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. Relatério de Gestéao

Senhores accionistas

O Conselho de Administragao da Altri, SGPS, S.A., no cumprimento dos preceitos legais e es-
tatutarios aplicaveis, apresenta o Relatério e Contas relativo ao exercicio de 2016, tendo, ao
abrigo do nimero 6 do art.° 508° — C do Cédigo das Sociedades Comerciais, decidido apresentar
um Relatério de Gestéo unico, sendo aqui cumpridos todos os preceitos legais exigidos.

INTRODUCAO

O ano de 2016 foi, uma vez mais, um ano record em termos de producao e de vendas de pasta.
A Altri foi constituida em Margo de 2005, como resultado do processo de cisao da Cofina SGPS,
S.A.. A Empresa é um produtor europeu de referéncia de pasta de papel de eucalipto e esta
cotada na Euronext Lisbon, integrando o seu indice de referéncia, o PSI-20. Para além da pro-
dugéo de pasta de papel e de pasta soluvel, a Altri esta também presente no sector de energias
renovaveis de base florestal, nomeadamente a cogeragao industrial através de licor negro e da
biomassa. A estratégia florestal assenta no aproveitamento integral de todos os componentes
disponibilizados pela floresta: pasta, licor negro e residuos florestais.

Nos ultimos anos a Altri investiu em Portugal mais de 580 milhdes de Euros nas suas unidades
industriais. Actualmente, a Altri detém trés fabricas de pasta de papel em Portugal com uma
capacidade instalada de produgao superior a 1 milhdo de toneladas/ano de pasta de eucalipto
em 2016.

A floresta € um activo estratégico da Altri. Embora sob diversas formas juridicas, em finais de
2016 a Altri mantinha sob sua gestao 78.747 hectares de terrenos florestais em Portugal. Nestes
terrenos o eucalipto destaca-se como a principal cultura da floresta da Altri, ocupando mais de
62.678 hectares e garantindo um auto-abastecimento complementar ao mercado em madeira
e biomassa, encontrando-se estes terrenos integralmente certificados pelo Forest Stewardship
Council® (FSC®)' e pelo Programme for the Endorsement of Forest Certification (PEFC), duas
das mais reconhecidas entidades certificadoras a nivel mundial. A gestao praticada pela Altri Flo-
restal, S.A. encontra-se certificada pelos principais sistemas de certificagdo de gestao florestal
sustentavel e representa uma garantia para a prossecugao dos objectivos da Empresa, hoje e
no futuro.

Os recursos florestais da Altri, embora se encontrem dispersos em todo o Pais, na sua grande
maioria estao concentrados no Vale do Tejo, conferindo-lhes uma importancia acrescida face a
sua proximidade aos centros fabris da Altri. Esta proximidade tem uma grande importancia estra-
tégica pois permite uma optimizagcao dos custos de transporte, assim como uma grande eficacia
na mobilizagdo de madeira quando comparada com a produ¢ao de madeira localizada

a maiores distancias.

A prossecucgao da estratégia industrial da Altri assenta na gestéao florestal integrada em Portugal,
que visa a optimizacao da floresta, garantindo um aproveitamento integral de todos os seus
componentes. Assim, o eucalipto € processado nas fabricas da Altri, produzindo pasta de papel
e energia eléctrica (cogeragao), sendo que a casca, os ramos e os desperdicios florestais sao
utilizados para produzir energia eléctrica através de biomassa

TFSC-C004615
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A estratégia de desenvolvimento da Altri esta claramente assente no reforgo da eficiéncia op-
erativa e, simultaneamente, na diversificagdo das fontes de receita para segmentos de maior
valor acrescentado e que possibilitem uma evolugédo na cadeia de valor. Assim, para competir
confortavelmente no mercado das commodities, € num contexto adverso de taxa de cadmbio, a
Empresa tem que reduzir os custos de operacéo e, por outro lado, investir na produgéo de pro-
dutos de maior valor acrescentado que permitam o crescimento do Grupo, apesar dos aumentos
da capacidade de producgao de pasta de papel que tém ocorrido nos ultimos anos e os que ja se
encontram anunciados para um futuro préximo em varios pontos do Mundo.

