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2019 foium ano de olhar para onde ainda ndao estamos

e de aceitar desafios.

De olhar para dentro, para as nossas pessoas, para as nossas
equipas, para o que sabemos fazer e para aquilo que queremos
fazer mais, diferente, melhor.

De olhar para os nossos negdcios e fortalecer o portfdlio

de produtos e servigos, a nossa capacidade de entrega.

De alterar decisivamente a nossa pegada geografica.

Mas nao so.

Olhamos especialmente para os nossos clientes,

para as suas necessidades e ambic¢des.

Olhamos para o mundo a nossa volta e encaramos 0 n0sso
proprio processo de transformacao. Apesar do nosso legado
de sucesso, das resisténcias naturais, avancamos

com determinacao.

Olhamos, finalmente, para quem somos e para o modo

como nos expressamos. Redescobrindo a for¢a da nossa Marca.

2019 foium ano extraordinario. Olhamos, hoje, com muita
confianga para o nosso futuro.
Um futuro criado pela Nors.
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arca para
ulsionar

Quisemos refletir aquilo que € a alma da Nors. _ P . ! b h e O nﬁang a

Onde se cruza uma histdria de 87 anos de sucesso

e uma vontade imensa de conquistar o futuro. . i F T Y T .
Assumir o nosso carisma e a nossa ambicao, a importancia ' | :
que damos as relacdes e a confianga. A sobriedade da nossa

postura e a transparéncia que manifestamos todos

os dias. Em tudo o que fazemos. 2T S | : _ - Saes > e it vt

A marca Nors é a voz de toda a organizagao.
Eo ponto fulcral da nossa identidade.

A Nors representa todos as suas pessoas,
todas as suas equipas, todos 0s seus negocios,
todas as suas empresas.

E tudo isso, mas é mais.

E 0 todo que supera as partes e lhes da sentido.

Esta é a forca unica da Nors.
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1.1.2. estratégia de reposicionamento 2020

ambicao

significa
mudanca

uma nova identidade para uma nova era

No que diz respeito

ao posicionamento da nossa
identidade e da nossamarca, 2019 foi
um ano marcado pela certeza e desejo
de transformacao: delineando novas
ambigdes e sistemas para comunicar
mais, melhor e com um propdsito
claro; e reafirmando a nossa visao

de ser um grupo que se pronuncia,
apoia e trabalha em prol do futuro.
Torna-se, assim, claro que um

dos nossos ativos mais valiosos

é amarca.

E se 2019 trouxe a vontade

de transformar e repensar a forma
como abordamos o mercado, 2020

€ 0 ano para agir - trazendo
aarquitetura da nossa identidade

e danossa marca para o futuro

que perspetivamos.

Assente num legado que desenvolveu
anossa competéncia, consisténcia

e notoriedade, hoje a marca Nors
abraca também a audacia

e a confianga para mudar e dar

um passo em frente. Vivendo numa
altura em que paradigmas efémeros
e fugazes fazem parte da nossa
realidade, questionar o status quo

e olhar em dire¢do ao que vem a seguir
demonstra integridade e forca.

Ao fundir anossa visdo de lideranca
com uma perspetiva agil e moderna
que va ao encontro de formas
inovadoras de abordar o mercado,
estamos perante um momento-chave
pararepensar a nossa marca,
adotando novas ferramentas

para comunicar a nossa identidade.
Mantendo a nossa esséncia,

a estratégia prevista apoia,

acima de tudo, a necessidade
funcional de organizar o portfdlio
diverso de marcas e empresas,

garantido uma identidade transversal
e conciliadora capaz de alavancar,
por um lado, o paradigma

de consisténcia e coeréncia

e, por outro, respeitar

as idiossincrasias e individualidade
de cada uma das dreas de negdcio.
Juntamente com o aspecto funcional
e organizacional, a necessidade

de amplificar a comunicagao

dos beneficios emocionais da marca
Nors exige uma abordagem clara

e pessoal, abordagem essa

que também apoiamos atraveés desta

nova estratégia de reposicionamento.

Combinando uma nova arquitetura

de marca comuma nova linguagem
visual, canais e suportes

de comunicagao, procuramos
transmitir um posicionamento sébrio,
consistente e elegante, mais proximo
do nosso amago e esséncia.

reposicionando 0s nossos eixos

0S PRINCIPAIS OBJETIVOS
SUBJACENTES A NOSSA
ESTRATEGIA

DE REPOSICIONAMENTO

ALAVANCANDO A IDENTIDADE DA NORS COMO CONCILIADOR

O principal objetivo da nova
arquitetura da marca é alavancar

a identidade da Nors, elevando
apersona corporativa da marca mae
entre as suas diferentes marcas

e areas de negdcio.

Este exercicio de capacitagdo vai agir
como um conciliador, garantindo

que o nosso portfolio diverso

de produtos e servigos, representado
através de uma identidade poderosa
e auténtica, é coeso e solido.

O LEGADO DAS MARCAS E ANOTORIEDADE NO MERCADO

As nossas marcas de negdcio contam
com uma forte notoriedade

no mercado, constru({da através

de anos de histéria.

Desta individualidade brota

a personalidade e o cardcter que sao
abase da suaidentidade.

Como marcas que representam outras
marcas, tém padroes inerentes,

relacionados com os produtos

e servigos da sua marca principal, CAPITULO
que tém de respeitar. Assim, e tendo p(g)lw
estas particularidades em conta,

anossa estratégia também se apoia

na necessidade de respeitar

a autenticidade de cada drea

de negdcio.

UMA NOVA CAMADA DE CONSISTENCIA

Abarcar uma nova camada na nossa
arquitetura da marca - em que,
através de uma abordagem
monoltica, exaltamos as nossas areas
de negdcio com a sua propria
identidade - permite-nos alavancar

a equidade da marca ao longo

de todos os produtos e servigos.

Isto vai ajudar-nos a organizar,
agrupar e segmentar a nossa
estrutura organizacional: por um lado,
vamos garantir a credibilidade e forca
da marca corporativa e, por outro,
preservar a singularidade, distin¢ao

e especializagdo subjacentes

a detencdo de marcas

de negdcio estratégicas.



driving trust through long-lasting relationships.
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charming, transparent, ambitious, personal

we drive your relationships further.



um cenario para impulsionar confianca
ARQUITETURA DE MARCA E POSICIONAMENTO ESTRATEGICO

O foco da nossanova estratégia prevé uma Nors mais moderna e distintiva, conceitos nos quais nos apoiamos para criar
um posicionamento guiado pelo aspecto humano, pela conexao e pelo propdsito. Moldando a esséncia da nossa marca,
estamos empenhados em ter um papel forte e memoravel no mercado em que operamos - usar uma Piramide

de Arquitetura de Marca como reforgo de marca sdlido vai também ajudar-nos a alavancar a lealdade do Cliente, a
despertar nos Colaboradores um sentimento de pertenca e a sistematizar as decisdes estratégicas da nossa lideranca.

piramide da arquitetura da marca
ESTABELECENDO A ESSENCIA DA NOSSA MARCA

A esséncia da marca Nors
é o que impulsiona o seu posicionamento
CAPITULO "Porque é que existimos e fazemos
01 o que fazemos no dia-a-dia”
L]
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driving trust through
® long-lasting relationships.

A manifestacdo da nossa marca o
atraveés de caracteristicas humanas
“O nosso caracter e os ideais

pelos quais nos regemos”
charmil}gj, transparent, A nossa promessa do valor
ambitious, personal a ser entregue
“O que oferecemos enquanto
marca aos nossos Clientes”
we drive your
relationships further.
Os beneficios tangiveis para

os Clientes da Nors

O impacto da nossa marca
nos sentimentos dos Clientes
“A nossa proposta de valor pelas lentes

emocionais dos nossos Clientes” “Os beneficios que os nossos Clientes
trust, carisma, conseguem relacionar com 0 nosso
2 q o— s —e) servico e desempenho - 0 seu
relationship-focus elzgl(;gf(l)(:giss caracter funcional”
expertise & consistency,
portfolio plurality,

; e i g worldwide approach,
nossa diferenciadora gama de produtos e servicos
Como segmentamos a ngssa oferPta no mercado volvo as anchor

NORS MOBILITY NORS OFF-ROAD

NORS AFTERMARKET ~ NORS VENTURES

as ferramentas certas para o propaosito certo
NOVOS ELEMENTOS DA MARCA

0 MOTE

O novo mote da marca exala anossa
personalidade, englobando cada
elemento do nosso caracter

e promovendo, acima de tudo,
uma atitude de olhos postos W @

no futuro. Combinando o nosso amago

Gl on ]

transparente com uma ambicdo
personal

incansavel, esta assinatura de trés
palavras encaixa-se perfeitamente
quer na nossa abordagem ao mercado,

quer no momento atual.

A individualidade
personal e personalidade
de cada marca

Posicdo do simbolo

ambition (perspetiva
e crescimento)

Cinzento Nors como

charming lenenioschri AutoSueco

©

N Que pertence a Nors
tl'allspal ent (clargza e organizacao)

™

AutoSueco

ambitious transparent

tkon

waste systems

w

w

tkon

waste systems

CAPITULO

01.
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REDEFINICAO DA MARCA
Por forma a apoiar cada marca
com elementos da personalidade
da Nors, criamos um elemento grafico
de endosso as mesmas.
Tal como apresentado a seguir,
a exponenciacao do "N" da Nors
confere identidade e harmoniza
as varias marcas do grupo, ao mesmo
tempo que lhes permite manter
a sua autonomia.
Este elemento diferenciador tem
ainda quatro variagdes aplicadas a
cada marca consoante a area de
negocio a qual pertencem.



AREAS DE NEGOCIO
Estruturar o portfdlio da Nors através das suas principais areas de negdcio - de forma apoiada por uma abordagem
visual, unificadora e clara - vaireforga-las e garantir que a nossa oferta é compreensivel e clara.

NORS

| | | |
G 0, 00! 0 levando as

NORS MOBILITY NORS OFF-ROAD NORS AFTERMARKET NORS VENTURES

, P
01 o 1.2. areas de negocio re l a O e S
glzz + [AutoSueco - [Auto-Maquinaria -~ € civIPARTS | Mﬂ\ S u aS

i

: a o
B e ey mais longe

s i

Galius ASCENDUM @ ONEDRIVE R Seud

L

i



nors mobility

™

NORS MOBILITY

A Nors Mobility é a area de negdcio que disponibiliza solu¢des que respondam

as necessidades de mobilidade e transporte dos nossos Clientes.

Desde velculos pesados, como camides e autocarros, a automoveis, facilitamos

conexdes de trabalho e pessoais. Nesta area de negdcio encontramos

as marcas Auto Sueco, Auto Sueco Automdveis e a Galius.

[ AutoSueco

Tendo sempre por base os principais
valores da marca Volvo - o sucesso
dos clientes, a confianga, a paixao,
amudanca e a performance -,

na Auto Sueco asseguramos

uma abordagem centrada no cliente
e adaptada as suas necessidades.
Marcamos presenca nos mercados
de Portugal, Brasil, Angola, Botswana,
Mogambique e Namibia.

Com uma oferta adaptada a cada
localizacao, distribuimos uma gama
de produtos diversificada,

entre os quais camides e autocarros
Volvo, motores maritimos

e industriais Volvo Penta

e geradores Kohler-SDMO.

Calius

[ AutoSueco

AUTOMOVEIS

Dedicados ao comércio de veiculos,
marcamos presen¢a no mercado
portugués com seis concessionarios
espalhados por todo o pais.
Contamos com uma equipa de vendas
especializada e focada num servico
Apds Venda de alta qualidade.
Através de um portfdlio de marcas
que exala notoriedade e confianca

- desde a Volvo a Mazda, Land Rover,
Jaguar e Honda - garantimos resposta
as necessidades dos nossos Clientes.

Somos o distribuidor exclusivo de camides da Renault Trucks em Portugal.

Com uma rede de revendedores distribu{da por nove pontos em todo o pafs,

garantimos um servico de venda e Apds Venda reconhecido pela sua exceléncia,

profissionalismo e acompanhamento dedicado.

CAPITULO

01.
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nors off-road

NORS OFF-ROAD

A Nors Off-Road é a drea de negdcio direcionada para a distribuicao

e fornecimento de equipamentos industriais, de construcdo, infraestruturas

e agricolas. Com equipamentos confidveis e eficientes, damos aos nossos

Clientes a oportunidade de construir um negdcio mais forte. Nesta area

de negdcio encontramos as marcas Ascendum, Auto-Maquinaria e Agro New.

ASCENDUM

Somos uma marca presente

em 14 geografias e um dos maiores
distribuidores mundiais da Volvo
Construction Equipment.
Comercializando equipamentos
industriais e de construcao,
garantimos também arespetiva
assisténcia técnica, aluguer

de equipamentos e logistica.

Oferecemos um portfdlio de produtos
e marcas premium extenso

e de qualidade em sectores tao
diversos quanto a construgao e obras
publicas, extracdo e transformacao,
manuseio e logistica, agricultura,
silvicultura, reciclagem, demolicdo

e terraplanagem e energia.

/ Auto-M\aquinaria N

Focados na qualidade, seguranca

e desempenho, oferecemos uma gama
altamente eficiente de produtos

na area dos equipamentos

de construcdo, abastecendo

o territdrio angolano.

Somos distribuidores da Volvo
Construction Equipment

e dos produtos Groove, Hyster, Epiroc
e SDLG, desempenhando

um importante papel neste mercado.

0

AGRONEW

MAQUINAS AGRICOLAS

Servindo o sector agricola, somos
distribuidores da Case IH Agriculture -
amarca Case New Holland

para equipamentos agricolas -

no estado de Sdo Paulo, no Brasil.
Abastecendo os municipios

de Catanduva e Votupuranga,
distribu{mos trés produtos principais:
tratores agricolas, colheitadeiras

de grado e colhedoras

de cana-de-aclcar, sendo estas
ultimas o principal produto
comercializado na area

em que operamaos.

CAPITULO

01.
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nors aftermarket

)

NORS AFTERMARKET

A Nors Aftermarket é a drea de negdcio especialista na distribuicdo e retalho

de pecas multimarca para automdveis, camides e autocarros. Com uma oferta

diversificada e um servico especializado, garantimos que os nossos Clientes

se mantém em viagem. Nesta drea de negdcio encontramos as marcas AS Parts,

Civiparts e ONEDRIVE.

~

& AS Parts )

Estando agora integrados

na Onedrive, comecdmos a nossa
atividade como um distribuidor
independente na area

de componentes mecanicos

e carrogaria para o sector automovel
em Portugal. Oferecemos uma ampla
variedade de produtos de alta
qualidade, com uma oferta multimarca
baseada numarede de fornecedores
confidveis, garantindo um servico
focado no conhecimento e experiéncia
danossa equipa.

()

C) cIvIPARTS

keep moving

(0}
@ ONEDRIVE
leading carparts solutions

Somos uma marca de Aftermarket
especializada em pegas e acessorios
para automadveis.

Com concessionarios espalhados
por Portugal e Angola, oferecemos
um apoio técnico especializado,

um catélogo online especifico

e um processo logistico integrado,
pronto para corresponder

as expectativas dos nossos Clientes.

Estamos presentes nos mercados de Portugal, Espanha e Angola.

Especializados no Aftermarket e garantindo um servico diversificado

e profissional, importamos e distribuimos pecas e equipamentos oficinais

para camides e autocarros multimarca.

CAPITULO
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nors ventures

.

NORS VENTURES

A Nors Ventures é a drea de negdcio que explora novos empreendimentos.

Desde a mediagdo de seguros as solugdes ambientais, passando pela

comercializagao de vidros de construgao, estamos sempre a procura
do préximo desafio. Nesta area de negdcio encontramos as marcas Sotkon,

Amplitude Seguros e Vitrum.

w

sgtkon

waste systems
A Sotkon passou a ser,em 2019,
totalmente detida pela Nors.
E uma empresa que conta com
diversos produtos patenteados
e dedica-se ao design, fabricacao
e venda de sistemas modulares
dereciclagem e recolha de residuos
solidos urbanos através
de contentores enterrados.
A Sotkon estd presente em Portugal,
Espanha, Franca, Angola e Turquia.

‘AN

AMPLITUDE SEGUROS

Somos um consultor de seguros
eriscos que atua em diversos
segmentos e sectores econémicos.
Especializados na area de mediacao
de seguros, oferecemos uma gama
completa de servicos de Consultoria
e Corretagem de Seguros, pensados
para corresponder as expectativas
dos clientes particulares

e empresariais.

w

(//%\/\\Q\ V\TRUM

Estabelecemo-nos em Angola como
aprimeira empresa especializada

na distribuicdo de vidro

de constru¢dao. Com um ponto

de vendas estrategicamente
localizado em Luanda, asseguramos
a qualidade no atendimento ao
cliente, sustentado também por uma
ampla disponibilidade de produtos.

CAPITULO
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1.3.3. evolucao das vendas
em milhdes de euros

com empreendimentos conjuntos a 100%
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Nos Estados Unidos, Turquia, Europa Central, México,
Espanha e Portugal a contribui¢do do Grupo Ascendum

é de 100%, apesar de este empreendimento conjunto

ser contabilizado pelo método da equivaléncia patrimonial.
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1.3.4. principais indicadores

em milhares de euros

Volume de Negdcios '

1661137
21601735

N° Colaboradores *

:3705
=3 720



consolidado

Volume de Negdcios

782726
644 468

2019

2018

Total Ativo

2617109
2560 325

Autonomia financeira

:33,6%
<34,8%

2019

2018

Net Debt (com locag@es) / Equity /

0,61
0,59

Net Debt (com Locacdes)/EBITDA °

2,16
2,61

Margem EBITDA

7,5%
6,8%

NFM dias de vendas °

10
18

. EBITDA a Capitais proprios,
:58 488 o e
7,47% % Volume de negdcios
207 495

-18 459 Depreciaces
44 042 194 965

6,80% % Volume de negécios
-10 452 Depreciacdes

2019

2019

2018

2018

2019

Net Debt (sem locacdes)’

72135
98 697

EBIT

=40 029
5,11% % Volume de negécios

1 888 Diferencas cambiais liquidas
-10 151 Resultado da atividade financeira

33 590

5,20% % Volume de negécios
2 792 Diferencas cambiais liquidas
-9 013 Resultado da atividade financeira

2019

2018

2018

2019

Net Debt (com locacBes) °

126 333
114 798

2018
2019
2018

2018

RAI

:31766

4,06% % Volume de negécios

<27 369

4,20% % Volume de negécios ROI 10

12,0%
24349 10,8%

=20 028 ROE
3,10% % Volume de negdcios : 14’0%

:10,7%

2019

2018

2019

Resultado Liquido :

2018

2019

1. Vendas + prestacao de servicos + trabalhos para a propria empresa, agregando a 100% os empreendimentos conjuntos.

2.N.° de Colaboradores, agregando a 100% os empreendimentos conjuntos

3. Vendas + prestacdo de servicos + trabalhos para a propria empresa, consolidados.

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

5. Financiamentos obtidos - caixa e depdsitos bancarios - investimentos disponiveis para venda

6. Financiamentos obtidos + passivos por locagdes operacionais - caixa, depésitos bancérios - investimentos disponiveis para venda

7. Capitais préprios com interesses ndo controlados / Ativo liquido.

8.Divida Liquida (endividamento liquido + passivos por locag&o - investimentos disponiveis para venda) / Capitais préprios com interesses ndo controlados.
9. (Clientes, Existéncias, Outras Contas a Receber, Estado, Acionistas, Fornecedores e Outras Contas a Pagar) / Volume de Negécios x 365 dias.

10. Ebit / Capital investido [Total Capital Préprio + financiamentos obtidos + passivos por locagdo - disponibilidades - investimentos disponiveis para venda]
11. Resultados liquidos de opera¢des continuadas da empresa-mae / Capitais préprios sem o Resultado liquido do Exercicio e sem interesses ndo controlados.

2019 foi o primeiro ano da aplicacdo
da IFRS 16 cujos impactos estdo
mencionados a frente no capitulo 4
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1.5.1. modelo de governo

O Modelo de Governorege as relacdes
de poder entre os varios 6rgaos
sociais e de gestdo. A sua atuagao

é definida e limitada por um conjunto
de disposicoes de (ndole legal,
estatutaria e regulatoria.

Conselho de
Administracao
Nors Ibéria

Conselho de
Administracao
Nors Angola

No nosso caso, para além do natural
papel soberano da Assembleia Geral,
o governo assenta no Conselho

de Administracdo, na Comissao
Executiva e no Fiscal Unico.

assembleia

comissao de

remuneracoes

® (Conselhode
Administracao

'VOQZ\C Oé\ADMINlSTRAC}‘O Ascendum
.
UT/VA Conselho de
e ° Administracdo
Conselho de Conselho de Nors Ventures
Administraco Administracdo
Nors Brasil

Nors Africa

assembleia geral

A Assembleia Geral é o drgao
que reline todos os acionistas
da sociedade.

conselho de administracao

O Conselho de Administracdo aprova
aestratégia global delineada

pela Comissdo Executiva, fazendo

0 acompanhamento periddico da sua
implementacdo e definindo metas
para o crescimento e rentabilidade.

comissao de remuneracoes fiscal tinico

A Comissdo de Remuneracdes é eleita A fiscalizagdo da sociedade
em Assembleia Geral. Compete-lhe é exercida, nos termos da lei,
a definicdo das remuneracées por um Fiscal Unico.

dos orgdos sociais da sociedade.

comissao executiva

A Comissao Executiva é o principal
orgdo executivo da Nors.
Compete-lhe a definicao

e implementagao das politicas
transversais que materializam

a estratégia global aprovada

pelo Conselho de Administracdo.

E também da sua responsabilidade
a gestdo corrente do portfélio

do grupo, acompanhando

a performance das areas de negocio
e das operagoes.
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tomaz jervell

Presidente do Conselho
de Administacdo

Ano de Nascimento

1944

Ano de Admissao

1981

tomas jervell

Presidente da Comissdo
Executiva (CEQ)

Administrador nao
Executivo da Ascendum

Ano de Nascimento

1971

Ano de Admissao

2000

alvaro neto

Administrador ndo
Executivo

Ano de Nascimento

1966

Ano de Admissdo

2018

francisco ramos

Membro da Comissao
Executiva (CS0)

Administrador Executivo
Nors Angola

Administrador Executivo
Nors Africa

Ano de Nascimento

1972

Ano de Admissao

1996

alvaro nascimento

Administrador ndo
Executivo

Ano de Nascimento

1966

Ano de Admissao

2018

artur santos silva

Administrador nao
Executivo

Ano de Nascimento

1941

Ano de Admissao

2018

jorge nieto
guimaraes

Membro da Comissao
Executiva

Administrador Executivo
Nors Brasil

Ano de Nascimento

1956

Ano de Admissao

1978

josé jensen leite de faria

Membro da Comissao Executiva
Administrador Executivo Nors Ventures
Administrador ndo Executivo da Ascendum

Ano de Nascimento

1971

Ano de Admissao

1998

jalio rodrigues

Membro da Comissao Executiva
Administrador Executivo Nors Ibéria

Ano de Nascimento

1972

Ano de Admissao

2001

paulo jervell

Administrador ndo
Executivo

Ano de Nascimento

1946

Ano de Admissédo

1972

josé manuel bessa leite de faria

Administrador ndo
Executivo

Ano de Nascimento

1942

Ano de Admissao

1970

luis jervell

Administrador ndo
Executivo

Ano de Nascimento
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rui miranda

Membro da Comissdo Executiva (CFO)
Administrador ndo Executivo da Ascendum

Ano de Nascimento

1975

Ano de Admiss&o

1999



CONSELHO DE ADMINISTRACAQ
ASCENDUM

ERNESTO VIEIRA (Presidente)
Angela Vieira

Ernesto Silva Vieira

Jodo Mieiro

José Jensen Leite de Faria
Nuno Colaco

Paulo Mieiro

Pedro Mieiro

Pedro Aréde

Rui Faustino

Rui Miranda

Tomas Jervell
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COMISSAQ EXECUTIVA
ASCENDUM

JOAO MIEIRO (Presidente)
Angela Vieira
Nuno Colaco
Paulo Mieiro
Pedro Aréde
Rui Faustino

1.5.2. estrutura societaria

O capital social da Nors mantém-se na propriedade das duas familias fundadoras, a familia Jervell e a Familia Jensen.
O capital social da Nors, S.A., totalmente subscrito e realizado, é de 30 Milh3es de euros (30.000.000 de a¢des de valor
nominal de 1 (um) euro).

A 31 de dezembro de 2019, a composicdo do capital social da empresa era a seguinte:

outros
8%

O o1’
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cadena prime
29% jervell
holding
63%
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o final de
um ciclo

2015 foio ano que marcou o inicio de um processo de desenvolvimento

estratégico desenhado para definir a Wanted Position da Nors para 2020.

O Primeiro de dois ciclos foi levado a cabo entre 2015 e 2018, tendo-se

alicercado em trés pilares estratégicos - Rentabilidade, Consolidagao

e Lideranga. Destes emanaram multiplas diretrizes e consequentes a¢des,

fundamentais para um encerrar de ciclo amplamente bem-sucedido.

Em marc¢o de 2018, dé-se inicio ao Segundo Ciclo deste ambicioso percurso.

A semelhanca do que havia acontecido no ciclo anterior, definiram-se

os pilares estratégicos, base das guidelines e agdes que virdo a ser

desenvolvidas em 2020. Estas podem ser consultadas na tabela
apresentada a seguir.

@® rentabilidade

Incrementar
a eficiéncia
operacional

Reduzir
o working
capital

Garantir
a eficiéncia
dos ativos fixos

Melhorar valor
percecionado
pelo Cliente

@ pilares estratégicos

@® desenvolvimento

Identificar
oportunidades
de crescimento

Reforcar
continuamente
asolidez e o balango

Otimizar perfil

de risco do grupo

Focar no core
business

@ inovacio

Encontrar
novos modelos
de criacdo

de valor

Fomentar
a experimentagdo

@ lideranca

Ter as melhores
pessoas
e as melhores equipas

Colocar o Cliente
no centro
da organizacdo

Potenciar
ainfluéncia
corporativa

-

-

i

Ao longo dos anos de 2018 e 2019,
foram indmeras as iniciativas

e acdes desenvolvidas.
Continuando a investir de forma
consciente na construcao de uma
Nors ainda mais forte e agil,
encaramos os desafios e mudancas
que o sector automavel
atravessara nos proximos anos
preparados e confiantes.

Estando agora proximos

do culminar de mais um ciclo, 2020
afigura-se como o0 ano em que nos
tornaremos num dos l{deres
mundiais no sector da mobilidade.
Impulsionados por Colaboradores
talentosos, stakeholders

com os quais firmamos relagdes
duradouras e que reconhecem apﬁéw
afincadamente o nosso valor, pagina55
e gracas ao alcance de uma
organizac¢ao frugal e rentabilidade
crescentes, conseguimos aumentar
anossapresenc¢ano mercado
global de solu¢des de mobilidade.
Percorrido todo este caminho,

a Wanted Position 2020, definida
ha 5 anos atras, foi atingida

com elevada taxa de sucesso.



uma visao

exponencial
de ambicao
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Somos definidos pelas nossas origens
mas também por uma clara ambicao de
transformar o futuro. Impulsionados por
esta sede de transformacao, estamos
constantemente a procura de
oportunidades mais desafiantes e de
levar os nossos negdcios, as nossas
pessoas e 0 nosso proposito mais longe.
Neste sentido, encaramos a inovacao
com a firme determinacdo de absorver,
saber e fazer mais. Construimo-la
assente em trés principais objetivos:
garantir a nossa constante reinvencao,
oferecer uma experiéncia marcante e
centrada no utilizador e explorar
continuamente novos negécios que
desafiem as fronteiras do sector.

E através dos nossos projetos que
materializamos esta visdo clara de um
futuro mais &gil, forte e resiliente.

nors sun future blueprint

O Nors Future Blueprint é o nosso
programa de inovagao e tem como
objetivo sistematizar a identifica¢do
de dreas estratégicas com elevado
potencial para transformar

o futuro da Nors.

A abordagem definida compreende
trés fases principais - Suspend,
Understand e Nurture.

Depois do Suspend e de uma interagao
muito interessante e frutifera

com o ecossistema de inovacao -
através do concurso de startups Nors
Digital Disruptors, em 2019 -
focamo-nos na fase Understand,
mobilizando a organizacdo

para o desenvolvimento de uma visao
proprietaria do que € a inovagao

paraa Nors.

passado

T

presente

Com o Moonshot Factory, colidimos
em ideias e perspetivas, juntando
publicos inusitados, num processo

de divergéncia e convergéncia dirigido
a defini¢do do nosso propdsito

de inovacdo e ao desenvolvimento

de um portfélio de ideias ao longo

dos trés horizontes de inovacao:
incremental, disruptivo e exploratdrio.
Foram geradas mais de 1000 ideias,
organizadas depois em 24 trilhas

de migracao e 6 espacos

de crescimento, de onde brotou

o proposito através do qual deve ser
considerada toda a inovacao na Nors:
ser o motor de um ecossistema

de transporte inteligente.

futuro
criado

futuro
aceite
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Ainda em 2019, organizamos e priorizamos este importante acervo de ideias em iniciativas e come¢amos a sua
implementagao através de um Agile office. Aqui, as equipas organizam-se, com grande autonomia, em torno de projetos,
geridos segundo a metodologia Agile em vagas de seis meses e sprints de seis semanas, sempre com o importante
patrocinio da gestdo de topo da organizagao, agora no papel de sponsors dos espagos de crescimento criados.

@ idea growth
vision  spaces

l semanalmente
standup
meeting

30min

sprint

6 semanas

ideas _ bringin
backlog sprint ideas to life
backlog

Arrancamos, igualmente, com a preparacao da fase Nurture, dirigida a capacita¢do dos dirigentes de topo da Nors,
em temas de inovacgao, e ao desenvolvimento da chamada lideranca exponencial.

customer journey

Para nds, é certo que o nosso negdcio esta
enraizado no sucesso dos nossos Clientes.
Num mundo sempre em movimento,

com uma economia mais digital, partilhada
eresponsavel, torna-se vital ser agil

e flexivel, sendo capaz ndo apenas

de responder as necessidades dos nossos

Clientes e dos seus negdcios, mas prevé-las.

Com isto em mente, o projeto Customer
Journey pretende estruturar a atividade
comercial de cami6es e autocarros da Nors,
assim como geriro nosso modelo

organization & relational engagement
01 KEY ACCOUNT 05 DEVELOP THE DRIVER'S
MANAGEMENT COMMUNITY
02 ALTERNATIVE ‘ 06 CONTENT
SERVICE MODELS PRODUCTION
03 CONTRACTS
WITHSLA
04 COMMERCIAL
APPROACH MODEL

de relacionamento com o Cliente, de acordo
com as suas necessidades. Esta avaliacdo

e entendimento continuos daquilo

que é importante acrescenta um valor
exponencial aos nossos Clientes.
Atualmente, este projeto estd a ser
implementado na Auto Sueco Portugal
através de 12 iniciativas diferentes,

organizadas em 5 etapas de implementacao,

apresentadas a seguir.

dependent on cores systems independent
07 SINGLE 10 CONFIGURATOR
CUSTOMER VIEW
08 SELF SERVICE
TOOLS
09 DOC.

SIMPLEX

data-driven services

1 1 DYNAFLEET

FREEMIUM

12 DATAFLEET
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flow

Ha uma mudanca a acontecer

no paradigma do sector de transporte
e, em particular, no processo
dereparagao e manutencao.
Conscientes da importancia do Apds
Venda na satisfacdo de nossos
Clientes, queremos reforcar

os principios e valores fundamentais
que orientam a maneira como
trabalhamos e nos dedicamos

a quem servimos.

Alinhado com essa intencdo, o projeto
Flow incide sobre os fluxos

de trabalho, respetiva organizacao

e planeamento, numa perspetiva

de otimizacao e eficiéncia operacional
do servico Apds Venda.

™

—
paperless
Digitalizacdo - Automatizacdo
dos processos e da gestao

de informacao

premium O

service K
NIORS

O nosso principal objetivo é garantir
a qualidade, agilidade, transparéncia
e manter a confianca dos mais de 85
anos de um servico

de elevada qualidade.

Neste momento, o projeto esta a ser
implementado na Auto Sueco
Portugal, abrangendo a atividade
comercial, administrativa

e operacional das suas

Unidades Apds Venda.

Tendo como objetivo ultimo
apromocao de um Servigo Premium,
foram definidas quatro linhas
orientadoras, apresentadas a seguir.

~

O
peopleware
Digitalizacdo - Otimizacao
e desenvolvimento de recursos;
equipas span-of-control

™
~—

planning \

Planeamento e follow-up - ()

criagdo de ferramentas ,

paraa gestdo da oficina, pre_core
planeamento do servico

e follow-up Sistemas - otimizac¢do

de processos, pré-requisitos
para os novos sistemas
de informac3do

core

Somos motivados pela ambi¢ao

de alavancar anossa vantagem
competitiva globalmente. Sabendo
que amudancgareal vem de dentro,
iniciamos, em 2017, um processo
de transformacdo organizacional -
o projeto CORE. Envolvendo todas
as areas funcionais da Nors, num
per{odo de mais de 5 anos e dividido
em 4 ondas de implementacdo,

eficiéncia operacional e eficacia

“MAIS COM MENOS”

Processos robustos e integrados
Visdo end-to-end

Gestdo dainformacdo
consistente, confidvel e atempada

colaborador

“CENTRADA NO COLABORADOR”
e Melhorar a experiéncia

do Colaborador, a sua interacdo
com os pares e a integracao

com o grupo

pretendemos desbloquear o potencial
de crescimento e rentabilidade

em cada uma das nossas empresas.
Isso garantir-lhes-a uma base sdlida

e um modelo de negdcios mais forte
para abracar os desafios

e oportunidades atuais e futuros.

O projeto CORE esta assente

em 4 principais objetivos,
apresentados de seguida.

cliente

“CENTRADA NO CLIENTE”
Melhorar aretencdo, interacao
e qualidade

Visdo a 360°

Capacidade de oferecer novos
servigos e experiéncias

agile

“AGILE / ARQUITETURA A
o DUAS VELOCIDADES”

Arquitetura a dois niveis:

. Nivel 1: Fundacdes estruturais
que incluem os processos core
do grupo

+  Nivel 2: Plataforma &gil,

permitindo responder

rapidamente as constantes
necessidades do mercado
capacidade de oferecer novos
servigos e experiéncias

O CORE tem como alicerce
aimplementa¢do de umnovo ERP -
S4/Hana - como uma base Unica,
eficiente e robusta que permitira
alavancar a transformacao continua
do negdcio, garantindo ainda
auniformiza¢ao de processos em prol
de um Template Corporativo.
Estabase serd complementada

com solucdes Cloud de CRM-C/4 -
Human Capital - SF - assim como

com uma camada para
desenvolvimento rapido, devidamente
integrada, para fazer face

as necessidades emergentes de curto
prazo ou de caracter muito especifico,
permitindo mais agilidade e maior

e melhor capacidade de resposta.

Em 2019, concluimos
aimplementagdo do novo ERP quer
no Aftermarket de Ligeiros

em Portugal, quer na estrutura

de back-office que apoia este negadcio.
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Acreditamos profundamente que as nossas pessoas sao cruciais para o nosso sucesso. Com uma cultura baseada

em transparéncia, ambi¢cdo e numa abordagem pessoal, asseguramos uma atmosfera de confianca e cooperagao, onde
quer que os nossos desafios nos levem. Este sentimento de pertenca estimula o compromisso, apoia conexdes e combina
forcas, permitindo-nos crescer e alcangar mais do que conseguirfamos sozinhos.

Encarnando os nossos valores fundamentais, as pessoas da Nors sdo quem nos leva mais longe.

MULHERES

a forca

da nossa 3.1. colaboradores nors COLAF JRil PIRtes ()367
HOMENS
b ICa

CARGOS._ HORAS N
DE GESTAO DE FORMACAO




marcando

O ritmo

3.2. gestio estratégica de pessoas

Num mundo cada vez mais exigente e volatil, urge a necessidade de nos
posicionarmos como uma empresa atrativa para se trabalhar, oferecendo

uma proposta de valor distintiva aos nossos Colaboradores.

O ciclo vital de gestdo do nosso talento estd repleto de momentos-chave.
Desde as etapas iniciais do recrutamento ao processo de integracdo, da gestao
de desempenho ao sistema de recompensas e beneficios, da formacao

e capacitagao até ao desenvolvimento e as oportunidades de evolugao carreira.

Tudo isto proporciona uma experiéncia positiva e diferenciadora,
uma das principais prioridades na gestao de pessoas na Nors.
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escolher

talento com
excelencia

3.3. recrutamento e selecao

Somos movidos por pessoas. Nesse sentido, e de forma a encarar

os desafios do presente e do futuro com confianga e robustez,
preocupamo-nos em atrair Colaboradores talentosos.

Cientes da importancia de conhecer as expectativas dos jovens candidatos,
estamos frequentemente presentes em sessdes de apresentacdo

e networking em contexto académico. Da mesma forma, procuramos captar
o talento existente no mercado.

Assim, e através de um processo de recrutamento e sele¢do isento,
asseguramos uma forca de trabalho diversa e balanceada,

assim como as competéncias e a experiéncia necessarias a prossecucao
dos nossos objetivos corporativos.
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capacitando
as nossas
pessoas

3.4. formacao e desenvolvimento

A drea de desenvolvimento e formacdo desempenha um papel fundamental na Nors. Por um lado, permite-nos adaptar

estrategicamente a for¢a de trabalho aquelas que sdo as exigéncias do mercado e do negdcio. Por outro, possibilita-nos

construir e disponibilizar conteddo relevante que promove o desenvolvimento das competéncias e necessidades atuais.

