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RELATORIO DE GESTAO



RAR IMOBILIARIA, S.A.

RELATORIO DE GESTAO

EXERCICIO 2017

Embora a pressdao da oferta sobre os valores de venda e sobre o arrendamento se intensifique e o
acréscimo da procura se suavize, o que é certo é que o crescimento dos pregos se mantém firme, sendo
Portugal o 32 pais da Europa com maior crescimento do preco das casas no terceiro trimestre de 2017
(10,4%), sendo ultrapassado apenas pela Irlanda e Republica Checa (Fonte: Eurostat).

Assim, terminou-se o ano com indicadores muito positivos para todos os investidores do setor. Regista-
se mais investimento, mais vendas, mais crédito hipotecdrio e a Banca a voltar a analisar com atengao
projetos imobilidrios novos.

Este cendrio favoravel continuara em 2018 enquanto houver liquidez no mercado, as taxas de juro
permanegam baixas e a confianca e a estabilidade politica se mantenham.

Os atuais niveis de precos vao comegar a estabilizar para o produto novo com o aparecimento de
projetos fora da drea de reabilitagdo urbana e do ambito do alojamento local, perspetivando um ano de
2018 com um mercado imobilidrio consistente e altamente profissional.

Por estes motivos a RAR Imobilidria iniciou em 2016 os trabalhos necessarios para o desenvolvimento
do Projeto “Quinta do Pago Lumiar”, com a elaboracdo dos projetos de arquitetura e especialidades.
Este empreendimento tem como base um terreno propriedade da empresa ha diversos anos. Durante
2017 foram assinados cinco CPCV e selecionada a empresa que serd responsavel pela empreitada geral
de construgdo, com inicio no ano 2018.

Durante o exercicio de 2017 realizdmos diversas escrituras de venda na RAR Imobilidria. Foram
concretizados os negdcios da venda do Emporium (com o montante de 5.238.000,00€ recebidos este
ano) e do Edificio 502 em Sa da Bandeira (com o recebimento do valor de 192.000,00€). Vendemos ainda
seis lugares de estacionamento no Campo Grande, em Lisboa (72.000,00€ - sendo que apenas nos
restam neste momento outros seis), vendemos um lugar de estacionamento do Passeio Atlantico
(17.500,00€), vendemos um dos dois apartamentos que tinhamos em Bernardo Santareno (75.000,00€)
e vendemos um apartamento de Monchique (valor total de 855.000,00€).

No que diz respeito as participadas da RAR Imobilidria, nomeadamente a SIUP, vendemos catorze
apartamentos e arrendamos sete, cinco dos quais arrendamentos com op¢do de compra. Terminamos
o exercicio com duas fragbes disponiveis.

Relativamente ao projeto da participada Tibdesgolfe, SA em Braga, continuaram a ser desenvolvidos,
com perspetivas positivas, diversos contactos com vista a sua alienagao.

O projeto de S. Simdo da Junqueira em Vila do Conde, propriedade da empresa participada com a mesma
designacdo, estd também em desenvolvimento, tendo sido submetido a apreciagdo da Camara



Municipal de Vila do Conde um Pedido de Informacdo Prévia para operac¢do de loteamento de modo a
assegurarmos a volumetria de construcao pretendida.

O Gabinete de Inovacdo e Design da RAR Imobilidria, o “Design Factory”, em 2017, para além de ter
prestado servigos internos, nomeadamente no projeto agora em curso, “Quinta do Pago Lumiar”,
realizou diversos trabalhos para clientes externos.

Conforme o disposto no artigo n? 447 do Cddigo das Sociedades Comerciais, informamos que os
membros dos Orgdos Sociais de Administracdo e Fiscalizagdo ndo detém nem negociaram acdes da
empresa durante o exercicio. Ainda nos termos do artigo 4482 do mesmo Cddigo, comunicamos que, a
data de encerramento do exercicio social, a RAR — Sociedade de Controle (Holding), S.A., detém quase

100% do capital social da empresa (98,08%).

No encerramento das contas do exercicio a RAR Imobilidria apresenta um resultado positivo de
5.045.643 euros, para o qual se prop0de a seguinte aplica¢ao:

- Reserva legal, 252.282 euros;
- Resultados Transitados, 4.793.361 euros.

Porto, 21 de marc¢o de 2018

O Conselho de Administracgéo:

José Antonio Pinheiro Teixeira — Presidente

Rui Manuel Cabral Teixeira Bastos

Jodo Alberto Lima Martins Pereira



DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS



RAR IMOBILIARIA, S.A.
DEMONSTRAGOES DAS POSICOES FINANCEIRAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2017 E 2016

(Montantes expressos em Euro)

ATIVO Notas 2017 2016
ATIVOS NAO CORRENTES:
Ativos fixos tangiveis 4 1.208.244 1.289.792
Propriedades de investimento 5 15.588.934 18.353.083
Investimentos Financeiros 7 8.428.149 4.550.759
Ativos por impostos diferidos 8 26 45
Outros ativos ndo correntes 9 32.934.859 27.127.961
Total de ativos ndo correntes 58.160.212 51.321.639
ATIVOS CORRENTES:
Inventarios 10 8.881.396 8.347.462
Clientes 11 956.766 938.232
Estado e outros entes publicos 12 41.088 22.498
Outras dividas de terceiros 13 718.612 19.417.764
Outros ativos correntes 14 1.264.970 408.172
Caixa e equivalentes de caixa 15 14.016 8.708
Total de ativos correntes 11.876.848 29.142.836
Total do ativo 70.037.060 80.464.475
CAPITAL PROPRIO E PASSIVO
CAPITAL PROPRIO:
Capital social 16 35.000.000 35.000.000
Reservas legais 1.043.141 933.956
Reservas de reavaliagéo 2.117.537 2.117.537
Outras reservas 287.735 287.735
Resultados transitados 548 (3.973)
Resultado liquido do exercicio 5.045.643 2.183.705
Total do capital proprio 43.494.604 40.518.961
PASSIVO:
PASSIVO NAO CORRENTE:
Credores por locagdes financeiras 17 97.023 117.080
Passivos por impostos diferidos 8 194.268 200.321
Outros passivos ndo correntes 26 18.303.000 14.853.000
Total de passivos ndo correntes 18.594.291 15.170.401
PASSIVO CORRENTE:
Empréstimos bancarios 18 383.989 311.240
Credores por locagdes financeiras 17 45.145 44.391
Fornecedores 19 80.167 51.231
Estado e outros entes publicos 20 18.040 41.427
Outras dividas a terceiros 21 6.826.899 23.735.545
Outros passivos correntes 22 593.925 591.281
Total de passivos correntes 7.948.165 24.775.113
Total do capital proprio e passivo 70.037.060 80.464.475

O anexo faz parte integrante destas demonstracdes financeiras.

O Contabilista Certificado: Raquel Sofia Oliveira Pinho

O Conselho de Administracéo: José Antdnio Pinheiro Teixeira, Jodo Alberto de Lima Martins Pereira, Rui Manuel Teixeira Bastos



O Conselho de Administracédo

José Antonio Pinheiro Teixeira — Presidente

Rui Manuel Cabral Teixeira Bastos

Jodo Alberto Lima Martins Pereira

O Contabilista Certificado

Raquel Sofia Oliveira Pinho



RAR IMOBILIARIA, S.A.

DEMONSTRAGOES DOS RESULTADOS POR NATUREZAS

PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2017 E 2016

(Montantes expressos em Euro)

Rendimentos operacionais:
PrestacOes de servicos
Outros rendimentos operacionais
Total de rendimentos operacionais

Gastos operacionais:

Varia¢do da producéo
Fornecimentos e servicos externos
Gastos com o pessoal
Amortizagdes e depreciagdes
Provisdes e perdas por imparidade
Outros gastos operacionais

Total de gastos operacionais

Resultados operacionais

Rendimentos financeiros
Gastos e perdas financeiras
Resultado antes de impostos

Imposto sobre o rendimento
Resultado liquido do exercicio

Resultados por agédo:
Basico
Diluido

Notas 2017 2016
27 2.808.251 3.020.458
28 4.450.288 1.836.263

7.258.539 4.856.721
29 0 0
30 652.035 609.396
31 632.495 713.405

4,5€6 342.325 374.854
32 24.021 6.594
33 197.384 140.084

1.860.860 1.844.333
5.397.679 3.012.387
34 702.276 794.689
34 690.621 779.235
5.409.333 3.027.842
35 363.690 844.136
5.045.643 2.183.705

36 0,144 0,062
0,144 0,062

O anexo faz parte integrante destas demonstracdes financeiras.

O Contabilista Certificado: Raquel Sofia Oliveira Pinho

O Conselho de Administracéo: José Antdnio Pinheiro Teixeira, Jodo Alberto de Lima Martins Pereira, Rui Manuel Teixeira Bastos



O Conselho de Administracédo

José Antonio Pinheiro Teixeira — Presidente

Rui Manuel Cabral Teixeira Bastos

Jodo Alberto Lima Martins Pereira

O Contabilista Certificado

Raquel Sofia Oliveira Pinho



RAR IMOBILIARIA, S.A.

DEMONSTRAGOES DO RENDIMENTO INTEGRAL
PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2017 E 2016

(Montantes expressos em Euro)

2017 2016
Resultado liquido do periodo 5.045.643 2.183.705
Variagdo do justo valor dos instrumentos financeiros - -
Variacdo das reservas de reavaliacio - -
Variacdo das diferencas de conversdo cambial e outras - -
Rendimento reconhecido diretamente no capital préprio - -
Total dos rendimentos e gastos reconhecidos no periodo 5.045.643 2.183.705

O anexo faz parte integrante destas demonstracdes financeiras.

O Contabilista Certificado: Raquel Sofia Oliveira Pinho

O Conselho de Administracéo: José Antdnio Pinheiro Teixeira, Jodo Alberto de Lima Martins Pereira, Rui Manuel Teixeira Bastos



O Conselho de Administracédo

José Antonio Pinheiro Teixeira — Presidente

Rui Manuel Cabral Teixeira Bastos

Jodo Alberto Lima Martins Pereira

O Contabilista Certificado

Raquel Sofia Oliveira Pinho



RAR IMOBILIARIA, S.A.

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

(Montantes expressos em Euro)

ATIVIDADES OPERACIONAIS: Notas 2017 2016
Recebimentos de clientes 2.250.476 3.093.831
Pagamentos a fornecedores 1.101.459 805.449
Pagamentos ao pessoal 466.543 463.057
Fluxos gerados pelas operagdes 682.474 1.825.325
(Pagamento)/recebimento do imposto sobre o rendimento (214.095) (727.933)
Outros recebimentos/(pagamentos) relativos a atividade operacional (476.881) (360.368)
Fluxos das atividades operacionais (1) (8.502) 737.024
ATIVIDADES DE INVESTIMENTO:
Recebimentos provenientes de:
Ativos fixos tangiveis e propriedades de investimento 6.990.000 2.720.000
Empréstimos concedidos 26 27.483.898 33.712.827
Juros e ganhos similares 1.038.098 933.604
35.511.996 37.366.431
Pagamentos respeitantes a:
Investimentos " 3.877.390 0
Ativos fixos tangiveis 0 0
Empréstimos concedidos 26 12.811.278 32.553.398
16.688.668 32.553.398
Fluxos das atividades de investimento (2) 18.823.328 4.813.033
ATIVIDADES DE FINANCIAMENTO:
Recebimentos respeitantes a:
Empréstimos obtidos 26 20.690.000 40.123.000
20.690.000 40.123.000
Pagamentos respeitantes a:
Amortizac6es de contratos de locacao financeira 47.105 28.091
Dividendos 2.070.000 14.942.040
Empréstimos obtidos 26 36.560.000 29.923.000
Juros e gastos similares 895.162 796.505
39.572.268 45.689.636
Fluxos das atividades de financiamento (3) (18.882.268) (5.566.636)
Variagéo de caixa e seus equivalentes (4) = (1) + (2) + (3) (67.441) (16.580)
Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo 15 (302.531) (285.952)
Caixa e seus equivalentes no fim do periodo 15 (369.973) (302.531)

As notas anexas fazem parte integrante destas demonstragdes financeiras.