A Altri pretende ser o produtor mais eficiente na colocagéo da pasta de papel a porta dos seus
clientes. Com esse objectivo, a Altri desenvolveu uma estratégia assente em trés pilares:

* Reducao do cash-cost por tonelada: os projectos levados a cabo nos ultimos anos e
em curso nao implicam aumento dos custos fixos, conduzindo a uma diluicdo do cash-
cost por tonelada;

* Localizagéo estratégica da base de clientes: a localizag&o privilegiada dos clientes da
Altri é a Europa Ocidental e Central, o que permite optimizar a relagdo entre a qualida-
de de servigo aos clientes e o custo de transporte minimo;

»  Auto-suficiéncia de madeira: a Aliri tem sob gestéo cerca de 79.000 hectares de flores-
ta em Portugal, o que lhe assegura um nivel potencial de auto-suficiéncia de madeira
de cerca de 20%.

Desde a sua génese o Grupo tem adquirido diversas unidades operacionais (Celtejo em 2005 e
Celbi em 2006), que permitiram a Altri reforgcar a sua posigdo nos mercados onde opera pelo
desenvolvimento de um conjunto de projectos de expansao da actividade.

Para uma melhor valorizagdo dos recursos florestais, a Altri adquiriu, em 2005, 50% da EDP
Producgéo — Bioeléctrica, S.A. para, em parceria com a EDP, produzir energia eléctrica a partir
de biomassa florestal. Esta empresa ¢é lider no seu segmento de mercado, com uma quota de
licengas de producéo de energia eléctrica através de biomassa florestal de 50%.

Actualmente, a estrutura organica funcional do Grupo Altri pode ser representada como segue:

y
)(
altr
ALTRI 100%
Florestal

100% 100% 100% 50%*

CELBI CELTEJO CAIMA _ EDP.
Bioelécrica

Pasta de papel Pasta de papel Pasta soluvel

* Joint venture com EDP
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ENQUADRAMENTO ECONOMICO

Apesar de 2016 ter sido um ano marcado pela crise dos refugiados, pelos movimentos populis-
tas, pelo “Brexit” e pelas eleicbes nos EUA, a recuperagéo ligeira da economia europeia conti-
nuou a um ritmo bastante estavel. A economia da Zona Euro cresceu 0,5% no primeiro e quarto
trimestres e 0,3% nos segundo e terceiro trimestres.

Em Portugal, o primeiro semestre prolongou o periodo de desaceleragao que ja vinha desde a
segunda metade de 2015 devido essencialmente ao abrandamento da procura interna e das
exportacdes. No que respeita ao mercado de trabalho a situagdo melhorou com o aumento do
emprego e reducdo dos niveis de desemprego. No terceiro trimestre o crescimento econémico
acelerou em resultado, essencialmente, do crescimento das exportagdes. Em relagao ao quarto
trimestre o INE reviu em alta o crescimento estimado para 2%. Por tras desta variagao esta um
consumo privado mais robusto, mas também uma recuperacéo do investimento que regressou
a terreno positivo.

As perspectivas para 2017 para a economia da Zona Euro sdo moderadamente positivas as-
sentes na recente depreciacao do Euro e nos estimulos monetarios do BCE para estimulo da
economia.

Em 2016, a economia americana apresentou um dos menores crescimentos dos ultimos anos,
tendo sido particularmente menor na primeira metade do ano. A principal razdo deste desem-
penho foi a queda do investimento, mais forte no sector da energia em resultado da quebra do
preco do petroleo. O mercado laboral continuou a apresentar uma evolugao muito positiva com
taxas de desemprego situadas em niveis minimos e com os salarios a subir no final do ano.
Assim, a procura interna revelou-se o motor do crescimento. Para 2017 as projec¢des apontam
para um crescimento na casa dos 2,3% suportado, em parte, pela perspectiva de estimulos
fiscais adicionais.

Em relagéo a economia chinesa, manteve-se a tendéncia de abrandamento gradual e de desvio
do enfoque na industria para os servigos. A economia cresceu 6,7% suportada pelo consumo pri-
vado e pelos servigos. Para 2017 € expectavel alguma desaceleragdo da economia continuando
a tendéncia dos ultimos anos.

