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RELATORIO DE GESTAO



RAR — REFINARIAS DE ACUCAR REUNIDAS, S.A.
RELATORIO DE GESTAO DE 2017

ENQUADRAMENTO MACROECONOMICO

A economia mundial manteve um ritmo de expansdo forte em 2017. Os indicadores da confianca das
empresas e dos consumidores sugerem que o sentimento permanecera otimista. As condi¢Ges financeiras
nas economias avancadas foram favoraveis, reforcadas por politicas monetarias acomodaticias. Os
mercados financeiros das economias emergentes mantiveram-se resilientes e os fluxos de capitais para
estas economias foram robustos. As economias avancadas asseguraram uma recuperagao que se prevé
ciclica. A melhoria da atividade foi reforcada pelas politicas monetarias e orgamentais, apesar de as
expectativas de um estimulo orcamental nos Estados Unidos terem sido revistas em baixa. Entre as
economias emergentes, o crescimento permaneceu resiliente em paises importadores de matérias-primas
como a India e a China, ao passo que a atividade nos paises exportadores de matérias-primas devera ter
atingido o seu nivel minimo, apos as recessbes profundas verificadas nestas economias. A atividade
mundial (excluindo a area do euro) registou uma expansao de 3.7% em 2017. O aumento da atividade
desde 2016 reflete, em grande medida, o abrandamento progressivo das profundas recessoes nos paises
exportadores de matérias-primas.

A perspetiva de melhoria do crescimento vem com uma normalizacao da inflacdo, menores taxas de
desemprego e, em muitos paises, déficits fiscais moderados. Os precos volateis dos servicos e um euro
forte continuam a limitar qualquer aumento acentuado nos pregos ao consumidor e apesar do fluxo de
dados econdmicos positivos na zona euro, o presidente do BCE, Mario Draghi reafirmou que a inflacdo
permanece sob controlo, e que o Banco ird manter as taxas de juros nos niveis baixos. Em varios paises,
as taxas de desemprego cairam abaixo dos niveis anteriores a 2008 e as taxas de participagao no trabalho
estdo acima dos niveis anteriores a crise. Apesar deste desempenho ciclico robusto, surgem também
alguns desafios estruturais: (i) Em muitos paises, a percentagem de emprego em full-time sobre o total
de emprego, diminuiu, j& que a crescente parcela de contratos flexiveis é impelida por uma onda de
novas tecnologias e pelo rapido crescimento das plataformas digitais para atividades comerciais. Essas
novas tecnologias aumentarao a eficiéncia, mas também mudardo as distribuicbes de riqueza e de
rendimento. (ii) O setor bancario permanece fragil em muitos paises e as fraquezas tornaram-se mais
expostas em paises que dependem direta ou indiretamente das exportagGes de commodities.

No geral, a economia portuguesa obteve uma reviravolta assinalavel em 2017, com o crescimento do PIB
a atingir um maximo em 17 anos de 2,7% (2016: 1,5%). Um setor de turismo prospero, um desempenho
de exportacdo robusto, um forte investimento imobilidrio e um consumo privado saudavel impulsionaram
a retoma. O setor externo voltou a contribuir positivamente para o crescimento, a medida que as
exportagdes ultrapassaram as importagGes. Em contrapartida, espera-se que a procura interna tenha
perdido forca, em grande parte devido a uma desaceleragdo no consumo privado. O aumento do
investimento e um setor de turismo robusto devem manter a recuperacao a progredir a um ritmo sélido,
embora uma desaceleragdo antecipada nas exportagOes ira, provavelmente, moderar o crescimento.
Apesar de terem sido feitos progressos para que a divida publica para o PIB portugués voltasse a um
nivel sustentavel, ainda € o terceiro maior da UE e representa um risco negativo para as perspetivas
futuras.

ENQUADRAMENTO DO SECTOR DE ATIVIDADE

No inicio do ano, os precos do mercado mundial oscilavam, no caso das ramas, entre os 18 e os 21,2
céntimos de ddlar por libra peso e dos brancos entre os 520 e os 560 USD, ndo havendo uma tendéncia
clara de descida ou subida. Em mercado spot, ndo fazia sentido comprar matéria-prima quando,
adicionalmente, o nivel de pregos do agucar branco na UE se mantinha inalterado desde finais de 2016.
Com o ainda vigente sistema de quotas de beterraba as importagbes de aclcar tornavam-se
imprescindiveis para suprir o consumo na UE. A seis meses do fim da campanha 2017/2018, faltavam
importar mais de 700 000 toneladas face a campanha anterior, pelo que era expectavel a subida dos
precos de venda, dada a escassez na oferta. Adicionalmente, surgiam indicacdes de que a préxima



campanha 2017/2018 seria excedentaria em termos de rama de cana-de-agucar, permitindo antever uma
descida dos pregos desta matéria-prima.

No entanto, veio-se a verificar uma competitividade e agressividade excessiva por parte dos nossos
concorrentes, eventualmente relacionada com uma estratégia para reforco e preparagao de uma carteira
de clientes mais forte para o periodo de fim de quotas. Desta forma, os precos de venda ndo sé nao
subiram, com ainda desceram quando comparados com o inicio da campanha 2016/2017.

A este problema acresceu o facto de o acesso a matéria-prima se tornar dificil porque os fornecedores
adotaram uma estratégia de esperar para analisar as perspetivas futuras relacionadas com a descida
acentuada do prémio das ramas de origem preferencial.

ATIVIDADE

Perante a descida acentuada dos pregos de venda, a RAR Aclcar, face a necessidade de mitigar as perdas,
viu-se obrigada a acompanhar os precos de mercado a partir de junho, mas sem possibilidade de
recuperar as quantidades perdidas nos primeiros seis meses do ano, com 0 consequente impacto na
margem bruta.

O nivel de atividade de refinacao rondou as 100 000 toneladas de aglcar. A falta de volume aliada a
queda dos pregos penalizaram os resultados de 2017.

Apesar do enquadramento menos favoravel, a RAR Aclcar conseguiu minimizar as consequéncias através
de uma cuidada politica de compra de matéria-prima e da proximidade valorizada pelos principais clientes.

A componente financeira apresenta uma melhoria relevante, pelo efeito de implementacao de medidas
que tiveram impacto positivo na gestdo desta variavel.

A empresa tem a sua situacao contributiva regularizada perante a Autoridade Tributaria e a Seguranca
Social, nos termos da legislacao em vigor.

De acordo com os artigos 447° e 448° do Codigo das Sociedades Comerciais, informamos que os
membros do Conselho de Administracao, bem como os membros do 6rgao de fiscalizacdo, nao sao

detentores de agGes da empresa em 31.12.2017, nem detiveram quaisquer agGes durante o exercicio de
2017.

Prop0e-se que o Resultado Liquido do Exercicio negativo, no valor de 6 314 787 euros, seja integralmente
transferido para Resultados Transitados.

Unico acionista: RAR — Sociedade de Controle (Holding), S.A. — 100% do capital
Porto, 12 de margo de 2018

O Conselho de Administracao

Jodo Alberto de Lima Martins Pereira

Jodo Miguel Geraldes da Silva Carvalho

Rui Manuel Cabral Teixeira Bastos



DEMONSTRACOES FINANCEIRAS



RAR — REFINARIAS DE ACUCAR REUNIDAS, S.A.
DEMONSTRACOES DAS POSICOES FINANCEIRAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2017 E 2016
(montantes expressos em euros)

ATIVO Notas 2017 2016
ATIVOS NAO CORRENTES:
Ativo fixo tangivel 5 7.009.431 7.290.507
Ativo intangivel 6 6.677.697 6.697.533
Propriedades de Investimento 7 2.156.300 2.156.300
Investimentos em empresas associadas 8 791.633 2.406.469
Investimentos em empresas participadas 9 41.276 41.276
Ativos por impostos diferidos 10 65.951 126.901
Outros ativos ndo correntes 11 4.100 2.682
Total de ativos ndo correntes 16.746.388 18.721.668
ATIVOS CORRENTES:
Inventarios 12 13.137.550 32.840.659
Clientes 13 10.806.865 6.184.685
Estado e outros entes publicos 14 1.147.651 3.844.449
OQutras dividas de terceiros 15 6.087.554 4.587.964
Outros ativos correntes 16 297.780 389.273
Caixa e equivalentes de caixa 17 97.899 99.330
Total de ativos correntes 31.575.299 47.946.360
Total do ativo 48.321.687 66.668.028
CAPITAL PROPRIO E PASSIVO
CAPITAL PROPRIO:
Capital social 18 5.000.000 1.500.000
PrestacOes Suplementares 4.700.000 -
Reservas legais 3.448.905 3.448.905
Reservas de reavaliagdo 1.884.540 1.884.540
Outras reservas 4.380.541 4.380.541
Resultados transitados (10.547.023) (7.044.074)
Resultado liquido do exercicio (6.314.787) (3.502.949)
Total do capital proprio 2.552.176 666.963
PASSIVO:
PASSIVO NAO CORRENTE:
Outros Empréstimos - -
Credores por locagGes financeiras 20 133.110 187.236
Passivos por impostos diferidos 10 657.807 724.468
ProvisGes ndo correntes 3.212 3.212
Total de passivos ndo correntes 794.129 914.916
PASSIVO CORRENTE:
Empréstimos bancarios 21 922.817 6.383.394
Outros empréstimos 19 1.500.000 1.498.733
Credores por locagOes financeiras 20 63.941 66.064
Fornecedores 22 38.986.794 42.829.775
Estado e outros entes publicos 23 220.553 143.063
Outros credores correntes 24 2.457.772 12.551.265
Outros passivos correntes 25 823.505 1.613.855
Total de passivos correntes 44.975.382 65.086.149
Total do capital proprio e passivo 48.321.687 66.668.028

O anexo faz parte integrante destas Demonstracoes Financeiras.
O Contabilista Certificado: Rute Daniela das Neves Lopes da Silva Gongalves
O Conselho de Administragdo: Jodo Alberto de Lima Martins Pereira, Jodo Miguel Geraldes da Silva Carvalho, Rui Manuel Cabral
Teixeira Bastos



RAR — REFINARIAS DE ACUCAR REUNIDAS, S.A.

DEMONSTRACCN)ES DOS RESULTADOS POR NATUREZAS
PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2017 E 2016

(montantes expressos em euros)

Notas 2017 2016
Rendimentos operacionais:
Vendas 29 74.194.338 95.236.235
PrestacOes de servigos 29 7.475 7.020
Outros rendimentos operacionais 30 886.148 908.821
Total de rendimentos operacionais 75.087.961 96.152.076
Gastos operacionais:
Gastos em vendas 31 56.995.612 84.228.759
Variagdo da produgao 31 7.615.950 (4.995.057)
Fornecimentos e servigos externos 32 11.586.244 12.920.179
Gastos com o pessoal 33 3.099.123 4.231.578
Amortizagdes e depreciagdes 5e6 1.398.484 1.489.846
Provisdo e perdas por imparidade 26 - -
Outros gastos operacionais 34 573.868 657.056
Total de gastos operacionais 81.269.281 98.532.361
Resultados operacionais (6.181.320) (2.380.285)
Rendimentos financeiros 35 1.579 56.713
Gastos e perdas financeiras 35 760.497 824.190
Resultado relativos a empresas do Grupo 36 (844.336) (811.798)
Resultado antes de impostos (7.784.574) (3.959.560)
Imposto sobre o rendimento 37 (1.469.787) (456.611)
Resultado liquido do exercicio (6.314.787) (3.502.949)
Resultados por agao:
Incluindo operagdes em descontinuagdo
Basico (0,25) (0,47)
Diluido (0,25) (0,47)

O anexo faz parte integrante destas Demonstragdes Financeiras.

O Contabilista Certificado: Rute Daniela das Neves Lopes da Silva Gongalves
O Conselho de Administracdo: Jodao Alberto de Lima Martins Pereira, Jodo Miguel Geraldes da Silva Carvalho, Rui Manuel Cabral
Teixeira Bastos



RAR — REFINARIAS DE ACUCAR REUNIDAS, S.A.

DEMONSTRACOES DOS RESULTADOS E DO OUTRO RENDIMENTO INTEGRAL
PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2017 E 2016

(montantes expressos em euros)

2017 2016

Resultado liquido do periodo (6.314.787) (3.502.949)

Itens que serdo reclassificados por resultados
Variagdo do justo valor dos instrumentos financeiros de cobertura - -
Variagdo das diferengas de conversao cambial e outras - -

Itens que ndo serdo reclassificados por resultados
Variacdo das reservas de reavaliacdo - -
Outras variagGes no capital proprio - -

Rendimento reconhecido diretamente no capital proprio - -

Total dos rendimentos e gastos reconhecidos no periodo (6.314.787) (3.502.949)

O anexo faz parte integrante destas Demonstragdes Financeiras.

O Contabilista Certificado: Rute Daniela das Neves Lopes da Silva Gongalves
O Conselho de Administracdo: Jodao Alberto de Lima Martins Pereira, Jodo Miguel Geraldes da Silva Carvalho, Rui Manuel Cabral
Teixeira Bastos



RAR — REFINARIAS DE ACUCAR REUNIDAS, S.A.

DE!VIONSTRACGES DOS FLUXOS DE CAIXA
PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2017 E 2016

(montantes expressos em euros)

Notas 2017 2016
ATIVIDADES OPERACIONAIS:
Recebimentos de clientes 68.977.356 99.289.469
Pagamentos a fornecedores 56.762.965 90.021.260
Pagamentos ao pessoal 11.740.480 4.231.578
Fluxos gerados pelas operagdes 473.911 5.036.631
(Pagamento)/recebimento do imposto sobre o rendimento 115.589 (70.000)
Outros_receblmentos/(pagamentos) relativos a atividade 221.715 (41.769)
operacional
Fluxos das atividades operacionais (1) 811.215 4.924.862
ATIVIDADES DE INVESTIMENTO:
Recebimentos provenientes de:
Investimentos financeiros 249.000 -
Ativo fixo tangivel - 29.860
Juros e ganhos similares 16.913 56.592
Dividendos 521.500 30.000
Empréstimos concedidos 28 - 7.425.000
787.413 7.541.452
Pagamentos respeitantes a:
Investimentos financeiros - -
Ativo fixo tangivel 1.249.530 1.581.505
Ativo intangivel - -
Empréstimos concedidos 28 - 5.907.000
1.249.530 7.488.505
Fluxos das atividades de investimento (2) (462.117) 52.947
ATIVIDADES DE FINANCIAMENTO:
Recebimentos provenientes de:
Aumento de capital 3.500.000 -
PrestagOes suplementares 4.700.000 -
Empréstimos obtidos 45.300.000 26.200.000
53.500.000 26.200.000
Pagamentos respeitantes a:
Empréstimos obtidos 47.500.000 30.500.000
Amortizagdes de contratos de locagdo financeira 94.826 95.284
Juros e gastos similares 795.126 1.082.285
48.389.952 31.677.569
Fluxos das atividades de financiamento (3) 5.110.048 (5.477.569)
Variagdo de caixa e seus equivalentes (4) = (1) + (2) + (3) 5.459.146 (499.760)
Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo 17 (6.284.064) (5.784.304)
Caixa e seus equivalentes no fim do periodo 17 (824.918) (6.284.064)

O anexo faz parte integrante destas Demonstragdes Financeiras.