O Contabilista Certificado: Raquel Sofia Oliveira Pinho

O Conselho de Administracéo: José Antdnio Pinheiro Teixeira, Jodo Alberto de Lima Martins Pereira, Rui Manuel Teixeira Bastos



O Conselho de Administracédo

José Antonio Pinheiro Teixeira — Presidente

Rui Manuel Cabral Teixeira Bastos

Jodo Alberto Lima Martins Pereira

O Contabilista Certificado

Raquel Sofia Oliveira Pinho



RAR IMOBILIARIA, S.A.

DEMONSTRAGOES DAS ALTERACOES NO CAPITAL PROPRIO
PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2017 E 2016

(Montantes expressos em Euro)

Notas Capi_tal . Reser.vai Resul_tados ﬁgj;ggagg Toul
social Legais Reavaliacio Outras transitados exercicio
Saldo em 31 de dezembro de 2015 35.000.000 827.893 2.117.537 302.052 12.970.499 2.121.246 53.339.228
Aplicagdo do resultado liquido de 2015:
Transferéncia para resultados transitados - - - - - - -
Transferéncia para reserva legal - 106.063 - - - (106.063) -
Dividendos distribuidos - - - (14.317) (12.970.499) (2.015.184)  (15.000.000)
Variacdo nas reservas de reavaliagao 16 - - - - - - -
Variacéo de Impostos diferidos - - - - (3.973) - (3.973)
Rendimento integral do exercicio de 2016 - - - - - 2.183.705 2.183.705
Saldo em 31 de dezembro de 2016 35.000.000 933.956 2.117.537 287.735 (3.973) 2.183.705 40.518.961
Aplicagdo do resultado liquido de 2016:
Transferéncia para resultados transitados - - - - 4.520 (4.520) -
Transferéncia para reserva legal - 109.185 - - - (109.185) -
Dividendos distribuidos - - - - - (2.070.000) 2.070.000
Variagdo nas reservas de reavaliagao 16 - - - - - - -
Variacéo de Impostos diferidos - - - - - - -
Rendimento integral do exercicio de 2017 - - - - - 5.045.643 5.045.643
Saldo em 31 de dezembro de 2017 35.000.000 1.043.141 2.117.537 287.735 548 5.045.643 43.494.604

O anexo faz parte integrante destas demonstragdes financeiras.

O Contabilista Certificado: Raquel Sofia Oliveira Pinho

O Conselho de Administracéo: José Antdnio Pinheiro Teixeira, Jodo Alberto de Lima Martins Pereira, Rui Manuel Teixeira Bastos



O Conselho de Administracédo

José Antonio Pinheiro Teixeira — Presidente

Rui Manuel Cabral Teixeira Bastos

Jodo Alberto Lima Martins Pereira

O Contabilista Certificado

Raquel Sofia Oliveira Pinho
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ANEXO AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS



1.

2.1.

2.2.

2.3.

RAR IMOBILIARIA, S.A.

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

(Montantes expressos em Euro)

NOTA INTRODUTORIA

A RAR Imobiliaria, S.A. (“Empresa” ou “RAR Imobiliaria”) é uma sociedade an6nima, com sede no
Porto, constituida em 30 de dezembro de 1987 e que tem como atividade principal a gestdo do
patrimonio imobiliario do Grupo RAR e promocao imobiliaria, estando vocacionada para promogdes
de residéncias de qualidade, pelo que a sua gestdo global e a do fundo de maneio é influenciada e
depende do Grupo onde se insere.

PRINCIPAIS POLITICAS CONTABILISTICAS

As principais politicas contabilisticas adotadas na preparacdo das demonstragdes financeiras anexas
sdo as seguintes:

Bases de apresentacdo

As demonstracgfes financeiras foram preparadas no pressuposto da continuidade das operacfes, a
partir dos registos contabilisticos da Empresa, mantidos de acordo com as Normas Internacionais de
Relato Financeiro emitidas pelo “International Accounting Standards Board” (“IASB”) e
interpretacGes emitidas pelo “International Financial Reporting Interpretations Committee” (“IFRIC”)
ou pelo anterior “Standing Interpretations Committee” (“SIC”), em vigor em 1 de janeiro de 2015 tal
como adotados pela Unido Europeia.

Investimentos financeiros em empresas do grupo e associadas

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

Os rendimentos resultantes de investimentos financeiros (dividendos recebidos) séo registados na
demonstracdo de resultados do exercicio em que € decidida e anunciada a sua distribuicéo.

Ativos fixos tangiveis

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

Os ativos fixos tangiveis adquiridos apés aquela data encontram-se registados ao custo de aquisicao,
deduzido das depreciacBes acumuladas e de perdas de imparidade.

As depreciagdes sdo calculadas apds os bens estarem em condicdes de serem utilizados e sdo
imputadas numa base sistematica durante a sua vida atil que é determinada tendo em conta a
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2.4,

utilizacdo esperada do ativo pela Empresa, do desgaste natural esperado e da sujeicdo a uma
previsivel obsolescéncia técnica.

As taxas de depreciacdo utilizadas correspondem aos seguintes periodos de vida util estimada (em
anos):

Edificios 50
Equipamento administrativo 4al0
Equipamento de transporte 5
Ferramentas e utensilios 4al0

Outros ativos fixos tangiveis 8

As despesas subsequentes de substituicdo de componentes de ativos fixos tangiveis incorridas pela
Empresa sdo adicionadas aos respetivos ativos fixos 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 conservacdo e reparacdo que ndo aumentam a vida Util, nem resultem em
benfeitorias ou melhorias significativas nos elementos dos ativos fixos tangiveis, sdo registados como
gasto do exercicio em que ocorrem.

Os ativos fixos tangiveis em curso representam ativos ainda em fase de constru¢do/promocao,
encontrando-se registadas ao valor de aquisicdo deduzido de eventuais perdas de imparidade. Estes
ativos fixos tangiveis sdo depreciados a partir do momento em que 0s ativos subjacentes estejam
disponiveis para utilizacao.

As mais ou menos valias resultantes da venda ou abate do ativo fixo tangivel sdo determinados como
a diferenca entre o preco de venda e o valor liquido contabilisticos na data de alienagdo/abate, sendo
registados pelo valor liquido na demonstracdo de resultados, como “Outros rendimentos
operacionais” ou “Outros gastos operacionais”.

A transferéncia para, ou de, propriedades de investimento deve ser feita quando, e apenas quando,
houver uma alteragdo no seu uso. Quando uma entidade usa o modelo do custo, as transferéncias
entre propriedades de investimento, propriedades ocupadas pelo dono e inventarios nao alteram a
quantia escriturada da propriedade transferida e ndo alteram o custo dessa propriedade para
finalidades de mensurac¢éo ou divulgacao.

Propriedades de investimento

As propriedades de investimento sdo constituidas por terrenos e edificios cujos fins séo a obtencao
de rendas e/ou a valorizacdo do capital investido e ndo para uso na producdo ou fornecimento de
bens, servicos ou para fins administrativos ou para venda no decurso da atividade corrente dos
negocios.

As propriedades de investimento encontram-se registadas ao custo de aquisicdo, deduzido das
depreciacGes acumuladas e de eventuais perdas de imparidade.

As depreciagdes sdo calculadas apds os bens estarem em condi¢cdes de obtencdo de rendimentos,
sendo imputadas numa base sistematica durante a sua vida Util que em regra é 50 anos.

Os gastos incorridos com propriedades de investimento em utilizacdo, nomeadamente manutencdes,
reparacdes, seguros e impostos sobre propriedades (imposto municipal sobre imoveis), sao
reconhecidos na demonstragdo de resultados do exercicio a que se referem. As beneficiagdes
relativamente as quais se estima que gerem beneficios economicos adicionais futuros, sao
capitalizadas na rubrica de propriedades de investimento.

18



2.5.

2.6.

Ativos intangiveis

Os ativos intangiveis encontram-se registados ao custo de aquisi¢cdo, deduzido das amortizagdes
acumuladas e perdas de imparidade. Os ativos intangiveis sé sédo reconhecidos se for provavel que
deles advenham beneficios econdmicos futuros para a Empresa, se a Empresa os puder controlar e
se puder medir razoavelmente o seu valor.

Os gastos internos associados a manutencdo e ao desenvolvimento de software sdo registados como
gastos na demonstracdo de resultados quando incorridos, exceto na situacdo em que estes gastos
estejam diretamente associados a projetos para os quais seja provavel a geragdo de beneficios
economicos futuros para a Empresa. Nestas situacdes estes gastos sdo capitalizados como ativos
intangiveis.

As amortizacBes sdo calculadas, apds o inicio de utilizacdo dos bens, 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.

Ativos e passivos financeiros

Os ativos e passivos financeiros sdo reconhecidos na demonstragdo da posicéo financeira quando a
Empresa se torna parte contratual do respetivo instrumento financeiro.

a) Dividas de terceiros

As dividas de terceiros sdo registadas pelo seu valor nominal deduzido de eventuais perdas de
imparidade, reconhecidas na rubrica de “Perdas de imparidade em contas a receber”, por forma
a que as mesmas reflitam o seu valor realizavel liquido.

b) Classificacéo de capital proprio ou passivo

Os passivos financeiros e os instrumentos de capital préprio sdo classificados de acordo com a
substancia contratual independente da forma legal que assumam. Os instrumentos de capital
préprios sao contratos que evidenciam um interesse residual nos ativos da Empresa apds deducéo
dos passivos.

c) Empréstimos

Os empréstimos sao registados no passivo pelo “custo amortizado”. Eventuais despesas com a
emisséo desses empréstimos sdo registadas como uma deducéo a divida e reconhecidas, ao longo
do periodo de vida desses empréstimos, de acordo com a taxa de juro efetiva. Os encargos
financeiros calculados de acordo com a taxa de juro efetiva, incluindo prémios a pagar, sao
contabilizados na demonstracdo de resultados de acordo com o principio de especializagcdo dos
exercicios.

d) Contas a pagar
As contas a pagar, que ndo vencem juros, sdo registadas pelo seu valor nominal.

e) Caixa e equivalentes de caixa

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

Para efeitos da demonstracdo dos fluxos de caixa, a rubrica de caixa e equivalentes de caixa

compreende também os descobertos bancarios incluidos na rubrica de Outros empréstimos, na
demonstracéo da posicéo financeira.
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2.7.

2.8.

2.9.

2.10.

Locacdes

Os contratos de locacdo séo classificados como: (i) locagdes financeiras se através deles forem
transferidos substancialmente todos os riscos e vantagens inerentes a posse; e como (ii) locacfes
operacionais se através deles ndo forem transferidos substancialmente todos os riscos e vantagens
inerentes a posse. A classificacdo das locagdes em financeiras ou operacionais € feita em funcéo da
substancia e ndo da forma do contrato.

Os ativos fixos tangiveis adquiridos mediante contratos de locacdo financeira bem como as
correspondentes responsabilidades séo contabilizados pelo método financeiro. De acordo com este
método, o custo do ativo é registado no ativo fixo tangivel, a correspondente responsabilidade é
registada no passivo, os juros incluidos no valor das rendas e a amortizagdo do ativo, séo registados
como gastos na demonstracéo dos resultados do exercicio a que respeitam.

Nas locacBes consideradas como operacionais, as rendas devidas sdo reconhecidas como gasto na
demonstracdo de resultados numa base linear durante o periodo do contrato de locagao.

Inventarios

Os “Produtos e trabalhos em curso”, incluidos na rubrica de “Inventarios”, respeitam aos gastos de
producdo incorridos com a construcdo e promoc¢ao de empreendimentos imobiliarios e incorporam o
gasto com a aquisicdo do terreno, matérias-primas e encargos com subcontratos e méo-de-obra.

Provisdes

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

Imparidade dos ativos ndo correntes

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

Sempre que 0 montante pelo qual o ativo se encontra registado é superior a sua quantia recuperavel,
€ reconhecida uma perda de imparidade, registada na demonstracdo de resultados na rubrica
“Outros gastos operacionais”.

