterraneo Apto -

que ird permitir a Sotkon obter

uma vantagem competitiva face a
concorréncia - e, de uma forma mais
continuada, a adaptagdo do seu
portfolio de marcos de deposicdo
inovadores com sistemas de controlo
de acesso PAYT (Pay-as-you-throw).
Estes avancos, face as mudancas
previstas no sector onde opera,
permitirdo ao Grupo desenvolver
um novo modelo de negdcio para
obter vendas e prestacdes de
servicos mais recorrentes.

PERSPETIVAS PARA 2019

No préximo ano, o Grupo Sotkon
continuara adesenvolver acGes
que permitirdo alargar asua
presenca anivel mundial e o
aumento sustentado do seu volume
de negdcios, como objetivo de
continuar acrescer e a consolidar



a Sotkon como um dos principais
players mundiais em solucdes de
contentores subterraneos. Nesse
sentido, a expectativapara2019¢é
de crescimento, contribuindo para
esse facto, por um lado, o volume

de encomendas e a expectativa do
aumento de vendas na suarede de
distribuidores internacionais, ndo s¢
comaconcretizacdo de novas vendas
nos mercados de Israel, Grécia,
Crodcia, Ucrania, Lituania e India,
mas também em novos mercados que
se encontram a ser acompanhados

e apoiados pela equipa comercial.
Estaserdaprioridade da Sotkon, em
conjunto com a melhoria continua
dos nossos produtos, adaptados a
novos mercados e exigéncias, dos
nossos processos internos, que
permitam suportar esta estratégia
sem comprometer a gestdo
sustentada dos recursos existentes
e donosso capital humano, através
de a¢des que possibilitemum

maior comprometimento com esta
estratégia.

NEGOCIO DE CORRETAGEM

DE SEGUROS

PERFORMANCE DE MERCADO
EDO GRUPO

A Amplitude Seguros apresentou
em 2018 um volume de negdcios

de 858 mil euros, reforcando a sua
posicao relevante nosegmento dos

Em 2018, na operagao em Portugal, foi
registada uma evolugdo positiva dos
proveitos globais, com um crescimento
de, aproximadamente, 11%.

O crescimento do volume de
negdcios resultou da angariacdo de
novo negdcio direto,umavez que o
somatorio dareceita proveniente da
carteira de prémios continuados, do
negdcio internacional e do rappel se
mantiveram estaveis face a 2017.

Os custos totais registaramum
aumento face ao perfodo homélogo,
(cerca 15%) decorrentes do reforco
da estrutura comercial.

PERSPETIVAS PARA 2019

A Amplitude Portugal tem como
objetivo um ligeiro crescimento do
volume de negdcios global. O EBITDA
devera crescer para um montante
proximo de 310 mil euros. O aumento
do volume de negdcios sera obtido
através do crescimento do negécio
domésticorecorrente emcercade
5%, assim como por via do rappel e do
negdcio internacional.

Na sequénciado processo de
reestruturacdo comercial efetuado
nos Ultimos anos, a Amplitude,
reforcard o papel de consultor

de seguros erisco do universo
empresarial do Grupo Nors,
potenciando simultaneamente as

NORS

VENDAS DA NORS VENTURES
EMMEUR

60 86 85

2015 2016 2017 2018

102

EBITDA NORS VENTURES EM M EUR
EEM % VND

1,9 2,3 2,2

Corretores de Seguros em Portugal.  oportunidades de negdcio geradas -- o
pelo seu acionista.
A Amplitude é reconhecida por
ter umatotal independéncia Reforcard aapostanaangaria¢do
relativamente as Companhias de de novos negdcios no mercado de
Seguros, caraterizando-se por seguros em geral, assumindo um
2015 2016 2017 2018

estudar as necessidades espec(ficas
de cadaumdos seus clientes com

o objetivo daprocura, em todos os
momentos, das melhores solucdes de
protecdo e seguranca disponibilizadas
pelo sector Segurador.

posicionamento de servico total,
enquanto broker inovador e promotor
de propostas de valor acrescentado,
focados nos clientes com o objetivo
daprestacdo de umservico de
qualidade superior.

EVOLUGAO DAS VENDAS (QUANTIDADES E VALOR)*

QUANTIDADES VALOREMKEUR

O EBITDA da Regido (Ventures) corresponde
ao contributo das operacdes, bem como das
estruturas de gestdo e atividade imobilidria que
lhes est&o diretamente relacionadas.

2015 2016 2017 2018 2015 2016 2017 2018
1471 2127 1978 2273 AUTOMOVEIS 34318 50117 48013 62143
763 1015 854 811 AUTOMOVEIS USADOS 6652 8962 9461 9005

*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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ASCENDUM

PRODUTOS EMARCAS
COMERCIALIZADAS

* Automodveis das marcas Volvo e
Mitsubishi (Portugal)

* CamiGes das marcas Volvo e
Mitsubishi Fuso (Portugal)

* Equipamentos de Construgdo de
diversas marcas

* Equipamentos para Aeroportos,
Ferrovias e Estruturas Portuarias.

O Grupo Ascendum é detido

em 50% pelaNors,S.A.easua
principal atividade é a distribui¢ao

e comercializa¢do de equipamentos
de construcdo e de infraestruturas,
assim como a prestacdo de servicos
Apds Venda para estes produtos (96%
dovolume de negécios em 2018).

VISAO GLOBAL DO MERCADO

O Grupo Ascendum opera nas
seguintes geografias: Portugal,
Espanha, EUA, México, Turquia e
Europa Central. A visdo de mercado
de Portugal e Espanha encontra-se
referida no capitulo da Nors Ibéria.

EUA

A economia norte-americana
encontra-se perto de bater o
recorde de per{odo de crescimento
mais longo dos dltimos 170 anos.
Porém, este ciclo expansionista
vé-se ameacado pelos sinais

de desaceleracdo do sector
imobilidrio nos dltimos trimestres.
Esta tendéncia vem em muito
justificada pelaretirada de
apoios por parte do Fed, contando
que, em apenas umano, a taxa

de juro das hipotecas a 30 anos
aumentou 100 pontos base para
cercade 5,0% (valor médximo dos
Ultimos oito anos). Estima-se

que esta tendéncia se mantenha
nos proximos trimestres, com
respetivas repercussdes na
atividade econdmica dos Estados
Unidos da América.

Apesar de ndo se perspetivar que
os atuais desequilibrios do sector
imobiliaria venham a contaminar
a economia como um todo, serd
importante reter que os atuais
precos da habitacdo nos EUA sdo
50% superiores aos registados
em 2012 (ponto mais baixo da
histdriarecente) e 10% acima dos
registados no inicio de 2007 (ponto
mais alto da histdria recente).

A informacdo mais recente aponta
para que a economianorte-
americana tenha crescido 2,9% em
2018, amostrar um desempenho
melhor que o inicialmente
antecipado para este peri{odo.

Constata-se que os principais
indicadores macroecondmicos
apontam paraum ambiente
favorédvel de crescimento, como
é o caso dacriagdo de emprego
em niveis acima do expectavel,
principalmente numa situacao
considerada de pleno emprego.
Concretamente, a taxa de
desemprego ter-se-a fixado nos
3,7% (o nivel mais baixo desde

TAXA DE CRESCIMENTO PIB NOS EUA

29% 15% 22% 29% 25%
2015 2016 2017 2018 2019E
TAXA DE INFLACAO NOS EUA

01% 13% 21% 24% 21%
2015 2016 2017 2018 2019E



1969) acompanhada por um
aumento dos saldrios de 3,1% em
termos homoélogos.

Com base na convergéncia

dos diferentes indicadores
macroecondémicos, aponta-se para
uma manutenc¢do do periodo de
expansdo desta economia, pelo
que a mesma mantera n{veis de
dinamismo interessantes, com uma
taxa de crescimento do PIBem
torno dos 2,5%.

O nivel de crescimento dos precos
na economia terd sido de 2,4%

em 2018, mas estima-se se em
2019 regresse aoregistado no ano
anterior paraos 2,1%.

Fonte:
Fundo Monetério Internacional
Banco BPI-Informagdo Mensal dezembro 2018

TURQUIA

Aeconomia turcaregistouem

2018 um crescimento de 3,5%, um
desempenho significativamente
abaixo do que havia conseguido

em 2017, mas em linha com as
perspetivas formuladas para

este periodo. A depauperacdo da
economia turca temorigemnuma
crise dabalanca de pagamentos

com evidente falta de délares para
financiar o elevado défice das contas
publicas, associada aum aumento
acelerado dainflagcdo que se cifrou
em 15%noano 2018.No ano transato
aliraturcadesvalorizou 33%.

As perspetivas para 2019 sdo de
agravamento desta situagao, que
ndo encontrarazdes de melhoria
num regime pol(tico cada vez mais
centralizador. Assim, as perspetivas
para 2019 sdo de um timido
crescimento do PIB naordem dos
0,4% e um maior crescimento dos
precos naeconomia que serd em
torno dos 16,7%.

Fonte:
IMF - Global Economic Outlook October 2018

MEXICO

No México o ano de 2018 foide
ligeiro aumento do crescimento da
economia (de 2,0% em 2017 para
2,2% em 2018). Perspetiva-se que
em 2019 a economia mexicana
cresca 2,5%, commenor inflacdo na
casados 3,6% (4,8% em 2018).

REPUBLICA CHECA

Apds asaldadarecessdoem 2013,
aeconomiachecatemvindoa
consolidar o processo de crescimento
econdmico, registando em 2018 um
aumento da atividade econdmica de
3,0%, que se estima manter em 2019.

O crescimento dos pregos no
consumidor mantem-se baixo, nos
2,3% (2,4% em 2017), projetando-se
amanutencdo desse nivel em 2019.

AUSTRIA

O crescimento da economia austriaca
foide 2,8% em 2018, suportado

pelo aumento do consumo, do
investimento e das exportacdes. A
expectativa atual é que em 2019 seja
de 2,2%.

Ainflacdo voltou aniveis préximos de
2016 comum aumento de 2,4% para
4,6%, estimando-se para 2019 uma
diminui¢do para 3,6%.

Fonte:
IMF - Global Economic Outlook October 2018

ROMENIA

OPIBromenomanteve em 20180
nivel de crescimento do PIBregistado
nos anos mais recentes, cifrando-
seem 4,0%, como resultado do
impulso do consumo privado e das
exportacgdes.

Prevé-se que o anode 2019 nao
permita a economiaromena repetir
esse nivel de crescimento, fixando-
se nos 3,4%, ainda que com niveis
de inflacdo mais baixos, na casa dos
2,7% (4,7% em 2018).

NORS

TAXA DE CRESCIMENTO PIB
NA TURQUIA

6,1% 32% 74% 35% 04%

2015 2016 2017 2018 2019E

TAXA DE INFLAGAO NA TURQUIA

77% 78% 11,1% 150% 16,7%

2015 2016 2017 2018 2019E

TAXA DE CRESCIMENTO PIB
NA AUSTRIA

1,0% 15% 30% 28% 22%

2015 2016 2017 2018 2019E

TAXA DE INFLACAO NA AUSTRIA

08% 10% 22% 20% 21%

2015 2016 2017 2018 2019E
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EVOLUGAO DO VOLUME DE NEGOCIOS

EM PORTUGAL (M€)

136,0
162,0

116,3
100,0

2015
2016
2017
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PERFORMANCE DO MERCADO
EDO GRUPO

O volume de negdcios do Grupo
Ascendum no mercado portugués
registouum aumento de 19% face a
2017, atingindo aproximadamente
0s 161 milhGes de euros. Este
aumento reflecte o panorama
derecuperacdo dos setores da
construcdo e movimentacdo de
terras face aanos anteriores, tendo
contribu{do também o desanuviar
dasrestri¢cdes financeiras a que os
clientes estdo sujeitos.

Espanhatem vindo a observar nos
Ultimos anos crescimentos robustos
doseuProduto Interno Bruto,

acima dos 3%, estimando-se que o
crescimento sejaem 2018 de 2,7%.

Assim, em 2018, assistimos aum
aumento da procura de equipamentos
de constru¢do equiparaveis

ao portfdélio de produtos
comercializados pela Ascendum
Magquinaria na ordem dos 20% face
aoano anterior.

O volume de negécios do Grupo

no mercado espanholregistouum
aumento de cerca 30% face a 2017,
atingindo os 126 milhdes de euros
em 2018.

EVOLUGCAO DO MARKET SHARE EQUIP.
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Nos EUA, o Grupo alcangou um
volume de negdcios de 300 milhdes
de euros, representando um
crescimento de 4% face aos 289
milhdes de euros registados em 2017,
iniciando desta forma arecuperacao
faceaoanode 2016.

Na Turquia, a semelhan¢a do sucedido
nos Ultimos anos, a atividade

foi condicionada pelas tensdes
geopoliticas no Médio Oriente, pela
desvalorizacdo dalLira Turca, assim
como pela elevada infla¢do, levando
aqueaprocurapor equipamentos de
construgdo, equiparaveis ao portfdlio
de produtos comercializados pela
Ascendum Makina, registasse uma
quebra de aproximadamente 41% face
a2016.Nomesmo sentido, o Volume
de Negdcios do Grupo Ascendum
neste mercadoregistouuma queda
de 27% face a 2017, situando-se nos
147,8 milh&es de euros.

O México apresentouem 2018 um
ligeiro aumento do crescimento da
economia, sendo que apesar desse
crescimento, o nimero de unidades
vendidas caiu cercade 23% face a
2017.No mesmo sentido, o volume de

EVOLUCAO DO VOLUME DE NEGOCIOS
NOS EUA (M€)

270,4
310,9

289,0
299,7

|

2015
2016
2017
2018
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negdcios caiu 10% para 33 milhdes
de euros.

No que concerne a operagdo da
Europa Central, o Grupo Ascendum
alcangou um volume de negocios

de cercade 173 milhdes de euros,
assumindo-se como maiores
contribuidores para esta geografiaa
Austria seguida da Reptiblica Checa.

Em termos consolidados, o volume
de negdcios do Grupo Ascendum
aumentou 4% facea 2017,

EVOLUCAO DO VOLUME DE NEGOCIOS
NA TURQUIA (M€)

1851
185,6
204,0
1478

}

2015
2016
2017
2018

ascendendo aos 942 milhdes de
euros, e 0o EBITDA atingiu 0s 78
milhdes de euros, apresentando um
crescimento de cercade 3% face
a2017.0 desempenho positivo
demonstrado pelo Grupo Ascendum
ao longo de 2018, resulta, ndo s6
de todos os esforcos efetuados
nos ultimos anos, relacionados
comaotimizacdo daestruturae
consequente melhoria dos niveis
de eficiéncia, mas tambémda
consolida¢do da sua posi¢donos
mercados onde atua.

EVOLUGAO DAS VENDAS (QUANTIDADES E VALOR)*

QUANTIDADES VALOREMKEUR

NORS

VENDAS GRUPO ASCENDUM
EMMEUR

821 862 907 942

2015 2016 2017 2018

Valoresdo Grupoa1l00%

EBITDA GRUPO ASCENDUM
EMMEUREEM % VND

69 73 76 78

2015 2016 2017 2018

2015 2016 2017 2018 2015 2016 2017 2018

2604 2437 2438 2547 EQUIP. CONSTRUGAO 779803 811982 860042 877272
536 730 519 848 AUTOMOVEIS 24397 28675 24038 36556
98 146 150 182 CAMIGES 16302 21746 23143 27746

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

milhares de euros

VOLUME DE NEGOCI0S*

EBITDA?

% Volume de negdcios

Amortizacdes

EBIT

% Volume de negdcios
Diferencas cambiais liquidas

Resultado da atividade financeira®

% Volume de negdcios

RESULTADO LiQUIDO COM INTERESSES NAO CONTROLADOS

% Volume de negécios

Interesses ndo controlados

RESULTADO LiQUIDO DA CASA-MAE

% Volume de negécios

!Vendas + prestacao de servicos + trabalhos paraaprépriaempresa
2Resultado antes de depreciagdes, gastos financeiros e impostos

3Custos e proveitos associados a atividade de financiamento do Grupo propriamente dita.

IFRS 15 - REDITO

As contas consolidadas do Grupo foram impactadas em 2018 pela
aplicacdo danormalFRS 15 - Rédito.

A aplica¢do destanorma implicou o diferimento de 17,9 milhdes de euros
de volume de negdcios, com um impacto negativo de 0,5 milhdes no
Resultado l{quido.

A Posicdo Financeiraregistou um aumento do ativo liquido em 16,1
milhes de euros pelo resultado de Ativos por locagdo operacional.

VOLUME DE NEGOCIO0S

O volume de negdcios do Grupo Nors advém de um portfdlio diversificado
de operacdes, geograficamente disperso, o que permite incorporar e mitigar
diferentes riscos associados a ciclos econémicos de expressado regional.

Este indicadorregistouem 2018 um crescimento de 4%, que equivale a
25,6 milhdes de euros. Este aumento resulta de uma diferente composicdo
dos contributos por regido para o consolidado, sendo que as varia¢des
positivas tém origem no Brasil (Regido Brasil), Portugal e Espanha
(RegiGes Ibéria e Ventures).

2018 2017
644468 618 895
44042 52776
6.8% 8,5%
(10452) (10113)
33590 42663
52% 6,9%
2792 (3961)
(9013) (10785)
27369 27917
4,2% 45%
20028 17064
31% 28%
2741 532
17 287 16532
2.7% 2.7%
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Adistribuicdo do volume de negdcios por geografia e por produto é a seguinte:

O Grupo registou uma menor margem
brutatanto emvalor comoem
percentagem das vendas, conseguindo
em 20181174 milhdes de euros
(18,3%) face aos 130,2 milhdes

de euros (21,4%) registados no
periodo homdlogo. A diminuigdo da
margem percentual esta diretamente
associada ao maior pesono volume

de negdcios da venda de chassis com
margens menores as obtidas nas
atividades associadas ao Apés Venda.

O Gruporegistouem 2018 um
EBITDA de 44,0 milhdes de euros,
que corresponde auma diminui¢do
de 8,7 milhdes de euros (-17%)
face aoalcancadoem 2017 Este
decréscimo tem a sua principal
origemno facto de ter sido gerado
um menor valor de margem bruta; o
aumento damargem bruta libertada
pelas operagdes do Brasil ndo
compensou areducdo damargem
bruta gerada em Angola. Por outro

2018 PESO % 2017 PESO % VARIACAO MEUR
PORTUGAL 330 51% 316 51% 14
ANGOLA 54 8% 79 13% (25)
BRASIL 230 36% 184 30% 46
ESPANHA 12 2% 11 2% 1
OUTROS PAISES 19 3% 30 5% (11)
CAMIOES 383 60% 363 59%
AUTOMOVEIS 100 16% 84 13%
AUTOCARROS 21 3% 17 3%
VIDROS 2 0% 3 0%
COMPONENTES 87 14% 93 15%
AMBIENTE 4 1% 4 1%
EQUIP. CONST. 16 2% 26 4%
EQUIP. AGRICOLAS 14 2% 20 3%
GERADORES 8 1% 10 2%
SERVICOS 9 1% 1 0%
MARGEM BRUTA EBITDA

lado, 0 EBITDA gerado em 2017 tem
inclu{dos alguns efeitos positivos
extraordindrios, tais como mais
valias obtidas pela alienagdo

de participacdes financeiras e
imobilidrias, entre outros, que
naturalmente ndo se repetiram

em 2018.



RESULTADO LiQUIDO

O Grupo Nors terminou o ano de 2018 com um Resultado
L{quido de 20,0 milhdes de euros, traduzindo-se num
aumento de 3,0 milhdes de euros (+17%) face ao ano
anterior, depois da ja notavel recuperacdo verificada
em 2016 e 2017. Este Resultado Liquido vem refletir a
menor fatura de juros conseguida pelaracionaliza¢do na
utilizacdo do capital empregue as operagdes do Grupo,
bem como o resultado mais favoravel ao nivel das
diferencas cambiais apuradas no exercicio agora findo
(+2,8 milhdes de euros, contra os -4,0 milhdes de euros
em 2017).

PERFORMANCE PATRIMONIAL

milhares de Euros

ATIVO

Ativondo corrente
Inventarios

Clientes

Outros ativos correntes

Disponibilidades

PASSIVO

Financiamentos obtidos

Provisdes
Fornecedores

Outros passivos

SITUACAO LiIQUIDA com interesses ndo controlados
Capital

Reservas globais
Resultados liquidos

Interesses ndo controlados

Autonomia financeira

O ativo consolidado do Grupo ascende a 560,3 milhdes
de euros que, face ao valor registado no final de 2017,
corresponde aum aumento na ordem dos 6%.

NORS

2018 2017
560325 530670
338363 316113
110373 92000
58184 70094
23605 23786
29799 28678
365359 351991
176722 186477
4399 4397
104708 85807
79530 75310
194 965 178679
30000 30000
131441 119038
17287 16532
16237 13109
34,8% 33.7%
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CAPITAL EMPREGUE

No seguimento da estratégia
iniciada em 2015, o Grupo manteve
em 2018 o acompanhamento atento
sobre aafetacdo derecursos aos
negocios que temnas diversas
geografias.No ano de 2018 foi
atingidaumanovareducdode 4,2%
do Capital Empregue, mesmo num
contexto de aumento de atividade.

Este esforgo foi conseguido através
daracionalizacdo dos investimentos
em ativos fixos, mantendo-se a
politica de investimentos apenas
em ativos necessarios a atividade
das operagoes. Em termos de
necessidades de fundo de maneio
registou-se uma ligeira diminuicdo
em termos absolutos, que com o
crescimento da atividade reflete-
senareducdo das necessidades de
fundo de maneio em dias de vendas
de 19,em 2017, para 18,em 2018.

Estaevolucdo demonstrao
compromisso do Grupo em
monitorizar e afetar de forma
muito criteriosa 0s seus recursos
aplicados aos negdcios, permitindo
desta feitaareducdo da divida
l(quida operacional e consequente
faturadejuros.

DiVIDA LiQUIDA

O Grupo Nors fechouoano de 2018
comuma Divida Li{quida consolidada
(incluindo investimentos em titulos)
de 98,7 milhdes de euros. Este valor,
comparado comos 117,5 milhGes

de eurosem 2017 e 160,1 milhGes
de euros em 2016, demonstrao
compromisso do Grupo em apostar
nasolidez do seubalanco, dotando
as suas estruturas de recursos de
forma cada vez mais eficiente.

Paraareducdo dadivida liquida
contribuiundo sé a criteriosa
gestdo do capital empregue em
fundo de maneio, como também a
alienacdo de ativos que o Grupo
consideroundo core.

FACTOS
RELEVANTES
APQOS O
FECHO DAS
CONTAS

No primeiro trimestre de 2019 foi
assinado um contrato promessa
de compra e venda de a¢des da
subsididria Biosafe entre o Grupo
Nors e a Genan Holding. O valor de
venda previsto é de 6,3 milhdes de
euros, sujeito a ajustamentos de prego
previstos em contrato.

Esta alienacdo da sua participada
pelo Grupo enquadra-se na estratégia
prosseguida de alienagdo de ativos
nao core.

E expectativa das partes concluir a
operacdo durante o primeiro semestre
de 2019.



NORS

PERSPETIVAS

Em 2019, o Grupo Nors manterd um acompanhamento préximo dos seus
negdcios, particularmente daqueles que se inserem em economias mais
dinamicas e sujeitas a maiores riscos de contexto.

As operacdes em Portugal e Espanha, mais maduras e, por conseguinte,
historicamente com menor volatilidade, permitem antecipar um ano
2019 globalmente estavel.

Os primeiros meses do ano permitem constatar que no Brasil se mantém
a trajetoria de recuperacdo da economia e do sector onde o Grupo
estd presente. O aumento da procura ao nivel das solu¢des oferecidas
pelas nossas operagdes foi especialmente notdrio em 2018 e existem
razdes para formular expectativas no sentido de que assistiremos auma
evolugdo positiva desse ciclo virtuoso.

As operacdes com atividade em Angola manterdo o desafio inerente
a evolugdo daquela economia, nomeadamente na questdo cambial,
dada a forte desvalorizacdo do Kwanza ocorrida nos ultimos dois
anos e a alteracdo na politica cambial do Banco Nacional de Angola na
disponibilizacao de divisas para importagdes.

Quanto as restantes operacdes de Africa, existem perspetivas de uma
maior consolidagdo com enfoque no desenvolvimento dos mercados
onde o Grupo esta presente. Os investimentos levados a cabo em
sistemas de apoio a gestdo daqueles negécios, bem como o reforco da
equipa de gestdo, possibilitardo que o ano de 2019 venha proporcionar
um desempenho favoravel para o Grupo.
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MODELO DE GOVERNO

NORS

O Modelo de Governo do Grupo rege as relagdes de poder dos vérios 6rgdos
da Nors. E caracterizado por um conjunto de disposi¢des de (ndole legal,
estatutaria e regulatéria que definem e limitam a sua atuacdo.

Paraalém do natural papel soberano da Assembleia Geral, a Nors adotou
um modelo de governo dualista, assente no Conselho de Administracdo, na

Comissdo Executiva e no Fiscal Unico.

CONSELHO DE ADMINISTRAGAO
Competéncias:

Aprova a estratégia global

do Grupo Nors delineada pela
Comissao Executiva, fazendo o
acompanhamento periddico da sua
implementacdo. Define metas de
crescimento e rentabilidade para
o Grupo. Gere as relagBes com
acionistas e principais parceiros
institucionais.

COMISSAO EXECUTIVA
Competéncias:

E o principal érgdo executivo

do Grupo.Define e implementa
politicas transversais ao Grupo

que materializem a estratégia
global aprovada pelo Conselho de
Administracdo. Gere o portefélio

de negécios do Grupo e acompanha
aperformance das regides que o
compdem. Decide e propde decisdes
de investimento/desinvestimento
ao Conselho de Administracdo. E
também a este nivel que sdo geridos
os principais recursos humanos e
financeiros (proprios e alheios) do
Grupo. Focaliza-se na criacao de
valor parao acionista.

COMISSAO DE REMUNERACOES
A Comissdo de Remuneracdes

é eleitaem Assembleia Geral e
composta por trés membros,
competindo a Comissao de
RemuneracGes a defini¢cdo das
remuneragdes dos érgdos sociais
dasociedade. As deliberacdes
tomadas pela Comissdo de
Remuneracdes serdo aprovadas
por maioria simples. A Comissao
de Remuneracdes apresenta
anualmente aos acionistas, em
cada Assembleia Geral Anual, para
informacdo, umrelatdrio sobre a
politica de remunerac¢des dos 6rgdos
sociais da sociedade.

FISCAL UNICO

Afiscalizacdo dasociedade serd
exercida, nos termos da lei, por um
Fiscal Unico, que serdrevisor oficial
de contas ou sociedade derevisores
oficiais de contas.