No que se refere ao mercado cambial é de referir a queda recente do Euro/USD que atingiu
minimos de 14 anos. Para 2017, a generalidade das previsdes aponta para uma ligeira valoriza-
¢ao do dolar assente na possibilidade de subida das taxas de juro ja sinalizada pela FED e na
expectativa de crescimento econémico dos EUA. O Euro, por sua vez, enfrenta ainda algumas
incertezas decorrentes, essencialmente, dos efeitos do “Brexit” e dos imprevisiveis resultados
das elei¢cbes que irdo realizar-se em 2017 na Alemanha e na Franga.
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EVOLUGAO BOLSISTA

(Nota: O PSI 20 foi considerado como um indice com valor inicial idéntico ao do titulo em analise, de forma a possibilitar
uma melhor comparagéao das variagdes das cotacdes.)

As acgbes da Altri registaram uma desvalorizacao de 19% em 2016 ao passo que o PSI-20 des-
valorizou 11% no mesmo periodo.

EVOLUGAO DA RENTABILIDADE DO TITULO ALTRI E DO PSI 20 (%)

Jan-16 Fev-16 Mar -16 Abr -16 Mai -16 Jun -16 Jul-16 Ago-16  Set-16 Out -16 Nov-16  Dez -16

I Altri PSI - 20

A cotacgao bolsista da Altri encerrou o ano de 2016 nos 3,864 Euros por acgdo. A capitalizagéo
bolsista no final de 2016 era de cerca de 793 milhdes de Euros.

Durante o ano de 2016, as acg¢des da Altri foram transaccionadas a uma cotagdo maxima de
4,721 Euros por acgao e a minimos de 2,857 Euros por acg¢ao. No total, foram transaccionadas
123 milhdes de ac¢des da Altri naquele periodo, o que equivale a 60% do capital emitido.
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Os principais eventos que marcaram a evolucao dos titulos da Empresa durante o exercicio de
2016 podem ser descritos cronologicamente do seguinte modo:

EVOLUGAO DA COTAGAQ DA ALTRI

5,30

4,80
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1T16

3,80
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22 Abril
2,80 Anuncio
pagamento 3 Novembro
dividendos Divulgagéo
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3T16

2,30
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« Em 25 de Fevereiro de 2016, o Grupo anunciou a performance financeira relativamen-
te ao exercicio de 2015, fixando-se o resultado liquido consolidado em 117,7 milhdes
de Euros, tendo registado um crescimento superior a 200% face a 2014. As receitas
totais consolidadas ascenderam a 664,8 milhdes de Euros o que representa um au-
mento de 20,3% em relag&o ao ano anterior. O EBITDA consolidado foi superior a 221
milhdes de Euros, tendo registado um crescimento de 94,7%. Naquela data as acgdes
encerraram a cotar nos 3,547 Euros por acgéao;

 Em 18 de Abril, a Sociedade comunicou ter procedido a emissdo de um empréstimo
obrigacionista, por subscrigéo particular, no montante de Euro 40.000.000 (quarenta
milhdes de euros), pelo prazo de oito anos, com a designagéo “ALTRI 2016-2024";

*  No comunicado efectuado a 22 de Abril de 2016, a Altri informou o mercado que os
dividendos relativos ao exercicio de 2015, correspondentes a 0,25 Euros por acgao,
seriam pagos a partir de 11 de Maio;

* Através do comunicado efectuado a 5 de Maio, o Grupo publicou os resultados do
primeiro trimestre de 2016. No decorrer deste periodo as receitas totais consolidadas
ascenderam a 161,7 milhdes de Euros, o EBITDA atingiu cerca de 52 milhdes de Euros
ao passo que o resultado liquido consolidado se fixou nos 25,1 milhdes de Euros.