A quantia recuperavel é a mais alta do preco de venda liquido e do valor de uso. O preco de venda
liquido, € o montante que se obteria com a alienacdo do ativo numa transagdo entre entidades
independentes e conhecedoras deduzido dos gastos diretamente atribuiveis a alienacdo. O valor de
uso é o valor presente dos fluxos de caixa futuros estimados que sdo esperados que surjam do uso
continuado do ativo e da sua alienacdo no final da sua vida Util. A quantia recuperavel é estimada
para cada ativo, individualmente ou, no caso de nédo ser possivel, para a unidade geradora de fluxos
de caixa a qual o ativo pertence.

A reversao de perdas de imparidade reconhecidas em exercicios anteriores é registada quando
existem indicios de que as perdas de imparidade reconhecidas ja ndo existem ou diminuiram. A
reversdo das perdas de imparidade é reconhecida na demonstracdo de resultados como “Outros
rendimentos operacionais”. Contudo, a reversao da perda de imparidade é efetuada até ao limite da
guantia que estaria reconhecida (liquida de amortizagdo ou depreciacdo) caso a perda de imparidade
nao se tivesse registado em exercicios anteriores.
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2.11.

2.12.

2.13.

Encargos financeiros com empréstimos obtidos

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

Rédito e especializacdo de exercicios

Os réditos decorrentes de vendas sédo reconhecidos na demonstracdo de resultados quando os riscos
e beneficios inerentes a posse dos ativos sdo substancialmente transferidos para o comprador e o
montante dos rendimentos possa ser razoavelmente quantificado (Nota 2.12). As vendas séo
reconhecidas liquidas de impostos, descontos e outros gastos inerentes a sua concretizacdo pelo
justo valor do montante recebido ou a receber.

Os réditos decorrentes da prestacdo de servicos sdo reconhecidos na demonstracédo de resultados
com referéncia a fase de acabamento da prestacédo de servicos a data da demonstracéo da posicao
financeira.

Os dividendos sé@o reconhecidos como rendimentos no exercicio em que séo atribuidos aos sdcios ou
acionistas.

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

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

Os gastos e 0s ganhos 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 que respeitam a
exercicios futuros e que serdo imputadas aos resultados de cada um desses exercicios, pelo valor
gue lhes corresponde, s@o registados nas rubricas de “Outros ativos correntes” e “Outros passivos
correntes”.

Reconhecimento de gastos e ganhos na atividade imobiliaria

Os gastos relevantes com os empreendimentos imobilidrios sdo apurados tendo em conta os gastos
diretos de construcdo, assim como todos os gastos associados a elaboracdo de projetos e
licenciamento das obras. Os gastos imputaveis a supervisao e fiscalizacdo do empreendimento sdo
também adicionados ao gasto dos empreendimentos imobiliarios, desde que estes se encontrem em

Curso.

Considera-se, para efeito de capitalizacdo de encargos com a supervisdo e fiscalizacdo do
empreendimento, que o empreendimento estd em curso se aguardar decisdo das autoridades
envolvidas, ou se se encontrar em construcdo. Caso o empreendimento ndo se encontre nestas fases
é considerado parado e as capitalizacdes acima referidas sdo suspensas.

Até ao exercicio econdmico de 2013 a Empresa registava as vendas da atividade imobiliaria e os
correspondentes gastos das frages vendidas no momento em que existisse uma forte expectativa,
pelas condi¢Bes contratuais, de que os clientes iriam consumar a aquisicdo e ja houvessem sido
recebidos adiantamentos significativos. Adicionalmente a Empresa transferia as propriedades de
investimento a alienar para inventarios antes da venda e o rédito obtido era registado como venda
de mercadorias, registando-se em simultaneo o respetivo custo da mercadoria.

A partir de 2014, os ganhos ou perdas provenientes da alienacdo de propriedades de investimento

sdo determinados como a diferenca entre os proveitos liquidos da alienacdo e a quantia escriturada
do ativo, sendo registados na rubrica de outros rendimentos ou gastos operacionais. A Administracao
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2.14.

2.15.

2.16.

da RAR Imobilidria considera que a alteracédo da politica contabilistica ndo afeta de forma material
as demonstracges financeiras de 2013, pelo que as mesmas ndo foram reexpressas.

Imposto sobre o rendimento

De acordo com a legislacdo em vigor, as declarac8es fiscais da Empresa estdo sujeitas a revisédo e
correcdo por parte da Administracdo Tributaria durante um periodo de quatro anos e deste modo, a
situacdo fiscal dos anos de 2014 a 2017 podera ainda a vir a ser sujeita a revisdo e eventuais
correcdes. O Conselho de Administracdo entende que eventuais correcdes resultantes de revisdo por
parte da Administracéo Tributdria a situagao fiscal e parafiscal da Empresa, em relagéo 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 Tributagédo
de Grupo de Sociedades (RETGS).

O imposto sobre o rendimento do exercicio € calculado com base nos resultados tributaveis da
Empresa e considera a tributacéo 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. Os impostos diferidos sdo calculados
com base no método da responsabilidade da demonstracdo da posicdo financeira e refletem as
diferencas temporarias entre o0 montante dos ativos e passivos para efeitos de reporte contabilistico
e 0s respetivos montantes para efeitos de tributacdo. Os impostos diferidos ativos e passivos séo
calculados e anualmente avaliados as taxas de tributacdo em vigor ou anunciadas para estarem em
vigor a data expectavel da reversédo das diferencas temporarias.

Os ativos por impostos diferidos sdo reconhecidos unicamente quando existem expectativas
razoaveis de lucros fiscais futuros suficientes para a sua utilizacdo, ou nas situacdes em que existam
diferencas temporarias tributaveis que compensem as diferencas temporarias dedutiveis no periodo
da sua reversdo. Na data de cada demonstracdo da posicéo financeira é efetuada uma reapreciacao
das diferencas subjacentes aos ativos por impostos diferidos no sentido de reconhecer ativos por
impostos diferidos néo registados anteriormente por ndo terem preenchido as condi¢bes para o seu
registo e, ou, para reduzir o montante dos impostos diferidos ativos registados em funcdo da
expectativa atual da sua recuperacédo futura.

Os impostos diferidos s&o registados como gasto ou ganho do exercicio, exceto se resultarem de

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

Classificacdo da demonstracédo da posicao financeira

Os ativos realizaveis e os passivos exigiveis a mais de um ano da data da demonstracdo da posicao
financeira séo classificados, respetivamente, como ativos e passivos ndo correntes.

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

Saldos e transacdes expressos em moeda estrangeira

As transac6es em outras divisas que ndo Euro, sdo registadas as taxas em vigor na data da transacéao.
Em cada data da demonstracdo da posicéo financeira, os ativos e passivos monetarios expressos em
moeda estrangeira sdo convertidos para Euros 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 sdo transpostos para Euros utilizando para o efeito a taxa de cdmbio em vigor na data
em que o justo valor foi determinado.
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2.17.

2.18.

2.19.

2.20.

As diferencas de cambio, favoraveis e desfavoraveis, originadas pelas diferencas entre as taxas de
cambio em vigor na data das transac6es e as vigentes na data das cobrangas, pagamentos ou a data
da demonstracdo da posicdo financeira, dessas mesmas transacdes, sdo registadas como ganhos e
gastos na demonstracdo de resultados do exercicio, exceto aquelas relativas a itens nao
monetarios cuja variacdo de justo valor seja registada diretamente em capital préprio.

Ativos e passivos contingentes

Os passivos contingentes ndo sdo reconhecidos nas demonstracdes financeiras, sendo os mesmos
divulgados no anexo, a menos que a possibilidade de uma saida de fundos afetando beneficios
econdmicos futuros seja remota, caso em que néo sdo objeto de divulgacéao.

Os ativos contingentes ndo sédo reconhecidos nas demonstracfes financeiras mas divulgados no
anexo quando é provavel a existéncia de um beneficio econémico futuro.

Eventos subsequentes

Os eventos ocorridos ap6s a data da demonstracdo da posicdo financeira que proporcionem
informacédo adicional sobre condi¢cdes que existiam a data da demonstracédo da posicao financeira
(“adjusting events”) sdo refletidos nas demonstracdes financeiras. Os eventos apés a data da
demonstracdo da posicdo financeira que proporcionem informacao sobre condi¢des que ocorram
apés a data da demonstracdo da posicdo financeira (“non adjusting events”), se materiais, sao
divulgados no anexo as demonstracdes financeiras.

Julgamentos e estimativas

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

a) Estimativas dos valores de mercado de propriedades de investimento;

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

c) Estimativas de provisdes para responsabilidades com garantias afetas a eventuais encargos
adicionais a incorrer com empreendimentos imobiliarios, ndo cobertas por outras garantias
obtidas.

As estimativas foram determinadas com base na melhor informacéo disponivel a data da preparagao
das demonstragBes 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 alteracdes a essas
estimativas, que ocorram posteriormente a data das demonstragdes financeiras, seréo corrigidas em
resultados de forma prospetiva, conforme disposto pelo IAS 8.

Novas normas
Durante o exercicio ndo ocorreram alteracBes voluntarias de politicas contabilisticas, face as
consideradas na preparacdo da informacao financeira relativa ao exercicio anterior apresentada nos
comparativos.

Relativamente a novas normas e interpretacGes, ocorreram as seguintes emissdes, revisdes,
alteracGes e melhorias nas normas e interpretacdes.

RevisBes, alteragfes e melhorias nas normas e interpretacfes endossadas pela UE com efeitos nas
politicas contabilisticas e divulgacdes adotadas pela Empresa a partir de 1 de janeiro de 2017:
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IAS 7 Iniciativa de divulgacéo: alteraces a IAS 7

Alteragbes a IAS 7 sdo parte do projeto de Iniciativas de divulgagdo do IASB e vem auxiliar os
utilizadores das demonstracgdes financeiras a entenderem melhor as alterac@es a divida da entidade.
As alteracBes requerem que uma entidade divulgue as alteragbes nas suas responsabilidades
relacionadas com atividades de financiamento, incluindo as alteracBes que surgem nos fluxos de
caixa e de fluxos ndo-caixa (tais como ganhos e perdas cambiais ndo realizados).

IAS 12 Reconhecimento de impostos diferidos ativos para perdas néo realizadas: alteracdes a 1AS
12

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

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

Da aplicacédo destas normas e interpretac@es ndo foram registados impactos relevantes para as demonstragdes
financeiras da Empresa.

As normas e interpretagfes recentemente emitidas pelo IASB cuja aplicacdo é obrigatéria apenas periodos com
inicio apods 1 de Janeiro de 2017 ou posteriores e que a Empresa ndo adotou antecipadamente sdo as seguintes:

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 Construgdo, 1AS 18 Rendimentos,
IFRIC 13 -Programas de Fidelizacdo de Clientes, IFRIC 15 -Acordos para a construcdo de iméveis,
IFRIC 18 -Transferéncias de ativos de clientes e SIC 31 -Receitas -Operag¢des 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 — Locag¢des quando for aplicada).

Esta norma realga os principios que uma entidade deve aplicar quando efetua a mensuragéo e o
reconhecimento do rédito. O principio base é de que uma entidade deve reconhecer o rédito por um
montante que reflita a consideracdo que ela espera ter direito em troca dos bens e servigos
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 obrigacBes de desempenho do contrato e (5)
reconhecer os rendimentos quando a entidade satisfizer uma obrigacdo de desempenho. A norma
requere que uma entidade aplique o julgamento profissional na aplicacdo de cada um dos passos do
modelo, tendo em consideracdo todos os factos relevantes e circunstancias.

A norma deve ser aplicada em exercicios que se iniciem em ou ap6s 1 de Janeiro de 2018. A aplicacdo
€ retrospetiva, podendo as entidades escolher se querem aplicar a full retrospective approach” ou a
“modified retrospective approach”.

Clarificacdes a IFRS 15

Em abril de 2016, o IASB emitiu emendas a IFRS 15 para enderecar diversos assuntos relacionados
com a implementacdo da norma. Estas clarificagdes devem ser aplicadas em simultdneo com a
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aplicacdo da IFRS 15, para exercicios que se iniciem em ou apds 1 de Janeiro de 2018. A aplicacdo
€ retrospetiva, podendo as entidades escolher se querem aplicar a “full retrospective approach” ou
a “modified retrospective”.