FISCAL UNICO

COMISSAO DE
ASSEMBLEIA GERAL REMUNERACOES

CONSELHO ADMINISTRACAO

COMISSAO EXECUTIVA

CONSELHO DE ADMINISTRAGAO CONSELHO DE ADMINISTRAGAO
NORS IBERIA NORS ANGOLA

CONSELHO DE ADMINISTRAGAQ CONSELHO DE ADMINISTRAGAO
NORS BRASIL NORS AFRICA

CONSELHO DE ADMINISTRAGCAQ CONSELHO DE ADMINISTRAGAO
NORS VENTURES ASCENDUM

COMISSAO EXECUTIVA

Tomas Jervell (CEQ)

José Jensen Leite de Faria Francisco Ramos
Jorge Guimaraes Julio Rodrigues
RuiMiranda

SOCIEDADE DE REVISORES OFICIAIS DE CONTAS

PricewaterhouseCoopers & Associados - Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, Lda.
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CONSELHO DE _
ADMINISTRACAO

TOMAS JERVELL
CEO

ANONASCIMENTO 1971
ANO ADMISSAQ 2000

ALVARO NETO

ANONASCIMENTO 1966
ANO ADMISSAO 2018

FRANCISCO RAMOS
MCENORS, CSO E ADMIN.
EXECUTIVONORS AFRICA
EANGOLA

ANONASCIMENTO 1972
ANO ADMISSAO 1996

TOMAZ JERVELL
CHAIRMAN
ANONASCIMENTO 1944
ANO ADMISSAO 1981

ALVARO NASCIMENTO

ANONASCIMENTO 1966
ANO ADMISSAO 2018

ARTUR SANTOS SILVA

ANONASCIMENTO 1941
ANO ADMISSAOQ 2018

JORGE GUIMARAES
MCE NORS E ADMIN.
EXECUTIVONORS BRASIL
ANONASCIMENTO 1956

ANO ADMISSAQ 1978




NORS

JOSE JENSEN LEITE FARIA
MCENORS E ADMIN.

JOSE MANUEL BESSA
EXECUTIVONORS VENTURES

LEITE DE FARIA

ANONASCIMENTO 1971

ANONASCIMENTO 1942
ANO ADMISSAQ 1998

ANO ADMISSAQ 1970

JULIO RODRIGUES
MCE NORS E ADMIN.

EXECUTIVONORS IBERIA LUiS JERVELL

ANONASCIMENTO 1972
ANO ADMISSAO 2001

ANONASCIMENTO 1955
ANO ADMISSAO 2018

RUI MIRANDA

PAULO JERVELL MCENORSECFO

ANONASCIMENTO 1946
ANO ADMISSAQD 1972

ANONASCIMENTO 1975
ANO ADMISSAO 1999
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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
de Administracdo e a Comissdo
Executiva. Gere o portefdlio de
negocios da Regido e acompanha
aperformance das empresas que
acompdem. Decide e/ou prepara,
fundamenta e propde decisdes de
investimento/desinvestimento a
Comissdo Executiva. E tambéma
este n{vel que devem ser geridos
os principais recursos humanos e
financeiros (proprios e alheios) da
Regido. Focaliza-se nacriacdo de
valor para o acionista.

NORS IBERIA

Jilio Rodrigues (Presidente e Administrador Executivo)

Jorge Guimaraes

RuiMiranda

NORS ANGOLA

Francisco Ramos (Presidente e Administrador Executivo)

José Jensen Leite de Faria

RuiMiranda

NORS BRASIL

Jorge Guimarédes (Presidente e Administrador Executivo)

Jalio Rodrigues

RuiMiranda

NORS AFRICA

Francisco Ramos (Presidente e Administrador Executivo)

Afonso Martins

Jorge Guimaraes

RuiMiranda




NORS

POLITICAS
CORPORATIVAS

Governo, o Grupo Nors dispGe de um

José Jensen Leite de Faria (Presidente e Administrador Executivo) conjunto de Politicas Corporativas

com o objetivo fundamental de
José Manuel Bessa Leite de Faria garantir que a gestdo, as agdes e
] processos estdo alinhados com os
FranciscoRamos seus valores centrais, contribuindo .

Paulo Jervell paraa eficdcia da organizacdo.
RuiMiranda As Politicas Corporativas Nors,

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

Paraalém das Politicas

CONSELHO ADMINISTRAGCAO ASCENDUM
Corporativas, o Modelo de Governo

Ernesto Vieira (Presidente) Ricardo Mieiro incluios Regulamentos Regionais, as
Ordens de Servico e Informacdes.

Tomés Jervell Paulo Mieiro
RuiMiranda Jodo Mieiro
José Jensen Leite de Faria Angela Vieira g
POLITICAS
Pedro Mieiro RuiFaustino CORPORATIVAS

REGULAMENTO
REGIONAIS

COMISSAO EXECUTIVA ASCENDUM

Ricardo Mieiro (Presidente)

Paulo Mieiro

Jodo Mieiro

Angela Vieira

RuiFaustino MANUAIS DE
PROCESSOS

ORDENS DE
SERVICO
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ESTRUTURA

CORPORATIVA

AEstrutura Corporativa daHolding
define politicas bem como as principais
linhas de orienta¢do do Grupo nas
respetivas areas de influéncia.

DIRECAO PESSOAS E COMUNICAGCAO

A missdo daDirecdo Pessoas

e Comunicacdo é assessorar a
Comissdo Executiva na definicdo e
implementacdo de uma estratégia
de Gestdo de Recursos Humanos e
de uma Politica Global de Imagem

e Comunicagdo que promovama
valorizacdo e o desenvolvimento das
Pessoas, bem como o alinhamento
cultural e a construcdo deuma
identidade corporativa coerente que
alavanque anotoriedade da Nors
junto das diferentes stakeholders.

As atividadesrealizadas em 2018
contribu{ram para a melhoria do
desempenho global da organizacao,
otimizando a gestdo das pessoas

e valorizando o capital humano do
Grupo. Reforcou-se o alinhamento
dos colaboradores com a estratégia
e a cultura organizacional, levando
igualmente arealidade do Grupo
Nors a stakeholders externos de
referéncia, cimentando assimo seu
reconhecimento global.

GESTAO DE TALENTO, FORMACAO
E DESENVOLVIMENTO

Foi (re)definido o Perfil de
Competéncias do Grupo Nors,

que se constituicomouma
ferramenta essencial parauma
gestdo estratégicae integrada de
Recursos Humanos, nomeadamente
no Recrutamento e Selecdo, no
Assessment de Potencial e na
Formacdo e Desenvolvimento.

A melhoria do desempenho
organizacional exige um total
alinhamento entre a estratégia
corporativa e o comportamento dos
colaboradores, pelo que este Perfil
de Competéncias, operacionalizado
em comportamentos concretos

e orientado parao futuro, é um
preditor do sucesso individual

e organizacional, tendo sido
identificado e definido de forma
claraetransversalao Grupo.
Paraalém de refletir a cultura

e alinguagem da organizacao,
transportando avisdo do Grupo para
o comportamento didrio das pessoas,
permite impulsionar iniciativas

de mudancga e pretende seruma
ferramenta que os lideres utilizem
como parte integrante da sua
atividade, nomeadamente na gestdo
e desenvolvimento das pessoas.

No dmbito da Formacao, aNors
Business Academy teve o seu
primeiro ano de atividade, com
diversos cursos a decorrer nas areas
Financeira, Técnica e de Recursos
Humanos. Comum total de 206
inscricdes nos cursos, distribuidas
por todas as Regides onde o Grupo
Nors estd presente, foi de destacar
aadesdo dos colaboradores

aos cursos ‘Finangas para Nao
Financeiros’e ‘Planear um Projeto’.
Foiainda implementado o projeto
de formacdo ‘Boas Praticas no Apds
Venda’, desenvolvido unicamente
comrecurso a know how interno,
numa légica de partilha e gestdo do
conhecimento da organizacao, que
contou com a participacdo de 285
colaboradores, de todas as UAV do
Grupo Nors.

Em 2018 iniciamos também o
projeto RED, cujo piloto esta a
decorrer na Norshare, e que tem
como objetivo a identificacdo de
potencial e o desenvolvimento

de competéncias criticas parao
negdcio. A primeira fase deste
projeto consistiuna Descricdo
das Fun¢des da estrutura, seguida

darealizacdo de Assessment

& Development Centres, para
identificacdo de gaps face aos
perfis de competéncias definidos.
No total, participam neste projeto
85 colaboradores, de todos os
Grupos Organizacionais.

ESTRUTURAS ORGANIZACIONAIS,
DESEMPENHO E COMPENSACOES

Integradano projeto de
transformacdo organizacional CORE,
em 2018 teve inicio aimplementacado
do software cloud para a gestdo de
capital humano, Success Factors,
com o médulo Employee Central.

Este mddulo trard melhorias
significativas noregisto do cadastro
dos colaboradores, na gestdo
daestrutura organizacional e na
interacdo diretados colaboradores
com as ferramentas que possibilitam
agestdo doseupercursonaNors.
Pela primeiravez, existira no Grupo
uma base global e integrada dos
dados dos colaboradores, que
potenciard a eficiéncia da gestao
derecursos humanos do Grupoe
impactard os restantes mddulos a
serem implementados.



No ambito da gestdo de
desempenho, e na sequéncia das
reflexdes e anélises realizadas

em 2017, foram introduzidas
melhorias no método de avaliacao
dasatisfacdo do cliente interno para
com os servicos prestados pelas
estruturas de suporte do Grupo.

As alteracdes implementadas,

que incidiram, sobretudo, sobre
aperiodicidade e escalas de
avaliacdo, tiveram como objetivo um
maior alinhamento de avaliadores

e avaliados com o propdsito de
melhoria continua desta avaliacdo.

A nivel das compensac¢des, foi dada
prioridade arevisdo das bandas
salariais em vigor, de forma a que as
praticasretributivas e o processo
de tomada de decisdo acerca deste
tema assentem sobre referenciais
de mercado o mais atualizados e
crediveis possivel. Adicionalmente,
foirenovado o Plano Nors Flex, com
aintroducdo de novos beneficios
que se propunham estimular a sua
atratividade e o valor acrescido
paraos colaboradores das
empresas de Portugal.

COMUNICAGAO, MARCAE
RELACOES INSTITUCIONAIS

Realizou-se mais uma edicdo dos
Prémios WE.NORS. Esta iniciativa
que distingue anualmente os
colaboradores cujo talento,
dedicacdo, capacidade de inovagdo
e empreendedorismo mais se
evidenciaram, realizou-se pelo

sétimo ano consecutivo. Amplamente
divulgada, arenovada edi¢do do
evento foimuito disputada e envolveu
um elevado nimero de colaboradores
no apoio aos nomeados nas varias
categorias, através da constituicdo
de“Claques” cujo desempenho foi
mais uma vez avaliado e premiado
pela suaoriginalidade e energia.

Entre os eventos promovidos neste
ano, merece igualmente referéncia a
Reunido Anual Nors: encontro anual
de direcdo que avalia as atividades
desenvolvidas e apresenta as
perspetivas parao futuro. Apés um
balanco do ano anterior, estiveram
em foco as Ambi¢des 2018, que
integram a Estratégia Nors 2018-
2020, temas posteriormente
disponibilizados nos diversos
canais de comunicac¢do do Grupo.
Na Reunido Anual de 2018 foi
realizada uma apresentacao sobre
inovacdo e transformacdo digital
das organizacgdes.

Na sequéncia daquela apresentacado,
o Grupo Nors antecipou tendéncias
de mercado com a competicdo entre
startups, Nors Digital Disruptors,
num conceito que surgiu do seu
compromisso para com ainovagao
sustentdvel e que introduz o Grupo
ao ecossistema internacional de
inovacdo. O desenvolvimento de uma
visdo proprietaria do que é inovacdo
paraaNors é fundamental para
determinar aforma como lidaremos
com os nossos desafios futuros e, por
esse motivo, investe em parcerias

NORS

como a Portugal Ventures e a UPTEC
paraaconcretizacdo desta iniciativa.

A participa¢do na competicdo
esteve aberta ao ecossistema de
startups, somando 94 candidaturas
distinguidas pelas quatro
categorias de empresa elegiveis
para a iniciativa: mobility services
disruption, com 39 candidaturas;
client experience and logistics, com
24; value-added vehicle products
and services, com 18; e credit and
customers finance solutions, que
somou 13 participa¢des.

Com 20 inscri¢des portuguesas,
contaram-se mais 21 paises
envolvidos, com fortes candidaturas
de paises como Reino Unido, Espanha,
Alemanha, EUA, Israel e India. Ao
longo do processo foram contactados
diretamente mais de 5 mil startups,
tal como foram atingidas mais de
2milhdes de pessoas através da
estratégia de comunicacao digital.

Paraagrande final do Nors Digital
Disruptors foram selecionadas 12
startups, 9 das quais portuguesas, que
apresentaram o seu pitch aumjuri.

Entre os finalistas, startups
portuguesas como a MUBCargo,
um marketplace para logistica,
a Ubirider, que integra todos os
transportes urbanos numaso
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plataforma, juntam-se nomes
internacionais como Stroma Vision,
um sistema de reconhecimento
facial norte-americano para os
condutores de veiculos, e eiver,

um sistema de recolha de dados

do condutor para otimiza¢do do
fluxo de transportes, com sede em

Franca, paraaconquista do primeiro

prémio, constitu{do por um ano de
incubacdonaNors e pelo valor de
10.000 euros, que foi conquistado
pelalZIRepair, startup portuguesa,
que desenvolveu uma plataforma
que ajuda o utilizador a encontrar
as melhores solucGes em oficinas e
manutencdo para os veiculos.

A Comunicacdo Interna é prioridade
indiscutivel da Direcdo de Pessoas e
Comunicag¢do que em 2018, langou a
Marca de Pessoas: HUMANICS.

Estamarcainternavaiaglutinar
diversos projetos e processos de
comunicacdo envolvendo todos os
Colaboradores do Grupo, como é
exemplo o primeiro programa: o
humanics - workplace experience.

Num mundo cada vez mais

digital, a tecnologia temum

papel fundamental, na vida das
pessoas e das organizacdes. O
humanics - workplace experience
é um programa que pretende
melhorar a experiéncia digital dos

colaboradores da Nors, permitindo-

lhes maior produtividade, mas
também um ambiente de trabalho

mais colaborativo e mais integrado.

Através destes instrumentos, os
nossos colaboradores poderao
interagir de uma forma muito mais
fluida e aceder a suainformacao,
com seguran¢a, independentemente
do lugar onde se encontremou da
maquina utilizada.

Quanto asrelacdes externas, o
Grupo prosseguiu a sua estratégia
de parceriacom os Orgdos de
Comunicacdo Social, através da
partilha e divulgacdo regular de
informacdo. O retorno gerado é
muito positivo e abrange todos

os mercados nos quais o Grupo
desenvolve operagoes.

Na continuidade da sua politica de
Responsabilidade Social Corporativa,
o Grupo Nors deu o seu apoio, através
de donativos e parcerias, a diversas
organiza¢des do chamado terceiro
setor, com particular incidénciana
culturaenaacdo social. No primeiro
caso, refiram-se a Casa daMdsicae a
Fundacdo de Serralves. Nesta lltima
aNors foi mecenas dos Projetos
Contemporaneos, que integraram as
exposicoes - “Dayana Lucas: Espirito
Manual” e "Martine Syms: Lessons
[-CLXXX"; que estiveram patentes no
Museu de Arte Moderna de Serralves,
no Porto. Pela primeira vez a Nors foi
igualmente mecenas do programa
“Jazzno Parque” que decorreu em trés
fins-de-semana consecutivos, nos
Jardins da Fundacdo de Serralves.

Na agdo social o Grupo apoiou
oBanco Alimentar Contra a

Fome do Porto, a CAPITI -
Associa¢do PortuguesaPara

o Desenvolvimento Infantil, a
Crescer Ser, a Fundac¢ao Cupertino
de Miranda e a Associacdo
Terrados Sonhos, paraalém

do ja tradicional apoio a varias
corporacdes de Bombeiros.

AUDITORIA INTERNA

A missdo da Auditoria Interna
visa o desenvolvimento da
organizacdo através de uma
abordagem sistematicae
disciplinada para avaliare
melhorar a eficiéncia dos
processos de gestdo deriscos,
controlo e governo corporativo,
verificando a existéncia, a
suficiéncia e a aplica¢do do
controlo interno, contribuindo
de forma decisiva paraoseu
aperfeicoamento continuo.

PLANEAMENTO E GESTAO
DE PERFORMANCE

A missdo do Planeamento e
Gestdo de Performance é apoiar
Conselho de Administracdo

e a Comissdo Executivano
planeamento estratégico,
naanalise e avaliacdo de
projetos de investimentos e

na gestdo de performance,
garantindo o alinhamento dos
negocios com os objetivos
estratégicos definidos. E sua
responsabilidade gerir oreporte
interno e externo de informacao,
nomeadamente a producdo

e divulgacdo de informacado
para as partes interessadas,
definindo as politicas
contabilisticas do Grupo.



DIRECAO JURIDICA

Compete aDire¢do Jur(dica
assessorar o Conselho de
Administracdo e Comissdo Executiva
em matérias de (ndole jur{dica, como
sejam, entre outras, processos

de fusdes, aquisi¢des e outras
reorganizagoes societarias, a gestao
da conformidade e dosriscos legais,
aidentificacdao das oportunidades de
otimizac¢ao legal em cada mercado,
assim como a assessoria a decisoes
operacionais que se encontram
identificadas ao longo das diversas
Politicas Corporativas.

DIREGAO FINANCEIRA

A missdo daDirecdo Financeiraéa
alocacdo e otimizacdo dos recursos
financeiros do Grupo, que ocorre

de forma atempada e de acordo

com as reais necessidades dos
negocios. A Dire¢do Financeira deve
monitorizar a estrutura de capitais
daNors de acordo com os varios
riscos financeiros a que esta exposta,
identificando-se as iniciativas de
mitigacdo necessdrias para gerir, de
forma adequada, o relacionamento
com os stakeholders, nomeadamente
com entidades bancérias e demais
financiadores.

DIRECAO DE SISTEMAS
DE INFORMAGAO

GESTAO DE PROJETOS

A Gestdo de Projetos visa garantir
que o roadmap evolutivo dos
sistemas do Grupo é planeado de
forma estruturada, centralizada

e coerente, assim como procura
assegurar as melhores praticas no
ambito das tecnologias e sistemas
de informacdo e implementar as que
melhor se adequam as necessidades
do Grupo.

GESTAO DE SISTEMAS

A Gestdo de Sistemas tem
como missdo garantir a
operacionalidade de todos
os ativos de Tecnologia de
Informacdo disponiveis na
organizacao, nomeadamente
Infraestruturas e Aplicagdes.
E suaresponsabilidade
garantir a eficacia, eficiéncia,
escalabilidade, consisténcia,
interoperabilidade, integracao
e controlo dos Sistemas de
Informacéo.

ESTRUTURA CORPORATIVA
DAS REGIOES

As estruturas corporativas das
regides assumemuma estrutura
idéntica e tém como funcdo

dar apoio as mesmas. Estas
estruturas devem cumprir as
Politicas Corporativas definidas
pela Comissao Executiva, estando
asua participacao, colaboragdo
eresponsabilidades evidenciada
nas mesmas.

NORS

ESTRUTURA
SOCIETARIA

O capitaldaNors, S.A., totalmente
subscrito e realizado, é de 30 Milhdes
de euros (30.000.000 de acGes de
valor nominal de 1 (um) euro).

Em 22 de novembro de 2018
ocorreu a transformacdo da Auto
Sueco, Lda (sociedade por quotas)
em Nors S.A. (sociedade andnima).
O capital social foi convertido

em 30.000.000 de acGes de valor
nominal de 1 (um) euro cada,
emitidas e e totalmente subscritas.

Em 31 de dezembro de 2018, a
composicao do capital social da
empresa eraa seguinte:

OUTROS
82%

CADENA
29% PRIME

JERVELL
HOLDING

62,8%
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DECLARACAO SOBRE 0 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 uma garantia
razoavelrelativamente a fiabilidade
dainformacdo e da preparacao

das declaracdes 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) dizem respeito a manutenc¢do de
registos que, em detalhe razoavel,
refletem precisa e adequadamente
as transacdes e alteracdes nos
ativos da empresa, minimizando o
seurisco patrimonial;

(ii) fornecem garantia razoével de
que as transagoes saoregistadas
conforme necessério para permitir
apreparacao das demonstragdes
financeiras em conformidade
comas IFRS, permitindo a
homogeneizagdo contabilistica da
informacdo financeira obtida nas
diferentes empresas do Grupo em

(iii) asseguram, com elevado grau de
confianga, que os recebimentos
e as despesas daempresasado
realizados somente de acordo
com autorizac¢des por parte da
gestdo e daadministragao;

(iv) fornecem seguranca razoavel
emrelacdo aprevencao e detecdo
oportunado uso indevido de
Ativos do Grupo Nors.

Devido as limitacOes inerentes, todo
e qualquer controlo interno sobre
osrelatdrios financeiros pode ndo
evitar detetar erros. Além disso, as
projecdes de qualquer avaliagdo de
eficdciano futuro estdo sujeitas ao
risco de que os controles possam
tornar-se inadequados devido a
mudancas nas condi¢des ou que o grau
de conformidade com as politicas e
procedimentos possa deteriorar-se.

Porto, 8 de maio de 2019

0 Conselho de Administragdo

Tomaz Jervell Tomds Jervell

diferentes paises;
José Leite de Faria
Francisco Ramos
Jorge Guimaraes
Julio Rodrigues
Rui Miranda

Paulo Jervell

Luis Jervell

José Bessa Leite de Faria
Artur Santos Silva
Alvaro Neto

Alvaro Nascimento
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DEMONSTRACAO CONSOLIDADA

DA POSICAO FINANCEIRA

DEMONSTRACAO CONSOLIDADA DA POSICAO FINANCEIRA DA NORS, S.A. (EM MILHARES DE EUROS)

ATIVO

Ativo ndo corrente
Ativos intangiveis
Ativos fixos tangiveis
Propriedades de investimento
Ativos por locagdo
Goodwill

Investimentos em Associadas e Empreendimentos conjuntos

Instrumentos de capital ao justo valor por via de capital
Instrumentos de divida ao custo amortizado

Outras contas areceber

Ativos por impostos diferidos

Ativo corrente
Inventarios
Clientes
Imposto sobre o rendimento a recuperar
Acionistas / sdcios
Outras contas a receber
Diferimentos
Caixa e depdsitos bancarios

TOTAL DO ATIVO
CAPITAL PROPRIO E PASSIVO

Capital Préprio
Capital social
Reservas legais
Reservas de justo valor
Ajustamentos em ativos financeiros
Resultados transitados e Outras reservas
Excedentes de revalorizacdo

Resultado Liquido do Exercicio

Interesses Nao Controlados

TOTAL DO CAPITAL PROPRIO

Passivo ndo corrente
Provisdes
Financiamentos obtidos
Passivos por loca¢do
Passivos por impostos diferidos
Outras contas a pagar

Passivo corrente
Fornecedores
Imposto sobre o rendimento a pagar
Financiamentos obtidos
Passivos por locagao
Outras contas a pagar
Diferimentos
Passivos Financeiros detidos para negociacdo

TOTAL DO PASSIVO
TOTAL DO CAPITAL PROPRIO E DO PASSIVO

0 Contabilista Certificado
Licia Mendonca

NOTA 31.12.2018 31.12.2017
6. 1971 1187
7. 117162 119498
8. 13464 14735
35. 16105
9, 49430 51111

10.1. 86516 79258
10.2. 521 424
103. 48226 40337
13. 14
15. 4968 9549
338363 316113
11. 110373 92000
12. 58184 70 094
23, 1842 2637
383
13. 18186 16267
14. 3577 4499
16. 29799 28678
221 961 214557
560325 530670
17. 30000 30000
18. 6000 6000
18. (147) (421)
18. 66 499 57787
18. 46612 43195
18. 12478 12478
161 441 149038
17287 16532
178728 165570
19. 16237 13109
194 965 178679
25. 4399 4397
20. 136130 116486
35. 13625
15. 3072 3052
22, 48
157226 123983
21. 104708 85807
23, 279 4251
20. 40592 69991
35. 2477
22, 51615 58410
24, 8316 9123
26. 147 425
208133 228008
365359 351991
560325 530670

José Bessa Leite de Faria

Tomaz Jervell Artur Santos Silva
Paulo Jervell i Alvaro Neto

Luis Jervell Alvaro Nascimento
Tomas Jervell

0 Conselho de Administragao

José Leite de Faria
Francisco Ramos
Jorge Guimardes

Julio Rodrigues
Rui Miranda
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DEMONSTRACAO CONSOLIDADA
DOS RESULTADOS

DEMONSTRACAO CONSOLIDADA DE RESULTADOS DA NORS, S.A. (EM MILHARES DE EUROS)

NOTA 2018 2017
Volume de negdcios 31. 644 468 618895
Subsidios a exploragao 8 4
Ganhos / Perdas imputados de subsidiarias, associadas e empreendimentos conjuntos 10.1. 13146 12134
Variagdo nos inventarios da producdo (230) 135
Custo das mercadorias vendidas e das matérias consumidas 11. (499 494) (465 899)
Fornecimentos e servicos externos 32. (50725) (51116)
Gastos com o pessoal 33. (64 869) (68928)
Imparidade de inventéarios (perdas / reversdes) 25, (604) 781
Imparidade de dividas a receber (perdas / reversdes) 25, 1804 3828
Provis@es e perdas por imparidade (aumentos/reducdes) 25, (157) (98)
Imparidade de investimentos ndo deprecidveis / amortizaveis (perdas / reversges) (22)
Outros rendimentos e ganhos 34, 12155 15272
Outros gastos e perdas 34, (11438) (12233)
44042 52776
Gastos / reversdes de depreciacdo e de amortizacdo 6.,7.,8.e35. (10452) (10113)

Imparidade de investimentos deprecidveis / amortizaveis (perdas / reversdes)

RESULTADO OPERACIONAL (ANTES DE GASTOS DE FINANCIAMENTO E IMPOSTOS) 33590 42663

Diferengas cambiais liquidas 39. 2792 (3961)
Resultado da atividade financeira 36. (9013) (10785)
RESULTADO ANTES DE IMPOSTOS 27 369 27917
Imposto sobre o rendimento do periodo 28. (7341) (10853)

RESULTADO LiQUIDO DO EXERCiCIO DE OPERACOES CONTINUADAS 20028 17064
RESULTADO LiQUIDO DO EXERCiCIO ATRIBUIVEL A:

Detentores do capital da empresa-méde 17 287 16532
Interesses ndo controlados 2741 532