Com Programas de Desenvolvimento e Formacao, investimos na criacdo e evolucdo de soft skills quer a nivel individual,

quer anivel intra e inter equipas. Integrando nas nossas solu¢des a transformacdo digital e o recurso a novas tecnologias,

promovemos uma experiéncia enriquecedora e distintiva. Assim, garantimos ndo apenas uma for¢a de trabalho

multigeracional, como também com percursos formativos distintos.

nors business academy

Em 2019, reforcamos novamente

o investimento em solucdes

de aprendizagem presencial e digital,
através da Nors Business Academy

e danossa plataforma de e-learning.
Desta forma, foi-nos possivel
promover processos de aprendizagem
mais ageis e individualizados,

bem como dar resposta
anecessidades imediatas - tudo
através de um conteddo envolvente

road

Simultaneamente, o desenvolvimento
dos nossos Colaboradores,

a preparac¢ao dos nossos lideres

e acriagao de um pipeline

de lideranga, assumiram um papel
fulcral nanossa atividade de gestao
de pessoas.

Neste sentido, foi desenvolvido

o programa de desenvolvimento

de potencial e lideranga, o Projeto
ROAD, no qual estiveram envolvidos
mais de 100 Colaboradores da Nors.
Levamos a cabo Assessment Centres

e dinamico. Registamos um total

de 272 formandos ativos, envolvidos
em diversos projetos formativos,
quer na area técnica

quer comportamental.

Destacamos a aposta na capacitagao
dos nossos Colaboradores

para o dominio do inglés, enquanto
competéncia estratégica na Nors,
através de a¢des de blended learning
e coaching individual.

para a identificacdo de gaps,
realizamos sessoes individuais

de feedback com todos

os Colaboradores e construimos
planos de desenvolvimento pessoais.
Tal permite-nos potenciar

o desenvolvimento profissional

de cada Colaborador, mas também
dotar a organizacao das ferramentas
e know how necessarios para gerir
aperformance, a mobilidade

e 0 engagement, de forma objetiva,
estruturada e transparente.
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A dimensdo da Nors e o seu portfdlio diversificado de negdcios e de geografias
mO ‘/- en O [ nOS de operacdo, permitem-nos criar oportunidades de mobilidade funcional
e e geografica que contribuem decisivamente para o desenvolvimento GHTIELS
3.5. mobilidade s ) ¢ 03.
dos nossos Colaboradores.

pagina75
Num mundo ndo apenas globalizado mas cada vez mais integrado, estas sao
competéncias fundamentais das nossas pessoas e das nossas equipas de gestdo.




construindo

relacoes
duradouras

3.6. sistema de gestao
de desempenho

Assente numa cultura de feedback continuo, o Sistema de Gestao
de Desempenho da Nors é uma componente essencial para o alinhamento

de cada Colaborador com a estratégia, os objetivos e os valores da organizacao.

Em 2019, prosseguimos com a ado¢ao do software Cloud para a gestao

de pessoas, SAP SuccessFactors, arrancando com a implementagao

do mddulo Performance & Goals. A avaliagao e reconhecimento

da performance através deste sistema de gestao de desempenho assente
numa tecnologia lider de mercado, pretende ser um elemento diferenciador
e ter um impacto positivo e significativo, potenciando @ envolvimento

dos Colaboradores e um melhor desempenho coletivo da organizacao.
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partilhando a
nossa presenca

3.7. comunicacio

nors live awards

Este ano, os Prémios WE.NORS -

que distinguem os Colaboradores cujo

talento, dedicagao, capacidade

de inovagdo e empreendedorismo
mais se evidenciam - e o Um de Nors -
homenagem aos Colaboradores

que completam 20, 30 e 40 anos

a0 N0SSO servigo - juntaram-se

pela primeira vez nos Nors Live
Awards. O evento contou com mais
de uma centena de convidados e foi,
como habitualmente, transmitido
em webstreaming para todos

0s paises em que temos operacoes.
Nesta sétima edicdo, os Prémios
WE.NORS foram, também

pela primeira vez, atribu{dos

por votac¢do universal

dos nossos Colaboradores.

reuniao anual nors

A Reunido Anual Nors de 2019 juntou
anossa gestao de topo e contou

com uma brilhante intervencao

a cargo do Prof. José Fernando Pinto

dos Santos, subordinada ao tema

“A Gestdo na Empresa Multinacional”.

loop, buzz e muvi

Este foi o ano que marcou o

lancamento da nossa nova Plataforma

Intranet - a “LOOP” -, assim como de
duas outras ferramentas de
comunicacao e colaboracao: arede
social interna “Buzz” e o canal
corporativo de videos “Muvi”.

Estas ferramentas visam melhorar a
experiéncia do Colaborador,
tornando-a mais fluida, mais
interessante e, sobretudo, mais
participativa.

Cientes de que ainda existe trabalho
pela frente, sublinhamos que o
balango da experiéncia ateé ao
momento é muito positivo.

grande prémio apce

Ainda este ano, fomos vencedores

na categoria “Evento Externo até
1000 pessoas”no Grande Prémio
APCE - Associacao Portuguesa

de Comunicacdo de Empresa 2019,
pelo concurso internacional

de Startups “Nors Digital Disruptors”,
promovido com 0s N0Ssos parceiros
Chain Reaction e Desafio Global.

mecenato e parcerias

Continuando a nossa presenca ativa
e diferenciada no espaco publico,
apoiamos, através de donativos

e parcerias, diversas organizagdes
do denominado terceiro sector -

em especial, iniciativas culturais

e de acdo social.

Na vertente cultural, destacamos

a Casa da Mdsica e a Fundacao
Serralves. Nesta Ultima, fomos,
pelo segundo ano consecutivo,
mecenas dos Projetos
Contemporaneos que integraram

as exposicdes “Clube de Poesia

de Horacio Frutuoso” e “Alguém devia
dizer-nos o que é que realmente

se esta a passar”, de Nora Turato,
patentes no Museu de Arte Moderna
de Serralves, no Porto.

Também pela segunda vez, fomos
mecenas do programa

“Jazz no Parque”, evento que teve
lugar nos Jardins da Fundacdo

de Serralves em trés fins de semana
consecutivos.

No que a acao social diz respeito,
apoiamos o Banco Alimentar Contra
a Fome do Porto, a Fundacao
Cupertino Miranda e a Associagao
Vida Norte.
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ortugal

De acordo com as projecdes

para fecho do ano de 2019, o ritmo

de crescimento do PIB Portugués
terd diminu{do 0,5 pontos percentuais
(1,9% em 2019 face a 2,4%

em 2018). Esta evolucdo traduz-se
numa aproximacao do ritmo

de crescimento da atividade ao que
se estima ser o crescimento potencial
da economia.

Este abrandamento do crescimento
econdmico tem origem, em parte,

na desacelerag¢do do consumo privado
para 2,3% quando, em 2018, havia
registado um crescimento de 3,1%.
N3o obstante a manutencdo

de condicdes de financiamento
favoraveis, a quebra é explicada

por um menor crescimento

no consumo de bens duradouros, visto
que os efeitos de procura latente
acumulada durante a crise estarao
adissipar-se. Este comportamento
resulta assim num aumento real

da taxa de poupanca das familias,

ja que assistimos, em 2019,

aum aumento do rendimento
disponivel das mesmas.

No que dizrespeito ao consumo
publico, prevé-se, em 2019,

um crescimentoreal de 0,5%

0 que, mais uma vez, traduz-se numa
desaceleracdo face ao ano transato,
que haviaregistado um crescimento
de 0,9% - sintoma, em parte,
dareversao de um efeito pontual

de despesas relacionadas

com os incéndios de 2017

(com impacto no consumo
intermédio de 2018).

A Formacao Bruta de Capital Fixo
registou um forte crescimento

em 2019 (7,3%), muito associado
ao sector da construcao, sector este
em que se registou a execugao

de projetos de infraestruturas

de grande dimensao, em parte
originados através de investimento
publico e que beneficiaram

de financiamento europeu.

Emrelacdo a balanca comercial,

em 2019, Portugal conseguiu diminuir
a taxa de crescimento

das importagdes, mas diminuir
também o peso das exportagdes

no PIB.

Nao obstante, viu aumentar a quota
de mercado face ao ano transato.
Pode-se inferir que o abrandamento
das importacoes reflete

a desaceleragao das exportacoes

e do consumo privado, que tem
associado um elevado

conteddo importado.

De acordo com as proje¢des do Banco
de Portugal, a taxa de desemprego
continuard a diminuir, depois

de em 2019 ter registado o valor mais
baixo desde 2003 e inferior ao seu
nivel tendencial, fixando-se

em torno dos 6%.

Vindo a desenhar, desde 2017,

um trajeto descendente, a inflagao
tera recuado novamente em 2019

3,5%
2,4%
2,0% 1,9%
| | 8
2016 2017 2018 2019 2020E

Taxa de crescimento PIB em Portugal

para 0,9%, inferior a da Zona Euro.
Estareducdo reflete essencialmente
aevolucao dos bens energéticos,
muito ligada a baixa verificada

no preco do barril de petréleo,

bem como dos pregos da eletricidade
e do gas. Porém, existe também

um contributo da componente nao
energética para a diminui¢ao do {ndice
de pregos na economia, tal como
areduc¢ado dos pregos dos transportes
publicos, das propinas do ensino
superior, dos precos dos manuais
escolares, entre outros.

Antecipa-se para 2020 uma nova
queda no crescimento do Produto
paraos 1,6%, assente

no abrandamento do consumo
privado, especialmente

na componente de bens ndao
duradouros e servicos.

Estima-se também que a taxa

de inflagdoregresse a niveis
registados em 2018 (1,2%).

1.6%
1.2%
0.9%
o)
0.6% ' .
2016 2017 2018 2019 2020E

Taxa de Inflagdo em Portugal

Fonte:

Fundo Monetério Internacional
Banco de Portugal - Boletim Econémico dezembro 2019
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angola

Estima-se que em 2019 a economia
Angolana tenha ficado muito préxima
de ter atingido crescimento positivo,
comuma variacao do PIB de -0,3%,
quando no ano transato havia
registadoumrecuo de 1,2%.

Os sinais de recupera¢ao da economia
e da saude das contas publicas vém
sendo notdrios, visto que as mesmas
apresentaram um saldo or¢amental
positivo, cerca de 2,8% do PIB,

e um saldo primario que ascendeu
a6,6% do PIB. Porém, o atual
desempenho desta economia vem
sendo revisto em baixa muito devido
a producao petrolifera que tem ficado
aquém do previsto.

Estando o palis vinculado ao programa
de assisténcia financeira do Fundo
Monetario Internacional (FMI),

que lhe permitira receber
financiamento de 3,7 mil milhdes

de ddlares num periodo de quatro
anos, um dos indicadores
acompanhado mais de perto é o nivel
dereservas internacionais l{quidas,
que deverdo ser superiores 9,4 mil
milhdes de ddlares. Angola terminou
o ano de 2019 com um stock de divisas
no montante de 11,8 mil milhdes

de ddlares, que representa
aproximadamente 6 meses

de importacdes de bens e servigos.

A divida publicarepresenta cerca

de 95% do PIB, mas estima-se que nos
proximos anos venha a ter um peso cada
vez menor, com objetivo de inverter

a tendéncia de aumento ja em 2020
(90%) para registar 68% em 2024.

As perspetivas para 2020 sdo positivas,
assentes essencialmente nas reformas
estruturais que se antecipam,

numa maior estabilidade politica,

e no apoio financeiro do FMI.

0,2%

03%
[ 1.2% °
2.6%

2016 2017 2018 2019 2020E

Taxa de crescimento PIB em Angola

Espera-se que ajuncao destes trés
fatores venha a sustentar

os investimentos necessarios

e a despesa privada.

Para o controlo e estabilizacao
dainflacdo, que se espera que
mantenha uma trajetdria
descendente iniciada em 2017,

é previsivel que o Banco Nacional
de Angola mantenha a taxa de juro
diretora, pelo que a mesma devera
terminar nos 16,3% em 2020.
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Taxa de Inflagdo em Portugal

Fonte:

Fundo Monetério Internacional
Banco BPI - Informag¢do Semanal Angola janeiro 2020
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espanha

O crescimento da economia
Espanhola tem vindo a desacelerar
nos ultimos cinco anos, tendo
registado em 2019 uma variagao
positiva estimada do PIB de 2,2%,
ainda assim superior aos 1,1%
inicialmente previstos.

Este desempenho deve-se sobretudo
a deterioracdo do contexto comercial
global, originada pelo conflito EUA

e China, as incertezas relacionadas
com o Brexit e as dificuldades

que o sector automdvel atravessa
anivel europeu. Por sua vez,

estes fatores tiveram um impacto
direto nas exportagdes espanholas
de bens e servicos através do canal
da procura, ndo sendo, porém,
sintomatico de uma menor

competitividade em termos relativos.

Entende-se que a desaceleragao
observada em 2019 se enquadra num
processo de convergéncia

do crescimento para niveis mais
alinhados com o crescimento
potencial da economia.

Para o ano 2020 estima-se nova

reducdo doritmo de crescimento

para os 1,8%, muito embora
o segundo semestre de 2019 tenha

registado um comportamento
expansionista, mantendo ritmos

de crescimento superiores
aos da Zona Euro.

A inflagdo quebrou um ponto
percentual face a 2018(1,7%
para 0,7%), em consequéncia

do efeito que a baixa de pregos
da energia teve no (ndice de pregos

no consumidor. Prevé-se que a taxa
(o)
3.2% 3.0%

2016

de inflacdo se direcione em 2020
2,6%

paraum nivel estacionario em torno

0,
I 2'i % 2.0%

-0.2%

dos 1,0%, visto que o efeito da baixa 1.7%

I 0,7%
A

2018

de precos nos bens energéticos

iniciou um comportamento contrario

no ultimo trimestre de 20109.

Os indicadores relativos ao emprego
mostram que a criagdo de postos

de trabalho caiu de forma mais 2017 2018 2019 2020E 2016 2017 2019 2020E

acentuada do que o previsto em 2019.

Taxa de crescimento PIB em Espanha Taxa de Inflagdo em Espanha

Associando este fendmeno aum
aumento da populagdo ativa, resulta

numa desaceleracao dareducdo Fonte:

Fundo Monetério Internacional
Banco BPI - Informag&o Mensal janeiro 2020

da taxa de desemprego. Banco de Espaiia - Boletin Econémico dezembro 2019
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brasil

No Brasil, o crescimento permaneceu
moderado, com um valor de 0,9%

em 2019, mas projeta-se acelerar
para 2% em 2020 devido a melhoria
da confian¢a apds a aprovacgao
dareforma previdenciaria e areducao
das taxas de juros da politica
monetaria no contexto

de inflacdo baixa.

A implementacdo constante da ampla
agenda de reformas fiscais

e estruturais do governo sera
essencial para salvaguardar

a sustentabilidade da divida publica

e impulsionar o crescimento
potencial. O crescimento da atividade
econdmica ndo foi tdo acentuado
devido ao baixo investimento

e ao facto dareforma da providéncia
apenas ter sido aprovada em outubro
de 2019. No entanto, o ano de 2019
foi também marcado por eventos

que amorteceram os principais
indutores de crescimento,

tal como a desaceleracdo do consumo
das familias. Apesar do défice

das contas publicas continuar

a diminuir, a divida publica apresenta
um crescimento de 9,6% face a 2018.

Contudo, o valor de divida publica

em percentagem do PIB no final

de 2019 apresentou um decréscimo
face a 2018, situagdo que acontece
pela primeira vez desde 2013.
Estima-se que a inflag¢do se tenha
mantido em 2019 ao nivel

do registado no per{odo homdlogo,
significando assim um aumento
generalizado dos precos na economia
brasileira na ordem dos 3,8%.

Este nivel de precos foiresultado

do aumento de pregos nos bens
alimenticios, apoiado também

pela manutencdo de uma politica
monetaria que apostou

na manutenc¢do de taxas de juro mais
reduzidas face ao que se observara
em perf{odos anteriores. A taxa Selic
foirevista em baixa varias vezes

no decorrer do segundo semestre

de 2019, fechando o0 ano em 4,5%.
Perspetiva-se que em 2020
aeconomia brasileira dé continuidade
ao processo de crescimento

da atividade econdmica, estimando-se
que o crescimento do PIB se situe

nos 2% (cerca de um ponto percentual
acima do ano transato).

As expectativas formuladas quanto
a evolugdo dos pregos na economia
sdo de um ligeiro decréscimo face
ao que sucedeu em 2019, passando
de 3,8% para 3,5%.

11% 11% 09%
v
-0,3%
2016 2017 2018 2019 2020E
Taxa de crescimento PIB no Brasil
8,7%
34% 37% 38%
[ (] [ |
2016 2017 2018 2019 2020E

Taxa de Inflacdo no Brasil

Fonte:
Fundo Monetério Internacional
Banco Mundial
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namibia

O PIBreal, que atingira um pico

de 6,1% em 2015, contraiu cerca

de 0,2% em 2019, apds uma
contracaode 0,1% em 2018.

A procura agregada caiu
acentuadamente a partir

de 2017, quando o governo iniciou

a consolidagdo fiscal para corrigir
os desequilibrios crescentes

da despesa publica e da queda

nas receitas relacionadas com a Unido
Aduaneira da Africa Austral (SACU).
Ainflagdo estimada para 2019
foide 4,8% em 2019 e espera-se
que permaneca dentro da meta

de 3% a 6% no médio prazo.

Estima-se que o deficit da Balanca
Corrente se tenha fixado em 3%

do PIBem 2019, confirmando

a tendéncia de melhoria desde 2017,
uma vez que a medida

que as exporta¢Oes apresentavam
sinais de retoma, o crescimento

das importac¢des enfraquecia devido
areduzida atividade econdmica.
Prevé-se que o crescimento

do PIB recupere para 1,6% em 2020
e 2,4% em 2021, sustentado
essencialmente pelo desenvolvimento
de sectores como a industria

e a construcao.

No entanto, as perspetivas frageis
da atividade econémica na Africa

do Sul podem diminuir a procura

externa e reduzir as receitas da SACU.

11%
[
- A 4
U 01% -02%
-0,9%
2016 2017 2018 2019 2020E

Taxa de crescimento PIB na Namibia

67% .,
6.1% 4.8%
I 43%
2016 2017 2018 2019 2020E

Taxa de Inflagdo na Namibia

Fonte:
IMF - Global Economic Outlook October 2019
African Development Bank Group - African Economic Outlook 2019
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botswana

Estima-se que o PIB real tenha
crescido 3,5% em 2019, depois

de uma média de 4% entre 2016

e 2018, comportamento impulsionado
pelarecuperagdo continua do sector
mineiro (extracdo de diamantes)

e da expansao generalizada

da atividade econdmica nao
relacionada com a extracao.

No que respeita a inflagdo, estima-se
que permanecera estavelem 2019
com cerca de 3,1%, assemelhando-se
aos valores registados entre 2015

e 2018 (com uma taxa média de 3%).
A'inflacdo baixa reflete uma
combinagdo de baixa procura

interna e aumentos controlados

nos pregos externos.

A divida publica permanece com niveis
baixos e estima-se que alcance

05 23% do PIB em 2019.

A posicdo externa permanece
moderada, embora o superavit

da Balanca Corrente mostre sinais

de reducao, estimando-se que caia

para 1,0% do PIB em 2019,
analogamente a 1,9% em 2018.
Perante a volatilidade

das exportacdes de diamantes,

o governo decidiu financiar

os investimentos publicos através
da diminuicdo das reservas

em detrimento de contracdo de divida
externa. Ndo obstante os buffers
de reservas internacionais tenham
vindo a diminuir desde 2016,

0s seus niveis permanecem altos.
As perspetivas de médio prazo
permanecem positivas,

com um crescimento projetado

de 4,3% em 2020 e 5,1% em 2021.
Contudo, a dependéncia do pals
das exportacdes de diamantes,

o elevado desemprego,
principalmente entre a populagao
mais jovem, bem como as profundas
desigualdades sociais verificadas,
sdo fatores que comprometem um
melhor desempenho da economia
do Botswana no futuro préximo.

45%
43%
I 3,5%
2,9% |
2016 2017 2018 2019 2020E

Taxa de crescimento PIB no Botswana

33% 32% 9
2.8% I I 3’24’
2016 2017 2018 2019 2020E

Taxa de Inflacdo no Botswana

Fonte:
IMF - Global Economic Outlook October 2019
African Development Bank GZrSiJB - African Economic Outlook
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mocambique

Mocambique enfrentou uma
desaceleracdo econdmicaem 2019,
apresentando um crescimento do PIB
de 1,8%, o0 que é explicado em grande
medida pelo impacto dos ciclones

|dai e Kenneth.

Conjuntamente, e em virtude da queda
no investimento direto estrangeiro,

a atividade econdmica ja revelava uma
tendéncia de abrandamento entre
201622018, com uma taxa

de crescimento média de 3,7%,

em comparagao com 6,7% em 2015.
No que respeita a inflagdo,

como resultado da politica monetaria
de contragao, a taxa caiu para 3,9%
em 2018 e 3,4% em 2019, revertendo
os niveis elevados registados

em 2016 e 2017.

Estima-se para 2020 um crescimento
do PIB na ordem dos 6,0% e 4,0%

em 2021, potenciado pela descoberta
dereservas de gas. Mogcambique tem
agora a oportunidade de diversificar
aeconomia e simultaneamente
melhorar a sua competitividade -
modernizar a agricultura, eletrificar

o pals através de diferentes solu¢des
energéticas e promover outras
industrias, como fertilizantes,
combustiveis e metalomecanica.
Adicionalmente, a necessidade

de infraestruturas para a exploragao
desses recursos devera desencadear
um ciclo de investimentos privados

e publico-privados.

O défice da balanca corrente
aumentou para 54,2% do PIB em 2019
(contra 29,5% em 2018), e prevé-se
que atinjaum nivel de 65% do PIB

em 2020 e 2021, uma vez

que os projetos relacionados

com a exploragdo do gas conduzirdo

3,8%
37%  33%
o 18%
f
2016 2017 2018 2019 2020E

Taxa de crescimento PIB em Mogambique

aum aumento substancial no volume
de importagdes. Paralelamente,

o défice das contas publicas

devera atingir 4,5% do PIB em 2020
e 4,3% em 2021, o que levanta
preocupacdes com a sustentabilidade
da divida publica.

19,9%
15,1%
5,6%
39% g
]
2016 2017 2018 2019 2020E

Taxa de Inflagdo em Mogcambique

Fonte:
IMF - Global Economic Outlook October 2019
African Development Bank Group - African Economic Outlook 2019
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A economia norte-americana
encontra-se perto de bater o recorde
de periodo de crescimento mais longo
dos Ultimos 170 anos e a taxa

de desemprego caiu para os niveis
mais baixos observados

desde a década de 1960.

Porém, o crescimento da economia
dos EUA desacelerou ligeiramente
em 2019 para 2,4% e as perspetivas
sao de manter essa desaceleracao
ao longo de 2020, fixando-se

a estimativanos 2,1%.

Esta tendéncia é, em grande medida,
uma consequéncia das medidas
protecionistas ja em vigor - aumento
das tarifas comerciais sobre

os produtos-, das tensdes comerciais
Com 0S principais parceiros
econdmicos e da diminuicdo

do impacto dos est{mulos fiscais.

Em 2019, a Reserva Federal optou
por adotar uma abordagem mais
acomodaticia em termos de politica
monetaria, que devera continuar

ao longo 2020.

Neste contexto de crescimento
economico modesto, a taxa

de inflagcdo devera permanecer

em torno de 2,0% nos préximos anos
(em linha com a meta da Fed).

Os precos do petrdleo mantidos sob
controle durante 2019

(em comparagdo com 2018)
suportaram as baixas taxas

de inflacdo (na casa dos 1,8%).
Espera-se que, em 2020,

a combinacdo das tarifas impostas
as importagdes chinesas

e a maturidade do ciclo de expansao
econdmica, exer¢am uma pressao
ascendente sobre os precos, embora
sem que altos niveis de inflagdo sejam
atingidos, sendo a previsao de 2,3%.
O foco nas elei¢des presidenciais

de novembro de 2020 tém criado
alguma instabilidade em termos

de politica interna. No que respeita
a politica externa, as medidas
protecionistas adotadas em 2018

e 2019 sdo um reflexo da mudanca
de paradigma do multilateralismo
para o do protecionismo nos EUA.
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Taxa de Inflagdo nos EUA Taxa de crescimento PIB nos EUA

Fonte:
IMF - Global Economic Outlook October 2019
Banco BPI - Country Outlook United States 2019
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urquia

16,3%
15,7%
11,1%
. . . ~ 7,5%

A economia turcaregistouem 2019 No que serefere a evolugao 7 7,8%
um crescimento de 0,2%, dos precos, a inflagdo atingiu 15,7% 3.2% I 2,8%

(o)
um desempenho significativamente no ano 2019.No ano transato, a lira ] O'Zf’
abaixo do que havia conseguido turca desvalorizou 10,3%. 5016 2017 2018 2019 2020F 5016 2017 2018 2019 2020E

em 2018, e ligeiramente abaixo
das perspetivas formuladas

para este per{odo.

Depois de um per{odo de fortes
desequilibrios macroecondmicos,
a Turquia encontra-se atualmente
em processo de ajustamento
macroecondémico, resultando

num crescimento timido de 0,2%.

As perspetivas para 2020 sdo

de recuperacdo face ao crescimento
verificado em 2019, suportado

em parte por umarelativa
estabilidade institucional que ndo se
verificava nos ultimos anos.

Assim, as perspetivas para 2020 sdo
de um crescimento do PIB na ordem
dos 3% e um menor crescimento
dos pregos na economia que sera

em torno dos 12,6%.

Taxa de crescimento PIB na Turquia

Fonte:
IMF - Global Economic Outlook October 2019

Taxa de Inflagdo na Turquia
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republica checa

Estima-se que o crescimento do PIB
chegard a 2,6% em 2020, impulsionado
pelo consumo das familias, refletindo
o aumento nos niveis salariais
combinado com a taxa de desemprego
extremamente baixa, todavia afetado
negativamente com a tendéncia

Fonte:
IMF - World Economic Outlook October 2019

austria

A atividade economica teve um bom
desempenho nos ultimos anos,

mas apresenta sinais de contracgao.

O crescimento desacelerou em 2019
devido principalmente a um ambiente
externo fragil, ainda que a procura
interna permaneca robusta.

Fonte:
IMF - World Economic Outlook October 2019

Nesse sentido, em 2019,

o crescimento da economia austriaca
foide 1,6%, sendo a expectativa

de 1,7% para 2020.

A taxa inflacdo média foide 1,5%

em 2019, e estima-se que se aproxime
de 1,9% em 2020.

de diminui¢ao da procura externa.

O crescimento dos pregos

no consumidor mantém-se baixo,

nos 2,3%, projetando-se a manutencao
desse nivel em 2020 com uma taxa
média que deverd chegar a 2,6%.

O PIB romeno manteve, em 2019,

o ni{vel de crescimento registado
nos anos mais recentes, cifrando-se
em 4,0%, resultado do impulso

/4 O
Prevé-se que o ano de 2020 ndo permita
a economia romena repetir esse nivel

de crescimento, fixando-se
a estimativa nos 3,5%, ainda

do consumo e do investimento privados.  que com niveis de inflagao mais baixos,

hungria

No que respeita ao PIB,em 2018,

a Hungria foi um dos paises que mais
cresceu na Europa, e manteve

em 2019 um bom nivel

de crescimento, cifrando-se em 4,9%.

Em 2020, prevé-se que a forte
recuperagao desacelere para
cercade 3,3%.

Fonte:
IMF - World Economic Outlook October 2019
OCDE - Economic Outlook November 2019

na casa dos 3,3% (face a 4,2% em 2019).

Fonte:
IMF - World Economic Outlook October 2019

O consumo privado continuara
aimpulsionar o crescimento, contudo
espera-se que o investimento publico
desacelere, em virtude

dos desembolsos decrescentes

dos fundos estruturais da Unido
Europeia. A inflagdo em 2019 foide
3,4% e espera-se que nos proximos anos
se mantenha proxima desses niveis.

CAPITULO

04.

pagina 103



croacia

Em 2019, a Croacia continuou o seu
percurso de expansdo econdémica,
alcancando um crescimento
econdmico solido pelo quinto ano
consecutivo, registando um
crescimento do PIB de 2,9%,
impulsionado em grande medida

pelo consumo privado e pelo turismo.

Fonte:

IMF - World Economic Outlook October 2019
IMF - Republic of Croatia 2019 Article IV
Consultation-Press Release and Staff Report

eslovaquia

Em 2019, o crescimento do PIB foi

de 2,3% e prevé-se que o crescimento
econdmico seja de cercade 2%

em 2020 e 2021, uma vez que

a diminui¢ao da procura externa
afetard o crescimento

das exportacoes.

Por suavez, a procura doméstica
permanecera relativamente forte,

Fonte:
IMF - World Economic Outlook October 2019
OCDE - Economic Outlook November 2019

principalmente devido ao consumo
privado, que serad sustentado por um
mercado de trabalho com niveis
baixos de desemprego.

A inflacdo em 2019 fixou-se nos 2,8%
e é expectavel que permanecga acima
de 2%, dado que a economia opera
acima de sua capacidade normal.

Paralelamente, a maior absorcdo

de fundos da Unido Europeia devera
permitir aumentar o investimento
publico nos préximos anos. O mercado
de trabalho continuaram a dar sinais
de robustez e os saldrios continuaram
a aumentar, enquanto os precos

das importa¢oes ajudaram a manter

a inflacdo baixa, cifrando-se em 1,3%.

mexico

No México, a atividade economica
estagnou em 2019 devido a incerteza
politica. Espera-se que o crescimento
recupere para 1% em 2020, a medida
que se verifique a normalizagao

das condicOes, nomeadamente
aratificacdo do acordo comercial entre

Fonte:
IMF - Outlook for Latin America and the Caribbean

os Estados Unidos, México

e Canadd (USMCA) e arecente
flexibiliza¢do da politica monetaria
que visa conter a taxa de inflacao,
esperando-se uma taxa média

de 3,1% para 2020 (comparativamente
com 3,7% em 2019).
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4.2.1. desempenho economico global

um olhar lato
pelos resultados

racios financeiros em 2019

Reforcando a trajetdria ascendente
dos ultimos anos, o volume

de negdcios registou um crescimento
de 21,5%, ascendendo a um total
consolidado de 782,7 milhdes

de euros.

Este desempenho global esta
primordialmente assente

no crescimento da atividade

no mercado brasileiro, registando-se
igualmente o contributo de Portugal,
Angola e restantes paises

da Regizo Africa.

No Brasil, 0 ano de 2019 veio ndo
apenas confirmar como reforgar

a tendéncia de crescimento iniciada
em 2018. Atingimos um crescimento
de 50% nas vendas, valor que teria
uma expressao ainda mais significativa
ndo fosse pelo efeito cambial adverso.
Em Portugal, 2019 foi um ano marcado
pela estabilidade do mercado

de camides gama alta, tendo evoluido
positivamente em apenas 2% (4.410
unidades em 2019 face a 4.307
unidades em 2018). Foi também um
ano marcado pela aposta em diversos
projetos que permitird as empresas
evoluirem e redefinirem os seus
modelos de negdcio, preparando-se

desta forma para as futuras mudancas
de paradigma. Apesar do crescimento
no seu volume de negdcios, o mercado
angolano continua bastante
condicionado pelo contexto em que
vive desde 2015. A profunda
desvalorizagao cambial que o Kwanza
sofreu durante o ano - induzida para
travar ainflacdo - veio retirar poder
de compra aos agentes econdmicos.
Este fendmeno, a par de uma quase
auséncia de investimento, determinou
mais um ano de grande apatia

na economia em geral e no N0sso
sector em particular.

volume de negocios consolidado 2009 - 2019 (milhdes de euros)

947

2009 2010 2011

2012 2013 2014 2015 2016

2017 2018 2019
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ano entravam pelo método proporcional. Os valores apresentados no grafico estdo todos calculados pelo método da equivaléncia

O crescimento global do nosso volume
de negdcios materializou-se também

num aumento da margem bruta gerada.

De facto, este indicador passou

de 117,4 milhdes de euros em 2018
para 132,6 milhdes de euros em 2019,
maioritariamente devido ao excelente
desempenho das operagdes do Brasil.
Por outro lado, a margem bruta
percentual diminuiu, fenémeno que
encontra explica¢do na alteracao

do mix de negdcio e respetiva

contribui¢do para a margem do mesmo.

patrimonial, pelo que sdo comparaveis

No Brasil, o ciclo de expansao alicerca
0 nosso crescimento na venda

de equipamentos, a area de negocio
com menos contributo de margem.
Em Angola, a manutenc¢do do contexto
deretracao e erosao do parque
circulante fez estender a quebra

de negdcio ao Apds Venda, a area

de negdcio com maior contributo

de margem.

O referido aumento da margem bruta
gerada, aliado a uma estrutura

de custos estavel, determinou um
crescimento do EBITDA de 44 milhdes
de euros em 2018 para 58,5 milhdes
de euros em 2019. Esta evolucdo
incorpora o impacto positivo
decorrente da aplicacdo daIFRS 16
de 8,2 milhdes de euros.

A par do aumento do EBITDA, importa
sublinhar a evolugdo qualitativa
nareparticao do EBITDA quanto
asuaorigem.



distribuicao do ebitda por contributos principais

Portugal
27.1%
MEP Outros
14% \ 3.2%
Angola
17%
Brasil
38,7%

Apesar da pressdo que o crescimento da atividade coloca no capital empregue, sem os efeitos da aplicagcdo da IFRS 16

a Nors registaria novamente uma reduc¢ao da divida liquida, passando de 98,7 milhdes de euros em 2018 para 72,1

milhdes de euros em 2019. Estareducdo esta essencialmente associada a produgao de cash flow operacional, mas nao
aeiio  podemos deixar de mencionar o contributo positivo da aliena¢ao de ativos ndo estratégicos - a semelhanca do que tem

0411-0 vindo a ser feito nos dltimos anos - que em 2019 determinou a venda da empresa Biosafe (3,1 milhes de euros).
pagina

divida liquida (com locacoes) e custos liquidos da atividade financeira
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Os empreendimentos conjuntos passaram a consolidar pelo método da equivaléncia patrimonial a partir de 2012, quando até esse
ano entravam pelo método proporcional. Os valores apresentados no gréfico estdo todos calculados pelo método da equivaléncia
patrimonial, pelo que sdo comparéveis

Reflexo do menor consumo de divida financeira, associado a um pregco médio mais favoravel, a fatura de juros conheceu
efetivamente uma reduc¢do. No entanto, o valor reportado em Resultado da Atividade Financeira é negativamente
impactado com os efeitos da IFRS 16, sem os quais totalizaria -7,6 milhdes de euros.

Como demonstrado no gréfico a seguir, a combinacdo dos efeitos ao nivel do EBITDA e da divida liquida com locagdes
permitiu reduzir o respetivo racio. Este esta ainda impactado pelos efeitos da IFRS 16, sem os quais seria 1,8.

net debt (com locacoes) / ebitda
9,0
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Os empreendimentos conjuntos passaram a consolidar pelo método da equivaléncia patrimonial a partir de 2012, quando até esse
ano entravam pelo método proporcional. Os valores apresentados no grafico estdo todos calculados pelo método da equivaléncia
patrimonial, pelo que sdo compardveis

Gerimos eficazmente os impactos cambiais provenientes de Angola, causados pela exposi¢do ao risco de desvalorizagao
do Kwanza, e do Délar dos Estados Unidos. O primeiro foi eliminado por recurso as obriga¢des de tesouro do estado
angolano, cuja valoriza¢do estd indexada ao Délar dos Estados Unidos. O segundo foi gerido através de uma estratégia
de hedging natural, conseguido pela cria¢do de passivos financeiros denominados em Délar dos Estados Unidos

em Portugal.

O crescimento do EBITDA compensou o ligeiro aumento de gastos na atividade financeira, permitindo-nos encerrar o ano
de 2019 com um crescimento no resultado liquido - que passa para 24,3 milhdes de euros em 2019.



autonomia financeira

32% 33%

performance consolidada
28% 28% 28%

Consolidado milhares de EUR 2019 2018
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 , .
Volume de Negocios! 782726 644 468
Os empreendimentos conjuntos passam a consolidar pelo método de equivaléncia patrimonial, quando até 2012 entravam
pelo método proporcional, contudo os valores apresentados no grafico estdo célculados com base no método de equivaléncia

patrimonial, pelo que sdo comparaveis. EBITDA?2 58 488 44 042

% Volume de negdcios 7,47% 6,80%

Beneficiando desta performance, a rubrica de capitais proprios cresceu. Apesar de registarmos um crescimento do Ativo Amortiza¢oes e depreciacoes -18 459 -10452

Liquido - de 560,3 milhdes de euros em 2018 para 617,1 milhdes de euros em 2019 -, justificado pela introdu¢do da IFRS
16 que impactou diretamente com um aumento de 33,8 milhdes de euros, foi-nos possivel manter a autonomia financeira EBIT 40 029 33 590
. : . - : o

praticamente inalterada face ao ano de 2018, sem o qual o rdcio em questdo ascenderia a 35,7%. % Volume de negécios 511% 5.20%
CapiTULO Diferencas cambiais liquidas 1 888 2792 C(;Zi“’
,0411 » . roi e roe Resultado da atividade financeira3 -10151 -9013 bl

RAI 31766 27 369

% Volume de negocios 4,06% 4,20%

Resultado Liquido 24 349 20028

% Volume negdcios 3,11% 3,11%

f 017 MilA 119
Os empreendimentos conjuntos passaram a consolidar pelo método da equivaléncia patrimonial a partir de 2012, quando até esse
ano entravam pelo método proporcional. Os valores apresentados no gréfico estdo todos calculados pelo método da equivaléncia 1 Vendas + prestacao de servigos + trabalhos para a propria empresa

patrimonial, pelo que s5o comparaveis. Resultado antes de depreciagiies, gastos financeiros e impostaos

Custas e proveitos associados a atividade de financiamenta

No que respeita aos racios de rentabilidade, estes também sofreram impactos decorrentes da introducdo da IFRS 16.