Decorrente da adocéo da IFRS néo é esperado qualquer impacto nas demonstra¢@es financeiras da
Empresa

IFRS 9: Instrumentos financeiros

A norma deve ser aplicada para exercicios que se iniciem em ou apés 1 de janeiro de 2018 e vem
substituir a 1AS 39.

Classifica¢8o e mensuragdo de ativos financeiros

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

Classificacdo e mensuracéo de passivos financeiros

Para os passivos financeiros designados como FVTPL usando a opg¢éo do justo valor, a quantia da
alteracdo no justo valor desses passivos financeiros que seja atribuivel a alteracdes no risco de
crédito da entidade deve ser apresentada na demonstracdo do resultado integral. O remanescente
da alteracé@o no justo valor deve ser apresentado nos resultados, a ndo ser que a apresentacdo da
alteracdo de justo valor relativamente ao risco de crédito do passivo na demonstragdo do resultado
integral véa criar ou ampliar uma descompensagao contabilistica nos resultados do exercicio.

Todas os restantes requisitos de classificacdo e mensuracao de passivos financeiros da IAS 39 foram
transportados para IFRS 9, incluindo as regras de separacgdo de derivados embutidos e os critérios
para usar a opc¢do 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 locagdes de todos os ativos, com algumas exce¢des. Uma locacéo 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 locagées com base num modelo Unico de
reconhecimento no balanco (on-balance model) de forma similar como o tratamento que a IAS 17
d& as locacdes financeiras. A norma reconhece duas excecdes a este modelo: (1) loca¢cbes de baixo
valor (por exemplo, computadores pessoais) e locacBes de curto prazo (i.e., com um periodo de
locacdo inferior a 12 meses). Na data de inicio da locacdo, o locatario vai reconhecer a
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responsabilidade relacionada com os pagamentos da locagdo (i.e. o passivo da locacdo) e o ativo
que representa o direito a usar o ativo subjacente durante o periodo da locacéo (i.e. o direito de uso
—"“right-of-use” ou ROU).

Os locatéarios terdo de reconhecer separadamente o custo do juro sobre o passivo da locacdo e a
depreciacdo do ROU.

Os locatarios deverdo ainda de remensurar o passivo da locacdo mediante a ocorréncia de certos
eventos (como sejam a mudanca do periodo do leasing, uma alteracdo nos pagamentos futuros que
resultem de uma alteracdo do indice de referéncia ou da taxa usada para determinar esses
pagamentos). O locatério ir4 reconhecer montante da remensuracéo do passivo da locagcdo como um
ajustamento no ROU.

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

A norma deve ser aplicada para exercicios que se iniciem em ou ap6s 1 de Janeiro de 2019. A aplicacdo
antecipada é permitida desde que seja igualmente aplicada a IFRS 15. A aplicacdo 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 — Alteracdes a IFRS 4

As alteracBes vém dar tratamento a algumas das questfes levantadas com a implementacéo 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 ap6s 1 de
janeiro de 2018.

Normas e Interpretagdes emitidas pelo IASB mas ainda ndo endossadas pela Unido Europeia:

Em 31 de dezembro de 2017 as seguintes Normas, revisdes, alteracBes e melhorias das Normas e
InterpretacOes, emitidas pela 1ASB, ainda se encontravam em processo de aprovacgdo pela UE:

Aplicacéo
Emisso obrigatéria
(IASB) Norma do IASB ou Interpretacéo do IFRIC nos exercicios
iniciados em
ou apos
junho 2016 IFRS 2: Classificacdo e mensuracao d(i transacbes de 1 janeiro 2018
Pagamento com base em ac¢des (alteragdes)
ggizmbro Melhorias relativas ao ciclo 2014-2016 1 janeiro 2018
ggi%mbro IFRIC 22: Efeitos de altera¢cdes cambiais (novo) 1 janeiro 2018
dezembro IAS 40: Transferéncia de Propriedade de Investimento N
~ 1 janeiro 2018
2016 (alteracdes)
maio 2017 IFRS 17 Contrato de seguro (novo) 1 janeiro 2021
junho 2017 IFRIC 23 Incerteza no tratamento de imposto sobre o 1 janeiro 2019

rendimento (novo)
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Aplicacao

. obrigatéria
Emisséo 9

Norma do IASB ou Interpretacdo do IFRIC nos exercicios
(IASB) S
iniciados em
ou apoés
outubro IFRS 9 Recursos~de pré-pagamentos com compensagao 1 janeiro 2019
2017 negativa (alteracées)
IAS 28: Investimento de longo prazo em associadas e
outubro empreendimentos conjuntos (alteragdes) 1 janeiro 2019
2017
ggﬁmbro Melhorias anuais relativas ao ciclo 2015-2017 1 janeiro 2019

O impacto da adocdo destas normas ou alteracfes esta a ser analisado pela Empresa, contudo ndo se
anteveem impactos significativos nas demonstragdes financeiras decorrentes da ado¢do das mesmas.

2.21. AlteracGes de politicas contabilisticas

a)

Durante o exercicio ndo ocorreram alteracBes voluntarias de politicas contabilisticas, face as
consideradas na preparacdo da informacao financeira relativa ao exercicio anterior apresentada nos
comparativos.

Relativamente a novas normas e interpretacGes, ocorreram as seguintes emissdes, revisdes,
alteracGes e melhorias nas normas e interpretacdes:

Revisbes, alteracdes e melhorias nas normas e interpretacées endossadas pela EU com efeitos nas
politicas contabilisticas e divulgacdes adotadas pelo Grupo a partir de 1 de janeiro de 2016:

IFRS 10, IFRS 12 e a IAS 28: Entidades de investimento: Aplicacdo da excecgao de
consolidacéo

As alteracdes a IFRS 10 clarificam que uma entidade de investimento ndo necessita preparar
demonstracdes financeiras consolidadas se e sé se a sua méde for também uma entidade de
investimento que prepare demonstracgdes financeiras nas quais as subsidiarias sejam mensuradas ao
justo valor.

Adicionalmente, clarifica-se que apenas uma subsidiaria de uma entidade de investimento que néo
seja ela propria uma entidade de investimentos, fornecendo servigos de apoio a entidade de
investimento, é consolidada — todas as restantes subsidiarias sdéo mensuradas ao justo valor.

As alteragdes a IAS 28 clarificam que uma entidade que ndo seja uma entidade de investimento e
que aplique o método de equivaléncia patrimonial na valorizagdo de associadas ou joint ventures
gue sejam entidades de investimento pode manter a valorizacdo ao justo valor destas entidades nas
suas subsidiarias.

IAS 27: Método da equivaléncia patrimonial nas demonstragdes financeiras separadas

O objetivo destas alteracdes é permitir a opcdo de usar o método da equivaléncia patrimonial na
mensuracgado de subsidiarias e associadas em contas separadas. As op¢bes de mensuracdo da IAS 27
para reconhecer investimentos em subsididrias, joint-ventures a associadas passam a ser: (i) custo,
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(i) em conformidade com o IFRS 9 (ou IAS 39) ou (iii) método da equivaléncia patrimonial, devendo
ser aplicada a mesma contabilizacdo para cada categoria de investimentos.

Consequentemente foi também efetuada uma alteracdo na IFRS 1 - Adoc¢do pela primeira vez das
Normas Internacionais de Relato Financeiro com vista a permitir a quem adote as IFRS pela primeira
vez e use a equivaléncia patrimonial nas demonstragdes financeiras separadas possa também
usufruir da isencdo relativas a combinacdes de negécios passadas na mensuragao inicial do investimento.

IAS 1: Clarificacdes sobre divulgacdes no relato financeiro — As alteracdes a IFRS, incluem
alteracBes aos conceitos de Materialidade, Informagdo a ser apresentada nas demonstracfes
financeiras, Estrutura das Notas e Divulgacdes.

IAS 16 e a 1AS 38: Clarificagédo sobre os métodos de céalculo de depreciagdo e amortizacao
permitidos

As alteragdes esclarecem que o principio incluido nas normas é o de que os rendimentos refletem
um padréo de beneficios econémicos que sao gerados a partir da exploracédo de um negécio (do qual
o0 ativo faz parte) e, portanto, ndo refletem os beneficios econémicos que sdo consumidos através
do uso do ativo. Assim, a proporcédo de rendimentos gerados em relacdo aos rendimentos totais
previstos gerar ndo pode ser usada para depreciar os bens do ativo imobilizado s6 podendo ser
utilizada, em circunstancias muito limitadas, para amortizar ativos intangiveis.

IFRS 11: Contabilizacdo da aquisicdo de participacfes em operacdes conjuntas

As emendas exigem que uma entidade que adquira uma participacdo numa operagao conjunta em
gue a atividade dessa operagdo constitua um negécio, aplique, na proporgdo da sua quota-parte,
todos os principios sobre combinacdes de negécios constantes da IFRS 3 — Combinacdes de Negdcios
e outras IFRS que ndo conflituem com a IFRS 11 e faca as correspondentes divulgacfes exigidas por
tais normas relativamente a combinacdes de negdcios.

As emendas também se aplicam se na formacéo da operagdo conjunta a entidade tiver contribuido
com um negocio.

No caso de uma aquisicdo de uma participacao adicional numa operacdo conjunta em que a atividade
da operacdo conjunta constitua um negécio, a participacdo anteriormente detida ndo deve ser
remensurada se o operador mantiver o controlo conjunto.

IAS 16 e a IAS 41: Plantas que geram produto agricola

As alteracfes a IAS 16 — Ativos fixos tangiveis e IAS 41 - Agricultura alteram o ambito da IAS 16
para nela incluir ativos biol6égicos que satisfacam a definicdo de plantas que geram produto agricola
(por exemplo, arvores de fruto). Em resultado das alterac@es, as plantas que geram produto agricola
passam a estar sujeitas a todos os requisitos de reconhecimento e mensuragdo da IAS 16, incluindo
a escolha entre o modelo de custo e o modelo de revalorizagéo e os subsidios do governo relativos
a estas plantas passam a ser contabilizados de acordo com a IAS 20 e ndo de acordo com a IAS 41.

A producdo agricola que cresce em plantas que geram produto agricola (por exemplo, a fruta que
cresce numa arvore) permaneceri no ambito do 1AS 41.

Melhorias anuais relativas ao ciclo 2012-2014

Nas Melhorias anuais relativas ao ciclo 2012-2014, o IASB introduziu cinco melhorias em quatro
normas cujos resumos se apresentam de seguida:

IFRS 5 — Ativos nao correntes detidos para venda e Operac¢des descontinuadas

Esta melhoria clarifica que a alteragdo de ativos ndo correntes detidos para distribuicdo a detentores
de capital para ativos ndo correntes detidos para venda e vice-versa ndo determinam a alteracéo do
plano devendo ser consideradas como uma continua¢do do plano original do ativo, e, portanto, ndo
hé interrup¢do dos requisitos exigidos pela IFRS 5. A aplicacdo deve ser prospetiva.
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b)

IFRS 7 — Instrumentos Financeiros: Divulgacdes

Elimina alguns requisitos de divulgacBes em demonstracdes financeiras intercalares. Adicionalmente,
clarifica que quando uma entidade transfere um ativo financeiro pode reter o direito a prestagao de
um servico em relacdo ao ativo financeiro mediante uma determinada quantia pré-determinada, por
exemplo um contrato de manutencdo, e que, nestas circunstancias, para efeitos de determinar quais
as divulgacdes a efetuar, deve ser analisado o envolvimento continuado que resulta de tal contrato.
N&o é necessario aplicar as alteracdes para qualquer periodo apresentado que comece antes do
periodo anual no qual as altera¢des séo aplicadas pela primeira vez. Esta isen¢ao € aplicavel também
a entidades que apliquem as IFRS pela primeira vez. A aplicacdo deve ser retrospetiva.

IAS 19 — Beneficios de Empregados

Esta melhoria clarifica que a taxa de desconto deve ser determinada tendo em conta obriga¢tes de
alta qualidade existentes num mercado regional que partilhe a mesma moeda (ex.: Eurozone) e ndo
nos mercados onde as obrigacGes foram emitidas. Quando ndo ha mercado ativo para obrigacdes
de alta qualidade existentes num mercado regional que partilhe a mesma moeda podem ser usadas
obrigacGes emitidas pelo Governo. Esta melhoria aplica-se desde o inicio do primeiro periodo de
comparacdo apresentado nas- primeiras demonstragdes financeiras as quais a entidade aplique a
emenda. Qualquer ajustamento inicial resultante da aplicacdo da emenda deve ser reconhecido nos
resultados retidos no inicio desse periodo.