RESULTADO LiQUIDO DO EXERCICIO 20028 17 064
RESULTADO POR ACAO BASICO 17. 0,67

0 Contabilista Certificado 0 Conselho de Administragdo
Lidcia Mendonga

Tomaz Jervell Artur Santos Silva  José Leite de Faria

Paulo Jervell ; Alvaro Neto Francisco Ramos

Lufs Jervell  Alvaro Nascimento Jorge Guimaraes

José Bessa Leite de Faria Tomas Jervell Julio Rodrigues
Rui Miranda
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DEMONSTRACAO CONSOLIDADA
DO RENDIMENTO INTEGRAL

DEMONSTRAGCAO CONSOLIDADA DO RENDIMENTO INTEGRAL DA NORS, S.A. (EM MILHARES DE EUROS)

2018 2017
RESULTADO CONSOLIDADO LiQUIDO DO EXERCICIO, INCLUINDO INTERESSES NAO CONTROLADOS 20028 17 064
Componentes de outro rendimento integral consolidado do exercicio passiveis de serem reciclaveis
por resultados:
Variagdo do justo valor de instrumentos de capital (15)
Impacto da alienagdo de instrumentos de capital (809)
Variacdo nas reservas de conversdo cambial 65 (17673)
"Outro ren‘dimento int?gral irlwputado de subsidiérias, associadas e 1403 (8 206)
empreendimentos conjuntos
"Late entries" relativas ao per{odo anterior (583) (168)
Regularizacdo de impactos fiscais de per{odos anteriores (468)
Impacto da contabilizacdo do justo valor dos instrumentos de cobertura do risco taxa de juro 274 300
Impacto da contabiliza¢do dos instrumentos de cobertura do risco taxa de cambio (251) (1489)
RENDIMENTO INTEGRAL CONSOLIDADO DO PERiODO 20936 (11 465)
Atribui :
tribuivela A i 17 492 (10 246)
Detentores do capital da empresa-mae
Interesses ndo controlados 3444 (1219)
0 Contabilista Certificado 0 Conselho de Administragao
Licia Mendonca Tomaz Jervell Artur Santos Silva  José Leite de Faria
Paulo Jervell i Alvaro Neto Francisco Ramos
Luis Jervell  Alvaro Nascimento Jorge Guimardes
José Bessa Leite de Faria Tomas Jervell Julio Rodrigues

Rui Miranda



NORS

DEMONSTRACAO CONSOLIDADA
DOS FLUXOS DE CAIXA

DEMONSTRACAO CONSOLIDADA DOS FLUXO0S DE CAIXA DA NORS, S.A. (EM MILHARES DE EUROS)

NOTA 2018 2017

Recebimentos de Clientes 659970 618887
Pagamentos a Fornecedores (552938) (504 060)
Pagamentos ao Pessoal (64 833) (69 444)
CASH FLOW GERADO PELAS OPERACGES 42 200 45383
Pagamentos / Recebimentos do imposto sobre o rendimento (7576) (3973)
Outros Recebimentos / Pagamentos 16. (2499) 9271

CASH FLOW DE ATIVIDADES OPERACIONAIS (1) 32125 50680
FLUXOS DE CAIXA DAS ATIVIDADES DE INVESTIMENTO

PAGAMENTOS RESPEITANTES A:

Aquisicdo de Investimentos Ativos Fixos Tangiveis (7 686) (3132)
Aquisicdo de Investimentos Ativos Intangiveis (1018) (778)
Aquisicdo de Investimentos Financeiros 10.3.E16. (11186) (54633)
PAGAMENTOS DE ATIVIDADES DE INVESTIMENTO (19890) (58 543)

RECEBIMENTOS PROVENIENTES DE:

Desinvestimentos Ativos Fixos Tangiveis 2571 8684
Desinvestimentos Ativos Intang{veis 16. 3167
Desinvestimentos Financeiros 10.3.E16. 2690 29066
Juros e Rendimentos Similares 2909 2844
Dividendos e prestac¢des acessérias/suplementares 16. 6886 3750
RECEBIMENTOS DE ATIVIDADES DE INVESTIMENTO 15056 47512

CASH FLOW DE ATIVIDADES DE INVESTIMENTOS (2) (4 833) (11031)
FLUXOS DE CAIXA DAS ATIVIDADES DE FINANCIAMENTO

RECEBIMENTOS PROVENIENTES DE:
Financiamentos obtidos 20. 117032 57060
RECEBIMENTOS DE ATIVIDADES DE FINANCIAMENTO 117 032 57 060

PAGAMENTOS RESPEITANTES A:

Financiamentos obtidos 20. (126 355) (90309)
Juros e gastos similares (12258) (14105)
Dividendos (4 500)
PAGAMENTOS DE ATIVIDADES DE FINANCIAMENTO (143113) (104 414)
CASH FLOW DE ATIVIDADES DE FINANCIAMENTO (3) (26 081) (47 354)
VARIACRO LiQUIDA EM CAIXA E SEUS EQUIVALENTES (4)=(1)+(2)*(3) 1210 (7 705)

Variagdo de perimetro
Imparidades ativos financeiros

Efeito Cambial Liquido (88) (4516)
Caixa Liquida e seus Equivalentes - Inicio do Periodo 28678 40898
CAIXA LIQUIDA E SEUS EQUIVALENTES - FIM DO PERIODO 16. 29799 28678
0 Contabilista Certificado 0 Conselho de Administragdo
LiciaMendonca Tomaz Jervell Artur Santos Silva  José Leite de Faria
Paulo Jervell i Alvaro Neto Francisco Ramos
Luis Jervell ~ Alvaro Nascimento Jorge Guimaraes
José Bessa Leite de Faria Tomas Jervell Julio Rodrigues
Rui Miranda
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DEMONSTRACAO CONSOLIDADA

DE ALTERACOES DOS CAPITAIS PROPRIOS

DEMONSTRACAO CONSOLIDADA DE ALTERACOES NO CAPITAL PROPRIO DA NORS, S.A. (EM MILHARES DE EUROS)

SALDOS EM 1 DE JANEIRO DE 2017
ALTERAGOES NO PERIODO:

Aplicacdo do resultado consolidado de
2016

Variacdo do justo valor de investimentos
disponiveis para venda

Variacdo do justo valor de instrumentos
cobertura derisco juro

Variag¢ao nas reservas de conversao
cambial

Impacto da contabilizagao 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

OPERM'EGES COM DETENTORES DE CAPITAL
NO PERIODO:

DistribuicGes

SALDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2017

SALDOS EM 1 DE JANEIRO DE 2018
ALTERACOES NO PERIODO:

Aplicacdo do resultado consolidado
de 2017

Variagdo do justo valor de
instrumentos cobertura de risco juro

Variacdo nas reservas de conversao
cambial

Impacto da contabilizacdo de instru-
mentos cobertura de risco cambial

Outro rendimento integral imputado
de subsidiarias, associadas e
empreendimentos conjuntos

Outras

RESULTADO LiQUIDO DO PERIODO

RENDIMENTO INTEGRAL CONSOLIDADO
DO EXERCICIO

OPERAGOES COM DETENTORES DE CAPITAL
NO PERIODO:

DistribuicGes

SALDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2018

0 Contabilista Certificado

Lidcia Mendonga

CAPITAL ATRIBUIVEL A EMPRESA MAE

Tomaz Jervell
Paulo Jervell

Luis Jervell
José Bessa Leite de Faria

RESERVAS
AJUSTAMEN- RES. TRAN-
EXCEDENTES RESERVAS INTERESSES
CAPITAL RESERVAS SITADOS TOTAL DE RESULTADO &
SOCIAL LEGAIS DE REVA'-LO_ ATIVOS FI- DEJUSTO EOUTRAS RESERVAS LiQUIDO SUBTOTAL NAO CON- TOTAL
RIZACAO NANCEIROS VALOR RESERVAS TROLADOS
30000 6000 12478 62994  (167) 55155 136460 10015 176475 14705 191181
10294 (279) 10015 (10015)
(554) (312) (866) (866) (866)
300 300 300 300
(15873) (15873) (15873)  (1801) (17673)
(1489)  (1489) (1489) (1489)
(8 206) (8206) (8206) (8206)
(7 296) 5993  (1304) (1304) 28 (1276)
(5208)  (254) (11960) (17423) (10015) (27438) (1773) (29211)
16532 16532 532 17064
(10246) (10246) (1219) (11465)
(355)  (355)
(355)  (355)
30000 6000 12478 57787  (421) 43195 119038 16532 165570 13109 178679
30000 6000 12478 57787  (421) 43195 119038 16532 165570 13109 178679
14253 2279 16532 (16532)
274 274 274 274
(636) (636) (636) 701 65
(251) (251) (251) (251)
1403 1403 1403 1403
(6943) 6524 (419) (419) (4) (422)
8713 274 7917 16904 (16532) 371 697 1069
17287 17287 2741 20028
17492 17492 3444 20936
(4500)  (4500) (4500) (311)  (4811)
(4500) (4500) (4500)  (311) (4811)
30000 6000 12478 66499  (147) 46612 131441 17287 178728 16237 194965

0 Conselho de Administragdo

Artur Santos Silva
i Alvaro Neto
Alvaro Nascimento
Tomas Jervell
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NOTAS AS DEMONSTRACOES
FINANCEIRAS CONSOLIDADAS

1.NOTAINTRODUTORIA

NORS

ANors, S.A. é uma sociedade andnima resultado da transformacdo da Auto-Sueco, Lda, no dia 22 de novembro de 2018. A
origem da sociedade remonta a 1949, mantendo a sua sede social no Porto, Portugal. A sociedade e as suas participadas
exercem, sobretudo, atividades econdmicas inseridas no ramo de comércio de veiculos automdveis, nomeadamente,
automoveis, camides, maquinas e outros equipamentos industriais, componentes dos mesmos e servicos de oficina.

OGrupoNorscorrespondeadesignacdo corporativaeinstitucionalenquantoconjuntodeempresas, existindodesignacdes
comerciais especificas conforme o negdcio 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 2018, 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

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

Comeércio internacional

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

Comércio de importacdo e exportagao
Prestacdo de servicos de consultoria

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

Cémercio e Reparacdo de automdveis

Nors, S.A.
Sede: Rua Manuel Pinto de Azevedo,n° 711, 1°
4100-189 Porto

Gestdo de participagdes sociais de outras sociedades

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

Prestacdo de servicos:

tratamento e reciclagem de res{duos 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 pegas auto e prestagdo de servigos

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

Importacdo, venda e Apés Venda de Camides e componentes

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

Servicos de Formacao Profissional

Imosécia - Sociedade Imobiliaria, S.A.
Sede: Rua Conde da Covihg, 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 Acessérios para automéveis

Auto Sueco Portugal, S.A.
Sede: Rua Conde Covilhg, 1637
4149-010 Porto

Importacdo, venda e Apés Venda de Camides, Autocarros, Geradores,

Motores maritimos e componentes Volvo

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

Compra, venda e aluguer de viaturas de passageiros
e mercadorias sem condutor
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EMPRESA E SEDE

RAMO DE ATIVIDADE

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 Servicos Aftermarket Regigo Ibéria, S.A.
Sede: Rua Manuel Pinto de Azevedo, 4
4100-320 Porto

Prestacdo de servicos de apoio a gestdo

SGNT, SGPS, S.A.
Sede: Rua da Restauracdo, 348

Gestdo de participa¢@es sociais de outras sociedades

Miragaia - Porto
EMPRESAS COM SEDE NOUTROS PAISES

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

Comércio, Importacdo e Exportacdo de maquinaria agricola, pecas, éleos
lubrificantes e assisténcia Apds Venda

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

Comeércio de vidros para a construgdo

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

Comeércio de pecas e acessérios para automéveis

AS Parts Cabo Verde, S.A.
Sede: Achada Grande Frente, Edi. O4sis Motors
Cidade da Praia (Cabo Verde)

Comeércio de pecas e acessérios para automéveis

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

Comércio, 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 (Angola)

Comeércio de pecas e acessérios para automaéveis

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

Gestdo de participagdes sociais de outras sociedades

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

Venda e Apds Venda:
Camides e Autocarros

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

Venda e Apds Venda:
Camides novos e usados

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 Apds Venda:
CamiGes e Autocarros novos e usados

Auto-Sueco (Angola), S.A.R.L.
Sede: Av. 4 de Fevereiro, 95-3°, Apartado 34
Luanda (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, Exportagdo, Venda veiculos Automdveis, Equipamento
industrial, Motores, Componentes 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, Exportacao, Venda de Veiculos Automdveis, Equipamento
Industrial, Motores e Componentes

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

Venda e Apds Venda:
Camides 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 Apds Venda:
CamiBes e Trailers novos e usados

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

Venda e Apds Venda:
CamiBes e Autocarros
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EMPRESA E SEDE RAMO DE ATIVIDADE

Civipartes Angola, SA.
Sede: Estrada do Cacuaco, Km 3,4 Comeércio de componentes e equipamentos

Luanda - Angola
Civipartes Maroc, SA.

Sede: Chemin Tertiaire 1015 Sidi Moumen 20400 Comeércio de componentes e equipamentos
Casablanca - Marrocos

Civipartes Espaiia

Sede: Av. Castillan®32 Nave 58 Comeércio de componentes e equipamentos

28850 Madrid San Fernando Henr - Espanha
Expressglass Angola

Sede: Estrada do Cacuaco, Bairro Petrangol, Km 4,3, Ed.5 Comércio e montagem de pecas e acessdrios para automoveis

Municipio do Sambizanga, Luanda (Angola)
Holding Expressglass, BV.

Sede: Claude Debussylaan 24 Gestdo de participagdes sociais de outras sociedades
1082 MD Amsterdam (Holanda)

Nors Brasil Participagdes, Ltda.

Sede: Rua Pamplona 818, 9°, Conj. 92 Gestdo de participagdes sociais de outras sociedades
01405-001 S&o Paulo (Brasil)

Socibil - Imobilidria, SARL.

Sede: Av? 4 de Fevereiro n®.95, 3°, Ap°.34. Compra e venda de imdveis

Luanda (Republica Popular de Angola)
Sogestim, Lda.

Sede: Estrada do Cacuaco,Km 3,4

Luanda (Republica Popular de Angola)
Tecnauto Vehiculos, S.L.

Sede: Poligono Ind. El Montavo ¢/Nobel Gestora de imdveis
37008 Salamanca (Espanha)

Aquisicdo e venda de imdveis e terrenos, construcdo de edificios e
urbanizacdo de terrenos

Em 31 de dezembro de 2018, 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 Comércio e distribuicdo de equipamentos industriais

2696-801 S3o Jodo da Talha - Loures
Ascendum, S.A.

Sede: Praca Marqués de Pombal n°3 A-5°

1250-161 Lisboa
Ascendum Il - Veiculos, Unipessoal, LDA

Gestdo de participagdes sociais
Prestacdo de servicos técnicos de administracdo e gestdo

Sede: Rua Manuel Madeira, Marcos da Pedrulha Venda e Apds Venda de veiculos automéveis
3025-047 Coimbra

Ascendum Il - Maqui Unip I,LDA

Sede: Rua Vasco da Gama, n° 15 Venda e Apds Venda de equipamentos de construgdo

2685-244 Portela
Ascendum Portugal - Servigos de Gestdo, SA

Sede: Rua Vasco da Gama, n° 15
2685-244 Portela

Gestdo de participagdes sociais
Prestacdo de servicos técnicos de administracdo e gestdo

ASFCS.G.PS,,S.A.

Sede: Rua Conde da Covilh3, 1637 Gestdo de participagdes sociais

4100-189 Porto

Centrocar, S.A.

Sede: Rua Vilar do Senhor, 461 - 1° Andar Venda e Apds Venda de equipamentos de construgdo

4455-213 Lavra - Matosinhos
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EMPRESA E SEDE

RAMO DE ATIVIDADE

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

Gestdo de participagdes sociais
Prestacdo de servicos técnicos de administracdo e gestdo

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

Gestdo de participagdes sociais de outras sociedades

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

Importacdo e venda de pegas para maquinas industriais e agricolas

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

Producdo e Comercializacdo de contentores subterraneos para RSU

EMPRESA E SEDE

EMPRESAS COM SEDE NOUTROS PAISES

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

RAMO DE ATIVIDADE

Comércio e distribuigdo 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
Poldnia

Comeércio e distribuicdo de equipamentos industriais

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

Comeércio e distribuicdo de equipamentos industriais

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

Gestdo de participa¢@es sociais de outras sociedades

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

Venda, Apds Venda e aluguer de equipamentos de construcdo

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

Venda e Apds Venda de equipamentos de construgdo

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

Venda e Apds Venda de equipamentos de construgdo

Ascendum Espafia, S.L.

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

28830 Madrid (Espanha)

Gestdo de participagdes sociais de outras sociedades

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

Gestdo de participagdes sociais
Prestacdo de servicos técnicos de administracdo e gestdo

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

Importador de Maquinas
Venda e Apds Venda de equipamentos de construgdo

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

Importador de Maquinas
Venda e Apés Venda de equipamentos de construcdo

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

Importador de Maquinas
Venda e Apds Venda de equipamentos de construgdo

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

Importador de Maquinas
Venda e Apds Venda de equipamentos de construgdo
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EMPRESA E SEDE

RAMO DE ATIVIDADE

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

Importador de Maquinas
Comeércio e distribuicdo de equipamentos industriais

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

Importador de Maquinas
Comeércio e distribuicdo de equipamentos industriais

Centrocar Espaiia
Sede: Pol. Ind. La Sendilla, Avda. de las Palmeras, esq. C/ del Castafio
28350 Ciempozuelos - Madrid - Espanha

Comércio e distribuicdo de equipamentos industriais

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

Comércio e distribuigdo de equipamentos industriais

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 Comercializacdo de contentores subterraneos para RSU

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

Producdo e Comercializacdo de contentores subterraneos para RSU

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

Producdo e Comercializacdo 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 Comercializacdo de contentores subterraneos para RSU

Sotkon Tr Atik Sistemleri Sanayi Ve Ticaret Anonim Sirketi
Sede: Dikilitas Mah. Ayazmadere Cad. Tellioglu Plaza No:6 Kat:4 D:5
34349 Besiktas - Istanbul Turkiye

Producdo e Comercializacdo de contentores subterraneos para RSU

Tea Aloya, Inmobiliaria, S.A.U.
Sede: Parque Empresarial San Fernando, Edificio Munich, Planta 3,
28830 Madrid (Espafia)

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

TRP Yedek Parga Ithalat Ihracat Ve Pazarlama Limited Sirketi
Fatih Mahallesi Katip Celebi Caddesi, n® 43, 34940 - Tuzla,
Istambul (Turquia)

Importacdo e venda de pegas para maquinas industriais e agricolas

Volmaquinaria de Construccion Espafia, S.A.U.
Sede: Parque Empresarial San Fernando, Edificio Munich, Planta 3,
28830 Madrid (Espanha)

Importador de Maquinas
Comeércio e distribuicdo de equipamentos industriais

Volrental Atlantico, S.A.U
Sede: Carretera de Castillan®167
Betanzos - La Corufia (Espaiia)

Aluguer de equipamentos para a constru¢do
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As demonstrac¢des financeiras anexas sdao apresentadas
em milhares de euros, sendo o Euro a divisa utilizada
preferencialmente no ambiente econdmico em que o
Grupo opera. As operacdes estrangeiras sao inclu{das nas
demonstracdes financeiras consolidadas de acordo com a
politica descritano ponto 2.2 d).

2. PRINCIPAIS POLITICAS CONTABILISTICAS

As principais politicas contabilisticas adotadas na
preparacdo das demonstrac¢des financeiras consolidadas
anexas sao as seguintes:

2.1.BASES DE APRESENTACAO

As Demonstrac8es Financeiras consolidadas anexas
foram preparadas no pressuposto de continuidade

das operacdes 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 consolidacao
(nota 4).

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 Interpretacdes
emitidas pelo “International Financial Reporting
Interpretations Committee” (“IFRIC") ou pelo anterior
“Standing Interpretations Committee” (“SIC"), em vigor
em 1 dejaneiro de 2018 e aprovadas pela Unido Europeia.

As empresas consideradas empreendimentos
conjuntamente controlados, cujos interesses do Grupo
Nors sdo consolidados pelo Método de Equivaléncia
Patrimonial, suas sedes sociais e propor¢ao do capital
detido encontram-sereferidos nas notas 1 e 4.

Durante o exercicio de 2018 tornaram-se aplicaveis as
seguintes normas e interpretacdes para este exercicio
ou seguintes:

1. Impacto da adogdo de novas normas, alteragdes as
normas e interpretacdes que se tornaram efetivasal de
janeiro de 2018:

a) IFRS 15 (nova), ‘Rédito de contratos com clientes’.
Estanovanorma aplica-se apenas a contratos para
aentregade produtos ou presta¢ao de servigos a
clientes, e exige que a entidade reconheca o rédito
quando a obrigacdo contratual de entregar ativos

ou prestar servigos é satisfeita e pelo montante que
reflete a contraprestacdo a que a entidade tem direito,
conforme previsto na“metodologia das 5 etapas”. A
adocdo danormanas demonstragdes financeiras ndo

teve impacto al dejaneiro de 2018, sendo que novas
tipologias de contratos que passaram a existir ao longo
de 2018 ja foram tratados a luz desta norma.

b) Alteragdes a IFRS 15, ‘Rédito de contratos com
clientes’. Estas alteracdes referem-se as indicacdes
adicionais a seguir para determinar as obrigacdes

de desempenho de um contrato, ao momento
doreconhecimento do rédito de uma licenca de
propriedade intelectual, arevisdo dos indicadores para
aclassificagdo darelagdo principal versus agente, e aos
novos regimes previstos para simplificar a transicdo. A
aplicacdo destas altera¢des ndo provocou alteragdes
nas demonstracGes financeiras.

c) IFRS 9 (nova), ‘Instrumentos financeiros’. A IFRS

9 substitui os requisitos da IAS 39, relativamente: (i)
aclassificagdo e mensuragdo dos ativos e passivos
financeiros; (ii) ao reconhecimento de imparidade
sobre créditos areceber (através do modelo da perda
esperada); e (iii) aos requisitos para o reconhecimento
e classificacdo da contabilidade de cobertura. A adocdo
danorma nas demonstracGes financeiras ndo teve
impactos materiais.

d) IFRS 4 (alteracdo), ‘Contratos de seguro (aplicacéo
daIFRS 4 com aIFRS 9)’. Esta alteracdo atribui as
entidades que negoceiam contratos de seguro a opgao
dereconhecer no Outrorendimento integral, em vez

de reconhecer naDemonstracdo dos resultados, a
volatilidade que pode resultar da aplicagdo da IFRS

9 antes danovanorma sobre contratos de seguro

ser publicada. Adicionalmente é dada uma isen¢ao
temporéria a aplicacdo da IFRS 9 até 2021 as entidades
cuja atividade predominante seja a de seguradora.
Estaisencdo é opcional e aplica-se as demonstracdes
financeiras consolidadas que incluam uma entidade
seguradora. A aplicacdo destas altera¢des ndo provocou
alteracdes nas demonstracdes financeiras.

e) IFRS 2 (alteracdo), ‘Classificacdo e mensuracdo

de transa¢des de pagamentos baseados em agdes’.
Estaalteracdo clarificaabase de mensuragdo para as
transacdes de pagamentos baseados em a¢des liquidadas
financeiramente (“cash-settled”) e a contabilizacao

de modificagBes aum plano de pagamentos baseado
emacoes, que alteram a sua classifica¢do de liquidado
financeiramente (“cash-settled”) para liquidado com
capital préprio (“equity-settled”). Para além disso,
introduz uma excecdo aos principios da IFRS 2, que passa
aexigir que um plano de pagamentos baseado em a¢des
seja tratado como se fosse totalmente liquidado com
capital préprio (“equity-settled”), quando o empregador
sejaobrigado areter um montante de imposto ao
funciondrio e pagar essa quantia a autoridade fiscal. A
aplicacdo destas altera¢des ndo provocou alteragdes nas
demonstracdes financeiras.



f) IAS 40 (alterag&o) ‘Transferéncia de propriedades

de investimento’. Esta alteracdo clarifica que os ativos
sé podem ser transferidos de e para a categoria de
propriedades de investimentos quando exista evidéncia
da alteracdo de uso. Apenas a alteracdo daintencdo da
gestdondo é suficiente para efetuar a transferéncia. A
aplicacdo destas altera¢des ndo provocou altera¢des nas
demonstracdes financeiras.

g) Melhorias as normas 2014 - 2016. Este ciclo de
melhorias afeta os seguintes normativos: IFRS 1, IFRS
12 e AS 28. A aplicagdo destas melhorias ndo provocou
alteracdes materiais nas demonstracGes financeiras.

h) IFRIC 22 (nova), ‘Operacdes em moeda estrangeira

e contraprestagdo antecipada’. Trata-se de uma
interpretacdo alAS 21 'Os efeitos de altera¢Bes em
taxas de cambio’ e refere-se a determinacdo da "data
datransacdo" quando uma entidade paga ourecebe
antecipadamente a contraprestac¢do de contratos
denominados em moeda estrangeira. A “data da
transa¢do” determina a taxa de cdmbio a usar para
converter as transagdes em moeda estrangeira. A adogdo
dainterpretacdo nas demonstragdes financeiras ndo teve
impactos materiais.