O Contabilista Certificado: Rute Daniela das Neves Lopes da Silva Gongalves
O Conselho de Administracdo: Jodo Alberto de Lima Martins Pereira, Jodao Miguel Geraldes da Silva Carvalho, Rui Manuel Cabral
Teixeira Bastos



Saldo em 1 de janeiro de 2016

Aplicagdo do resultado liquido de 2015
Transfer. para reserva legal e resultados transitados
Outras variagdes capitais proprios
Reducdo do capital
Rendimento integral do exercicio de 2016
Saldo em 31 de dezembro de 2016

Aplicacdo do resultado liquido de 2016
Transfer. para reserva legal e resultados transitados
Outras variagGes capitais proprios
Aumento do capital
Rendimento integral do exercicio de 2017
Saldo em 31 de dezembro de 2017

RAR — REFINARIAS DE ACUCAR REUNIDAS, S.A.

DEMONSTRAGOES DAS ALTERAGOES NO CAPITAL PROPRIO
PARA 0S EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2017 E 2016

(montantes expressos em euros)

Reservas
. Prestagles . — Resultados Resultado

Capital Suplementares Legais Reavaliagao Outras transitados liquido Total
21.000.000 - 3.448.905 1.884.540 4.380.541 (18.138.740) (8.405.341) 4.169.905
- - - - - (8.405.341) 8.405.341 -
- - - - - 7 - 7
(19.500.000) - - - - 19.500.000 - -
- - - - - - (3.502.949) (3.502.949)
1.500.000 - 3.448.905 1.884.540 4.380.541 (7.044.074) (3.502.949) 666.963
- - - - (3.502.949) 3.502.949 -
3.500.000 4.700.000 - - - - - 8.200.000
- - - - - - (6.314.787) (6.314.787)
5.000.000 4.700.000 3.448.905 1.884.540 4.380.541 (10.547.023) (6.314.787) 2.552.176

O anexo faz parte integrante destas Demonstracdes Financeiras.

O Contabilista Certificado: Rute Daniela das Neves Lopes da Silva Gongalves
O Conselho de Administracdo: Jodo Alberto de Lima Martins Pereira, Jodao Miguel Geraldes da Silva Carvalho, Rui Manuel Cabral Teixeira Bastos



ANEXO AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS



2.1,

2.2,

2.3.

RAR — REFINARIAS DE ACUCAR REUNIDAS, S.A.

ANEXO AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS
DO EXERCICIO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2017

(montantes expressos em euros)

NOTA INTRODUTORIA
A RAR - Refinarias de Acucar Reunidas, S.A. ("Empresa” ou “RAR Acucar”) é uma sociedade

anénima, com sede no Porto, constituida em 20 de margo de 1962 e que tem como atividade
principal a refinagao de agucar.

PRINCIPAIS POLITICAS CONTABILISTICAS

As principais politicas contabilisticas adotadas na preparagao das demonstracoes financeiras anexas
sao as seguintes:

Bases de apresentacdo

As DemonstracOes Financeiras foram preparadas no pressuposto da continuidade das operacoes,
a partir dos registos contabilisticos da Empresa, mantidos de acordo com as Normas Internacionais
de Relato Financeiro (“IFRS”) emitidas pelo International Accounting Standards Board ("IASB") e
interpretacOes emitidas pelo International Financial Reporting Interpretations Committee (“IFRIC")
ou pelo anterior Standing Interpretations Committee (“SIC") em vigor em 1 janeiro de 2017 tal
como adotados pela Unido Europeia.

Investimentos em empresas associadas e empresas participadas

As partes de capital em empresas associadas sdo registadas ao custo de aquisicdo adicionado de
eventuais despesas de compra. E feita uma avaliacdao dos investimentos financeiros quando existem
indicios de que o ativo possa estar em imparidade, sendo registado como gasto as perdas de
imparidade que se demonstrem existir.

Os rendimentos resultantes de investimentos financeiros (dividendos recebidos) sao registados na
demonstragao de resultados do exercicio em que é decidida e anunciada a sua distribuicdo.

Ativos fixos tangiveis

a) Imdveis para uso préprio

Os imoveis (terrenos e edificios) para uso proprio sdo registados por uma quantia revalorizada,
que é o seu justo valor a data da revalorizagdo menos qualquer subsequente depreciagdo
acumulada e/ou perdas de imparidade acumuladas. As revalorizacdes sao feitas periodicamente,
por avaliadores imobilidrios independentes, para que o montante revalorizado ndo difira
materialmente do justo valor do respetivo imével.

Os ajustamentos resultantes das revalorizagdes efetuadas aos ativos fixos tangiveis sdo
registados por contrapartida de capital préprio. Quando um ativo fixo tangivel, que foi alvo de
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uma revalorizacdo positiva em exercicios subsequentes, se encontra sujeito a uma revalorizagdo
negativa, o ajustamento é registado por contrapartida de capital proprio até ao montante
correspondente ao acréscimo no capital proprio resultante das revalorizacdes anteriores
deduzido da quantia realizada através das depreciacoes, sendo o seu excedente registado como
gasto do exercicio por contrapartida de resultado liquido do periodo.

As depreciacOes sao imputadas numa base sistematica durante a vida Util estimada dos edificios,
enquanto os terrenos ndo sao depreciaveis.

b) Outros ativos fixos tangiveis

Os outros ativos fixos tangiveis adquiridos até 1 de janeiro de 2004 (data de transicao para IFRS)
encontram-se registados de acordo com a nova base do custo (“deemed cost”), o qual corresponde
ao custo de aquisicdo ou ao custo de aquisicao reavaliado de acordo com os principios
contabilisticos geralmente aceites em Portugal até aquela data, deduzido das depreciacOes
acumuladas e de perdas de imparidade.

Os ativos fixos tangiveis adquiridos apds aquela data encontram-se registados ao custo de
aquisicdo, deduzido das depreciacdes acumuladas e de perdas de imparidade.

As depreciacdes sao calculadas apds os bens estarem em condicdes de serem utilizados e sao
imputadas numa base sistematica durante a sua vida Util que é determinada tendo em conta a
utilizacdo esperada do ativo pela empresa, do desgaste natural esperado e da sujeicdo a uma
previsivel obsolescéncia técnica.

As taxas de depreciacao utilizadas correspondem a periodos que variam entre:

Edificios e outras construgbes 2ab50
Equipamento basico 1a20
Equipamento administrativo 1a20
Equipamento de transporte 2a12
Ferramentas e utensilios 1a20
Outros ativos fixos tangiveis lail7

As despesas subsequentes de substituicdo de componentes de ativos fixos incorridas pela empresa
sdao adicionadas aos respetivos ativos fixo tangiveis, sendo o valor liquido das componentes
substituidas desses ativos abatido e registado como um gasto na rubrica de “Outros gastos
operacionais”.

As despesas de conservagdo e reparagao que ndo aumentam a vida Util, nem resultem em
benfeitorias ou melhorias significativas nos elementos dos ativos fixos tangiveis, sao registadas
como gasto do exercicio em que ocorrem.

O investimento em curso representa ativo fixo tangivel ainda em fase de construcdo/instalagao,
encontrando-se registado ao custo de aquisicao deduzido de eventuais perdas de imparidade. Este
investimento é depreciado a partir do momento em que os ativos subjacentes estejam disponiveis
para utilizagdo.

As mais ou menos valias resultantes da venda do ativo fixo tangivel sdo determinadas como a
diferenca entre o preco de venda e o valor liquido contabilistico na data de alienagdo, sendo
registadas pelo valor liguido na demonstracdo de resultados, como “Outros rendimentos
operacionais” ou “Outros gastos operacionais”. As perdas resultantes do abate do ativo fixo tangivel
sao igualmente registadas pelo seu valor liquido na demonstracdo de resultados, como “Outros
gastos operacionais”.
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2.4.

2.5.

Ativos intangiveis

Os ativos intangiveis encontram-se registados ao custo de aquisicdo, deduzido das amortizagoes
acumuladas e perdas de imparidade. Os ativos intangiveis s6 sdo reconhecidos se for provavel que
delas advenham beneficios econdmicos futuros para a empresa, se a empresa 0s puder controlar
e se puder medir razoavelmente o seu valor.

As despesas de investigacao incorridas com novos conhecimentos técnicos sao reconhecidas na
demonstracao de resultados quando incorridas.

As despesas de desenvolvimento para as quais a empresa demonstre capacidade para completar
o0 seu desenvolvimento e iniciar a sua comercializacdo e/ou uso, e para as quais seja provavel que
o ativo criado irda gerar beneficios econdmicos futuros sao capitalizadas. As despesas de
desenvolvimento que nao cumpram com estes critérios sao registadas como gasto do exercicio
quando incorridas.

Os gastos internos associados a manutencdo e ao desenvolvimento de software sdo registados
como gastos na demonstracao de resultados quando incorridos, exceto na situacao em que estes
gastos estejam diretamente associados a projetos para os quais seja provavel a geragdo de
beneficios econdmicos futuros para a empresa. Nestas situacGes estes gastos sao capitalizados
como ativos intangiveis.

As amortizagOes sdo calculadas pelo método das quotas constantes em conformidade com o
periodo de vida Util estimado o qual corresponde genericamente ao periodo de trés a quatro anos.

Nos casos de marcas e patentes, com vida Util indefinida, ndo sdo calculadas amortizagGes, sendo
o seu valor objeto de testes de imparidade numa base anual.

Propriedades de investimento

As propriedades de investimento compreendem imoveis e terrenos detidos para auferir
rendimento ou valorizagdo de capital, ou ambos, nao sendo utilizados na prossecucao da
atividade normal dos negdcios.

Inicialmente as propriedades de investimento sdo mensuradas ao custo de aquisicao, incluindo
os custos da transagdo. Subsequentemente ao reconhecimento inicial, as propriedades de
investimento sdo mensuradas ao justo valor, determinado por referéncia a data de balanco e
refletindo condicdes atuais de mercado. O justo valor é determinado com base em avaliagoes
realizadas por profissionais credenciados da area imobiliaria do Grupo as quais sdo comparadas
com avaliagOes contratadas a avaliadores independentes. Em caso de diferenca significativa é
registada a avaliacao de menor valor. Nos casos em que o justo valor ndo poder ser determinado
com fiabilidade mantém-se o custo de aquisicao amortizado.

As referidas entidades especializadas recorrem aos seguintes métodos de avaliacdo:

- O valor de mercado de cada imével ou fragao de imdvel é estimado utilizando o método
do mercado ou método do rendimento, considerando a perspetiva de maior e melhor
utilizacdao na dtica de um potencial comprador;

- Quando é utilizado o método do rendimento, o justo valor é determinado utilizando o
método dos cash flow descontados, baseados em estimativas de futuras rendas e
despesas, suportadas pelos termos dos contratos de arrendamento em vigor a data de
balanco (justo valor nivel 3). Quando praticavel, sdo igualmente utilizadas rendas de
mercado de imoveis de natureza, localizacdo e condicOes similares;
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2.6.

- Quando ¢é utilizado o método comparativo de mercado, os precos por m? sdo
determinados tendo por base dados observaveis de mercado em transacdoes comparaveis,
ajustados para refletir as correspondentes diferencas (justo valor nivel 2).

As variacdes no justo valor das propriedades de investimento s3o reconhecidas diretamente na
demonstragao de resultados do exercicio na rubrica de “Variacdo de valor das propriedades de
investimento”.

Os gastos incorridos com propriedades de investimento em utilizagdo, nomeadamente
manutengdes, reparagdes, seguros e impostos sobre propriedades (imposto municipal sobre
imoveis), sdo reconhecidos na demonstragao de resultados do exercicio a que se referem. As
beneficiagbes relativamente as quais se estima que gerem beneficios econdmicos adicionais
futuros, sdo capitalizadas na rubrica de propriedades de investimento.

A transferéncia para, ou de, propriedades de investimento deve ser feita quando, e apenas
qguando, houver uma alteragdo no seu uso. Numa transferéncia de propriedades de investimento
escriturada pelo justo valor para propriedade ocupada pelo dono, o custo considerado da
propriedade para subsequente contabilizacao deve ser o seu justo valor a data da alteracao de
uso. Se uma propriedade ocupada pelo dono se torna numa propriedade de investimento que
seja escriturada pelo justo valor, o Grupo deve utilizar os mesmos principios contabilisticos que
aplica aos ativos fixos tangiveis, até a data da alteracdo de uso.

Se um ativo inicialmente reconhecido nos inventarios é posteriormente considerado como
propriedade de investimento apos ter sido determinada a sua alteragdo de uso, qualquer
diferenca entre o justo valor da propriedade nessa data e a sua quantia escriturada anterior &
reconhecida nos lucros ou prejuizos do exercicio. Se o Grupo inicia 0 desenvolvimento ou a
construgdo de um imdvel com a intengdo de vendé-lo, este deve ser transferido para inventarios.
Se essa propriedade for mensurada ao justo valor, essa transferéncia devera ser mensurada ao
justo valor na data da transferéncia e esse sera o custo considerado para o registo da
propriedade em inventarios.

Ativos e passivos financeiros

Os ativos e passivos financeiros sao reconhecidos na demonstracao da posigao financeira quando
a Empresa se torna parte contratual do respetivo instrumento financeiro.

a) Instrumentos financeiros

i) Classificagao de ativos financeiros
A Empresa classifica os seus ativos financeiros nas seguintes categorias:

- Ativos financeiros mensurados ao justo valor através dos resultados: geralmente
enquadram-se nesta categoria apenas os derivados que nao cumprem os requisitos
definidos no TAS 39 para classificagdo como instrumentos de cobertura, como tal sa@o
classificados como ativos correntes.