IAS 34 — Relato Financeiro Intercalar

As divulgacdes relativas a eventos e transacgdes significativas passam a poder ser efetuadas,
indistintamente, diretamente nas demonstracdes financeiras intercalares ou por referéncia cruzada
para outros documentos de prestacdo de contas (ex.: Relatdrio de gestao ou relatério de risco). No
entanto, considera-se que as demonstragdes financeiras de intercalares estdo incompletas se os
respetivos utilizadores ndo tiverem acesso, nos mesmos termos e ao mesmo tempo, a informacéo
incluida por referéncia cruzada. A aplicacdo deve ser retrospetiva.

Da aplicagdo destas normas e interpretacdes ndo foram registados impactos relevantes para as
demonstrag@es financeiras da Empresa/Grupo.

As normas e interpretacdes recentemente emitidas pelo 1ASB cuja aplicacdo é obrigatéria apenas
em periodos com inicio apds 1 de Janeiro de 2017 ou posteriores e gue o Empresa/Grupo ndo
adotou antecipadamente sao as sequintes:

IFRS 9 Instrumentos financeiros - Classificacdo e mensuracdo de ativos financeiros

Inclui novas regras sobre a classificacdo e mensuragdo de ativos financeiros, na qual se prevé a
existéncia de duas categorias de mensuracdo: o custo amortizado e o justo valor. Todos os ativos
financeiros sdo mensurados ao justo valor na data do reconhecimento inicial, ajustado pelos custos
de transacdo no caso de os instrumentos ndo serem contabilizadas pelo valor justo através de
resultado. Um instrumento financeiro é mensurado ao custo amortizado apenas quando a empresa
o detém para receber cash-flows contratuais e os cash-flows representam o nominal e os juros. Caso
contrario, os instrumentos financeiros sdo valorizados ao justo valor por via de resultados.

A norma é aplicavel para exercicios iniciados em ou apés 1 de Janeiro de 2018. A aplicacédo
antecipada é permitida desde que devidamente divulgada.

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 Fidelizacdo de Clientes, IFRIC 15 - Acordos para a construcédo
de imoveis, IFRIC 18 - Transferéncias de ativos de clientes e SIC 31 - Receitas - Operagdes de
permuta envolvendo servicos de publicidade). Esta norma realga os principios que uma entidade
deve aplicar quando efetua a mensuracgao e o reconhecimento do rédito. O principio base é de que
uma entidade deve reconhecer o rédito por um montante que reflita a consideracéo que ela espera
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c)

3.1.

ter direito em troca dos bens e servicos prometidos ao abrigo do contrato. A norma deve ser aplicada
em exercicios que se iniciem em ou apos 1 de Janeiro de 2018. A aplicacédo antecipada é permitida
desde que devidamente divulgada.

Da aplicacdo destas normas e interpretacdes ndo sdo esperados impactos relevantes para as
demonstracdes financeiras da Empresa/Grupo.

As normas e Interpretacdes emitidas pelo IASB mas ainda ndo endossadas pela Unido Europeia

IFRS 14 - Contas de diferimento relacionadas com atividades reguladas.

IFRS 16 — Locacgdes.

IFRS 10 e IAS 28 - Venda ou entrega de ativos por um investidor a sua associada ou
empreendimento conjunto.

IAS 12 - Reconhecimento de impostos diferidos ativos para perdas néo realizadas (alteracéo)
IAS 7 — Demonstracdo dos Fluxos de Caixa (alteracéo)

IFRS 15 — Rédito de contratos com clientes (clarificac@es)

IFRS 2 — Pagamento com base em ac¢es (clarificacfes)

IFRS 4 - Contratos de seguro (alteragdo)

IFRIC 22 - Transagbes em moeda estrangeira e adiantamento da consideracéo

IAS 40 - Transferéncias de propriedades de investimento (alteracéo)

Melhorias anuais relativas ao ciclo 2014-2016

Nas Melhorias anuais relativas ao ciclo 2014-2016, o IASB introduziu cinco melhorias em trés normas
cujos resumos se apresentam de seguida:

IFRS 1 - Adocao pela primeira vez das IFRS

Melhoria que visa eliminar a isencéo de curto prazo prevista para os adotantes pela primeira vez nos
paragrafos E3-E7 da IFRS 1, porque ja serviu 0 seu propdésito

IAS 28 - Clarificacdo de que a mensuracédo de participadas ao justo valor através de resultados é
uma escolha que se faz investimento a investimento

IFRS 12 - Divulgacdes de interesses em outras entidades

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 projecdo de fluxos de caixa e

rendibilidades.

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 custo 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 correlacdo entre o nivel de taxas de juro de mercado e o crescimento econémico,
com este a ter efeitos positivos nos resultados operacionais da Empresa, por essa via
parcialmente compensando os custos financeiros acrescidos (“natural hedge”).

A 31 de dezembro de 2017 e 2016, o saldo liquido entre empréstimos concedidos e obtidos, que
vencem juros, ascende a aproximadamente 860 mil Euros e 3,6 milhdes de Euros,
respetivamente, divididos entre empréstimos correntes e ndo correntes (Notas 17, 18, e 26) e
caixa e equivalentes de caixa (Nota 15).
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3.2.

3.3.

Andlise de sensibilidade de taxa de juro

A andlise de sensibilidade abaixo foi determinada com base na exposi¢ao da Empresa a variagdes
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
0 ganho ou gasto financeiro dos instrumentos financeiros indexados a taxas de juros variaveis.

Se a Euribor tivesse sido 50 pontos base superior e as restantes variaveis mantidas constantes,
0 custo liquido com juros do exercicio findo em 31 de dezembro de 2017 manter-se-ia
praticamente inalterado.

b) Risco de preco

O setor da promocado imobilidria onde a empresa insere a sua atividade, por natureza, apresenta
uma procura relativamente pouco elastica a descida de precos. Acresce referir que o
posicionamento da empresa nos segmentos “médio e alto” de mercado, com produtos
diferenciados e inovadores, caracterizam uma exposi¢cdo pouco expressiva a variacdes de precos
de mercado.

Risco de crédito

A exposicdo da Empresa ao risco de crédito esta 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 obrigac8es contratuais, resultando uma perda para a Empresa.

O risco de crédito decorrente da atividade operacional esta essencialmente relacionado com dividas
de vendas realizadas e servicos prestados a clientes (Nota 11). A gestéo deste risco tem por objetivo
garantir a efetiva cobranca 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 evolucdo do nivel de crédito concedido, e (c) realizar anélise 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
estédo repartidas por diversos clientes, diferentes negdcios e diferentes areas geograficas. A Empresa
obtém garantias de crédito, sempre que a situacdo 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 séo calculados considerando-se (a) o perfil de risco do cliente,
(b) o prazo médio de recebimento, o qual difere de negécio para negécio, e (c¢) a condi¢do financeira
do cliente. Os movimentos destes ajustamentos para os exercicios findos a 31 de dezembro de 2017
e 2016 encontram-se divulgados na Nota 23.

A 31 de dezembro de 2017 e 2016, a Empresa considera que néo existe a necessidade de perdas de
imparidade adicionais para além dos montantes registados naquelas datas e evidenciados, de forma
resumida, na Nota 23.

Os montantes relativos aos ativos financeiros apresentados nas demonstragfes financeiras, os quais
se encontram liquidos de imparidades, representam a méaxima exposi¢do da Empresa ao risco de
crédito.

Risco de liquidez

O risco de liquidez é definido como sendo o risco de falta de capacidade para liquidar ou cumprir as
obrigacGes no prazo estipulado e a um prego razoavel. A existéncia de liquidez implica que sejam
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definidos parametros de gestao 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 gestao do risco de liquidez da Empresa tem por objetivo:

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

- Seguranca — minimizar a probabilidade de incumprimento no reembolso de qualquer aplicacédo
de fundos; e

- Eficiéncia financeira — garantir a minimizagdo do custo de oportunidade da detencé&o de liquidez
excedentaria no curto prazo.

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 exposicdo ao risco liquidez, a Empresa assegura a contratacdo 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 séo contratadas sem envolver concessao de garantias.

A informacéo 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.

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 depreciacdes e perdas de imparidade
acumuladas, foi o seguinte:

2017
Terrenos e . Outros
Edificios e Equipamento . -
e Equipamento Ferramentas ativos
outras de e - P - Total
recursos ~ administrativo e utensilios fixos
- construcgdes transporte P
naturais tangiveis
Ativo bruto:
Saldo inicial 258.843 942.483 242.218 236.022 13.751 12.661 1.705.977
AdicGes - - 27.660 5.456 - - 33.116
Alienacbes/abates - - (42.116) - - - (42.116)
Transferéncias - - - - - - -
Saldo final 258.843 942.483 227.762 241.478 13.751 12.661 1.696.977
Depreciagdes e perdas de
imparidade acumuladas:
Saldo inicial - 122.413 86.547 223.505 13.751 12.661 458.877
Depreciagdo do exercicio - 11.612 48.838 6.312 - - 66.762
Alienagdes - - (36.906) - - - (36.906)
Saldo final - 134.025 98.479 229.817 13.751 12.661 488.733
Valor liquido 258.843 808.458 129.283 11.661 - - 1.208.244
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2016

Terrenos e . Outros
Edificios e Equipamento . .
e Equipamento  Ferramentas ativos
outras de L - e N Total
recursos ~ administrativo e utensilios fixos
. construgdes transporte P
naturais tangiveis
Ativo bruto:
Saldo inicial 367.039 1.324.076 258.224 227.267 13.751 12.661 2.203.019
AdicOes - 118.736 8.755 - - 127.491
Alienagdes - (134.742) - - - (134.742)
Transferéncias (108.196) (381.593) - - - - (489.789)
Saldo final 258.843 942.483 242.218 236.022 13.751 12.661  1.705.977
Depreciac¢des e perdas de
imparidade acumuladas:
Saldo inicial - 272.304 177.777 218.070 13.751 12.597 694.499
Depreciagdo do exercicio - 21.403 42.503 5.435 - 64 69.405
Alienacdes - (133.733) - - - (133.733)
Transferéncias - (171.293) - - - - (171.293)
Saldo final - 122.413 86.547 223.505 13.751 12.661 458.877
Valor liquido 258.843 820.070 155.671 12.517 - - 1.247.100
Investimentos em Curso 42.692
Valor liquido total 1.289.792

O valor considerado, em 2016, na linha de transferéncia, refere-se a passagem de bens de Ativo

Fixo Tangivel para Propriedades de Investimento (Nota 5).