2.Normas (novas e alterac¢des) e interpretacdes
publicadas, cuja aplicagdo é obrigatéria para periodos
anuais que se iniciem em ou apds 1 de janeiro de 2019,
que aUnido Europeia ja endossou:

a) IFRS 16 (nova), ‘Locacdes’ (a aplicar nos exercicios que
se iniciem em ou apds 1 de janeiro de 2019). Esta nova
norma substituio |IAS 17, com um impacto significativo na
contabilizagdo pelos locatarios que sdo agora obrigados
areconhecer um passivo de locagdo refletindo futuros
pagamentos da locacdo e um ativo de “direito de uso" para
todos os contratos de locacao, exceto certas locacGes

de curto prazo e de ativos de baixo valor. A defini¢do

de um contrato de locacdo também foi alterada, sendo
baseada no "direito de controlar o uso de um ativo
identificado". No que se refere ao regime de transicao, a
nova norma pode ser aplicadaretrospetivamente ou pode
ser seguidauma abordagem retrospetiva modificada.
Aadocdo destanormaprovocara alteracdes materiais
nas demonstracdes financeiras. A data de emisséo
destas demonstracdes financeiras estdo em curso as
decisdes finais sobre as op¢oes de transi¢cao previstas
pelaproprianorma. O Grupo decidiu desde jd seguir na
transicao a abordagemretrospetiva parcial, pelo que

ndo fard areexpressao dos comparativos, estando a
ponderar a utilizagdo da op¢do A - calculo do direito de
usoretrospetivo ou op¢do B -registo do direito de uso

e passivo de locacdo operacional pelo mesmo montante
na datade transicdo. De acordo com o referido método,

o principalimpacto da ado¢do da IFRS 16 a datada
transicdo serd o aumento do total da Posicdo Financeira
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atéumvalor de cerca de 30 milhdes de euros. Ao nivel
da Demonstracdo de Resultados de 2019 os impactos
ndo serdo significativos, dado que haverd umareducao
derendas (0 EBITDA serd afetado positivamente)
compensada com o aumento de deprecia¢des e de juros.
Estes impactos ndo colocardo em causa o cumprimento
dos covenants associados a financiamentos obtidos
(autonomia financeira e Net Debt/EBITDA).

b) IFRS 9 (alterac3o), ‘Elementos de pré-pagamento com
compensac&o negativa’ (a aplicar nos exercicios que se
iniciem em ou apds 1 de janeiro de 2019). Esta alteracéo
introduz a possibilidade de classificar ativos financeiros
com condic6es de pré-pagamento com compensagao
negativa, ao custo amortizado, desde que se verifique

o cumprimento de condi¢des especificas, em vez de
serem classificados ao justo valor através de resultados.
A adogdo destas altera¢des ndo provocara impactos
materiais nas demonstracdes financeiras.

c) IFRIC 23 (nova), ‘Incerteza sobre o tratamento de
Imposto sobre o rendimento’ (a aplicar nos exercicios
que se iniciem em ou apds 1 de janeiro de 2019). Trata-
sedeumainterpretacdoalAS 12 -‘Imposto sobreo
rendimento’, referindo-se aos requisitos de mensuracdo
ereconhecimento a aplicar quando existem incertezas
quanto a aceitacdo de um determinado tratamento
fiscal por parte da Administracdo fiscal relativamente
almposto sobre o rendimento. Em caso de incerteza
quanto a posicdo da Administra¢do fiscal sobre uma
transacdo especifica, a entidade devera efetuar asua
melhor estimativa e registar os ativos ou passivos

por imposto sobre orendimentoaluzdalAS12, e

ndo dalAS 37 -'Provisdes, passivos contingentes e
ativos contingentes’, com base no valor esperado ou o
valor mais provavel. A aplicacdo da IFRIC 23 pode ser
retrospetiva ouretrospetiva modificada. A adoc¢do desta
interpretacdo ndo provocara impactos materiais nas
demonstracdes financeiras.

3.Normas (novas e alteragdes) publicadas, cuja aplicacdo
é obrigatdria para periodos anuais que se iniciem em

ou apds 1 de janeiro de 2019, mas que a Unido Europeia
ainda ndo endossou:

a) IAS 19 (alterac&o), ‘Alteragdes, reducdes e liquidagdes
de planos de beneficios definidos’ (a aplicar nos exercicios
que se iniciem em ou apds 1 dejaneiro de 2019). Esta
altera¢do ainda estd sujeita ao processo de endosso
pelaUnido Europeia. Estaalteracdo a IAS 19 exige que
uma entidade: (i) utilize pressupostos atualizados para
determinar o custo do servico atual e os juros liquidos
parao perfodoremanescente apds a alteracao, redugdo
ou liquidagdo do plano; e (ii) reconheca no resultado do
exercicio como parte do custo com servigos passados,
ou como ganho ou perda na liquidacao qualquer redugdo
no excedente de cobertura, mesmo que o excedente de
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coberturando tenha sidoreconhecido anteriormente
devido ao impacto do “asset ceiling”. O impacto no “asset
ceiling” é sempreregistado no Outro Rendimento Integral,
ndo podendo ser reciclado por resultado do exercicio.

A adocdo destas altera¢es ndo provocara impactos
materiais nas demonstracdes financeiras.

b) IAS 28 (alteracdo), ‘Investimentos de longo-prazo

em associadas e empreendimentos conjuntos’ (a

aplicar nos exerc{cios que se iniciem em ou apds 1 de
janeiro de 2019). Esta alteracdo ainda estd sujeita

ao processo de endosso pela Unido Europeia. Esta
alteracdo clarifica que os investimentos de longo-

prazo emassociadas e empreendimentos conjuntos
(componentes do investimento de uma entidade

em associadas e empreendimentos conjuntos), que

ndo estdo a ser mensurados através do método

de equivaléncia patrimonial, sdo contabilizados

segundo aIFRS 9. Os investimentos de longo-prazo

em associadas e empreendimentos conjuntos, estdo
sujeitos ao modelo de imparidade das perdas estimadas,
antes de ser adicionado para efeitos de teste de
imparidade ao investimento global numa associada ou
empreendimentos conjunto, quando existam indicadores
de imparidade. A adocdo destas alteragdes ndo provocard
impactos materiais nas demonstragdes financeiras.

c) IFRS 3 (alteracdo), ‘Definicdo de negdcio’ (a aplicar
nos exercicios que se iniciem em ou apds 1 de janeiro

de 2020). Esta alteragdo ainda estd sujeita ao processo
de endosso da Unido Europeia. Esta alteragdo constitui
uma revisdo a defini¢cdo de negdcio para efeitos

de contabilizacdo de concentracGes de atividades
empresariais. A nova defini¢do exige que uma aquisicdo
incluaum input e um processo substancial que
conjuntamente gerem outputs. Os outputs passama ser
definidos como bens e servigos que sejam prestados
aclientes, que geremrendimentos de investimentos
financeiros e outros rendimentos, excluindo os retornos
sob aformade reducdes de custos e outros beneficios
econdmicos para os acionistas. Passam a ser permitidos
‘testes de concentracdo’ para determinar se uma
transacdo serefere aaquisicdo de um ativo oude um
negocio. A adogdo destas alteragdes ndo provocara
impactos materiais nas demonstragdes financeiras.

d)IAS 1 e IAS 8 (alteracido), ‘Definicdo de material’ (a
aplicar nos exerc{cios que se iniciem em ou apds 1 de
janeiro de 2020). Esta alteracdo ainda estd sujeita ao
processo de endosso da Unido Europeia. Esta alteragdo
introduz uma modificacdo ao conceito de material.
Incluiclarifica¢des quanto areferénciaainformacgdes

pouco claras, correspondendo a situa¢des em que o seu
efeito é similar a omitir ou distorcer tais informacdes, no
contexto global das demonstracdes financeiras; e ainda
clarificagdes quanto ao termo ‘principais utilizadores das
demonstracdes financeiras’, sendo estes definidos como
‘atuais e futuros investidores, financiadores e credores’
que dependem das demonstracdes financeiras para
obteremuma parte significativa da informacdo de que
necessitam. A ado¢do destas altera¢des ndo provocara
impactos materiais nas demonstracdes financeiras.

e) Melhorias as normas 2015 - 2017 (a aplicar aos
exercicios que se iniciem em ou apés 1 de janeiro de 2019).
Este ciclo de melhorias ainda estd sujeito ao processo de
endosso pelaUnido Europeia. Este ciclo de melhorias afeta
os seguintes normativos: IAS 23,1AS 12, IFRS 3 e IFRS

11. A adogdo destas melhorias ndo provocard impactos
materiais nas demonstracdes financeiras.

f) Estrutura concetual, ‘Alteracdes nareferénciaa
outras IFRS’ (a aplicar nos exercicios que se iniciem em
ou ap6s 1 dejaneiro de 2020). Estas alteragdes ainda
estdo sujeitas a aprovacdo pela Unido Europeia. Como
resultado da publica¢do da nova Estrutura Conceitual, o
IASB introduziu alteracdes no texto de varias normas e
interpretacdes, como: IFRS 2, IFRS 3, IFRS 6, IFRS 14, IAS
1,1AS 8,1AS 34, 1AS 37,1AS 38, IFRIC 12, IFRIC 19, IFRIC
20,IFRIC22,SIC 32, de formaaclarificar a aplicacdo

das novas defini¢8es de ativo / passivo e de gasto /
rendimento, além de algumas das caracteristicas da
informacdo financeira. Essas altera¢des sdo de aplicacdo
retrospetiva, exceto se impraticaveis. A ado¢do destas
alteracdes ndo provocara impactos materiais nas
demonstracdes financeiras.

g) IFRS 17 (nova), ‘Contratos de seguro’ (a aplicar nos
exercicios que se iniciem em ou apos 1 de janeiro de
2021). Estanorma ainda estd sujeita ao processo de
endosso pela Unido Europeia. Esta nova norma substitui
0IFRS 4 e é aplicdvel a todas as entidades que emitam
contratos de seguro, contratos de resseguro e contratos
de investimento com caracter(sticas de participacao
discricionaria. AIFRS 17 baseia-se na mensuracdo
corrente das responsabilidades técnicas, a cada data de
relato. Amensuragdo corrente pode assentar num modelo
completo (“building block approach”) ou simplificado
(“premium allocation approach”). O reconhecimento da
margem técnica é diferente consoante esta seja positiva
ounegativa. AIFRS 17 é de aplicacdo retrospetiva. A
ado¢do destas normas ndo provocara impactos nas
demonstracdes financeiras.
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DESCRICAO

1. NOVAS NORMAS, ALTERACOES AS NORMAS E INTERPRETAGCOES EFETIVAS A 1 DE JANEIRO DE 2018

® |[FRS 15 - Rédito de contratos com
clientes

ALTERACAO

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

DATA EFETIVA

1 de janeirode 2018

® AlteracOes a IFRS 15 - Rédito de contra-
tos com clientes

Identificacdo das obriga¢des de desempenho, momento do reconhecimento
do rédito de licencas PI, revisdo dos indicadores para a classificacdo da
relacdo principal versus agente, e novos regimes para a simplificacdo da
transicao.

1 dejaneiro de 2018

® |[FRS 9 - Instrumentos financeiros

Nova norma para o tratamento contabilistico de instrumentos financeiros

1 de janeiro de 2018

® IFRS 4 - Contratos de seguro (aplicacdo
dalFRS 4 comalFRS 9)

Isencdo temporéria da aplicagdo da IFRS 9 para as seguradoras para os
exercicios que se iniciem antes de 1 de janeiro de 2021.

Regime especifico para os ativos no ambito da IFRS 4 que qualificam
como ativos financeiros ao justo valor por via dos resultados na IFRS 9 e
como ativos financeiros ao custo amortizado na |AS 39, sendo permitida a
classificacdo da diferenca de mensuragdo no Outro rendimento integral

1 dejaneiro de 2018

® IFRS 2 - Pagamentos baseados em a¢des

Mensuracdo de planos de pagamentos baseados em a¢des liquidados
financeiramente, contabilizagdo de modificaces, e a classificacdo dos
planos de pagamentos baseados em a¢des como liquidados em capital
proprio, quando o empregador tem a obriga¢do de reter imposto

1 dejaneiro de 2018

® |AS 40 - Propriedades de investimentos

Clarificacdo de que é exigida evidéncia de alteracdo de uso para efetuar
a transferéncias de ativos de e para a categoria de propriedades de
investimento

1 de janeiro de 2018

® Melhorias as normas 2014 - 2016

Clarifica¢Bes varias: IFRS 1,IFRS 12 e IAS 28

1 dejaneiro de 2018

® |[FRIC 22 - Transacdes em moeda es-
trangeira e contraprestacdo adiantada

Taxa de cambio a aplicar quando a contraprestacdo é recebida ou paga
antecipadamente

1 dejaneiro de 2018

2.NORMAS (NOVAS E ALTERAGOES) E INTERPRE'I:AC&ES QUE SE TORNAM EFETIVAS, EM OU APOS 1 DE JANEIRO DE 2019,
JAENDOSSADAS PELA EU

® |[FRS 16 - LocacGes

Nova defini¢do de locagdo. Nova contabilizagdo dos contratos de locagdo
para os locatarios. Ndo existem alterac@es a contabilizagdo das loca¢des
pelos locadores

1 dejaneiro de 2019

® IFRS 9 - Instrumentos financeiros

Opc¢des de tratamento contabilistico de ativos financeiros com compensa-
¢do negativa

1 dejaneiro de 2019

® |FRIC 23 - Incertezas sobre o tratamento
de imposto sobre o rendimento

Clarificagao relativa a aplicagdo dos principios de reconhecimento e men-
suracdo da |AS 12 quando hd incerteza sobre o tratamento fiscal de uma
transacdo, em sede de imposto sobre o rendimento

1 dejaneiro de 2019

3. NORMAS (NOVAS E ALTERAGOES) QUE SE TORNAM EFETIVAS, EM OU APOS 1 DE JANEIRO DE 2018,
AINDA NAO ENDOSSADAS PELA EU

® |AS 19 - Beneficios dos empregados

Obriga a usar pressupostos atualizadas para o célculo das
responsabilidades remanescentes, com impacto na demonstragdo dos
resultados, exceto quanto a diminuicdo de qualquer excesso enquadrado no
ambito do “asset ceiling”

1 de janeiro de 2019

® |AS 28 - Investimentos em associadas e
empreendimentos conjuntos

Clarificagdo quanto aos investimentos de longo-prazo em associadas e
empreendimentos conjuntos que ndo estdo a ser mensurados através do
método de equivaléncia patrimonial

1 dejaneiro de 2019

® |[FRS 3 - Concentracdes de atividades
empresariais

Alteracdo da definicdo de negécio

1 de janeiro de 2020

® IAS1 - Apresentacdo das demonstracdes
financeiras; IAS 8 - Politicas contabilisticas,
alteracGes nas estimativas contabilisticas
eerros

Atualizacdo da definicdo de material

1 de janeiro de 2020

® Melhorias as normas 2015 - 2017

ClarificacBes varias: IAS 23,1AS12,IFRS3eIFRS 11

1 de janeiro de 2019

® Estrutura concetual - AlteracGes na
referéncia a outras IFRS

Alteracdo a algumas IFRS relativamente a referéncias cruzadas e
esclarecimentos sobre a aplicagdo das novas defini¢des de ativos / passivos
e gastos / rendimentos

1 de janeiro de 2020

® IFRS 17 - Contratos de seguro

Nova contabilizagdo para os contratos de seguro, contratos de resseguro e

contratos de investimento com caracteristicas de participacao discricionéria.

1 de janeiro de 2021
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2.2. PRINCIPI0S DE CONSOLIDAGAO

Sdo os seguintes os principios de consolidagdo adotados
pelo Grupo:

a) Investimentos financeiros em empresas do Grupo

As participag¢des financeiras em empresas nas quais

o Grupo detenha o controlo foram inclu{das nas
demonstracdes financeiras consolidadas anexas, pelo
método de consolidacdo integral. O Grupo detem controlo
sobre uma empresa quando estd exposto, ou tem direitos,
sobre retornos variaveis prevenientes destaempresae
tem a capacidade para afetar os mesmos através do poder
que tem sobre a participada. Este poder surge de forma
direta (por exemplo, direito de voto em assembleia geral e/
ou conselho de administracdo) ou de forma complexa (por
exemplo, através de acordos contratuais com terceiros).

A capacidade de afetar osretornos é determinada pelo
poder efetivo que o Grupo detém na participada sem
necessidade de se aliar com terceiros.

O capital proprio e oresultado liquido destas empresas
correspondente a participagdo de terceiros nas mesmas,
sdo apresentados separadamente na demonstracao

da posicao financeira consolidada e na demonstracdo
dosresultados consolidada, narubrica“Interesses

ndo controlados”. As empresas do Grupo inclu{das nas
demonstracGes financeiras consolidadas encontram-se
detalhadas nanota4.

As perdas acumuladas de uma subsidiaria sdo atribuidas
aos interesses ndo controlados, nas proporgdes detidas,
o que poderdimplicar o reconhecimento de interesses
ndo controlados negativos.

Nas concentra¢des 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 aquisicao. Qualquer excesso do custo de aquisi¢ao
face aojusto valor dos ativos e passivos liquidos
adquiridos é reconhecido como um goodwill (nota 2.2

c)). Caso o diferencial entre o custo de aquisi¢gdo e o

justo valor dos ativos e passivos liquidos adquiridos
sejanegativo, o mesmo é reconhecido como ganho nas
demonstracGes financeiras dos resultados do exercicio
apods reconfirmacao do justo valor atribufdo. Os interesses
dos detentores de interesses ndo controlados sdo
apresentados pelarespetiva propor¢do do justo valor dos
ativos e passivos identificados.

Paraas concentracdes de atividades empresariais
ocorridas ap6s 1 de janeiro de 2010 o Grupo aplicou a IFRS
3revista. Segundo estanormarevista, o método da compra

continua aser aplicado nas concentragdes de atividades,
com algumas alteragdes significativas:

(i) todos os montantes que compdem o preco de compra
sdo valorizados aojusto valor, existindo a opcdo, de
transacdo a transacdo, mensurar os “interesses nao
controlados” pela proporgdo do valor dos ativos liquidos
daentidade 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 alAS
27 revista, a qual exige que todas as transacdes com 0s
“interesses ndo controlados” sejam registadas no Capital
Préprio, quando ndo ha alteragdo no controlo sobre a
Entidade, ndo havendo lugar ao registo de goodwill ou
ganhos ou perdas. Quando hé perda do controlo exercido
sobre a entidade, qualquer interesse remanescente sobre
aentidade é remensurado ao justo valor, e um ganho ou
perda é reconhecido nos resultados do exercicio.

Osresultados das filiais adquiridas ou vendidas durante o
per{odo estdo inclu{dos na demonstracdo 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 distribuidos entre empresas do
Grupo sdo eliminados no processo de consolidacgdo.

Nas situacBes em que o Grupo detenha, em substéncia,
o controlo de outras entidades criadas com um fim
espec(fico, ainda que ndo possua participa¢des de
capital diretamente nessas entidades, as mesmas sao
consolidadas pelo método de consolidagdo 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 significativamas ndo detémo
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 uma empresa e/ou para os



quais existam acordos parassociais) sdo registados pelo
método da equivaléncia patrimonial.

De acordo com o método da equivaléncia patrimonial, as
participacGes financeiras sdo inicialmente registadas
pelo seu custo de aquisi¢do e anualmente ajustadas
pelo valor correspondente a participacdo do Grupo nas
variacdes dos capitais proprios (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 identificaveis da associada na
data de aquisicdo, se positivas, sdo reconhecidas como
Goodwill. Se essas diferengas forem negativas sdao
registadas como um ganho do periodo narubrica da
demonstracdo dos resultados “Outros Rendimentos e
Ganhos”, apds reconfirmacdo do justo valor atribuido.

E feitauma avaliacdo dos investimentos em associadas
quando existem indicios de que o ativo possa estar em
imparidade, sendo registadas como gasto as perdas por
imparidade que se confirmem. Quando as perdas por
imparidade reconhecidas em periodos anteriores deixam
de existir, sdo objeto de reversao.

Quando a propor¢do do Grupo nos preju{zos acumulados
da associada excede o valor pelo qual o investimento
financeiro se encontraregistado, o investimento é
reportado por valor nulo enquanto o capital préprio 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 aessas obrigacdes.

Os ganhos ndorealizados em transagdes com estas
entidades sdo eliminados proporcionalmente ao
interesse do Grupo nanas mesmas, por contrapartida

do investimento financeiro namesma. 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 -“Adocdo pela Primeira Vez das
IFRS”, 0 Grupo optou por manter o Goodwill resultante
de concentrac¢des de atividades empresariais, ocorridas
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antes da data de transicao, registado de acordo com as
anteriores regras contabilisticas aplicadas pelo Grupo.

O valor do Goodwill ndo é amortizado sendo testado
anualmente para verificar se existem perdas por
imparidade. A quantiarecuperavel é determinada com
base no maior valor entre o valor presente dos fluxos
de caixa futuros estimados que se espera que surjam
do uso continuado do ativo e o valor de alienagdao menos
custos de venda do mesmo. As perdas por imparidade
do Goodwillregistadas no exercicio sdo registadas na
demonstracdo de resultados do exercicio narubrica
“Imparidade de ativos ndo deprecidveis”.

As perdas por imparidade relativas ao Goodwill ndo
podem serrevertidas.

Até 31 dejaneiro de 2009, os pregos de aquisi¢ao
contingentes eram determinados com base na melhor
estimativa de pagamentos provéveis podendo as
alteragdes posteriores serregistadas 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 impacto
reconhecido por contrapartida de resultados.

d) Conversdo de demonstracdes financeiras de entidades
estrangeiras

Os ativos e passivos das demonstragdes financeiras

de entidades estrangeiras sdo convertidos para euros
utilizando as taxas de cambio em vigor a data da
demonstracdo da posi¢do financeira, e os custos e os
proveitos bem como os fluxos de caixa sdo convertidos
para euros utilizando a taxa de cdmbio média verificada
no exercicio. A diferenca cambial gerada apés 1 de
janeiro é registada no capital préprio narubrica “Outras
Reservas”. As diferencas cambiais acumuladas geradas
até 1 de janeiro de 2009 (data de transigdo para IFRS)
foram anuladas por contrapartida da rubrica do capital
proprio “Outras reservas”.

Sempre que uma entidade estrangeira é alienada,
adiferenca cambial acumulada é reconhecida na
demonstragdo dos resultados como um ganho ou perda
naalienacado.

Nos exercicios de 2018 e 2017, as cotacdes utilizadas
na conversao para euros das contas das entidades
consolidadas estrangeiras foram as seguintes:
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A CAMBIO HISTORICO N CAMBIO HISTORICO
CAMBIO FINAL 2018 MEDIO 2018 CAMBIO FINAL 2017 MEDIO 2017
BRL 4,4440 4,2774 3,9729 3,6054
CVE 110,2650 110,2650 110,2650 110,2650
usb 1,1450 1,1841 1,1993 1,1297
TZS 2624,9698 2686,8399 26879191 2528,8917
BWP 12,2699 12,0387 11,7925 11,6878
MAD 10,9395 11,0815 11,1980 10,9093
KES 116,4464 119,6935 123,2797 116,6982
NAD 16,4594 15,5604 14,8054 15,0490
MZN 70,2488 71,2749 70,6373 72,6165
TRY 6,0588 5,6199 4,5464 4,1206
2.3. PRINCIPAIS CRITERIOS VALORIMETRICOS
Os principais critérios valorimétricos usados pelo Grupo ANOS
Nors na preparacdo das suas demonstracdes financeiras
consolidadas s3o os Segu[ntes: Edificios e outras construcdes 20-50
Equipamento bésico 7-16
a) Ativos fixos tangl'veis Equipamento de transporte 4-5
Ferramentas e utensilios 4-14
Os ativos fixos tangiveis adquiridos até 1 de janeiro AT 54
de 2009 (data de transicdo para IFRS), encontram-se uip
registados ao seu“deemed cost”, o qual corresponde ao Outras imobilizagdes corpéreas 4-8

seu custo de aquisi¢do, ou custo de aquisi¢do reavaliado
de acordo com os principios contabil{sticos geralmente
aceites em Portugal (e nos paises das respetivas
subsididrias do Grupo) até aquela data, deduzido das
deprecia¢des e das perdas por imparidade acumuladas.

Os ativos fixos tangiveis adquiridos apds aquela

data encontram-se registados ao custo de aquisicao,
deduzido das deprecia¢des acumuladas e das perdas por
imparidade acumuladas.

As perdas de imparidade detetadas no valor de
realizacdo dos ativos fixos tang{veis sdo registadas
noanoem que se estimam, por contrapartida da
rubrica“Imparidade de investimentos deprecidveis” da
demonstracdo dos resultados.

As deprecia¢Bes sao 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:

As despesas comreparac¢do e manutencdo do ativo

fixo tangivel sdo consideradas como gasto no exercicio
em que ocorrem. As beneficiacdes de montante
significativo que aumentam o per{odo estimado de
utilizacdo dos respetivos bens sdo capitalizadas e
amortizadas de acordo com a vida Util 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¢do
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 disponiveis para uso e nas
condi¢des 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 alienacdo/abate, sendo registadas na
demonstracdo dos resultados como “Outros rendimentos
e ganhos” ou“Outros gastos e perdas”.

As deprecia¢Bes do exercicio dos ativos fixos tangiveis
sdoregistadas nademonstracao consolidada de
resultados naribrica“Gastos / reversdes de depreciacdo
e de amortizacdo”.

b) Ativos intangiveis

Os ativos intangiveis encontram-se registados ao custo
de aquisicdo, deduzido das amortizacdes acumuladas

e das perdas por imparidade acumuladas. Os ativos
intangiveis s6 sdo reconhecidos se for provavel que deles
advenham beneficios econdmicos futuros para o Grupo,
se 0 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 paraas quais seja provavel que o ativo criado venhaa
gerar beneficios econdmicos futuros, sdo capitalizadas.
As despesas de desenvolvimento que ndo cumpram estes
critérios sdoregistadas como gasto na demonstracao
dosresultados do exercicio em que sdo incorridas.

Os custos internos associados a manutencdo e ao
desenvolvimento de software sdo registados como
gastos nademonstracdo 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 econémicos
futuros para o Grupo. Nestas situagdes, estes custos sdo
capitalizados como ativos intangiveis.

Os ativos intangiveis sdo amortizados, pelo método das
quotas constantes, durante um per{odo de trés anos a
cinco anos, exceto osrelacionados com os direitos de
concessdo, 0s quais se consideram de vida util indefinida,
e como tal,ndo sdo amortizados, sendo sujeitos
anualmente a testes de imparidade.

As amortiza¢des do exercicio dos ativos intang{veis sdo
registadas nademonstracdo dos resultados narubrica
“Gastos /reversdes de depreciagdo e de amortizagdo”.
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c) Propriedades de investimento

As propriedades de investimento, que correspondem a
ativos imobilidrios detidos para obten¢ao de rendimento
através do seu arrendamento ou paravaloriza¢do do
capital, e ndo parauso na producdo ou fornecimento

de bens e servicos ou para fins administrativos, sao
registadas ao custo de aquisi¢ao, sendo o respetivo justo
valor objeto de divulgacdo (Nota 8).

Sempre que o justo valor destes ativos se revele
inferior ao seurespetivo custo de aquisi¢do é
registada uma perda de imparidade no exercicio em
que esta é estimada, por contrapartida darubrica
“Imparidade de investimentos deprecidveis”na
demonstracdo dos resultados. No momento em que

as perdas por imparidade acumuladas registadas se
deixem de verificar, sdo imediatamente revertidas por
contrapartida de imparidades namesmarubrica na
demonstracao dos resultados até ao limite do montante
que teria sido determinado, l{quido de amortiza¢des ou
depreciagdes, se nenhuma perda de imparidade tivesse
sidoreconhecida em exercicios anteriores.

Ojusto valor das propriedades de investimento que
é objeto de divulgacdo foi determinado com base
em avaliagOes imobilidrias efetuadas por entidade
especializadaindependente.

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 construcoes 20-50

d) Locacdes

Os contratos de locacdo sdo classificados como

(i) locacBes financeiras, se através deles forem
transferidos substancialmente todos os riscos e
vantagens inerentes a posse do ativo sob locacdo; e
como (ii) locagBes operacionais, se através deles ndo
forem transferidos substancialmente todos os riscos e
vantagens inerentes a posse do ativo sob locacao.