O Resultado Liquido foi impactado negativamente em 0,7 milhGes de euros pela introdu¢do da IFRS 16, pelo que o ROE
seria 14,4%. Ao invés, 0 EBIT sofreu um impacto positivo de 1,5 milhdes de euros (aumento de 8,2 milhdes de euros

em EBITDA e aumento das deprecia¢des em 6,7 milhGes de euros), pelo que 0 ROl sem o impacto deste efeito seria

de 12,9%. Emresumo, no que respeita aos racios de rentabilidade, o ROE cresceu de 10,7% para 14% e 0o ROl de 10,8%
para 12%.
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volume de negocios

O nosso volume de negdcios advém de um portfélio
diversificado de operacdes, geograficamente
disperso, que permite incorporar e mitigar
diferentes riscos associados a ciclos econémicos
de expressao regional.

Este indicador registou, em 2019, um crescimento
de 21,5%, que equivale a 138 milhdes de euros.

O aumento resulta de uma diferente composicao
dos contributos por regido para a performance
consolidada. As variagcoes positivas tém origem

no Brasil, Angola, Portugal e Regido Africa.

A distribuicdo do volume de negdcios por geografia
e por area de negocio € a seguinte:

VN por Pais (milhdes EUR) 2019 % Total | 2018 % Total
Portugal 337 43% | 330 51%
Angola 63 8% 54 8%
Brasil 344 44% | 230 36%
Espanha 11 1% 12 2%
Outros Paises 27 4% 19 3%
Total 783 644

% Total % Total
milhares de EUR Vendas 2019 vendas Vendas2018 vendas
NORS MOBILITY 648435 82,9% 527018 81,8%

AS Portugal 106 709 101 261
Galius 59723 71110
AS Automdveis 102359 96 803
AS Centro Oeste 120770 72822
AS Sado Paulo 209 256 143179
AS Botswana 9198 7946
AS Namibia 13240 7823
AS Mocambique 4421 2730
AS Angola 22759 23344
NOIET 0 0
NORS OFF-ROAD 41829 5,3% 29432 4,6%
Agro New 14481 13648
Auto-Maquinaria 27 348 15783
NORS AFTERMARKET 75 209 9,6% 80675 12,5%
Civiparts 21 966 22847
Civiparts Angola 5528 6623
Civiparts Espanha 11202 11896
ONEDRIVE 30752 32332
ONEDRIVE Angola 5761 6977
NORS VENTURES 17 060 2,2% 6328 1,0%
Biosafe 2015 3863
Sotkon 12654 0
Amplitude 925 858
Vitrum 1465 1607
QOutros 193 0,0% 1016 0,1%
Total 782726 644 468

margem bruta

Registdmos uma maior margem bruta em valor, conseguindo, em 2019, 132,6 milhes de euros (16,9%) face aos 117,4

milhdes de euros (18,3%) alcangados em 2018. A diminui¢do da margem percentual esta diretamente associada ao maior

peso da venda de chassis no volume de negdcios, com margens menores as obtidas nas atividades associadas ao Apos Venda.

ebitda

Registamos, em 2019, um EBITDA de 58,5
milhdes de euros, o que corresponde

aum aumento 14,4 milhdes de euros (+32,8%)
face ao conseguido em 2018. Este crescimento
foi gerado por um maior valor de margem bruta,
suportado essencialmente pelo aumento

das vendas nas operagdes do Brasil. O EBITDA
gerado em 2019 inclui o efeito daIFRS 16

no valor de 8,2 milhdes de euros.

resultado liquido

Terminamos o ano de 2019 com um Resultado
Liquido de 24,3 milhdes de euros, traduzindo-se
num aumento de 4,3 milhGes de euros (+21,6%)
face ao ano anterior. Este resultado foiimpactado
negativamente pela introducdo da IFRS 16

em 0,7 milhdes de euros.

performance patrimonial

milhares de EUR 2019 2018

Ativo 617 109 560 325
Ativo ndo corrente 365569 338363
Inventarios 125935 110373
Clientes 57847 58184
Outros ativos correntes 28629 23605
Disponibilidades 39129 29799

Passivo 409 614 365 359
Financiamentos obtidos 159958 176722
Provisdes 4951 4399
Fornecedores 121174 104708
Outros passivos 123531 79530

Situacéo liquida com interesses nio

controlados 207 495 194 965
Capital 30000 30000
Reservas globais 137509 131 441
Resultados liquidos 23408 17 287
Interesses ndo controlados 16578 16 237

Autonomia financeira 33,6% 34,8%

O nosso ativo consolidado ascende a 617,2 milhdes de euros,

o que, face ao valor registado no final de 2018, corresponde a um

aumento de 56,8 milhdes de euros (+10%), dos quais 33,8 milhdes

de euros decorrem da aplicacao da IFRS 16.
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capital empregue

No seguimento da estratégia iniciada
em 2015, mantivemos em 2019

0 acompanhamento atento sobre

a afetacdo de recursos aos negocios
existentes nas diversas geografias,
tendo a aplicacdo daIFRS 16
impactado negativamente (aumento
de 33,8 milhdes de euros no capital
empregue), contribuindo

para o aumento de 15,4% do capital
empregue da Nors em 2019.

Caso contrério, a Nors apresentaria
uma reducdo de 7,6%, mesmo num
contexto de aumento de atividade.
Este esforco foi conseguido através
do racionamento dos investimentos
em ativos fixos, mantendo-se

divida liquida

Fechamos o ano de 2019 com uma
Divida Liquida com Passivos

por Locagao de 126,3 milhdes

de euros, sendo que este valor, foi
diretamente impactado pela aplicacao
daIFRS 16 (33,8 milhGes de euros).
Relativamente a Divida Liquida
Bancéria (Financiamentos obtidos -

a politica de investimentos apenas
em ativos necessarios a atividade
das operagdes. Nas necessidades
de fundo de maneio, obtivemos uma
forte diminui¢cdo em termos
absolutos. Esta, com o crescimento
da atividade, reflete-se por sua vez
nareducdo das necessidades de fundo
de maneio em dias de vendas - de 18
dias em 2018 para 10 dias em 2019.
Esta evolugao transparece o nosso
compromisso em afetar
criteriosamente 0s N0Ssos recursos,
permitindo desta feita a reducao

da divida liquida operacional

e da consequente fatura de juros.

caixa e depdsitos bancarios -

investimentos disponiveis para venda),

a Nors encerrou 2019

com 72,1 milhGes de euros,

que compara com os 98,7 milhdes
de euros em 2018 e 117,5 milhdes
de euros em 2017. Esta tendéncia
demonstra o nosso compromisso

em apostar na solidez do nosso balango.
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4.2.2 desempenho econémico por unidade de negocio

um olhar
aprofundado
pelos resultados

Nos outros paises de Africa
em que operamos -
Botswana, Namibia

e Mocambique -, 0 ano

de 2019 assinala mais um
marco importante

na trajetoria de sucesso,

| tendo-se registado
resultados histdricos quer

no EBITDA, quer no EBT.
Tanto a Auto Sueco Botswana
como a Auto Sueco
Mogambique contribuiram

diretamente para este feito,
com men¢ao especial aos
mais 0,7 milhdes de euros

de EBITDA obtidos pela Auto
Sueco Botswana.
Paralelamente, devera ser
real¢ado que estas empresas
atingiram, respetivamente,
7,9% e 9,8% de EBITDA
percentual, resultados estes
que deixam transparecer

as melhores praticas da Nors
ereforcam o percurso

de exceléncia e eficiéncia

das mesmas. De notar

que o esforco de gestdo

da divida foi o melhor de
sempre, fechando o ano

com disponibilidades de 2,8
milhdes de euros,
consolidando assim

o desempenho extraordinario
destes paises.

Unidades Valor em milhares EUR
NORS MOBILITY 2016 2017 2018 2019 2016 2017 2018 2019
Camides 2662 3160 4139 5050 194713 244161 302132 400442
4.2.2.1.NORS MOBILITY @ Autocarros 187 140 215 215 13180 10802 15006 14454 04.
Automéveis 2142 1985 2293 2295 51178 48587 63806 70998 M

Em Portugal, registamos resultados

maioritariamente positivos.

De um ponto de vista estratégico,

e tendo como principal objetivo definir
o futuro do modelo de negdcio

das varias empresas, continudmos
ainvestir em diferentes projetos
internos adaptados as necessidades
especificas das mesmas.

No Brasil, 2019 ficou marcado

por resultados excecionais, fruto

do aumento da procura, de uma quota
de mercado estavel, do aumento

de preco e da melhoria do mix

de produtos vendidos.

De salientar também que o volume

de vendas registou um crescimento
de 50% (8 pontos percentuais acima
do crescimento do mercado).
Paralelamente, o EBITDA da Auto
Sueco Sao Paulo e da Auto Sueco
Centro Oeste duplicou em valor,
registando o melhor resultado até

a data. Tamanho sucesso € justificado
pelo aumento do volume de vendas

e das margens, pela contencdo

das despesas gerais e - apesar

do crescimento consideravel

do volume de negdcios - pela
manuten¢do do Headcount da Regido.

Por fim, com areducdo de 60%

nos encargos financeiros e com o ano
a encerrar sem endividamento
bancdrio, notdmos uma evolucado
robusta na funcado financeira.

Em Angola, enfrentamos um cenario
macroeconomico e financeiro
particularmente adverso. A forte
desvalorizacao do Kwanza contribuiu
em grande escala para aretracao

do mercado, em especial no ultimo
trimestre do ano. Com o objetivo

de maximizar a rentabilidade,
ajustamos a estrutura das diferentes
empresas as necessidades do mercado.




em milhares EUR

auto sueco portugal

A Auto Sueco Portugal

€ a distribuidora exclusiva

de camides, autocarros Volvo

e motores mari(timos e industriais
Volvo Penta para Portugal.

A Auto Sueco é também distribuidora
exclusiva de grupos geradores
Kohler-SDMO para Portugal.
Globalmente, a Auto Sueco Portugal
registouum ano rentavel,
documentando uma melhoria

na rentabilidade relativamente

a venda de camides novos, e 14,2%
de quota de mercado nos camides

volvo trucks

Camides Gama Média

de gama alta (+ de 16 toneladas).

No servico de Apds Venda, o ano

de 2019 marca um crescimento
generalizado na atividade de retalho
e nas importacdes (+4% quando
comparado com 2018), assim como
a abertura de um novo Centro

de Colisdo Multimarca para pesados,
em Gaia. Neste seu primeiro ano

de atividade, este Ultimo ndo so
acrescentou volume de negdcio como
também garantiu o break-even.
Além disso, registamos um valor
recorde em resultados operacionais

e nas vendas de equipamento
industrial, vendendo 27 motores
Volvo Penta e 131 geradores
Kohler-SDMO.

Paralelamente a atividade comercial,
demos continuidade aos dois projetos
estratégicos em curso que tém como
objetivo definir o futuro modelo

de negdcio da empresa - o Customer
Journey, focado naredefini¢ao

do modelo comercial tendo por base
ajornada do cliente, e o Flow,
direcionado para a eficiéncia oficinal.

renault trucks

Camides Gama Média

Vendas 2019 2018 Var.
AS Portugal(1) 106709 - -
AS Automoveis 102359 96803 57%
Galius 59723 71110 -16,0%
AS S. Paulo 209 256 143179 46,1%
AS Centro Oeste 120770 72822 65,8%
AS Angola 22759 23344 -2,5%
AS Botswana 9198 7 946 15,7%
AS Namibia 13240 7823 69,2%
AS Mocambique 4421 2730 61,9%
Kinlai 0 0 0,0%

Total 648 435 425 757
I EBITDA 2019 2018 Var.
géz} AS Portugal(1) 7393 - -
AS Automoveis 1915 1167 64,1%
Galius 984 1460 -32,6%
AS S. Paulo 12 449 4701 164,8%
AS Centro Oeste 9737 6080 60,1%
AS Angola 2894 4463 -35,1%
AS Botswana 249 262 -5,2%
AS Namibia 510 -37 -
AS Mocambique 669 89 652,9%
Kinlai -62 0 -

Total 36 738 18 184

(1) Em 2018, ocorreu a cisdo da atividade de camides da Auto Sueco Portugal, anteriormente desenvolvida na Auto Sueco, Lda,
pelo que ndo apresentamos os resultados de 2018.

Ano Mshare Mercado Ano Mshare Mercado
2015 3,4% 147 2015 11,6% 147
2016 5,3% 190 2016 5,8% 190
2017 7,3% 220 2017 14,1% 220
2018 4,6% 302 2018 11,6% 302
2019 5,8% 225 2019 6,2% 225
Camioes Gama Alta Camioes Gama Alta

Ano Mshare Mercado Ano Mshare Mercado
2015 12,4% 3460 2015 17,7% 3460
2016 13,9% 4222 2016 14,6% 4222
2017 13,6% 4534 2017 15,3% 4534
2018 14,3% 4307 2018 14,9% 4307
2019 14,2% 4410 2019 11,9% 4410
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auto sueco angola

A Auto Sueco Angola distribui

0s camides, autocarros e automaveis
Volvo em territdrio angolano

e é também representante dos grupos
geradores Kohler-SDMO neste pals.
Tendo em conta o supramencionado
contexto do mercado angolano e tal
como demonstrado pela analise

dos indicadores, os resultados gerais
foram desafiantes.

Camides Gama Alta

Ano Mshare Mercado
2015 26,9% 521
2016 32,2% 231
2017 47,1% 110
2018 36,3% 168

2019 31,7% 123

O mercado de viaturas comerciais
pesadas (+ de 16 toneladas) registou
mais uma quebra, tendo ca{do 26,8%
desde 2018, para 123 veiculos.

N&o obstante, a Auto Sueco Angola
conseguiu manter a sua quota

de mercado (+30%). Além disso,

é de salientar que esta empresa teve
um desempenho extraordinario

no segmento de viaturas ligeiras

da Volvo, crescendo 400% nas vendas
e atingindo 47,3% da quota

de mercado na gama média alta,

0 que se traduz numa quota

de mercado global de 3%.

Automoveis
Ano Mshare Mercado
2015 0,8% 14173
2016 0,1% 5756
2017 0,1% 2879
2018 0.8% 1698
2019 3,0% 2057

auto sueco centro oeste e auto sueco sao paulo

A Auto Sueco Sao Paulo

e a Auto Sueco Centro Oeste sdo
concessionarios de camides

e autocarros Volvo no Brasil,
respetivamente no estado de Sdo
Paulo e nos estados do Mato Grosso,
Rondonia e Acre.

O mercado combinado do Brasil -
MHDV e HDV, camides de gama média
alta e camides de gama alta - cresceu
42%, atingindo as 74 495 unidades.
Ainda assim, desacelerou de um
crescimento de 60% em 2018
erepresenta 75% da média do volume

as s.paulo
volvo trucks

Camiodes Gama média

Ano Mshare Mercado
2015 9,9% 3531
2016 7,6% 2743
2017 3,0% 2300
2018 6,5% 3164
2019 6,3% 4526

Camiodes Gama alta

Ano Mshare Mercado
2015 29,2% 2153
2016 24,9% 1925
2017 25,0% 3003
2018 22,3% 5415
2019 22,4% 7189

de mercado registado entre 2010

e 2014. Importa salientar que na gama
alta o volume é agora equivalente

ao desse perfodo, mas que na gama
média alta o volume de mercado
encontra-se ainda a 50% desse
maximo. Face a este contexto,

a Auto Sueco S3o Paulo manteve a sua
quota num mercado estadual

que cresceu 35% e a Auto Sueco
Centro Oeste conseguiu aumentar
asua quota 1 ponto percentual

no mercado de gama alta, numa regidao
que registou um crescimento de 55%.

as centro oeste
volvo trucks

Camides Gama meédia

Ano Mshare Mercado
2015 15,1% 838
2016 8.2% 545
2017 7,2% 414
2018 10,2% 713
2019 11,2% 687

Camiodes Gama alta

Ano Mshare Mercado
2015 29,7% 775
2016 25,6% 675
2017 24,7% 1199
2018 25,6% 2195
2019 25,5% 3810
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auto sueco botswana, auto sueco mocambique e auto sueco namibia

A Auto Sueco Botswana
érepresentante exclusivo para este
territdrio de camiGes, autocarros
damarca Volvo e de camides da marca
Renault Trucks.

A Auto Sueco Namibia detém
arepresentacdo exclusiva

para a Namibia de camides,
autocarros Volvo e de camides

das marcas Renault Trucks

e UD Trucks.

A Auto Sueco Mogambique opera
na area da distribuicao de camiGes
e autocarros Volvo e de equipamentos
de construcdo SDLG.

Tal como demonstrado pelos
indicadores, todas as empresas
reforcaram significativamente

as suas quotas de mercado.

No Botswana, atingimos a melhor
quota de mercada até a data;

em Mogambique, mantivemos

as botswana
volvo trucks

Camiodes Gama alta

a posi¢cao dominante no mercado

e, na Namibia, fortalecemos
substancialmente a segunda posicao
damarca Volvo.

Salientamos o desempenho

da Auto Sueco Nam(bia na gama

de camides UD, obtendo 4,6%

de quota de mercado na gama alta

e 12,8% na gama média -
recuperando, assim, do desempenho
de 2018.

Relativamente a Auto Sueco
Mog¢ambique, continuamos
aimplementar a estratégia de reforco
de cobertura territorial,

com a abertura de novas instalacdes
na Beira. 2019 é também o ano

que marca o in{cio da importagao

e distribuicdo de Equipamentos

de Construcdo SDLG, marca

e segmento de mercado

que acreditamos que terdo um

importante papel no desempenho
da empresa.

Importa acrescentar que o ano

de 2019 foi excepcional

para a Auto Sueco Mogcambique, tendo
entregue 124 camides novos Volvo,
totalizando 11.9 milhdes de euros

e 7 equipamentos de construcdo
SDLG o que representa 302,6
milhares euros.

Como dltimo ponto, referir

o desempenho positivo na atividade
Apds Venda, com a Regido a crescer
12% no total das vendas dos trés
mercados. Este crescimento foi
especialmente impulsionado

pelo crescimento de 52% da Auto
Sueco Mogambique

e pela estabilidade da Auto Sueco
Botswana e Auto Sueco Namibia.

as namibia
volvo trucks

Camiodes Gama alta

ano mshare mercado ano mshare mercado
2015 11,6% 190 2015 16,3% 386
2016 7,7% 220 2016 17,5% 349
2017 13,4% 276 2017 22,0% 259
2018 16,2% 222 2018 16,8% 286

2019 28,2% 301 2019 21,9% 347

auto sueco automaoveis

A Auto Sueco Automdveis

é aempresa de retalho automovel
com concessionarios multimarca

no Porto (Volvo, Mazda e Honda),
Lisboa (Volvo, Jaguar e Land Rover),
Braga (Volvo) e Guimardes (Volvo).
Este foium ano de vérias conquistas.
Apesar darentabilidade do capital
empregue ter sido acima

do inicialmente planeado, o EBITDA
reflete o sucesso mencionado -
estabelecendo um recorde quer

no valor absoluto quer na margem.
Uma parte importante dos bons
resultados obtidos pela Auto Sueco
Automoveis deve-se a organizagao
na area comercial.

Seguindo o investimento em recursos
que teve lugar em 2019, fomos
capazes de nos focar
exponencialmente nos canais

em que as oportunidades eram mais

Automoveis ligeiros de passageiros

visiveis. Além disso, capitalizamos
todas as possibilidades

de crescimento nas marcas Volvo

e Jaguar, sem comprometer
arentabilidade comercial.

No servico Apds Venda, alcangamos
um crescimento no volume de negdcio
em todas as localizacGes.
Paralelamente, mantivemos as nossas
margens brutas, o que nos permitiu
capitalizar esse crescimento

para a margem do negdcio.

Por forma a preparar a empresa
para um novo ciclo de 5 anos,
investimos estruturalmente

em 3 dreas distintas:

Apds Venda, Contacto com o Cliente
e Digitaliza¢do. Na primeira,
reforcamos a capacidade de gestao
ao nivel da equipa de apds-venda.
Na drea de Contacto com o Cliente,
langamos um projeto

de implementac¢do de um Call Centre
Global - profissionalizando

o atendimento telefdnico, facilitando
o contacto e garantindo que 0s nossos
Clientes se sentem ainda mais
proximos da empresa.

No que a Digitalizacao diz respeito,
langamos um projeto

de “Transformacao Digital”

do negocio. Comegamos pela criagdo
de um novo website, mais adaptado
aempresa e as necessidades atuais
do Clientes. Simultaneamente,
definimos uma nova abordagem

as Redes Sociais, capitalizando-as
paraapromo¢do dos nossos
produtos, servicos e engagement
dos utilizadores com a nossa marca.
Por fim, focamo-nos em conseguir
uma gestao de projetos mais
profissional e rdpida.

Quota de marca Volvo

Ano Mshare Mercado Ano Mshare volvo
2015 0.8% 178 496 2015 27,1%
2016 1,0% 207 345 2016 28,0%
2017 0,9% 222134 2017 27,7%
2018 1,0% 228290 2018 28,2%
2019 1,0% 223799 2019 27,7%
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galius

A Galius é o distribuidor exclusivo

de camides Renault Trucks

para Portugal.

O ano da Galius foi marcado

por uma reducdo significativa

na atividade comercial de venda

de camides novos, devido

a abordagem comercial da empresa
ao mercado.

De facto, com as consideraveis
restricdes internas impostas

as vendas via aluguer, o peso destas
na venda de novos ve{culos desceu
de 52% em 2018 para 36% em 2019.
No que concerne a quota de mercado
na gama alta de camides

(+ de 16 toneladas), registamos uma
quedade 14,9% para11,9% em 2019.
Além disso, a quota de mercado total
caiu 12% desde 2018, de acordo com
o numero de registos de matriculas.

Em comparagdo com 2018, o mercado

de camides de gama média

(10 a 16 toneladas) em Portugal
sofreu uma quebra no volume

de negdcio. Esta é uma tendéncia
natural do mercado tendo em conta
que a oferta da gama alta cobre,
maioritariamente, as necessidades
dos clientes em solucdes

que no passado apenas existiam

na gama inferior.

No servico Apds Venda, obtivemos,
uma vez mais, resultados positivos,
crescendo 7% relativamente ao ano
de 2018.

Em 2019, a Galius deu inicio ao seu
envolvimento no projeto Moonshot,
no ambito do programa de inovagao
da Nors e, com isso, ao envolvimento
em indmeras iniciativas de inovacao,
associadas a diferentes areas

da empresa.

galius - renault trucks

Camiodes gama média

CamioOes gama alta

Ano Mshare Mercado Ano Mshare Mercado
2015 11,6% 147 2015 17.7% 3460
2016 5,8% 190 2016 14,6% 4222
2017 14,1% 220 2017 15,3% 4534
2018 11,6% 302 2018 14,9% 4307
2019 6,2% 225 2019 11,9% 4410

@ 4.2.2.2.NORS OFF-ROAD

As geografias onde a Nors opera sao
Angola, Brasil e todas aquelas

em que estad presente, indirectamente,

através da sua participada Ascendum.
Em Angola, apesar do dificil contexto
macroecondémico, o ano de 2019 foi
muito positivo nesta area de negocio,
muito alicercado no desempenho

da atividade mineira do pafs.

No Brasil, 2019 foium ano

de transi¢do para o negdcio

de maquinas agricolas.

Todavia, importa destacar uma
mudanca na lideranga da empresa

pela contratagdo de um novo Diretor
paraaempresa, mudanca essa

que acreditamos que potenciara
oresultado operacional ja em 2020.
O Grupo Ascendum, detido pela Nors
em 50%, é um dos maiores
fornecedores mundiais

de equipamentos industriais

para construcdo e infraestruturas

da Volvo Construction

Equipment (VCE).

Para além de Portugal, estd presente
em Espanha, EUA, Turquia, México

e, com a expansao das suas atividades

Unidades Valor em milhares EUR

para a Europa Central no final
de 2013, também na Austria, Hungria,
Rep. Checa, Eslovaquia, Roménia,
Crodcia. Em 2019, Portugal, Espanha
e os paises da Europa Central
conseguiram crescer
significativamente, contudo,

o crescimento global do grupo foi
afetado pelos desenvolvimentos

na Turquia e no México, bem como
pela performance abaixo do esperado
no mercado americano.
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2016 2017 2018 2019 2016

2017 2018 2019

Equip. de Contrucao 2488 2489 2584 2186 820280 869265 884562 829389
Maquinas Agricolas 89 89 89 98 10779 14454 9128 9365
em milhares EUR
Vendas 2019 2018 Var.
Ascendum 878411 941575 -6,7%
Auto-Maquinaria 27 348 15783 73.3%
Agro New 14 481 13648 6,1%
Total 920 240 971 007
EBITDA 2019 2018 Var.
Ascendum 83510 78402 6,5%
Auto-Maquinaria 4947 3153 56,9%
Agro New 253 -308 -
Total 88 711 81 247



ascendum - performance do mercado e do grupo

2014 2015 2016 2017 2018 2019 "~19/18

Portugal ~ 125049 116311 121259 135845 161520 182668 13%
Espanha 56210 75738 76096 97091 126141 130100 3%
EUA 183666 270380 310882 289051 299687 280910 -6%
Turquia 170378 185105 188604 203438 147846 75831 -49%
México 17291 24912 31809 37149 33265 21178 -36%
CEG 125990 148056 133753 144649 173115 187724 8%
Total 678585 820501 862402 907223 941575 878411 -7%
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EBITDA Grupo Ascendum em M EUR e em % VND

2014 2015 2016 2017 2018 2019

ascendum

O volume de negdcios

do Grupo Ascendum

no mercado portugués registou
um aumento de 13% face

a 2018, atingindo
aproximadamente os 183
milhdes de euros.

Em Espanha, a semelhanca dos quatro
anos anteriores, a tendéncia

de consolidacdo do crescimento
econdmico verificou-se em 2019,
sendo estimado que a formagao bruta
de capital fixo no sector

da constru¢do tenha apresentado

um acréscimo de 3,1% em 2018.
Assim, em 2019 e quando comparado
com o ano anterior, assistimos
aumnovo aumento da procura

de equipamentos de construgao
equiparaveis ao portfdlio de produtos
comercializados pela Ascendum
Maquinaria, aumento esse que se
regista na ordem dos 19%. O volume
de negdcios do Grupo no mercado
espanhol totalizou um aumento

de cerca 3% face a 2018, atingindo
0s 130 milhdes de euros em 2019.

13,4%

12,5%
11,8%
11,2%  11,1%

2015 2016 2017 2018 2019

Evolucdo do Market Share Equipamentos
de Construgdo em Espanha

20,3%

2015 2016 2017 2018 2019

Evolucdo do Market Share Equipamentos
de Construcdo em Portugal

Nos EUA, o Grupo alcangou um volume
de negdcios de 281 milhdes de euros,
representando uma diminui¢do de 6%
face aos 300 milhdes de euros
registados em 2018.

Esta diminuicdo justifica-se ndo
apenas pela estratégia de reducao
derisco assumida pelo Grupo

em 2019 - que causou a quebra

em 7% do nimero de equipamentos
vendidos - mas também

pelas estratégias agressivas
adotadas pela concorréncia.

3,8% 3,8%
3,2% 3,0%

2015 2016 2017 2018 2019

Evolucdo do Market Share Equipamentos
de Construcao em EUA

Na Turquia, a semelhanca do sucedido
nos ultimos anos, a atividade viu-se
condicionada por um conjunto

de fatores. Entre eles, destacam-se
0s seguintes: a depreciagao
acentuadada Lira Turca face

as principais moedas (depreciacdo

de 9,4% face ao Euro); a elevada
inflacdo que se situou na casa

dos 15,7%; e a falta de liquidez

dos mercados financeiros.

Estes eventos tiveram um impacto
negativo no que a faturacdo diz
respeito, tendo o Volume de Negdcios
do Grupo Ascendum neste

mercado registado uma quebra

de 49% face a 2018, situando-se

nos 76 milhdes de euros.

16,5%

2015 2016 2017 2018 2019

Evolucdo do Market Share Equipamentos
de Construgdo na Turquia
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Em 2019, a operagao da Europa
Central alcancou um volume

de negdcios de cerca de 188 milhdes
de euros (8% acima do volume

de negdcios de 2018), assumindo-se
como maiores contribuintes a Austria
(57% do total do volume de negdcios
da Europa Central), seguida

da Republica Checa (19% do total

do volume de negdcios da Europa
Central) e da Hungria (7% do total
do total do volume de negdcios

da Europa Central).

No México,em 2019, a Ascendum deu
continuidade a estratégia

de consolidagdo da operagao

do mercado mexicano, focando-se
na melhoria de processos,

na otimizacado da estrutura
operacional e no reforco

das competéncias

dos seus colaboradores.

Assim, considerando o contexto
macroeconomico e operacional que
ainda ndo se mostra favoravel

para a atividade

da Ascendum Maquinaria México,

em 2019 registou-se uma diminui¢do
do volume de negdcios de 36% face

a 2018, situando-se este em torno
dos 21,2 milhdes de euros.

Em termos consolidados, o volume

de negdcios do Grupo Ascendum
diminuiu 7% face a 2018, fixando-se
nos 878 milhdes de euros, e 0 EBITDA
atingiu os 84 milhdes de euros.

auto-maquinaria

A Auto-Maquinaria é a distribuidora
em Angola dos equipamentos

de construcdo Volvo Construction
Equipment e SDLG, e é também
representante exclusiva dos produtos
Groove, Hyster e Epiroc.

As vendas da empresa subiram
73,3%, suportadas principalmente
por ganhos de quota de mercado

no sector mineiro.

agro new

A Agro New representa a Case |H
Agriculture nos municipios

de Catanduva e Votupuranga,

no interior do Estado de Sdo Paulo,
com trés grandes produtos: tratores
agricolas, colheitadeiras de grao

e colhedoras de cana-de-actcar,
sendo estas ultimas o produto
principal na area de operagao

da Agro New.

A empresa apresentou melhores
resultados operacionais em 2019,

Equipamentos de construcdao GPPE

Ano Mshare Mercado
2015 9,9% 496
2016 15,9% 320
2017 151% 325
2018 12,2% 288
2019 31,1% 180

essencialmente devido a atividade
do Apds Venda.

No futuro esperamos uma
estabilizacdo do mercado.

Ainda assim, mantemos como
objetivo para 2020 um crescimento
do volume de negdcios na ordem

dos 30% - sustentado no crescimento
da performance comercial

em Tratores e Colhedoras, bem como
na manutencao do ritmo

de crescimento do Apds Venda.

case
Colhedoras
Ano Mshare Mercado
2015 8,6% 713
2016 4,6% 910
2017 6,8% 721
2018 3,9% 643
2019 4,2% 649

CAPITULO

04.

pagina 131



T

T .

S

PR

2}« ¥ ol |
Ea 7 i_-i .
[y _,i"l;'-'

@ 4.2.2.3.NORS AFTERMARKET

Em Portugal, vivemos um ano cheio

Em Angola, a conjuntura ndo foi a mais

Na ONEDRIVE e na Civiparts, iniciamos
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de desafios, maioritariamente devido favoravel. Com o objetivo de maximizar ~ avendade pneus e reforcamos a gama
areestruturagdo interna das nossas arentabilidade, ajustamos a estrutura de produtos com os lubrificantes
empresas e a fusdo da AS Parts das diferentes empresas da Wolf.
na ONEDRIVE. Salientamos aqui as necessidades do mercado.
aimplementac¢do do Projeto CORE, Expandimos ndo apenas o0s servigos
focado na eficiéncia, integracao prestados aos nossos clientes, mas
e liga¢ao ao mundo exterior, também a gama de produtos
potenciando assim o nosso crescimento  disponiveis, possibilitando assim,
e rentabilidade futuros. aentrada emnovos
mercados complementares.
em milhares EUR
Vendas 2019 2018 Var.
Civiparts Portugal 21966 22847 -3,9%
Civiparts Espana 11 202 11896 -5,8%
Civiparts Angola 5528 6623 -16,5%
ONEDRIVE Portugal 30752 32332 -4,9%
ONEDRIVE Angola 5761 6977 -17,4%
Total 75209 80675
EBITDA 2019 2018 Var.
Civiparts Portugal 2193 1951 12,4%
Civiparts Espana -1 140 -939 21,5%
Civiparts Angola 1088 1765 -38,4%
ONEDRIVE Portugal 1649 2157 -23,5%
ONEDRIVE Angola -26 316 -108,1%
Total 3764 5251
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civiparts portugal e civiparts espaia

A Civiparts Portugal e a Civiparts
Espafa distribuem pecas

e equipamentos oficinais para
camides e autocarros multimarca.
Na Civiparts Portugal foi um ano
com um desempenho comercial
abaixo das expectativas, ndo apenas
como resultado da queda no volume
de negdcios (-3,9% quando
comparado com 2018), mas
especialmente devido a perda de MB1
(-1,6 pontos percentuais

em comparacao com 2018).
Contudo, através do investimento

e implementac¢do de um novo modelo
de atendimento comercial por via

onedrive

A ONEDRIVE, integrada na empresa
Newonedrive, é responsavel pelo
retalho de pecas para automoveis
ligeiros em Portugal e Angola.

A ONEDRIVE experienciou um ano
agitado. O més de junho ficou
marcado pela fusdo da AS Parts

na ONEDRIVE e o arranque do novo
ERP. Apesar deste ultimo ter tido
um impacto negativo nos resultados
e ter perturbado as vendas

da criacdo de um centro de contacto
nacional (telefone e e-mail),
garantimos a nossa lideran¢a no que
a capacidade de atendimento

do mercado diz respeito.

A Civiparts Espafia registou uma
perda no volume de negdcios, quando
comparada com o ano transato
(-5,8%), assim como uma perda

de rentabilidade (-0,5 pontos
percentuais face a 2018).

Numa nota positiva, o ano ficou
marcado pela abertura de um novo
armazém em Madrid, permitindo-nos
mais do que duplicar a area

de armazenagem central

e o processo logistico, a sua
implementacao esta a garantir uma
melhoria consideravel nanossa
eficiéncia operacional e na qualidade
de servico. Parte da estratégia
regional da Nors, também aqui foi
implementado um plano

de reestruturacao direcionado
paraamelhoria

darentabilidade operacional.

(de 1 000 metros quadrados

para 2 500 metros quadrados).

Quer na Civiparts Portugal, quer

na Civiparts Espafia, iniciamos

a preparacao do Projeto CORE,

um projeto de transformacao

de sistemas da Nors, reformulando
os modelos comerciais e de logistica
que serdo implementados com o novo
sistema informatico em 2020.

No ultimo trimestre, foi levado a cabo
um plano de reestruturacao
enquadrado numa estratégia regional
da Nors em ambas as empresas, tendo
como principal objetivo a melhoria
darentabilidade operacional.

civiparts angola, onedrive angola
evitrum

A Civipars Angola distribui pecas

e equipamentos oficinais

para camides

e autocarros multimarca.

A ONEDRIVE Angola é responsavel
peloretalho de pegas

para automaveis ligeiros

neste mercado.

O desempenho da ONEDRIVE Angola
e da Civiparts Angola foi
significativamente afetado pela nova
reducdo da frota circulante de viatura
ligeiras e pesadas e pela consequente
queda na procura de pegas e servicos
de Apds Venda.
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4.2.2.4.NORS VENTURES @

2019 foium ano marcante para a Nors Ventures, com um crescimento generalizado nas suas empresas. De salientar que,

em linha com a nossa estratégia de foco na atividade core e de consequente alienacdo de ativos ndo core, concretizamos

avenda da operacao Biosafe.

em milhares EUR

Vendas 2019 2018 Var.
Sotkon(1) 12654 - -
Amplitude 925 858 7,9%
Vitrum 1465 1607 -8,8%
Total 15 045 2464
EBITDA 2019 2018 Var.
Sotkon(1) 2215 - -
Amplitude 275 235 16,8%
Vitrum 143 320 -55,2%
Total 2632 555

(1) Em 2019, a Sotkon passou a ser totalmente detida pela Nors. Pelo facto de em 2018 a empresa ndo consolidar na Nors, ndo apresentamos

os resultados de 2018

sotkon

A Sotkon passouaser,em 2019,
totalmente detida pela Nors.

E uma empresa que conta com diversos
produtos patenteados e dedica-se

ao design, fabricacao e venda

de sistemas modulares de reciclagem
erecolha de residuos sélidos urbanos
através de contentores enterrados.
A Sotkon esta presente em Portugal,
Espanha, Franga, Angola e Turquia.

O aumento das vendas apresentado

pela Sotkon deveu-se ndo s6 apenas
ao desempenho dos mercados

de Portugal, Franca e Turquia,

mas também devido arede

de distribuidores internacionais - Israel,

Grécia, Crodcia, Lituania e Ucrania.
A manutencdo da nossa estrutura

de custos fixos permitiu o aumento
do EBITDA operacional na propor¢ao
da margem libertada pelo sucesso
das vendas. Por seu turno, a margem

bruta também demonstrou uma
evolugao positiva, resultado

das vendas no mercado Portugués

e internacional, registando margens
de comercializa¢do superiores face
aoutros mercados. Relativamente

ao crescimento da rentabilidade

dos capitais empregues, este deriva
igualmente da evolugdo extraordinaria
do EBITDA.

amplitude seguros

A Amplitude Seguros é um consultor
de seguros eriscos, de servico total,
que atua em diversos segmentos

e sectores da economia.
Mantivemos o crescimento organico
e sustentado do negdcio.

Este sucesso é reafirmado pelo
fortalecimento do peso da carteira
de mercado no volume total

de negdcios.

vitrum

A Vitrum posiciona-se no mercado
angolano como a primeira empresa
especializada em vidro de construcao.
Fruto do cenario macroecondmico

e financeiro especialmente
desfavoravel e devido

Apesar do crescimento continuo,
antevemos alguns desafios no futuro
paraa Amplitude Seguros.

Por um lado, a crescente
concentragdo do mercado segurador
estd a colocar dificuldades acrescidas
a oferta de seguros. Por outro lado,
temos de nos adaptar a processos
administrativos mais exigentes

que advém do aumento dos requisitos
de RGPD e de compliance.

a uma acentuada contracdo da
atividade de construcao,

os resultados da Vitrum no mercado
de vidro de construcdo foram
particularmente afetados.
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Fruto da nossa presenca internacional, enfrentamos um conjunto de riscos.