- Empréstimos e contas a receber: trata-se de ativos financeiros ndo derivados com
pagamentos fixos ou determinaveis e ndo negociados num mercado ativo. Sdo
classificados como ativos correntes, exceto se as suas maturidades excederem os doze
meses apos data da demonstracdo da posicao financeira, situagdao na qual sao
classificados como ativos ndo correntes. A Empresa classifica nesta categoria as dividas
de clientes e as outras dividas de terceiros (nota 13), caixa e equivalentes de caixa
(nota 17) e os empréstimos concedidos a partes relacionadas incluidos na nota 28.
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ii) Reconhecimento e mensuracao de ativos financeiros

Todas as compras e vendas destes investimentos sdo reconhecidas a data da assinatura dos
respetivos contratos de compra e venda, independentemente da data da liquidacdo
financeira.

Os investimentos sdo inicialmente reconhecidos pelo seu valor de aquisicao, que é o valor
pago na data de aquisicdo e que corresponde ao seu justo valor naquela data, acrescido das
despesas com aquisicdo, exceto se se tratarem de ativos financeiros ao justo valor através
de resultados, em que neste caso as despesas com aquisicdo sao reconhecidas nos
resultados.

Apos o reconhecimento inicial:

- Os ativos financeiros mensurados ao justo valor através dos resultados sao reavaliados
pelos seus justos valores por referéncia ao seu valor de mercado a data da
demonstragao da posicao financeira, sendo os ganhos ou as perdas resultantes da
alteracao do justo valor reconhecidas em resultados.

- Os empréstimos e contas a receber sdo reconhecidos ao custo amortizado utilizando
para o efeito o método da taxa de juro efetiva.

- Os ativos financeiros disponiveis para venda sao mensurados pelo seu custo, porque
se tratam de investimentos nao negociados num mercado ativo e em relagdo aos quais
o0 justo valor ndo pode ser determinado com fiabilidade.

i) Imparidade de ativos financeiros

Os ativos financeiros mensurados ao custo amortizado e os ativos financeiros disponiveis
para venda sdo avaliados quanto a sua imparidade no final de cada exercicio, e apenas €
registada uma perda de imparidade quando ha evidéncia objetiva da ocorréncia de um ou
mais eventos passados ocorridos apds a data do reconhecimento inicial que impactam
diretamente o recebimento dos cash flow futuros.

O montante da perda de imparidade é dado pela diferenca entre o valor contabilistico e o
valor presente dos cash flow futuros estimados, sendo que o valor do investimento e os
resultados sao reduzidos por esse montante.

b) Classificacdo de instrumentos de capital préprio e passivo financeiro

Os passivos financeiros e os instrumentos de capital proprio sao classificados de acordo com a
substancia contratual independente da forma legal que assumam. Os instrumentos de capital
préprio sdo contratos que evidenciam um interesse residual nos ativos do Grupo apo6s deducdo
dos passivos.

Empréstimos

Os empréstimos sdo registados no passivo pelo “custo amortizado”. Eventuais despesas
com a emissdo desses empréstimos sdo registadas como uma deducdo a divida e
reconhecidas ao longo do periodo de vida desses empréstimos, de acordo com a taxa de
juro efetiva. Os encargos financeiros sao calculados de acordo com a taxa de juro efetiva,
e contabilizados na demonstracao de resultados de acordo com o principio de
especializagao dos exercicios. Os empréstimos encontram-se divulgados nas notas 19 a 21.
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2.7.

ii. Fornecedores e outros credores

Os fornecedores referem-se a obrigacdes de pagamento perante fornecedores ou
instituicbes financeiras a quem foram dadas ordens de pagamento antecipado a
fornecedores (“confirming”) resultantes da compra de bens ou servigos que sdo adquiridos
durante o decurso normal das operagbes de negdcio. Os outros credores correntes
referem-se aos empréstimos obtidos de partes relacionadas divulgados na nota 28. Estes
passivos sao classificados como passivos correntes se o pagamento é devido até um ano,
caso contrario sdo apresentados como passivos ndao correntes. As contas a pagar sao
reconhecidas inicialmente ao seu justo valor e subsequentemente mensuradas pelo custo
amortizado utilizando o método da taxa de juro efetiva.

c) Caixa e equivalentes de caixa

Os montantes incluidos na rubrica de “Caixa e equivalentes de caixa” correspondem aos valores
de caixa, depositos bancarios, depdsitos a prazo e outras aplicacdes de tesouraria, venciveis a
menos de trés meses, e que possam ser imediatamente mobilizaveis com risco de alteragdo de
valor insignificante.

Para efeitos da demonstracdo dos fluxos de caixa, a rubrica de “Caixa e equivalentes de caixa”
compreende também os descobertos bancérios incluidos na rubrica de “Empréstimos
bancérios”, na demonstracao da posicao financeira.

d) Compensacdo de ativos com passivos financeiros

Ativos e passivos financeiros sdao apenas compensados quando existe um direito de
cumprimento obrigatorio para compensar as quantias reconhecidas e existe a intengdo de
realizar o ativo e satisfazer o passivo numa base liquida.

Locacoes

A classificacdo sobre se um acordo é (ou contém) uma locacdo é baseada na substancia e ndo na
forma do acordo na data do inicio do acordo, que € a data mais antiga entre a data do acordo e a
data do compromisso pelas partes em relagdo aos principais termos do acordo. O acordo é (ou
contém) uma locacdo se o cumprimento do acordo estd dependente do uso de um ativo ou ativos
especificos e o acordo transmite um direito de usar o ativo, mesmo que tal ndo esteja
explicitamente indicado no acordo.

A locagdo por referéncia a data de inicio do acordo é classificada como financeira ou operacional.
Os contratos de locacdo relativamente aos quais a empresa assume substancialmente todos os
riscos e vantagens inerentes a posse do ativo locado sdo classificados como locagGes financeiras.

Os contratos de locagao financeira sdo registados na data do seu inicio como ativo e passivo pelo
menor do justo valor da propriedade locada ou do valor atual das rendas de locacdo vincendas.

As rendas sdao constituidas pelo custo financeiro e pela amortizacdo do capital de modo a
determinar uma taxa de juro constante sobre o passivo remanescente. Os custos financeiros sao
imputados aos gastos financeiros na demonstragao de resultados.

Nas locagdes consideradas como operacionais, as rendas devidas sdao reconhecidas como gasto na
demonstragao de resultados numa base linear durante o periodo do contrato de locagdo.

17



2.8.

2.9.

2.10.

2.11.

Inventarios

As mercadorias e as matérias-primas, subsidiarias e de consumo encontram-se valorizadas ao custo
médio de aquisicao, que inclui o preco de fatura e todas as despesas até a sua entrada em
armazém, o qual é inferior ao respetivo valor de mercado. Os produtos e trabalhos em curso,
subprodutos, desperdicios, residuos e refugos e produtos acabados e intermédios encontram-se
valorizados ao custo de producao (inclui o gasto de matérias-primas incorporadas, mao-de-obra
direta e os gastos gerais de fabrico), o qual é inferior ao respetivo valor de mercado. Ao longo do
exercicio € utilizado o custo padrao, o qual é ajustado no final do exercicio para o custo efetivo.

As perdas acumuladas de imparidade para depreciacao de inventarios refletem a diferenca entre o
custo de aquisicao e o valor realizavel liquido de mercado dos inventarios, bem como a estimativa
de perdas de imparidade por baixa rotagao, obsolescéncia e deterioracgdo.

O valor realizavel liquido corresponde ao preco de venda normal deduzido dos custos para
completar a producao e dos gastos de comercializacao.

Provisoes

As provisOes sao reconhecidas quando, e somente quando, a empresa tem uma obrigacdo presente
(legal ou construtiva) resultante dum evento passado e é provavel que, para a resolucao dessa
obrigacao, ocorra uma saida de recursos e que o montante da obrigacao possa ser razoavelmente
estimado. As provisdes sdo revistas na data de cada demonstracdo da posicao financeira e sdo
ajustadas de modo a refletir a melhor estimativa a essa data.

Subsidios governamentais ou de outras entidades publicas

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

Os subsidios e comparticipaces recebidos a fundo perdido, para financiamento de ativos fixos
tangiveis, sao registados nas rubricas “Outros passivos nao correntes” e “Outros passivos
correntes” sendo reconhecidos na demonstracdo dos resultados proporcionalmente as
depreciacoes dos ativos fixos tangiveis subsidiados.

Os subsidios a exploracdo sdo registados como rendimentos do exercicio, quando obtidos,
independentemente da data do seu recebimento.

Imparidade dos ativos nao correntes

E efetuada uma avaliacdo de imparidade & data de cada demonstracdo da posicdo financeira e
sempre que seja identificado um evento ou uma alteragdo nas circunstancias que indiquem que o
montante pelo qual o ativo se encontra registado possa nado ser recuperado.

Sempre que o montante pelo qual o ativo se encontra registado € superior a sua quantia
recuperavel, é reconhecida uma perda de imparidade, registada na demonstracdo de resultados
na rubrica “Outros gastos operacionais”.

A quantia recuperavel é a mais alta entre o preco de venda liquido e o valor de uso. O preco de
venda liquido é o montante que se obteria com a alienacdo do ativo numa transacdo entre
entidades independentes e conhecedoras deduzido dos gastos diretamente atribuiveis a alienagao.
O valor de uso é o valor presente dos fluxos de caixa futuros estimados que sdo esperados que
surjam do uso continuado do ativo e da sua alienagcdo no final da sua vida util. A quantia

18



2.12.

2.13.

2.14.

recuperavel 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.

A reversdo de perdas de imparidade reconhecidas em exercicios anteriores € registada quando
existem indicios de que as perdas de imparidade reconhecidas ja nao existem ou diminuiram. A
reversao das perdas de imparidade é reconhecida na demonstragao de resultados como “Outros
rendimentos operacionais”. Contudo, a reversao da perda de imparidade é efetuada até ao limite
da quantia que estaria reconhecida (liquida de amortizacao ou depreciacdo) caso a perda de
imparidade nao se tivesse registado em exercicios anteriores.

Encargos financeiros com empréstimos obtidos

Os encargos financeiros relacionados com empréstimos obtidos sao reconhecidos como gasto de
acordo com o principio da especializagao dos exercicios.

Rédito e especializacdo de exercicios

Os rendimentos decorrentes de vendas sao reconhecidos na demonstracao de resultados quando
0s riscos e beneficios inerentes a posse dos ativos s3o transferidos para o comprador e o montante
dos rendimentos possa ser razoavelmente quantificado. As vendas sdo reconhecidas liquidas de
impostos, descontos e outros gastos inerentes a sua concretizagdo pelo justo valor do montante
recebido ou a receber.

Os rendimentos decorrentes da prestacao de servicos sdo reconhecidos na demonstracao de
resultados com referéncia a fase de acabamento da prestacdo de servicos a data da demonstracao
da posicao financeira.

Os dividendos sdo reconhecidos como rendimentos no exercicio em que sdo atribuidos aos sécios
ou acionistas.

Os juros e rendimentos financeiros sdo reconhecidos de acordo com o principio da especializagao
dos exercicios e de acordo com a taxa de juro efetiva aplicavel.

Os gastos e rendimentos sdo contabilizados no exercicio a que dizem respeito, independentemente
da data do seu pagamento ou recebimento. Os gastos e rendimentos cujo valor real ndo seja
conhecido sao estimados.

Nas rubricas de “Outros ativos correntes” e “Outros passivos correntes”, sao registados os gastos
e os rendimentos imputaveis ao exercicio corrente e cujas despesas e receitas apenas ocorrerao
em exercicios futuros, bem como as despesas e as receitas que ja ocorreram, mas cujos gastos ou
rendimentos respeitam a exercicios futuros e que serao imputados aos resultados de cada um
desses exercicios, pelo valor que lhes corresponde.

Imposto sobre 0 rendimento

O Imposto sobre o Rendimento do Exercicio é calculado com base nos resultados tributaveis da
Empresa e considera a tributagao diferida.

O Imposto corrente sobre o Rendimento é calculado com base nos resultados tributaveis (os quais
diferem dos resultados contabilisticos) da empresa de acordo com as regras fiscais em vigor no
local da sua sede.

De acordo com a legislagao em vigor, as declaragdes fiscais da empresa estdo sujeitas a revisao e
corregdo por parte da Administragdo Tributdria durante um periodo de quatro anos e, deste modo,
a situacao fiscal dos anos de 2014 a 2017 podera ainda vir a ser sujeita a revisdo e eventuais
corregOes. O Conselho de Administracdo entende que eventuais corregdes resultantes de revisao
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2.15.

2.16.

por parte da Administragao Tributaria a situacdo fiscal e parafiscal da empresa, em relagao aos
exercicios em aberto, ndo deverdo ter um efeito significativo nas demonstracdes financeiras
anexas.

A Empresa esta integrada no grupo de sociedades dominado pela SIEL, SGPS, S.A. (acionista da
RAR — Sociedade de Controle (Holding), S.A.) tributado de acordo com o Regime Especial de
Tributacdo de Grupo de Sociedades (RETGS).

Os impostos diferidos sdo calculados com base no método da responsabilidade da demonstragdo
da posigao financeira e refletem as diferencas temporarias entre o montante dos ativos e passivos
para efeitos de reporte contabilistico e os respetivos montantes para efeitos de tributagao. Os
impostos diferidos ativos e passivos sdo calculados e anualmente avaliados as taxas de tributacao
em vigor ou anunciadas para estarem em vigor a data expectavel da reversdo das diferencas
temporarias.

Os ativos por impostos diferidos s3o reconhecidos unicamente quando existem expectativas
razoaveis de lucros fiscais futuros suficientes para a sua utilizagdo, ou nas situagdes em que existam
diferengas temporarias tributaveis que compensem as diferencas temporarias dedutiveis no periodo
da sua revers3o. Na data de cada demonstragao da posicao financeira é efetuada uma reapreciacao
das diferencgas subjacentes aos ativos por impostos diferidos no sentido de reconhecer ativos por
impostos diferidos ndo registados anteriormente por nao terem preenchido as condicdes para o
seu registo e, ou, para reduzir o montante dos impostos diferidos ativos registados em funcado da
expectativa atual da sua recuperacao futura.

Os impostos diferidos sdo registados como gasto ou proveito do exercicio, exceto se resultarem de

itens registados diretamente em capital préprio, situacdo em que o imposto diferido é também
registado na mesma rubrica.

Classificacdo da demonstracao da posicao financeira

Os ativos realizaveis e os passivos exigiveis a mais de um ano da data da demonstracdo da posigao
financeira sao classificados, respetivamente, como ativos e passivos nao correntes.

Adicionalmente, pela sua natureza, os impostos diferidos ativos e as provisdes para riscos e
encargos sao classificados como ativos e passivos ndo correntes.