A classificacdo das locacBes em financeiras ou
operacionais é feita em fun¢do da substancia e ndo da
forma do contrato.
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Os ativos fixos tangiveis 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
éregistado no ativo fixo tang{vel e as correspondentes
responsabilidades sdo registadas como contas a

pagar a fornecedores de investimentos. As rendas sdo
constituidas pelo encargo financeiro e pela amortizagao
financeira do capital, sendo os encargos financeiros
imputados aos exerc{cios durante o prazo de locacao,
tendo em consideragdo uma taxa de juro periddica
constante sobre o saldo remanescente do passivo,
sendo o ativo fixo tangivel amortizado conforme
descrito nanota 2.3.a).

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

e) Inventérios

As mercadorias e as matérias-primas, subsidiérias e de
consumo encontram-se valorizadas ao custo médio de
aquisicao, o qual é inferior ao respetivo valor de mercado.

Os produtos acabados e intermédios bem como

os produtos e trabalhos em curso encontram-se
valorizados ao custo de produc¢do, o qual é inferior ao
valor de mercado. Os custos de produ¢do incluem o
custo das matérias-primas incorporadas, mao-de-obra
direta, gastos gerais de fabrico e servicos executados
no exterior.

As perdas de imparidade acumuladas para depreciacao
de inventarios refletem a diferenca entre o custo de
aquisicdo/producdo e o valor realizével liquido de
mercado dos inventarios.

No caso dos Inventarios, as perdas por imparidade sdo
calculadas com base em indicadores de mercado e em
diversos indicadores de rotacdo dos inventarios, os
quais sdo posteriormente revistos e ajustados pelos
departamentos responsdveis de forma a garantir

que o valor dos inventdrios ndo excede o seu valor
realizavel l{quido.

f) Subsidios governamentais ou de outras entidades publicas

Os subsidios governamentais sdo reconhecidos de
acordo como seujusto valor quando existe uma garantia

razodvel que irdo ser recebidos e que aEmpresaird
cumprir com as condi¢des exigidas para a sua concessao.

Os subsidios e comparticipagoes recebidos a fundo
perdido, para financiamento de ativos fixos tangiveis,
sdoregistados, apenas quando existe uma garantia
razodvel de recebimento, nas rubricas “Diferimentos”
sendo reconhecidos como ganho na demonstragao dos
resultados proporcionalmente as amortiza¢des dos
ativos fixos tangiveis subsidiados.

Os subsidios relacionados com gastos incorridos sdo
registados como ganho na medida em que exista uma
garantiarazoavel que vao serrecebidos, que a empresa
jdtenhaincorrido nos gastos subsidiados e que cumpram
com as condi¢Oes exigidas para a sua concessao.

g) Imparidade de ativos, exceto Goodwill e direitos de
concessao

Nos termos do IAS 36 - Imparidade de Ativos, é efetuada
uma avaliagdo de imparidade dos ativos do Grupo a

data de cada demonstracdo da posicdo financeira e
sempre que seja identificado um evento ou alteracdo 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 quantiarecuperdvel (definida
como a mais alta do preco de venda liquido e do valor de
uso, ou como o preco de venda l{quido para ativos detidos
paraaliena¢do), é reconhecida uma perda por imparidade.
O preco de venda liquido é o montante que se obteria com
aalienacdo do ativo, numa transacdo entre entidades
independentes e conhecedoras, deduzido dos custos
diretamente atribuiveis a alienacdo. 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 alienagdo no final da vida (til. A quantia recuperavel
é estimada para cada ativo, individualmente ou, no caso
de ndo ser possivel, para aunidade geradora de fluxos de
caixa a qual o ativo pertence.

Areversdo de perdas por imparidade reconhecidas em
periodos anteriores é registada quando se conclui que as
perdas por imparidade reconhecidas j&a ndo existem ou
diminu{ram. Esta anélise é efetuada sempre que existam
ind{cios de que a perda de imparidade anteriormente
reconhecida tenharevertido. Areversdo das perdas

por imparidade é reconhecida na demonstra¢ao dos
resultados. Contudo, areversao da perda por imparidade
é efetuada até ao limite da quantia que estaria



reconhecida (liquida de amortizacdo ou depreciagdo)
caso aperda por imparidade ndo se tivesse registado em
exercicios anteriores.

h) Encargos financeiros

Os encargos financeiros relacionados com empréstimos
obtidos (juros, prémios, custos acessorios e juros de
locagBes financeiras) sdo reconhecidos como gasto na
demonstracdo dos resultados do periodo em que sdo
incorridos, de acordo com o principio da especializacdo
de exercicios.

Caso serelacionem com ativos qualificéveis, os encargos
financeiros serdo devidamente capitalizados conforme
definido nas IFRS aplicéveis.

i) Provisdes

As provisdes sdoreconhecidas quando, e somente
quando, o Grupo tem uma obrigacdo presente (legal ou
construtiva) resultante de um evento passado, sempre
que seja provavel que, paraaresolucdo dessa obrigacao,
ocorrauma saida derecursos e o montante da obriga¢ao
possaserrazoavelmente estimado. As provisdes sdao
revistas na data de cada demonstracao da posicao
financeira e sdo ajustadas de modo arefletir amelhor
estimativa do seujusto valor a essa data (nota 25).

As provisdes para custos dereestruturagdo sao
reconhecidas pelo Grupo sempre que exista um plano
formal e detalhado de reestruturacdo e que o mesmo
tenha sido comunicado as partes envolvidas.

j) Instrumentos financeiros

1. Ativos financeiros
O Grupo classifica os seus ativos financeiros nas
seguintes categorias:

- Instrumentos de divida; e

- Instrumentos de capital

INSTRUMENTOS DE DIVIDA

a) Instrumentos de divida ao custo amortizado

Os instrumentos de divida sdo mensurados ao custo
amortizado se ambos os seguintes critérios forem
cumpridos:

NORS

- O ativo é detido parareceber os seus fluxos de caixa
contratuais; e

- Os fluxos de caixa contratuais do ativo representam
apenas pagamentos de principal e juros.

Ativos financeiros incluidos nesta categoria
sdo inicialmente reconhecidos aojusto valor e
subsequentemente mensurados pelo custo amortizado.

Em 31 de dezembro de 2018 e 2017, 0 Grupo Nors
detinha investimentos classificados nesta categoria que
correspondem a Titulos do Tesouro do Estado Angolano

admitidos anegociacdo na Bolsa de Divida e Valores de
Angola (BODIVA), adquiridos em 2016 e 2017.

b) Instrumentos de divida ao justo valor por via de capital
Os instrumentos de divida sdo mensurados pelo justo
valor por via de capital se ambos os seguintes critérios
forem cumpridos:

- 0 objetivo do modelo de negdcios é alcangado tanto
pelo recebimento dos fluxos de caixa contratuais como
pelavenda dos ativos financeiros; e

- Os fluxos de caixa contratuais do ativo representam
apenas pagamentos de principal e juros.

Os ativos financeiros inclu{dos na categoria de justo
valor por via de capital sdo inicialmente reconhecidos

e subsequentemente mensurados ao justo valor. Os
movimentos na quantia escriturada sdo langados

através de outrorendimento integral, exceto parao
reconhecimento de ganhos ou perdas por imparidade,
rendimentos de juros e ganhos ou perdas cambiais,

que sdo reconhecidos em resultados. Quando o ativo
financeiro é desreconhecido, o ganho ou perda acumulado
anteriormente reconhecido em outro rendimento integral
éreclassificado de capital préprio para o resultado.

c) Instrumentos de divida ao justo valor por via de resultados
Os ativos financeiros sdo classificados ao justo valor
por viade resultados se ndo cumprirem os critérios de
justo valor através de outrorendimento integral ou
custo amortizado. Isto ocorre quando o objetivo inicial
érecuperar o investimento através da venda do ativo
financeiro.

Os ativos financeiros inclu{dos na categoria de
justo valor porvia deresultados sdo mensurados ao
justo valor com todas as varia¢des registadas por
contrapartida de resultados.
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ReclassificacGes

Asreclassificagdes dentro das categorias sdo
permitidas somente quando ocorrem mudangas no
modelo de negdcios para a gestdo de ativos financeiros.

AsreclassificacGes sdo contabilizadas
prospectivamente a partir da data de reclassificacao.

INSTRUMENTOS DE CAPITAL

Investimentos em instrumentos de capital
(participagGes inferiores a 20%) sdo mensuradas ao justo
valor. Instrumentos de capital detidos para negociacdo
sdo mensurados pelo justo valor, com alteragdes no

justo valor contabilizadas emresultados. Todas as

outras participa¢des sdo mensuradas pelo justo valor,
com alterag@es no justo valor (exceto dividendos)
contabilizadas em outro rendimento integral.

Osvalores ndo sdoreciclados de outro rendimento
integral pararesultados (mesmo no caso de venda
de uminstrumento de capital). Os ganhos ou perdas
acumuladas sdo reclassificados dentro do capital
proprio através de resultados transitados.

Instrumentos de capital mensurados ao justo valor por
via de capital ndo sdoreclassificados para instrumentos
de capital aojusto valor por via de resultados.

Instrumentos de capital ao justo valor por viaresultados
ndo sdo sujeitos a teste de imparidade.

Instrumentos de capital ao justo valor por via de capital
sdo sujeitos a teste de imparidade, sendo a imparidade
contabilizada em outrorendimento integral.

A 31 de dezembro de 2018 e 2017, 0 Grupo Nors detém
participacdes em instrumentos de capital por via

de capital. As suas variagdes de justo valor ndo sdo
materialmente relevantes.

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 realizdvel liquido. Estes montantes nao
sdo descontados por ndo se considerar material o efeito
da sua atualizacdo financeira.

O Grupo segue a abordagem simplificada para calcular a
imparidade relacionada com clientes e outros devedores.

Na abordagem simplificada uma entidade mensura

as perdas de imparidade num montante igual as
perdas de crédito esperadas para avida do ativo para
contas areceberresultantes de transacdes no ambito
dalFRS 15, e que ndo contém uma componente de
financiamento significativa.

Para os valores areceber que possuem uma componente
de financiamento significativa é também op¢ao do Grupo
aplicar a abordagem simplificada.

As perdas de crédito esperadas sdo uma estimativa de
perdas de crédito ponderada pela probabilidade. Uma
perda de crédito é a diferenca entre os fluxos de caixa
que sdo devidos auma entidade de acordo com o contrato
e os fluxos de caixa que a entidade esperareceber
descontados a taxa de juros efetiva original. Como a
perda de crédito esperada considera o valor e o momento
dos pagamentos, uma perda de crédito surge mesmo

que a entidade espere receber a totalidade, mas apds o
momento definido contratualmente.

O Grupo considera em incumprimento os saldos ndo
pagos apds 180 dias da data de cobranca acordada e
utiliza dois niveis parareconhecer as imparidades:

a) Imparidade especifica

Uma imparidade especifica é reconhecidaemrelacdo a
casos em contencioso, nomeadamente casos em que a
cobranga passaacontar comaintervenc¢do de terceiros
externos ao Grupo (advogados e agentes similares),
incluindo nestes casos aqueles que se encontram ja em
tribunal, por lit{gio ou insolvéncia.

A imparidade especifica é reconhecida sobre a
totalidade do saldo em divida pelo terceiro, excluindo
apenas os valores cobertos por seguro de crédito e/ou
garantias reais.

b) Imparidade genérica
No célculo das imparidades genéricas sdo exclu{dos os
seguintes saldos de terceiros:

*Empresas do Grupo (empresa mée; subsidiarias;
associadas; outras partes relacionadas);



* Entidades Financeiras (Locadoras; Bancos);
* Colaboradores do Grupo;

* Terceiros com saldo global credor (por exemplo,
adiantamentos);

* Os valores cobertos por seguro de crédito e/ou
garantias reais;

Para estimar as perdas de crédito para clientes, ativos
contratuais e valores areceber de loca¢des, ndo incluidas
na imparidade especifica, o Grupo utiliza os seguintes
intervalos:

-ndo vencidos

- 30 dias ap6s vencimento

-31-60 dias apés vencimento
-61-90 dias ap6s vencimento
-91-180 dias apd6s vencimento

- Mais de 180 dias ap6s vencimento

Para os per{odos de “ndo vencidos”a“91 - 180 dias apés
vencimento”, os valores determinados para 2018 ao nivel
do Grupo levaram a aplicagdo de uma percentagem de
imparidade sobre o valor contabilistico de 0%.

3.Empréstimos

Os empréstimos sdo registados no passivo pelo seu valor
nominal deduzido dos custos de transagdo que sejam
diretamente atribuiveis a emissdo desses passivos. Os
encargos financeiros sdo calculados de acordo com a
taxa de juro efetiva e contabilizados na demonstracdo
dos resultados do periodo de acordo com o principio da
especializagdo dos exercicios.

4.Dividas a terceiros

As dividas a terceiros que ndo vencem juros sao
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 exposi¢do a essesriscos. Os instrumentos
financeiros derivados normalmente utilizados
correspondem a“Forwards” cambiais (“Cash flow
hedges”) e visam a cobertura do risco de variagdo da taxa
de cambio em operag¢des intragrupo, bem como “Swap” de
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taxa de juro de varidvel para fixa, para coberturadorisco
de taxa dejuro (“Cash flow hedges”).

Os derivados sdo reconhecidos inicialmente ao seu justo
valor a dataem que é tomada parte nas suas disposi¢des
contratuais, e mensurados subsequentemente ao
seujusto valor. O método pelo qual se reconhecem as
variagBes 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.

Paracadatransacdo, e aquando da sua origem, o Grupo
prepara documentacdo que justifique arelacdo entre o
instrumento de cobertura e o item coberto, assimcomo o
objetivo de gestdo derisco e aestratégia paraatransagao
de cobertura. O Grupo documenta também, quer a data de
negociacao da cobertura, quer numa base continua, a sua
analise da eficdcia com que o instrumento de cobertura
compensa as varia¢des dojusto valor, ou dos fluxos de
caixa dos instrumentos cobertos. De acordo coma lAS
39, ojusto 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 opgdo incluem
apenas o valor intrinseco destes instrumentos.

Ojusto valor dos derivados contratados para efeitos de
cobertura é apresentado nanota 26. 0s movimentos na
reserva de coberturasdo apresentados nademonstracao
consolidada de altera¢des no capital préprio. A totalidade
dojusto valor de umderivado de cobertura é classificada
como um ativo ou passivo ndo corrente quando a
maturidade residual do instrumento coberto é maior do
que 12 meses, e como um ativo ou passivo corrente quando
esta é menor do que 12 meses. Derivados de negociagdo
sdo classificados como ativos ou passivos correntes.

Os instrumentos derivados, emrela¢do aos quais a
empresa aplicou “hedge accounting”, sdoregistados
inicialmente pelo seu custo, que corresponde ao seujusto
valor, e posteriormente reavaliados ao justo valor, sendo
asvariacoes deste registadas em“Reservas de Justo
Valor”, no caso de Cobertura de fluxos de caixa, em“Outras
reservas”’no caso de cobertura de risco cambial em “net
investment in a foreign operation” e em Resultados do
exerciciono caso de cobertura de justo valor.

Os instrumentos derivados, emrela¢do aos quais
aempresando aplicou“hedge accounting”, embora

RELATORIO E CONTAS CONSOLIDADAS | 085




We Know How

tenham sido contratados com objetivos de cobertura
econdmica, sdoregistados inicialmente pelo seu custo, que
corresponde ao seu justo valor, se algum, e posteriormente
reavaliados ao seujusto valor, cujas variagoes, calculadas
através de avaliacdes efetuadas pelas entidades bancarias
com quem o Grupo celebra os respetivos contratos,
afetam diretamente asrubricas de Resultados financeiros
dademonstracdo consolidada dos resultados.

6. Caixa e depdsitos bancdrios

Os montantes incluidos narubrica “Caixa e depdsitos
bancérios” correspondem aos valores de caixa, depdsitos
bancérios, depdsitos a prazo e outras aplica¢des de
tesouraria, venciveis amenos de trés meses, e que
possam ser imediatamente mobilizéveis comrisco
insignificante de alteracdo de valor.

k) Ativos e passivos contingentes

Os passivos contingentes sdo definidos pelo Grupo como
(i) obrigacdes possiveis que surjam de acontecimentos
passados e cuja existéncia somente sera confirmada
pelaocorréncia, oundo, de um ou mais acontecimentos
futuros incertos ndo totalmente sob o controlo do

Grupo ou (i) obriga¢Bes presentes que surjam de
acontecimentos passados, mas que ndo sdo reconhecidas
porque ndo é provavel que uma safda de recursos que
incorpore beneficios econdmicos seja necessario para
liquidar a obrigacdo ou a quantia da obrigacdo ndo pode
ser mensurada com suficiente fiabilidade.

Os passivos contingentes ndo sdo reconhecidos

nas demonstra¢des financeiras do Grupo, sendo os
mesmos divulgados nas Notas as Demonstracoes
Financeiras Consolidadas, a menos que a possibilidade
de uma safda de fundos afetando beneficios
econémicos 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
sera 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
demonstragdes financeiras do Grupo mas divulgados nas
Notas as Demonstragdes Financeiras Consolidadas quando
é provével a existéncia de beneficio econdmico futuro.

[) Impostos sobre o rendimento

O imposto sobre o rendimento do exercicio é calculado
combase nos resultados tributaveis das empresas
inclufdas na consolidagdo, 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 incluidas
na consolidacao.

Os impostos diferidos sdo calculados com base no
método daresponsabilidade da demonstracao da
posicdo financeira e refletem as diferencas temporarias
entre o montante dos ativos e passivos para efeitos de
reporte contabilistico e os respetivos montantes para
efeitos de tributagdo. 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 ndo através de operacdes
de concentracdo empresarial. Os ativos e passivos

por impostos diferidos sdo calculados e anualmente
avaliados utilizando as taxas de tributa¢do em vigor, ou
anunciadas para estarem em vigor, a data expectdvel de
reversdo das diferencas temporarias.

Os impostos diferidos ativos sdo registados unicamente
quando existem expectativas razoaveis de lucros fiscais
futuros suficientes para a sua utiliza¢do, ou nas situacdes
em que existam diferencas temporarias tributdveis que
compensem as diferencas temporarias dedutiveis no
per{odo dasuareversdo.No final de cada exerc{cio é
efetuadaumarevisdo desses impostos diferidos, sendo
os mesmos reduzidos sempre que deixe de ser provavel a
sua utilizacdo futura.

Os impostos diferidos sdo registados como gasto ou
rendimento do exercicio, exceto se resultarem de itens
registados diretamente em capital préprio, situacao
em que o imposto diferido é também registado por
contrapartida damesmarubrica.

m) Consolidac3o fiscal

Os impostos sobre o rendimento do exercicio sdo
calculados com base no Regime Especial de Tributagao
dos grupos de Sociedades (“RETGS”). O Grupo apresenta
um RETGS com sede em Portugal, sendo que este é



integrado pelas empresas com sede neste pafs e detidas
pelaNors,S.A.de forma direta e indireta em mais de 75%.

Asrestantes 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.

n) Especializagdo de exercicios

Osrendimentos e gastos sdo registados de acordo

com o principio da especializagdo dos exerc{cios, pelo

qual estes sdoreconhecidos a medida que sdo gerados,
independentemente do momento em que sdo recebidos

ou pagos. As diferencas entre os montantes recebidos e
pagos e os correspondentes rendimentos e gastos gerados
sdoregistados nasrubricas de acréscimos e diferimentos
inclufdas nas rubricas “Outras contas areceber”, “Outras
contas a pagar” e “Diferimentos”.

Os gastos e rendimentos cujo valor real ndo seja conhecido
sdo estimados com base namelhor avaliacdo dos Conselhos
de Administracdo das empresas do Grupo.

o) Rédito de contrato com clientes

De acordocomalFRS 15, o rédito das vendas e
prestacdes de servicos é reconhecido de acordo com o
modelo das 5 etapas:

|. Identificacdo de um contrato com o cliente

[I. Identificacdo de obrigacdes de desempenho separadas
no contrato

[Il. Determinag¢do do preco de transacao

IV. Alocacdo do preco da transagdo as obrigagdes de
desempenho separadas

V.Reconhecimento de rédito quando a entidade satisfaz
uma obrigacdo de desempenho

NORS

ETAPA1
Existe um contrato abrangido pela IFRS 15 quando:

-Estd aprovado

- Estabelece direitos e obriga¢des das partes
- Estabelece termos de pagamento

- Existe substancia comercial
-Orecebimento é provavel

Ha uma combinacdo de contratos quando os contratos
sdo celebrados na mesma data ou em datas proximas com
omesmo cliente, desde que os seguintes critérios sejam
cumpridos:

- Os contratos sdo negociados como pacote com um
Unico objetivo comercial;

- O valor da contraprestacdo a ser paga num contrato
depende do preco ou desempenho do outro contrato; e

-Osbens ouservigos prometidos nos contratos sdo
uma Unica obrigacdo de desempenho.

Modificacdes de contrato sdo tratadas como contratos
separados quando h& novos produtos / servicos a preco
de mercado.

Modifica¢Bes de contrato sdo tratadas como parte do
contrato original quando had novos produtos / servicos
aprecos diferentes do mercado ou quando hd novos
produtos / servigos ndo diferentes do contrato original.
No primeiro caso o ajuste é prospetivo e no segundo caso
é cumulativo (o ajuste dos valores j& realizados afeta os
resultados do exercicio).

ETAPA 2
Obrigacoes de desempenho podem ser:

- Um produto ou servigo distinto que pode ser usado /
vendido separadamente

- Diferentes produtos ou servigos apenas vendidos em
conjunto

-Uma série de diferentes servicos prestados ao longo
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do tempo (padrdo homogéneo de transferéncia de pelo vendedor de forma a cumprir a obrigacdo de

servicos dentro de um periodo de tempo) desempenho.
Quando um contrato contém uma op¢do para -como um gasto, se o valor pago é semelhante a outras
comprar bens / servigos adicionais sem custo ou com compras de bens/servigos feitas pela entidade.
desconto é considerado como tendo uma obrigacdo de
desempenho adicional. ETAPA 4

O preco é alocado a cada obriga¢do de desempenho

ETAPA3 identificada com base nos seus pregos relativos.
A componente varidvel do preco s¢ é considerada se
for altamente provavel que ndo ocorrano futuro uma O preco relativo (preco de venda separado) é estimado,

reversdo dorédito a ser reconhecido. Quando ndo existe se ndo diretamente observado, considerando:
talrisco, a entidade determina o resultado mais provavel

ouoresultado esperado. - Método do custo majorado
- Preco de mercado de bens / servicos similares
Quando existe uma componente financeira significativa, - Abordagem residual
ndo cobrada ao cliente auma taxa de juros de mercado, o
preco é ajustado, amenos que: Aalocacdo de descontos é feita proporcionalmente
atodas as obriga¢des de desempenho. E atribuido a
- O periodo entre o desempenho da obrigacdo e o obrigacdes de desempenho especificas apenas se:

pagamento seja inferior aumano

-Osbensouservicos sdo vendidos separadamente
-Omomento do pagamento dependa do cliente

-Osbens ouservigos sdo vendidos em pacote com
- O diferimento do pagamento ndo esteja relacionado desconto numabase regular.
com necessidades financeiras do cliente

- O desconto atribuido abens / servicos vendidos

-Omomento do pagamento varie de acordo com fatores em pacote é semelhante ao desconto no contrato em
que ndo sao controlados pelo cliente ou vendedor. analise.
Ataxa de desconto utilizada é: Aalocacdo da componente variavel é alocada

proporcionalmente a todas as obriga¢des de
-ataxade desconto do cliente: se o pagamento ocorrer  desempenho. E atribu{da a obriga¢des de desempenho

apos o cumprimento das obriga¢des de desempenho especificas apenas se:
-ataxade desconto do vendedor: se o pagamento - A componente varidvel do preco se refere aumbem /
ocorrer antes do cumprimento das obrigacdes de servigo especi{fico
desempenho.
- Aalocagdo do componente varidvel é consistente com
O valor descontado é reconhecido como rédito. Os juros o principio de aloca¢do do pre¢o do contrato para as
sdoreconhecidos por contrapartida de clientes aplicando obriga¢des de desempenho.

ataxade desconto sobre o montante emdivida.

Quando ndo ha contraprestacao em dinheiro, a
contraprestagdondo monetariarecebida é mensurada
pelojusto valor da contraprestacdo ndo monetaria
recebida. Se ndo for determinével é usado o justo valor
dos produtos / servicos entregues.

Os valores aserem pagos aos clientes sdo registados:

- como reducdo de preco, se o valor pago nao estiver
relacionado com nenhum servico a ser incorrido



ETAPAS
O rédito é reconhecido:

-Numa data especifica; ou
- Ao longo do tempo.

O rédito é reconhecido quando hd a transferéncia do
controlo, o que pode ocorrer quando ha:

- Titulo legal da propriedade
- Propriedade fisica

- Aceitacdo do cliente

- Direito ao recebimento

Quando o rédito é reconhecido ao longo do tempo sdo
usados:

- Métodos de output (unidades produzidas ou entregues);
-Métodos de input (custos incorridos, tempo gasto).

O rédito é mensurado pelo justo valor da contraprestacao
recebida. O rédito é registado liquido de devolugdes,
abatimentos e situacdes semelhantes.

Orédito da presta¢do de servicos é reconhecido de
acordo coma 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 prestacdo 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 reparagdes,
com aemissao darespetiva faturae entregadobem
reparado ao cliente, sendo também esse o momento em
que orespetivorédito é reconhecido. Durante o per{odo
dereparacdo, o custo é considerado em“Inventarios -
Obras em Curso”.

Custosincrementais

Os custos incrementais dos contratos sdo capitalizados
se o periodo do contrato for superior aum ano e houver
expectativa deretorno. Custos incrementais sdo custos
que ndo seriam incorridos se o contrato ndo fosse obtido
(tais como comiss@es). Custos de marketing e saldrios do
departamento comercial ndo sdo custos incrementais.
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Agente / Principal
Uma entidade estd a atuar como principal se:

- E responsavel pelos servicos prestados ou pelos
produtos entregues

-Retémorisco deinventario

- Tem liberdade para estabelecer precos e oferecer
produtos / servigos adicionais.

O rédito é reconhecido pelo principal quando as
mercadorias sao vendidas pelo agente a terceiros. O
agente contabiliza como rédito a comissdo recebida.

Vendas com acordos de recompra

Um acordo de recompra é um contrato no qual uma
entidade vende um ativo e tem a obrigacdo ou a opcdo de
recomprar o ativo numa data posterior.

Os acordos de recompra geralmente tém trés formas:

(i) a obrigagdo de uma entidade de recomprar o ativo
(“forward”);

(ii) o direito de uma entidade de recomprar o ativo (“call
option”); e

(iii) a obrigacdo de uma entidade recomprar o ativo a
pedido do cliente (“put option”).