Estes podem ser enddgenos, estando por exemplo relacionados

com a qualidade, os recursos humanos ou o financiamento, ou exdgenos,

tal como a variagao cambial, a regulamentacao, a instabilidade politica

ou a evolug¢do econdmica. 2019 ficou marcado pelos riscos

que apresentamos de seguida.

risco de credito

A exposicao aorisco

de incumprimento decorre

da atividade comercial e operacional
das empresas da Nors.

Para garantir a gestdo do mesmo,
temos um departamento especifico,
regido por procedimentos
estabelecidos e mecanismos

de recolha de informacdo financeira
e qualitativa. Daquidecorre

a avaliacdo dos devedores

no cumprimento das suas obrigacdes.

Caitambém naresponsabilidade
deste departamento a gestao
das contas de cliente
erespetiva cobranga.

risco taxa de cambio

Operando internacionalmente,
expomo-nos a possibilidade

de registar perdas ou ganhos
resultantes das variacdes da taxa

de cambio entre as diferentes divisas
com que atuamos. Este risco, tendo
impacto sobre os resultados e fluxos
de tesouraria, afeta os resultados
anivel operacional. Da mesma forma,
prejudica a mensura¢ao do capital
investido nas subsidiarias
estrangeiras.

Pontualmente, e por forma a mitigar
oreferidorisco, recorremos

a contratacdo de forwards cambiais,
nomeadamente em operagdes
comerciais em que a moeda

de compra e a de venda ndo sao
amesma. Para agestaoderisco
cambial sobre o capital préprio, temos
insistido, sempre que possivel,

em estratégias de hedging natural.

risco taxa de juro

Orisco da taxa de juro abre

a possibilidade de existirem
flutuagdes no valor dos encargos
financeiros suportados pela Nors
relacionados com os empréstimos
contraidos nos paises nos quais
operamos. Contudo, com a futura
insercdo em diversos mercados

e diferentes ambientes econémicos,
obtemos uma carteira

de financiamentos e investimentos
menos sensivel a agravamentos

da taxa de juro especifica

a determinados palises.

De salientar que, em 2014,
contratamos um swap de taxa de juro
no sentido de fixar a taxa Euribor
aum més, tendo este terminado

em 2019. Adicionalmente, parte

do nosso endividamento estruturado
encontra-se contratado a taxa fixa.

risco de preco do petroleo

A variacdo do preco de petrdleo afeta
a economia de alguns mercados onde
estamos presentes, tornando-se um
indicador de risco, nomeadamente

no mercado de Angola.

O elevado peso do sector petrolifero
na economia Angolana influencia

o desempenho econdmico do pals,
impactando todos os agentes
econdmicos de forma direta

ou indireta - desde o Estado

as empresas, ndo esquecendo

o consumidor individual e as familias.
Assim, tal como aconteceu num
passado recente, quando ocorrem
quedas significativas do prego

do petroleo nos mercados
internacionais, o impacto na economia
Angolana faz-se sentir diretamente -
as receitas fiscais e o stock de divisas
diminuem, levando a contracao

de importagdes e do comércio local.
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risco de liquidez

Outro dos riscos com os quais

nos deparamos é o da falta

de capacidade para liquidar

ou cumprir as obriga¢des nos prazos
definidos e aum preco razoavel -

o denominado risco de liquidez.

Na gestdo deste pretendemos atingir
trés objetivos: liquidez, seguranca

e eficiéncia financeira. A liquidez
garante o acesso a fundos de forma
permanente, eficiente e suficiente
por forma a dar conta

dos pagamentos correntes

nas respetivas datas de vencimento,
assim como de eventuais solicitacdes
de fundos, mesmo as ndo previstas,
nos prazos definidos. A seguranca,
por suavez, garante-nos minimizar
a probabilidade de incumprimento
no reembolso de qualquer aplica¢do
de fundos. Por fim, a eficiéncia
financeira garante que a Nors

e as nossas unidades de negécio/
estruturas de gestao maximizam

o valor criado e minimizam o custo
de oportunidade da detengao

do excedente de liquidez a curto
prazo.

De uma forma geral,
aresponsabilidade pela gestao
dorisco de liquidez é da Direcao
Financeira da Nors.

No entanto, para assegurar

a existéncia de liquidez quer na Nors,
quer nas nossas unidades de negocio,
existem parametros de gestao

de fundo de maneio que permitem,
de forma segura e eficiente,
maximizar o retorno obtido

e minimizar os custos

de oportunidade associados.
Importa referir que na Nors todo

o excedente de liquidez existente
deve ser aplicado na amortizagao

de divida de curto prazo. Para tal,

é adotado como base o cenario mais
pessimista para a analise

de maturidade de cada um

dos instrumentos financeiros
passivos, de forma a minimizar o risco
de liquidez associado

a estas obrigacdes.

Em 31 de Dezembro de 2019 e 2018,
apresentamos, respetivamente,

uma divida liquida de 72,1 milhdes
de euros e 98,7 milhdes de euros.
Estes valores encontram-se divididos
entre Financiamentos obtidos
correntes e ndo correntes,

Caixa e depdsito bancarios
contratados junto de diversas
instituicdoes, bem como

T{tulos de divida com liquidez
(Obrigagdes do Tesouro).

risco de capital

O nosso principal objetivo é assegurar
a continuidade das operagdes,
proporcionando uma adequada
remuneracao aos acionistas

e os correspondentes beneficios

aos restantes stakeholders

da empresa. Para a prossecu¢ao
deste objetivo torna-se fundamental
uma gestao cuidadosa dos capitais
empregues no negocio, procurando
assegurar uma estrutura 6tima

dos mesmos e, desse modo, garantir
a necessariareducdo do seu custo.

No sentido de manter ou ajustar

a estrutura de capitais considerada
adequada, a Administracdo pode
propor a Assembleia Geral

dos acionistas as medidas

que considerar necessarias.
Simultaneamente, procuramos manter
um nivel de capitais préprios
adequados as caracteristicas

do negdcio principal, assim como
assegurar a continuidade e expansao.
O equilibrio da estrutura de capital

é monitorizado com base no racio

de alavancagem financeira, calculado
dividindo a divida remunerada liquida
pela soma da divida remunerada
liquida com o capital proprio.
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aquisicao strongco
corporation

A 24 de janeiro de 2020, através

de subsidiaria integralmente detida
pela Nors, celebrdmos um
Arrangement Agreement com vista
aaquisicdode 100%

da Strongco Corporation - entidade
que a data era cotada na Toronto
Stock Exchange - TSX:SQP.

Esta operacdo foi concretizada no dia
18 de marco de 2020 e, na sua
sequéncia, a empresa foiretirada
da bolsa de valores, deixando a sua
condi¢ao de entidade publica

a 24 de marco.

A Strongco Corporation vende, aluga
e presta servigos de manutengao

a equipamentos utilizados

em industrias tdo diversas quanto

a construcdo, infraestrutura,
mineracao, petroleo e gas, servicos
publicos, municipios, gestao

de residuos e floresta.

Operando e servindo clientes através
das suas 26 filiais espalhadas pelo
Canada, conta com cerca de 500
colaboradores.

Em 2019, aempresa faturou410 525
milhares de ddlares canadianos.

O investimento total, ascende a cerca
de 132 milhdes de euros e incluiu

o custo de aquisi¢ao do capital

e da divida assumida.

A data de encerramento deste
documento, encontra-se em curso

o processo de alocagao do custo

de aquisicao aos ativos

liquidos adquiridos.

A Strongco é distribuidora exclusiva
dos equipamentos Volvo Construction
Equipment (VCE) nas provincias
canadianas de Alberta, Ontario,
Quebec, TerraNova e Labrador,

Nova Escdcia, Nova Brunswick

e Ilha do Principe Eduardo.

pandemia de covid-19

A Administracao da Nors reconhece
areal e palpavel extensdo da crise
causada pela pandemia de COVID-19.
Reconhecemos que, dependendo

da forma como a pandemia vier

a afetar cada um dos paises em

que operamos, 0s impactos sentidos
pelas nossas operagdes poderao

ser assimétricos.

N3do sendo possivel quantificar

a extensao destes impactos a data
deste documento, garantimos estar
amonitorizar a evolucdo da situacao
em cada pals e em cada empresa
participada. A par disso, podemos
garantir o cumprimento

das obrigacdes das nossas empresas
participadas e a continuidade

das nossas operagdes, uma vez que
existe liquidez e capacidade

de mobilizacdo de linhas de crédito.
Areferida liquidez encontra-se
consubstanciada em quatro factos
principais. Por um lado,

a 31 de dezembro de 2019,

o Ativo Corrente da Nors era superior
ao Passivo Corrente em 10 665
milhares de euros e o saldo

de disponibilidades ascendiaa 39 129
milhares de euros.

A mesma data, tinhamos contratadas
linhas de financiamento no valor

de 320 405 milhares de euros -

dos quais 160 447 milhares de euros
se encontravam por utilizar - sendo
adivida avencer em 2020 apenas

na ordem dos 43 694 milhares

de euros. Ja no primeiro trimestre

de 2020, por forma a fazer face

a aquisicao da Strongco Corporation,
contratamos linhas adicionais

de 17 000 milhares de euros junto

da banca portuguesa, tendo
simultaneamente negociado

com as atuais entidades financiadores
da Strongco Corporation

a manutencao ou aumento das linhas
de financiamento da empresa.

Por fim, em marco de 2020,
negociamos financiamento
estruturado, aumentando as linhas
contratadas em 30 000 milhares

de euros - dos quais 15 000 milhares
foram aprovados mas que se
encontram em formalizacdo -
permitindo refinanciar algumas

das linhas com maturidade em 2020.
Enquanto Administracao da Nors,
considerando o supramencionado,

¢é firme a nossa conviccao

de que o pressuposto de continuidade
das operagdes usado na preparacao
das demonstracdes financeiras
consolidadas se mantém apropriado.
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Movidos pelos Objetivos

de Desenvolvimento Sustentavel
adotados pelas Nagdes Unidas

em 2015, estamos certos que 0 nosso
desempenho futuro depende,

mais do que nunca, da compreensao
dos desafios globais que tém um
impacto global material na nossa
atividade - assim como

da identificacdo das oportunidades
eriscos associados. Torna-se claro
que aresponsabilidade corporativa
deve ser parte integrante da nossa
estratégia corporativa e de inovacao.
Para garantir o alinhamento
necessario a uma implementacdo

de sucesso, estamos a desenvolver

o programa Sustainable Motions,
uma estratégia consciente, focada
em oferecer respostas especificas,
sempre com a dimensdo humana

no centro desta visao. Este abrange
aglobalidade da cadeia de valor e sera
desenvolvido, tal como apresentado

a seguir, em cinco campos de agao -
Servicos, Cadeia de Abastecimento,
Pessoas, Comunidade e Integridade -
cada um com o seu nivel de prioridade.

responsabilidade

NnoS Servicos

Contribuicdo para um

mundo sem plastico
Protecao davida sel

Adaptacdo do negdc
as mudancas climati

vagem

io
cas

Reduzir as emissdes de gases
com efeito de estufa

responsabilidade

na cadeia de
abastecimento

» Conservacdo ambiental

e derecursos

responsabilidade

COIM as pessoas

Gestdo de talentos
a prova do futuro

Projecdo de novas
formas de trabalho

¢ Formacao vocacional
baseada nas necessidades

¢ Diversidade e igualdade

e Gestdo holistica da saude

O nosso compromisso é claro - criar valor de uma forma sustentavel.
Acreditamos que as oportunidades que temos s6 existem e sé vao continuar

a existir se anossa ambi¢do contemplar a prote¢do do que esta na sua génese -
o planeta e as pessoas. E tempo de ir mais longe.

responsabilidade

com a comunidade

Didlogo aberto com a comunidade
e 0s seus agentes

Cidadania empresarial
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A Administracdo da Nors é responsavel por manter um sistema de controlo interno adequado. O controlo interno da
empresa sobre o reporte financeiro é desenhado de modo a assegurar uma garantia razoavel relativamente a fiabilidade
da informacdo e da preparac¢ao 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:
L. dizem respeito a manutencdo de registos que, em detalhe razodvel, refletem precisa e adequadamente
as transagdes e alteragdes nos ativos da empresa, minimizando o seu risco patrimonial;
fornecem garantiarazodvel de que as transagdes sdo registadas conforme necessario para permitir a
preparacdo das demonstracdes financeiras em conformidade com as IFRS, permitindo a
homogeneizac¢do contabilistica da informacao financeira obtida nas diferentes empresas da Nors em
diferentes paises;
asseguram, com elevado grau de confianca, que os recebimentos e as despesas da empresa sdo
realizados somente de acordo com autorizagdes por parte da gestdo e da administracao;
fornecem seguranca razodvel emrelacdo a prevencao e dete¢ao oportuna do uso indevido de Ativos da
Nors.

Devido as limitagoes inerentes, todo e qualquer controlo interno sobre os relatdrios financeiros pode ndo evitar detetar
erros. Além disso, as projecdes de qualquer avaliagao de eficacia no futuro estdo sujeitas ao risco de que os controlos
possam tornar-se inadequados devido a mudancas nas condi¢oes ou que o grau de conformidade com as politicas e
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procedimentos possa deteriorar-se.

Porto, 14 de abril de 2020

o conselho de administraciao

Tomaz Jervell Francisco Ramos Luis Jervell
Tomas Jervell Jorge Nieto Guimaraes Paulo Jervell

Alvaro Nascimento José Jensen Leite de Faria Rui Miranda

Alvaro Neto José Manuel Bessa Leite de Faria

Artur Santos Silva Julio Rodrigues




Infgng&g% a0
financeira

6.1. Demonstracoes financeiras 157
6.1.1. demonstracdo consolidada da posigdo financeira 158
6.1.2. demonstracdo consolidada de resultados 160
6.1.3. demonstracdo consolidada do rendimento integral 161
6.1.4. demonstracdo consolidada dos fluxos de caixa 162
6.1.5. demonstracado consolidada de altera¢Ges dos capitais proprios 163
6.2 anexo as demonstracoes financeiras 165

6.3 certificacao legal de contas 275



. AEINIONStTACOECS

fina

financeiras




CAPITULO

06.

pagina 160

6.1.1. demonstracao consolidada da posicao financeira

demonstracio consolidada da posicao financeira da nors, s.a.

(em milhares de EUR)

Capital Proprio e Passivo

Ativo Nota 31.12.2019  31.12.2018
Ativo ndo corrente
Ativos intangiveis 6. 3490 1971
Ativos fixos tangiveis 7. 105648 117162
Propriedades de investimento 8. 11867 13464
Ativos por locagdo 9. 51662 16105
Goodwill 10. 50870 49430
Investimentos em Associadas e Empreendimentos conjuntos 1.1 85911 86516
Instrumentos de capital ao justo valor por via de capital 11.2. 562 521
Instrumentos de divida ao custo amortizado 11.3. 48694 48226
Ativos por impostos diferidos 12. 6865 4968
365569 338363
Ativo corrente
Inventérios 13. 125935 110373
Ativos por locacdo 9. 2110
Clientes 14. 57847 58184
Imposto sobre o rendimento a recuperar 15. 1495 1842
Outras contas areceber 16. 20846 18186
Diferimentos 17. 4178 3577
Caixa e depdsitos bancarios 18. 39129 29799
251540 221961
Total do ativo 617109 560 325

Capital Proprio
Capital social 19. 30000 30000
Reservas legais 20. 6000 6000
Reservas de justo valor 20. -147
Ajustamentos em ativos financeiros 20. 69 062 66 499
Resultados transitados e Outras reservas 20. 49970 46612
Excedentes de revalorizacao 20. 12478 12478
167510 161441
Resultado Liquido do Exercicio 23408 17 287
190918 178728
Interesses Nao Controlados 21. 16577 16237
Total do capital proprio 207495 194 965
Passivo nao corrente
Provisges 22. 4951 4399
Financiamentos obtidos 23. 116264 136130
Passivos por locagdo 9. 44373 13625
Passivos por impostos diferidos 12. 3151 3072
168739 157226
Passivo corrente
Fornecedores 24. 121174 104708
Imposto sobre o rendimento a pagar 15. 1203 279
Financiamentos obtidos 23. 43694 40592
Passivos por locacdo 9. 9825 2477
Outras contas a pagar 25. 61429 51615
Diferimentos 17. 3550 8316
Passivos Financeiros detidos para negociacao 26. 147

Total do passivo

240875 208133

409 614 365 359

Total do capital proprio e do passivo

617109 560 325
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6.1.2. demonstracao consolidada de resultados

demonstrac¢io consolidada de resultados da nors, s.a.

(em milhares de EUR)

Rendimentos e gastos Nota 2019 2018
Volume de negécios 27. 782726 644468
Subsidios a exploracdo 28 8
Ganhos/Pe.rdaSImputa.dos de subsidiarias, associadas — 12319 13146
e empreendimentos conjuntos
Varia¢do nos inventarios da producdo 359 -230
Custo das mercadorias vendidas e das matérias consumidas 13. -621624 -499494
Fornecimentos e servicos externos 28. -46 850 -50725
Gastos com o pessoal 29. -67 088 -64 869
Imparidade de inventdrios (perdas / reversges) 22. -535 -604
Imparidade de dividas a receber (perdas / reversges) 22. 581 1804
Provisdes e perdas por imparidade (aumentos/redugdes) 22. -3356 -157
Imparidade de investimentos ndo deprecidveis / amortizdveis 2
(perdas /reversdes)

Outros rendimentos e ganhos 30. 10605 12155
Outros gastos e perdas 30. -8678 -11438

Resultad(.) antes de tiepremagoes, gastos 58488 44 042

de financiamento e impostos
Gastos /revers@es de depreciagdo e de amortizacdo 6.29. -18459 -10452
Imparidade de investimentos deprecidveis / amortizaveis

(perdas / reversdes)

Resultad? operacmr.lal (antes de gastos 40029 33590

de financiamento e impostos)

Diferengas cambiais liquidas 33. 1888 2792
Resultado da atividade financeira 31 -10151 -9013

Resultado antes de impostos 31766 27 369
Imposto sobre o rendimento do peri{odo 32. -7 416 -7 341

Resultado }1qu1d0 -do Exercicio 24349 20028

de Operacoes continuadas

Resultado liquido do exercicio atribuivel a:

Detentores do capital da empresa-mae 23408 17 287
Interesses ndo controlados 942 2741
Resultado Liquido do Exercicio 24349 20028

Resultado por a¢ao basico 19. 0,81 0,67

o contabilista certificado

Ldcia Mendonca

o conselho de administracao

Tomaz Jervell
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6.1.3. demonstracao consolidada do rendimento integral

demonstracio consolidada do rendimento integral da nors, s.a.

(em milhares de EUR)

2019 2018

Resultado consolidado liquido do exercicio,

24 349 20028

incluindo interesses nio controlados

Componentes de outro rendimento integral consolidado do exercicio

Variagdo nas reservas de conversdo cambial 1111 65
Outro rendimento integral imputado de subsidiarias, 4689 1403
associadas e empreendimentos conjuntos
"Late entries" relativas ao per{odo anterior -492 -583
Impacto da contabilizagdo do justo valor dos instrumentos
. d 147 274

de cobertura do risco taxa de juro
Impacto da contabiliza¢do dos instrumentos de cobertura 251
do risco taxa de cambio

Rendimento integral consolidado do periodo 20426 20936

Atribuivel a:

Detentores do capital da empresa-mae 19180 17492
Interesses ndo controlados 1246 3444

o contabilista certificado
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6.1.4. demonstracao consolidada dos fluxos de caixa

demonstracio consolidada dos fluxos de caixa da nors, s.a.

(em milhares de EUR)

Nota 2019 2018
Fluxos de caixa das atividades operacionais

Recebimentos de Clientes 789648 659970

Pagamentos a Fornecedores -669530 -552938

Pagamentos ao Pessoal -67079 -64 833

Cash Flow Gerado pelas Operacdes 53039 42200
Pagamentos / Recebimentos do imposto sobre o rendimento -6398 -7576
Outros Recebimentos / Pagamentos 18. -17979 -2499

Cash Flow de Atividades Operacionais (1) 28 662 32125

Fluxos de caixa das atividades de investimento

Pagamentos respeitantes a:

Aquisicdo de Investimentos Ativos Fixos Tangiveis -3963 -7 686

Aquisicdo de Investimentos Ativos Intangiveis -2130 -1018

Aquisicdo de Investimentos Financeiros 11.3.e18. -4 652 -11186
Pagamentos de Atividades de Investimento -10 745 -19 890
Recebimentos provenientes de:

Desinvestimentos Ativos Fixos Tangiveis 13035 2571

Desinvestimentos Financeiros 11.3.e18. 10793 2690

Juros e Rendimentos Similares 3542 2909

Dividendos e prestacdes acessorias/suplementares 18. 5285 6886
Recebimentos de Atividades de Investimento 32655 15 056

Cash Flow de Atividades de Investimentos (2) 21910 -4 833

Fluxo de caixa das atividades de financiamento

Recebimentos provenientes de:

Financiamentos obtidos 23. 116 289 117032
Recebimentos de Atividades de Financiamento 116 289 117 032
Pagamentos respeitantes a:

Financiamentos obtidos 23. -133242 -126 355

LocagBes Operacionais -8239

Juros e gastos similares -10211 -12258

Dividendos -7 000 -4500
Pagamentos de Atividades de Financiamento -158 691 -143 113

Cash Flow de Atividades de Financiamento (3) -42 403 -26 081

Variagio Liquida em Caixa e seus Equivalentes (4)=(1)+(2)+(3) 8169 1210

Variacdo de perimetro 1036

Efeito Cambial Liquido 125 -88
Caixa Liquida e seus Equivalentes - Inicio do Periodo 29799 28678
Caixa Liquida e seus Equivalentes - Fim do Periodo 18. 39129 29799

o contabilista certificado
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6.1.5. demonstracio consolidada de alteracoes dos capitais proprios

(em milhares de EUR)

demonstracio consolidada de alteracoes dos capitais proprios da nors, s.a.

Capital atribuivel 2 empresa-mae

Reservas
Res.
Ajustamentos Transitados Interesses
Capital Reservas Excedentes de emAtivos Reservas de e Outras Total de Resultado niao
social legais revalorizaciao Fi iros  justovalor reservas reservas liquido Sub total controlados Total
Saldos em 1 de Janeiro de 2018 30000 6 000 12 478 57787 -421 43195 119038 16532 165570 13109 178 679
Alteragdes no periodo:
Aplicacdo do resultado consolidado de 2017 14 253 2279 16532 -16532
Varia¢do do justo valor de instrumentos
cobertura de risco juro 274 274 274 274
Variagdo nas reservas de conversdo cambial -636 -636 -636 701 65
| tod tabilizacdo de insti t
e 251 251 251 251
Outro rendimento integral imputado
de subsididrias, associadas 1403 1403 1403 1403
e empreendimentos conjuntos
Outras -6943 6524  -419 -419 -4 -422
8713 274 7917 16904 | -16532 371 697 1069
Resultado liquido do periodo 17 287 17 287 2741 20028
Rendime’n‘to integral consolidado 17 492 17 492 3444 20936
do exercicio
Operacoes com detentores
de capital noperiodo:
Distribuicdes -4500 -4500 -4 500 -311 -4811
-4500 -4500 -4500 -311  -4811
Saldos em 31 de Dezembro de 2018 | 30 000 6 000 12 478 66 499 -147 46612 131441 17287 178728 16 237 194 965
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Saldos em 1 de Janeiro de 2019 30 000 6 000 12 478 66 499 -147 46612 131441 | 17287 178728 16 237 194 965
Alteracgdes no periodo:
AplicacBes do resultado consolidado de 2018 12537 4749 17287 | -17 287
Variag@es do justo valor de inst t
ey 147 147 147 147
VariagGes nas reservas de conversdo cambial 807 807 807 304 1111
Outro rendimento integral imputado
de subsidiarias, associadas -4 689 -4 689 -4 689 -4 689
e empreendimentos conjuntos
Outras -5285 4803 -483 -483 -9 -492
2563 147 10359 13069 | -17 287 -4 218 295 -3924
Resultado liquido do periodo 23408 23408 942 24349
Rendime'n'to integral consolidado 19 180 19 180 1246 20426
do exercicio
Operacdes com detentores
de capital no periodo:
Distribuicges -7 000 -7 000 -7 000 -896 -7 896
-7000 -7000 -7000 -896 -7896
Saldos em 31 de Dezembro de 2019 | 30 000 6 000 12 478 69 062 49970 137510 | 23408 190918 16 577 207 495

o contabilista certificado

Llcia Mendonca

o conselho de administraciao

Tomaz Jervell

Tomds Jervell

Alvaro Nascimento
Alvaro Neto

Artur Santos Silva
Francisco Ramos

Jorge Nieto Guimaraes
José Jensen Leite de Faria
José Manuel Bessa Leite de Faria
Julio Rodrigues

Luis Jervell

Paulo Jervell

RuiMiranda

6.2 anexo as
demonstracoes
financeiras

notas as
demonstracoes _
financeiras

consolidadas
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1. nota introdutoria

A Nors, 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, automdveis, camides, maquinas e outros equipamentos industriais, componentes dos mesmos e servigos

de oficina.

Nors corresponde a designagdo corporativa e institucional enquanto conjunto de empresas, existindo designagoes

comerciais especificas conforme o negdcio de cada empresa.

A 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 via empreendimentos conjuntos.

Em 31 de dezembro de 2019, as subsidiarias da Nors, respetivas sedes e principal negécio desenvolvido, sdo:

subsidiarias

Empresas com sede em Portugal

Ramo de Atividade

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

ASFC S.G.P.S., S.A.
Sede: Rua Conde da Covilhg, 1637
4100-189 PORTO

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

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

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

Mediacdo de Seguros

Gestdo de Participa¢des Sociais

Comércio internacional

Comércio de importac¢ao e exportacao
Prestacdo de servicos de consultoria

Comércio e Reparacao de automdveis

Civiparts - Comercio de Pecas e Equipamentos, S.A.
Sede: Rua D. Nuno Alvares Pereira, Armaz 13/14/15

Parque Oriente, Bobadela, 1990-502 SACAVEM

Galius - Veiculos, S.A.
Sede: Rua Conde Covilh3, 1637
4100-189 Porto

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

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

NewOneDrive, S.A.
Sede: Parque Industrial do Seixal, 22 F. - Lote 1, Quinta Nova
2840-068 Paio Pires

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

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

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

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

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

Comeércio, importagao e exportagao
de pecas auto e presta¢ao de servicos

Importacdo, venda e Apds Venda
de Camides e componentes

Servicos de Formacao
Profissional

Compra, venda, gestao e administracao
de bens imdveis

Comércio de Pecas e Acessorios
para automdveis

Importacgdo, venda e Apds Venda
de Camides, Autocarros, Geradores,
Motores mar(timos e componentes Volvo

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

Compra, venda e aluguer
de terrenos e imdveis

Prestacdo de servigos de apoio a gestao

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

Empresas com sedes noutros paises

Producao e Comercializacao
de contentores subterraneos para RSU

Ramo de Atividade

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

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

AS Parts Angola, Lda.
Sede: Estrada do Cacuaco, Bairro Petrangol, Km 3,4, Ed.2
Municipio do Sambizanga, Luanda (Angola)
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pigina 170 Sede: Achada Grande Frente, Edi. Odsis Motors
Cidade da Praia (Cabo Verde)

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

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

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

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

Comércio, Importacdo e Exportacao
de maquinaria agricola, pegas, dleos
lubrificantes e assisténcia Apds Venda

Comércio de vidros para a construgao

Comércio de pecas
e acessorios para automaoveis

Comeércio de pegas
e acessorios para automoveis

Comeércio, Importacao e Distribui¢ao
de maquinaria industrial e agricola, pegas,
combustiveis e assisténcia Apds Venda

Gestdo de participagdes sociais

de outras sociedades

Venda e Apds Venda:
Camides e Autocarros

Venda e Apds Venda de camides
novos e usados

Auto Sueco Sao Paulo Concessionaria de Veiculos Ltda.
Sede: Av. Otaviano Alves de Lima, N°4694

029.0001-000 S&o Paulo (Brasil)

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

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

Auto-Sueco (Tanzania) - Trucks, Busses and Const. Eq., Ltd.
Sede: Kipawa Industrial Area

Plot Nr. 92 Nyerere (Pugo) Road, P.O. Box 9303

DARES SALAAM (TANZANIA)

Auto Sueco Mocambique, S.A.
Sede: Av. Da Namaachan® 8274
Maputo, MOCAMBIQUE

Auto-Sueco Vehicles, Spare Parts & Services
(Botswana)(Pty) Ltd.

Sede: Plot 47 - Gaborone International Commerce Park
Gaborone, Botswana

Auto Sueco Vehicles, Spare Parts & Services
(Namibia) (Pty), Ltd.

Sede: 344 Independence Avenue 3°

Windhoek (Namibia)

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

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

Venda e Apds Venda de camides
e autocarros novos e usados

Importagao, comércio
e distribuicdo dos
produtos Volvo

Importagao, Exportacdo, Venda veiculos
Automoveis, Equipamento industrial,
Motores, Componentes e Apds Venda

Importacdo, Exportacao,
Venda de Veiculos Automdveis,
Equipamento Industrial,
Motores e Componentes

Venda e Apds Venda de camides

e autocarros novos e usados

Venda e Apd6s Venda de camiGes
e trailers novos e usados

Venda e Apds Venda:
Camides e Autocarros

Comeércio de componentes
e equipamentos

Comércio de componentes
e equipamentos
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Civipartes Espana
Sede: Av. Castillan®32 Nave 58

28850 Madrid San Fernando Henr - Espanha

Expressglass Angola
Sede: Estrada do Cacuaco, Bairro Petrangol, Km 4,3, Ed.5
Munici{pio do Sambizanga, Luanda, Angola

Kinlai, S.A.

Sede: Avenida Comandante Gika, Travessa Ho Chi Minh
Empreendimento Comandate Gika, Garden Towers, Torre B, 10° Andar,
Bloco 4, Bairro de Alvalade, Luanda (Angola)

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

Socibil - Imobiliaria, SARL.
Sede: Av? 4 de Fevereiron® 95, 3°, Apt°®34.
Luanda (Angola)
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Sogestim, Lda.
Sede: Estrada do Cacuaco, Km 3,4
Luanda (Angola)

Sotkon Anadolu

Sede: Kemer Mah. Sehit Mustafa Dundar Cad. Kemer Park Evleri Yani No: 4
Atisalani - Esenler - Istanbul - Turquia

Sotkon Angola, Lda.

Sede: Rua Kwamme Nkrumah, nr. 260/262
Luanda - Angola

Sotkon Espanha

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

Sotkon France, S.A.

Sede: 93, Rue de la Villette
69003 Lyon - Franca

Comércio de componentes
e equipamentos

Comércio e montagem de pecas
e acessorios para automoveis

Venda e Apds Venda de Camides

Gestdo de participagdes sociais
de outras sociedades

Compra e venda de imdveis

Aquisicao e venda de imoveis e terrenos,
construcdo de edificios
e urbanizacdo de terrenos

Producdo e Comercializacdo
de contentores subterraneos para RSU

Producdo e Comercializacdo
de contentores subterraneos para RSU

Producdo e Comercializacao
de contentores subterraneos para RSU

Producdo e Comercializacao
de contentores subterraneos para RSU

Sotkon Marocco, SARLAU Producdo e Comercializacdo
Sede: Twin Center, Angle Bds Zerktouni - Al Massira Tour Ouest, 16e étage de contentores subterraneos para RSU
20100 Casablanca Maroc

Sotkon Tr Atik Sistemleri Sanayi Ve Ticaret Anonim Sirketi Producdo e Comercializacdo
Sede: Dikilitas Mah. Ayazmadere Cad. Tellioglu Plaza No:6 Kat:4 D:5 de contentores subterraneos para
RSU 34349 Besiktas - Istanbul Turkiye

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

Em 31 de dezembro de 2019, os empreendimentos conjuntos e as associadas
da Nors, suas respetivas sedes e principal negdcio desenvolvido, sdo:
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Empresas com sede em Portugal Ramo de atividade

Air Rail Portugal, Sociedade Unipessoal, Lda Comércio e distribuicdo
Sede: Estrada Nacional 10, Apartado 2094 de equipamentos industriais
2696-801 S3o Jodo da Talha - Loures

Ascendum, S.A. (Gestdo de participagdes sociais
Sede: Praga Marqués de Pombal n°3 A-5°  Prestacdo de servicos técnicos
1250-161 Lisboa de administracao e gestao

Ascendum II - Veiculos, Unipessoal, LDA Venda e Apds Venda
Sede: Rua Manuel Madeira, Marcos da Pedrulha de velculos automdveis
3025-047 Coimbra

Ascendum III - Maquinas, Unipessoal, LDA Venda e Apds Venda

Sede: Rua Vasco da Gama,n°15 de equipamentos de constru¢ao
2685-244 Portela



Ascendum Portugal - Servicos de Gestao, SA
Sede: Rua Vasco da Gama,n° 15
2685-244 Portela

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

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

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

Tractorrastos - Soc. Vendedora de Acessorios, Lda.
Sede: Estrada Nacional 116
2615-907 Alverca
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Empresas com sede noutros paises

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

Venda e Apds Venda de
equipamentos de construgao

Gestdo de participagdes sociais
Prestacdo de servicos técnicos
de administra¢ao e gestao

Gestdo de participacdes sociais

de outras sociedades

Importacdo e venda
de pecgas para maquinas
industriais e agricolas

Ramo de atividade

Air-Rail, S.L.
Sede: Calle Alsasua, 16
28023 MADRID - Espaiia

Air-Rail Marrocos

Marrocos

Air-Rail Polska, Sp. z.0.0
Szpitalna 8/9, 00-031 Warszawa
Polénia

Art Hava Ve Ray Ekipmanlari Ltd. Sti
Sede: Fatih Mahallesi Katip Celebi Caddesi, n°43
Tuzla - 34940 - Istamnbul - Turquia

Comércio e distribuicao
de equipamentos industriais

Comércio e distribuicao
de equipamentos industriais
Comércio e distribuicao

de equipamentos industriais

Comeércio e distribuicao
de equipamentos industriais

Ascendum Makina Yatirim Holding, A.S
Sede: Fatih Mahallesi Katip Celebi Caddesin®43
Tuzla - 34940 - Istamnbul - Turquia

ASC Construction Equipment, INC.
Sede: 9115 Harris Corner Parkway, suite 450
Charlotte, NC 28269 USA

Estados Unidos da América

Ascendum Magquinaria México, S.A de C.V
Carretera Mexico Queretaro KM 32.5

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

Ascendum Espania, S.L.
Sede: Parque Empresarial San Fernando, Edificio Munich, Planta 3,
28830 MADRID (Espanha)

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

Ascendum Baumaschinen Osterreich GmbH

Grafenholzweg 1
5101 Bergheim / Salzburg (Austria)

Ascendum Epitogépek Hungaria
KAPCSOLAT 1141 Budapest Notariusu. 13-15

Hungria

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

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

Gestdo de participagdes
sociais de outras sociedades

Venda, Apds Venda e aluguer
de equipamentos de construgao

Venda, Apds Venda e aluguer
de equipamentos de construgao

Venda, Apds Venda e aluguer
de equipamentos de construgao

Gestdo de participacdes
sociais de outras sociedades

Gestdo de participagdes sociais
Prestacdo de servicos técnicos
de administra¢ao e gestao

Importador de Maquinas
Venda e Apds Venda:
Equipamentos de construgao

Importador de Maquinas
Venda e Apds Venda:
Equipamentos de construcao

Importador de Maquinas
Venda e Apds Venda:
Equipamentos de construgao

Importador de Maquinas
Venda e Apds Venda:
Equipamentos de construgao
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Ascendum Stavebeni Stroje Czech
Plzenska 430
CZ- 267 12 Lodenice (Republica Checa)

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

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

Centrocar Mocambique
Sede: Avenida da namaancha, n® 730

Maputo - Mogambique

Hardparts Mocambique, Lda.

Mocambique
capiTuLo Importadora Distribuidora de Maquinaria Industrial
06. ZEPHIR, S.L.
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Sede: Calle Alsasua, 16
28023 Madrid - Espafia

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

TRP Yedek Parca Ithalat Ihracat Ve Pazarlama Limited Sirketi
Fatih Mahallesi Katip Celebi Caddesi, n® 43, 34940 - Tuzla,
Istamnbul - Turquia

Volmaquinaria de Construccion Espana, S.A.U.

Sede: Parque Empresarial San Fernando, Edificio Munich, Planta 3,
28830 Madrid (Espanha)

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

Importador de Maquinas
Venda e Apds Venda:
Equipamentos de construgao

Importador de Maquinas
Venda e Apds Venda:
Equipamentos de construgao

Venda e Apds Venda
de equipamentos de construgao

Venda e Apds Venda
de equipamentos de construgao

Importacao e venda de pecas para
maquinas industriais e agricolas

Importacdo e comércio
De equipamentos industriais

Aquisicao e venda de imdveis
e terrenos, construcao de edificios
e urbanizacdo de terrenos

Importacdo e venda
de pecgas para maquinas
industriais e agricolas

Importador de Maquinas
Venda e Apds Venda:
Equipamentos de construgao

Aluguer de equipamentos
para a construgdo

As demonstragdes financeiras anexas sdo apresentadas em milhares

de euros, sendo o Euro a divisa utilizada preferencialmente no ambiente
econémico em que a Nors opera. As operagdes estrangeiras sdo inclu{das
nas demonstracdes financeiras consolidadas de acordo com a politica
descritano ponto 2.2 d).
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2. principais politicas contabilisticas

As principais politicas contabil(sticas adotadas na preparacao
das demonstragdes financeiras consolidadas anexas sdo as seguintes:

2.1. bases de apresentacio

As Demonstragdes Financeiras consolidadas anexas foram preparadas

com recurso as informacgdes financeiras e contabilisticas das empresas
inclu{das na consolidagdo. Para tal, foram seguidos os principios do custo
histdrico e, relativamente a alguns instrumentos financeiros, do justo valor,
tendo como pressuposto a continuidade das operacdes (nota 4).