Saldos e transacdes expressos em moeda estrangeira

As transacbes em outras divisas que ndo Euro, sdo registadas as taxas em vigor na data da
transacdo. Em cada data da demonstracdo da posicao financeira, os ativos e passivos monetarios
expressos em moeda estrangeira sdo convertidos para Euro utilizando as taxas de cambio vigentes
naquela data. Ativos e passivos ndo monetarios registados de acordo com o seu justo valor
denominado em moeda estrangeira sao transpostos para Euro utilizando para o efeito a taxa de
cambio em vigor na data em que o justo valor foi determinado.

As diferencas de cambio, favoraveis e desfavoraveis, originadas pelas diferencas entre as taxas de
cambio em vigor na data das transacdes e as vigentes na data das cobrancas, pagamentos ou a
data da demonstracdo da posicdo financeira, dessas mesmas transacdes, sao registadas como
rendimentos e gastos na demonstragao de resultados do exercicio, exceto aquelas relativas a itens
nao monetarios cuja variacao de justo valor seja registada diretamente em capital proprio.
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2.17.

2.18.

2.19.

2.20.

Ativos e passivos contingentes

Os passivos contingentes ndo sao reconhecidos nas Demonstragdes Financeiras, sendo 0s mesmos
divulgados no anexo, a menos que a possibilidade de uma saida de fundos afetando beneficios
econdmicos futuros seja remota, caso em que ndo sao objeto de divulgacdo.

Os ativos contingentes nao sao reconhecidos nas Demonstragbes Financeiras mas divulgados no
anexo quando é provavel a existéncia de um beneficio econdmico futuro.

Eventos subsequentes

Os eventos ocorridos apds a data da demonstracao da posicdo financeira que proporcionem
informagao adicional sobre condigbes que existiam a data da demonstracao da posicao financeira
(“adjusting events”) sao refletidos nas Demonstracdes Financeiras. Os eventos apds a data da
demonstracao da posicao financeira que proporcionem informacao sobre condicdes que ocorram
apods a data da demonstracdo da posicdo financeira (“non adjusting events”), se materiais, sdo
divulgados no anexo as Demonstragdes Financeiras.

IndemnizacOes pela cessacdo por mutuo acordo de contratos de trabalho

Os encargos associados a indemnizacdes pagas a trabalhadores pela cessacdo por mdtuo acordo
de contratos de trabalho sdo registados no exercicio em que o respetivo acordo é concluido. Caso
o0 acordo ndo seja assinado no mesmo periodo em que produz efeitos, € constituida uma provisao
para fazer face as responsabilidades assumidas pela Empresa.

Julgamentos e estimativas

As estimativas contabilisticas mais significativas refletidas nas Demonstracdoes Financeiras nos
exercicios findos em 31 de dezembro de 2017 e 2016 incluem:

a) Vidas Uteis do ativo fixo tangivel e intangivel;

b) Andlises de imparidade de ativos fixos tangiveis e intangiveis (nomeadamente das marcas e
patentes, com vida Util indefinida);

c) Registo de ajustamentos aos valores do ativo e provisdes; e

d) Estimativas para descontos/rappel a conceder a clientes.

As estimativas foram determinadas com base na melhor informacdo disponivel a data da
preparagao das demonstracoes financeiras e com base no melhor conhecimento e na experiéncia
de eventos passados e/ou correntes. No entanto, poderdo ocorrer situacdes em periodos
subsequentes que, ndo sendo previsiveis a data, ndo foram considerados nessas estimativas. As
alteracOes a essas estimativas, que ocorram posteriormente a data das demonstragGes financeiras,
serao corrigidas em resultados de forma prospetiva, conforme disposto pelo IAS 8.

GESTAO DO RISCO FINANCEIRO

A atividade da Empresa encontra-se exposta a uma variedade de riscos financeiros, tais como o
risco de mercado, o risco de crédito e o risco de liquidez. Estes riscos resultam da incerteza
subjacente aos mercados financeiros, a qual se reflete na capacidade de projecao de fluxos de
caixa e rendibilidades. A politica de gestao dos riscos financeiros da Empresa, procura minimizar
eventuais efeitos adversos decorrentes destas incertezas caracteristicas dos mercados financeiros,
recorrendo em determinadas situagdes a instrumentos derivados de cobertura.
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3.1

Risco de mercado

a) Risco de taxa de juro

O risco de taxa de juro é essencialmente resultante de endividamento indexado a taxas variaveis.

O endividamento da Empresa encontra-se sobretudo indexado a taxas de juro variaveis, expondo
0 gasto da divida a um risco de volatilidade. O impacto dessa volatilidade nos resultados e no
capital proprio da empresa nao é significativo em virtude do relativo baixo nivel de endividamento
e da possivel correlacdao entre o nivel de taxas de juro de mercado e o crescimento econdmico,
com este a ter efeitos positivos nos resultados operacionais da empresa, por essa via parcialmente
compensando os gastos financeiros acrescidos (“natural hedge”).

A 31 de dezembro de 2017, a Empresa apresenta um endividamento liquido de aproximadamente
4 366 milhares de euros e 12 062 milhares de euros em 31 de dezembro de 2016, divididos entre
empréstimos correntes e nao correntes (notas 19, 20 e 21) e caixa e equivalentes de caixa (nota
17) contratados junto de diversas instituigdes.

Andlise de sensibilidade de taxa de juro

A andlise de sensibilidade abaixo foi determinada com base na exposicdo da Empresa a variacdes
na taxa de juro em instrumentos financeiros tendo por referéncia a estimativa de endividamento
médio em 2017. Para os instrumentos financeiros indexados a taxas de juros variaveis, a analise
foi preparada considerando-se que as alteracdes nas taxas de juros de mercado apenas afetam o
proveito ou gasto financeiro dos mesmos.

Se a taxa de juro tivesse sido 50 pontos base superior e as restantes variaveis mantidas constantes,
o resultado financeiro negativo do exercicio findo em 31 de dezembro de 2017 viria aumentado
em cerca de 104.729 euros.

b) Risco de taxa de cdmbio

Na sua atividade operacional, a Empresa realiza transacdes diversas expressas em outras moedas
que ndo Euro. Este risco de taxa de cambio resulta essencialmente de transacdes comerciais,
decorrentes da compra e venda de produtos e servicos em moeda diferente da moeda funcional
da empresa.

A politica de gestao de risco de taxa de cambio de transagdo da empresa procura minimizar ou
eliminar esse risco, contribuindo para uma menor sensibilidade dos resultados da mesma a
flutuagGes cambiais. Sempre que possivel, a empresa procura realizar coberturas naturais dessas
exposicoes cambiais, compensando os créditos concedidos e os créditos recebidos expressos na
mesma divisa. Quando tal ndo é possivel, recorre-se a outros instrumentos derivados de cobertura,
fundamentalmente “forwards” de taxas de cambio.

Nos casos em que os instrumentos derivados de cobertura, embora contratados com o objetivo
especifico de cobertura dos riscos cambiais, ndo se enquadram nos requisitos definidos no IAS 39
para classificacdo como instrumentos de cobertura, as variacdes do justo valor afetam diretamente
a demonstragao dos resultados.

¢) Risco de preco

A Empresa adquire a sua matéria-prima, rama de aglcar, apenas nas origens internacionais
permitidas pela regulamentagdo europeia do setor, ndo existindo, portanto, livre acesso a este
mercado. O atual enquadramento regulamentar define precos minimos para a compra da matéria-
prima, mas ndo prevé mecanismos adequados de protegao em caso de subida do prego da mesma.
Simultaneamente, a empresa concorre com operadores cuja matéria-prima é a beterraba
agucareira, que ndo € transacionada internacionalmente e cujo preco ndo depende do prego
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internacional do aglcar. Neste contexto, a exposicdo da empresa ao prego internacional da matéria-
prima é significativo e obriga a empresa a continuamente monitorizar este prego e avaliar a sua
capacidade de refletir variagoes significativas do custo da sua matéria-prima no preco de venda do
produto acabado.

Risco de crédito

A exposicao da Empresa ao risco de crédito estd maioritariamente associada as contas a receber
decorrentes da sua atividade operacional. O risco de crédito refere-se ao risco da contraparte
incumprir com as suas obrigagdes contratuais, resultando uma perda para a empresa.

O risco de crédito decorrente da atividade operacional esta essencialmente relacionado com dividas
de vendas realizadas e servigos prestados a clientes (nota 13). A gestdo deste risco tem por objetivo
garantir a efetiva cobranga dos créditos nos prazos estabelecidos sem afetar o equilibrio financeiro
da empresa. Este risco € monitorizado numa base regular de negdcio, sendo que o objetivo da
gestdo é (a) limitar o crédito concedido a clientes, considerando o prazo médio de recebimento de
cada cliente, (b) monitorar a evolugdo do nivel de crédito concedido, e (c) realizar analise de
imparidade aos valores a receber numa base regular.

A Empresa ndo apresenta risco de crédito significativo com algum cliente em particular, ou com
algum grupo de clientes com caracteristicas semelhantes, na medida em que as contas a receber
estdo repartidas por diversos clientes, diferentes negécios e diferentes areas geograficas. A
Empresa obtém garantias de crédito, sempre que a situagdo financeira do cliente assim o
recomende. Para os clientes em que o risco de crédito o justifique, essas garantias consubstanciam-
se em seguros de crédito e garantias bancarias.

Os ajustamentos para contas a receber sao calculados considerando-se (a) o perfil de risco do
cliente, (b) o prazo médio de recebimento, o qual difere de negdcio para negdcio, e (c) a condigao
financeira do cliente. Os movimentos destes ajustamentos para os exercicios findos a 31 de
dezembro de 2017 e 2016 encontram-se divulgados na nota 26.

A 31 de dezembro de 2017 e 2016, a empresa considera que nao existe a necessidade de perdas
de imparidade adicionais para além dos montantes registados naquelas datas e evidenciados, de
forma resumida, na nota 26.

Os montantes relativos aos ativos financeiros apresentados nas demonstracOes financeiras, os
quais se encontram liquidos de imparidades, representam a maxima exposicao da empresa ao risco
de crédito.

Risco de liguidez

O risco de liquidez é definido como sendo o risco de falta de capacidade para liquidar ou cumprir
as obrigagOes no prazo estipulado e a um preco razoavel. A existéncia de liquidez implica que sejam
definidos paréametros de gestdo dessa liquidez que permitam maximizar o retorno obtido e
minimizar os gastos de oportunidade associados a detencdo dessa liquidez de forma segura e
eficiente.

A gestdo do risco de liquidez da Empresa tem por objetivo:

- Liquidez — garantir o0 acesso permanente e de forma eficiente a fundos suficientes para fazer
face aos pagamentos corretos nas respetivas datas de vencimento;

- Seguranga — minimizar a probabilidade de incumprimento no reembolso de qualquer
aplicacdo de fundos; e

- Eficiéncia financeira — garantir a minimizagdo do gasto de oportunidade da detengdo de
liquidez excedentaria no curto prazo.
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A Empresa tem como politica compatibilizar os prazos de vencimento de ativos e passivos, gerindo
as respetivas maturidades de forma equilibrada.

Por politica, gerindo a sua exposicao ao risco liquidez, a empresa assegura a contratacao de
instrumentos e facilidades de crédito de diversas naturezas e em montantes adequados a
especificidade das suas necessidades, garantindo niveis confortaveis de folga de liquidez. Também
por politica, essas facilidades s3ao contratadas sem envolver concessao de garantias.

A informacdo constante neste anexo inclui os montantes em divida ndo descontados e os prazos
de vencimento foram determinados com base na data mais proxima em que a empresa pode ser
solicitada a liquidar aqueles passivos (“worst case scenario”), no pressuposto do cumprimento de
todos os requisitos contratualmente definidos.

ALTERACOES DE POLITICAS CONTABILISTICAS E CORRECAO DE ERROS FUNDAMENTAIS

Durante o exercicio ndo ocorreram alteragdes voluntarias de politicas contabilisticas, face as
consideradas na preparagao da informagao financeira relativa ao exercicio anterior apresentada
nos comparativos.

Relativamente a novas normas e interpretagdes, ocorreram as seguintes emissoes, revisoes,
alteragdes e melhorias nas normas e interpretagdes:

RevisOes, alteracoes e melhorias nas normas e interpretacoes endossadas pela UE com efeitos nas
politicas contabilisticas e divulgacGes adotadas pela Empresa a partir de 1 de janeiro de 2017:

IAS 7 Iniciativa de divulgagdo: alteragbes a IAS 7

As alteracOes a IAS 7 sdo parte do projeto de Iniciativas de divulgacdo do IASB e vem auxiliar os
utilizadores das demonstracoes financeiras a entenderem melhor as alteracoes a divida da
entidade. As alteracdes requerem que uma entidade divulgue as alteracbes nas suas
responsabilidades relacionadas com atividades de financiamento, incluindo as alteragdes que
surgem nos fluxos de caixa e de fluxos nao-caixa (tais como ganhos e perdas cambiais nao
realizados).

IAS 12 Reconhecimento de impostos diferidos ativos para perdas ndo realizadas: alteracoes a IAS
12

O IASB emitiu alteracdes a IAS 12 para clarificar a contabilizagdo de impostos diferidos ativos sobre
perdas ndo realizadas em instrumentos de divida mensurados ao justo valor. As alteracoes
clarificam que uma entidade deve considerar se as regras fiscais do pais restringem as fontes de
proveitos tributaveis contra as quais podem ser efetuadas dedugdes quando da reversdo de uma
diferenca temporaria dedutivel. Adicionalmente, as alteracdes proporcionam orientagbes sobre
como uma entidade deve determinar os seus proveitos tributaveis futuros e explicar as
circunstancias em que esses proveitos tributaveis podem incluir a recuperagdo de certos ativos por
um valor superior ao seu valor contabilistico.

Melhorias anuais relativas ao ciclo 2014-2016
IFRS 12 - Divulgages de interesses em outras entidades

Da aplicagao destas normas e interpretacoes nao foram registados impactos relevantes para as
demonstrag0es financeiras da empresa.
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As normas e interpretacdes recentemente emitidas pelo IASB cuja aplicacdo é obrigatéria apenas
em periodos com inicio apds 1 de janeiro de 2017 ou posteriores e que a Empresa ndo adotou
antecipadamente sdo as sequintes:

IFRS 15 Rédito de contratos com clientes

Esta norma aplica-se a todos os rendimentos provenientes de contratos com clientes substituindo
as seguintes normas e interpretacdes existentes: IAS 11 - Contratos de Construcdo, IAS 18 —
Rendimentos, IFRIC 13 - Programas de Fidelizacao de Clientes, IFRIC 15 - Acordos para a
construgdo de imoéveis, IFRIC 18 - Transferéncias de ativos de clientes e SIC 31 - Receitas -
Operacbes de permuta envolvendo servicos de publicidade). A norma aplica-se a todos os réditos
de contratos com clientes exceto se o contrato estiver no ambito da IAS 17 (ou IFRS 16 — Locacdes
quando for aplicada).