»  Em 28 de Julho, a Altri comunicou ao mercado os resultados do 1° semestre de 2016 ten-
do apresentado receitas de cerca de 304 milhdes de Euros (-2,9%), EBITDA de cerca de
88 milhdes de Euros (-12%) e resultado liquido de cerca de 40 milhdes de Euros (-20%);
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« Em 3 de Novembro foram divulgados os resultados do 3° trimestre. O Grupo atingiu
receitas totais de 453,4 milhdes de Euros (-8,3%); o EBITDA foi de cerca de 128,6
milhdes de Euros (-21,2%) e o resultado liquido de cerca de 57 milhdes de Euros (-
32,7%);

* No dia 15 de Novembro de 2016, a Altri anunciou ao mercado os resultados da oferta
particular de troca de obrigagdes que a sua subsidiaria Celbi realizou.
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AAltri teve a sua génese no processo de reestruturacao do Grupo Cofina, ocorrido em 2005, cujo
objectivo foi agregar numa holding separada as areas de actividade industrial. Até 1 de Junho
de 2008 a Altri detinha interesses nos sectores de Pasta de Papel e nos Acos e Sistemas de Ar-
mazenagem, data em que procedeu a cisdo da actividade de Agos e Sistemas de Armazenagem

para a F. Ramada Investimentos SGPS, S.A.

As principais participacdes financeiras da Altri sdo as seguintes:

»  Caima — Industria de Celulose (Constancia) — produgao e comercializagéo de pasta soluvel;

* Celulose Beira Industrial (Celbi) (Figueira da Foz) — producédo e comercializagao de

pasta de papel;

* Celtejo — Empresa de Celulose do Tejo (Vila Velha de Rédao) — produgéo e comercia-

lizagao de pasta de papel;

«  Altri Florestal (Constancia) — unidade gestora dos recursos florestais do Grupo.

Adicionalmente, com o objectivo de apoiar as suas necessidades energéticas e expandir a sua
actividade para um sector considerado interessante do ponto de vista estratégico, o Grupo de-
tém ainda uma participacao de 50% no capital da EDP Bioeléctrica.

LOCALIZAGAO DAS UNIDADES
INDUSTRIAIS DO GRUPO ALTRI

CELBI

CELTEJO

[
®cn

10

Celbi
27.9 MW

LOCALIZAGAO DAS CENTRAIS
DE PRODUGAO DE ENERGIA

Mortagua
8.6 MW
¢ [
j
. .—'
0.
Caima
12.8 MW
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Em 31 de Dezembro de 2016 a estrutura completa de participagdes do Grupo Altri é a seguinte:

100% 100% 100%
Altri Abastecimento
Madeira
100% 100% 100% 33%
; Soc. Imob.
Porto Seguro SR

Altri Florestal Caima Industria Caima Energia

Viveiros
do Furadouro

Pedro Fruticola EDP Bioeléctrica

O produto da Altri

A Celbi e a Celtejo produzem pastas papeleiras de eucalipto, pelo processo ao sulfato, ou Kraft.
A Caima produz pasta soluvel, para aplicagdes na industria téxtil, pelo processo ao sulfito.

A pasta Celbi é branqueada sem utilizacao de cloro elementar (pasta ECF, elemental chlorine
free). As pastas da Celtejo e da Caima sao pastas TCF (totally chlorine free), isto &, sdo bran-
queadas sem a utilizagdo de compostos clorados.

No caso das pastas papeleiras da Celbi e da Celtejo a utilizagdo do eucalipto globulus como
matéria-prima, conjugada com o processo produtivo, confere-lhes caracteristicas especiais que
as tornam particularmente adequadas a produgao de determinados tipos de papel ou cartao.

Estas caracteristicas recomendam, no caso da Celbi, a sua utilizagdo na produgéo de papéis
finos de impresséo e escrita, papéis para laminados decorativos e papéis destinados a servirem
de suporte a impressao de elevada qualidade. No caso da Celtejo a pasta é particularmente
adequada a producao de papéis tissue.

A Caima produz pasta soluvel (dissolving pulp) utilizando o eucalipto globulus como matériapri-
ma. Esta pasta é utilizada na produgao de viscose, uma das matérias-primas da industria téxtil,
a par do algodéao e do poliéster, estando em curso trabalho de desenvolvimento que permitira,
no futuro, a utilizagdo desta pasta num leque muito alargado de produtos, com aplicagdes na
industria dos detergentes e farmacéutica, esponjas, etc.