Estas demonstragdes 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 Committee” (“SIC"), em vigor em 1 de janeiro de 2019

e aprovadas pela Unido Europeia.

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

Durante o exercicio de 2019 tornaram-se aplicaveis as seguintes normas

e interpretacOes para este exercicio ou seguintes:

1. Impacto da adog¢do de novas normas, alteragdes as normas e interpretacdes
que se tornaram efetivas a 1 de janeiro de 2019:
a. IFRS 16 (nova), ‘Locagdes’. Esta nova norma substituia IAS

17 -"Locagdes’, com um impacto significativo na contabiliza¢do pelos locatarios
que sdo agora obrigados a reconhecer um passivo de locagdo refletindo futuros

pagamentos da locagdo e um ativo de “direito de uso" para todos os contratos
de locacgdo, exceto certas locagdes de curto prazo e de ativos de baixo valor.
A definicdo de um contrato de locacdo também foi alterada, sendo baseada
no "direito de controlar o uso de um ativo identificado". No que se refere
aoregime de transicdo, a nova norma pode ser aplicada retrospetivamente
ou pode ser seguida uma abordagem retrospetiva parcial simplificada.

A Nors optou pela aplicacdo da abordagem retrospetiva modificada, utilizando
0s seguintes pressupostos e expedientes praticos previstos na norma:

* para as loca¢des com per{odos remanescentes inferioresa 12
meses, foi utilizada a isengdo prevista mas apenas quando ndo era
prevista arenovacao do contrato. Por este motivo estaisen¢do ndo
foiaplicada a locagdo de imdveis

* para as locagdes em que o valor do bem é inferior a 500 euros
foiutilizada a isen¢do prevista nanorma

* as taxas de juro de desconto foram calculadas tendo em conta
o perfil de risco de cada subsidiaria da Nors, do seu pais de origem
e do bem locado. Os principais intervalos de taxas utilizados foram:

Taxa de juro de

desconto
Portugal 1,4% -4,5%
Espanha 3,4% -3,8%
Angola 34,9% -36,0%
Brasil 8,6%-13,4%
Namibia 11,9%-12,1%
Botswana 9,0%
Mog¢ambique 21,8% -23,4%

O principal impacto da ado¢do da IFRS 16 foi 0 aumento do total da Posicdo
Financeira. Ao nivel da Demonstracdo de Resultados, os impactos ndo foram
significativos, dado que houve uma reducdo de rendas (Ebitda afetado
positivamente) compensada com o aumento de deprecia¢des e de juros.
Estes impactos ndo colocam em causa o cumprimento dos covenants

associados a financiamentos obtidos (autonomia financeira e net debt/Ebitda).
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impactos no momento da transicao ao nivel da demonstracio consolidada Passivo nio corrente
da posicao financeira

Provisdes 4399 4399
Financiamentos obtidos 13613 13613
Ativo $112.2018 Re‘;ﬂ?&;f}'ﬂ:;fg 01.01.2019 Passivos por locacao 13625 26076 39701
Ativo nfio corrente Passivos por impostos diferidos 3072 3072
Ativos intangfveis 1971 1971 157226 26076 183302
Ativos fixos tangiveis 117162 117162 Passivo corrente
Propriedades de investimento 13464 13464 Fornecedores 104708 104708
Ativos por locagdo 16105 33378 49483 Imposto sobre o rendimento a pagar 279 279
Goodwill 4943 4943 Financiamentos obtidos 40592 40592
Investimentos em Associadas e Empreendimentos conjuntos 86516 86516 Passivos por locacdo 2477 7087 9564
Instrumentos de capital ao justo valor por via de capital 521 521 Outras contas a pagar 51615 51615
Instrumentos de divida ao custo amortizado 48226 48226 Diferimentos 8316 8316
Ativos por impostos diferidos 4968 4968 Passivos Financeiros detidos para negociacdo 147 147
338363 33378 371741 208133 7087 21522
Ativo corrente
nventérios 110373 110373 Total do passivo 365359 33163 398522
Clientes 58184 58184 Total do capital proprio e do passivo 560325 33163 593487
, Imposto sobre o rendimento a recuperar 1842 1842 i
6”&'0 Outras contas areceber 18186 18186 06.
el Diferimentos 3577 -215 3363 pégina 181
Caixa e depdsitos bancérios 29799 29799
221961 -215 221747
Total do ativo 560 325 33163 593 487
Capital atribuivel a empresa mie 178728 178728
Interesses Nao Controlados 16237 16237

Total do capital proprio 194 965 194 965
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impactos da aplicacao da norma na demonstracio consolidada

de resultados em 2019

Rendimentos e gastos

2019
s/IFRS 16

Impacto anual
da IFRS 16

2019

Volume de negécios 782726 782726
Subsidios a exploracdo 28 28
Ganhqs/Perdasmputa'dos de SUbS}dlaFlaS, 12319 12319
associadas e empreendimentos conjuntos
Variagdo nos inventarios da producdo 359 359
Custo das mercadorias vendidas e das matérias consumidas -621 624 -621 624
Fornecimentos e servicos externos -55089 8239 -46 850
Gastos com o pessoal -67088 -67088
Imparidade de inventarios (perdas / reversdes) -535 -535
Imparidade de dividas a receber (perdas / reversges) 581 581
Provisdes e perdas por imparidade (aumentos/reducdes) -3356 -3356
Outros rendimentos e ganhos 10605 10605
Outros gastos e perdas -8678 -8678
Resultado antes .de depreCI.a(;oes, 50 249 8239 58488
gastos de financiamento e impostos
Gastos /reversdes de depreciacdo e de amortizagdo -11749 -6710 -18459
Resultado opera'cmnal (anfes de 38500 1529 40 029
gastos de financiamento e impostos)
Diferengas cambiais liquidas 1531 357 1888
Resultado da atividade financeira -7 608 -2543 -10151
Resultado antes de impostos 32423 -657 31766
Imposto sobre o rendimento do per{odo -7 416 -7 416
Resultado quuldo .do Exercicio 25 007 657 24349
de Operacoes continuadas
Resultado liquido do exercicio atribuivel a:
Detentores do capital da empresa-méae 24096 -688 23408
Interesses ndo controlados 911 31 942
Resultado Liquido do Exercicio 25007 -657 24349

b. IFRS 9 (altera¢do), ‘Elementos de pré-pagamento
com compensagao negativa'. Esta alteracdo introduz a possibilidade
de classificar ativos financeiros com condi¢des de pré-pagamento
com compensacdo 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 aplica¢do destas alteragdes ndo
provocou alteragdes materiais nas demonstracgdes financeiras.

C. IAS 19 (alteracdo), ‘Alteragdes, reducdes e liquidacdes
de planos de beneficios definidos’. Esta alteracdo a IAS 19 exige que uma
entidade: (i) utilize pressupostos atualizados para determinar o custo
do servigo atual e os juros liquidos para o per{odo remanescente apds
a alteragdo, reducdo ou liquidacdo do plano; e (i) reconheca no resultado
do exercicio como parte do custo com servicos passados, ou como ganho
ou perda na liquidagdo qualquer reducdo no excedente de cobertura, mesmo
que o excedente de cobertura ndo tenha sido reconhecido anteriormente
devido ao impacto do “asset ceiling”. O impacto no “asset ceiling” é sempre
registado no Outro Rendimento Integral, ndo podendo ser reciclado
por resultado do exercicio. A aplicacao destas altera¢des nao
provocou alteragdes nas demonstracdes financeiras.

d. IAS 28 (alteracdo), ‘Investimentos de longo prazo
em associadas e empreendimentos conjuntos’. Esta alterac¢do clarifica
que os investimentos de longo prazo em associadas 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 a IFRS 9 -
‘Instrumentos financeiros’. 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 aplicacdo destas
altera¢des ndo provocou alteragdes nas demonstragdes financeiras.

e. Melhorias as normas 2015 - 2017. Este ciclo de melhorias
afeta os seguintes normativos: IAS 23,1AS 12, IFRS 3 e IFRS 11. A aplicagdo
destas melhorias ndo provocou alteragdes nas demonstragdes financeiras.
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f. IFRIC 23 (nova), ‘Incerteza sobre o tratamento de Imposto
sobre o rendimento’. Trata-se de uma interpretacdo a IAS 12 -‘Imposto sobre
orendimento’, referindo-se aos requisitos de mensuragdo e reconhecimento
a aplicar quando existem incertezas quanto a aceitacdo de um determinado
tratamento fiscal por parte da Administracao fiscal relativamente a Imposto
sobre o rendimento. Em caso de incerteza quanto a posi¢do da Administracao
fiscal sobre uma transacao especifica, a entidade devera efetuar a sua melhor
estimativa e registar os ativos ou passivos por imposto sobre o rendimento
aluzdalAS 12, endodalAS 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 ou retrospetiva modificada.
A adoc¢do dainterpretacao nas demonstracdes financeiras ndo teve
impactos materiais.

2. Alteragdes as normas publicadas, cuja aplicacdo é obrigatéria para periodos
anuais que se iniciem em ou apds 1 de janeiro de 2020, que a Unido Europeia
jé endossou:

a. IAS 1 e IAS 8 (alteracdo), ‘Definigdo de material’ (a aplicar
nos exercicios que se iniciem em ou apds 1 de janeiro de 2020). Esta alteragdo
introduz uma modificagdo ao conceito de material e clarifica que a mencao
ainformacgdes pouco claras, refere-se a situagdes cujo efeito é similar a omitir
ou distorcer tais informacGes, devendo a entidade avaliar a materialidade
considerando as demonstracdes financeiras como um todo. S3o ainda
efetuadas clarifica¢des quanto ao significado de “principais utilizadores
das demonstracGes financeiras”, sendo estes definidos como ‘atuais e futuros
investidores, financiadores e credores’ que dependem das demonstracdes
financeiras para obterem uma parte significativa da informacao
de que necessitam. A ado¢do destas alteragdes ndo provocara impactos
materiais nas demonstracdes financeiras.

b. Estrutura conceptual, ‘Alteragdes nareferéncia a outras
IFRS’ (a aplicar nos exercicios que se iniciem em ou apds 1 de janeiro de 2020).
Como resultado da publicag¢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, IAS 34, 1AS 37,1AS 38, IFRIC 12, IFRIC 19, IFRIC
20, IFRIC 22,SI1C 32, de forma a clarificar a aplicacao das novas defini¢des

de ativo / passivo e de gasto / rendimento, além de algumas das caracteristicas
da informacdo financeira. Essas alteracdes sdo de aplicagdo retrospetiva,
exceto se impraticdveis. A adocdo destas altera¢des ndo provocara impactos
materiais nas demonstracGes financeiras.

3. Normas (novas e alteragdes) publicadas, cuja aplicagdo é obrigatdria
para periodos anuais que se iniciem em ou apds 1 de janeiro de 2020,
mas que a Unido Europeia ainda ndo endossou:

a. IFRS 3 (alteracdo), ‘Definigdo de negdcio’
(a aplicar nos exercicios que se iniciem em ou apés 1 de janeiro de 2020).
Esta alteragdo ainda esta sujeita ao processo de endosso da Unido Europeia.
Esta alteragdo constitui umarevisdo a defini¢cao de negdcio para efeitos
de contabilizagdo de concentracdes de atividades empresariais.
A nova defini¢do exige que uma aquisi¢ao inclua um input e um processo
substancial que conjuntamente gerem outputs. Os outputs passam a ser
definidos como bens e servigos que sejam prestados a clientes, que gerem
rendimentos de investimentos financeiros e outros rendimentos, excluindo
os retornos sob a forma de reducdes de custos e outros beneficios econdmicos
para os acionistas. Passam a ser permitidos ‘testes de concentragao’
para determinar se uma transacao se refere a aquisi¢ao de um ativo
ou de um negdcio. A adogdo destas alteragdes ndo provocara impactos
materiais nas demonstracdes financeiras.

b. IFRS 9,IAS 39 e IFRS 7 (alteracdo), 'Reforma das taxas
de juro de referéncia' (em vigor para periodos anuais com inicio
em ou apds 1 de janeiro de 2020). Estas alteracdes ainda estdo sujeitas
aaprovacado da Unido Europeia. Estas alteracdes fazem parte da primeira fase
do projeto‘IBOR reform’do IASB e permitem isenc¢des relacionadas
com areforma do benchmark para as taxas de juro de referéncia.
As isencdes referem-se a contabilidade de cobertura, em termos de:
i) componentes de risco; ii) requisito 'altamente provavel'; iii) avaliagdo
prospetiva; iv) teste de eficacia retrospetivo (para adotantes da IAS 39);
e v) reciclagem dareserva de cobertura de fluxo de caixa, e tém como objetivo
que areforma das taxas de juro de referéncia ndo determine a cessagao
da contabilidade de cobertura. No entanto, qualquer ineficacia de cobertura
apurada deve continuar a ser reconhecida na demonstra¢ao dos resultados.
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A adocdo destas altera¢des ndo provocard impactos materiais nas
demonstracdes financeiras.

C. IFRS 17 (nova), ‘Contratos de seguro’ (a aplicar nos exercicios
que se iniciem em ou ap6s 1 de janeiro de 2021). Esta norma ainda esta sujeita
ao processo de endosso pela Unido Europeia. Esta nova norma substitui o IFRS
4 e é aplicavel a todas as entidades que emitam contratos de seguro, contratos
de resseguro e contratos de investimento com caracter(sticas de participacao
discriciondria. A IFRS 17 baseia-se na mensuracdo corrente
das responsabilidades técnicas, a cada data de relato. A mensuracgao 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 ou negativa. A [FRS 17 é de aplicagdo
retrospetiva. A ado¢do desta norma ndo provocaraimpactos
nas demonstracdes financeiras.

quadro resumo novas normas

Descricao

Alteracao

Data efetiva

1. Novas normas, alteracdes as normas e interpretacoes efetivas a 1 de janeiro de 2019

Nova defini¢do de locacdo. Nova contabilizagdo dos contratos

o IFRS 16 - Locacoes de locagdo para os locatérios. Ndo existem alteracdes 1de janeiro de 2019
a contabilizacdo das locagdes pelos locadores
« IFRS 9 - Instrumentos Isencﬁq a cla.ssiﬁca.céo de ativos firlanceirosrao custo amortizado
f . para ativos financeiros com condi¢des de pré-pagamento 1de janeiro de 2019
nanceiros com compensagao negativa.
Obriga a usar pressupostos atualizadas para o célculo
« IAS 19 - Beneficios das.res.ponfabilidades'rgmanescgntes apos atualizagéo,forte o
d d ou liquidacdo de beneficios, com impacto na demonstracao 1de janeiro de 2019
0s empregacos dos resultados, exceto quanto a diminui¢do de qualquer excesso
enquadrado no ambito do “asset ceiling”
o IAS 28 - Investimentos Clarificagdo quanto aos investimentos de longo prazo
em associadas e Em associadas e empreendimentos conjuntos que ndo estdo a ser 1 de janeiro de 2019
conjuntos empreendimentos mensurados através do método de equivaléncia patrimonial
» Melhorias s normas Clarificaces varias: IAS 23,1AS 12, IFRS 3 IFRS 11 1dejaneiro de 2019
arificacdes varias: , } e
2015 - 2017 ¢ !
o IFRIC 23 - Incertezas sobre Clarificagao relativa a aplicagdo dos principios de reconhecimento
o tratamento de imposto sobre e mensuracdo da |AS 12 quando hd incerteza sobre o tratamento 1de janeiro de 2019
o rendimento fiscal de uma transacdo, em sede de imposto sobre o rendimento
2. Alteracdes as normas que se tornam efetivas,
em ou apos 1 de janeiro de 2020, ja endossadas pela EU
o IAS 1-Apresentaciao
Das demonstracoes financeiras; AtualizacEo da definicso d ol licacio d
IAS 8 - Politicas contabilisticas, tualizacdo da definicdo de material, na aplicacdo das normas 1 de janeiro de 2020
- . ) as demonstracdes financeiras como um todo
alteracdes nas estimativas
contabilisticas e erros
o Estrutura conceptual - Alteracdo a algumas IFRS relativamente a referéncias cruzadas
Alteracdes na referéncia a outras e esclarecimentos sobre a aplicagdo das novas definicges 1 de janeiro de 2020
IFRS de ativos / passivos e gastos / rendimentos
3. Normas (novas e alteracoes) que se tornam efetivas,
em ou apos 1 de janeiro de 2020, ainda niao endossadas pela UE
o IFRS 3 - Concentracoes - S , .
. .. Alteracdo da defini¢do de negdcio 1 de janeiro de 2020
de atividades empresariais
Clarificagdo quanto aos investimentos de longo prazo
em associadas e empreendimentos conjunto. Introdu¢do de isen¢des
o IFRS 9,1AS 39 e IFRS 7 - Reforma 3 contabilidade de cobertura com o objetivo de que areforma L
. PO . A s . ~ 1 de janeiro de 2020
das taxas de juro de referéncia das taxas de juroreferéncia ndo determine a cessacdo
da contabilidade de coberturas que ndo est&o a ser mensuradas
através do método de equivaléncia patrimonial
Nova contabiliza¢do para os contratos de seguro, contratos
e IFRS 17 - Contratos de seguro de resseguro e contratos de investimento com caracteristicas 1de janeiro de 2021

de participagdo discricionaria.
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2.2. principios de consolidacio

Os principios de consolida¢cao adotados pela Nors sdo os seguintes:

a) Investimentos financeiros em empresas da Nors

As participac¢0es financeiras em empresas nas quais a Nors detenha o controlo
foram incluidas nas demonstracées financeiras consolidadas anexas,

pelo método de consolidagdo integral. Diz-se que a Nors detém controlo sobre
uma empresa quando estd exposta ou tem direitos sobre retornos variaveis
provenientes desta empresa, tendo a capacidade de 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 administragdo) ou de forma complexa (por exemplo, através de acordos
contratuais com terceiros). A capacidade de afetar os retornos é determinada
pelo poder efetivo que a Nors detém na participada sem necessidade de se aliar
com terceiros.

O capital préprio destas empresas e o resultado liquido correspondente

a participacao de terceiros nas mesmas sao apresentados separadamente

na demonstracdo da posi¢do financeira consolidada e na demonstracao

dos resultados consolidada, na rubrica “Interesses ndo controlados”.

As empresas da Nors inclu{das nas demonstragdes financeiras consolidadas
encontram-se detalhadas na nota 4.

As perdas acumuladas de uma subsidiaria sdo atribuidas aos interesses ndo
controlados, nas propor¢des detidas, o que poderd implicar 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 aquisi¢do. Qualquer excesso do custo de aquisigdo face ao justo
valor dos ativos e passivos liquidos adquiridos é reconhecido como um Goodwill
(nota 2.2 c)). Caso o diferencial entre o custo de aquisi¢do e o justo valor

dos ativos e passivos liquidos adquiridos seja negativo, o mesmo é reconhecido
como ganho nas demonstragdes financeiras dos resultados do exercicio,

apds nova confirmacdo do justo valor atribuido. Os interesses dos detentores
de interesses ndo controlados sdo apresentados pela respetiva propor¢ao
dojusto valor dos ativos e passivos identificados.

Para as concentragdes de atividades empresariais ocorridas apos 1 de janeiro
de 2010, aNors aplicou a IFRS 3 revista. Segundo esta norma revista, o método

da compra continua a ser aplicado nas concentragdes de atividades,

com algumas alterag¢des significativas:

(i) todos os montantes que compdem o prego de compra sdo valorizados

ao justo valor, existindo a op¢do de, transagao a transagdo, mensurar

os “interesses ndo controlados” pela proporc¢ao do valor dos ativos liquidos
da entidade adquirida ou ao justo valor dos ativos e passivos adquiridos.

(ii) todos os custos associados a aquisi¢do sdo registados como gastos.
Foiigualmente aplicada, desde 1 de janeiro de 2010, a IAS 27 revista.

Esta exige que todas as transagdes com os “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 ha perda do controlo exercido sobre a entidade, qualquer interesse
remanescente sobre a entidade é novamente mensurado ao justo valor,

e um ganho ou perda é reconhecido nos resultados do exercicio.

Os resultados das filiais adquiridas ou vendidas durante o perf{odo estdo
incluidos na demonstracdo dos resultados desde a data de tomada de controlo
ou até a data da perda do mesmo.

Sempre que necessario, sao efetuados ajustamentos as demonstragdes
financeiras das filiais para adequar as suas politicas contabilisticas

com as usadas pela Nors. As transagoes, as margens geradas entre empresas
da Nors, os saldos e os dividendos distribuidos entre empresas da Nors

sao eliminados no processo de consolidagao.

Nas situagoes em que a Nors detenha, em substancia, o controlo de outras
entidades criadas com um fim espec(fico, ainda que ndo possua participa¢des
de capital diretamente nessas entidades, as mesmas sdo 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 a Nors exerce uma influéncia significativa mas ndo
detém o controlo das mesmas através da participacao 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 participacdes
financeiras sdo inicialmente registadas pelo seu custo de aquisi¢ao
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e anualmente ajustadas pelo valor correspondente a participa¢ao da Nors

nas variagdes dos capitais proprios (incluindo o resultado liquido) das associadas
por contrapartida de ganhos ou perdas do exercicio, bem como pelos dividendos
recebidos e outras variagdes patrimoniais ocorridas nas participadas.

As diferencas entre o custo de aquisi¢ao e o justo valor dos ativos e passivos
identificaveis da associada na data de aquisicao, se positivas, sdo reconhecidas
como Goodwill. Se essas diferencas forem negativas sdo registadas

como um ganho do per{odo na rubrica da demonstracao dos resultados

“Outros Rendimentos e Ganhos”, apds reconfirmacdo do justo valor atribuido.

E feita uma 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 peri{odos anteriores deixam de existir, sdo objeto de reversao.
Quando a proporgao da Nors nos prejuizos acumulados da associada excede

o valor pelo qual o investimento financeiro se encontra registado, o investimento
é reportado por valor nulo enquanto o capital préprio da entidade participada
ndo for positivo. Excecdo é feita quando a Nors tenha assumido compromissos
para com esta, sendo nesses casos registada uma provisdo para fazer face

a essas obrigacoes.

Os ganhos ndo realizados em transagdes com estas entidades sdo eliminados
proporcionalmente ao interesse da Nors nas mesmas, por contrapartida

do investimento financeiro na mesma. As perdas nao realizadas sao
similarmente eliminadas, mas somente até ao ponto em que ndo evidencie

que o ativo transferido esteja em situa¢do de imparidade.

c) Goodwill

Na sequéncia da transicdo para as IFRS e conforme permitido pela IFRS 1 -
“Adocdo pela Primeira Vez das IFRS”, a Nors optou por manter o Goodwill
resultante de concentragdes de atividades empresariais, ocorridas antes da data
de transicao, registado de acordo com as anteriores regras contabilisticas
aplicadas pela Nors. O valor do Goodwill ndo é amortizado, sendo testado
anualmente para verificar se existem perdas por imparidade.

A quantia recuperdvel 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 alienacao menos custos de venda do mesmo.

As perdas por imparidade do Goodwill registadas no exercicio, sdo registadas
na demonstrac¢do de resultados do exercicio na rubrica “Imparidade de ativos
ndo deprecidveis”.

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

Até 31 de janeiro de 2009, os precos de aquisi¢cdo contingentes eram
determinados com base na melhor estimativa de pagamentos provaveis
podendo as alteracdes posteriores ser registadas por contrapartida

de Goodwill. Apés 1 de janeiro de 2010, o Goodwill ndo é corrigido em funcdo
da determinacdo final do valor do prego contingente pago, sendo este impacto
reconhecido por contrapartida de resultados.

d) Conversdo de demonstragdes 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 demonstracao da posicao financeira, e os custos e os proveitos bem como
os fluxos de caixa sdo convertidos para euros utilizando a taxa de cambio média
verificada no exercicio. A diferenca cambial gerada apds 1 de janeiro

é registada no capital proprio na rubrica “Outras Reservas”.

As diferengas cambiais acumuladas geradas até 1 de janeiro de 2009

(data de transicdo para IFRS) foram anuladas por contrapartida da rubrica

do capital préprio “Outras reservas”.

Sempre que uma entidade estrangeira é alienada, a diferen¢a cambial
acumulada é reconhecida na demonstragdo dos resultados como um ganho

ou perda na alienagdo.

Nos exercicios de 2019 e 2018, as cotagdes utilizadas na conversado para euros
das contas das entidades consolidadas estrangeiras foram as seguintes:

Cambio Historico Cambio Final Cambio Historico

Moeda Cambio Final 2019 Médio 2019 2018 Médio 2018

BRL BRL 45157 44134 4,4440 4,2774
CVE CVE 110,2650 110,2650 110,2650 110,2650
USD usD 1,1234 1,1195 1,1450 1,1841
TZS TZS 2583,7863 2574,3662 2624,9698 2686,8399
BWP BWP 11,9197 12,0402 12,2699 12,0387
MAD MAD 10,7428 10,8773 10,9395 11,0815
KES KES 113,3679 114,2096 116,4464 119,6935
ZAR NAD 15,7773 16,1757 16,4594 15,5604
MZN MZN 68,9113 70,0212 70,2488 71,2749
TRL TRY 6,6843 6,3578 6,0588 5,6199
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2.3. principais critérios valorimeétricos

Os principais critérios valorimétricos usados pela Nors na preparacao
das suas demonstragdes financeiras consolidadas sdo os seguintes:

a) Ativos fixos tangiveis

Os ativos fixos tangiveis adquiridos até 1 de janeiro de 2009 (data de transicdo
para IFRS), encontram-se registados ao seu deemed cost, o qual corresponde

ao seu custo de aquisicao, ou custo de aquisi¢do reavaliado de acordo

com os principios contabilisticos geralmente aceites em Portugal (e nos paises
das respetivas subsididrias da Nors) até aquela data, deduzido das depreciacdes
e das perdas por imparidade acumuladas.

Os ativos fixos tangiveis adquiridos apds aquela data encontram-se registados
ao custo de aquisi¢do, deduzido das deprecia¢des acumuladas e das perdas

por imparidade acumuladas.

As perdas de imparidade detetadas no valor de realiza¢do dos ativos fixos
tangiveis sao registadas no ano em que se estimam, por contrapartida da rubrica
“Imparidade de investimentos deprecidveis” da demonstracao dos resultados.
As depreciagdes sao calculadas a partir do momento em que os bens estejam

em condigdes de utilizagdo, pelo método das quotas constantes, de acordo

com as seguintes vidas Uteis estimadas:

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

As despesas com reparagao e manutencdo do ativo fixo tangi{vel 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 construcao ou desenvolvimento, encontrando-se registados ao custo

de aquisi¢ao deduzido de perdas por imparidade acumuladas. Estes ativos sao
transferidos para ativos fixos tangiveis e amortizados a partir do momento

em que os ativos subjacentes se encontrem disponiveis para uso

e nas condi¢cOes necessarias para operar de acordo com o pretendido

pela gestao.

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 aliena¢do ou abate, sendo registadas

na demonstragao dos resultados como “Outros rendimentos e ganhos”
ou“Outros gastos e perdas”. As depreciagdes do exercicio dos ativos fixos
tangiveis sdo registadas na demonstracao consolidada de resultados na rubrica
“Gastos /reversdes de depreciacdo e de amortizagdo”.

b) Ativos intangiveis

Os ativos intangiveis encontram-se registados ao custo de aquisi¢ao, deduzido
das amortiza¢des acumuladas e das perdas por imparidade acumuladas.

Os ativos intangiveis s6 sdo reconhecidos se for provavel que deles advenham
beneficios econdmicos futuros para a Nors, se a Nors possuir o poder

de controlar os mesmos e se possa medir razoavelmente o seu valor.

As despesas de investigagao incorridas com novos conhecimentos técnicos sdo
reconhecidas como gasto na demonstragdo dos resultados quando incorridas.
As despesas de desenvolvimento, para as quais a Nors demonstre capacidade
para completar o seu desenvolvimento e iniciar a sua comercializagdo e/ou uso
e para as quais seja provavel que o ativo criado venha a gerar beneficios
econdmicos futuros, sdo capitalizadas. As despesas de desenvolvimento

que ndo cumpram estes critérios sdo registadas como gasto na demonstragao
de resultados do exercicio em que sdo incorridas.

Os custos internos associados a manutencdo e ao desenvolvimento de software
sdo registados como gastos na demonstracao de resultados quando incorridos,
exceto na situagdo em que estes custos estejam diretamente associados
aprojetos para os quais seja provavel a geracao de beneficios econdmicos
futuros para a Nors. Nestas situacdes, estes custos sao 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 os relacionados

com os direitos de concessdo, os quais se consideram de vida util indefinida,
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e como tal, ndo sdo amortizados, sendo sujeitos anualmente a testes
de imparidade.

As amortizac¢des do exercicio dos ativos intangiveis sdo registadas
na demonstracdo de resultados na rubrica “Gastos / reversdes de
depreciacdo e de amortizagao”.

c) Propriedades de investimento

As propriedades de investimento, que correspondem a ativos imobilidrios
detidos para obtencdo de rendimento através do seu arrendamento

ou para valorizagao do capital, e ndo para uso na produ¢ao ou fornecimento

de bens e servigos ou para fins administrativos, sao registadas ao custo

de aquisicdo, sendo o respetivo justo valor objeto de divulgacao.

Sempre que o justo valor destes ativos se revele inferior ao seu respetivo custo
de aquisicdo é registada uma perda de imparidade no exercicio em que esta

é estimada, por contrapartida da rubrica “Imparidade de investimentos
depreciadveis”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 na mesma
rubrica na demonstracdo de resultados até ao limite do montante que teria sido
determinado, liquido de deprecia¢des, se nenhuma perda de imparidade tivesse
sido reconhecida em exercicios anteriores.

O justo valor das propriedades de investimento que é objeto de divulgacdo

é determinado com base em avalia¢Ges imobilidrias efetuadas por entidade
especializada independente.

As depreciac¢des sdo calculadas a partir do momento em que os bens estejam
em condigdes de utilizagdo, pelo método das quotas constantes, de acordo

com as seguintes vidas Uteis estimadas:

Anos

Edificios e outras construcdes 20-50

d) Locagdes

Os contratos de locacdo sdo classificados como (i) locacGes financeiras,

se através deles forem transferidos substancialmente todos os riscos

e vantagens inerentes a posse do ativo sob locagdo; e como (ii) locagdes
operacionais, se através deles nao forem transferidos substancialmente todos
os riscos e vantagens inerentes a posse do ativo sob loca¢do. A classificacao
das locagdes em financeiras ou operacionais é feita em fun¢do da substancia

e ndo da forma do contrato.

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 é registado no ativo
fixo tangivel e as correspondentes responsabilidades sdo registadas como
contas a pagar a fornecedores de investimentos. As rendas sao constitu{das
pelo encargo financeiro e pela amortizacao financeira do capital, sendo

os encargos financeiros imputados aos exercicios durante o prazo de locacao,
tendo em considerag¢do 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 locagdes consideradas como operacionais, até ao exercicio findo

em 31 de dezembro de 2018 aplicou-se a IAS 17 -'Locagdes’, as rendas devidas
saoreconhecidas como gasto na demonstracao dos resultados do exercicio

a que respeitam.

Com inicio em 01 de janeiro de 2019, as locag6es operacionais em que a Nors

é locataria passam a ser reconhecidas ao abrigo da IFRS 16 - Locagdes.

Na transi¢ao a Nors optou pela abordagem retrospetiva parcial simplificada.
Um contrato de locagdo corresponde assim ao "direito de controlar o uso

de um ativo identificado". Para todos os contratos de locacdo sdo reconhecidos
passivos de locagdo operacional, que refletem futuros pagamentos da locagdo,
e ativos de “direito de uso", na Nors em "Ativos por locagdo operacional”.

As excecdes a este reconhecimento apenas sdao permitidas em certas locagoes
de curto prazo, em contratos inferiores a 12 meses e que ndo se preveja
arenovacdo dos mesmos, e de ativos de baixo valor.

No in{cio de cada contrato, para determinar o seu "direito de uso" e 0 seu
passivo de locacdo é efetuada a atualizagdo ao momento presente das rendas
futuras, sendo que para tal sdo usadas taxas de juro de desconto determinadas
tendo em conta o perfil de risco de cada subsidiéria da Nors, do seu pals

de origem e do bem locado, sendo estas definidas para cada contrato seguindo
os expedientes praticos previstos nanorma. Os principais intervalos de taxas
emuso na Nors sdo:

Taxa de juro de desconto

Portugal
Espanha
Angola
Brasil
Namibia
Botswana

Mocambique

1,4% - 4,5%
3,4% -3,8%
34,9% -36,0%
8,6%-13,4%
119%-12,1%
9,0%
21,8% -23,4%
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e) Inventarios

As mercadorias e as matérias-primas, subsidiarias 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 producao, o qual é inferior

ao valor de mercado. Os custos de producdo incluem o custo

das matérias-primas incorporadas, mdo-de-obra direta, gastos gerais

de fabrico e servicos executados no exterior.

As perdas de imparidade acumuladas para depreciacdo de inventarios refletem
adiferenca entre o custo de aquisi¢ao ou produgdo e o valor realizavel liquido
de mercado dos inventarios.

No caso dos Inventarios, as perdas por imparidade s3o calculadas com base

em indicadores de mercado e em diversos indicadores de rotacao

dos inventarios, os quais sao posteriormente revistos e ajustados

pelos departamentos responsaveis de forma a garantir que o valor

dos inventarios ndo excede o seu valor realizavel liquido.

f) Subsidios governamentais ou de outras entidades publicas

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

Os subsidios e comparticipac¢des recebidos a fundo perdido,

para financiamento de ativos fixos tangiveis, sdo registados, apenas quando
existe uma garantia razoavel de recebimento, nas rubricas “Diferimentos”
sendo reconhecidos como ganho na demonstra¢do 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 garantia razodvel que vao ser recebidos,

que a empresa ja tenha incorrido 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 avaliagao

de imparidade dos ativos da Nors a data de cada demonstracdo da posicdo
financeira e sempre que seja identificado um evento ou alteragdo

nas circunstancias que indiquem que o montante pelo qual o ativo se encontra
registado possa nao ser recuperavel.

Sempre que o montante pelo qual o ativo se encontra registado é superior a sua
quantia recuperavel (definida como a mais alta do preco de venda liquido

e do valor de uso, ou como o pre¢o de venda liquido para ativos detidos

para alienacdo), é reconhecida uma perda por imparidade. O preco de venda
liquido é o montante que se obteria com a aliena¢do do ativo, numa transagao
entre entidades independentes e conhecedoras, deduzido dos custos
diretamente atribuiveis a aliena¢do. O valor de uso é o valor presente

dos fluxos de caixa futuros estimados que sao esperados que surjam do uso
continuado do ativo e da sua alienacdo no final da vida util.

A quantia recuperdvel é estimada para cada ativo, individualmente ou, no caso
de ndo ser possivel, para a unidade geradora de fluxos de caixa a qual

o ativo pertence.

Areversao de perdas por imparidade reconhecidas em periodos anteriores

é registada quando se conclui que as perdas por imparidade reconhecidas ja ndo
existem ou diminu{ram. Esta analise é efetuada sempre que existam indicios
de que a perda de imparidade anteriormente reconhecida tenha revertido.
Areversao das perdas por imparidade é reconhecida na demonstracdo

dos resultados. Contudo, a reversao da perda por imparidade é efetuada

até ao limite da quantia que estaria reconhecida (liquida de amortiza¢do

ou depreciac¢do) caso a perda 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 demonstra¢ao dos resultados do periodo em que sdo incorridos,
de acordo com o principio da especializa¢ao de exercicios.

Caso se relacionem com ativos qualificaveis, os encargos financeiros serdo
devidamente capitalizados conforme definido nas IFRS aplicdveis.

i) ProvisGes

As provisdes sdo reconhecidas quando, e somente quando, a Nors tem uma
obrigacdo presente (legal ou construtiva) resultante de um evento passado,
sempre que seja provavel que, para a resolu¢ao dessa obriga¢ao, ocorra uma
saida de recursos e o montante da obrigacdo possa ser razoavelmente
estimado. As provisdes sdo revistas na data de cada demonstrac¢do da posicdo
financeira e sdo ajustadas de modo a refletir a melhor estimativa do seu justo
valor a essa data.
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As provisdes para custos de reestruturacdo sdo reconhecidas pela Nors sempre
que exista um plano formal e detalhado de reestruturacdo e que o mesmo tenha
sido comunicado as partes envolvidas.

j) Instrumentos financeiros
j-i) Ativos financeiros
A Nors 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
0s seguintes critérios forem cumpridos:
- 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 sao inicialmente reconhecidos
ao justo valor e subsequentemente mensurados pelo custo amortizado.
Em 31 de dezembro de 2019 e 2018, a Nors detinha investimentos
classificados nesta categoria que correspondem a T{tulos do Tesouro
do Estado Angolano admitidos a negociacao na Bolsa de Divida e Valores
de Angola (BODIVA), adquiridos desde 2016.

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:
- O objetivo do modelo de negdcios é alcangado tanto pelo recebimento
dos fluxos de caixa contratuais como pela venda dos ativos financeiros; e
- Os fluxos de caixa contratuais do ativo representam apenas pagamentos
de principal e juros.
Os ativos financeiros inclufdos na categoria de justo valor por via de capital
sao inicialmente reconhecidos e subsequentemente mensurados ao justo valor.
Os movimentos na quantia escriturada sdo langcados através de outro
rendimento integral, exceto para o reconhecimento de ganhos ou perdas
por imparidade, rendimentos de juros e ganhos ou perdas cambiais, que sao
reconhecidos em resultados. Quando o ativo financeiro é desreconhecido,
o ganho ou perda acumulado anteriormente reconhecido noutro rendimento
integral é reclassificado como 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 via de resultados
se nao cumprirem os critérios de justo valor através de outro rendimento
integral ou custo amortizado. Isto ocorre quando o objetivo inicial é recuperar
o investimento através da venda do ativo financeiro.
Os ativos financeiros inclu{dos na categoria de justo valor por via de resultados
sdao mensurados ao justo valor com todas as variagdes registadas
por contrapartida de resultados.