Esta norma realca os principios que uma entidade deve aplicar quando efetua a mensuracao e o
reconhecimento do rédito. O principio base é de que uma entidade deve reconhecer o rédito por
um montante que reflita a consideragao que ela espera ter direito em troca dos bens e servicos
prometidos ao abrigo do contrato.

Os principios desta norma devem ser aplicados em cinco passos: (1) identificar o contrato com o
cliente, (2) identificar as obrigacdes de desempenho do contrato, (3) determinar o preco de
transacdo, (4) alocar o preco da transacdo as obrigacdes de desempenho do contrato e (5)
reconhecer os rendimentos quando a entidade satisfizer uma obrigacao de desempenho. A norma
requer que uma entidade aplique o julgamento profissional na aplicagdo de cada um dos passos
do modelo, tendo em consideragao todos os factos relevantes e circunstancias.

A norma deve ser aplicada em exercicios que se iniciem em ou apds 1 de janeiro de 2018. A
aplicacao é retrospetiva, podendo as entidades escolher se querem aplicar a “full retrospective
approach” ou a “modified retrospective approach”.

Clarificagbes a IFRS 15

Em abril de 2016, o IASB emitiu emendas a IFRS 15 para enderecar diversos assuntos relacionados
com a implementacdao da norma. Estas clarificacdes devem ser aplicadas em simultaneo com a
aplicacao da IFRS 15, para exercicios que se iniciem em ou apds 1 de janeiro de 2018. A aplicagao
¢ retrospetiva, podendo as entidades escolher se querem aplicar a “full retrospective approach” ou
a "modified retrospective”.

A Empresa adotou esta nova norma a partir de 1 de janeiro de 2018, usando o método retrospetivo
modificado, sendo o efeito cumulativo da adocdo desta norma reconhecido nos Resultados
transitados da Empresa a essa data.

Durante o ano de 2017, a Empresa procedeu a uma analise do impacto da sua adogdo, ndo sendo
esperado qualquer impacto significativo nas Demonstragdes Financeiras, mas sim acréscimo das
divulgacdes associadas a “Vendas e prestacao de servicos”.

Na preparacao da adogao da IFRS 15, o Empresa considerou os seguintes aspetos relevantes:

Venda de bens

Na totalidade das vendas de bens efetuadas pela Empresa, existe apenas uma obrigacao de
desempenho (“performance obligation”), pelo que o rédito é reconhecido de imediato, com a
entrega dos bens ao cliente.

PrestacOes de servigos

Na maioria das Prestagdes de servicos efetuadas pela Empresa, existe apenas uma obrigacao de
desempenho (“performance obligation”), pelo que o rédito é reconhecido de imediato, com
prestacao do servigo ao cliente.
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A aplicagdo da IFRS 15 ndo ira ter um impacto significativo na forma como a Empresa reconhece
atualmente o rédito das vendas de bens a clientes e prestacdo de servigos.

IFRS 9: Instrumentos financeiros
A norma deve ser aplicada para exercicios que se iniciem em ou apos 1 de janeiro de 2018 e vem
substituir a IAS 39.

Classificagdo e mensuragao de ativos financeiros

Todos os ativos financeiros sao mensurados ao justo valor na data do reconhecimento inicial,
ajustado pelos custos de transacdo no caso de os instrumentos nao serem contabilizadas pelo justo
valor através de resultados (FVTPL). No entanto, as contas de clientes sem uma componente de
financiamento significativa sdo inicialmente mensuradas pelo seu valor de transagao, conforme
definido na IFRS -15 Rédito de contratos com clientes. Os instrumentos de divida s3o
posteriormente mensurados com base nos seus fluxos de caixa contratuais e no modelo de negdcio
no qual tais instrumentos sado detidos.

Classificagao e mensuracao de passivos financeiros

Para os passivos financeiros designados como FVTPL usando a opgdo do justo valor, a quantia da
alteracdo no justo valor desses passivos financeiros que seja atribuivel a alterages no risco de
crédito da entidade deve ser apresentada na demonstracao do resultado integral. O remanescente
da alteracao no justo valor deve ser apresentado nos resultados, a ndo ser que a apresentacao da
alteracdo de justo valor relativamente ao risco de crédito do passivo na demonstracdo do resultado
integral va criar ou ampliar uma descompensagao contabilistica nos resultados do exercicio.

Todas os restantes requisitos de classificacdo e mensuracdao de passivos financeiros da IAS 39
foram transportados para IFRS 9, incluindo as regras de separacao de derivados embutidos e os
critérios para usar a opc¢ao do justo valor.

Imparidade
Os requisitos de imparidade sdo baseados num modelo de perda esperada de crédito, que substitui
0 modelo de perda incorrida da IAS 39.

Contabilidade de cobertura
Os testes de eficacia de cobertura devem ser prospetivos e podem ser qualitativos, dependendo
da complexidade da cobertura, sem o teste dos 80% -125%. Mantém-se os trés tipos de coberturas
previstos na IAS 39 mas um maior nimero de estratégias de cobertura serdo elegiveis para a
contabilidade de cobertura.

IFRS 16 Locagdes

O ambito da IFRS 16 inclui as locages de todos os ativos, com algumas excegbes. Uma locacdo é
definida como um contrato, ou parte de um contrato, que transfere o direito de uso de um bem (o
ativo subjacente) por um periodo de tempo em troca de um valor.

A IFRS 16 requere que os locatarios contabilizem todos as locagdes com base num modelo Unico
de reconhecimento no balanco (on-balance model) de forma similar como o tratamento que a IAS
17 da as locacoes financeiras. A norma reconhece duas excecoes a este modelo: (1) locagbes de
baixo valor (por exemplo, computadores pessoais) e locacdes de curto prazo (i.e., com um periodo
de locacdo inferior a 12 meses). Na data de inicio da locagdo, o locatario vai reconhecer a
responsabilidade relacionada com os pagamentos da locacao (i.e. o passivo da locacdo) e o ativo
que representa o direito a usar o ativo subjacente durante o periodo da locacdo (i.e. o direito de
uso —"right-of-use” ou ROU).

Os locatarios terdo de reconhecer separadamente o custo do juro sobre o passivo da locacdo e a
depreciacdo do ROU.
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Os locatarios deverdo ainda de remensurar o passivo da locacdo mediante a ocorréncia de certos
eventos (como sejam a mudanga do periodo do leasing, uma alteracao nos pagamentos futuros
que resultem de uma alteracdo do indice de referéncia ou da taxa usada para determinar esses
pagamentos). O locatario ira reconhecer montante da remensuragao do passivo da locagdo como
um ajustamento no ROU.

A contabilizagdo por parte do locatario permanece substancialmente inalterada face ao tratamento
atual da IAS 17. O locador continua a classificar todas as locacdes usando os mesmos principios
da IAS 17 e distinguindo entre dois tipos de locagbes: as operacionais e as financeiras.

A norma deve ser aplicada para exercicios que se iniciem em ou apds 1 de janeiro de 2019. A
aplicacdo antecipada é permitida desde que seja igualmente aplicada a IFRS 15. A aplicagdo é
retrospetiva, podendo as entidades escolher se querem aplicar a “full retrospective approach” ou
a "modified retrospective approach”.

Aplicacdo da IFRS 9 com a IFRS 4: AlteracOes a IFRS 4

As alteragOes vém dar tratamento a algumas das questGes levantadas com a implementacgdo da
IFRS 9 antes da implementacdo da nova norma sobre contratos de seguros que o IASB ira emitir
para substituir a IFRS 4. E aplicavel pela primeira vez para os exercicios anuais com inicio em ou
apos 1 de janeiro de 2018.

Normas e Interpretacoes emitidas pelo IASB mas ainda ndao endossadas pela Unido Europeia:

Em 31 de dezembro de 2017 as seguintes Normas, revisoes, alteracdes e melhorias das Normas e
Interpretagdes, emitidas pela IASB, ainda se encontravam em processo de aprovagao pela UE:

Emissdo (IASB) Norma do IASB ou Interpretacao do Aplllt_:age?o_o_brlgatorla nos
IFRIC exercicios iniciados em ou apds
junho 2016 IFRS 2: Classificacdo e mensuracgdo de 1 de janeiro de 2018

transacdes de Pagamento com base em
acles (alteragdes)

dezembro 2016 Melhorias relativas ao ciclo 2014-2016 1 de janeiro de 2018
dezembro 2016  IFRIC 22: Efeitos de alteragbes cambiais 1 de janeiro de 2018
(novo)
dezembro 2016  IAS 40: Transferéncia de Propriedade de 1 de janeiro de 2018
Investimento (alteragdes)
maio 2017 IFRS 17: Contrato de seguro (novo) 1 de janeiro de 2021
junho 2017 IFRIC 23: Incerteza no tratamento de 1 de janeiro de 2019
imposto sobre o rendimento (novo)
outubro 2017 IFRS 9: Recursos de pré-pagamentos com 1 de janeiro de 2019
compensagao negativa (alteragdes)
outubro 2017 IAS 28: Investimento de longo prazo em 1 de janeiro de 2019
associadas e empreendimentos conjuntos
(alteragbes)
dezembro 2017 Melhorias anuais relativas ao ciclo 2015-2017 1 de janeiro de 2019

O impacto da adogdo destas normas ou alteragGes esta a ser analisado pela empresa, contudo ndao
se anteveem impactos significativos nas demonstragdes financeiras decorrentes da adogdo das
mesmas.

ATIVOS FIXOS TANGIVEIS

Durante os exercicios findos em 31 de dezembro de 2017 e 2016, o movimento ocorrido no valor
dos ativos fixos tangiveis, bem como nas respetivas depreciacoes, foi o seguinte:
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2017

Terrenos Edificdos e Equip. Equipamento Equip. Ferram. e Taras e _Outrt?s At|vos, f')fos
erec. outras basico de administrativo  utensilios  vasilhames 20VOS fixos  tangiveis Total
naturais construgoes transporte tangiveis €em curso
125.352 6.985.668 48.881.295 1.694.957 4.175.394 347.762 12.000 1.988.238 801.414 65.012.080
- 9.926 165.519 40.700 16.754 4.111 - 1.219 859.343 1.097.572
- - - (63.474) (3.754) - - - - (67.228)
- 161.771 552.130 11.952 10.417 - - 62.115 (798.385) -
125.352 7.157.365 49.598.944 1.684.135 4.198.811 351.873 12.000 2.051.572 862.372 66.042.424
125.352 5.699.989 44.559.829 1.281.944 4.105.674 312.780 12.000 1.624.005 - 57.721.573
- 204.046 948.695 114.385 26.444 10.894 - 74.184 - 1.378.648
- - - (63.474) (3.754) - - - - (67.228)
125.352 5.904.035 45.508.524 1.332.855 4.128.364 323.674 12.000 1.698.189 - 59.032.993
- 1.253.330 4.090.420 351.280 70.447 28.199 - 353.383 862.372 7.009.431




2016

Terrenos Ed(;:':;:::: e Equip. Eqmp:lenento Equip. Ferram. e Taras e atisg:rgios A:'a:’gsi‘fggs Total
ne rec. construcdes basico transporte administrativo utensilios vasilhames tangiveis em curso
aturais
125.352 6.762.892 48.318.459 1.678.806 4.912.085 337.575 12.000 1.977.916 552.669 64.677.754
- 44.566 - 102.308 6.355 - - 4,952 1.103.163 1.261.344
- - - (178.521) (748.497) - - - - (927.018)
- 178.210 562.836 92.364 5.451 10.187 - 5.370 (854.418) -
125.352 6.985.668 48.881.295 1.694.957 4.175.394 347.762 12.000 1.988.238 801.414 65.012.080
125.352 5.510.589 43.589.855 1.309.818 3.995.328 301.000 12.000 1.553.434 - 56.397.376
- 189.400 969.974 117.074 110.346 11.780 - 70.571 - 1.469.145
- - - (144.948) - - - - - (144.948)
125.352 5.699.989 44.559.829 1.281.944 4.105.674 312.780 12.000 1.624.005 - 57.721.573
- 1.285.679 4.321.466 413.013 69.720 34.982 - 364.233 801.414 7.290.507




Em 31 de dezembro de 2017 e 2016, o valor liquido contabilistico dos bens adquiridos com o
recurso a locacdo financeira totalizava:

Equipamento de transporte
Ferramentas e utensilios

31.12.17 31.12.16
224.988 260.682
4.198 4.888
229.186 265.570

Em 31 de dezembro de 2017, a Empresa ndo tinha hipotecado ou penhorado quaisquer ativos fixos

tangiveis.

O ativo fixo tangivel em curso apresentava, em 31 de dezembro de 2017 e 2016, a seguinte

Composicao:

Edificios e outras construgdes
Equipamento basico
Equipamento de transporte
Qutros ativos fixos tangiveis
Ferramentas e utensilios
Equipamento administrativo

31.12.17 31.12.16
120 339 16 591
400 645 764 907
- 11 952
45 228 -
291723 -
4 437 7 963
862 372 801 413

A Empresa utiliza na sua atividade imdveis detidos por empresa do Grupo RAR onde se insere. As
condicOes subjacentes ao respetivo contrato de arrendamento permitem que o mesmo seja, de
acordo com o entendimento da empresa, classificado como locacao operacional. O montante total
dos gastos com as rendas destes imdveis no exercicio de 2017 ascendeu a aproximadamente 1.664
milhares de euros (1 752 milhares de euros no exercicio de 2016) e estao registados na rubrica de
“Fornecimentos e servigos externos” (notas 28 e 32).

6.  ATIVOS INTANGIVEIS

Durante os exercicios findos em 31 de dezembro de 2017 e 2016, o movimento ocorrido nos ativos
intangiveis, bem como nas respetivas amortizacbes acumuladas, foram os seguintes:

Ativo bruto:
Saldo inicial
AdigOes
Transferéncias
Saldo final

Amortizagdes acumuladas:

Saldo inicial
Amortizacdo do exercicio
Saldo final

Valor liquido

2017
Despesa_s de Proprled_ade Software Total
desenvolvimento industrial

75.344 6.638.542 264.288 6.978.174
75.344 6.638.542 264.288 6.978.174
50.229 - 230.412 280.641

7.534 - 12.302 19.836
57.763 - 242.714 300.477
17.581 6.638.542 21.574 6.677.697
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Ativo bruto:
Saldo inicial
AdicOes
Transferéncias
Saldo final

Amortizagcoes acumuladas:
Saldo inicial
Amortizagdo do exercicio
Saldo final

Valor liquido

2016

Despesa!s de Proprled_ade Software Total
desenvolvimento industrial

75.344 6.638.542 264.288 6.978.174
75.344 6.638.542 264.288 6.978.174
42.696 - 217.244 259.940

7.534 - 13.167 20.701
50.230 - 230.411 280.641
25.114 6.638.542 33.877 6.697.533

O saldo da rubrica “Propriedade industrial” inclui gastos com direitos sobre marcas de produtos
produzidos e/ou comercializados pela empresa, os quais, por ndo terem vida Util definida, ndao sdo
amortizados, sendo o seu valor objeto de testes de imparidade anuais.