Se uma entidade vende produtos e tem o direito (“call
option”) ou a obrigacdo de os recomprar (“forward”) aum
preco inferior ao preco original e:

(a) atransacdo é uma operacdo de “sale and leaseback”
o contrato é contabilizado como um contrato de
financiamento

-avendando éreconhecida

-ovalorrecebido é contabilizado por contrapartida de
passivo financeiro

-0 ativo éreclassificado de Inventérios para Ativos Fixos
Tangiveis
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-adiferencaentre o valor contabilistico do inventario e
o precoderecompra é depreciada durante o per{iodo do
contrato

-asrendas pagas durante o periodo de loca¢do sao
registadas por contrapartida de divida financeira e juros.

(b) atransacdondo é uma operacdo “sale and leaseback” o
contrato é contabilizado como uma locagdo operacional

-avendanao éreconhecida

-ovalorrecebido, na parte correspondente ao
valor contabilistico do inventario, é registado por
contrapartida de passivo de locagdo

-adiferencaentre o precodevendaeovalor
contabilistico do inventario é diferida e reconhecida em
resultados durante o perf{odo da locacdo

-0 ativo éreclassificado de Inventdrios para Ativos por
locagdo operacional

-adiferencaentre o valor contabilistico do inventario e
oprecoderecompra é depreciada durante o per{odo do
contrato

- adiferencaentre adivida de locacdo inicial e o prego da
recompra atualizado ao momento presente é reconhecida
como rendas emresultados durante o periodo da locacdo.

Se aentidade tiver a obrigacdo de recomprar a pedido do
cliente (“put option”) e o prego de recompra for inferior
aoprecooriginal e ao justo valor na data de recompra e:

(a) o cliente ndo tiver incentivo econdmico para exercer a
opgdo: o contrato é contabilizado como venda com direito
de devolucdo

-nadata de venda: avenda e o correspondente

custo davendasdoreconhecidos pelos montantes

que expectavelmente ndo serdo devolvidos e um

ativo contratual (pelo custo davenda pendente de
reconhecimento) e um passivo contratual (pela venda
pendente de reconhecimento) sdo contabilizados para os
montantes que expectavelmente serdo devolvidos

-nadatadarecompra:
-seocliente ndo executar a opgdo e ficar com o ativo,

sdoreconhecidos os valores davenda e do custo da
venda que tinham ficado pendentes de reconhecimento

e sdodesreconhecidos o ativo contratual e o passivo
contratual.

-seocliente executar a opcao e devolver o ativo, o
preco derecompradeve ser pago ao cliente, o ativo deve
ser reconhecido nos inventérios e o ativo contratuale o
passivo contratual sdo desreconhecidos.

(b) o cliente tiver incentivo econdmico para exercer a
opgdo: o contrato é reconhecido como uma locagao de
acordo comalocagdo operacional.

Vendas com direito de devolucdo
Sdo seguidos os seguintes procedimentos:

-Reconhecimento do rédito no valor da contraprestacdo
esperada.

-N3o reconhecimento do rédito para produtos que se
esperaque sejam devolvidos.

-Reconhecimento de um passivo contratual pelo valor
esperado do reembolso ao cliente.

- Capitalizacdo de um ativo pelo direito de recuperar
produtos de clientes (ajustamento do custo de vendas).

O direito do cliente de trocar um produto por um produto
do mesmo tipo, qualidade, preco e condi¢cdo ndo é uma
venda comdireito de devolucdo. Se o cliente sé tiver o
direito de devolver quando o produto vendido ndo estiver
afuncionar adequadamente é aplicada a |IAS 37.

Vendas de equipamentos a intermediérios financeiros
com compromisso de recompra

Este tipo de transagdo geralmente envolve 3 entidades:

-0 Grupo Nors (fornecedor)
- O cliente (locatério)
- A entidade financeira (locador)

O processo é normalmente o seguinte:

-0 Grupo Nors emite a fatura ao locador, de acordo com
opreco de venda acordado com o Cliente (locatério), e a
Entidade Financeira (locador) paga ao Grupo o valor da
fatura.

- Simultaneamente, um contrato de aluguer é assinado
pelas 3 partes, com o cronograma das parcelas que
devem ser pagas pelo locatério ao locador, e o fornecedor



compromete-se a favor da institui¢cdo financeira a
recomprar o ativo no final do prazo do arrendamento a
um determinado preco fixo, caso o locatario ndo exerca a
opgdo de comprar o ativo.

-Comaentregado ativo, o fornecedor deixa de ter
qualquer controlo ou gestdo sobre o ativo.

Nos casos em que o valor de recompra for inferior a
metade do valor inicial e em que o periodo do contrato for
superior a metade da vida Util do ativo e historicamente
se verificar que o cliente exerce a op¢do de ficar como
ativo, as vendas sdo contabilizadas como vendas com
direito de devolucdo. Nos restantes casos as vendas sao
contabilizadas como vendas com acordos de recompra

Licencas
O rédito de licencas para conceder uso de software é
contabilizado numa data especifica.

O rédito de licencas para conceder acesso ao software é
contabilizado ao longo do tempo.

Operacdes “bill and hold”

As operacgdes “billand hold” sdo vendas em que a entrega
é atrasada a pedido do comprador, mas o comprador
recebe atitularidade e aceita afaturacdo.

O rédito é reconhecida quando o comprador recebe a
titularidade desde que:

- Sejaprovdavel que a entrega seja feita

- Os itens estejam a disposi¢do, identificados e prontos
paraentregaao comprador no momento em que a venda é
reconhecida

-0 compradorreconheca especificamente as instrucdes
de entrega diferidas; e

- Se apliquem os termos usuais de pagamento.

Bens vendidos sujeitos a instalagdo e inspe¢ao

Orédito é reconhecido imediatamente quando o cliente
aceitaos bens,ainstalagdo é umprocesso simplesea
inspecdo é feita apenas para verificar os valores do contrato.

Seainstalacdo for um processo complexo, o rédito
éreconhecido quando o cliente aceitaosbensea
instalacdo é concluida.
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Garantias

Se o cliente puder comprar a garantia separadamente
amesma é reconhecida como uma obrigacdo separada.
Caso contrario, a garantia é contabilizada de acordo com
alAS37.

N3o existe obrigacao separada quando a garantia é
exigida por lei, quando a duracdo do per{odo de garantia
é inferior aumano, quando a promessa de garantia
inclui apenas servicos para garantir as especificacdes
prometidas do produto.

Quando os equipamentos sdo vendidos, a provisdo para
custos decorrentes da obriga¢do de reparacdo é feita
quando a obrigacdo é provavel e os custos podem ser
mensurados com fiabilidade.

As garantidas associadas aos bens vendidos pelo Grupo
Nors sdo daresponsabilidade dos seus fabricantes.

Como as garantias “standard”ndo podem ser vendidas
separadamente do equipamento é considerada de
acordo comalAS 37 uma provisdo para os custos futuros
estimados ndo reembolsaveis pelas fabricas.

Extensdes de garantia e Contratos de Assisténcia

As extensdes de garantia e os contratos de assisténcias
podem ser vendidas separadamente ou em conjunto com
o equipamento. As vendas de extensdes de garantia e
contratos de assisténcia sdo consideradas como uma
obrigacdo de desempenho separada.

O rédito destes é contabilizado durante o per{iodo de
vigéncia da garantia ou da duragdo do contrato de
assisténcia, com base em curvas histdricas de utilizacdo
do contrato.

Os custos relacionados com 0s mesmos sao
contabilizados quando suportados.

E constitu{da uma provisdo quando, na data da venda,

os custos previstos para cumprir com o contrato sejam
superiores ao rédito da venda. O reconhecimento segue o
esquema das garantias “standard”.

RELATORIO E CONTAS CONSOLIDADAS | 091




We Know How

p) Eventos subsequentes

Os eventos ocorridos apds a data dademonstragdo

da posicdo financeira que proporcionem informacgao
adicional sobre condi¢des que existiam a data da
demonstracdo da posicdo financeira (“adjusting
events”) sdorefletidos nas demonstracdes financeiras
consolidadas. Os eventos ap6s a data da demonstracdo
da posicdo financeira que proporcionem informacgao
sobre condi¢des que ocorram apds a data da
demonstracdo da posicdo financeira (“non adjusting
events”), se materiais, sdo divulgados nas Notas as
Demonstracdes Financeiras Consolidadas.

q) Classificacdo de demonstracgdo da posigdo financeira

Os ativos realizdveis 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 inclu{dos nestas
rubricas os ativos e os passivos por impostos diferidos.

r) Saldos e transagGes 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 demonstragdes da posicao
financeira. As diferencas de cambio, favoraveis e
desfavoraveis, originadas pelas diferencas entre as
taxas de cambio em vigor na data das transacoes e as
vigentes na data das cobrancas, pagamentos ou a data
da demonstra¢do da posicao financeira, sdo registadas
como ganhos e perdas na demonstracdo consolidada dos
resultados do per{odo.

s) 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 paravenda se é expectdvel que o seu valor
contabilistico venha a serrecuperado através davenda, e
ndo do seu uso continuado. Esta condi¢do sé se considera
cumpridano momento em que a venda seja altamente
provavel e o ativo (e o conjunto de ativos e passivos a
alienar com este relacionado) esteja disponivel para
venda imediata nas condicdes atuais. Adicionalmente,
devem estar em curso agdes que permitam concluir ser
expectdvel que avendase venhaarealizarnoprazode 12
meses apds a data de classificagdo nestarubrica.

Os ativos ndo correntes (e o conjunto de ativos e passivos
a alienar com estes relacionados) classificados como
detidos para venda sdo mensurados ao menor do seu
valor contabil{stico ou justo valor, deduzido de custos
com asuavenda.

t) Julgamentos e estimativas

Na prepara¢do das demonstrac¢des financeiras
consolidadas, o Conselho de Administra¢do do Grupo
baseou-se no melhor conhecimento e na experiéncia

de eventos passados e/ou correntes considerando
determinados pressupostos relativos a eventos futuros.

As estimativas contabilisticas mais significativas refletidas
nas demonstracdes financeiras consolidadas dos exercicios
findos em 31 de dezembro de 2018 e 2017 incluem:

a) Vidas Uteis dos ativos fixos tangiveis e intangiveis;

b) Registo de ajustamentos aos valores do ativo (contas a
receber e inventarios) e provisdes;

c) Testes de imparidade realizados ao Goodwill.

As estimativas e os pressupostos subjacentes foram
determinados com base no melhor conhecimento
existente a data de aprovacao das demonstracdes
financeiras dos eventos e transac¢des em curso,

assim como na experiéncia de eventos passados e/

ou correntes. Contudo, poderdo ocorrer situa¢des em
periodos subsequentes que, ndo sendo previsiveis a
data de aprovacdo das demonstracdes financeiras, ndao
foram consideradas nessas estimativas. As alteracdes
as estimativas que ocorram posteriormente a data

das demonstrag¢des financeiras serdo corrigidas de
forma prospetiva. Por este motivo e dado o grau de
incertezaassociado, os resultados reais das transacdes
em questdo poderdo diferir das correspondentes
estimativas. As alteracdes a essas estimativas, que
ocorram posteriormente a data das demonstracdes
financeiras consolidadas, serdo corrigidas emresultados
de forma prospetiva, conforme disposto pela IAS 8.

As principais estimativas e os pressupostos relativos
aeventos futuros inclufdos na preparacdo das
demonstracdes financeiras consolidadas, sdo descritos
nas correspondentes notas anexas.



2.4POLITICA DE GESTAO DO RISCO

O Grupo Nors desenvolveu uma metodologia de gestao
derisco combase nas boas praticas, por formaa

garantir uma analise independente e objetiva dos riscos
organizacionais, permitindo a sua monitorizacdo, gestao,
consolidacdo e “benchmarking” entre as varias dimensdes
organizacionais do Grupo.

Aidentificacdo dos riscos corporativos do Grupo é
daresponsabilidade do Conselho de Administracao,
assessorado pela Dire¢do de Auditoria Interna,
estabelecendo quais os principais riscos a que o Grupo
como um todo se encontra exposto, definindo para
cadaumdeles qual o nivel de exposicdo desejado. E

a partir desta combinacdo que se apura o Perfil de
Risco organizacional, que deverd orientar as agdes e as
iniciativas a adotar e implementar de forma transversal
ao Grupo. Neste contexto a principal iniciativa
desenvolvida foia concecdo e permanente atualizacdo
das Politicas Corporativas Nors. Estas Politicas
Corporativas definem para cada tema as principais
responsabilidades, decisdes e aprovacdes entre os
Orgdos de Gestdo, as Estruturas Corporativas e as
Unidades de Negd6cio/Empresas do Grupo.

a) Risco da Envolvente

O RiscodaEnvolvente surge a partir de fatores
exteriores a empresa que podem afetar a viabilidade do
seumodelo de negdcio, pondo em causa o cumprimento
daestratégia e objetivos.

Os riscos mais criticos desta categoria foram trabalhados
pelo Conselho de Administrac¢do, o plano de agdo serd
monitorizado e desenvolvido ao longo do tempo.

b) Risco de Processos e de Informacdo para tomada de
decisdo

Risco de Processos é orisco do Grupo ndo estara
adquirir, gerir, renovar e utilizar de forma eficiente e
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eficaz os ativos do negdcio. Orisco na Informacdo para
tomada de decisdo é orisco da informacado utilizada para
suporte da execu¢do do modelo de negdcio, parareporte
interno ou externo sobre performance e para avaliagao
cont{nua do modelo de negdcio.

Orisco de processos e de informacdo para tomada de
decisdo serdo mitigados quer pelas a¢des dos Diretores
em cada Unidade de Negécio/Empresa, quer pelas
normas estabelecidas nas Politicas Corporativas.

c) Risco taxa de cdmbio

Orisco de taxa de cambio estarelacionado coma
exposicao do Grupo a potenciais perdas econdmicas

e financeiras, dada a instabilidade e volatilidade que
caraterizam as taxas de cambio de algumas moedas e a
incerteza quanto a suaevolugdo. O Grupo Nors, estando
geograficamente disperso por varias Regides e mercados
internacionais, baseia a sua atividade em diferentes
moedas, pelo que esterisco 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 operagdes de coberturanatural, nomeadamente
contratando divida financeira em moeda local ao dorisco
assumido.

As varia¢des cambiais das empresas sdo geridas pela
Direcdo Financeira do Grupo através de instrumentos
financeiros mais ou menos estruturados: fowards e
divida financeira.

O montante dos ativos e passivos (em milhares de euros)
do Gruporegistados em moeda diferente do Euro, pode
serresumido como se segue:
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ATIVOS PASSIVOS
KN o DEZ 2017 DEZ 2018 DEZ 2017
Real do Brasil BRL 72144 64879 33675 28979
Escudo de Cabo Verde CVE 1 (14) 990
Ddlar Americano usb 155947 155157 55373 69311
Xelim Tanzaniano TZS 45 (30) 1373 1196
Pula de Botswana BWP 4715 3703 3667 2745
Dinar Marroquino MAD 90 104 (254)
Xelim Queniano KES 26 10 (82)
Délar Namibiano NAD 5887 8447 5527 7272
Metical Mogambique MZN 2470 1027 1699 1487

Assumindo um cendrio de desvaloriza¢do cambial de 2% face aos cambios de 2018 de cada moeda, aplicando esta aos
contributos diretos em 2018 para a posicao financeira e o resultado liquido do Grupo os principais impactos podem

serresumidos como se segue:

N ATIVO PASSIVO CAPITAL PROPRIO RLE
Real do Brasil BRL (1415) (660) (754) (94)
Délar Americano usD (3058) (1 086) (1972) (222)
Xelim Tanzaniano TZS (1) (27) 26 2
Pula de Botswana BWP (92) (72) (21) (4)
Dinar Marroquino MAD (2) (2)

Xelim Queniano KES (1) (1) (5)
Délar Namibiano NAD (115) (108) 7) 6
Metical Mogambique MZN (48) (33) (15) 2

d) Risco preco

Orisco de prego estarelacionado com outros ativos

e instrumentos financeiros e apresenta um nivel de
exposicdo acrescido, pelo que 0s mecanismos para o
controlar ou minimizar podem implicar a utiliza¢do de
instrumentos de cobertura mais sofisticados. Desta
forma, a sensibilidade e a atuagdo do Grupo perante
variacBes de cotacdo nos referidos “investimentos
disponiveis paravenda”, deve ser monitorizada pela
Direcdo de Planeamento e Gestdo de Performance e
gerida pelo CFO, de acordo com as orientagdes definidas
pelo Conselho de Administragdo, sempre que necessario.

e) Risco taxa de juro

0 endividamento do Grupo encontra-se indexado a taxas
dejurovaridvel, expondo o custo de divida a volatilidade
do mercado financeiro. O impacto desta volatilidade nos
resultados e capital préprio do Grupo ndo € significativo
pelo efeito dos seguintes fatores: possivel correlagdo
entre o nivel das taxas de juro de mercado e o crescimento
econdmico (natural hedge) e existéncia de liquidez ou
disponibilidades consolidadas a taxas variaveis.



DEZ 2018 DEZ 2017
VARIACAO RESULTADOS RESULTADOS

Financiamentos

Obtidos +1p.p. 1767 1865
Financiamentos 1 (1767) (1865)
Obtidos P-p-

Adicionalmente, em 2014, o Grupo Nors tomou a decisdo
de proceder a contrata¢do de um Swap taxa de juro
variavel 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 estdoreferidos nanota 26.

f) Risco de Liquidez

Orisco de liquidez é definido como sendo o risco de falta
de capacidade para liquidar ou cumprir as obrigagdes nos
prazos definidos e aum preco razoavel. Os objetivos da
gestdo desterisconaNors 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 paratal, ainda que ndo
previstos;

* Seguranca: minimizar a probabilidade de incumprimento
noreembolso de qualquer aplicagdo de fundos;

* Eficiéncia financeira: garantir que o Grupo e as UN/
EG maximizam o valor criado e minimizam o custo de
oportunidade da detencdo de liquidez excedentéria no
curto prazo.

De uma forma geral, aresponsabilidade pela gestdo do
risco de liquidez é da Direcao Financeira do Grupo. No
entanto, para assegurar a existéncia de liquidez no Grupo
e nas UN/EG, estdo definidos parametros de gestéo

de fundo de maneio que permitem maximizar o retorno
obtido e minimizar os custos de oportunidade associados
de uma forma segura e eficiente. Importareferir que

no Grupo Nors todo o excedente de liquidez existente
deve ser aplicado naamortiza¢do de divida de curto
prazo, devendo ser adotado como base o cenario mais
pessimista paraaanalise de maturidade de cada um dos

NORS

instrumentos financeiros passivos, de forma a minimizar
orisco de liquidez associado a estas obrigacdes.

Em 31 de dezembro de 2018 e 2017, 0 Grupo apresenta
um endividamento bancério liquido de 146.923 milhares
de euros e 157.800 milhares de euros, respetivamente,
divididos entre empréstimos correntes e ndo correntes
(nota 20) e caixa e depdsito bancérios (nota 16)
contratados junto de diversas institui¢des.

Em 31 de dezembro de 2018, o Grupo apresentaum
Ativo corrente de 221.961 milhares de euros sendo este
superior ao Passivo corrente de 208.133 milhares de
euros, correspondendo auma melhoria do verificado no
ano anterior.

g) Risco de Crédito

Orisco de créditorefere-se aorisco da contraparte
incumprir com as suas obrigac¢des, resultando em
possiveis perdas para o Grupo, pelo que a sua exposi¢cao
estd maioritariamente associada a cobranca dos
valores areceber de clientes decorrentes da atividade
operacional.Paraacoberturadorisco 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 umaavaliacdo danecessidade e darelacdo de
custo/beneficio da contratacdo, submetendo as suas
conclusdes aDirecdo Financeira. Relativamente a
contratacdo de outros instrumentos de cobertura, esta é
da competéncia exclusiva do CFO.

0 Conselho de Administracao aprovou uma Politica
de Gestdo de Clientes e Crédito que mitiga esterisco,
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 andlises de imparidades aos
montantes areceber;

* Monitorizar a evolucdo de crédito emreunides
periddicas.
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3. ALTER~AC6ES DE POLITICAS CONTABILISTICAS E
CORRECAO DE ERROS FUNDAMENTAIS

Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2018
ndo ocorreram alteragdes a politicas contabilisticas.

4.EMPRESAS DO GRUPO INCLUIDAS NA CONSOLIDAGCAO

As empresas do Grupo inclu{das na consolidac¢do pelo
método de consolidagdo integral e arespetiva propor¢ao
do capital detido em 31 de dezembro de 2018 e 2017, sdo
como se segue:

EMPRESA E SEDE

Nors, S.A.
Agro New Mdaquinas Agricolas, Ltda
Amplitude Brasil Corretora de Seguros, Ltda.
Amplitude Seguros - Corretores de Seguros S.A.
AS-Glass Angola, Lda.
AS Parts - Centro de Pegas e Acessdrios, S.A.
AS Parts Angola, Lda.
AS Parts Cabo Verde, S.A.
Asinter - Comércio Internacional, Lda.
ASMOVE - Consultoria e Projectos Internacionais, S.A.
Auto Power Angola, Lda.
Auto Sueco (Lobito), Ltd.
Auto Sueco Centro-Oeste Concessiondria de Ve(culos Ltda.
Auto Sueco Mogambique, S.A.
Auto Sueco Sdo Paulo, Ltda.
Auto Sueco Vehicles, Spare Parts & Services (Namibia) (Pty), Ltd.
Auto-Maquinaria, Lda.
Auto-Sueco (Angola), S.AR.L.
Auto-Sueco (Tanzania) - Trucks, Busses and Const. Eq., Ltd.
Auto-Sueco Il Automdveis, S.A.
Auto-Sueco Kenya, Ltd.
Auto-Sueco Vehicles, Spare Parts & Services (Botswana)(Pty) Ltd.

% DE CAPITAL
DETIDO 2017

Empresa Mde
99,99%
82,50%
82,50%
73,50%
100,00%
98,01%
82,50%
70,00%
100,00%
98,01%
79,90%
99,99%
100,00%
99,99%
100,00%
99,00%
79,90%
99,99%
100,00%
99,99%
99,19%

% DE CAPITAL
DETIDO 2018%

Empresa Mde
99,99%
82,50%
73,50%
100,00%
98,01%
82,50%
70,00%
100,00%
98,01%
79,90%
99,99%
100,00%
99,99%
100,00%
99,00%
79,90%
99,99%
100,00%
99,99%
99,19%

METODO DE
CONSOLIDACAO

Integral
Integral
Integral
Integral
Integral
Integral
Integral
Integral
Integral
Integral
Integral
Integral
Integral
Integral
Integral
Integral
Integral
Integral
Integral
Integral

Integral
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% DE CAPITAL % DE CAPITAL METODO DE

EMPRESA E SEDE DETID02017®  DETIDO 2018"  CONSOLIDAGAO
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
ExpressGlass Angola 98,01% 98,01% Integral
ExpressGlass Participacdes, Ltda. 99,99% - Integral
Galius - Veiculos, S.A. 100,00% 100,00% Integral
Grow - Formac&o Profissional, S.A. 100,00% 100,00% Integral
Holding Expressglass, BV 100,00% 100,00% Integral
Imosdcia - Sociedade Imobilidria, S.A. 100,00% 100,00% Integral
IMSO - Sociedade de Montagem de Automdveis, 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% - Integral
Norsdcia SGPS, S.A. 100,00% 100,00% Integral
Plurirent - Servigos 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
Tecnauto Vehiculos, S.L. 100,00% 100,00% Integral

() Directa e Indirectamente

Estas empresas foram inclu{das na consolida¢do 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

R AL ERE DETIDO 2017 DETIDO 2018 CONSOLIDACRO
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.
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% DE CAPITAL % DE CAPITAL METODO DE

EMPRESA E SEDE DETID02017®  DETIDO2018%  CONSOLIDAGAO
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 Epitogépek Hungéria 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 - Veiculos, 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 Yatirim Holding, A.S 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.
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.
Sotkon Anadolu 36,67% 36,67% M.E.P.
Sotkon Angola, Lda. 36,67% 36,67% M.E.P.
Sotkon Brasil Comércio Importacdo e Exportacéo, Ltda. 73,33% - M.E.P.
Sotkon Espanha 73,33% 7333% M.E.P.
Sotkon France, S.A. 7333% 73,33% M.E.P.
Sotkon Marocco, SARLAU 7333% 73,33% M.E.P.
Sotkon Portugal - Sistemas de Residuos, S.A. 73,33% 73,33% M.E.P.
Sotkon TR Atik Sustemleri Sanayi Ve Ticaret Anonim Sirketi 60,86% 60,86% 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.

() Directa e Indirectamente
M.E.P. - Método Equivaléncia Patrimonial

Estas empresas foram inclu{das na consolidagdo pelo método de equivaléncia patrimonial pela existéncia de acordos
parassociais que pelas suas condi¢6es determinam a existéncia de controlo conjunto, conforme estabelecido pelo
IFRS 11 -“Empreendimentos Conjuntos”.
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5.ALTERAGCOES OCORRIDAS NO PERIMETRO DE CONSOLIDACAO

Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2018, verificaram-se as seguintes varia¢cdes na composi¢do do
perimetro de consolidagdo:

e Liquidacdo da Holding ExpressGlass S.A., sem impactos nas demonstracdes financeiras consolidadas.

* Liquidagdo da Amplitude Brasil Corretora de Seguros, Ltda., sem impactos nas demonstragdes financeiras
consolidadas.

* Fusdo da IMSO - Sociedade de Montagem de Automoveis, S.A. na Promotejo - Compra e Venda de Propriedades,
S.A., semimpactos nas demonstracdes financeiras consolidadas.

Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2017, verificaram-se as seguintes variacdes na composi¢do do
perimetro de consolidagdo:

* Liquidacdo da AS Service, S.A., sem impactos nas demonstrac¢des financeiras consolidadas.

 Fusdo da Norshare Prestacdo de Servicos, Ltda. na ExpressGlass Participa¢des, Ltda., sem impactos nas
demonstracdes financeiras consolidadas.

 Fusdo da ExpressGlass Participa¢des, Ltda. na Nors Brasil Participa¢des, Ltda., sem impactos nas demonstracées
financeiras consolidadas.

* Alienagdo da participacdo no Grupo Mastertest (ver nota 10).
* Alienacdo da participagdo na Auto Sueco Uganda, Ltd e efetuado “Asset Deal” do negdcio da Auto Sueco Tanzania e
Auto Sueco Kenya, comrecebimento de 4.000 milhares de euros a titulo de direitos de concessdo nestas geografias

e alienacdo de inventérios e ativos fixos tangiveis destas operacdes ao seu valor contabil{stico.