ReclassificacGes
Asreclassificagdes dentro das categorias sao permitidas somente quando
ocorrem mudanc¢as no modelo de negdcios para a gestdo de ativos
financeiros. As reclassifica¢des sdo contabilizadas prospetivamente a partir
da data de reclassificacao.

Instrumentos de capital
Investimentos em instrumentos de capital (participa¢Ges inferiores a 20%)
sao mensuradas ao justo valor. Instrumentos de capital detidos
para negociagao sao mensurados pelo justo valor, com altera¢des no justo valor
contabilizadas em resultados. Todas as outras participa¢des sao mensuradas
pelo justo valor, com alteragGes no justo valor (exceto dividendos)
contabilizadas noutro rendimento integral.
Os valores ndo sao reciclados de outro rendimento integral para resultados
(mesmo no caso de venda de um instrumento 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 sdo reclassificados para instrumentos de capital ao justo valor por via
de resultados.
Instrumentos de capital ao justo valor por via resultados 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 outro rendimento integral.
A 31 de dezembro de 2019 e 2018, a Nors detém participagdes
em instrumentos de capital por via de capital. As suas varia¢des de justo valor
nao sdo materialmente relevantes.
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j-ii) Dividas de terceiros
As dividas de terceiros que ndo vencam juros sao registadas pelo seu valor
nominal, deduzido de eventuais perdas por imparidade para que as mesmas
reflitam o seu valor presente realizdvel liquido. Estes montantes ndo sdao
descontados por ndo se considerar material o efeito da sua
atualizacdo financeira.
A Nors 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 a vida do ativo para contas a receber resultantes de transacdes
no ambito da IFRS 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 da Nors aplicar
a abordagem simplificada.
As perdas de crédito esperadas sao uma estimativa de perdas de crédito
ponderada pela probabilidade. Uma perda de crédito é a diferenca entre
os fluxos de caixa que sdo devidos a uma 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.
A Nors considera em incumprimento os saldos ndo pagos apds 180 dias da data
de cobranga acordada e utiliza dois niveis parareconhecer as imparidades:

1 - Imparidade especifica
Uma imparidade especifica é reconhecida em rela¢do a casos em contencioso,
nomeadamente casos em que a cobranca passa a contar com a intervengdo
de terceiros externos a Nors (advogados e agentes similares), incluindo nestes
casos aqueles que se encontram ja em tribunal, por litigio 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.

2 - Imparidade genérica
No calculo das imparidades genéricas sao excluidos os seguintes saldos
de terceiros:

» Empresas da Nors (empresa mae; subsidiarias; associadas;

outras partes relacionadas)

= Entidades Financeiras (Locadoras; Bancos)

= Colaboradores da Nors
= 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 locagdes, ndo inclu{das na imparidade especifica, a Nors utiliza
os seguintes intervalos:

- ndo vencidos

- 30 dias apds vencimento

- 31-60 dias apds vencimento

-61-90 dias apds vencimento

-91 -180 dias apds vencimento

- Mais de 180 dias apos vencimento

Para os periodos de “ndo vencidos”a“91 - 180 dias apds vencimento”,
os valores determinados para 2019 ao nivel da Nors levaram a aplica¢ao
de uma percentagem de imparidade sobre o valor contabilistico de 0%.

jiii) Empréstimos
Os empréstimos sdo registados no passivo pelo seu valor nominal deduzido
dos custos de transagao que sejam diretamente atribuiveis a emissdo desses
passivos. Os encargos financeiros sdo calculados de acordo com a taxa de juro
efetiva e contabilizados na demonstracao dos resultados do periodo de acordo
com o principio da especializa¢do dos exercicios.

j.iv) Dividas a terceiros
As dividas a terceiros que ndo vencem juros sdo registadas pelo seu valor
nominal pois ndo se considera material o efeito da atividade financeira.

j-v) Instrumentos financeiros derivados
A Nors utiliza instrumentos financeiros derivados na gestdo dos seus riscos
financeiros como forma de reduzir a sua exposi¢ao a esses riscos.
Os instrumentos financeiros derivados normalmente utilizados correspondem
a Forwards cambiais (Cash flow hedges) e visam a cobertura do risco
de variagao da taxa de cambio em operagdes intragrupo, bem como Swap
de taxa de juro de variavel para fixa, para cobertura do risco de taxa de juro
(Cash flow hedges).
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Os derivados sdo reconhecidos inicialmente ao seu justo valor a data

em que é tomada parte nas suas disposi¢des contratuais, e mensurados
subsequentemente ao seu justo valor. O método pelo qual se reconhecem

as variagdes de justo valor depende da designacdo (ou ndo) desse derivado
como instrumento de cobertura e, no caso de estar designado, da natureza

do item coberto.

Para cada transacgao, e aquando da sua origem, a Nors prepara documentagao
que justifique arelacdo entre o instrumento de cobertura e o item coberto,
assim como o objetivo de gestdo de risco e a estratégia para a transacao

de cobertura. A Nors documenta também, quer a data de negociacao

da cobertura, quer numa base continua, a sua andlise da eficacia

com que o instrumento de cobertura compensa as varia¢des do justo valor,
ou dos fluxos de caixa dos instrumentos cobertos. De acordo com a |AS 39,

o justo valor dos derivados do tipo opgao 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 eficdcia dos derivados do tipo op¢do incluem apenas o valor
intrinseco destes instrumentos.

O justo valor dos derivados contratados para efeitos de cobertura

é apresentado em nota propria. Os movimentos nareserva de cobertura sdo
apresentados na demonstrac¢do consolidada de alteragdes no capital préprio.
A totalidade do justo valor de um derivado de cobertura é classificada

como um ativo ou passivo nado 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 negociac¢ao
sdo classificados como ativos ou passivos correntes.

Os instrumentos derivados, em relagcdo aos quais a empresa aplicou

hedge accounting, sdo registados inicialmente pelo seu custo, que corresponde
ao seu justo valor, e posteriormente reavaliados ao justo valor, sendo

as variagOes 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 exercicio no caso de cobertura de justo valor.

Os instrumentos derivados, em relagdo aos quais a empresa ndo aplicou
hedge accounting, embora tenham sido contratados com objetivos

de cobertura econdmica, sdo registados inicialmente pelo seu custo,

que corresponde ao seu justo valor, se algum, e posteriormente reavaliados
ao seu justo valor, cujas variagoes, calculadas através de avaliagdes efetuadas

pelas entidades bancarias com quem a Nors celebra os respetivos contratos,
afetam diretamente as rubricas de Resultados financeiros da demonstracdo
consolidada dos resultados.

j-vi) Caixa e depdsitos bancérios
Os montantes incluidos na rubrica “Caixa e depdsitos bancarios” correspondem
aos valores de caixa, depositos bancarios, depositos a prazo e outras
aplicagOes de tesouraria, venciveis a menos de trés meses, e que possam ser
imediatamente mobilizaveis comrisco insignificante de alteracao de valor.

k) Ativos e passivos contingentes

Os passivos contingentes sdo definidos pela Nors como (i) obrigacdes possiveis
que surjam de acontecimentos passados e cuja existéncia somente sera
confirmada pela ocorréncia, ou ndo, de um ou mais acontecimentos futuros
incertos ndo totalmente sob o controlo da Nors ou (ii) obrigacdes presentes
que surjam de acontecimentos passados, mas que ndo sdo reconhecidas porque
ndo é provavel que uma saida de recursos que incorpore beneficios econémicos
sejanecessario para liquidar a obriga¢ao ou a quantia da obrigacao ndo pode
ser mensurada com suficiente fiabilidade.

Os passivos contingentes ndo sao reconhecidos nas demonstragdes financeiras
da Nors, sendo os mesmos divulgados nas Notas as Demonstragdes Financeiras
Consolidadas, a menos que a possibilidade de uma saida de fundos afetando
beneficios econdmicos futuros seja remota, caso este em que ndo sao sequer
objeto de divulgacao.

Os ativos contingentes sdo possiveis ativos que surgem de acontecimentos
passados e cuja existéncia somente serd confirmada pela ocorréncia, ou ndo,
de um ou mais eventos futuros incertos ndo totalmente sob o controlo da Nors.
Os ativos contingentes ndo sdo reconhecidos nas demonstracdes financeiras
da Nors mas divulgados nas Notas as Demonstracdes Financeiras Consolidadas
quando é provavel a existéncia de beneficio econdmico futuro.

[) Impostos sobre o rendimento

O imposto sobre o rendimento do exercicio é calculado com base nos
resultados tributaveis das empresas incluidas na consolidac¢do, de acordo
com as regras fiscais em vigor no local da sede de cada empresa da Nors,

e considera a tributacdo diferida.

O imposto corrente sobre o rendimento é calculado com base nos resultados
tributdveis das empresas inclu{das na consolidacao.
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Os impostos diferidos sdo calculados com base no método da responsabilidade
da demonstracdo da posicao financeira e refletem as diferengas temporérias
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 operagdes de concentracao empresarial. Os ativos e passivos

por impostos diferidos sdo calculados e anualmente avaliados utilizando

as taxas de tributagdo em vigor, ou anunciadas para estarem em vigor, a data
expectdvel de reversao das diferengas temporarias.

Os impostos diferidos ativos sdo registados unicamente quando existem
expectativas razodveis de lucros fiscais futuros suficientes para a sua
utilizacdo, ou nas situa¢des em que existam diferencas temporarias tributaveis
que compensem as diferencas temporarias dedutiveis no per{odo da sua
reversao. No final de cada exercicio é efetuada uma revisdo 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 seresultarem de itens registados diretamente em capital proprio,
situagdo em que o imposto diferido é também registado por contrapartida

da mesma rubrica.

m) Consolidac3o fiscal

Sempre que disponivel, os impostos sobre o rendimento do exercicio sdo
calculados com base em regimes de tributagao de grupos de sociedades.

A Nors apresenta um Regime Especial de Tributa¢do dos grupos de Sociedades
(“RETGS”) com sede em Portugal, sendo que este é integrado pelas empresas
com sede neste pais e detidas pela Nors, S.A. de forma direta e indireta

em mais de 75%.

Asrestantes empresas da Nors com sede no estrangeiro ou que ndo cumprem
as regras para participar em regimes similares sao tributadas em base
individual e em conformidade com a legislacdo aplicavel.

n) Especializagdo de exercicios

Os rendimentos e gastos sdo registados de acordo com o principio

da especializa¢do dos exercicios, pelo qual estes sdo reconhecidos 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 sdo registados nas rubricas de acréscimos

e diferimentos inclu{das nas rubricas “Outras contas a receber”, “Outras contas
apagar” e “Diferimentos”.

Os gastos e rendimentos cujo valor real ndo seja conhecido sao estimados
com base namelhor avaliacdo dos Conselhos de Administracdo da Nors

e das suas participadas.

o) Rédito de contrato com clientes

De acordo coma IFRS 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 obriga¢des de desempenho separadas no contrato

[Il. Determinacdo do preco de transagao

IV. Alocagdo do preco da transagdo as obrigacdes de desempenho separadas
V.Reconhecimento de rédito quando a entidade satisfaz uma obrigacao

de desempenho

Etapal
Existe um contrato abrangido pela IFRS 15 quando:
- Esta aprovado
- Estabelece direitos e obrigacdes das partes
- Estabelece termos de pagamento
- Existe substancia comercial
- Orecebimento é provavel
Ha uma combinagdo de contratos quando os contratos sdo celebrados
na mesma data ou em datas préximas com o mesmo cliente,
desde que os seguintes critérios sejam cumpridos:
- Os contratos sdo negociados como pacote com um Unico objetivo comercial;
- O valor da contraprestacao a ser paga num contrato depende do preco
ou desempenho do outro contrato;
- Os bens ou servigos prometidos nos contratos sdo uma Unica obrigacdo
de desempenho.
Modifica¢Bes de contrato sdo tratadas como contratos separados quando
ha novos produtos / servicos a preco de mercado. Modifica¢Ges de contrato sdo
tratadas como parte do contrato original quando ha novos produtos / servicos
a precos diferentes do mercado ou quando ha novos produtos / servigos ndo
diferentes do contrato original. No primeiro caso o ajuste é prospetivo
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e no segundo caso é cumulativo (o ajuste dos valores ja 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 do tempo (padrao
homogéneo de transferéncia de servicos dentro de um peri{odo de tempo)
Quando um contrato contém uma opc¢do para comprar bens / servicos
adicionais sem custo ou com desconto é considerado como tendo uma
obrigacdo de desempenho adicional.

Etapa 3
A componente varidvel do pre¢o sé é considerada se for altamente provavel
que ndo ocorra no futuro uma reversdo do rédito a ser reconhecido. Quando ndo
existe talrisco, a entidade determina o resultado mais provavel ou o resultado
esperado.
Quando existe uma componente financeira significativa, ndo cobrada ao cliente
auma taxa de juros de mercado, o preco € ajustado, a menos que:
- O periodo entre o desempenho da obriga¢ao e o pagamento seja inferior
aumano
- O momento do pagamento dependa do cliente
- O diferimento do pagamento ndo esteja relacionado com necessidades
financeiras do cliente
- O momento do pagamento varie de acordo com fatores que ndo sdo
controlados pelo cliente ou vendedor.
A taxa de desconto utilizada é:
- ataxa de desconto do cliente: se o pagamento ocorrer apos o cumprimento
das obrigacdes de desempenho
- a taxa de desconto do vendedor: se 0 pagamento ocorrer antes
do cumprimento das obriga¢des de desempenho.

O valor descontado é reconhecido como rédito. Os juros sdo reconhecidos

por contrapartida de clientes aplicando a taxa de desconto sobre o montante
em divida.

Quando ndo ha contraprestacao em dinheiro, a contraprestagdo ndo monetaria
recebida é mensurada pelo justo valor da contraprestagdo ndo monetaria
recebida. Se ndo for determinavel é usado o justo valor

dos produtos / servigos entregues.

Os valores a serem pagos aos clientes sdo registados:
- como reducao de preco, se o valor pago nao estiver relacionado com nenhum
servico a ser incorrido pelo vendedor de forma a cumprir a obrigacao
de desempenho.
- como um gasto, se o valor pago é semelhante a outras compras
de bens/servicos feitas pela entidade.

Etapa 4
O preco é alocado a cada obrigacdo de desempenho identificada com base
nos seus precos relativos.
O preco relativo (preco de venda separado) é estimado, se ndo diretamente
observado, considerando:
- Método do custo majorado
- Preco de mercado de bens / servicos similares
- Abordagem residual
A alocacgdo de descontos é feita proporcionalmente a todas as obrigacoes
de desempenho. E atribuido a obrigacdes de desempenho
especificas apenas se:
- Os bens ou servigos sdo vendidos separadamente
- Os bens ou servigos sdo vendidos em pacote com desconto numa base
regular.
- O desconto atribuido a bens / servicos vendidos em pacote é semelhante
ao desconto no contrato em analise.
A alocac¢do da componente varidvel é alocada proporcionalmente a todas
as obrigacdes de desempenho. E atribu{da a obrigacdes de desempenho
especificas apenas se:
- A componente variavel do preco se refere aum bem / servico especifico
- A alocagdo do componente varidvel é consistente com o principio de alocac¢do
do preco do contrato para as obriga¢des de desempenho.

Etapa5
O rédito é reconhecido:
- Numa data especifica; ou
- Ao longo do tempo.
O rédito é reconhecido quando ha a transferéncia do controlo, o que pode
ocorrer quando ha:
- T(tulo legal da propriedade
- Propriedade fisica
- Aceitacdo do cliente
- Direito ao recebimento
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Quando o rédito é reconhecido ao longo do tempo sdo usados:

- Métodos de output (unidades produzidas ou entregues); ou

- 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 situagdes
semelhantes.

O rédito da prestacdo de servigos é reconhecido de acordo com a percentagem
de acabamento ou com base no per{odo de contrato quando a prestacdo

de servicos ndo esteja associada a execu¢do de atividades especificas,

mas a prestacdo continua do servico.

O custo destas reparacoes inclui os materiais e mdo-de-obra incorporados,
sendo o custo final e concomitantemente o preco a pagar pelos clientes
conhecido apenas na data da conclusdo das reparagdes, com a emissao
darespetiva fatura e entrega do bem reparado ao cliente, sendo também
esse o momento em que o respetivo rédito é reconhecido. Durante o periodo
de reparacgao, o custo é considerado em “Inventarios - Obras em Curso”.

Custos incrementais
Os custos incrementais dos contratos sdo capitalizados se o periodo
do contrato for superior aum ano e houver expectativa de retorno.
Custos incrementais sdo custos que ndo seriam incorridos se o contrato
ndo fosse obtido (tais como comissdes). Custos de marketing e salarios
do departamento comercial ndo sdo custos incrementais.

Agente / Principal
Uma entidade estad a atuar como principal se:
- Eresponsavel pelos servicos prestados ou pelos produtos entregues
- Retém orisco de inventario
- Tem liberdade para estabelecer precos e oferecer produtos / servicos
adicionais.
O rédito é reconhecido pelo principal quando as mercadorias sdo vendidas
pelo agente a terceiros. O agente contabiliza como rédito a comissao 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 opgao de recomprar o ativo numa data posterior.
Os acordos de recompra geralmente tém trés formas:
(i) a obrigacdo 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 obrigacao
de os recomprar (forward) a um preco inferior ao preco original e:

(a) atransagdo é uma operacdo de sale and leaseback o contrato

é contabilizado como um contrato de financiamento

-avendando é reconhecida

- o valor recebido é contabilizado por contrapartida de passivo financeiro

- 0 ativo é reclassificado de Inventarios para Ativos Fixos Tangiveis

- adiferenca entre o valor contabilistico do inventdrio e o pre¢o de recompra
é depreciada durante o per{odo do contrato

- as rendas pagas durante o per{odo de loca¢do sdo registadas

por contrapartida de divida financeira e juros.

(b) atransacdo ndo é uma operacdo sale and leaseback o contrato

é contabilizado como uma loca¢do operacional

- avendando é reconhecida

- o valor recebido, na parte correspondente ao valor contabilistico

do inventario, é registado por contrapartida de passivo de locagdo

- adiferenca entre o preco de venda e o valor contabilistico do inventario

é diferida e reconhecida em resultados durante o periodo da locagdo

- 0 ativo é reclassificado de Inventarios para "Ativos por loca¢do operacional”
- adiferenca entre o valor contabilistico do inventario e o pre¢o de recompra
é depreciada durante o per{odo do contrato

- adiferenca entre a divida de locacdo inicial e o preco da recompra atualizado
ao momento presente é reconhecida como rendas em resultados durante

o periodo da locagado.

Se a entidade tiver a obrigacdo de recomprar a pedido do cliente (put option)
e o preco de recompra for inferior ao preco original e ao justo valor na data
de recompra e:

(a) o cliente ndo tiver incentivo econdmico para exercer a opgdo: o contrato

€ contabilizado como venda com direito de devolucao

-na data de venda: a venda e o correspondente custo da venda sao
reconhecidos pelos montantes que expectavelmente ndo serao devolvidos

e um ativo contratual (pelo custo da venda pendente de reconhecimento)

e um passivo contratual (pela venda pendente de reconhecimento)

sdo contabilizados para os montantes que expectavelmente serdo devolvidos
-na datadarecompra:
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-se o cliente ndo executar a opcdo e ficar com o ativo, sdo reconhecidos

os valores da venda e do custo da venda que tinham ficado pendentes

de reconhecimento e sdo desreconhecidos o ativo contratual

e o passivo contratual.

-se o cliente executar aopgdo e devolver o ativo, o preco de recompra deve ser
pago ao cliente, o ativo deve ser reconhecido nos inventarios e o ativo
contratual e o passivo contratual sdo desreconhecidos.

(b) o cliente tiver incentivo econédmico para exercer a op¢do: o contrato

é reconhecido como uma locagao de acordo com a loca¢do operacional.

Vendas com direito de devolucdo
Sdo seguidos os seguintes procedimentos:
- Reconhecimento do rédito no valor da contraprestacdo esperada.
- N&o reconhecimento do rédito para produtos que se espera
que sejam devolvidos.
- Reconhecimento de um passivo contratual pelo valor esperado do reembolso
ao cliente.
- Capitalizagdo 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¢do ndo é uma venda com direito de devolugao.
Se o cliente so tiver o direito de devolver quando o produto vendido ndo estiver
a funcionar adequadamente é aplicada a IAS 37.

Vendas de equipamentos a intermedidrios financeiros com
compromisso de recompra
Este tipo de transacdo geralmente envolve 3 entidades:
- A Nors (fornecedor)
- O cliente (locatério)
- A entidade financeira (locador)
O processo normal corresponde a:
- A Nors emite a fatura ao locador, de acordo com o preco de venda acordado
com o Cliente (locatario), e a Entidade Financeira (locador) paga a Nors o valor
da fatura.
- Simultaneamente, um contrato de aluguer é assinado pelas 3 partes,
com o cronograma das parcelas que devem ser pagas pelo locatdrio ao locador,
e o fornecedor compromete-se a favor da institui¢ao financeira a recomprar
o ativo no final do prazo do arrendamento a um determinado preco fixo,

caso o locatario ndo exer¢a a opgao de comprar o ativo.
- Com a entrega do ativo, o fornecedor deixa de ter qualquer controlo ou gestao
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 dtil do ativo

e historicamente se verificar que o cliente exerce a op¢do de ficar com o ativo,
as vendas sdo contabilizadas como vendas com direito de devolucao.

Nos restantes casos as vendas sdo contabilizadas como vendas com acordos
de recompra.

Licencas
O rédito de licencas para conceder uso de software é contabilizado
numa data espec(fica.
O rédito de licengas para conceder acesso ao software é contabilizado ao longo
do tempo.

Operacdes bill and hold
As operacdes bill and hold sdo vendas em que a entrega é atrasada a pedido
do comprador, mas o comprador recebe a titularidade e aceita a faturacao.
O rédito é reconhecido quando o comprador recebe a titularidade desde que:
- Seja provavel que a entrega seja feita
- Os itens estejam a disposicao, identificados e prontos para entrega
ao comprador no momento em que a venda é reconhecida
- O comprador reconheca especificamente as instrucdes de entrega diferidas; e
- Se apliquem os termos usuais de pagamento.

Bens vendidos sujeitos a instala¢do e inspegao
O rédito é reconhecido imediatamente quando o cliente aceita os bens,
ainstalagdo é um processo simples e a inspecdo é feita apenas para verificar
os valores do contrato.
Se ainstalag¢do for um processo complexo, o rédito é reconhecido quando
o cliente aceita os bens e ainstalacao é concluida.

Garantias
Se o cliente puder comprar a garantia separadamente a mesma é reconhecida
como uma obrigacao separada. Caso contrario, a garantia é contabilizada
de acordo com a lAS 37.
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N3o existe obrigacdo separada quando a garantia € exigida por lei, quando
aduracdo do periodo de garantia é inferior aum ano, quando a promessa

de garantia inclui apenas servicos para garantir as especificacdes prometidas
do produto.

Quando os equipamentos sdo vendidos, a provisao para custos decorrentes
da obrigacdo de reparacao é feita quando a obrigacdo é provavel e os custos
podem ser mensurados com fiabilidade.

As garantidas associadas aos bens vendidos pela Nors sdo da responsabilidade
dos seus fabricantes.

Como as garantias standard ndo podem ser vendidas separadamente

do equipamento é considerada de acordo com a IAS 37 uma provisdo

para os custos futuros estimados ndo reembolsdveis 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 sao consideradas como uma obrigacao
de desempenho separada.
O rédito destes é contabilizado durante o periodo de vigéncia da garantia
ou da duracdo do contrato de assisténcia, com base em curvas histdricas
de utilizacdo do contrato.
Os custos relacionados com os 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.

o) Eventos subsequentes

Os eventos ocorridos apds a data da demonstracao da posicao financeira
que proporcionem informacao adicional sobre condi¢des que existiam a data
da demonstracdo da posicdo financeira (adjusting events) sdo refletidos

nas demonstracdes financeiras consolidadas. Os eventos apos a data

da demonstrac¢do da posicao financeira que proporcionem informacao

sobre condi¢des que ocorram apods a data da demonstragao da posicao
financeira (non adjusting events), se materiais, sdo divulgados nas Notas

as Demonstracdes Financeiras Consolidadas.

p) Classificagdo de demonstracdo da posicgdo financeira

Os ativos realizadveis e os passivos exigiveis a mais de um ano da data

de demonstracao da posicdo financeira sdo classificados, respetivamente,
como ativos e passivos nao correntes, sendo igualmente incluidos nestas
rubricas os ativos e os passivos por impostos diferidos.

q) 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 demonstracdes
da posicdo financeira. As diferencas de cambio, favordveis e desfavoraveis,
originadas pelas diferengas entre as taxas de cambio em vigor na data

das transagdes e as vigentes na data das cobrangas, pagamentos ou a data

da demonstra¢ao da posicdo financeira, sdo registadas como ganhos e perdas
na demonstracdo consolidada dos resultados do periodo.

r) Ativos n3o correntes detidos para venda

Os ativos ndo correntes (e o conjunto de ativos e passivos a alienar com estes
relacionados) sdo classificados como detidos para venda se é expectdvel

que o seu valor contabilistico venha a ser recuperado através da venda,

e ndo do seu uso continuado. Esta condi¢do so se considera cumprida

no momento em que a venda seja altamente provével e o ativo (e o conjunto
de ativos e passivos a alienar com este relacionado) esteja disponivel

para venda imediata nas condicdes atuais. Adicionalmente, devem estar

em curso agdes que permitam concluir ser expectavel que a venda se venha
arealizar no prazo de 12 meses apds a data de classificacdo nesta rubrica.

Os ativos ndo correntes (e o conjunto de ativos e passivos a alienar com estes
relacionados) classificados como detidos para venda sdo mensurados ao menor
do seu valor contabilistico ou justo valor, deduzido de custos com a sua venda.

s) Julgamentos e estimativas

Na preparacdo das demonstragdes financeiras consolidadas, o Conselho

de Administracdo da Nors 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 2019 e 2018 incluem:

a) Vidas Uteis dos ativos fixos tangiveis e intangiveis;

CAPITULO

06.

pagina 213



CAPITULO

06.

pagina 214

b) Registo de ajustamentos aos valores do ativo (contas a receber
e inventdrios) e provisdes;

c) Testes de imparidade realizados ao Goodwill.

d) Taxas de juro a utilizar no desconto de ativos e passivos

por locagao operacional

As estimativas e os pressupostos subjacentes foram determinados com base
no melhor conhecimento existente a data de aprovacao das demonstracdes
financeiras dos eventos e transagdes em curso, assim como na experiéncia
de eventos passados e/ou correntes. Contudo, poderdo ocorrer situacdes

em peri{odos subsequentes que, ndo sendo previsiveis a data de aprovacao
das demonstracoes financeiras, ndo foram consideradas nessas estimativas.
As alteragdes as estimativas que ocorram posteriormente a data

das demonstragdes financeiras serdo corrigidas de forma prospetiva.

Por este motivo e dado o grau de incerteza associado, os resultados reais

das transagdes em questdo poderdo diferir das correspondentes estimativas.

As alteragdes a essas estimativas, que ocorram posteriormente a data

das demonstragdes financeiras consolidadas, serdo corrigidas em resultados
de forma prospetiva, conforme disposto pela IAS 8.

As principais estimativas e os pressupostos relativos a eventos futuros
inclu{dos na preparacdo das demonstragdes financeiras consolidadas,

sdao descritos nas correspondentes notas anexas.

2.4. politica de gestio do risco

A Nors desenvolveu uma metodologia de gestdo de risco com base nas boas
praticas, por forma a garantir uma analise independente e objetiva dos riscos
organizacionais, permitindo a sua monitorizagao, gestao, consolidacdo

e benchmarking entre as varias dimensdes organizacionais da Nors.

A identificacdo dos riscos corporativos da Nors é da responsabilidade

do Conselho de Administracdo, assessorado pela Dire¢do de Auditoria Interna,
estabelecendo quais os principais riscos a que a Nors como um todo

se encontra exposta, definindo para cada um deles qual o nivel de exposicao
desejado. E a partir desta combinac3o que se apura o Perfil de Risco
organizacional, que devera orientar as agoes e as iniciativas a adotar

e implementar de forma transversal na Nors. Neste contexto, a principal
iniciativa desenvolvida foi a concecdo e permanente atualizagdo das Politicas
Corporativas Nors. Estas Politicas Corporativas definem para cada tema

as principais responsabilidades, decisdes e aprovacdes entre os Orgéos

de Gestdo, as Estruturas Corporativas e as Unidades de Negécio/Empresas
da Nors.

a) Risco da Envolvente

O Risco da Envolvente surge a partir de fatores exteriores a empresa

que podem afetar a viabilidade do seu modelo de negécio, pondo em causa
o cumprimento da estratégia e objetivos.

Os riscos mais criticos desta categoria foram trabalhados pelo Conselho
de Administracdo, o plano de a¢do serd monitorizado e desenvolvido

ao longo do tempo.

b) Risco de Processos e de Informag&o para tomada de decisdo

Risco de Processos é o risco da Nors ndo estar a adquirir, gerir, renovar

e utilizar de forma eficiente e eficaz os ativos do negdcio. O risco na Informacao
para tomada de decisdo é orisco da informacdo utilizada para suporte

da execu¢ao do modelo de negdcio, para reporte interno ou externo

sobre performance e para avaliagao continua do modelo de negdcio.

O risco de processos e de informacdo para tomada de decisdo serdo mitigados
quer pelas agdes dos Diretores em cada Unidade de Negdcio e Empresa,

quer pelas normas estabelecidas nas Pol(ticas Corporativas.
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c) Risco taxa de cdmbio

O risco de taxa de cambio estd relacionado com a exposi¢do da Nors

a potenciais perdas econdmicas e financeiras, dada a instabilidade

e volatilidade que caracterizam as taxas de cambio de algumas moedas

e aincerteza quanto a sua evolugdo. A Nors, estando geograficamente dispersa
por varias Regides e mercados internacionais, baseia a sua atividade

em diferentes moedas, pelo que este risco deve ser gerido devidamente
numa perspetiva global e de forma centralizada. Assim sendo, compete
exclusivamente ao CFO definir as medidas e iniciativas preferenciais

que a Nors e as Unidade de Negdcio e Estrutura de Gestdo devem executar
para mitigacao do risco cambial.

As moedas com exposi¢ao mais significativa sao o ddlar dos Estados Unidos
e oreal do Brasil.

Esta exposi¢ao cambial de balango é gerida através de operagdes de cobertura
natural,nomeadamente contratando divida financeira em moeda local

ao do risco assumido.

As variagoes cambiais das empresas sdo geridas pela Dire¢do Financeira

da Nors através de instrumentos financeiros mais ou menos

estruturados: forwards e divida financeira.

O montante dos ativos e passivos (em milhares de euros) da Nors registados
em moeda diferente do Euro, pode ser resumido como se segue:

em milhares EUR Ativos Passivos
Moeda Dez 2019 Dez 2018 Dez 2019 Dez 2018
Real do Brasil BRL 105552 72144 44588 33675
Escudo de Cabo Verde CVE 1 1
Délar Americano USD 165743 155947 62022 55373
Xelim Tanzaniano TZS 45 45 1395 1373
Pula de Botswana BWP 2620 4715 1554 3667
Dinar Marroquino MAD 91 90
Xelim Queniano KES 27 26
Délar Namibiano NAD 8149 5887 7420 5527
Metical Mogambique MZN 3906 2470 2179 1699

Assumindo um cenario de desvalorizacdo cambial de 2% face aos cdmbios

de 2019 de cada moeda, aplicando esta aos contributos diretos em 2019

para a Posicao Financeira e o Resultado liquido da Nors os principais impactos
podem ser resumidos como se segue:

Moeda Ativo Passivo Capital Proprio RLE
Real do Brasil BRL -2070 -874 -1195 -209
Délar Americano UsD -3250 -1216 -2034 -101
Xelim Tanzaniano TZS -1 -27 26 0
Pula de Botswana BWP -51 -30 -21 2
Dinar Marroquino MAD -2 0 -2 0
Xelim Queniano KES -1 0 -1 0
Délar Namibiano NAD -160 -145 -14 -2
Metical Mocambique = MZN -77 -43 -34 -5

d) Risco prego

Orisco de preco esta relacionado com outros ativos e instrumentos financeiros
e apresenta um nivel de exposicdo acrescido, pelo que os mecanismos

para o controlar ou minimizar podem implicar a utilizagdo de instrumentos

de cobertura mais sofisticados. Desta forma, a sensibilidade e a atuacdo

da Nors perante variagoes de cotagdo nos referidos “investimentos disponiveis
paravenda’, deve ser monitorizada pela Dire¢ao de Planeamento e Gestao

de Performance e gerida pelo CFO, de acordo com as orienta¢6es definidas
pelo Conselho de Administragdo, sempre que necessario.

e) Risco taxa de juro

O endividamento da Nors encontra-se indexado a taxas de juro variavel,
expondo o custo de divida a volatilidade do mercado financeiro. O impacto
desta volatilidade nos resultados e capital proprio da Nors ndo é significativo
pelo efeito dos seguintes fatores: possivel correlacdo 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.
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Dez 2019 Dez 2018

Variacao Resultados Resultados

Financiamentos Obtidos +1p.p. 1600 1767
Financiamentos Obtidos -1p.p. -1600 -1767

Adicionalmente, em 2014, a Nors tomou a decisdo de proceder a contratagao
de um Swap taxa de juro varidvel por fixa, do tipo “Plain Vanilla”, para fazer
cobertura parcial ao risco a que esta exposto pela variabilidade do indexante
utilizado num conjunto dos contratos de financiamento obtidos, tendo este
terminado no decurso do presente exercicio. Mais detalhes sobre este contrato
estdo referidos em nota prépria.

f) Risco de Liquidez

O risco de liquidez é definido como sendo o risco de falta de capacidade
para liquidar ou cumprir as obrigacdes nos prazos definidos e a um preco
razodvel. Os objetivos da gestdo deste risco na Nors sdo sobretudo trés:

* 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 solicitacoes
de fundos nos prazos definidos para tal, ainda que ndo previstos;

 Seguranca: minimizar a probabilidade de incumprimento
no reembolso de qualquer aplicag¢do de fundos;

* Eficiéncia financeira: garantir que a Nors e as Unidades de Negdcio/
Estruturas de Gestdo maximizam o valor criado e minimizam o custo
de oportunidade da detencdo de liquidez excedentaria
no curto prazo.

De uma forma geral, aresponsabilidade pela gestdo do risco de liquidez

é da Direcao Financeira da Nors. No entanto, para assegurar a existéncia

de liquidez na Nors e nas Unidades de Negdcio/Estruturas de Gestao, estdo
definidos parametros de gestdo de fundo de maneio que permitem maximizar
oretorno obtido e minimizar os custos de oportunidade associados

de uma forma segura e eficiente. Importa referir que na Nors todo o excedente
de liquidez existente deve ser aplicado na amortiza¢ao de divida de curto prazo,
devendo ser adotado como base o cendrio mais pessimista para a analise

de maturidade de cada um dos instrumentos financeiros passivos, de forma
a minimizar o risco de liquidez associado a estas obrigagdes.

Em 31 de dezembro de 2019 e 2018, a Nors apresenta

um endividamento bancario l{quido de 120 829 milhares de euros

e 146 923 milhares de euros, respetivamente, divididos entre empréstimos
correntes e ndo correntes e caixa e deposito bancarios contratados junto
de diversas instituicoes.

Em 31 de dezembro de 2019, a Nors apresenta um Ativo corrente

de 251 540 milhares de euros sendo este superior ao Passivo corrente

de 240 875 milhares de euros.

g) Risco de Crédito

O risco de crédito refere-se ao risco da contraparte incumprir com as suas
obrigacdes, resultando em possiveis perdas para a Nors, pelo que a sua
exposicdo estd maioritariamente associada a cobranca dos valores a receber
de clientes decorrentes da atividade operacional. Para a cobertura do risco
de crédito podem ser contratados seguros de crédito ou outros instrumentos
de cobertura, sendo que, no que diz respeito a contrata¢do de seguros

de crédito, as Areas de Contas a Receber das Norshare das Regides devem
efetuar uma avaliacdo da necessidade e darelacdo de custo/beneficio

da contratacdo, submetendo as suas conclusdes a Direcao Financeira.
Relativamente a contratacdo de outros instrumentos de cobertura,

esta é da competéncia exclusiva do CFO.

O Conselho de Administracdo aprovou uma Politica de Gestdo de Clientes

e Crédito que mitiga este risco, nomeadamente nos seguintes pontos:

- Obrigatoriedade para todos os negdcios de produtos da &rea comercial

a crédito, a area financeira das Contas a Receber dos Servicos Partilhados
analisar o crédito e emitir um parecer técnico;

- Realizar mensalmente analises de imparidades aos montantes a receber;

- Monitorizar a evolu¢do de crédito em reunides periddicas.
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3. alteracoes de politicas contabilisticas e correcio de erros fundamentais

Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2019 ndo ocorreram

alteragdes a politicas contabilisticas.