Em 31 de dezembro de 2017 e 2016, o valor liquido contabilistico dos bens adquiridos com o recurso

a locacdo financeira totalizava:

31.12.17 31.12.16
Equipamento de transporte 142.168 155.669
142.168 155.669

5. PROPRIEDADES DE INVESTIMENTO

Durante os exercicios findos em 31 de dezembro de 2017 e 2016 o movimento ocorrido nas
propriedades de investimento foi o seguinte:
2017 2016

eprEorrnagéo des«IeErT/olv. Total Em exploragao des«IeErT/olv. Total
Valor Bruto Inicial 37.271.545 37.271.545 37.337.676 37.337.676
Amortizacgio acumulada (18.918.462) (18.918.462) (18.680.912) (18.680.912)
Saldo inicial 18.353.083 - 18.353.083 18.656.764 - 18.656.764
Adicdes 43.057 - 43.057 - - -
Transferéncias - - - 318.496 - 319.004
Alienacdes (2.531.644) - (2.531.644) (316.729) (316.729)
Depreciagdes exercicio (275.562) - (275.562) (305.448) (305.448)
33.303.165 33.303.165 37.271.545 37.271.545
(17.714.230) (17.714.230) (18.918.462) (18.918.462)
Saldo final 15.588.934 - 15.588.934 18.353.083 - 18.353.083

Em 31 de dezembro de 2017 e 2016 ndo tinham sido apresentadas quaisquer propriedades de

investimento como garantias reais de empréstimos bancarios.
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6. ATIVO INTANGIVEL

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

seguintes:
2017
Software Total

Ativo Bruto:

Saldo inicial 77.082 77.082

AdicGes - -

Alienacdes - -

Saldo final 77.082 77.082
Amortizacdes e perdas de

imparidade acumuladas:

Saldo inicial 77.082 77.082

Amortizacdo do exercicio - -

Alienacdes - -

Saldo final 77.082 77.082
Valor liquido 0 0

2016
Software Total

Ativo Bruto:

Saldo inicial 77.082 77.082

AdicGes - -

Alienacdes - -

Saldo final 77.082 77.082
Amortizacdes e perdas de

imparidade acumuladas:

Saldo inicial 77.082 77.082

Amortizacdo do exercicio - -

Alienacdes - -

Saldo final 77.082 77.082
Valor liquido 0 0

7. INVESTIMENTOS FINANCEIROS

Em 31 de dezembro de 2017 e 2016 o saldo desta rubrica é composto como segue:

2017 2016
Investimentos:
Empresas do Grupo e associadas 8.305.513 4.305.513
Outros investimentos 122.636 245.246
8.428.149 4.550.759
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Empresas do Grupo e associadas

As empresas associadas, suas sedes sociais e propor¢do do capital detido, em 31 de dezembro de

2017 e 2016, sdo as seguintes:

2017 2016
Sede
Nome Sociol Percenta}gem valor de Percenta}gem valor de
ocia do capital 2017 do capital 2016
detido detido
SIUP = Soc. Imob. Urban. do 1o 100,00  2.000.006 100,00 6
Parque, S.A.
S. Simdo da Junqueira — Prom. Porto 100,00  2.500.000 100,00  500.000
Turisticas e Imobiliarias, S.A.
Tibdesgolfe — Emp. Braga 88,07 3.805.507 88,07  3.805.507
Imobiliarios, S.A.
8.305.513 4.305.513
Empréstimos de financiamento
2017 2016
Sede
Nome Sosial Percenta}gem valor de Percenta_lgem valor de
ocia do capital 2017 do capital 2016
detido detido
SIUP = Soc. Imob. Urban. do \. o 100,00  829.300 100,00  829.300
Parque, S.A.
S. Simdo da Junqueira — Prom. 100,00  1.390.351 100,00  1.390.351
Turisticas e Imobiliarias, S.A.
2.219.651 2.219.651

Os empréstimos de financiamento aqui apresentados séo referentes a prestagdes suplementares
concedidas.

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

Nome 2017 2016
Capital Resultado Capital Resultado
proprio liquido proprio liguido
S'gi' Soc. Imob. Urbanizagdo do Parque, 2.929.302 1.387.161 (457.859) 450.712
S. Sim&o da Jungueira — Prom. Turisticas e
Imobiliarias, S.A. (1.099.075) (76.306) (824.620) (134.574)
Tib&esgolfe — Emp. Imobiliarios, S.A. 1.798.774 (15.013) 1.813.787 (14.920)
3.629.001 1.295.842 531.308 301.218

Outros investimentos

O saldo da rubrica de outros investimentos, em 31 de dezembro de 2017 e 2016, o valor de 122.636
Euros, diz essencialmente respeito a participacdo de 11% na empresa Meridiano, S.A., registada pelo
valor de aquisi¢do o qual é proximo do valor estimado de mercado.
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8. IMPOSTOS DIFERIDOS

O detalhe dos ativos e passivos por impostos diferidos em 31 de dezembro de 2017 e 2016, de
acordo com as diferencas temporarias que os geraram, é o0 seguinte:

Ativos por impostos Passivos por impostos
diferidos diferidos
31.12.17 31.12.16 31.12.17 31.12.16
ProvisBes ndo aceites fiscalmente - - - -
ReavaliagGes livres de ativos fixos - - (104.957) (101.874)
ReavaliacGes legais de ativos fixos - - (89.311) (98.447)
Diferenca na base tributavel de ativo
) ] 26 45 - -
fixo tangivel
26 45 (194.268) (200.321)

O movimento ocorrido nos ativos e passivos por impostos diferidos nos exercicios findos em 31 de
dezembro de 2017 e 2016 foi como segue:

Ativos por impostos Passivos por impostos
diferidos diferidos
2017 2016 2017 2016
Saldo inicial 45 63 200.321 196.365
Efeito em resultados (Nota 35):

Provisdes ndo dedutiveis fiscalmente - - - -

Reavaliages livres de ativos fixos - - 3.083 9.227

ReavaliagOes legais de ativos fixos - - (9.136) (5.255)
Diferenca na base tributavel do ativo

fixo tangivel (19) (18) . an

Outros - -

Sub-total (19) (18) (6.053) 3.955

Saldo final 26 45 194.268 200.321

As variacbes registadas em passivos por impostos diferidos relativos a reavaliacBes, séo
essencialmente justificadas pela venda de bens que estavam aqui considerados, reavaliados.

9. OUTROS ACTIVOS NAO CORRENTES

Em 31 de dezembro de 2017 e 2016 esta rubrica tinha a seguinte composicdo (Nota 26):

31.12.17 31.12.16
Empréstimos concedidos a empresas do Grupo:
S. Sim&o da Junqueira, S.A. 5.890.661 6.649.661
Sociedade Imobiliaria Urbanizagdo do Parque, S.A. 15.906.800 9.394.300
Tibdes Golfe, S.A. 137.398 84.000
FEIIF SJR 11.000.000 11.000.000
32.934.859 27.127.961

A rubrica “Empréstimos concedidos a empresas do Grupo” inclui prestacdes suplementares no
montante de 2.219.651 Euros em 31 de dezembro de 2017 e 2016.
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10. INVENTARIOS

Em 31 de dezembro de 2017 e 2016 esta rubrica tinha a seguinte composic¢&o:

31.12.17 31.12.16
Mercadorias: (Nota 29)

Pago do Lumiar 3.790.314 3.790.314
Parque Palmela 45.895 45.895
S. José de Ribamar 3.477.166 3.477.166
7.313.375 7.313.375

Produtos e trabalhos em curso:
Pago do Lumiar 1.029.546 488.262
S. José de Ribamar 175.220 169.970
1.204.766 658.232

Produtos acabados e intermédios: (Nota 29)

Matosinhos 11 363.255 375.855
363.255 375.855
8.881.396 8.347.462

11. CLIENTES

Em 31 de dezembro de 2017 e 2016 a rubrica “Clientes” tinha a seguinte composi¢ao:

31.12.17 31.12.16
Clientes, conta corrente 44.077 72.103
Clientes Grupo (Nota 26) 912.689 866.129
Clientes de cobranca duvidosa 54.961 30.940
1.011.727 969.172
Perdas de imparidade acum. em contas a receber (Nota 23) (54.961) (30.940)
956.766 938.232

O valor de “Clientes Grupo”, em 2017 e 2016, refere-se essencialmente ao registo de despesas
faturadas ao Fundo de S&o José de Ribamar, relativamente ao Projeto sobre o ativo inserido no
mesmo.

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 néo vencido - -
Saldo vencido
Entre 0 e 90 dias 94.373 43.519
Entre 90 e 180 dias 650 1.722
Ha mais de 180 dias 864.503 892.991
956.766 938.232

12. ESTADO E OUTROS ENTES PUBLICOS

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 valor acrescentado - -
Imposto s/ rendimento 41.088 22.498
41.088 22.498

37



13.

OUTRAS DIVIDAS DE TERCEIROS

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

31.12.17 31.12.16
Outros devedores 9.020 56.311
Adiantamentos a fornecedores 1.071 4.856
Empresas do Grupo (Nota 26) 708.522 19.356.597
718.612 19.417.764

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

31.12.17 31.12.16
Saldo néo vencido 280.522 19.356.597
Saldo vencido
Entre 0 e 90 dias 10.262 61.167
Entre 90 e 180 dias 390.000 -
H& mais de 180 dias 37.828 -
718.612 19.417.764

14. OUTROS ATIVOS CORRENTES
Em 31 de dezembro de 2017 e 2016 esta rubrica tinha a seguinte composicéo:
31.12.17 31.12.16
Alienacéo de imoveis 1.260.693 404.036
Outros 4.277 4.136
1.264.970 408.172
O saldo da rubrica “Alienacédo de iméveis” resulta do reconhecimento do valor do ativo associado a
duas fra¢bes alienadas, pendente de realizacdo da correspondente escritura publica de compra e
venda. O adiantamento recebido dos clientes até a data da demonstracdo da posicédo financeira,
encontra-se registado na rubrica “Adiantamento por conta de vendas” (Nota 21).
15. 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
Numerério 365 611
Depdsitos bancéarios imediatamente mobilizaveis 13.652 8.097
Caixa e equivalentes de caixa 14.016 8.708
Descobertos bancarios (Nota 18) (383.989) (311.240)
(369.973) (302.531)

A rubrica de “Caixa e equivalentes de caixa” compreende os valores de caixa, depositos
imediatamente mobilizaveis, aplicagcdes de tesouraria e depdsitos a prazo com vencimento a menos
de trés meses, e para 0s quais 0 risco de alteracdo de valor é insignificante. Em descobertos
bancérios estéo registados os saldos credores de contas correntes com instituicdes financeiras.
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16.

17.

CAPITAL SOCIAL E RESERVAS

Em 31 de dezembro de 2017, o capital social esta representado por 35.000.000 a¢Ges ao portador,
integralmente subscritas e realizadas, com o valor nominal de 1 Euro cada uma.

A Empresa é detida, em 98,08%, pela Empresa RAR — Sociedade de Controle (Holding), S.A.

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 liquidagdo da Empresa, podendo ser utilizada
para absorver prejuizos depois de esgotadas as outras reservas ou incorporada no capital.

A rubrica “Reservas de reavaliagdo” resulta da reavaliacio do ativo fixo tangivel efetuada nos termos
da legislacdo aplicavel e no ambito de revalorizacdes contabilisticas efetuadas a partir de 2002. De
acordo com a legislacdo vigente e as praticas contabilisticas seguidas em Portugal, estas reservas
ndo sado distribuiveis aos acionistas podendo apenas, em determinadas circunstancias, ser utilizadas
em futuros aumentos de capital da Empresa ou em situacgdes especificas na legislacéo.

CREDORES POR LOCAGOES FINANCEIRAS

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

Valor presente dos
pagamentos minimos da
locacéo financeira

Pagamentos minimos da
locacéo financeira

31.12.17 31.12.16 31.12.17 31.12.16
Montantes a pagar por locagdes financeiras:

2017 - 46.694 - 44.391
2018 46.693 41.378 45.145 40.027
2019 36.260 30.936 35.434 30.259
2020 30.737 25.340 30.302 25.077
2021 28.306 17.845 27.923 21.716
2022 4.037 - 3.948 -

146.033 166.191 142.752 161.471
Juros futuros (3.281) (4.734) - -

142.752 161.457 142.759 161.471
Componente de curto prazo (45.145) (44.391)
Credores por locacGes financeiras — liquidos da parcela de curto prazo 117.080

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 obriga¢des financeiras em contratos de locagdo
financeira corresponde, aproximadamente, ao seu valor contabilistico.

As obrigacdes financeiras por loca¢des sdo garantidas pela reserva de propriedade dos bens locados.
Os contratos de locacéo financeira respeitam a equipamento de transporte.
No quadro acima entende-se que a diferenca entre os pagamentos minimos da locacdo financeira

(somatério das rendas futuras) e o valor presente dos pagamentos minimos da locacdo financeira
(somatério das rendas futuras excluindo o montante de juros) corresponde ao valor de juros a pagar.
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18. EMPRESTIMOS BANCARIOS

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

31.12.17 31.12.16
Descobertos bancarios (Nota 15) 383.989 311.240
383.989 311.240

19. FORNECEDORES

Em 31 de dezembro de 2017 e 2016 esta rubrica respeitava a valores a pagar resultantes de
aquisicdes decorrentes do curso normal das atividades da Empresa. O Conselho de Administracao
entende que, nessas datas, o valor contabilistico destas dividas é aproximado ao seu justo valor.