7. PROPRIEDADES DE INVESTIMENTO

Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2017 ndo ocorreram movimentos nas
propriedades de investimento.

2017
Em
exploragao
Saldo inicial 2 156 300
Saldo final 2 156 300

Em 31 de dezembro de 2017 ndo tinham sido apresentadas quaisquer propriedades de
investimento como garantias reais de empréstimos bancarios.

8. INVESTIMENTOS EM EMPRESAS ASSOCIADAS

Os investimentos em empresas associadas, suas sedes sociais e proporcao do capital detido em 31
de dezembro de 2017 e 2016, sdo os seguintes:

2017 2016
Sede " percenta
. gem Percentagem
social do capital aval:?;; d;) do capital ;’al:;;'; d;,
detido quisic detido quisic
Acembex — Comércio e Servicos, Lda. Porto 5,00 41.234 5,00 41.234
RAR Cogeracdo Unipessoal, Lda. Porto 100,00 750.399 100,00 999.399
Sucral — Soc. Industrial de Acticar, S.A. Lisboa 71,78 2.635.703 71,78 2.635.703
3.427.336 3.676.336
Perdas de imparidade acumuladas em (2.635.703) (1.269.867)
outros investimentos financeiros (nota 26)

791.633 2.406.469
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No exercicio de 2017 registamos uma imparidade relativa ao investimento na Sucral, S.A. no

montante de 1 365 836 euros.

Em 31 de dezembro de 2017 e 2016, os principais indicadores destas empresas eram como segue:

2017 2016
E Capital Resultado Capital Resultado
mpresa - P L L
proprio liquido proprio liquido
Acembex — Comércio e Servigos, Lda. 1496 012 563 265 1 339 806 351 525
RAR Cogeragdo Unipessoal, Lda. 1179 677 384 961 1537716 786 069
Sucral — Soc. Industrial de Aglcar, S.A. (10 328) (1911 697) 1901 369 (914 744)

9. INVESTIMENTOS EM EMPRESAS PARTICIPADAS

A rubrica “Investimentos em empresas participadas” é composta essencialmente pelas seguintes

participacoes:

31.12.16

24.940
506.266
24.110

555.316

(514.040)

31.12.17

CLIP — Colégio Luso Internacional, S.A. 24.940
Sinaga, S.A. 506.266
Outros 24.110
555.316

e de o SRS O (514000
41.276

41.276

Em 31 de dezembro de 2017, do montante registado em “Perdas de imparidade acumuladas em
outros investimentos financeiros”, 506.266 euros respeita a imparidade apurada pela empresa

relativamente a sua participacdo na Sinaga, S.A..

10. IMPOSTOS DIFERIDOS

O detalhe dos ativos e passivos por impostos diferidos em 31 de dezembro de 2017 e 2016, de
acordo com as diferengas temporarias que os geraram, é o seguinte:

Impostos diferidos

Impostos diferidos

ativos passivos
2017 2016 2017 2016
Diferencas na base tributavel do ativo fixo 229 274 (141.908) (75.247)
Créditos fiscais 65.722 126.627 799.715 799.715
65.951 126.901 657.807 724.468

O movimento ocorrido nos ativos e passivos por impostos diferidos nos exercicios findos em 31

de dezembro de 2017 e 2016 foi como segue:
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Impostos diferidos Impostos diferidos

ativos passivos
2017 2016 2017 2016
Saldo inicial 126.901 211.850 724.468 799.715
Efeito em resultados (nota 37):
Difer. na base tributavel dos ativos fixos (45) (107) (66.661) (75.247)
Créditos fiscais (60.905) (84.842) - -
Sub-total (60.950) (84.949) (66.661) (75.247)
Outras diferencas temporarias
Créditos fiscais - - - -
Sub-total - - - -
Saldo final 65.951 126.901 657.807 724.468

11.  OUTROS ATIVOS NAO CORRENTES

Em 31 de dezembro de 2017 e 2016 esta rubrica tinha a seguinte composicao:

31.12.2017 31.12.16

Fundo de compensacdo de trabalho 4.100 2.682
4.100 2.682

12. INVENTARIOS

Em 31 de dezembro de 2017 e 2016 esta rubrica tinha a seguinte composicao:

31.12.17 31.12.16
Matérias-primas, subsidiarias e de consumo 11 670 952 23 396 942
Mercadorias 192 490 159 256
Produtos e trabalhos em curso 497 297 4 480 099
Sub-produtos, desperdicios, residuos e refugos 17 765 18 475
Produtos acabados e intermédios 769 238 4796 079
13 147 742 32 850 851
Perdas de imparidade acumuladas em inventarios (nota 26) (10 192) (10 192)
13 137 550 32 840 659

Em 2017 os inventarios voltaram aos niveis normais da empresa.
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13. CLIENTES

Em 31 de dezembro de 2017 e 2016 a rubrica “Clientes” tinha a seguinte composicao:

31.12.17 31.12.16
Clientes, conta corrente 10.821.090 6.198.910
Clientes cobranga duvidosa 486.185 525.050
11.307.275 6.723.960
Perdas por imparidade acumuladas em contas de clientes (nota 26) (500.410) (539.275)
10.806.865 6.184.685

A exposicao da Empresa ao risco de crédito é atribuivel, as contas a receber da sua atividade
operacional. Os montantes apresentados na Demonstragao da Posicdo Financeira encontram-se
liquidos das perdas acumuladas por imparidade para cobrancas duvidosas que foram estimadas
pela empresa de acordo com a sua experiéncia e com base na sua avaliacao da conjuntura e
envolvente econdémica.

Em 31 de dezembro de 2017 e 2016 a antiguidade das contas a receber de clientes é como segue:

31.12.17 31.12.16
Saldo ndo vencido 7.387.234 4.738.281
Saldo vencido
Entre 0 e 90 dias 3.399.775 1.335.348
Entre 90 e 180 dias 10.890 64.303
H& mais de 180 dias 8.966 46.753
10.806.865 6.184.685

14. ESTADO E OUTROS ENTES PUBLICOS (ATIVO)

Em 31 de dezembro de 2017 e 2016, a rubrica “Estado e outros entes publicos” tinha a seguinte

composicao:
31.12.17 31.12.16
Imposto sobre o rendimento 14.339 14.339
Imposto sobre o valor acrescentado 1.133.312 3.830.110
1.147.651 3.844.449
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15. OUTRAS DIVIDAS DE TERCEIROS

Em 31 de dezembro de 2017 e 2016, a rubrica “Outras dividas de terceiros” tinha a seguinte

CoOmposicao:
31.12.17 31.12.16

Outros devedores 331.494 168.004
Adiantamentos a fornecedores 3.401 41.880
Empresas do Grupo (nota 28) 5.865.367 4.490.788
6.200.262 4.700.672

Perdas de imparidade acumuladas em outras
dividas de terceiros (nota 26) (112.708) (112.708)
6.087.554 4.587.964

Em 31 de dezembro de 2017 e 2016 a antiguidade destas dividas de terceiros € como segue:

31.12.17 31.12.16
Saldo ndo vencido 5951 627 4 559 012
Saldo vencido
Entre 0 e 90 dias 46 3765
Entre 90 e 180 dias - 12
Ha mais de 180 dias 135 881 25175
6 087 554 4 587 964

16. OUTROS ATIVOS CORRENTES

Em 31 de dezembro de 2017 e 2016 esta rubrica tinha a seguinte composicao:

31.12.17 31.12.16
Seguros pagos antecipadamente 46.563 42.368
Rendas pagas antecipadamente 138.340 140.300
Outros acréscimos de rendimentos 77.448 131.786
Outros gastos diferidos 35.429 74.819
297.780 389.273
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17.

18.

19.

CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA

Em 31 de dezembro de 2017 e 2016 o detalhe de caixa e seus equivalentes era o seguinte:

31.12.17 31.12.16
Numerdario 3.000 3.000
Depositos bancérios imediatamente mobilizéveis 94.899 96.330
Caixa e equivalentes de caixa 97.899 99.330
Descobertos bancarios (nota 21) (922.817) (6.383.394)
(824.918) (6.284.064)

A rubrica de “Caixa e equivalentes de caixa” compreende os valores de caixa, depdsitos
imediatamente mobilizaveis, aplicacdes de tesouraria e depdsitos a prazo com vencimento a menos
de trés meses, e para 0s quais o risco de alteracao de valor é insignificante. Em descobertos
bancarios estdo registados os saldos credores de contas correntes com instituicdes financeiras.

CAPITAL SOCIAL E RESERVAS

Durante o ano de 2017 houve um aumento de capital social, ficando este representado por 5 000
000 acodes ordinarias, totalmente subscrito e realizado, com o valor nominal de 1 euro cada.

A RAR - Sociedade de Controle (Holding), S.A. detém 100% do capital subscrito em 31 de
dezembro de 2017.

Foram constituidas prestacdes suplementares no montante de 4.700.000 EUR realizadas pelo
accionista Unico — RAR — Sociedade de Controle Holding, S.A..

A rubrica “Reservas de reavaliagdo” resulta da reavaliacdo do ativo fixo tangivel efetuada nos
termos da legislacdo aplicavel. De acordo com a legislagao vigente e as praticas contabilisticas
seguidas em Portugal, estas reservas nao sao distribuiveis aos acionistas podendo apenas, em
determinadas circunstancias, ser utilizadas em futuros aumentos de capital da empresa ou em
situagbes especificas na legislacao.

A legislacdo comercial estabelece que, pelo menos, 5% do resultado liquido anual tem de ser
destinado ao reforco da reserva legal até que esta represente pelo menos 20% do capital social.

Esta reserva ndo é distribuivel a ndo ser em caso de liquidacao da empresa, podendo ser utilizada
para absorver prejuizos depois de esgotadas as outras reservas ou incorporada no capital.

Outros Empréstimos

Em 31 de dezembro de 2017 os outros empréstimos obtidos tinham o seguinte detalhe:

31.12.17
Valor nt?mlnal da Corrente Nao Jur:os~e
emissao corrente comissdes
Papel comercial 1.500.000 1.500.000 - -
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O valor nominal apresentado corresponde ao saldo em divida. O valor contabilistico corresponde
ao valor nominal da divida deduzido dos custos associados a estrutura de financiamento e dos
juros.

De acordo com as condicOes dos contratos, as emissdes podem ser efetuadas até um ano, até ao
limite dos montantes contratados, tendo as instituicdes financeiras, assumido a garantia de
colocacao integral de cada emissdo a efetuar no ambito dos referidos contratos de programa.

E intencdo do Conselho de Administracdo utilizar os montantes emitidos no final do corrente ano,
conforme referido acima, por um periodo inferior a doze meses.

O valor contabilistico do papel comercial corresponde ao valor nominal da divida deduzido dos
custos associados a estrutura de financiamento, diferidos até a maturidade do programa.

Nas demonstracdes dos fluxos de caixa os valores respeitantes a pagamentos e recebimentos
destes empréstimos estdo refletidos por programa.

20. CREDORES POR LOCACOES FINANCEIRAS

Em 31 de dezembro de 2017 e 2016 esta rubrica tinha a seguinte composicao:

Pagamentos minimos da locacdao Valor presente dos pagamentos
financeira minimos da locagao financeira
31.12.17 31.12.16 31.12.17 31.12.16
Montantes a pagar por locagoes financeiras:
2017 - 69.476 - 66.064
2018 66.131 69.472 63.941 67.218
2019 58.623 61.879 57.394 60.694
2020 45.309 43.935 44.768 43.541
2021 26.587 15.817 26.448 15.783
2022 4.509 - 4.500 -
201.159 260.579 197.051 253.300
Juros futuros (4.108) (7.279) - -
197.051 253.300 197.051 253.300
Componente de curto prazo (63.941) (66.064)
Credores por locagoes financeiras — liquidos da parcela de curto prazo 133.110 187.236

Os contratos de locacdo financeira vencem juros a taxas de mercado e tém periodos de vida
definidos.

Em 31 de dezembro de 2017, o justo valor das obrigacdes financeiras em contratos de locacdo
financeira corresponde, aproximadamente, ao seu valor contabilistico.

As obrigacOes financeiras por locacdes sao garantidas pela reserva de propriedade dos bens
locados.

No quadro acima entende-se que a diferenca entre os pagamentos minimos da locagao financeira

(somatorio das rendas futuras) e o valor presente dos pagamentos minimos da locagdo financeira
(somatorio das rendas futuras excluindo o montante de juros) corresponde ao valor de juros a

pagar.

Os contratos de locacdo financeira respeitam essencialmente a equipamento de transporte.
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21. EMPRESTIMOS BANCARIOS

Em 31 de dezembro de 2017 e 2016 os empréstimos bancarios obtidos tinham o seguinte detalhe:

31.12.17 31.12.16
A Montante utilizado Montante utilizado
Entidade A ..
. . Limite . Limite Nio
financiadora Corrente N&o corrente Corrente
corrente

Descobertos bancarios (922.817) - (6.383.394) -
(922.817) - (6.383.394) -

22. FORNECEDORES

Em 31 de dezembro de 2017 e 2016 esta rubrica respeitava a valores a pagar resultantes de
aquisicoes decorrentes do curso normal das atividades da empresa.

31.12.17 31.12.16
Fornecedores, conta corrente 38.808.255 41.164.893
Fornecedores, faturas em recegdo e conferéncia 178.539 1.664.882
38.986.794 42.829.775

Em 31 de dezembro de 2017, o Conselho de Administragdo entende que o valor contabilistico
destas dividas é aproximado ao seu justo valor.