4. empresas da nors incluidas na consolidacao

As empresas da Nors inclufdas na consolidacdo pelo método de consolidagao

integral e arespetiva propor¢ao do capital detido em 31 de dezembro

de 2019 e 2018, sdo como se segue:

Civiparts Espanha 100,00% 100,00% Integral
Civiparts Marrocos 100,00% 100,00% Integral
ExpressGlass Angola 98,01% 98,01% Integral
Galius - Veiculos, S.A. 100,00% 100,00% Integral
Grow - Formacio Profissional, S.A. 100,00% 100,00% Integral
Holding Expressglass, BV 100,00% 100,00% Integral
Imosocia - Sociedade Imobiliaria, S.A. 100,00% 100,00% Integral
Kinlai, S.A. - 100,00% Integral
NewOnedrive, S.A. 100,00% 100,00% Integral
Nors Brasil Participagées, Ltda. 99,99% 99,99% Integral
Nors International B.V. 100,00% 100,00% Integral
Norsécia 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 Regiio Ibéria 100,00% 100,00% Integral
SGNT, S.G.P.S. 100,00% 100,00% Integral
Socibil - Imobiliaria, SARL. 100,00% 100,00% Integral
Sogestim, Lda. 55,00% 55,00% Integral

Sotkon Angola, Lda. 36,67% 50,00% Integral CAPITHN

Sotkon Espanha 7333% 100,00% Integral 982;1
Sotkon France, S.A. 73,33% 100,00% Integral
Sotkon Marocco, SARLAU 7333% 100,00% Integral
Sotkon Portugal - Sistemas de Residuos, S.A. 73,33% 100,00% Integral
Sotkon TR Atik Sustemleri Sanayi Ve Ticaret Anonim Sirketi 60,86% 83,00% Integral
Tecnauto Vehiculos, S.L. 100,00% 100,00% Integral

% de Capital % de Capital Método de
Empresa e Sede Detido 2018 (1)  Detido 2019 (1) Consolidacao
Nors, S.A Empresa Mae Empresa Mie -
Agro New Maquinas Agricolas, Ltda 99,99% 99,99% Integral
Amplitude Seguros - Corretores de Seguros S.A. 82,50% 82,50% Integral
AS-Glass Angola, Lda. 73,50% 73,50% Integral
AS Parts - Centro de Pecas e Acessorios, S.A. 100,00% - Integral
AS Parts Angola, Lda. 98,01% 98,01% Integral
AS Parts Cabo Verde, S.A. 82,50% 82,50% Integral
ASFCS.G.P.S., S.A. 73,33% 100,00% Integral
Asinter - Comércio Internacional, Lda. 70,00% 70,00% Integral
ASMOVE - Consultoria e Projectos Internacionais, S.A. 100,00% 100,00% Integral
Auto Power Angola, Lda. 98,01% - Integral
Auto Sueco (Lobito), Ltd. 79,90% 79,90% Integral
Auto Sueco Centro-Oeste Concessionaria de Veiculos Ltda. 99,99% 99,99% Integral
Auto Sueco Mogambique, S.A. 100,00% 100,00% Integral
Auto Sueco Sio Paulo, Ltda. 99,99% 99,99% Integral
Auto Sueco Vehicles, Spare Parts & Services (Namibia) (Pty), Ltd. 100,00% 100,00% Integral
Auto-Maquinaria, Lda. 99,00% 99,00% Integral
Auto-Sueco (Angola), S.A.R.L. 79,90% 79,90% Integral
Auto-Sueco (Tanzania) - Trucks, Busses and Const. Eq., Ltd. 99,99% 99,99% Integral
Auto-Sueco Il Automoveis, S.A. 100,00% 100,00% Integral
Auto-Sueco Kenya, Ltd. 99,99% 99,99% Integral
Auto-Sueco Vehicles, Spare Parts & Services (Botswana)(Pty) Ltd. 99,19% 99,19% Integral
Biosafe - Industria de Reciclagens, S.A. 100,00% - 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

Estas empresas foram incluidas na consolida¢do pelo método da consolida¢do
integral, conforme estabelecido pela IFRS 10 - “Demonstra¢des financeiras
consolidadas” (controlo da subsidiaria através da maioria dos direitos de voto,
ou de outro mecanismo, sendo titular de capital da empresa - nota 2.2 a)).




% de Capital % de Capital Método de

Empresa e Sede Detido 2018 (1) Detido 2019 (1) Consolidacao

Air Rail Portugal, Sociedade Unipessoal, Lda 25,00% 25,00% M.EP.

Air-Rail Marrocos 25,00% 25,00% M.E.P.

Air-Rail Polska, Sp. z.0.0 12,50% 12,50% M.E.P.

Air-Rail, S.L. 25,00% 25,00% M.E.P.

Art Hava VE RAY EKIPMANLARI LTD. STI 22,50% 22,50% M.E.P.

ASC Construction Equipment, INC. 50,00% 50,00% M.E.P.

ASC Turk Makina, Limited Sirketi 50,00% 50,00% M.E.P.

Ascendum Baumaschinen Osterreich GmbH 50,00% 50,00% M.E.P.

Ascendum Epitégépek Hungéaria 50,00% 50,00% M.E.P.

Ascendum Espaiia, S.L. 50,00% 50,00% M.E.P.

Ascendum Gradevinski Strojevi 50,00% 50,00% M.E.P.

Ascendum 1II - Veiculos, Unipessoal, LDA 50,00% 50,00% M.E.P.

Ascendum III - 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 Magquinaria México, S.A de C.V 50,00% 50,00% M.E.P.

Ascendum Portugal - Servicos de Gestio, 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.
06. Ascendum, S.A. 50,00% 50,00% M.E.P.
pagina 222 Centrocar Mocambique 32,00% 32,00% M.E.P.
Centrocar, S.A. 40,00% 40,00% M.E.P

Centrocar Espana, S.L. 40,00% 40,00% M.E.P.

Dalia - Gestiio e Servigos, 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% 50,00% M.E.P.

Tea Aloya, Inmobiliaria, S.A.U. 50,00% 50,00% M.E.P.

Tractorrastos - Soc. Vendedora de Acessorios, 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 Espaia, S.A.U. 50,00% 50,00% M.E.P.

Volrental Atlantico, S.A.U 34,50% 34,50% M.E.P.

(1) - Direta e Indiretamente

M.E.P. - Método Equivaléncia Patrimonial

Estas empresas foram incluidas na consolidacdo pelo método de equivaléncia
patrimonial pela existéncia de acordos parassociais que pelas suas condi¢des

determinam a existéncia de controlo conjunto, conforme estabelecido
pelo IFRS 11 -“Empreendimentos Conjuntos”.

5. alteracoes ocorridas no perimetro de consolidado

Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2019, verificaram-se

as seguintes variagdes na composicdo do perimetro de consolidagdo:

- Liquidacdo da Auto Power Angola, Lda., sem impactos nas demonstracdes
financeiras consolidadas.

- Constituicdo da Kinlai, S.A. em Angola

- Alienagdo da Biosafe - Industria de Reciclagens, S.A., com data de efeito

a1l dejulho de 2019. O negdcio correspondeu a aliena¢ao de 100% do capital
social da sociedade pelo valor global de 6 300 milhares de euros, tendo gerado
uma mais valia de 3 108 milhares de euros reconhecidos em "Ganhos / Perdas
imputados de subsidiarias, associadas e empreendimentos conjuntos”.

O negdcio tem condigdes subsequentes em linha com o praticado no mercado,
tendo sido constitu{da uma conta escrow de 1 260 milhares de euros para fazer
face a essas potenciais obriga¢des que o Conselho de Administra¢ao
considerou ser de risco diminuto e por isso a mais valia foi reconhecida

na totalidade em 2019 pelo valor ja recebido pelo negdcio.

- Fusdo da AS Parts - Centro de Pecas e Acessdrios, S.A. na NewOnedrive, S.A.,
sem impactos nas demonstragdes financeiras consolidadas.

- Aquisicao de controlo sobre o Grupo Sotkon através da aquisi¢cdo dos 26,66%
de capital social da ASFC, SGPS, SA ndo detidos pela Nors S.A,, passando esta
a deter 100% desta empresa e desta forma do Grupo Sotkon.

O montante da aquisi¢ao ascendeu a 800 milhares de euros, tendo gerado

um Goodwill de 1 665 milhares de euros, dado que os ativos liquidos adquiridos
eram negativos e ndo foram identificados quaisquer ativos e passivos a alocar
num processo de purchase price alocation. Com esta aquisi¢ao, o contributo
do Grupo Sotkon para as demonstracdes financeiras consolidadas altera-se
para os seguintes valores:

CAPITULO

06.

pagina 223



CAPITULO

06.

pagina 224

Contributo 31.12.2019 31.12.2018
Ativos fixos Tangiveis 745
Investimentos em Associadas e Empreendimentos conjuntos 216
Inventérios 1256
Clientes 2500
Disponibilidades 604
Outros 3075
Total do Ativo 8396
Fornecedores 5488
Financiamentos obtidos 3
Provisdes 2454
Outros 1462
Total do Passivo 6 952 2454
Volume de Negdcios 12497
CMVMC -6527
Ganhos / Perdas imputados de subsidiarias, associadas
e empreendimentos conjuntos 76 603
FSE's e Gastos Pessoal -3981
Outros 150
EBITDA 2215 603
Depreciacées -196
Juros e diferencas cambiais 143
Imposto do exercicio -572
Resultado Liquido 1590 603

Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2018, verificaram-se

as seguintes variagoes na composicdo do perimetro de consolidagdo:

- Liquidagdo da Holding ExpressGlass S.A., sem impactos nas demonstragoes

financeiras consolidadas.

- Liquida¢do da Amplitude Brasil Corretora de Seguros, Ltda., sem impactos

nas demonstracdes financeiras consolidadas.

- Fusdo da IMSO - Sociedade de Montagem de Automdveis, S.A. na Promotejo -

Compra e Venda de Propriedades, S.A., sem impactos nas demonstragoes

financeiras consolidadas.

6. ativos intangiveis

Nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2019 e 2018, os movimentos

ocorridos nos ativos intangiveis, bem como nas respetivas amortizagoes

e perdas por imparidade acumuladas, foram os seguintes:

Projetos de Programas de Propriedade Outros ativos Investimentos
1de Janeiro de 2018 imento d industrial intangiveis em curso Total
Valor de aquisicio liquido 157 3279 564 644 564 5208
de imparidades
Depreciacio acumulada -213 -2818 -346 -643 -4021
Valor liquido inicial -56 461 217 1 564 1187
Movimentos 2018
Valor liquido inicial -56 461 217 1 564 1187
gifereng:as d.e .c0~nvers§o - 68 21 31 17
alor de aquisicao
leeren.g:as~de conversao - 5 49 15 3 5
Depreciacdes acumuladas
Adicoes 30 131 7 850 1018
Transferéncia, Alienacoes
e Abates/Valor de Aquisiciao -30 15 -15
Transferéncia, Alienacoes
e Abates/Amortizacdes 54 -14 40
Acumuladas
Depreciagio do exercicio -185 -63 -248
Valor liquido final 389 167 1 1414 1971
31 de Dezembro de 2018
Valor d isica
aror e Fanisieao 157 3357 591 675 1414 1971
ou reavaliado
Deprecia¢do acumulada -157 -2968 -424 -674 -4 223
Valor liquido final 389 167 1 1414 1971
Movimentos 2019
Valor liquido inicial 389 167 1 1414 1971
Variagio de perimetro - 1545 3399 144 5088
valor de aquisicao
yariagio de perimetro - 1431 3071 4503
epreciacdo acumuladas
Diferencas d.e .co.nversao - 0 5 9 13 16
Valor de aquisicao
giferen.(:aide conversao - 0 3 7 13 17
epreciacdes acumuladas
Adicoes 843 180 13 1094 2130
Transferéncia, Alienacoes
e Abates/Valor de Aquisicao 9 665 -30 -1448 -804
Transferéncia, Alienacoes
e Abates/Amortizacées -16 244 26 254
Acumuladas
Depreciacéo do exercicio -233 -298 -114 -645
Valor liquido final 716 1177 391 1 1205 3490
31 de Dezembro de 2019
Val isica
alor de aquisicio 2554 419 3981 688 1205 12624
ou reavaliado
Depreciacio acumulada -1838 -3019 -3590 -687 -9133
Valor liquido final 716 1177 391 1 1205 3490
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Em 2019, o saldo de Investimentos em curso diz respeito ao projeto 7. ativos fixos tangiveis
de implementag¢do do novo ERP da Nors que permitira a obten¢ao de ganhos

de eficiéncia, em especial nas cadeias logisticas que passardo a ser geridas Nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2019 e 2018, os movimentos

de forma integrada em sistema tinico e a projeto, o que nos permitira obter ocorridos nos ativos fixos tangfveis, bem como nas respetivas depreciacdes

melhorias nos processos operacionais. e perdas de imparidade acumuladas, foram os seguintes:

Terrenos e Edificios Equipamento
recursos e outras basicoede Equipamento  Outros ativos Investimentos
01 de Janeiro de 2018 naturais construcoes transporte inistrativo  fixos tangivei em curso Total
Valor de aquisicao
ou reavaliado liquido 26 004 145079 35842 12073 5414 1997 226 409
de imparidades
Depreciagdo acumulad 0 -65299 -28059 -9558 -3994 0 -106911
Valor liquido final 26 004 79780 7782 2515 1420 1997 119 498
Movimentos 2018
Valor liquido inicial 26004 79780 7782 2515 1420 1997 119498
pperengas de conversio - 90 2362 -99 92 167 1 2613
or de aquisicao
leeren'gas_de conversao - 196 51 117 130 392
Depreciacdes acumuladas
Aquisi¢des 545 2660 290 90 948 4533
Transferéncia, Alienacoes
e Abates - Valor 2800 -3361 -253 8 -2007 -2814
de Aquisica
Transferéncia, Alienacoes
e Abates - Depreciacdes 114 2059 43 203 2419 CAPITULO
CAPITULO Acumuladas O 6
O 6 Depreciacio do exercicio -5738 -1833 -583 -540 -8695 U
Al Valor liquido final 26095 79666 7259 1987 1217 938 117162 péginaZ2E
31 de Dezembro de 2018
Valor de aquisicao
de reavaliado liquido 26095 150785 35041 12203 5679 938 230741
de imparidade
Depreciagdo acumulad -71119 -27782 -10216 -4 462 -113579

Valor liquido final 26 095 79 666 7259 1987 1217 938 117 162
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Terrenos e
recursos

Edificios
e outras

Equipamento
basico e de

Equipamento  Outros ativos Investimentos

8. propriedades de investimento

Em 31 de dezembro de 2019 e 2018, a rubrica “Propriedades de investimento”
corresponde a ativos imobiliarios detidos pela Nors 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 aplicagdo das IFRS (01 de janeiro de 2009).

O detalhe dos ativos imobilidrios registados na rubrica “Propriedades

de investimento” em 31 de dezembro de 2019 e 2018 pode ser apresentado

como se segue:

Movimentos 2019 naturais construcoes transporte istrativo  fixos tangi em curso Total
Valor liquido inicial 26095 79666 7259 1987 1217 938 117162
Varlagao de perimetro 228 612 921 184 143 26 2113
valor de aquisicao
ariacdo de perimento - 358 -832 177 -8 1466

epreciacdo acumuladas
Diferencas de conversio - 86 1288 171 117 83 1744
Valor de aquisi¢ao
leeren‘gas.de conversao - 205 131 98 64 -499
Deprecia¢des acumuladas
Aquisicdes 68 1065 1306 244 127 1123 3932
Transferéncia, Alienacdes
e Abates - Valor -2844 -9351 -11820 -519 -178 -415 -25126
de Aquisicao
Transferéncia, Alienacdes
e Abates - Depreciacoes 4750 10863 427 139 16179
Acumuladas
Depreciagdo do exercicio -5674 -1739 -524 -458 -8394

Valor liquido final 23632 71792 5998 1641 911 1672 105 648

31 de Dezembro de 2019
Valor de aquisicao
ou reavaliado liquido 23632 144399 25619 12229 5853 1672 213405
de imparidades
Depreciacdo acumulada -72607 -19621 -10588 -4 942 -107757

Valor liquido final 23632 71792 5998 1641 911 1672 105 648

Em 2019, os montantes divulgados nas linhas “Transferéncia, alienagdes

e abates” incluem também reclassificacdes contabilisticas de acordo

com as politicas da Nors, nomeadamente para Propriedade de Investimento

por alteracdo da utiliza¢do dos bens.

Dez 2019 Dez 2018

i Valor Liquido Valor de Valor Liquido Valor de
Imovel Local Contabilistico Avaliacao Contabilistico Avaliacao
Casa e Terreno Algarve Algarve 313 612 306 612
Armazéns Porto Porto 472 1006 495 1 006
Edificio Coimbra Coimbra 725 2040
Edificio S. Jodo da Talha S.Jodo daTalha 2092 5121 2131 5121
Edificio e Terreno Barreiro Barreiro 478 477 339 485
Terreno Matosinhos Matosinhos 2925 2926 2925 2926
Apartamento Figueira da Foz Figueira da Foz 120 142 124 142
Edificio de Francos Porto 127 148 130 148
Escritérios Gongalo Cristovio Porto 153 167 158 164

Edificio da Tecnauto Galiza 559 1333 577
Edificio Clariant Porto 3036 3432
Armazéns Moreira da Maia Maia 1208 4090 1585 2069
Escritorios Brito Capelo Matosinhos 932 967 921 967

Edificio e Terreno Ovar Ovar 2474 5880

Garagens Monte dos Burgos Porto 11 12 11 12
11 867 22 881 13 464 19123
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O Conselho de Administragdo entende que uma possivel alteragdo (dentro

de um cenario de normalidade) nos principais pressupostos utilizados

no calculo do justo valor ndo ira originar perdas de imparidade,

para além da perda jaregistada. Para as propriedades cuja avaliagao

ndo é apresentada, o Conselho de Administra¢do entende que o seu valor
contabilistico se aproxima do seu respetivo justo valor.

O justo valor das propriedades de investimento que é objeto de divulgacao

em 31 de dezembro de 2019 e de 2018 foi determinado por avalia¢ao
imobilidria efetuada por uma entidade especializada independente - J. Curvelo
Lda., que recorreu ao método da média aritmética dos resultados do método
comparativo de Mercado e do método dos custos. Apesar das alteracdes
ocorridas no valor contabilistico, o justo valor dos imdveis ndo sofreu alteragao
com base nas avaliacdes efetuadas.

Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2019 e 2018, os rendimentos
e gastos operacionais diretamente associados a estas propriedades

de investimento foram os seguintes:

Dez 2019 Dez 2018
Rendas e outros rendimentos 937 768
Depreciacdes -296 -359
Conservacio e Reparacio -94 -167

O movimento da rubrica “Propriedades de investimento” em 31 de dezembro
de 2019 e 2018 foi como se segue:

1 de Janeiro de 2018

Terrenos e
recursos
naturais

Edificios
e outras
construgoes

Investimentos
em curso

Total

Valor de aquisicao

ou reavaliado liquido 8315 10450 18765
de imparidades
Depreciacdo acumulada -4 031 -4 031
Valor liquido inicial 8315 6420 14735
Movimentos 2018
Valor liquido inicial 8315 6420 14735
Aquisi¢des 72 72
Transferéncia, Alienagoes
e Abates/Valor -234 -800 -1034
de Aquisicao
Transferéncia, Alienagoes
e Abates/Depreciacdes 49 49
Acumuladas
Depreciacio do exercicio -359 -359
Valor liquido final 8081 5383 13 464
31 de Dezembro de 2018
Valor de aquisicao
ou reavaliado liquido 8081 9723 9723 17804
de imparidades
Depreciacio acumulada -4 340 -4 340 -4 340
Valor liquido final 8 081 5383 5383 13 464
Movimentos 2019
Valor liquido inicial 8081 5383 0 13464
Aquisicdes 0 130 0 130
Transferéncia, Alienacdes
e Abates/Valor -27 -765 128 -664
de Aquisicao
Transferéncia, Alienagdes
e Abates/Depreciacées 0 -767 0 -767
Ac ladas
Depreciagio do exercicio 0 -296 0 -296
Valor liquido final 8 054 3684 128 11867
31 de dezembro de 2019
Valor de aquisicao
ou reavaliado liquido 8054 9088 128 17270
de imparidades
Depreciagio acumulada 0 -5403 0 -5403
Valor liquido final 8 054 3684 128 11867

Em 2019, os montantes divulgados
nas linhas “Transferéncia, alienacdes
e abates” incluem também
reclassificacGes contabilisticas

de acordo com as politicas

da Nors, nomeadamente de Ativos
Fixos Tangiveis por alteracdo

da utilizacdo dos bens.
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9. locacao

Em 31 de dezembro de 2019 e 2018 procedeu-se as seguintes operacgdes,
registadas nas contas da participante de acordo com os normativos previstos

na IFRS 15 - Rédito de contratos com clientes e na IFRS 16 - Locacdes:

Contratos com
acordo de
recompra

Locacao
operacional de
edificios

Locacao
operacional de

Locacao
1de

Locacao
operacional de

basico

viaturas

administrativo

Total

Decorrente da aplicagdo da IFRS 15 e da IFRS 16, resultam as seguintes
obrigacdes relacionadas com contratos com acordo de recompra

e com locagdes operacionais de ativos de direito de uso a 31 de dezembro

Movimentos 2018
Valor liquido inicial 0
Aumentos 17 256 17 256
Depreciacio do exercicio -1151 -1151
Valor liquido final 16 105 0 0 0 0 16 105
31 de Dezembro de 2018
Aumentos 17 256 17 256
Depreciacio do exercicio -1151 -1151
Valor liquido final 16 105 16 105
Locacao Locacao
Contratos com Locacao operacional de Locacao operacional de
acordo de de de
recompra edificios basico viaturas administrativo Total
Movimentos 2019
Valor liquido inicial 16105 0 0 0 0 16105
Aplicacao inicial IFRS 16 -
e eial il 0 30395 5 1402 1576 33378
etrospetiva parcial simplificada
Dife ao -
ierengas de conversio 0 -302 0 -11 -22 -334
Valor de aquisicao
giferen‘gasﬁ de conversao - 0 39 0 6 5 50
epreciacoes acumuladas
Aumentos 6382 5730 0 1076 856 14044
Recompras - Valor de aquisi¢do -443 0 0 0 0 -443
Recompras - Depreciacdes 97 0 0 0 0 97
acumuladas
Diminuigoes e outras 0 -55 0 -182 -42 -279
regularizacdes/Valor de Aquisicao
Diminuic¢ées e outras
regularizagdes/Depreciagdes 0 55 0 182 42 279
Acumuladas
Depreciagio do exercicio -2414 -5039 -2 -1113 -556 -9124
Valor liquido final 19727 30823 2 1361 1859 53772
31 de Dezembro de 2019
Valor bruto 23195 35768 5 2286 2369 63622
Depreciagio acumulada -3468 -4 945 -2 -924 -510 -9850
Valor liquido final 19727 30823 2 1361 1859 53772
Valor liquido final - ndo corrente 17 616 30823 2 1361 1859 51662
Valor liquido final - corrente 2110 2110

de 2019 e de 2018:
Dez 2019 Dez 2018
Contratos com acordo de recompra 19720 16102
Locacdes Operacionais 34478 0
Passivos por Locacao 54198 16 102
Passivo Corrente 9 825 2477
Passivo Nao Corrente 44 373 13 625
As obrigacdes de reconhecimento para os exercicios futuros
em 31 de dezembro de 2019 e 2018, respetivamente, sdo:
IFRS 15 - Contratos com acordo de recompra
Dez 2019
Rendas a Juros a Preco de
reconhecer reconhecer recompra Total
2020 2911 -235 1980 4656
2021 2475 -186 2437 4726
2022 1633 -111 4874 6397
2023 660 -40 2705 3324
2024 82 -5 541 617
Total 7761 -578 12 537 19720
Dez 2018
Rendas a Juros a Preco de
reconhecer reconhecer 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 7 057 -551 9596 16 102
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IFRS 16 - LocacGes

Dez 2019
Rendas a Juros a Total
reconhecer reconhecer

2020 8033 -2 233 5800
2021 7276 -1 845 5431
2022 6641 -1457 5183
2023 5868 -1071 4797
2024 3910 -790 3120
2025-2030 12096 -1 950 10146
Total 43 824 -9 346 34 478

10. Goodwill

Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2019 ocorreu a aquisi¢ao

de uma posicdo de controlo na ASFC, SGPS, SA que levou a criagdo de Goodwill
de acordo com o normativo previsto na IFRS 3 - Concentra¢do das Atividades
Empresariais. Para mais informagdes ver anota 5.

O Goodwill ndo é amortizado. Sdo efetuados testes de imparidade com uma
periodicidade anual.

Para efeitos da analise de imparidade, a quantia recuperavel foi determinada
com base no valor de uso, de acordo com o método dos fluxos de caixa
descontados, tendo por base business plan desenvolvidos pelos responsaveis
das empresas e devidamente aprovados pelo Conselho de Administracao

da Nors e utilizando taxas de desconto que refletem os riscos inerentes

do negdcio, ou no caso das sociedades imobiliarias o valor de aliena¢do menos
custos de venda, tal como previsto no normativo.

Em 31 de dezembro de 2019, o método e pressupostos utilizados na aferigdo
da existéncia, ou ndo, de imparidade, foram como se segue:

Dez 2019

Taxa de desconto
Empresa Goodwill Taxa de Crescimento (ap6s imposto)
Auto Sueco Centro Oeste 1659 3,50% 8,29%
NewOnedrive 2258 2,00% 4,43%
Arrabida Pecas 913 2,00% 4,43%
Auto Sueco Sdo Paulo 9041 3,50% 8,29%
ASFC 11442 2,00% 7,00%
Civiparts S.A. 15696 2,00% 4,43%
Amplitude 1614 2,00% 6,11%

Promotejo 812
Agro New 3248 3,50% 8,29%
Galius 4186 2,00% 4,43%

50870
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O movimento da rubrica “Goodwill” em 31 de dezembro de 2019 e 2018
foi como se segue:

1 de Janeiro de 2018 51111
Impacto das variacdes cambiais -1681
31 de Dezembro de 2018 49 430
Adicdes/revisdes 1665
Impacto das variacdes cambiais -225
31 de Dezembro de 2019 50 870

O Conselho de Administragao, suportado no valor dos fluxos de caixa
previsionais a 5 anos, descontados a taxa considerada aplicavel, concluiu que,
em 31 de dezembro de 2019, o valor contabilistico das unidades geradoras
de caixa ndo excede o seu valor recuperavel.

As projecoes dos fluxos de caixa basearam-se no desempenho histdrico

e nas expectativas de melhoria de eficiéncia e crescimento organico.

Os responsdveis 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 imobiliaria o valor recuperavel foi determinado
pelojusto valor dos imdveis menos custos de alienagdo, sendo que este

é superior ao valor contabilistico dos ativos liquidos, incluindo o Goodwill,
ndo sendo por este motivo necessario ser considerada

uma imparidade de ativos.

11. investimentos financeiros

11.1. Investimentos em Associadas e Empreendimentos conjuntos
O saldo e composic¢do da rubrica “Investimentos em Associadas e Empresas

excluidas da Consolidacdo” em 31 de dezembro de 2019e 2018

é como se segue:

% Participacio Efetiva Dez 2019 Dez 2018
Dalia-Gestfio e Servicos, S.A. 28,54% 3957 4038
Grupo Ascendum 50,00% 81738 82478
Grupo Sotkon 73,33% 0
Sotkon Anadolu 50,00% 216
85911 86 516
Os movimentos registados entre os dois periodos sdo os seguintes:
Dez 2019 Dez 2018
Saldo em 1 de Janeiro 86 516 79 258
Variacdo do perimetro 158
Quota-parte do lucro (prejuizo) 9211 13140
Lucros distribuidos -5 285 -6 500
Reclassificacdo para Provisdes 82
Outros movimentos nos capitais proprios -4 689 536
Saldo em 31 de Dezembro 85911 86 516
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O valor reclassificado para Provisdes em 2018 corresponde ao valor
participacdao na ASFC, SGPS SA, cujos capitais proprios ajustados
eram negativos a data.

Os principais indicadores das empresas que entram pelo método

de equivaléncia patrimonial sdo:

Capital Social Resultado
(moeda local) Moeda Ativo Capital Proprio Vendas Liquido % Grupo
Tim " -
o Gestao e Servicos 1354 EUR 15006 13865 319 3328  2854%
Grupo Ascendum 15000 EUR 659 886 167 466 882541 17025 50,00%
Grupo Sotkon 50 TRY 468 432 1302 152 50,00%
11.2. Instrumentos de capital ao justo valor por via de capital
a0 O saldo e composicdo da rubrica “Instrumentos de capital ao justo valor por via
0623-8 de capital”em 31 de dezembro de 2019 e 2018 é como se segue:
% Participacao Efetiva Dez 2019 Dez 2018
Grupo Auto Union Espanha GAUE SL 3,44%
Aliance Automotive Espanha, S.L. 15,75%
Outras Participacoes -
562 521

11.3. 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 detencdo até a sua maturidade.

Os movimentos registados entre os dois perfodos sdo os seguintes:

Dez 2019 Dez 2018
Saldo em 1 de Janeiro 48 226 40 337
Variacio do perimetro 885
Aquisicdes no exercicio 2968 7783
Variacio cambial 224 2796
Alienacées -4 493 -2690
Saldo em 31 de Dezembro 48 694 48 226
cAPITULO
A maturidade das linhas atualmente detidas é a seguinte: 981923.9
2020 2021 2022 2023
Obrigacdes do Tesouro 43217 1711 1929 1837
Total 43 217 1711 1929 1837
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12. Impostos diferidos

O detalhe dos montantes e natureza dos ativos e passivos por impostos

diferidos registados nas demonstracgdes financeiras consolidadas

em 31 de dezembro de 2019 e 2018, podem ser resumidos como se segue:

Impostos Diferidos Ativos:

Reporte Fiscal que originou Ativos por Imposto Diferidos a data de 31

de dezembro de 2019:
Portugal Brasil Espanha Franca Total

Base IDA Base IDA Base IDA Base IDA Base IDA

2008 120 24 120 24
2009 1406 281 243 81 1649 362
2010 0 300 100 300 100
2011 0 181 60 181 60
2012 882 176 262 87 1144 264
2013 930 316 833 167 1763 483
2014 1551 326 398 80 68 23 2017 428
2015 4015 1365 171 34 31 10 4216 1409
2016 3528 0 180 36 3708 36
2017 2378 0 15 3 2393 3
2018 0 0
2019 12175 2557 12175 2557
13726 2 882 10 851 1681 4004 801 1085 362 29 666 5726

Reporte de Provisoes e Ajustamentos nao
prejuizos fiscais aceites como custo fiscal Outros Total
1 de Janeiro de 2018 4334 4 297 918 9549
Variacdo cambial -317 -114 -431
meacto na Demonstracao 1022 1448 18 -2 489
e Resultados
Outras Regularizacdes/Utilizacdes -1218 -444 -1662
31 de Dezembro de 2018 2995 1516 456 4968
Variacdo cambial -27 -10 -37
Variacdo do perimetro 1650 23 1673
meacto na Demonstracao 1101 2726 142 734
e Resultados
Outras Regularizacdes/Utilizacoes 6 -438 -41 -472
31 de Dezembro de 2019 5726 865 273 6 865

As “Outras regulariza¢des/utilizages” referem-se essencialmente

a utilizagdo/reclassificacdo de ajustamentos ndo aceites como custo fiscal.

Nos termos da legislagdo em vigor em Portugal, os prejuizos fiscais sao
reportdveis durante um periodo de cinco anos, para os exercicios de 2013,
apos a sua ocorréncia e suscetiveis de dedugao a lucros fiscais gerados durante
esse per{odo. Os prejuizos de 2014 a 2016 s3o reportaveis por 12 anos.

Os prejuizos gerados no ano de 2017 e seguintes sdo reportaveis por 5 anos.
A luz do Orcamento de Estado para 2013, a partir desse ano, a deducdo

de prejuizos fiscais esta limitada a 70% do valor do lucro tributdvel apurado
no per{odo em causa, independentemente periodo em que o prejuizo fiscal
tenha sido apurado.

Nos termos da legislagdo em vigor em Espanha (Pais Basco), os prejuizos
fiscais gerados entre 2008 e 2017 sdo reportaveis durante um peri{odo

de quinze anos. A deducdo de prejuizos fiscais estd limitada a 50% do valor
do lucro tributavel apurado no per{odo em causa, independentemente

do per{odo em que o prejuizo fiscal tenha sido apurado.

Em Franca os prejuizos fiscais ndo tém periodo limite de utiliza¢do.

No Brasil, os prejuizos fiscais ndo tém qualquer periodo limite de utilizagdo,
muito embora a sua dedu¢do em cada ano esteja limitada a 30% do valor

do lucro tributavel apurado no per{odo em causa.

Em Angola, os prejuizos fiscais sdo reportdveis durante um perf{odo de 3 anos.
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Impostos Diferidos Passivos:

Diferimento de

Efeito da valorizacao de

tributacao de mais valias justo valor em terrenos Outros Total
1 de janeiro de 2018 135 2326 591 3052
Variacdo Cambial -55 -55
Outras Regularizacdes/Utilizacoes 20 -20
31 de Dezembro de 2018 133 2322 617 3072
Variacdo Cambial -15 -15
2 2 o
Outras Regularizacdes/Utilizacdes 283 -287 4
31 de Dezembro de 2019 416 1907 828 3151

As empresas da Nors, sediadas 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 Codigo do IRC. Para os periodos de tributagdo com inicio

em ou apods 1 de janeiro de 2017, a derrama estadual incide sobre a parte
do lucro tributavel sujeito e ndo isento de IRC que exceda 1 500 milhares
de euros, com uma taxa de 3% até 7 500 milhares de euros, com uma taxa
de 5% ate 35 000 milhares de euros e de 7% se maior

que este Ultimo montante.

De acordo com a legislagdo em vigor, as declaracgdes fiscais das empresas
da Nors sediadas em Portugal estdo sujeitas arevisdo e correcao por parte
da administragdo tributdria durante um periodo de quatro anos (cinco anos
para a Seguranca Social), exceto quando tenham havido prejuizos fiscais,
tenham sido concedidos beneficios fiscais, ou estejam em curso inspecdes,
reclamagdes ou impugnacgdes, casos estes em que, dependendo

das circunstancias, os prazos sao alargados ou suspensos.

Deste modo, as declaragdes fiscais das empresas da Nors desde 2015 poderdo
vir ainda a ser sujeitas a revisdo. O Conselho de Administracao da Nors entende
que as eventuais corre¢des resultantes de revisdes/inspe¢des por parte

da administrac¢ao tributaria aquelas declara¢des de impostos dos exercicios
em aberto a inspe¢do ndo deverdo ter um efeito significativo

nas demonstracdes financeiras consolidadas anexas.

Nos termos do artigo 88° do Cddigo do Imposto sobre o Rendimento

das Pessoas Coletivas, as empresas sediadas em Portugal encontram-se
sujeitas adicionalmente a tributagdo auténoma sobre um conjunto de encargos
as taxas previstas no artigo mencionado.
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13. inventarios

Em 31 de dezembro de 2019 e 2018, esta rubrica tinha a seguinte composi¢ao:

14. clientes

Em 31 de dezembro de 2019 e 2018, esta rubrica tinha a seguinte composi¢ao:

Ativos Correntes

Clientes Dez 2019 Dez 2018

Clientes, conta corrente 55419 56852
Clientes, letras a receber 2429 1332
Clientes cobranca duvidosa 4 458 6604
62 305 64 789

Perdas de imparidade acumuladas em clientes (nota 22) -4 458 -6 604
TOTAL 57 847 58 184

Inventarios Dez 2019 Dez 2018
Matérias-primas, subsidiarias e de consumo 164
Produtos e trabalhos em curso 890
Produtos acabados e intermédios 453
Mercadorias 129045 114262
130 209 115769
Perdas de imparidade acumuladas em Inventarios (nota 22) -5397
TOTAL 125935 110 373
O Custo das mercadorias vendidas e das matérias consumidas, nos exercicios
aeio findos em 31 de dezembro de 2019 e 2018 foi apurado como se segue:
pigina 244
CMVMC Dez 2019 Dez 2018
Inventarios Iniciais 114426 95616
Variacio do perimetro 1342
Compras Liquidas 634921 518304
Inventarios Finais 129065 114426
TOTAL 621624 499 494

Os montantes apresentados na demonstracdo da posicdo financeira
encontram-se liquidos das perdas acumuladas de imparidade que foram
estimadas pela Nors de acordo com a politica contabilistica adotada

e divulgada bem como na avaliagdo da sua conjuntura e envolvente econdmica
na data de demonstragao da posicao financeira. A concentra¢ao de risco

de crédito é limitada uma vez que a base de clientes é abrangente e ndo
relacional. O Conselho de Administracdo entende que os valores contabilisticos
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,
0s quais sao apresentados no passivo narubrica de “Outras contas a pagar -
adiantamentos de clientes” e que, em 31 de dezembro de 2019 e de 2018,
ascendema 18953 milhares de euros e 11 902 milhares de euros,

respetivamente (nota 25).

CAPITULO

06.

pagina 245



15. ativos e passivos por imposto corrente 16. outras contas a receber

Em 31 de dezembro de 2019 e 2018, esta rubrica pode ser detalhada como se segue: Em 31 de dezembro de 2019 e 2018, esta rubrica tinha a seguinte composi¢ao:
Ativo Passivo

Dez 2019 Dez 2018 Dez 2019 Dez 2018 Dez 2019 Dez 2018

Imposto sobre o Rendimento 1495 1842 1203 279 Adiantamentos Fornecedores 4925 4226

Imposto sobre Valor Acrescentado 1485 1227

Outros saldos com Estado e outros entes publicos 4042 4179

Bonus a receber 4478 4468

Outros acréscimos de Rendimentos 1842 1736

Outros Devedores 4277 2444

21049 18 279
. Perdas por Imparidade (nota 22) -203 93 Lo
06. Total 20 846 18 186 9@92;,

pégina 246

Os “Outros saldos com Estado e outros entes publicos” corresponde a saldos
de impostos a receber/deduzir por entidades da Nors nas diversas geografias

onde se encontra, de natureza diferente de impostos sobre o valor acrescentado
e de imposto sobre o resultado do exercicio.




17. diferimentos

Em 31 de dezembro de 2019 e 2018, esta rubrica no Ativo tinha a seguinte composicao:

Dez 2019 Dez 2018

Seguros a Reconhecer 443 333
Juros a Reconhecer 52 33
Outros Gastos a Reconhecer 3683 3211
Total 4178 3577

A Nors reconhece os gastos de acordo com a especializagdo economica
dos mesmos, independentemente do seu pagamento. No final de cada per{odo
i Saodiferidos, nesta rubrica, despesas ja pagas mas que apenas devem afetar

(06. economicamente o(s) periodo(s) seguinte(s).
" 0 saldo de outros gastos areconhecer é relativo a faturas diferidas a aguardar

notas de crédito, subsidio de doenca e rendas a reconhecer.