31.12.17 31.12.16
Fornecedores, conta corrente 66.840 50.144
Fornecedores do Grupo (Nota 26) 13.327 1.086
80.167 51.231

Em 31 de dezembro de 2017 e 2016 a antiguidade destas contas a pagar € como segue:

31.12.17 31.12.16
Entre 0 e 90 dias 79.429 46.488
Entre 90 e 180 dias 738 4.139
Ha mais de 180 dias - 604
80.167 51.231

20. ESTADO E OUTROS ENTES PUBLICOS

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

composi¢ao:
31.12.17 31.12.16
Imposto sobre o rendimento 7.720 18.514
Imposto sobre valor acrescentado (445) 10.483
ContribuicGes para a seguranga social 10.765 12.430
18.040 41.427

21. OUTRAS DIVIDAS A TERCEIROS

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

composi¢ao:
31.12.17 31.12.16
Adiantamentos por conta de vendas 3.028.150 1.035.824
Empresas do Grupo (Nota 26) 3.349.831 22.250.802
Outros credores 448.918 448.918
6.826.899 23.735.545

O aumento de cerca de 1.992 mil euros, na rubrica de “Adiantamentos por conta de vendas”, refere-
se principalmente ao adiantamento registado pelos sinais recebidos aquando da assinatura dos CPCV
do novo projeto “Quinta do Paco Lumiar”.
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Em 31 de dezembro de 2017 e 2016 a antiguidade destas contas a pagar € como segue:

31.12.17 31.12.16
Sem vencimento 649.831 22.250.802
Com vencimento
Entre 0 e 90 dias 547.314 631.800
Entre 90 e 180 dias 821.801 51.921
H& mais de 180 dias 4.807.953 801.022

6.826.899 23.735.545

A maioria destes saldos em 31 de dezembro de 2017 e 2016 respeita a empréstimos de empresas
do Grupo (Nota 26) e a adiantamentos recebidos de clientes associados a fracGes alienadas
pendentes de realizacdo de escritura. A antiguidade dos saldos acima apresentada é, entéo,
influenciada pela sua natureza.

22. OUTROS PASSIVOS CORRENTES

Em 31 de dezembro de 2017 e 2016 esta rubrica tinha a seguinte composi¢&o:

31.12.17 31.12.16

Acréscimos de gastos:
Remuneragdes a Liquidar 52.391 51.624
Outros gastos a pagar 224.492 309.413
276.883 361.036

Rendimentos diferidos:
Receitas pagas antecipadamente 236.405 175.257
Garantias de vendas 80.637 54.987
317.042 230.244
593.925 591.281

O saldo da rubrica “Garantias de vendas” respeita a provisdes registadas para responsabilidades com
garantias afetas a eventuais encargos adicionais a incorrer com empreendimentos imobiliarios, nao
cobertas por outras garantias obtidas. As provisdes registadas resultam das melhores estimativas
das obrigacdes presentes, preparadas com base na experiéncia acumulada e outra informacéo
disponivel.

23. 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 0 seguinte:

. Saldo inicial e Saldo final
Rubricas 31.12.16 Reforco Utilizacdo 31.12.17
Perdas de imparidade acumuladas em contas a receber 30.940 24.021 ) 54.961
(Nota 11)
30.940 24.021 - 30.940
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24.  ATIVOS E PASSIVOS CONTINGENTES

Garantias prestadas:
Cémara Municipal Vila do Conde
DGCI-Serv Finangas do Porto-22
EDP
CPCV - clientes Pa¢o Lumiar

Em 31 de dezembro de 2017 ndo existem novos processos judiciais intentados contra a Empresa, de

valor significativo.

A RAR Imobiliaria tem vindo a prestar garantia bancéaria aos clientes que estdo a comprar moradias

31.12.17 31.12.16
1.778 1.778
- 2.072.688
9.665 9.665
1.492.341 -
1.503.783 2.084.131

na “Quinta do Paco Lumiar”, quando as mesmas sdo solicitadas.

25. COMPROMISSOS ASSUMIDOS E NAO REFLETIDOS NA DEMONSTRAGAO DA POSICAO

FINANCEIRA

Em 31 de dezembro de 2017 e 2016 a Empresa ndo tinha assumido compromissos nao refletidos a

demonstracéo da posicdo financeira.

26. PARTES RELACIONADAS

Os saldos e transacdes efetuados com entidades relacionadas durante os exercicios de 2017 e 2016

podem ser detalhados como segue:

Transacoes

Acembex — Comércio e Servigos, Lda.
Centrar — Centro Servigos de Gestéo, S.A.
Comp-RAR - Central de Compras, S.A.
Imperial — Produtos Alimentares, S.A.

RAR — Refinarias de Aglcar Reunidas, S.A.
RAR — Servicos de Assisténcia Clinica, Lda.
RAR — Sociedade de Controle (Holding), S.A.
Colep Portugal S.A.

Os saldos de prestacdes de servicos com a RAR — Refinarias de Aclcar Reunidas, S.A. respeitam

Vendas e prestacdes de

Compras e servigos

servicos (Nota 27) obtidos
31.12.17 31.12.16 31.12.17 31.12.16

43.131 39.285 - -
96.620 96.695 - -
3.652 3.320 93 111
- 0 104 -
1.441.119 1.440.302 850 850
29.731 27.029 11.795 13.433
376.465 341.180 70.495 59.867
67.600 86.368 - -
2.058.319 2.034.179 83.336 74.261

essencialmente a rendas de imoveis utilizados por esta empresa na sua atividade.

Transacoes

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

S. Siméo da Junqueira — Prom. Turisticas e Imob., S.A.
SIUP — Soc. Imob. Urbanizacédo do Parque, S.A.
Tibdesgolfe — Empreendimentos Imobiliarios, S.A.

Juros Juros
Debitados (Nota 34) Suportados (Nota 34)
31.12.17 31.12.16 31.12.17 31.12.16

- - 672.142 773.080
135.041 156.332 - -
493.578 634.877 - -
3.711 3.437 - -
632.330 794.646 672.142 773.080
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Clientes (Nota 11) Fornecedores (Nota 19)

Saldos 31.12.17 31.12.16 31.12.17 31.12.16
Acembex — Comércio e Servigos, Lda. - 250 0 -
Centrar — Centro Servigos de Gestdo, S.A. 675 50 0 -
Colep Portugal, S.A. 500 - 0 -
RAR — Refinarias de Aclcar Reunidas, S.A. 150 8.317 0 -
Comp-RAR - Central de Compras, S.A. - - 0 8)
RAR — Servicos de Assisténcia Clinica, Lda. - - (1.490) -
RAR — Sociedade de Controle (Holding), S.A. (2.760) - 0 -
RASO - Viagens e Turismo, S.A. - - 1.004 1.094
SIEL - SGPS, S.A. - - 13.723 -
FEIIF — Fundo de S&o José de Ribamar 914.124 857.512 0 -
912.689 866.129 13.327 1.086
Outras dividas Outras dividas
a terceiros de terceiros
(Nota 21) (Nota 13)
Saldos 31.12.17 31.12.16 31.12.17 31.12.15
RAR — Sociedade de Controle (Holding), S.A. 3.349.831 22.250.802 -

S.Siméo da Junqueira — Prom. Turisticas e Imob., S.A. - -
SIUP — Soc. Imob. Urbanizacédo do Parque, S.A. - -
Tibdesgolfe — Empreendimentos Imobiliarios, S.A. - -
Fundo de S&o José de Ribamar - - -

SIEL, SGPS, S.A. - -
3.349.831 22.250.802
Outras ativos Outras passivos
ndo correntes néo correntes
Saldos 31.12.17 31.12.16 31.12.17 31.12.16
RAR — Sociedade de Controle (Holding), S.A. - - 18.303.000 14.853.000

- - 18.303.000 14.853.000

Adicionalmente, os movimentos ocorridos nos empréstimos obtidos e concedidos, podem ser
resumidos como segue:

Saldo em Aumentos Diminuicdes Saldo em
31.12.16 ¢ 31.12.17
Empréstimos obtidos:
RAR - Sociedade de Controle 22.250.802  18.172.453 37.073.414 3.349.831
(Holding), S.A.
Saldo em Aumentos Diminuicdes Saldo em
31.12.16 ¢ 31.12.17
Empréstimos concedidos:
Feiif, SIRB 11.000.000 - - 11.000.000
S.Simdo da Junqueira — Prom. 1.449.500 974.000 2.033.500 390.000
Turisticas e Imob., S.A.
SIUP — Soc. Imob. Urbanizagdo do 17.857.500  4.951.000 22.808.500 0
Parque, S.A.
Tib&esgolfe — Empreendimentos
Imobiliarios, S.A. 71.898 45.000 78.898 38.000
30.378.898  5.970.000 24.920.898  11.428.000
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Em 31 de dezembro de 2017, os empréstimos obtidos tinham o seguinte plano de reembolso e

pagamento de juros previsto:

27.

28.

31.12.2017 2017
Amortizagdo 3.349.831
Juros 632.330

3.982.161

Em 31 de dezembro de 2017, os empréstimos concedidos tinham o seguinte plano de reembolso:

31.12.2017 2017
Amortizagdo 428.000
Juros 732.754

1.160.754

A remuneracao da Administracdo pode ser decomposta como segue:

2017 2016
Remuneragéo fixa 81.900 81.900
Remuneracédo variavel 20.213 20.213
102.113 102.113

VENDAS E PRESTACOES DE SERVICOS

As vendas e as prestacdes de servigos nos exercicios de 2017 e 2016 foram como segue:

31.12.17 31.12.16
Vendas 17.500 -
Prestac6es de servicos — Empresas Grupo (Nota 26) 2.058.319 2.465.096
Prestages de servigos 732.432 555.363
2.808.251 3.020.458

As prestacdes de servicos em 2017 e 2016 foram integralmente realizadas no mercado interno e
referem-se essencialmente a receitas com rendas de propriedades de investimento. Parte
significativa destas rendas respeita a propriedades arrendadas a empresas do Grupo (Nota 26).

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 na alienacgéo de ativo fixo tangivel e propriedades de
investimento (Nota 4 e 5) 4.432.706 1.773.271
Subsidios a exploracéo 4.972
Outros 12.611 62.991
4.450.288 1.836.263

Os ganhos na alienacédo de ativo fixo tangivel e propriedades de investimento referem-se a venda
de ativos/propriedades de investimento.
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29.

30.

31.

32.

VARIAGAO DA PRODUCAO

O saldo da rubrica “Variacédo da producdo” nos exercicios de 2017 e 2016 justifica-se pelas variacfes

nos seguintes projetos imobiliarios:

Matosinhos I1:
Saldo inicial (Nota 10)
Saldo final (Nota 10)
Gastos adicionais
Variacao da produgao

FORNECIMENTOS E SERVICOS EXTERNOS

Produtos Produtos
Acabados e Acabados e
Intermédios Intermédios

2017 2016
363.255 375.855
(363.255) (375.855)

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

como segue:

Honorarios

Deslocacdes e estadas
Publicidade e propaganda
Trabalhos especializados
Conservagao e reparagéo
Outros

GASTOS COM PESSOAL

31.12.17 31.12.16

1.815 2.237
38.192 30.799
95.643 113.355
213.063 167.789
170.948 170.552
172.382 157.700
652.035 609.396

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

Remuneragdes 6rgdos sociais
Remuneragdes do pessoal
Encargos sobre remuneragdes
Encargos com saude

Outros gastos com pessoal

31.12.17 31.12.16
93.342 108.995
338.815 406.727
87.134 96.636
12.330 14.039
100.874 87.008
632.495 713.405

Durante os exercicios de 2017 e 2016 o numero médio do pessoal foi de 16, nos dois anos.

O saldo da rubrica “Encargos sobre remunerac¢des” inclui o montante de 18.818 Euros em 2017 e

17.671 Euros em 2016, relativo a 6rgaos s

PROVISOES E PERDAS POR IMPARIDADE

ociais.