Em 31 de dezembro de 2017 e 2016 a antiguidade dos saldos a pagar a fornecedores é como

segue:
31.12.17 31.12.16
Até 3 meses 20.379.967 15.955.686
Entre 3 e 4 meses 277 199.668
H& mais de 4 meses 18.606.550 26.674.421
38.986.794 42.829.775

23. ESTADO E OUTROS ENTES PUBLICOS (PASSIVO)

Em 31 de dezembro de 2017 e 2016 a rubrica “Estado e outros entes publicos” tinha a seguinte

composicao:
31.12.17 31.12.16
Imposto sobre o rendimento 73.709 74.572
Imposto sobre o valor acrescentado 95.353 -
Contribuicdes para a seguranga social 51.491 68.491
220.553 143.063
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24. OUTROS CREDORES

Em 31 de dezembro de 2017 e 2016 a rubrica “Outros credores” tinha a seguinte composicao:

31.12.17 31.12.16
Empresas do Grupo (nota 28) 1.895.058 4.056.645
Fornecedores Imobilizado 472.119 320.161
Outros credores 90.595 8.174.459
2.457.772 12.551.265

Em 2016 a rubrica de “Outros Credores” inclui 8 milhdes de euros relativos a obrigacdes de
pagamento perante fornecedores ou instituicdes financeiras a quem foram dadas ordens de
pagamento a fornecedores (“confirming”) na data acordada.

Em 31 de dezembro de 2017 e 2016 a antiguidade destes saldos a pagar é como segue:

31.12.17 31.12.16
Saldo ndo vencido 2.455.678 12.504.562
Saldo vencido
Entre 0 e 90 dias 2.094 -
Entre 90 e 180 dias - 42.693
Ha mais de 180 dias - 4.010
2.457.772 12.551.265

25. OUTROS PASSIVOS CORRENTES

Em 31 de dezembro de 2017 e 2016 esta rubrica tinha a seguinte composicao:

31.12.17 31.12.16

Acréscimos de gastos:
Gastos com o pessoal 357.676 511.912
Trabalhos especializados 5.600 5.600
Encargos financeiros a pagar 8.440 7.609
Outros fornecimentos e servigos externos 104.171 129.426
Descontos de quantidade (rappel) 169.623 148.336
Outros 111.366 744.345
756.876 1.547.228

Rendimentos diferidos:
Outros proveitos diferidos 66.629 66.627
66.629 66.627
823.505 1.613.855
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26.

PROVISOES E PERDAS DE IMPARIDADE ACUMULADAS

O movimento ocorrido nas provisdes e nas perdas de imparidade acumuladas durante os exercicios
findos em 31 de dezembro de 2017 e 2016 foi o0 seguinte:

Saldo Saldo
inicial Reforco Utilizacdo Reducio final
31.12.16 31.12.17
Perdas de imparidade acum. em inventarios (nota 12) 10.192 - - - 10.192
Perdas de imparidade acum. em clientes (nota 13) 539.275 - (38.865) - 500.410
Perdas de imparidade acum. em outras div. de terceiros 112.708 } ) ) 112.708
(nota 15)
Provisdes para outros riscos e encargos 3.212 - - - 3.212
Perd;_:\s_ de imparidade acum. em invest. em empresas 514.040 ) ) ) 514.040
participadas (nota 9)
Perdag de imparidade acum. em invest. em empresas 1.269.867 1.365.836 ) ) 2.635.703
associadas (nota 8)
2.449.294 1.365.836 (38.865) - 3.776.265

27.  ATIVOS E PASSIVOS CONTINGENTES
As responsabilidades por garantias prestadas, que nao figuram na demonstracao da posicao
financeira durante os exercicios de 2017 e 2016 podem ser detalhados como segue:
2017 2016
Garantias prestadas:
Autoridade Tributdria e Aduaneira 3.326.864 3.321.600
Diregdo Geral de Impostos 179.509 179.509
Tribunal do Trabalho 8.872 8.872
EDP Gés - 1.500
3.515.245 3.511.481
Adicionalmente é de referir que, em 31 de dezembro de 2017 e 2016 a Empresa ndo tinha assumido
compromissos nao refletidos na demonstracdao da posicao financeira.
28. PARTES RELACIONADAS
Os saldos e transagbes efetuados com entidades relacionadas durante os exercicios de 2017 e
2016 podem ser detalhados como segue:
Vendas/ prestacdes de Compras e servicos
servigos/rendimentos obtidos
suplementares
Transagdes 31.12.17 31.12.16 31.12.17 31.12.16
Acembex — Comércio e Servicos, Lda. 293 640 685 778 - -
Centrar — Centro de Servigos de Gestdo, S.A. 22 142 - 330 148 347 307
COMP-RAR — Central de compras, S.A. 1363 - 26 472 26 132
RAR Cogeragao Unipessoal, Lda. 713 005 794 900 3673 183 4 248 086
RAR Imobilidria, S.A. - - 1 664 240 1751 627
RAR — Servigos de Assisténcia Clinica, Lda. 10 - 64 466 74 794
1 030 160 1 480 678 5 758 509 6 447 946
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Transagoes
RAR Cogeragdo Unipessoal, Lda.

RAR — Sociedade de Controle (Holding), S.A.

Sucral — Soc. Industrial de Aglcar, S.A.

Saldos

Acembex — Comércio e Servigos, Lda.
Centrar — Centro de Serv. Gestdo, S.A.
COMP-RAR - Central de compras, S.A.
Colep Portugal, S.A.

RAR Cogeragao Unipessoal, Lda.

RAR Imobiliaria, S.A.

RAR — Serv. Assisténcia Clinica, Lda.
RAR — Soc. de Controle (Holding), S.A.

Saldos

RAR Cogeragao Unipessoal, Lda.

RAR - Soc. de Controle (Holding), S.A.
Sucral — Soc. Industrial de Agucar, S.A.

Saldos

RAR Cogeracgdo Unipessoal, Lda.
Sucral — Soc. Industrial de Agucar, S.A.
RAR - Soc. de Controle (Holding), S.A.
SIEL, SGPS, S.A.

Empréstimos obtidos:

RAR — Sociedade de Controle (Holding), S.A.

Empréstimos concedidos:

Sucral — Soc. Industrial de Aglcar, S.A.

Juros debitados

Juros suportados

31.12.17 31.12.16 31.12.17 31.12.16
- 54.184 - -
- - 323.636 239.845
397 487 - -
397 54.671 323.636 239.845

Contas a receber

Contas a pagar

31.12.17 31.12.16 31.12.17 31.12.16
53.207 101.478 - -
436 - 31.205 42.898
172 - 5.427 540
1.409 - - -
155.232 90.737 283.090 1.255.586
- - 150 8.317
- 45 20.568 22.871
- 920.652 1.600 37.847
210.456 1.112.912 342.040 1.368.059

Empréstimos obtidos

Empréstimos concedidos

31.12.17 31.12.16 31.12.17 31.12.16
1.750.000 3.950.000 - -
- - 3.500 22.000
1.750.000 3.950.000 3.500 22.000

Outras dividas a receber

Outras dividas a pagar

31.12.17 31.12.16 31.12.17 31.12.16
- 16 615 - -
115 181 - -
- - 145 058 106 645
5861 752 4 451 992 - -
5861 867 4 468 788 145 058 106 645
Saldo Saldo
Aumentos Diminuigdes
31.12.16 31.12.17
3.950.000 45.300.000 (47.500.000) 1.750.000
3.950.000 45.300.000 (47.500.000) 1.750.000
Saldo Saldo
Aumentos Diminuigoes
31.12.16 31.12.17
22 000 23 000 (41 500) 3 500
22 000 23 000 (41 500) 3 500
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A remuneragao do pessoal chave pode ser decomposta como segue:

31.12.17 31.12.16

Remuneragdo fixa 71.520 95.360
Remuneragdo variavel 69.781 125.638
141.301 220.998

29. VENDAS E PRESTACOES DE SERVICOS

As vendas e as prestacoes de servicos nos exercicios de 2017 e 2016 foram como segue:

31.12.17 31.12.16
Vendas:

Mercado interno 26.086.154 7.007.709
Mercado intracomunitario 48.108.184 88.228.526
74.194.338 95.236.235

PrestagOes de servigos:
Mercado interno 7.475 -
Mercado intracomunitario - 7.020
7.475 7.020
74.201.813 95.243.255

30. OUTROS RENDIMENTOS OPERACIONAIS

A reparticdo dos outros rendimentos operacionais nos exercicios de 2017 e 2016 é a seguinte:

31.12.17 31.12.16
Ganhos suplementares 786.534 855.021
Ganhos na alienagdo de ativo fixo tangivel 3.993 3.046
Diferencas de cambio favoraveis 275 2.055
Descontos de pronto pagamento obtidos 1.936 2.556
Outros 93.410 46.143
886.148 908.821
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31. GASTO DAS VENDAS E VARIACAO DA PRODUGCAO

Os gastos das vendas, nos exercicios de 2017 e 2016, foram determinados como se segue:

2017 2016

Matérias- Matérias-

primas, primas,

Mercadorias Mercadorias

subsidiarias e subsidiarias e
de consumo de consumo
Saldo inicial 159 256 23 396 942 221 094 15 857 056
Compras 3 068 381 42 234 475 445 667 91 261 139
Saldo final 192 490 11 670 952 159 256 23 396 942
Perdas de imparidade (nota 26) - - - -
Gasto do exercicio 3 035 147 53 960 465 507 505 83 721 254

A rubrica “Variacdo da producdo” nos exercicios de 2017 e 2016 pode ser detalhada como segue:

2017 2016

Produtos Subprod,u !:os, Produtos e Produtos Subprod,u Fos, Produtos e

acabados e d(::[s);r::;l:s, trabalhos acabados e d(::gsjr:::zs, trabalhos

intermédios refugos em curso intermédios refugos em curso
Saldos iniciais 4796 079 - 4 498 574 2 445 052 - 1895 811
Regularizagdo de inventarios (394 403) - - (41 266) - -
Saldos finais 769 238 - 515 062 4 796 079 - 4 498 574
3632 438 - 3983 512 (2392 293) - (2602 763)

32. FORNECIMENTOS E SERVICOS EXTERNOS

A rubrica “Fornecimentos e servicos externos”, nos exercicios de 2017 e 2016, pode ser detalhada

como segue:
31.12.17 31.12.16

Outros fluidos 3.673.183 4.248.457
Rendas e alugueres 2.085.234 2.353.014
Transportes de mercadorias 1.562.542 1.973.830
Eletricidade 857.381 1.011.622
Conservacao e reparagao 1.002.609 726.792
Trabalhos especializados 650.841 670.126
Outros fornecimentos e servigos 613.264 638.025
Agua 445.542 600.833
Seguros 137.557 141.760
Subcontratos 379.846 389.740
Deslocagdes e estadas 72.249 68.422
Combustiveis 38.578 37.927
Publicidade e propaganda 30.472 18.439
Honorarios 20.100 21.600
Comunicagao 16.846 19.592

11.586.244 12.920.179
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33. GASTOS COM O PESSOAL

A reparticdo dos gastos com o pessoal nos exercicios de 2017 e 2016 € a seguinte:

31.12.17 31.12.16

Remuneragdes Orgdos sociais 141.301 220.999
Remuneragdes do pessoal 1.992.304 2.490.572
Encargos sobre remuneragdes 467.387 576.324
Seguros 25.976 26.071
Encargos com saude 100.478 112.340
IndemnizagGes 86.080 517.021
Outros gastos com pessoal 285.597 288.251

3.099.123 4.231.578

Durante os exercicios de 2017 e 2016 o nimero médio do pessoal foi de 118 e 132, respetivamente.

34. OUTROS GASTOS OPERACIONAIS

A rubrica “Outros gastos operacionais” nos exercicios de 2017 e 2016 pode ser detalhada como
segue:

31.12.17 31.12.16

Imposto sobre o valor acrescentado 9 260 9 562
Imposto municipal sobre iméveis 1969 890
Imposto selo 41 240 27 788
Taxas e licengas 310 376 403 697
QuotizagOes 42 449 39 592
Ofertas 42 166 41576
Multas e penalidades - 375
Diferengas de cambio desfavoraveis 4 337 676
Servigos bancarios 102 478 131 063
Outros 19 593 1837

573 868 657 056
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35. RESULTADOS FINANCEIROS

Os resultados financeiros tém a seguinte composicao:

31.12.17 31.12.16
Gastos e perdas
Juros suportados:
Relativos a descobertos e empréstimos bancarios 426 445 319 448
Relativos a contratos de locagdo financeira 3689 4 690
Relativos a papel comercial 22 248 24 384
Relativos a operagdes financeiras 78 750 162 108
Relativos a empréstimos empresas do Grupo 43 283 86 520
Outros - -
574 415 597 150
Diferencas de cambio desfavoraveis 5448 981
Outros gastos e perdas financeiras 180 634 226 059
760 497 824 190
Resultados financeiros (758 918) (767 477)
1579 56 713
Rendimentos:
Juros obtidos
Relativos a empréstimos empresas do Grupo 442 54 672
Diferengas de cambio favoraveis 1137 2 041
1579 56 713

36. RESULTADOS RELATIVOS A EMPRESAS ASSOCIADAS

Os resultados relativos a empresas associadas tém a seguinte composicao:

31.12.17 31.12.16
Perda de imparidade:
Sucral — Soc. Industrial de Aglcar, S.A. (1.365.836) (655.570)
Sinaga, S.A. - (186.228)
Dividendos:
RAR Cogeragao Unipessoal, Lda. 494.000 -
Acembex — Comércio e servicos, Lda. 27.500 30.000
(844.336) (811.798)
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37.

IMPOSTOS SOBRE O RENDIMENTO

Os impostos sobre o rendimento reconhecidos nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2017
e 2016 sdao detalhados como segue:

31.12.17 31.12.16
Imposto corrente (1.464.076) (466.313)
Imposto diferido (nota 10) (5.711) 9.702
(1.469.787) (456.611)

A reconciliagdo do resultado antes de imposto com o imposto do exercicio &€ como segue:

31.12.17 31.12.16
Resultado antes de impostos (7 784 574) (3959 560)
Outras variagGes - -
(7 784 574) (3 959 560)
Taxa nominal de imposto 21% 21%
Imposto esperado (1634 761) (831 508)
Diferengas permanentes 211 016 262 216
Impostos diferidos registados (5711) 9702
Beneficios fiscais (67 856) (152 158)
Tributagdo auténoma 31067 36 697
Insuficiéncia de estimativa para imposto (3 542) 218 440
Imposto sobre o rendimento (1469 787) (456 611)
Diferencas permanentes:
Provisdes ndo dedutiveis 1365 836 841 798
An;;;t;zlfng:;se e depreciagdes nao aceites 318 235 458 857
Ellr(;]ilsrlfi%?j?dgas dupla tributagao dos lucros (521 500) (30 000)
Beneficios fiscais (166 017) (27 196)
Outros 8 286 5190
1 004 840 1248 649
Taxa nominal de imposto 21% 21%
Diferengas permanentes 211 016 262 216

Liguidacoes adicionais em sede de IRC impugnadas

Conforme mencionado em exercicios anteriores, até 31 de dezembro de 2005 a RAR Aclcar
manteve em contas a receber o montante global de aproximadamente 3 195 000 euros associado
a pagamentos de impostos efetuados nos exercicios de 1997 e 2002 ao abrigo do Decreto-Lei n.°
124/96 e do Decreto-Lei n.% 248-A/2002, relativos a liquidagdes adicionais de IRC dos exercicios
de 1990 a 1997, impugnadas judicialmente por ser entendimento do Conselho de Administracao
da Empresa que a fundamentacao apresentada pela administracdo tributaria relativamente aquele
assunto ndo estd de acordo com a legislagdo portuguesa, tendo estas impugnagdes sido julgadas
procedentes em primeira instancia. No entanto, a Fazenda Publica apresentou recursos e em
consequéncia do desfecho desfavoravel para a RAR Aglcar dos processos de impugnacao judicial
ja concluidos, foram anulados os respetivos montantes registados em contas a receber (736 180
euros até 31 de dezembro de 2009) e, numa dética de prudéncia, foram registadas perdas de
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imparidade para os montantes a receber associados a processos de impugnagao judicial ainda em
curso de natureza similar (740 378 Euros em 31 de dezembro de 2008) (notas 14 e 25).