Em 31 de dezembro de 2019 e 2018, no Passivo a rubrica pode ser detalhada
como se segue:

Dez 2019 Dez 2018

Vendas a Reconhecer 19 4985
Outros Rendimentos a Reconhecer 2909 2804
Margem a reconhecer - IFRS 15 621 527
Total 3550 8316

18. caixa de depositos bancarios

Em 31 de dezembro de 2019 e 2018 o detalhe de caixa e equivalentes de caixa era o seguinte:

Dez 2019 Dez 2018

Numerario 280 204

Depésitos Bancarios 38849 29595
Total 39129 29799
As explicagdes arubricas da Demonstra¢ao de Fluxos de Caixa
encontram-se resumidas no seguinte quadro:

Rubrica Origem dos fluxos
Outros recebimentos/pagamentos Pagamentos de Retengdo de Impostos Sobre Rendimentos

Pagamentos de Retengdo de Contribui¢des para a Seguranca Social

CAPITULO

Pagamentos e Recebimentos de Imposto sobre o Valor Acrescentado ggg‘b

Recebimento de Rendas Imobiliarias

IndemnizacGes de Sinistros

Em 2019 e 2018 foram efetuados pagamentos relativos a aquisi¢ado

de Obrigacoes de Tesouro, sendo que em 2019 ainda foi efetuado o pagamento
de 800 milhares de euros da aquisi¢ao da participagao

na ASFC, SGPS, SA (nota 5).

Os recebimentos em Desinvestimentos Financeiros dizem respeito

a Obrigacdes de Tesouro que atingiram a sua maturidade no periodo

e o recebimento da alienacdo da Biosafe (nota 5).

Adicionalmente foram recebidos da participada Ascendum, SA, dividendos

no valor de 5 000 milhares de euros e da participada Dalia, dividendos

de 285 milhares de euros.
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19. composicao do capital e resultado por acao

Em 31 de dezembro de 2019, o capital da Nors, S.A., totalmente subscrito

e realizado, é de 30 MilhGes de euros (30.000.000 de a¢des de valor nominal
de 1 (um)euro).

A identificagdo das pessoas coletivas com mais de 20% do capital subscrito
é a seguinte:

Empresa e Sede N.° de acoes Valor nominal

Fracao Capital

Divulga-se seguidamente o resultado por agao:

Dez 2019 Dez 2018

Resultado liquido do periodo 24349376 20028 360
N.° médio de acdes ordinarias 30000000 30000000
Resultado por acao basico 0,81 0,67

Prime Jervell Holding -
Consultoria e Gestao, S.A.

Sede: Largo do Terreiro, n°4 18801 000 1,00 €
4050-603 Porto

CADENA -S.G.P.S., S.A.

62,80%

Sede: Rua Alberto Oliveira, 83 8700000 1,00€

Os resultados por acdo podem ser expressos numa dtica de “resultado basico”
ou “resultado dilu{do”.

O resultado por agdo basico é calculado dividindo os lucros ou prejuizos

do exercicio, pelo nimero médio ponderado de a¢des ordinarias em circulagao
durante o per{odo.

O resultado por a¢ao diluido é calculado, dividindo os lucros ou prejuizos

do exercicio, pelo nimero médio ponderado de a¢des ordinarias em circula¢do
durante o per{odo, adicionado do nimero de a¢des ordindrias que podem ser
emitidas, em resultado da conversdo de outros instrumentos emitidos

pela entidade.

Durante os exercicios de 2019 e 2018 ndo se verificaram quaisquer
movimentos de emissdo, redu¢ao ou amortizacao de a¢des pelo que o nimero
médio de acGes ordinarias em circulacdo durante o exercicio foi de 30.000.000.
Também ndo ocorreu qualquer emissdo ou amortizagao de quaisquer
instrumentos suscetiveis de serem conversiveis em acGes ordinarias.

N&o existem acoes com direitos especiais e/ou limitados.

29,00%
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20. Capital proprio

Dividendos

De acordo com a deliberacdo da Assembleia Geral de Sécios,

neste exercicio foram efetuados pagamentos de dividendos por distribuigdo
dereservas livres no montante total de 7 000 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 reforco dareserva legal até que estarepresente pelo menos
20% do capital social. Estareserva ndo é distribuivel, a ndo ser em caso

de liquidagdo 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 Posicao Financeira corresponde a Reserva Legal
daNors, S.A..

Excedentes de revalorizagao

As reservas de revalorizagdo dizem respeito ao montante dareserva

de revalorizacdo de ativos fixos tangiveis, liquido de impostos diferidos,
efetuados a data de transicao para IFRS.

Reservas de justo valor
Asreservas de justo valor refletem a contabiliza¢do de cobertura da varia¢do
do valor de mercado dos instrumentos de cobertura (nota 26).

Ajustamentos em ativos financeiros

Em ajustamento de ativos financeiros encontram-se as varia¢des da aplicagdo
do método de equivaléncia patrimonial as participadas da empresa.
Estareservando pode ser distribu{da aos sdcios.

Resultados Transitados e Outras reservas

Nesta rubrica incluem-se as reservas de conversao que refletem as variagdes
cambiais ocorridas na transposicao das demonstracdes financeiras de filiais
em moeda diferente do Euro.

As reservas disponiveis para distribui¢ao aos sécios sdo apuradas com base
nas Demonstracdes Financeiras individuais da Nors, S.A..

21. interesses nao controlados

O movimento desta rubrica durante os exercicios findos
em 31 de dezembro de 2019 e 2018 foi como se segue:

Interesses niao controlados Dez 2018 Dez 2018
Saldo Inicial em 1 de Janeiro 16 237 13 109
Resultado d icio atribuivel
es1.1 ado do exejrcwlo atribuive 942 >741
aos interesses nao controlados
Dividendos distribuidos -896 -311
Impacto de variacdes cambiais 304 701
Outras Variacoes Capitais Proprios das Participadas -9 -4
Saldo Final em 31 de Dezembro 16 577 16 237

A informacdo das participadas com contributo
para Interesses Nao Controlados encontra-se na nota 4.
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O movimento ocorrido nas provisdes e perdas por imparidade durante
os exerc{cios findos em 31 de dezembro de 2019 e 2018 foi 0 seguinte:

22. Provisoes e perdas por imparidade acumuladas

Em 31 de dezembro de 2019 e 2018 a rubrica de “Provisdes”
pode ser detalhada como se segue:

Dez 2019 Dez 2018

Impostos 14
Garantias a clientes 957 253
Processos judiciais em curso 3779 1557
Método de Equivaléncia Patrimonial 2454
Outras provisdes 201 135
Total 4951 4399

A Nors divulga, narubrica “Provisdes para Garantias a Clientes”, as melhores
estimativas das obrigacdes presentes de tempestividade incerta, relacionadas
com garantias prestadas a clientes, decorrentes do fluxo normal

das operacdes.

Na rubrica 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 obriga¢des presentes de tempestividade incerta, ndo compreendidos
nas outras duas categorias acima indicadas.

As ProvisGes para Impostos referem-se as provisoes constitu{das para fazer
face a liquidagGes adicionais de impostos decorrentes

de contingéncias fiscais.

Em 2018, a Provisdo relativa ao Método de Equivaléncia Patrimonial

diz respeito a participacdo na ASFC, SGPS.

. ~ 2019
Provisoes e
Perdas. de Saldo Diferencas Utilizacoes /
mpar idade Inicial deconversio  Reforco Reversdoes Regularizacoes  MEP Total
P I i
erdas de mparld.ade 6 604 73 964 1554 1629 4458
acumuladas em clientes
Perdas de Imparidade
acumuladas em outros 93 18 9 83 203
devedores
Perdas de Imparidade
acumuladas 5397 61 2119 -1 545 -1758 4274
em inventarios
Provisdes 4399 -77 3886 -530 -272 -2454 4951
.o 2018
Provisoes e
Perdas. de Saldo Diferencas Utilizacoes /
mpar idade Inicial deconversio  Reforco Reversdoes Regularizacoes MEP Total
P I i
erdas de Imparidade 13 403 1757 1229 -3036 3235 6 604
acumuladas em clientes
Perdas de Imparidade
acumuladas em outros 400 18 2 -327 93
devedores
Perdas de Imparidade
acumuladas 5418 -578 1287 -552 -179 5397
em inventarios
Provisdes 4397 -263 162 -5 27 82 4399

Dada a imprevisibilidade do momento de reversao das provisoes e dada

anatureza a que se destinam, a Nors ndo procedeu a atualiza¢do financeira

das mesmas.
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23. financiamentos obtidos A 31 de dezembro de 2019, a maturidade dos financiamentos obtidos
ndo correntes € a seguinte:

Em 31 de dezembro de 2019 e 2018, o detalhe da rubrica

“Financiamentos Obtidos” foi como se segue: 2021 2022 2023 2024
Papel Comercial 35000 40000 10000
Dez 2019 Dez 2018 Empréstimo Bancario 4243 26678
Financiamentos Obtidos Corrente Corrgliz Total Corrente Corrc?rliz Total Locagdes Financeiras 150 170 24
Papel Comercial 85000 85000 2500 99447 101947 Total 39393 26 847 40 024 10 000
Contas Correntes Caucionadas 13705 13705 15774 15774
Empréstimo Bancario 15077 30921 45998 2836 36303 46139 A 31 de dezembro de 2019, a Nors dispunha de 320 405 milhares de euros
Descobertos Bancarios 4890 4890 4893 4893 disponiveis em linhas de crédito distribu{dos da seguinte forma:
Linhas de crédito comerciais 9836 9836 4917 4917
Locacées Financeiras 187 343 530 187 381 568 Plafond Contratado Plafond Disponivel
v Floor Plan 2099 2099 Papel Comercial 167500 82500 api
:(A):Hﬁtzﬁ Subsidios a0 investimento 385 385 Contas Correntes Caucionadas 22326 8621 292;,
Total 43694 116264 159958 40592 136130 176722 Empréstimo Bancirio 45998
Descobertos Bancarios 11073 6183
Linhas de crédito comerciais 41503 31667
Os movimentos ocorridos em 2019 na rubrica de “Financiamentos obtidos” Locacdes Financeiras 530
sao explicados da seguinte forma: Floor Plan 31 475 31 475
2019 2018 Total 320 405 160 447
Saldo inicial em 1 de Janeiro 176 722 186 477
Efeito cambial 189 -432
Recebimentos relativos a financiamentos obtidos 116 289 117032
Pagamento relativos a financiamentos obtidos -133242 -126 355
Saldo Final em 31 de Dezembro 159 958 176 722




24. fornecedores

Em 31 de dezembro de 2019 e 2018 esta rubrica era composta por saldos
correntes a pagar a fornecedores, que se vencem todos no curto prazo.
Nestas datas o saldo agregado da rubrica de fornecedores ndo estava
condicionado com planos de pagamento que incorporassem pagamento
de juros e desta forma o risco financeiro relacionado com alteragdes

de taxas de juro é aquiresidual.
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25. OQutras contas a pagar

Em 31 de dezembro de 2019 e 2018 esta rubrica tinha a seguinte composigdo:

Corrente Dez 2019 Dez 2018
Adiantamentos de Clientes 18953 11902
Retencio de impostos sobre o rendimento 719 662
Imposto sobre Valor Acrescentado 7498 8623
Contribuicdes para a Seguranca Social 1213 1215
Outros saldos com Estado e outros entes ptiblicos 1099 727
Fornecedores de Investimento 486 387
Remuneracées e Encargos 10332 10071
Acréscimos de gastos com juros 533 222
Acréscimos de gastos com bénus 1691 788
Custos Operacionais a liquidar 1197 885
Outros Credores por acréscimo de Gastos 5676 4089
Outros Credores 12032 12045

Total 61429 51615
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26. instrumentos financeiros derivados

Derivados de taxa de juro e taxa de cambio

O Conselho de Administracao avalia regularmente o grau de exposi¢do da Nors
aos diversos riscos inerentes a atividade das diversas empresas,
designadamente, o risco de pre¢o, risco de taxa de juro, risco de taxa

de cambio.

A data de 31 de dezembro de 2019 e 2018, 0 grau de exposicdo ao risco

de variagao 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¢@es de financiamento
previamente acordadas.

Face as taxas de juro de indexantes historicamente baixas, durante o ano

de 2014 foidecidida a contrata¢do de um “Swap taxa varidvel por fixa” do tipo
“Plain Vanilla” que troca taxa variavel Euribor 1m por taxa fixa. No decorrer

do ano de 2019 o contrato venceu, sendo que condi¢des do mesmo foram:

Tipo Data operacao Data inicio = Data Vencimento Valor nominal
Swap Taxa Fixa -
Plain Vanilla 13/06/2014 17/06/2014 17/06/2019 30000
Dez 2019 Dez 2018

Valor de Mercado

"Market to Market" 0 "147

Este instrumento foi contabilizado numa ldgica de contabilidade de cobertura,
tendo sido efetuado os testes de eficacia necessérios, que demonstraram

que a cobertura foi eficaz.

Por outro lado, e ainda que uma parcela cada vez maior da Posi¢do Financeira
Consolidada passe a estar sujeita aos impactos da variagdes de taxa de cambio
(Euro/Ddlar, Euro/Real e Euro/Lira Turca), o grau de exposic¢do foi considerado
como controlado pela politica seguida de hedging natural com recurso

a contratacdo de financiamentos bancarios nestas moedas, em especial

em Ddlar dos Estados Unidos.

Dalque a datade 31 de dezembro de 2019 e 2018 a Nors ndo tivesse
negociado qualquer tipo de instrumento financeiro derivado para taxa

de cambio.

Todavia, as mais recentes alteragdes do mercado de capitais e a acentuagao
do grau de exposicao da Posicdo Financeira Consolidada da Nors as variagdes
cambiais das moedas acima referidas ou a outras, poderdo levar a que a curto
prazo, o Conselho de Administra¢do da Nors venha a introduzir, na sua gestao
deriscos, anegocia¢do de instrumentos financeiros derivados devidamente
ajustados a tipologia dos respetivos riscos.
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27.vendas e prestacoes de servicos

O detalhe das vendas e prestacdes de servigos por drea de negdcio,
nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2019 e 2018, foi como se segue:

Vendas por Area de Negocio 2019 2018
NORS MOBILITY 648 435 527100
NORS OFF-ROAD 41829 29432
NORS AFTERMARKET 75209 80675
NORS VENTURES 17253 7261
Total 782726 644 468

Adicionalmente, a reparticdo das vendas e prestacdo de servicos

por mercado geografico é como se segue:

Vendas por Pais 2019 2018
Portugal 337314 330006
Angola 62861 54335
Brasil 344 490 229649
Espanha 11202 11896
Outros 26859 18582
Total 782726 644 468

28. Fornecimento e servicos externos

Em 31 de dezembro de 2019 e 2018, a rubrica de “Fornecimentos
e Servicos Externos” tem a seguinte composicao:

2019 2018
Subcontratos/ Trabalhos Especializados 14808 12996
Publicidade e propaganda 1040 844
Vigilancia e seguranca 1757 1752
Conservacio e reparagio 2284 3455
Eletricidade e Combustiveis 2838 3154
Deslocacoes e estadas 2557 2115
Rendas e alugueres 2224 9049
Seguros 1178 1302
Garantias 5014 3497
Contratos 836 1398
Transportes 4242 3364
Comunicagdes 1105 1072
Outros FSE 6967 6726
Total 46 850 50725

As principais variagoes verificadas correspondem ao aumento da atividade

e adequacdo dos recursos dispon{veis da Nors para o ciclo de crescimento
que se perspetiva.

As "Rendas e alugueres" variam pela aplicagdo da IFRS 16,

sendo que os montante apresentados em 2019 correspondem aos valores

de gastos com rendas de contratos de curta duragdo (inferiores a 12 meses)

e/ou cujo valor do ativo subjacente é considerado de baixo valor.
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29. gastos com pessoal

e 2018 sdo detalhados como se segue:

Os gastos com pessoal nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2019

30. outros rendimentos e ganhos / outros gastos e perdas

Em 31 de dezembro de 2019 e 2018, as rubricas “Outros rendimentos
e ganhos” e “Outros gastos e perdas” tem a seguinte composi¢ao:

2019 2018
Remuneracdes dos orgios sociais 2118 2441
Remuneracées do pessoal 47 234 45571
Indemnizacées 1370 873
Encargos sobre remuneracdes 10959 10257
Outros gastos com pessoal 5407 5727
Total 67 088 64 869

foi o seguinte:

Em 31 de dezembro de 2019 e 2018, o nimero de pessoal ao servico da Nors

Dez 2019 Dez 2018
Numero de Colaboradores 2213 2223
Total 2213 2223

de 2019 e 2018 foram como se segue:

As remuneragdes dos membros dos érgaos sociais da Nors nos exercicios

2019 2018
Nors, S.A. 2112 2310
Auto-Sueco (Angola) 6 130
Total 2118 2441

Outros Rendimentos e Ganhos 2019 2018

Descontos de pronto pagamento 26 37
Mais-valias na alienacéo de ativo fixo tangivel e propriedades de investimento 2 866 1246
Excesso de estimativa de imposto 334 498
Juros obtidos relativos a Atividade operacional 35 47
Recuperacdes de despesas e cedéncias 1371 3563
Rendas e outros rendimentos em propriedades de investimento 937 768
Rendimentos ao abrigo de Garantias 1485 1087
Outros rendimentos suplementares 139 203
Sobras e outras regularizacdes de inventarios 1730 2014
Outros 1683 2692
Total 10 605 12 155
Outros Gastos e Perdas 2019 2018

Descontos de pronto pagamento concedidos -259 -287
Impostos -2624 -2316
Perdas de Inventario e outras regularizacdes de inventarios -1889 -2393
Correcoes relativas a exercicios anteriores -124 -193
Ofertas e amostras de inventarios -187 -265
Juros suportados relativos a Atividade operacional -35 -202
Perdas na alienacio em ativos fixos tangiveis -156 -51
Outros Gastos da Atividade de financiamento -1 040 -1351
Donativos -91 -138
Outros -2274 -4 242
Total -8 678 -11438
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31. resultado da atividade financeira 32. impostos sobre o rendimento

Em 31 de dezembro de 2019 e 2018, esta rubrica tem a seguinte composicao: Os impostos sobre o rendimento reconhecidos nos exercicios findos
em 31 de dezembro de 2019 e 2018 sdo detalhados como se segue:

2019 2018 Dez 2019 Dez 2018
Juros e Rendimentos similares obtidos 3868 3686 Imposto Corrente -8244 -4927
Juros empréstimos - Papel comercial -1532 -1907 Imposto Diferido (nota 12) 828 -2413
Juros empréstimos - Obrigacées -681 -7 416 -7 341
Juros empréstimos - Outros -5748 -5561
IR 43 30 A decomposicdo dos Impostos Diferidos encontra-se nanota 12.
Juros por locacio operacional - Acordos de recompra -217 -106 Em 31 de dezembro de 2019 e 2018, as taxas de imposto utilizadas
Juros por locagio operacional - Locagdes pela IFES 16 5543 para apuramento dos impostos correntes e diferidos foram as seguintes:
o Imposto sobre a Aplicacio de Capitais -757 -1177 CAPITULD
gg{s Outros Juros e encargos financeiros suportados -3179 -3239 Taxa de imposto 9@92;7
Total 10 151 9013 Pais origem da filial: 31.12.2019 31.12.2018
Portugal 24,50% / 21%* 24,50% / 21%*
Angola 30% 30%
Brasil 34% 34%
Espanha 30% / 25%* 30% / 25%*
Franca 33,33% 33,33%
Namibia 34% 34%
Botswana 22% 22%
Quénia 30% 30%
TanzAnia 30% 30%

*No caso dos IDA por prejuizos fiscais.



A taxa de imposto efetiva por pafs é: 33. ativos e passivos financeiros

Em 31 de dezembro de 2019 os ativos e passivos financeiros

Pais Portugal Espanha Angola Brasil Africa Total detalham-se como se segue:
RAIpositivo 20383 3 7711 17247 294 45639 Ativos financeiros Método de Valorizacio Valor contabilistico
Imposto exercicio 416 -1 485 -5934 24 6978 Instrumentos de divida custo amortizado 48 694
Taxa efectiva de imposto 2% 0% 19% 34% -8% 15% Outras contas a receber custo amortizado 19004
Clientes custo amortizado 57847
RAI negativo -10805 -1738 -1031 -183 -116 -13873
Caixa e depositos bancarios custo amortizado 39129
Imposto exercicio -77 -1 -99 -261 -438
164 674
Taxa efectiva de imposto -1% 0% -10% -142% 0% -3% Passivos financeiros Método de Valorizacio Valor contabilistico
Financiamentos obtidos custo amortizado 159958
RAI 9578 -1735 6681 17064 178 31766
Passivos por locacio operacional custo amortizado 54198
Imposto exercicio 339 -1 -1584 -6194 24 -7 416
Outras contas a pagar custo amortizado 42001 .00
CAPITULO Taxa efectiva de imposto -4% 0% 24% 36% -14% 23% 06
06. Fornecedores custo amortizado 121174  ezeo
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Apenas os Ativos Financeiros (Clientes) apresentam perdas de imparidade,
conforme evidenciado nas Notas 14 e 22




Os ganhos e perdas em ativos e passivos financeiros em 2019 e 2018
foram os seguintes:

Ganho / (Perda)
Ganhos e Perdas 2019 2018
Contas a receber 581 1804
Outros ativos a custo amortizado
Caixa e depositos bancarios
581 1804

Os juros e gastos similares de ativos e passivos financeiros em 2019
e 2018 foram os seguintes:

) Ganho / (Perda)
CAPITULO
ging;o Juros e Gastos 2019 2018
Contas a receber 3903 3733
Passivos a custo amortizado -14 054 -12902
-10 151 -9 168

As diferencas cambiais de ativos e passivos financeiros em 2019 e 2018
foram os seguintes:

Ganho / (Perda)
Diferencas Cambiais 2019 2018
Diferenca cambiais positivas 21894 24587
Diferenca cambiais negativas -20006 -21795
1888 2792

34. Entidades relacionadas

Os saldos e transacgdes entre a Nors e as suas subsididrias, que sdo entidades

relacionadas da Nors, foram eliminados no processo de consolidacao,
pelo que ndo serdo divulgadas nesta Nota.

a) Transacdes

O detalhe das transacdes entre a Nors
e as entidades relacionadas,

pode ser resumido como se segue:

Vendas de produtos e servicos 2019 2018

Grupo Ascendum 18725 22529

18 725 22529

Compras de produtos e servicos 2019 2018

Grupo Ascendum -2564 -197

-2564 -197

Outros rendimentos e ganhos 2019 2018

Grupo Ascendum 1802 154

Grupo Sotkon 180

Nortesaga Investimentos SGPS Lda 12 12

1814 346

Juros e rendimentos similares obtidos 2019 2018
Nortesaga Investimentos SGPS Lda 1
1

Juros e rendimentos similares suportados 2019 2018

Nortesaga Investimentos SGPS Lda -11

-11

A compra e venda de bens e prestacao de servigos a entidades relacionadas
foram efetuadas a precos de mercado.
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b) Saldos

O detalhe dos saldos entre a Nors e as entidades relacionadas,

pode ser resumido como se segue:

Clientes Dez 2019 Dez 2018

Grupo Ascendum 1649 1452

Grupo Sotkon 37
Nortesaga Investimentos SGPS Lda 5

1654 1489

Fornecedores Dez 2019 Dez 2018

Grupo Ascendum 457 257

457 257

Céméui Outras Contas a Receber Dez 2019 Dez 2018

- Grupo Ascendum 2 30

2 30

Outras Contas a Pagar Dez 2019 Dez 2018

Grupo Ascendum 6 205

6 205

Este é o resumo das garantias:

35. ativos e passivos contingentes

A empresa possui passivos contingentes respeitantes a garantias bancarias
e de outra natureza e outras contingéncias relacionadas com o seu negocio.

2019
Garantias Garantias
Garantias para Prestadas Prestadas em
Entidades as marcas concursos Outras

Empresa Bancarias representadas publicos Garantias Total

Nors, S.A. 4430 1814 35 6279
Auto Sueco Portugal, S.A. 687 73 761
Auto Sueco IT Automéveis, S.A. 7700 7700
Civiparts Espana 250 250
Galius, S.A. 30 30
TOTAL 4430 7700 2532 358 15020

2018
Garantias Garantias
Garantias para Prestadas Prestadas em
Entidades as marcas concursos Outras

Empresa Bancarias representadas publicos Garantias Total

Nors, S.A. 3930 1098 1092 6120
Auto Sueco Portugal, S.A. 12500 837 25 13362
Auto Sueco I Automoéveis, S.A. 7700 7700
Galius, S.A. 10000 30 10030
Biosafe, S.A. 370 370
TOTAL 4300 31298 1960 25 37 583

As Garantias Bancarias dizem respeito, essencialmente, a garantias prestadas
a entidades publicas no ambito de concursos publicos e também a garantias
aclientes e fornecedores no ambito da atividade operacional da Nors.
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36. compromissos financeiros assumidos e nio incluidos
na demonstracao da posicao financeira consolidada

Em 31 de dezembro de 2019 e 2018, a Nors ndo tinha assumido compromissos
financeiros significativos que ndo estejam incluidos na demonstracao
consolidada da posicdo financeira.

37.remuneracio do revisor oficial de contas

Os honorarios pagos as sociedades de revisores oficiais de contas nos diversos
palses em que a Nors estad presente e relativo as empresas incluidas

na consolidacdo pelo método integral, no exercicio de 2019 e 2018

foicomo se segue:

Honorarios 2019 2018

TOTAL 530 465

38. informacao relativa a area ambiental

A Nors adota as medidas necessarias relativamente a area ambiental,
com o objetivo de cumprir com a legislagao vigente.

O Conselho de Administracao da Nors ndo estima que existam riscos
relacionados com a protecao e melhoria ambiental, ndo tendo recebido
quaisquer contraordenagdes relacionadas com esta matéria durante

o exerciciode 2019.

39. eventos subsequentes

Aquisicdo da STRONGCO Corporation

A 24 de janeiro de 2020, através de subsididria integralmente detida pela Nors,

celebramos um “Arrangement Agreement” com vista a aquisi¢do de 100% da Strongco Corporation - entidade

que a data era cotada na Toronto Stock Exchange - TSX:SQP. Esta operacao foi concretizada no dia 18 de margo

de 2020 e, na sua sequéncia, a empresa foiretirada da bolsa de valores, deixando a sua condi¢do de entidade publica
a 24 de marco.

A Strongco Corporation vende, aluga e presta servicos de manutencdo a equipamentos utilizados em industrias tdo
diversas quanto a construcdo, infraestrutura, mineracao, petréleo e gas, servigos publicos, municipios, gestao

de residuos e floresta. Operando e servindo clientes através das suas 26 filiais espalhadas pelo Canada,

conta com cerca de 500 colaboradores. Em 2019, a empresa faturou 410 525 milhares de délares canadianos.

O custo da aquisicdo, ascendendo a cerca de 132 milhGes de euros, incluiu o custo de aquisi¢ao do capital e da divida
assumida. A data de encerramento deste documento, encontra-se em curso o processo de alocacdo do custo

de aquisi¢ao aos ativos liquidos adquiridos.

Pandemia de COVID-19

A Administracdo da Nors reconhece areal e palpavel extensdo da crise causada pela pandemia COVID-19.
Reconhecemos que, dependendo da forma como a pandemia vier a afetar cada um dos paises em que operamos,

os impactos sentidos pelas nossas operagdes poderdo ser assimétricos.

Ndo sendo possivel quantificar a extensdo destes impactos a data deste documento, garantimos estar a monitorizar

a evolugdo da situacdo em cada pais e em cada empresa participada. A par disso, podemos garantir o cumprimento

das obrigacdes das nossas empresas participadas e a continuidade das nossas operagdes, uma vez que existe liquidez

e capacidade de mobilizacao de linhas de crédito.

Areferida liquidez encontra-se consubstanciada em quatro factos principais. Por um lado, a 31 de dezembro de 2019,

o Ativo Corrente da Nors era superior ao Passivo Corrente em 10 665 milhares de euros e o saldo de disponibilidades
ascendia a 39 129 milhares de euros. A mesma data, tinhamos contratadas linhas de financiamento no valor de 320 405
milhares de euros - dos quais 160 447 milhares de euros se encontravam por utilizar - sendo a divida a vencer em 2020
apenas na ordem dos 43 694 milhares de euros. J& no primeiro trimestre de 2020, por forma a fazer face a aquisicao

da Strongco Corporation, contratdmos linhas adicionais de 17 000 milhares de euros junto da banca portuguesa,

tendo simultaneamente negociado com as atuais entidades financiadores da Strongco Corporation a manutengao

ou aumento das linhas de financiamento da empresa. Por fim, em marco de 2020, negociamos financiamento estruturado,
aumentando as linhas contratadas em 30 000 milhares de euros - dos quais 15 000 milhares foram aprovados mas que se
encontram em formalizagdo - permitindo refinanciar algumas das linhas com maturidade em 2020.

Enquanto Administracao da Nors, considerando o supramencionado, é firme a nossa convic¢do de que o pressuposto

de continuidade das operagdes usado na preparacao das demonstragdes financeiras consolidadas se mantém apropriado.
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40. aprovacao das demonstracoes financeiras

Estas demonstra¢des financeiras foram aprovadas

pelo Conselho de Administracao em 14 de abril de 2020. Adicionalmente,
as demonstracGes financeiras anexas em 31 de dezembro de 2019,

estdo pendentes de aprovacao pela Assembleia Geral de Acionistas.

No entanto, o Conselho de Administracdo da Nors entende que as mesmas
virdo a ser aprovadas sem alteracgdes.

Porto, 14 de abril de 2020

o conselho de administracao

Tomaz Jervell
Tomas Jervell
Alvaro Nascimento
Alvaro Neto

Artur Santos Silva
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Jorge Nieto Guimaraes 6.3. certificacao legal de contas
José Jensen Leite de Faria

José Manuel Bessa Leite de Faria

Julio Rodrigues

Luis Jervell

Paulo Jervell
RuiMiranda
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Certificagcao Legal das Contas
Relato sobre a auditoria das demonstragées financeiras consolidadas
Opiniao

Auditamos as demonstracdes financeiras consolidadas anexas da Nors, S.A. (o Grupo), que
compreendem a demonstragao consolidada da posigao financeira em 31 de dezembro de 2019 (que
evidencia um total de 617.109 milhares de euros e um total de capital proprio de 207.495 milhares de
euros, incluindo um resultado liquido de 23.408 milhares de euros), a demonstragédo consolidada dos
resultados, a demonstragao consolidada do rendimento integral, a demonstragédo consolidada das
alteragdes no capital proprio e a demonstragédo consolidada dos fluxos de caixa relativas ao ano findo
naquela data, e as notas anexas as demonstracdes financeiras consolidadas que incluem um resumo
das politicas contabilisticas significativas.

Em nossa opinido, as demonstragées financeiras consolidadas anexas apresentam de forma
verdadeira e apropriada, em todos os aspetos materiais, a posigao financeira consolidada da Nors,
S.A. em 31 de dezembro de 2019 e o seu desempenho financeiro e fluxos de caixa consolidados
relativos ao ano findo naquela data de acordo com as Normas Internacionais de Relato Financeiro
(IFRS) tal como adotadas na Unido Europeia.

Bases para a opiniao

A nossa auditoria foi efetuada de acordo com as Normas Internacionais de Auditoria (ISAs) e demais
normas e orientagdes técnicas e éticas da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas. As nossas
responsabilidades nos termos dessas normas estao descritas na secgéo “Responsabilidades do
auditor pela auditoria das demonstragdes financeiras consolidadas” abaixo. Somos independentes
das entidades que compdem o Grupo nos termos da lei e cumprimos os demais requisitos éticos nos
termos do cadigo de ética da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas.

Estamos convictos de que a prova de auditoria que obtivemos é suficiente e apropriada para
proporcionar uma base para a nossa opiniao.

Enfase

Chamamos a atengado para o divulgado na nota 39 do anexo contendo as notas explicativas,
nomeadamente no que diz respeito aos impactos da pandemia do COVID-19 na atividade operacional
futura do Grupo.

A nossa opinido ndo é modificada em relagéo a esta matéria.

Responsabilidades do 6rgao de gestao pelas demonstragées financeiras consolidadas

O 6rgédo de gestéo é responsavel pela:

a) preparagédo de demonstragdes financeiras consolidadas que apresentem de forma verdadeira

e apropriada a posigao financeira, o desempenho financeiro e os fluxos de caixa do Grupo de acordo
com as Normas Internacionais de Relato Financeiro (IFRS) tal como adotadas na Uni&o Europeia;

Pri houseCoopers & A i - iedade de Revisores Oficiais de Contas, Lda.

o’Porto Bessa Leite Complex, Rua Anténio Bessa Leite, 1430 - 5°, 4150-074 Porto, Portugal i' | P
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b) elaboragéo do relatério de gestdo nos termos legais e regulamentares aplicaveis;

c) criacdo e manutencao de um sistema de controlo interno apropriado para permitir a
preparacdo de demonstragdes financeiras isentas de distor¢cdo material devido a fraude ou erro;

d) adogéo de politicas e critérios contabilisticos adequados nas circunstancias; e

e) avaliagdo da capacidade do Grupo de se manter em continuidade, divulgando, quando
aplicavel, as matérias que possam suscitar duvidas significativas sobre a continuidade das atividades.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragées financeiras consolidadas

A nossa responsabilidade consiste em obter seguranga razoavel sobre se as demonstracdes
financeiras consolidadas como um todo estdo isentas de distor¢ées materiais devido a fraude ou erro,
e emitir um relatério onde conste a nossa opinido. Seguranga razoavel € um nivel elevado de
seguranga, mas ndo é uma garantia de que uma auditoria executada de acordo com as ISAs detetara
sempre uma distor¢cdo material quando exista. As distorgdes podem ter origem em fraude ou erro e
séo consideradas materiais se, isoladas ou conjuntamente, se possa razoavelmente esperar que
influenciem decisdes econdmicas dos utilizadores tomadas com base nessas demonstragdes
financeiras.

Como parte de uma auditoria de acordo com as ISAs, fazemos julgamentos profissionais € mantemos
ceticismo profissional durante a auditoria e também:

a) identificamos e avaliamos os riscos de distorgdo material das demonstragdes financeiras
consolidadas, devido a fraude ou a erro, concebemos e executamos procedimentos de auditoria que
respondam a esses riscos, e obtemos prova de auditoria que seja suficiente e apropriada para
proporcionar uma base para a nossa opinido. O risco de ndo detetar uma distor¢do material devido a
fraude é maior do que o risco de nédo detetar uma distorgdo material devido a erro, dado que a fraude
pode envolver conluio, falsificagdo, omissdes intencionais, falsas declara¢des ou sobreposi¢éo ao
controlo interno;

b) obtemos uma compreensao do controlo interno relevante para a auditoria com o objetivo de
conceber procedimentos de auditoria que sejam apropriados nas circunstancias, mas nédo para
expressar uma opinido sobre a eficacia do controlo interno do Grupo;

c) avaliamos a adequagéo das politicas contabilisticas usadas e a razoabilidade das estimativas
contabilisticas e respetivas divulgagdes feitas pelo 6rgdo de gestéo;

d) concluimos sobre a apropriagéo do uso, pelo 6rgéo de gestéo, do pressuposto da
continuidade e, com base na prova de auditoria obtida, se existe qualquer incerteza material
relacionada com acontecimentos ou condigdes que possam suscitar ddvidas significativas sobre a
capacidade do Grupo para dar continuidade as suas atividades. Se concluirmos que existe uma
incerteza material, devemos chamar a atencéo no nosso relatério para as divulgagdes relacionadas
incluidas nas demonstracdes financeiras ou, caso essas divulgagdes ndo sejam adequadas, modificar
a nossa opinido. As nossas conclusdes sdo baseadas na prova de auditoria obtida até a data do
nosso relatério. Porém, acontecimentos ou condigdes futuras podem levar a que o Grupo descontinue
as suas atividades;

I b
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e) avaliamos a apresentagao, estrutura e contetdo global das demonstragdes financeiras
consolidadas, incluindo as divulgagdes, e se essas demonstragdes financeiras representam as
transagdes e acontecimentos subjacentes de forma a atingir uma apresentagao apropriada;

f) obtemos prova de auditoria suficiente e apropriada relativa a informacgéao financeira das
entidades ou atividades dentro do Grupo para expressar uma opinido sobre as demonstragdes
financeiras consolidadas. Somos responsaveis pela orientagdo, supervisdo e desempenho da
auditoria do Grupo e somos os responsaveis finais pela nossa opinido de auditoria; e

9) comunicamos com os encarregados da governagao, entre outros assuntos, o ambito e o
calendario planeado da auditoria, e as conclusdes significativas da auditoria incluindo qualquer
deficiéncia significativa de controlo interno identificada durante a auditoria.

A nossa responsabilidade inclui ainda a verificagdo da concordancia da informagéo constante do
relatério de gestdo com as demonstracdes financeiras consolidadas.

Relato sobre outros requisitos legais e regulamentares
Sobre o relatério de gestao

Dando cumprimento ao artigo 451.2, n.° 3, al. e) do Cddigo das Sociedades Comerciais, somos de
parecer que o relatério de gestao foi preparado de acordo com os requisitos legais e regulamentares
aplicaveis em vigor, a informagéo nele constante é concordante com as demonstragdes financeiras )
CAPITULO consolidadas auditadas e, tendo em conta o conhecimento e apreciagéo sobre o Grupo, ndo CAPITULO
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15 de abril de 2020

PricewaterhouseCoopers & Associados
- Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, Lda.
representada por:
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José Miguel Dantas Maio Marques, R.O.C.
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