O valor desta rubrica, de 24.021 em 2017 e 6.594 em 2016, refere-se as provisGes de clientes
cobranca duvidosa criadas relativamente a clientes com mora superior a 180 dias e sobre os quais
existem processos em curso com o0s advogados e a provisdes referentes a outros processos em curso
em que consideramos que existe uma grande probabilidade se virmos a ter que registar custos com

0S mesmaos.
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33.  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
Impostos 113.789 131.370
Multas e penalidades - 1.294
Outros custos 83.595 7.421
197.384 140.084
34. RESULTADOS FINANCEIROS
Os resultados financeiros tém a seguinte composicao:
31.12.17 31.12.16
Gastos e perdas:
Juros suportados:
Empresas do Grupo (Nota 26) 672.142 773.080
Relativos a descobertos e empréstimos bancarios 3.178 3.411
Relativos a contratos de locag&o financeira 2.621 2.373
Outros juros 295 275
678.236 779.139
Outros gastos e perdas financeiras 12.386 96
690.621 779.235
Resultados financeiros 11.655 15.454
702.276 794.689
Rendimentos
Juros obtidos:
Empresas do Grupo (Nota 26) 632.330 794.646
Qutros juros 69.946 43
702.276 794.689

35. IMPOSTOS SOBRE O RENDIMENTO

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

31.12.17 31.12.16
Imposto corrente 369.725 633.908
Correcdes de exercicios
anteriores - 210.226
Impostos diferidos (Nota 8) (6.035) 1
363.690 844.136
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A reconciliacdo do resultado antes de imposto com o imposto do exercicio é como segue:

31.12.17 31.12.16
Resultado antes de impostos 5.409.333 3.027.841
VariagOes Patrimoniais - -
Resultado base para célculo de imposto 5.409.333 3.027.841
Proveitos ndo tributaveis:
Mais/menos-valias em ativos fixos tangiveis e intangiveis (4.460.356) (1.781.873)
Diferenca negativa entre as mais e menos valias fiscais - -
Beneficios fiscais (9.909) (12.289)
Reverséo de provisdes tributadas (art®°s19°, n° 3 -
e 399, n°4) (2.285) (49.882)
(4.472.550) (1.844.044)
Custos ndo dedutiveis para efeitos fiscais:
Depreciagbes e amortiza¢es nédo aceites como gastos 23.509 17.882
40% aumento deprec. resultantes reav. ativo fixo tangivel 17.001 18.157
Multas, coimas e juros compensatorios 8 1.389
Mais/menos-valias em ativos fixos tangiveis e intangiveis 526.145 -
Menos-valias fiscais - 1.339.051
Provisdes e perdas por imparidade ndo dedutiveis 25.650 2.047
Acréscimos por ndo reinvestimento ou pela i manutencéo -
das partes na titularidade do adquirente(art®48°, n°6 e 7) - -
CorrecGes de exercicios anteriores - 1.228
Tributagdo autonoma - -
Outros - -
592.313 1.379.754
Resultado tributavel 1.529.096 2.563.551
Taxa de imposto sobre o rendimento em Portugal 21% 21%
Imposto calculado 321.110 538.346
Tributagdo autbnoma 24.805 25.203
Derrama 22.937 38.453
Derrama Estadual 873 31.907
Excesso/Insuficiéncia de estimativa para imposto - 210.226
Impostos diferidos (Nota 8) (18) 1
Imposto sobre o rendimento 369.707 844.136

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 em gastos no exercicio de 2017,
o montante de 369.707 Euros, por contrapartida de contas a pagar da SIEL, SGPS, S.A.,
relativamente ao seu contributo para o apuramento do lucro do grupo fiscal.
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36. RESULTADOS POR ACCAO

Os resultados por agdo do exercicio foram calculados tendo em consideragdo o0s seguintes

montantes:
31.12.17 31.12.16
Resultado para efeito de célculo do resultado liquido por agéo
bésico (resultado liquido do exercicio) 5.045.643 2.183.705
Ndmero médio ponderado de agdes para efeito de célculo do
resultado liquido por agéo bésico 35.000.000 35.000.000
Resultado por acdo 0,144 0,062

37. APROVAGAO DAS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS

As demonstracdes financeiras foram aprovadas pelo Conselho de Administrac@o e autorizadas para
emissdo em 23 de fevereiro de 2018, contudo as mesmas estdo ainda sujeitas a aprovacao pela
Assembleia Geral de Acionistas nos termos da legislagdo comercial em vigor em Portugal.

Porto, 21 de marco de 2018

Conselho de Administracéo:

José Antonio Pinheiro Teixeira - Presidente

Jodo Alberto de Lima Martins Pereira

Rui Manuel Teixeira Bastos
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RELATO SOBRE A AUDITORIA DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

Opinido

Auditdmos as demonstragdes financeiras anexas de RAR Imobilidria, S.A. (a Entidade), que compreendem a
Demonstragdo da Posi¢do Financeira em 31 de dezembro de 2017 (gue evidencia um total de 70.037.060 euros
e um total de capital préprio de 43.494.604 euros, incluindo um resultado liquido de 5.045.643 euros), a
Demonstragdo dos Resultados por Naturezas, a Demonstracdo do Rendimento Integral, a Demonstracdo das
Alteragdes no Capital Préprio e a Demonstracdo dos Fluxos de Caixa relativas ao ano findo naquela data, e as
notas anexas as demonstragdes financeiras gue incluem um resumo das politicas contabilisticas significativas.

Em nossa opinido, as demonstracdes financeiras anexas apresentam de forma verdadeira e apropriada, em todos
o0s aspetos materiais, a posicdo financeira de RAR Imobilidria, S.A. em 31 de dezembro de 2017, o seu
desempenho financeiro e os seus fluxos de caixa relativos ao ano findo naquela data, de acordo com as Normas
Internacionais de Relato 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
orientacdes técnicas e éticas da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas. As nossas responsabilidades nos termos
dessas normas estdo descritas na seccao “Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstracdes
financeiras” abaixo. Somos independentes da Entidade nos termos da lei 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 gestdo pelas demonstracdes financeiras
0 6rgdo de gestdo é responsdvel pela:

preparacdo de demonstracdes 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;

elaboracdo do Relatério de Gestdo nos termos legais e regulamentares;

criacdo e manutenc¢do de um sistema de controlo interno apropriado para permitir a preparacdo de
demonstracdes financeiras isentas de distor¢6es materiais devido a fraude ou erro;

adocdo de politicas e critérios contabilisticos adequados nas circunstancias; e

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

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstracoes financeiras

A nossa responsabilidade consiste em obter seguranga razodvel sobre se as demonstracdes financeiras como um
todo estdo isentas de distor¢des materiais devido a fraude ou erro, e emitir um relatério onde conste a nossa
opinido. Seguranca razodvel é um nivel elevado de sequranga mas ndo é uma garantia de que uma auditoria
executada de acordo com as ISA detetard sempre uma distor¢do material quando exista. As distor¢des podem ter
origem em fraude ou erro e sdo consideradas materiais se, isoladas ou conjuntamente, se possa razoavelmente
esperar que influenciem decis6es econémicas dos utilizadores tomadas com base nessas demonstracdes
financeiras.

Como parte de uma auditoria de acordo com as ISA, fazemos julgamentos profissionais e mantemos ceticismo
profissional durante a auditoria e também:
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identificamos e avaliamos os riscos de distor¢do material das demonstracées 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 o risco de ndo
detetar uma distor¢do material devido a erro, dado que a fraude pode envolver conluio, falsificacdo,
omissdes intencionais, falsas declaragdes ou sobreposicdo ao controlo interno;

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

avaliamos a adequacdo das politicas contabilisticas usadas e a razoabilidade das estimativas
contabilisticas e respetivas divulgac¢des feitas pelo érgdo de gestdo;

concluimos sobre a apropriacdo do uso, pelo 6rgdo de gestdo, do pressuposto da continuidade e, com
base na prova de auditoria obtida, se existe qualquer incerteza material relacionada com acontecimentos
ou condigdes que possam suscitar dividas significativas sobre a capacidade da Entidade para dar
continuidade as suas atividades. Se concluirmos que existe uma incerteza material, devemos chamar a
atenc¢do no nosso relatério para as divulgagdes relacionadas incluidas nas demonstracdes financeiras ou,
caso essas divulgacdes ndo sejam adequadas, modificar a nossa opinido. As nossas conclusdes sdo
baseadas na prova de auditoria obtida até a data do nosso relatério. Porém, acontecimentos ou
condicdes futuras podem levar a que a Entidade descontinue as suas atividades;

avaliamos a apresentagdo, estrutura e conteldo global das demonstragdes financeiras, incluindo as
divulgacdes, e se essas demonstracdes financeiras representam as transacgdes e acontecimentos
subjacentes de forma a atingir uma apresentacgdo apropriada; e

comunicamos com os encarregados da governacgao, entre 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 concordancia da informagdo 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 Cédigo das Sociedades Comerciais, somos de parecer que 0
Relatério de Gestdo foi preparado de acordo com os requisitos legais e regulamentares aplicdveis em vigor, a
informacdo nele constante é concordante com as demonstracdes financeiras auditadas e, tendo em conta o
conhecimento e apreciacdo sobre a Entidade, ndo identificdmos incorrecdes materiais.

Porto, 22 de marco de 2018

Ernst & Young Audit & Associados - SROC, S.A.
Sociedade de Revisores Oficiais de Contas
Representada por:
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Relatério e Parecer do Fiscal Unico

Senhores Acionistas,

Em cumprimento do disposto no artigo 420 al. g) do Cédigo das Sociedades Comerciais, compete-nos emitir o
relatério anual sobre a nossa agdo fiscalizadora e dar parecer sobre o Relatério de Gestdo, as Demonstracdes
Financeiras e a proposta de aplicagdo de resultados apresentados pelo Conselho de Administracdo de RAR
Imobiliaria, S.A., referente ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2017.

No decurso do exercicio, acompanhdmos a atividade da empresa tendo efetuado os sequintes procedimentos:

Verificamos, com a extensdo considerada necessdria, os registos contabilisticos e documentos que lhes
servem de suporte;

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

Verificdmos a adequacidade dos documentos de prestacdo de contas;

Verificdmos que as politicas contabilisticas e os critérios valorimétricos adotados conduzem a uma
adequada apresentacdo do patriménio e dos resultados da sociedade;

Confirmamos que o Relatério de Gestdo, a Demonstragdo da Posi¢do Financeira, a Demonstracdo do
Rendimento Integral, a Demonstracdo das Altera¢des no Capital Préprio, a Demonstragdo dos Fluxos de
Caixa e as notas anexas, satisfazem os requisitos legais aplicdveis e refletem a posicdo dos registos
contabilisticos no final do exercicio;

Averigudmos da observancia pelo cumprimento da lei e do contrato de sociedade;

Cumprimos as demais atribuicdes constantes da lei.

No decurso dos nossos atos de verificacdo e validagdo que efetudmos com vista ao cumprimento das nossas
obrigagdes de fiscalizacdo, obtivemos do Conselho de Administracdo e dos Servicos as provas e 0s
esclarecimentos que consideramos necessarios.

No ambito do trabalho de revisdo legal de contas que efetudmos foi emitida, nesta data, a correspondente
Certificacdo Legal das Contas sem reservas e sem énfases.

Face ao exposto decidimos emitir o sequinte parecer:

i
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Parecer do Fiscal Unico

Senhores Acionistas,

Procedemos a agdo de fiscalizagdo de RAR Imobilidria, S.A. nos termos do artigo 420 do Cédigo das Sociedades
do Cédigo das Sociedades Comerciais, em resultado da qual somos de parecer que:

@ A proposta de aplicagdo de resultados constante do Relatdrio de Gestdo do exercicio de 2017 cumpre com
os requisitos relativos a constituicdo da reserva legal e com os limites de distribuicdo de lucros aos
acionistas previstos no Cédigo das Sociedades Comerciais;

(b) O Relatério de Gestdo do exercicio de 2017 satisfaz os requisitos previstos no Cédigo das Sociedades
Comerciais;

© A Demonstra¢do da Posicdo Financeira, a Demonstracdo do Rendimento Integral, a Demonstracdo das
Alteracbes no Capital Préprio, a Demonstragdo dos Fluxos de Caixa e as notas anexas do exercicio de 2017,
satisfazem os requisitos legais e contabilisticos aplicdveis.

Porto, 22 de marco de 2018

O Fiscal Unico

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

Rui Manuel da Cunha Vieira- ROCn°® 1154
Registado na CMVM com o n° 20160766
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