* Os contributos destas operagdes para as demonstracdes financeiras do Grupo em 2017 sao:

CONTRIBUTO 31.12.2017

Ativos fixos Tang{veis

Inventérios 71
Clientes (128)
Disponibilidades 37
Outros

TOTAL DO ATIVO (20)

Fornecedores 774

Financiamentos obtidos

Outros 340
Volume de Negdcios 9717
CMVMC (9125)
Outros 1463
Depreciacdes (89)
Juros e diferencas cambiais (1172)
Imposto do exercicio 0

RESULTADO LIQUIDO 793
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6. ATIVOS INTANGIVEIS

Nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2018 e 2017, os movimentos ocorridos nos ativos intangiveis, bem como
nasrespetivas amortizagoes e perdas por imparidade acumuladas, foram os seguintes:

Doy TOWSIE PIOMEMNE oM METMEMOS oy
Valor de aquisicdo liquido de imparidades 157 3063 437 733 7 4396
Depreciacdo acumulada (234) (2652) (330) (731) (3948)
Valor liquido inicial (77) 410 107 1 7 448
Diferencas de conversdo - Valor de aquisi¢do (82) (48) (89) (219)
Diferencas de conversdo - Deprecia¢des acumuladas 1 65 37 89 192
AdicBes 201 14 564 778
Transferéncia, Alienacdes e Abates/Valor de Aquisicdo 98 161 (7) 252
Transferéncia, Alienacdes e Abates/Amortizacdes Acumuladas 92 (28) 64
Depreciacdo do exercicio (17) (258) (53) (328)
0 405 27 1 564 1187
Valor de aquisi¢do ou reavaliado 157 3279 564 644 564 5208
Depreciacdo acumulada (213) (2818) (346) (643) (4021)
(56) 461 217 1 564 117
Doy TOMWSIE PIOMEMIE oMM METMEMOS oy
Valor liquido inicial (56) 461 217 1 564 1187
Diferencas de conversdo - Valor de aquisi¢do (68) 21 31 (17)
Diferencgas de conversdo - Depreciagdes acumuladas 2 49 (15) (31) 5
AdicBes 30 131 7 850 1018
Transferéncia, Alienacdes e Abates/Valor de Aquisi¢do (30) 15 (15)
Transferéncia, Alienacdes e Abates/Amortizacdes Acumuladas 54 (14) 40
Depreciacdo do exercicio (185) (63) (248)
9 167 1 1414 197
Valor de aquisi¢do ou reavaliado 157 3357 591 675 1414 6194
Depreciacdo acumulada (157) (2968) (424) (674) (4223)
8 167 1 144 17

Em 2018, o saldo de Investimentos em curso dizrespeito ao projeto de implementa¢do do novo ERP do Grupo que
permitird a obten¢do de ganhos de eficiéncia, em especial nas cadeias logisticas que passardo a ser geridas de forma
integrada em sistema unico.
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7. ATIVOS FIXOS TANGIVEIS

Nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2018 e 2017, os movimentos ocorridos nos ativos fixos tangiveis, bem
como nasrespetivas depreciagdes e perdas de imparidade acumuladas, foram os seguintes:

TERRENOS EDIFICIOSE  EQUIPAMENTO  EQUIPAMENTO OUTROS INVESTIMEN-
ERECURSOS ~ OUTRASCONS-  BASICOEDE  ADMINISTRA-  ATIVOSFIX0S L ol oo TOTAL
NATURAIS TRUGOES TRANSPORTE TIVO TANGIVEIS
01 DE JANEIRO DE 2017
Valor de aquisigdo ou reavaliado liquido de imparidades 26979 155556 40994 13633 6638 1306 245106
Deprecia¢do acumulada (62164) (30429) (10000) (4261) (106 855)
VALOR LiQUIDO FINAL 26979 93392 10565 3633 2376 1306 138 252
MOVIMENTOS 2017
Valor liquido inicial 26979 93392 10565 3633 2376 1306 138252
Diferencas de conversédo - Valor de aquisi¢do (975) (10804) (2129) (1259) (583) (25) (15776)
Diferencas de conversdo - Depreciagdes acumuladas 1880 1679 912 382 4853
Aquisi¢oes 398 1031 189 110 1118 2845
Tran'sfeienma, AlienacGes e Abates - Valor de (70) (4054) (490) (750) (402) (5767)
Aquisicdo
Transferéncia, Alienacdes e Abates - Depreciacdes 946 5872 521 464 4503
Acumuladas
Depreciagdo do exercicio (5960) (2181) (692) (579) (9412)
VALOR LiQUIDO FINAL 26 004 79780 7782 2515 1420 1997 119 498
31 DE DEZEMBRO DE 2017
Valor de aquisi¢do ou reavaliado liquido de imparidades 26004 145079 35842 12073 5414 1997 226 409
epreciacdo acumulada

D i lad (65 299) (28059) (9558) (3994) (106911)
VALOR LiQUIDO FINAL 26 004 79780 7782 2515 1420 1997 119 498

TERRENOS EDIFICIOSE  EQUIPAMENTO  EQUIPAMENTO OUTROS INVESTIMEN-

ERECURSOS ~ OUTRASCONS-  BASICOEDE  ADMINISTRA-  ATIVOSFIX0S o on' o o TOTAL

NATURAIS TRUGOES TRANSPORTE TIVO TANGIVEIS
MOVIMENTOS 2018
Valor liquido inicial 26004 79780 7782 2515 1420 1997 119498
Diferencas de conversao - Valor de aquisi¢do 90 2362 (99) 92 167 1 2613

iferencas de conversdo - Depreciagdes acumuladas

Dif d D i lad (196) 51 (117) (130) (392)
Aquisigdes 545 2660 290 90 948 4533
Tran'sfeienaa,AllenacoeseAbates-Valor de 5800 (3361) (253) 8 (2007) (2814)
Aquisicdo
Transferéncia, AlienagGes e Abates - Depreciacdes 114 2059 43 203 2419
Acumuladas
Depreciacdo do exercicio (5738) (1833) (583) (540) (8695)
VALOR LiQUIDO FINAL 26095 79666 7 259 1987 1217 938 117162
31 DE DEZEMBRO DE 2018
Valor de aquisi¢do ou reavaliado liquido de imparidades 26095 150785 35041 12203 5679 938 230741
Depreciacdo acumulada (71119) (27782) (10216) (4462) (113579)
VALOR LiQUIDO FINAL 26 095 79 666 7 259 1987 1217 938 117162

Em 2018, os montantes divulgados nas linhas “Transferéncia, alienagdes e abates” incluem tambémreclassifica¢cdes
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 de dezembro de 2018 e 2017, arubrica “Propriedades de investimento” corresponde a ativos imobiliarios
detidos pelo Grupo que se encontram a gerar rendimento através do respetivo arrendamento ou para valorizagao.
Estes ativos encontram-se registados ao custo de aquisi¢do ou custo revalorizado na data da primeira aplicacdo das
IFRS (01 de janeiro de 2009).

O detalhe dos ativos imobilidrios registados narubrica “Propriedades de investimento”em 31 de dezembro de 2018 e
2017 pode ser apresentado como se segue:

DEZ 2018 DEZ 2017
VALORLIQUO o pg avauiagho  AORHOUIP0 oo avaLiAcio

Casae Terreno Algarve Algarve 306 612 315 575
Armazéns Porto Porto 495 1006 518 1006
Edificio Coimbra Coimbra 725 2040 725 2040
Edificio S. Jodo da Talha S. Jodo daTalha 2131 5121 2194 5539
Edificio e Terreno Barreiro Barreiro 339 485 387 485
Terreno Matosinhos Matosinhos 2925 2926 2925 2925
Apartamento Figueira da Foz Figueira da Foz 124 142 127 142
Edificio de Francos Porto 130 148 134 138
Escritdrios Gongalo Cristévao Porto 158 164 160 164
Edificio da Tecnauto Galiza 577 - 621 -
Edificio Clariant Porto 3036 3432 3080 3432
Armazéns Moreira da Maia Maia 1585 2069 1615 2069
Escritérios Brito Capelo Matosinhos 921 967 935 964
Edificio e Terreno Almada Almada - - 987 1565
Garagens Monte dos Burgos Porto 11 12 11 12

13 464 19123 14735 21 055

0 Conselho de Administracdo entende que uma possivel altera¢do (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
jdregistada. Para as propriedades cuja avaliagdo ndo é apresentada, o Conselho de Administracdo entende que o seu
valor contabil{stico se aproxima do seurespetivo justo valor.

O justovalor das propriedades de investimento que é objeto de divulgacdo em 31 de dezembro de 2018 e de 2017 foi
determinado por avaliagdo imobiliaria 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 alteracGes ocorridas no valor contabilistico, o justo valor dos iméveis ndo sofreu alteragdo com base nas
avaliacGes efetuadas.

Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2018 e 2017, os rendimentos e gastos operacionais diretamente
associados a estas propriedades de investimento foram os seguintes:

DEZ 2018 DEZ 2017
Rendas e outros rendimentos 768 1024
Depreciagdes (359) (373)

Conservacdo e Reparacdo (167) (182)
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O movimento da rubrica “Propriedades de investimento” em 31 de dezembro de 2018 e 2017 foi como se segue:

TERRENOS E EDIFiCIOS E Ol_JTRAS TOTAL

RECURSOS NATURAIS CONSTRUCOES
Valor de aquisi¢do ou reavaliado liquido de imparidades 15235 10450 25685
Depreciacdo acumulada (3658) (3658)
Valor liquido inicial 15235 6792 22027
Transferéncia, AlienagGes e Abates/Valor de Aquisicado (6920) (6920)
Depreciagdo do exercicio (373) (373)
Valor de aquisi¢do ou reavaliado liquido de imparidades 8315 10450 18765
Depreciacdo acumulada (4031) (4031)
TERRENOS E EDIFiCIOS E OLJTRAS TOTAL

RECURSOS NATURAIS CONSTRUCOES
Valor liquido inicial 8315 6420 14735
Aquisicdes 72 72
Transferéncia, AlienagBes e Abates/Valor de Aquisi¢do (234) (800) (1034)
Transferéncia, Alienagdes e Abates/Deprecia¢des Acumuladas 49 49
Depreciacdo do exercicio (359) (359)
Valor de aquisi¢do ou reavaliado liquido de imparidades 8081 9723 17804
Depreciacdo acumulada (4340) (4340)

Em 2018, os montantes divulgados nas linhas “Transferéncia, alienagdes e abates” incluem também reclassifica¢des
contabilisticas de acordo com as politicas do Grupo, nomeadamente de Ativos Fixos Tang{veis por alteracdo da

utilizacdo dos bens.
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9. GOODWILL

Durante os exercicios findos em 31 de dezembro de 2018 e 2017 ndo ocorreram operagdes no Grupo suscetiveis de
criacdo de Goodwill de acordo com o normativo previsto na IFRS 3 - Concentracdo das Atividades Empresariais.

O Goodwillndo é amortizado. Sdo efetuados testes de imparidade com uma periodicidade anual.

Para efeitos da andlise de imparidade, a quantia recuperdvel 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 responsaveis das
empresas e devidamente aprovados pelo Conselho de Administra¢do do Grupo e utilizando taxas de desconto que
refletem os riscos 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 2018, o método e pressupostos utilizados na aferi¢do da existéncia, ou ndo, de imparidade,
foram como se segue:

DEZ 2018
T - o, R

Auto Sueco Centro Oeste 1686 4,00% 9,08%
NewOnedrive 2258 2,00% 5,87%
Arrabida Pecas 913 2,00% 5,87%
Auto Sueco Sdo Paulo 9187 4,00% 9,08%
ASFC 9777 2,00% 7,78%
Civiparts S.A. 15696 2,00% 587%
Amplitude 1614 2,00% 7,00%
Promotejo 812

Agro New 3300 4,00% 9,08%
Galius 4186 2,00% 587%

49430

O movimento da rubrica“Goodwill”em 31 de dezembro de 2018 e 2017 foi como se segue:

Impacto das variacées cambiais (2507)
Impacto das variacdes cambiais (1681)

31 DE DEZEMBRO DE 2018 49 430

O Conselho de Administracdo, suportado no valor dos fluxos de caixa previsionais a 5 anos, descontados a taxa
considerada aplicavel, concluiu que, em 31 de dezembro de 2018, o valor contabilistico das unidades geradoras de caixa
ndo excede o seuvalorrecuperavel.

As projecoes dos fluxos de caixa basearam-se no desempenho histérico e nas expectativas de melhoria de eficiéncia
e crescimento organico. Os responséveis acreditam que uma possivel alteracdo (dentro de um cenério 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 alienagdo, sendo que este é superior ao valor contabil(stico dos ativos liquidos, incluindo o Goodwill, ndo sendo por
este motivo necessario ser considerada uma imparidade de ativos.



10. INVESTIMENTOS FINANCEIROS

10.1. Investimentos em Associadas e Empreendimentos conjuntos
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O saldo darubrica Investimentos em Associadas e Empresas excluidas da Consolidacdo em 31 de dezembro de 2018 e

2017 é como se segue:

CEN s e
Délia-Gestdo e Servicos, S.A. 28,54% 4038 3037
Grupo Ascendum 50,00% 82478 76221
Grupo Sotkon 73,33%

86516 79 258
Os movimentos registados entre os dois per{odos sdo os seguintes:
DEZ 2018 DEZ 2017

79258 92905
Quota-parte do lucro (prejuizo) 13140 15124
Perdas em alienacdes (2944)
Lucros distribuidos (6500) (3750)
Alienacdes (13991)
Reclassificacdo para Provisdes 82 65
Outros movimentos nos capitais préprios 536 (8151)

O valor reclassificado para ProvisGes corresponde ao valor participacdo na ASFC, cujos capitais préprios ajustados
sdonegativos.

Os principais indicadores das empresas que entram pelo método de equivaléncia patrimonial sdo:

CAPITAL SOCIAL CAPITAL RESULTADO %

Délia-Gestdo e Servicos, S.A. 1354 EUR 12022 11315 284 3051 28,54%
Grupo Ascendum 15000 EUR 577589 168773 941575 24028 50,00%
Grupo Sotkon 62 EUR 10922 (3341) 9942 819 7333%

10.2. Instrumentos de capital ao justo valor por via de capital

O saldo darubrica Instrumentos de capital ao justo valor por via de capital em 31 de dezembro de 2018 e 2017 é como
sesegue:

I - rTiCIPACKO EFECTIVA DEZ 2018 DEZ 2017
Grupo Auto Union Espanha GAUE SL 3,44%
Aliance Automotive Espanha, S.L. 15,75% 521 424
Outras Participagdes -
521 424

Do decorrer do ano de 2017 foram alienadas as a¢es do Banco Portugués de Investimentos (na participada Norsdécia
S.G.PS.,S.A)) e as acdes do Banco Millennium BCP (na Civiparts S.A. e Promotejo).
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10.3. Instrumentos de divida ao custo amortizado

O saldo darubrica Instrumentos de divida ao custo amortizado corresponde a Obrigacdes do Tesouro da Republica

Popular de Angola com o objetivo de detengdo até a sua maturidade.

Os movimentos registados entre os dois per{odos sdo os seguintes:

DEZ 2018 DEZ 2017
SALDO EM 1 DE JANEIRO 40 337 9315
Aquisicdes no exercicio 7783 48 266
Varia¢do cambial 2796 (2163)
Alienacdes (2690) (15082)
SALDO EM 31 DE DEZEMBRO 48 226 40 337
A maturidade das linhas atualmente detidas é a seguinte:
2019 2020 2021 2022 2023
Obrigacdes do Tesouro 4386 41944 1695 201
TOTAL 4386 41944 1695 201
11.INVENTARIOS
Em 31 de dezembro de 2018 e 2017, estarubrica tinha a seguinte composi¢ao:
INVENTARIOS DEZ 2018 DEZ 2017
Matérias-primas, subsididrias e de consumo 164 150
Produtos e trabalhos em curso 890 1302
Produtos acabados e intermédios 453 500
Mercadorias 114262 95 466
115769 97 418
Perdas de imparidade acumuladas em Inventérios (nota 25) (5397) (5418)
TOTAL 110373 92000

O Custo das mercadorias vendidas e das matérias consumidas, nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2018 e

2017 foiapurado como se segue:

CMVMC

Inventarios Iniciais
Compras Liquidas

Inventarios Finais

TOTAL

DEZ 2018 DEZ 2017
95616 120146
518304 441369
114426 95616
499 494 465899
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12.CLIENTES

Em 31 de dezembro de 2018 e 2017, estarubrica tinha a seguinte composicao:

CLIENTES DEZ 2018 DEZ 2017

Clientes, conta corrente 56852 67631
Clientes, letras areceber 1332 2463
Clientes cobranca duvidosa 6604 13403
64789 83497
Perdas de imparidade acumuladas em clientes (nota 25) (6604) (13403)
58184 70094

Os montantes apresentados na demonstrac¢do da posi¢do 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 sua conjuntura e envolvente econdmica na data de demonstracdo da posicdo financeira. A concentracdo de .
risco de crédito é limitada umavez que a base de clientes é abrangente e ndo relacional. O Conselho de Administracao

entende que os valores contabil{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 servicos/mercadorias a adquirir, os quais sdo apresentados no passivo narubrica de “Outras contas a pagar

(adiantamentos de clientes)” e que, em 31 de dezembro de 2018 e de 2017, ascendem a 11.902 milhares de euros e
8.104 milhares de euros, respetivamente (nota 22).

13.OUTRAS CONTAS A RECEBER

Em 31 de dezembro de 2018 e 2017, estarubrica tinha a seguinte composi¢ao:

OUTRAS CONTAS A RECEBER DEZ 2018 DEZ 2017

Adiantamentos Fornecedores 4226 2790
Imposto sobre Valor Acrescentado 1227 1724
Outros saldos com Estado e outros entes publicos 4179 3611
Bonus areceber 4468 3753
Outros acréscimos de Rendimentos 1736 1468
Outros Devedores 2444 3336

18 279 16681

Perdas por Imparidade (Nota 25) (93) (400)
18186 16 281

1

Os “Outros saldos com Estado e outros entes publicos” corresponde a saldos de impostos a receber/deduzir por
entidades do Grupo nas diversas geografias onde se encontra, de natureza diferente de impostos sobre o valor

acrescentado e de imposto sobre o resultado do exercicio.
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14. DIFERIMENTOS - ATIVO

Em 31 de dezembro de 2018 e 2017, estarubrica tinha a seguinte composicao:

Seguros a Reconhecer 333 450
Juros a Reconhecer 33 58
Outros Gastos a Reconhecer 3211 3991

TOTAL 3577 4499

O Gruporeconhece os gastos de acordo com a especializa¢ao econdémica dos mesmos, independentemente do seu
pagamento. No final de cada periodo sdo diferidos, nestarubrica, despesas ja pagas mas que apenas devem afetar
economicamente o(s) periodo(s) seguinte(s).

O saldo de outros gastos areconhecer é relativo a faturas diferidas a aguardar notas de crédito, subsidio de doencae
rendas areconhecer.

15.IMPOSTOS DIFERIDOS

O detalhe dos montantes e natureza dos ativos e passivos por impostos diferidos registados nas demonstragdes
financeiras consolidadas em 31 de dezembro de 2018 e 2017, podem ser resumidos como se segue:

IMPOSTOS DIFERIDOS ATIVOS:

PROVISOES E
PREWZOSFISCNS  NAOACETESCOMO  OUTROS ToTAL

CUSTO FISCAL
Varia¢do cambial (601) (616) (1217)
Impacto na Demonstracdo de Resultados (356) (2579) (491) (3426)
Impacto no Capital Préprio (497) (16) (513)
Outras Regularizages/Utilizagdes (764) 240 1 (523)
4334 4297 918 9549
Varia¢do cambial (317) (114) (431)
Impacto na Demonstracdo de Resultados (1022) (1448) (18) (2489)
Outras Regulariza¢es/Utilizagdes (1218) (444) (1662)

31 DE DEZEMBRO DE 2018 2995 1516 456 4968

As“Outras regularizacBes/utilizagdes” referem-se essencialmente a utilizacdo/reclassificacdo de ajustamentos ndo
aceites como custo fiscal.

REPORTE FISCAL QUE ORIGINOU ATIVOS POR IMPOSTO DIFERIDOS A DATA DE 31 DE DEZEMBRO DE 2018:

2014 2015 2016 2017 2018
BASE IDA BASE IDA BASE IDA BASE IDA BASE IDA
Portugal 1549 326
Angola 599
Brasil 1067 363 6784 2307 3585 2457

2616 689 6784 2307 3585 2457 599
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Nos termos da legislagdo em vigor em Portugal, os prejuizos fiscais sdo reportaveis durante um per{odo de cinco
anos, para os exercicios de 2013, apds a sua ocorréncia e suscetiveis de deducdo a lucros fiscais gerados durante esse
periodo. Os prejuizos de 2014 a 2016 s&do reportaveis por 12 anos. Os preju{zos gerados no ano de 2017 e seguintes
sdoreportaveis por 5 anos.

Aluz do Orcamento de Estado para 2013, a partir desse ano, a deducdo de prejuizos fiscais estd limitadaa 70% do
valor do lucro tributdvel apurado no perfodo em causa, independentemente per{odo em que o prejuizo fiscal tenha
sido apurado.

Em Espanha, os prejuizos fiscais sdo reportaveis 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 utilizacdo, muito embora a sua dedu¢do em cada ano
esteja limitada a 30% do valor do lucro tributdvel apurado no per{odo em causa.

Em Angola, os prejuizos fiscais sdo reportaveis durante um per{odo de 3 anos.

IMPOSTOS DIFERIDOS PASSIVOS:

EFEITO DA
mmmciooEus  NEACONE  oureos oL
TERRENOS
Variacdo Cambial (51) (51)
Impacto na Demonstracéo de Resultados (16) 44 28
Impacto no Capital Préprio (93) (93)
Outras Regulariza¢des/Utilizagdes 357 357
Variacdo Cambial (55) (55)
Impacto na Demonstracdo de Resultados (2) (24) 101 76
Outras Regularizacdes/Utilizagdes 20 (20)

As empresas do Grupo Nors, sedeadas em Portugal e detidas direta ou indiretamente em mais de 75% pela Nors,
S.A., 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
per{odos de tributa¢do com inicio em ou apés 1 de janeiro de 2017, a derrama estadual incide 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, com uma
taxa de 5% até 35.000.000 euros e de 7% se maior que este Ultimo montante.

De acordo com a legislacdo em vigor, as declaragdes fiscais das empresas do Grupo sedeadas em Portugal estao
sujeitas arevisdo e corregdo por parte da administracdo tributaria durante um per{odo de quatro anos (cinco anos
paraa Seguranca Social), exceto quando tenham havido prejuizos fiscais, tenham sido concedidos beneficios fiscais,

ou estejam em curso inspe¢des, reclamacgdes ou impugnacdes, casos estes em que, dependendo das circunstancias, os
prazos sao alargados ou suspensos. Deste modo, as declaragdes fiscais das empresas do Grupo desde 2014 poderdo vir
ainda a ser sujeitas arevisdo. O Conselho de Administracdo do Grupo entende que as eventuais corre¢des resultantes de
revisdes/inspec¢des por parte da administragdo tributéria aquelas declaracdes de impostos dos exercicios em aberto a
inspec¢do ndo deverdo ter um efeito significativo nas demonstragdes financeiras consolidadas anexas.

Nos termos do artigo 88° do Cédigo do Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Coletivas, as empresas sedeadas

em Portugal encontram-se sujeitas adicionalmente a tributagdo auténoma sobre um conjunto de encargos as taxas
previstas no artigo mencionado.
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16. CAIXA E DEPGSITOS BANCARIOS
Em 31 de dezembro de 2018 e 2017 o detalhe de caixa e equivalentes de caixa era o seguinte:

CAIXA E DEPOSITOS BANCARIOS DEZ 2018 DEZ 2017

Numerario 204 304
Depésitos Bancarios 29595 28373

TOTAL 29799 28678

As explicagdes arubricas da Demonstragdo de Fluxos de Caixa encontram-se resumidas no seguinte quadro:

RUBRICA ORIGEM DOS FLUXO0S

Outros recebimentos/pagamentos Pagamentos de Retencdo 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 Imobilidrias

Indemnizac@es de Sinistros

Em 2018 foram efetuados pagamentos relativos a aquisicdo de Obrigacdes de Tesouro e os seguintes pagamentos
relativos a aquisi¢des de investimentos financeiros efetuadas em anos anteriores:

® Aquisicdo Expressglass: 1.749 milhares de euros
® Aquisicao Agro New: 1.653 milhares de euros

Osrecebimentos em Desinvestimentos Financeiros dizem respeito a Obrigacdes de Tesouro que atingiram a sua
maturidade no per{odo.

Adicionalmente foram recebidos da participada Ascendum, SA, dividendos no valor de 6.500 milhares de euros e da
participada Dalia, dividendos de 386 milhares de euros.

17.COMPOSIGAO DO CAPITAL SOCIAL E RESULTADO POR ACAO

Em 31 de dezembro de 2018, o capital da Nors, S.A., totalmente subscrito e realizado, é de 30 Milhdes de euros
(30.000.000 de acdes de valor nominal de 1 (um) euro).

Em 22 de novembro de 2018 ocorreu a transformacdo da Auto Sueco, Lda (sociedade por quotas) em Nors S.A.
(sociedade andnima). O capital social foi convertido em 30.000.000 de a¢des de valor nominal de 1 (um) euro cada,
emitidas e e totalmente subscritas.

Aidentificacdo das pessoas coletivas com mais de 20% do capital subscrito é a seguinte:

EMPRESA E SEDE N.° DE ACOES VALOR NOMINAL FRACCAO CAPITAL

PRIME JERVELL HOLDING - CONSULTORIA E GESTAO, S.A.
Sede: Largo do Terreiro, n°4 18801 000 1,00 € 62,80%

4150-603 PORTO

CADENA-S.G.PS.,S.A.

Sede: Rua Alberto Oliveira, 83 8700000 1,00€ 29,00%
4150-034 PORTO

Osresultados por agdo, podem ser expressos numa 6tica de “resultado bésico” ou “resultado diluido”.

O resultado por agdo basico é calculado dividindo os lucros ou prejuizos do exercicio, pelo nimero médio ponderado de
acoes ordindrias em circula¢do durante o periodo.
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Oresultado por agdo diluido é calculado, dividindo os lucros ou prejuizos do exercicio, pelo nimero médio ponderado de
acdes ordindrias em circulacdo durante o periodo, adicionado do nimero de a¢Ges ordinérias que podem ser emitidas,
emresultado da conversado de outros instrumentos emitidos pela entidade.

Durante o exercicio de 2018 e apds a conversdo do capital social em a¢des, ndo se verificou qualquer movimento de
emissdo / redugdo ou amortizacdo de a¢Bes pelo que o nimero médio de a¢Bes ordinarias em circulacdo durante o
exercicio foide 30.000.000.