RETGS

Pelo facto da Empresa estar integrada no grupo de sociedades dominado pela SIEL, SGPS, S.A.
(acionista da RAR — Sociedade de Controle (Holding), S.A.) tributado de acordo com o Regime
Especial de Tributacdo de Grupo de Sociedades (RETGS), registou-se em rendimentos no exercicio
de 2017, o montante de 1.393.218 euros, por contrapartida de conta a receber da SIEL, SGPS,
S.A., relativamente ao seu contributo para o apuramento do lucro do grupo fiscal.

38. RESULTADOS POR ACCAO
Os resultados por agdo do exercicio foram calculados tendo em consideracdo os seguintes
montantes:
31.12.17 31.12.16
Resultado:
Resultado para efeito de calculo do resultado liquido por acdo basico (resultado liquido
do exercicio) (6314 787) (3 502 949)
Resultado para efeito do calculo do resultado liquido por acdo diluido (6 314 787) (3 502 949)
Numero de agoes:
Numero médio ponderado de agdes para efeito de calculo do resultado liquido por 5 000 000 1 500 000
acdo basico
Numero médio ponderado de acOes para efeito de cdlculo do resultado liquido por 5 000 000 1 500 000
acdo diluido

39.

40.

41.

EVENTOS SUBSEQUENTES

Apds 31 de dezembro de 2017 ndo ocorreram factos relevantes para apresentagao.

APROVACAO DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

As demonstracdes financeiras foram aprovadas pelo Conselho de Administracdo e autorizadas para
emissdao em 12 de margo de 2018, contudo as mesmas estdao ainda sujeitas a aprovagao pela
Assembleia Geral de Acionistas nos termos da legislagdo comercial em vigor em Portugal.

OUTRAS INFORMACOES

A Empresa tem vindo a incorrer em despesas de Investigacao e Desenvolvimento (“I&D") as quais,
no seu entendimento, sao suscetiveis de serem elegiveis no ambito do Sistema de Incentivos Fiscais
em Investigacao e Desenvolvimento Empresarial (“"SIFIDE"), previsto na Lei n.° 40/2005, de 3 de
agosto, entretanto alterada pela Lei n.°© 10/2009, de 10 de margo. Neste sentido, a Empresa
formalizou a submissdo de varias candidaturas ao referido sistema de incentivos tendo, para o
efeito, apurado um montante global de despesas em atividades de I&D e um crédito fiscal, expresso
na tabela infra apresentada (valores expressos em Euro):
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Ano Despesas I&D Crédito fiscal

2010 362.665 117.866
2011 201.175 66.682
2012 195.929 63.674
2013 228.799 88.485
2014 207.129 67.317
2015 197.907 64.320

Relativamente ao exercicio de 2016 a empresa aguarda a decisdao das entidades oficiais
relativamente a candidatura apresentada.

Por fim, no que respeita ao exercicio de 2017, a Empresa encontra-se, de igual modo, a preparar
uma candidatura ao sistema de incentivos supra referido, contudo, ainda nao foi apurado o valor
da despesa de I&D suportada, nem a estimativa do beneficio fiscal correspondente. Nao obstante,
a Empresa prevé finalizar o processo de candidatura até a data da submissdo da Declaracdo de
IRC (Modelo 22) relativa ao exercicio de 2017, pelo que o valor do beneficio fiscal que venha a ser
solicitado deverad ser posteriormente reportado no Anexo ao Balanco e a Demonstracdo de
Resultados de 2018.

Porto, 12 de margo de 2018

O Conselho de Administracao

Jodo Alberto de Lima Martins Pereira

Jodo Miguel Geraldes da Silva Carvalho

Rui Manuel Cabral Teixeira Bastos
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Certificagdo Legal das Contas
RELATO SOBRE A AUDITORIA DAS DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS

Opiniao

Auditamos as demonstragfes financeiras anexas de RAR - Refinarias de A¢lcar Reunidas, S.A. (a Entidade), que
compreendem a Demonstra¢ao da Posigdc Financeira em 31 de dezembro de 2017 (que evidencia um total de
48.321.687 euros e um total de capital préprio de 2.552.176 euros, incluindo um resultado liquido negativo de
6.314.787 euros), a Demonstragdo dos Resultados por Naturezas, a Demonstrag3o do Rendimento Integral, a
Demonstragao das Alteragtes no Capital Prdprio e a Demonstracdo dos Fluxos de Caixa relativas ao ano findo
naquela data, e notas anexas as demonstracdes financeiras que incluem um resumo das politicas contabilisticas
significativas.

Em nossa opinido, as demonstragdes financeiras anexas apresentam de forma verdadeira e apropriada, em todos
os aspetos materiais, a posi¢do financeira de RAR - Refinarias de Ac¢lcar Reunidas, S.A. em 31 de dezembro de
2017, o seu desempenhco financeiro e 0s seus fluxos de caixa relativos ao ano findo naquela data, de acordo com
as Normas Internacionais de Relate Financeiro, tal como adotadas na Unido Europeia.

Bases para a opinido

A nossa auditoria foi efetuada de acordo com as Normas Internacionais de Auditoria (ISA) e demais normas e
orientagdes técnicas e éticas da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas. As nossas responsabilidades nos termos
dessas normas estdo descritas na secgdo “Responsabilidades do auditor pefa auditoria das demonstracdes
financeiras" abaixo. Somos independentes da Entidade nos termos da [ei e cumprimos os demais requisitos éticos
nos termos do cédigo 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 opinido.

Responsabilidades do 6rgao de gestao pelas demonstragdes financeiras

Q 6rgao de gestdo é responsavel pela:

preparagdo de demonstragbes financeiras que apresentem de forma verdadeira e apropriada a posicdo
financeira, o desempenho financeiro e os fluxos de caixa da Entidade de acordo com as Normas
internacionais de Relato Financeiro, tal como adotadas na Unido Europeia;

elaboragdo do Relatdrio de Gestdo nos termos legais e regulamentares;

criagdo € manutengdo de um sistema de controlo inferno apropriado para permitir a preparacio de
demonstrages financeiras isentas de distor¢Ges materiais devido a fraude ou erro;

adogdo de politicas e critérios contabilisticos adequados nas circunsténcias; e

avaliagdo da capacidade da Entidade de se manter em continuidade, divulgando, quando aplicdvel, as
matérias que possam suscitar duvidas significativas sobre a continuidade das atividades.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstracgdes financeiras

A nossa responsabilidade consiste em obter seguranga razoavel sobre se as demonstragdes financeiras como um
todo estdo isentas de distor¢des materiais devido a fraude ou erro, e emitir um relatério onde conste a nossa
opinido. Seguranga razodvel é um nivel elevado de seguranca mas ndo é uma garantia de que uma auditoria
executada de acordo com as ISA detetarad sempre uma distor¢do material quando exista. As distorgdes podem ter
origem em fraude ou erro e sdo consideradas materiais se, isoladas ou conjuntamente, se possa razoavelmente
esperar que influenciem decisdes econdmicas dos utilizadores tomadas com base nessas demonstragdes
financeiras.

Sacledade Andnima - Capltal Soclal 1.335.000 euros - Inscriglo n.® 178 na Ordem dos Revisores Oficlais de Contas - Inscrigho N.? 20161480 na Comiss3o do Mercado de Vato{efﬂul:illd' o
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Como parte de uma auditoria de acordo com as ISA, fazemos julgamentos profissionais @ mantemos ceticismo
profissional durante a auditoria e também:

identificamos e avaliamos os riscos de distorcao material das demonstragdes financeiras, 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 ¢ risco de ndo
detetar uma distor¢do material devido a erro, dado que a fraude pode envolver conluio, falsificagao,
omissdes intencionais, falsas declaragfes ou sobreposi¢do ao controlo interno;

obtemos uma compreensao do controlo interno relevante para a auditeria com o objetivo de conceber
procedimentos de auditoria que sejam apropriados nas circunstancias, mas ndo para expressar uma
opinido sobre a eficacia do controlo interno da Entidade;

avaliamos a adequagao das politicas contabilisticas usadas e a razoabilidade das estimativas
contabilisticas e respetivas divulgagBes feitas pelo drgdo de gestao;

concluimos sohre a apropriacao do uso, pelo orgao de gestdo, do pressuposto da continuidade e, com
base na prova de auditoria obtida, se existe gualquer incerteza material relacionada com acontecimentos
ou condigdes gque possam suscitar duvidas significativas sobre a capacidade da Entidade para dar
continuidade as suas atividades. Se concluirmos que existe uma incerteza material, devemos chamar a
atencdo no nosso relatdric para as divulgagdes relacionadas incluidas nas demonstragdes 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 relatdric. Porém, acontecimentos ou
condigdes futuras podem levar a que a Entidade descontinue as suas atividades;

avaliamos a apresentagdo, estrutura e conteldo global das demonstragdes financeiras, incluindo as
divulgagdes, e se essas demonstragdes financeiras representam as transagdes e acontecimentos
subjacentes de forma a atingir uma apresenta¢do apropriada; e

comunicamas com os encarregados da governacgao, enire outros assuntos, o ambito e o calendario
planeado da auditoria, e as conclusdes significativas da auditoria incluindo qualquer deficiéncia
significativa de controlo interno identificado durante a auditoria.

A nossa responsabilidade inclui ainda a verificagdo da concordéancia da informacdo constante do Relatério de
Gestdo com as demonstragdes financeiras.

RELATO SOBRE OUTROS REQUISITOS LEGAIS E REGULAMENTARES

Sobre o Relatério de Gestao

Dando cumprimento ao artigo 451, n.? 3, al. e) do Cddigo das Sociedades Comerciais, somos de parecer que o
Relatdrio de Gestdo foi preparado de acordo com o5 requisitos legais e regulamentares aplicaveis em vigor, a
informacdo nele constante & concordante com as demenstragdes financeiras auditadas e, tendo em conta o
conhecimento e apreciagdo sobre a Entidade, ndo identificdmos incorregdes materiais.

Porto, 21 de margo de 2018

Ernst & Young Audit & Associados - SROC, S.A.
Sociedade de Revisores Oficiais de Contas
Representada por:

Rui Manuel da Cunha Vieira (ROC n® 1154)
Registado na CMVM com o n® 20160766
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Relatério e Parecer do Fiscal Unico

Senhores Acionistas,

Em cumprimento do disposto no artigo 420 al. g) do Codigo das Sociedades Comerciais, compete-nos emitir o
relatéric anual sobre a nossa acgdo fiscalizadora e dar parecer sobre o Relatério de Gestdo, as Demonstragdes
Financeiras e a proposta de aplicaggo de resultados apresentadas pelo Conselho de Administragdo de RAR -
Refinarias de Acucar Reunidas, S.A., referente ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2017.

No decurso do exercicio, acompanhamos a atividade da empresa tendo efetuado os seguintes procedimentos:
Verificdmos, com a extensdo considerada necessdria, os registos contabilisticos e documentos que lhes

servem de suporte;

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

Verificdmos a adequacidade dos documentos de prestagdo de contas;

Verificamos que as politicas contabilisticas e os critérios valorimétricos adotados conduzem a uma
adequada apresentac¢do do patrimdnio e dos resuitados da sociedade;

Confirmamos que o Relatdrio de Gestdo, a Demonstragdo da Paosigdo Financeira, a Demonstragdo dos
Resultados por Naturezas, a Demonsiragao do Rendimento Integral, a Demonstracdo das Alteragdes no
Capital Proprio, a Demonstragdo dos Fluxas de Caixa e as notas anexas, satisfazem os requisitos legais
aplicaveis e refletem a posi¢do dos registos contabilisticos no final do exercicio;

Averiguamos da observancia pelo cumprimento da lei e do contrato de soctedade;

Cumprimos as demais atribuicoes constantes da lei.

No decurso dos nossos atos de verificagdo e validacao que efetudmos com vista ao cumprimento das nossas
obrigagdes de fiscalizacdo, obtivemos do Conselho de Administragdo e dos Servigos as provas e 0s
esclarecimentos que consideramos necessarios.

Ne dmbito do trabalhe de revisdo legal de contas que efetudmos foi emitida, nesta data, a correspondente
Certificagdo Legal das Contas sem reservas e sem énfases.

Face ao exposto decidimos emitir o sequinte parecer:
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Parecer do Fiscal Unico

Senhores Acionistas,

Procedemos a agao de fiscalizacdo de RAR - Refinarias de Agucar Reunidas, 5.A. nos termos do artigo 420 do
Cadigo das Sociedades do Cddigo das Sociedades Comerciais, em resultado da qual somos de parecer que:

(a) A proposta de aplicagdo de resultados constante do Relatério de Gestdo do exercicio de 2017 cumpre com
o0s requisitos relativos a constitui¢do da reserva legal e com os limites de distribuigdo de lucros aos
acionistas previstos no Cadigo das Sociedades Comerciais;

{ O Relatério de Gestdo do exercicio de 2017 satisfaz os requisitos previstos no Cadigo das Sociedades
Comerciais; e

{4} A Demonstragdo da Posi¢do Financeira, a Demonstragdo dos Resultados por Naturezas, a Demonstragdo do
Rendimento Integral, a Demonstragdo das Alteragdes no Capital Prdprio, a Demonstragdo dos Fluxos de
Caixa e as notas anexas do exercicio de 2017, satisfazem os requisitos legais e contabilisticos aplicaveis.

Porto, 21 de margo de 2018

O Fiscal Unico

Ernst & Young Audit & Associados - SROC, S.A.
Sociedade de Revisores Oficiais de Contas
Representada por:

Al v.coe St

Rui Manuel da Cunha Vieira (ROC n°® 1154)
Registado na CMVM com o n° 20160766
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