Também ndo ocorreu qualquer emissdo /amortizagdo de quaisquer instrumentos suscetiveis de serem convertiveis em
acoes ordinarias.

N&o existem a¢Ges com direitos especiais e/ou limitados.

Divulga-se seguidamente o resultado por a¢do:

DEZ 2018
Resultado liquido do periodo 20028360
N.° médio de agdes ordinérias 30000000
RESULTADO POR AGCAO BASICO 0,67

18. CAPITAL PROPRIO

Dividendos
De acordo com a deliberacdo da Assembleia Geral de Sécios neste exercicio foram efetuados pagamentos de
dividendos por distribuicdo de reservas livres no montante total de 4.500 milhares de euros.

Reserva legal

A legislacdo comercial Portuguesa estabelece que pelo menos 5% do resultado liquido anual de cada sociedade,
apurado nas suas contas individuais, tem que ser destinado ao reforgo dareserva legal até que estarepresente pelo
menos 20% do capital social. Estareservando é distribuivel, a ndo ser em caso de liquida¢cdo da Empresa, mas pode
ser utilizada para absorver prejuizos, depois de esgotadas todas as outras reservas, e para incorporagao no capital.

O valor apresentado na Posicdo Financeira corresponde a Reserva Legalda Nors, S.A..

Excedentes de revalorizacao
Asreservas derevalorizacdo dizemrespeito ao montante dareserva de revaloriza¢do de ativos fixos tangiveis,
liquido de impostos diferidos, efetuados a data de transicdo para IFRS.

Reservas de justo valor
Asreservas de justo valor refletem a contabiliza¢do de cobertura da variacdo do valor de mercado do Swap referido
nanota 26.

Ajustamentos em ativos financeiros
Em ajustamento de ativos financeiros encontram-se as varia¢des da aplicacdo do método de equivaléncia patrimonial
as participadas daempresa. Estareservando pode ser distribu(da aos sécios.

Resultados Transitados e Qutras reservas
Nestarubricaincluem-se asreservas de conversdo que refletem as varia¢des cambiais ocorridas na transposicdo das
demonstracGes financeiras de filiais em moeda diferente do Euro.

Asreservas dispon{veis para distribui¢do aos sécios sdo apuradas com base nas Demonstracdes Financeiras
individuais daNors, S.A..
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19.INTERESSES NAO CONTROLADOS

O movimento destarubrica durante os exercicios findos em 31 de dezembro de 2018 e 2017 foi como se segue:

INTERESSES NAO CONTROLADOS
SALDO INICIAL EM 1 DE JANEIRO

Resultado do exercicio atribuivel aos interesses ndo controlados

Impacto de varia¢des cambiais
Outras Variagdes Capitais Proprios das Participadas

SALDO FINAL EM 31 DE DEZEMBRO

Ainformacdo das participadas com contributo para Interesses Nao Controlados encontra-se na nota 4.

20.FINANCIAMENTOS OBTIDOS

Em 31 de dezembro de 2018 e 2017, o detalhe da rubrica“Financiamentos Obtidos” foi como se segue:

FINANCIAMENTOS OBTIDOS

Empréstimo Obrigacionista

Papel Comercial

Contas Correntes Caucionadas
Empréstimo Bancario
Descobertos Bancarios

Linhas de crédito comerciais
Locacdes Financeiras

Floor Plan

Subsidios ao investimento

TOTAL

FINANCIAMENTOS OBTIDOS
Empréstimo Obrigacionista
Papel Comercial
Contas Correntes Caucionadas
Empréstimo Bancario
Descobertos Bancarios
Linhas de crédito comerciais
Locacdes Financeiras
Floor Plan
Subsidios ao investimento

TOTAL

DEZ 2018 DEZ 2017
13109 14705
2741 532
701 (1801)
(4) 28
16 237 13109
DEZ 2018
CORRENTE NAO CORRENTE TOTAL
2500 99 447 101 947
15774 15774
9836 36303 46139
4893 4893
4917 4917
187 381 568
2099 2099
385 385
40592 136 130 176722
DEZ 2017
CORRENTE NAO CORRENTE TOTAL
34880 34880
5000 72179 77179
5703 5703
20323 42954 63277
2234 2234
223 969 1191
1032 1032
597 385 981
69991 116 486 186 477
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Os movimentos ocorridos em 2018 narubrica de “Financiamentos obtidos” sdo explicados da seguinte forma:

2018 2017
Efeito cambial (432) (3066)
Recebimentos relativos a financiamentos obtidos 117032 57060
Pagamento relativos a financiamentos obtidos (126 355) (90309)

Os empréstimos obrigacionistas existentes em 2018 apresentam as seguintes caracteristicas:

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

A 31 de dezembro de 2018, amaturidade dos financiamentos obtidos ndo correntes é a seguinte:

Papel Comercial 76 947 9000 1500 12000
Empréstimo Bancario 5057 4385 26861
LocagBes Financeiras 145 106 130

TOTAL 82148 13491 28491 12000
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A 31 de dezembro de 2018, o Grupo dispunha de 155.121 milhares de euros disponiveis em linhas de crédito
distribuidos da seguinte forma:

FINANCIAMENTOS OBTIDOS PLAFOND CONTRATADO PLAFOND DISPONIVEL

Empréstimo Obrigacionista

Papel Comercial 180000 78053
Contas Correntes Caucionadas 21983 6208
Empréstimo Bancario 56139 10000
Descobertos Bancérios 11133 6239
Linhas de crédito comerciais 57507 52589
Locacdes Financeiras 568

Floor Plan 4129 2030
Subsidios ao investimento 385

TOTAL 331843 155121

21.FORNECEDORES

Em 31 de dezembro de 2018 e 2017 estarubrica 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 alterac¢des de taxas de juro é
aquiresidual.

22.0UTRAS CONTAS APAGAR

Em 31 de dezembro de 2018 e 2017 estarubrica tinha a seguinte composicao:

DEZ 2018 DEZ 2017
Adiantamentos de Clientes 11902 8104
Retencdo de impostos sobre o rendimento 662 664
Imposto sobre Valor Acrescentado 8623 11323
Contribui¢Bes para a Seguranga Social 1215 1277
Outros saldos com Estado e outros entes publicos 727 263
Fornecedores de Investimento 387 2449
Remuneracdes e Encargos 10071 10034
Acréscimos de gastos com juros 222 1088
Acréscimos de gastos com bonus 788 608
Custos Operacionais a liquidar 885 1126
Outros Credores por acréscimo de Gastos 4089 4118
Outros Credores 12045 17355

TOTAL OUTRAS CONTAS A PAGAR CORRENTE 51615 58410

PASSIVO CORRENTE 51615 58 410

PASSIVO NAO CORRENTE 48

NAO CORRENTE DEZ 2018 DEZ 2017

Outros Credores 48

TOTAL OUTRAS CONTAS A PAGAR NAO CORRENTE 48




23.ATIVOS E PASSIVOS POR IMPOSTO CORRENTE

Em 31 de dezembro de 2018 e 2017, estarubrica pode ser detalhada como se segue:

NORS

ATIVO PASSIVO
ATIVOS E PASSIVOS POR IMPOSTO CORRENTE DEZ 2018 DEZ 2017 DEZ 2018 DEZ 2017
Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Colectivas 1842 2637 279 4251
24.DIFERIMENTOS - PASSIVO
Em 31 de dezembro de 2018 e 2017 arubrica “Diferimentos” pode ser detalhada como se segue:
DIFERIMENTOS - PASSIVO DEZ 2018 DEZ 2017
Vendas a Reconhecer 4985 6752
Outros Rendimentos a Reconhecer 2804 2371 .
Margem areconhecer - IFRS 15 527
TOTAL 8316 9123
25. PROVISOES E PERDAS POR IMPARIDADE ACUMULADAS
Em 31 de dezembro de 2018 e 2017 arubrica de “Provisdes” pode ser detalhada como se segue:
PROVISOES DEZ 2018 DEZ 2017
Garantias a clientes 253 261
Processos judiciais em curso 1557 1485
Método de Equivaléncia Patrimonial 2372 2307
Outras provisdes 216 343
TOTAL 4399 4397

O Grupo divulganarubrica Provisdes para Garantias a Clientes, as melhores estimativas das obriga¢des presentes
de tempestividade incerta, relacionadas com garantias prestadas a clientes, decorrentes do fluxo normal das

operacgoes.

Narubrica de Processos Judiciais em Curso, sdo igualmente divulgadas as melhores estimativas do montante global
de exfluxos, que possam vir a ocorrer no futuro decorrente de a¢des 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 Provisdes paralmpostos referem-se as provisdes constituidas para fazer face a liquida¢des adicionais de

impostos decorrentes de contingéncias fiscais.

A Provisdorelativa ao Método de Equivaléncia Patrimonial dizrespeito a participacdo na

ASFC, SGPS.
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O movimento ocorrido nas provisdes e perdas por imparidade durante os exercicios findos em 31 de dezembro de
2018 e 2017 foi o seguinte:

UTILIZACOES /

PROVISOES E PERDAS DE IMPARIDADE sALDOINICIAL  DIFERENCAZ DE REFORCO REVERSOES REGULARIZA- MEP TOTAL
COES

Pgrdas de Imparidade acumuladas em 13403 (1757) 1229 (3036) (3235) 6604

clientes

Perdas de Imparidade acumuladas em 400 18 5 (327) 93

outros devedores

.Perda% Qelmparldade acumuladas em 5418 (578) 1287 (552) (179) 397

inventarios

Provisdes 4397 (263) 162 (5) 27 82 4399

2017

PROVISOES E PERDAS DE IMPARIDADE SALDOINICIAL  DIFERENCAS DE REFORCO REVERSOES %TE"éluzfAclﬂgil MEP TOTAL

Pjerdas de Imparidade acumuladas em 21475 (4775) 1835 (6876) 1744 13403

clientes

Perdas de Imparidade acumuladas em 470 18 1212 (1300) 400

outros devedores

‘Perda% (-jelmparldade acumuladas em 7317 555 95 (872) (1376) <418

inventarios

Provisdes 4586 (254) 98 (98) 65 4397

Dada aimprevisibilidade do momento de reversdo das provisdes e dada a natureza a que se destinam, o Grupo ndo
procedeu a atualizagdo financeira das mesmas.

26.INSTRUMENTOS FINANCEIROS DERIVADOS

Derivados de taxa de juro e taxa de cdmbio
0 Conselho de Administracdo avaliaregularmente o grau de exposi¢do do Grupo aos diversos riscos 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 2018 e 2017, 0 grau de exposicdo ao risco de variaco de taxa de juro foi considerado
reduzido, tendo em conta que uma parte significativa do passivo bancario estava representada por linhas de crédito
de médio/longo prazo, com as condi¢Ges de financiamento previamente acordadas.

Face as taxas de juro de indexantes historicamente baixas, durante o ano de 2014 foi decidida a contrata¢do de um
“Swap taxa varidvel por fixa” do tipo “Plain Vanilla” que troca taxa varidvel Euribor Im por taxa fixa. O resumo das
condicOes do mesmo sdo:

TIPO DATA OPERACAO DATAINICIO DATA VENCIMENTO VALOR NOMINAL
Swap Fl)\(/eacrfﬁl(;te-Plam 13/06/2014 17/06/2014 17/06/2019 0000
DEZ 2018 DEZ 2017
Valor de Mercado
"Market to Market" (147) (421)

Este instrumento estd a ser contabilizado numa ldgica de contabilidade de cobertura, tendo sido efetuado os testes
de eficécianecessarios, que demostraram que a cobertura é eficaz.

Por outro lado e ainda que uma parcela cada vez maior da Posi¢do Financeira Consolidada passe a estar sujeita
aos impactos da varia¢Ges de taxa de cambio (Euro/Délar, Euro/Real e Euro/Lira Turca), o grau de exposicdo foi
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considerado como controlado pela politica seguida de “hedging” natural comrecurso a contratacao de financiamentos
bancarios nestas moedas, em especial em Ddlar dos Estados Unidos.

Dalque adatade 31 de dezembro de 2018 e 2017 o Grupo ndo tivesse negociado qualquer tipo de instrumento
financeiro derivado para taxa de cambio.

Todavia as mais recentes altera¢des do mercado de capitais e aacentua¢do do grau de exposi¢do da Posicao
Financeira Consolidada do Grupo as variagdes cambiais das moedas acima referidas ou a outras, poderdo levar a
que a curto prazo, o Conselho de Administr¢do do Grupo, venha a introduzir na sua gestdo de riscos, anegociacdo de
instrumentos financeiros derivados devidamente ajustados a tipologia dos respetivos riscos.

27. COMPROMISSOS FINANCEIROS ASSUMIDOS E NAO INCLUIDOS NA DEMONSTRAGCAO DA POSICAO FINANCEIRA
CONSOLIDADA

Em 31 de dezembro de 2018 e 2017, 0 Grupo Nors ndo tinha assumido compromissos financeiros significativos que
ndo estejam inclu{dos na demonstracdo consolidada da posicdo financeira.

28.IMPOSTOS SOBRE O RENDIMENTO

Os impostos sobre o rendimento reconhecidos nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2018 e 2017 sdo
detalhados como se segue:

IMPOSTO SOBRE RENDIMENTO DEZ 2018 DEZ 2017

Imposto Corrente (4927) (7 455)
Imposto Diferido (nota 15) (2413) (3398)
(7 341) (10853)

A decomposicdo dos Impostos Diferidos encontra-se nanota 15.

Em 31 de dezembro de 2018 e 2017, as taxas de imposto utilizadas para apuramento dos impostos correntes e
diferidos foram as seguintes:

TAXA DE IMPOSTO

PAIiS ORIGEM DA FILIAL: 31.12.2018 31.12.2017
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
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Ataxa de imposto efetiva por pafs é:

B  rortuGAL ESPANHA  ANGOLA BRASIL AFRICA TOTAL

RAlinstitucional positivo 19897 3 14614 9197 1447 45158
Imposto exercicio (3370) - (546) (3116) - (7033)
tx efetiva de imposto 16,9% - 3,7% 33,9% - 15,6%
RAl institucional negativo (12176) (1235) (2608) (914) (856) (17789)
Imposto exercicio 94 1 (180) (192) (30) (307)
tx efetiva de imposto 0,8% 0,1% -6,9% -21,0% -3,5% -1,7%

RAI INSTUTICIONAL 7721 (1232) 12006 8282 591 27 369

IMPOSTO (3277) 1 (726) (3308) (30) (7341)

TX EFETIVA DE IMPOSTO 42,4% 0,1% 6,1% 39,9% 51% 26,8%

29. INFORMACAO POR MERCADOS GEOGRAFICOS E ATIVIDADE

A principal informacdo relativa aos mercados geograficos e atividade de negdcios existentes em 31 de dezembro de
2018 e 2017, é a que se divulgana Nota 31.

30. NUMERO DE PESSOAL

Em 31 de dezembro de 2018 e 2017, o nimero de pessoal ao servico do Grupo foi o seguinte:

NUMERO DE PESSOAL DEZ 2018 DEZ 2017

Numero de Colaboradores 2223 2170

TOTAL 2223 2170

31. VENDAS E PRESTAGOES DE SERVICOS

O detalhe das vendas e prestacdes de servigos por produto, nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2018 e 2017,
foicomo se segue:

VENDAS POR PRODUTO 2018 2017

Camides 59,5% 58,6%
Automdveis 15,6% 13,5%
Autocarros 33% 2,8%
Vidros 0.2% 0,4%
Componentes 13,5% 15,0%
Ambiente 0,6% 0,6%
Equip. Const. 2,5% 41%
Equip. Agricolas 2,1% 33%
Geradores 1,3% 1,6%
Servicos 1,4% 0,2%

TOTAL 100,0% 100,0%
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Adicionalmente, areparti¢do das vendas e prestacao de servigos por mercado geografico é como se segue:

Portugal 51.2% 51,0%
Angola 8,4% 12,8%
Brasil 35,6% 29,7%
Espanha 1.8% 1.7%
Outros 2,9% 4,8%

32.FORNECIMENTO E SERVICOS EXTERNOS

Em 31 de dezembro de 2018 e 2017, arubrica de “Fornecimentos e Servicos Externos” tem a seguinte composicdo:

Subcontratos/ Trabalhos Especializados 12996 11115
Publicidade e propaganda 844 852
Vigilancia e seguranca 1752 2047
Conservacdo e reparacao 3455 4237
Electricidade e Combustiveis 3154 3324
DeslocacGes e estadas 2115 2286
Rendas e alugueres 9049 10357
Seguros 1302 816
Garantias 3497 3277
Contratos 1398 904
Transportes 3364 3228
Comunicacdes 1072 1580
Outros FSE 6726 7092

As principais varia¢des verificadas correspondem a ao aumento da atividade e adequacdo dos recursos dispon{veis

do Grupo parao ciclode crescimento que se perspetiva.

33.GASTOS COM PESSOAL

Os gastos com pessoal nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2018 e 2017 sdo detalhados como se segue:

GASTOS COM PESSOAL

Remunerag¢des dos orgdos sociais
Remunerag¢des do pessoal
IndemnizacGes

Encargos sobre remuneracdes

Outros gastos com pessoal

TOTAL

2018 2017
2441 1937
45571 48751
873 1196
10257 10694
5727 6350
64869 68 928

RELATORIO E CONTAS CONSOLIDADAS | 119




We Know How

34.0UTROS RENDIMENTOS E GANHOS / OUTROS GASTOS E PERDAS

Em 31 de dezembro de 2018 e 2017, as rubricas “Outros rendimentos e ganhos” e “Outros gastos e perdas” tem a
seguinte composicdo:

Descontos de pronto pagamento 37 110
il:]/lvaei;;/r:!ii;a alienacdo de ativo fixo tangivel e propriedades de 1246 1035
Mais-valias na alienacdo de ativo intangivel 4000
Excesso de estimativa de imposto 498 154
Juros obtidos relativos a atividade operacional 47 328
Recuperac@es de despesas e cedéncias 3563 1838
Rendas e outros rendimentos em propriedades de investimento 768 1024
Rendimentos ao abrigo de Garantias 1087 1264
Outros rendimentos suplementares 203 248
Sobras e outras regulariza¢des de inventérios 2014 1606
Outros 2692 3664
2018 2017
Descontos de pronto pagamento concedidos (287) (317)
Impostos (2316) (3173)
Perdas de Inventério e outras regulariza¢des de inventérios (2393) (1998)
Correcdes relativas a exercicios anteriores (193) (621)
Ofertas e amostras de inventarios (265) (238)
Juros suportados relativos a atividade operacional (202) (183)
Perdas na alienacdo em ativos fixos tangiveis (51) (349)
Outros Gastos da atividade de financiamento (1351) (1340)
Donativos (138) (60)
Outros (4242) (3954)
w1420 wezm)

35.LOCACAO

Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2018 procedeu-se as seguintes operac¢des registadas nas contas da
participante de acordo com o normativo previsto na IFRS 15 - Rédito de contratos com clientes:

O G
Valor liquido inicial
Aumentos 17 256 17 256
Depreciacdo do exercicio (1151) (1151)
Valor bruto 17 256 17 256
Depreciacdo acumulada (1151) (1151)
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Decorrente da aplicagdo da IFRS 15, resultam as seguintes obriga¢des relacionadas com os contratos com acordo de
recompra:

RENDAS A RECONHECER JUROS A RECONHECER PRECO DE RECOMPRA TOTAL
2019 2249 (189) 417 2477
2020 2021 (170) 1910 3761
2021 1584 (119) 2437 3902
2022 929 (59) 3270 4140
2023 274 (15) 1563 1822
TOTAL 7057 (551) 9596 16102

36.RESULTADO DA ATIVIDADE FINANCEIRA

Em 31 de dezembro de 2018 e 2017, estaruibrica tem a seguinte composicao:

2018 2017

Juros e Rendimentos similares obtidos 3686 2957
Juros empréstimos - Papel comercial (1907) (2197)
Juros empréstimos - Obrigacdes (681) (1655)
Juros empréstimos - Outros (5561) (6766)
Juros por locagdes financeiras (30) (88)
Juros por locacdo operacional - Acordos de recompra (106)

Imposto sobre a Aplicagdo de Capitais (1177)

Outros Juros e encargos financeiros suportados (3239) (3036)

TOTAL (9013) (10785)

37.ENTIDADES RELACIONADAS

Os saldos e transacgdes entre a Empresa-mae e as suas subsidiarias, que sdo entidades relacionadas da Empresa-mae,
foram eliminados no processo de consolidacdo, pelo que ndo serdo divulgadas nesta Nota.
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a) Transacdes

O detalhe das transacdes entre o Grupo Nors e as entidades relacionadas, pode ser resumido como se segue:

Grupo Ascendum 22529 17176
22529 17176
2018 2017
Grupo Ascendum (197) (12)
(197) (12)
Grupo Ascendum 154 236
Grupo Sotkon 180 183
Nortesaga Investimentos SGPS Lda 12 12
346 431
Grupo Ascendum (327)
Nortesaga Investimentos SGPS Lda (88)
(415)
Nortesaga Investimentos SGPS Lda (11)
(11)

A compra e vendade bens e prestacdo de servicos a entidades relacionadas foram efetuadas a pre¢os de mercado.

b) Saldos

O detalhe dos saldos entre o Grupo Nors e as entidades relacionadas, pode ser resumido como se segue:

DEZ 2018 DEZ 2017
Grupo Ascendum 1452 1081
Grupo Sotkon 37 37
Nortesaga Investimentos SGPS Lda 12

1489 1129
Grupo Ascendum (257) (298)
Nortesaga Investimentos SGPS Lda (25)
(257) (323)
Grupo Ascendum 30
30
Grupo Ascendum (205) (61)
Nortesaga Investimentos SGPS Lda (1493)

(205) (1554)
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38. ATIVOS E PASSIVOS CONTINGENTES

A empresa possui passivos contingentes respeitantes a garantias bancarias e de outra natureza e outras
contingéncias relacionadas com o seu negdcio. Este é o resumo das garantias:

2018
m AR PRESTADASAS  PRESTADAS EM OUTRAS oTAL
o s s auno
Nors, S.A. 3930 1098 1092 6120
Auto Sueco Portugal, S.A. 12500 837 25 13362
Auto Sueco Il Automdveis, S.A. 7700 7700
Galius, S.A. 10000 30 10030
Biosafe, S.A. 370 370
4300 31298 1960 25 37583
2017
m AR PRESTADASAS  PRESTADAS EM OUTRAS ToTAL
N
Nors, S.A. 2200 1102 1795 88 5184
Auto Sueco Il Automéveis, S.A. 6060 6060
Galius, S.A. 95 14 109
Biosafe, S.A. 370 370
2570 7162 1890 102 11723

As Garantias Bancarias dizemrespeito, 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.

39. ATIVOS E PASSIVOS FINANCEIROS

Em 31 de dezembro de 2018 os ativos e passivos financeiros detalham-se como se segue:

SR )
Instrumentos de divida Investimentos 48 226 custo amortizado
Outras contas areceber contas areceber 16450 custo amortizado
Clientes contas areceber 58184 custo amortizado
Caixa e depdsitos bancarios contas areceber 29799 custo amortizado

152659

oot ot VR,
Financiamentos obtidos outros passivos 176722 custo amortizado
Passivos por locagdo operacional outros passivos 16102 custo amortizado
Outras contas a pagar outros passivos 35561 custo amortizado
Fornecedores outros passivos 104708 custo amortizado

333092

Apenas os Ativos Financeiros (Clientes) apresentam perdas de imparidade, conforme evidenciado nas Notas 12 e 25.
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Os ganhos e perdas em ativos e passivos financeiros em 2018 e 2017 foram os seguintes:

GANHO / (PERDA)

GANHOS E PERDAS 2018 2017

Contas areceber 1804 3828
Ativos diponiveis para venda
Outros ativos a custo amortizado

Caixa e depésitos bancérios

TOTAL 1804 3828

Os juros e gastos similares de ativos e passivos financeiros em 2018 e 2017 foram os seguintes:

GANHO / (PERDA)
2018 2017
Contas areceber 3733 3285
Passivos a custo amortizado (12902) (13925)
o160 o)

As diferencas cambiais de ativos e passivos financeiros em 2018 e 2017 foram as seguintes:

GANHO / (PERDA)
Diferenca cambiais positivas 24587 14177
Diferenca cambiais negativas (21795) (18138)
o561

40.REMUNERAGAO DOS MEMBROS DOS ORGAOS SOCIAIS

Asremuneragdes dos membros dos drgaos sociais do Grupo Nors nos exercicios de 2018 e 2017 foram como se segue:

2018 2017
Nors, S.A. 2310 1771
Auto-Sueco (Angola) 130 166

41. REMUNERAGAO DO REVISOR OFICIAL DE CONTAS

Os honorarios pagos as sociedades de revisores oficiais de contas nos diversos pa{ses em que o Grupo estd presente e
relativo as empresas inclufdas na consolidacdo, no exercicio de 2018 e 2017 foi como se segue:

HONORARIOS 2018 2017
TOTAL 465 566
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42.INFORMAGAO RELATIVA A AREA AMBIENTAL

O Grupo adota as medidas necessarias relativamente a area ambiental, com o objetivo de cumprir com a legislacado
vigente.

0 Conselho de Administracdo do Grupo ndo estima que existamriscos relacionados com a prote¢do e melhoria
ambiental, ndo tendo recebido quaisquer contraordenacdes relacionadas com esta matéria durante o exercicio de 2018.

43.EVENTOS SUBSEQUENTES

No primeiro trimestre de 2019 foi assinado um contrato promessa de compra e venda de a¢des da subsididria Biosafe
entre o Grupo Nors e a Genan Holding. O valor de venda previsto é de 6,3 milhdes de euros, sujeito a ajustamentos de
preco previsto em contrato.

Estaalienacdo da sua participada pelo Grupo enquadra-se na estratégia prosseguida de alienacdo de ativos ndo core.

E expectativa das partes concluir a operacdo durante o primeiro semestre de 2019.

44. APROVACAO DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

Estas demonstracgoes financeiras foram aprovadas pelo Conselho de Administracdo em 8 de maio de 2019.
Adicionalmente, as demonstracdes financeiras anexas em 31 de dezembro de 2018, estdo pendentes de aprovagao
pela Assembleia Geral de Acionistas. No entanto, o Conselho de Administracdo do Grupo entende que as mesmas virdo
aser aprovadas sem alteragdes.

Porto, 8 de maio de 2019

Tomaz Jervell Artur Santos Silva  José Leite de Faria

Paulo Jervell ; Alvaro Neto Francisco Ramos

Luis Jervell  Alvaro Nascimento Jorge Guimaraes

José Bessa Leite de Faria Tomas Jervell Julio Rodrigues
Rui Miranda
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CERTIFICACAO
LEGAL DE CONTAS
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