Os mercados alvo das pastas papeleiras sdo a Europa ocidental, a Europa de leste e a bacia
do Mediterraneo. As pastas soluveis sao vendidas sobretudo na China, que é o maior produtor
mundial de viscose.

16
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Para além da pasta soluvel a Caima vende ainda lignosulfonato de magnésio, que é maioritaria-
mente utilizado na industria de construgdo, como aditivo para o betao.

As pastas de papel produzidas estdo aprovadas pelo Nordic Ecolabelling of Paper Products
(Celbi e Celtejo) e pelo European Ecolabel (Celbi), para poderem ser utilizadas em produtos que
pretendam utilizar este rétulo ambiental.

Estes sdo ambos programas de rotulagem ambiental baseados na analise do ciclo de vida do
produto.

Mercado da pasta de papel

De acordo com os dados do Pulp and Paper Products Council (PPPC) World Chemical Market
Pulp Global 100 Report, em 2016 a procura total de pastas hardwood cresceu cerca de 4,1%,
0 que se materializou num crescimento incremental absoluto de 1,25 milhdes de toneladas, em
linha com o crescimento absoluto registado no ano anterior.

O 4° trimestre de 2016, em termos de evolugao do preco da pasta BEKP, ficou caracterizado pela
manutencéo do preco em EUR face ao trimestre anterior (+0,3%), tendo atingido 604 Eur/ton, o

que compara com um preco médio de mercado (PIX) no 3° trimestre de 602 Eur/ton. Em USD
constata-se uma redugao de 2,5% no preco que baixou de 672,3 USD/ton para 655,1 USD/ton.

Evolugao do prego da pasta BEKP na Europa desde 2003 até final de 2016 (EUR)

1000
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800

700
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Fonte: FOEX

O exercicio de 2016 foi, uma vez mais, um ano record em termos de producao e de vendas de
pasta. Assim, durante o ano foram produzidas cerca de 1,031 milhdes de toneladas de pasta
(+0,8%), das quais cerca de 104,7 mil toneladas foram de pasta soluvel (DP).
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Vendas de pasta por regiao e por utilizagao

QOutros

12%

China
12%

Especialidades

15%

Portugal
7%

Embalagem 2%

Impresséao
€ escrita

22%

Assim, em 2016, as receitas totais da Altri atingiram cerca de 612,5 milhdes de Euros o que
corresponde a uma quebra de cerca de 8% em relagao a 2015. As receitas da venda de pastas
ascenderam a cerca de 515,8 milhdes de Euros o que corresponde a decréscimo de cerca de
8,7% face as vendas registadas em 2015. Refira-se a este propdsito que o preco médio de mer-
cado da pasta BEKP ascendeu, em 2016, a 628,2 Euro/ton o que equivale a uma redugéo de
11,1% comparativamente com 2015.

Em termos de destino geografico das vendas da Altri, a Europa (excluindo Portugal) é o princi-
pal mercado de destino das vendas do Grupo, representando 68% das vendas, ou seja, cerca
de 705 mil toneladas. O segundo maior mercado é a China, representando cerca de 12% das
vendas de pasta.

Em termos de utilizagao da pasta os produtores de papel de tissue continuam a ser os principais
clientes da Altri com uma quota de 49%.

] 13
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SUSTENTABILIDADE E RESPONSABILIDADE EMPRESARIAL

A Altri acredita que a utilizagdo de matéria-prima renovavel, tecnologias limpas, processos de
produgédo mais eficientes em termos de energia e de uso de agua e praticas de gestao florestal
sustentaveis, sao fundamentais para mitigar as alteragbes climaticas e superar outros desafios
ambientais que preocupam o Grupo, assim como aos seus stakeholders.

AAltri assume a sua responsabilidade de melhorar continuamente o seu desempenho ambiental
e social, procurando um aumento continuo do retorno de capital dos seus accionistas.

A Altri entende que o bem-estar dos seus stakeholders, que incluem a sociedade em geral, os
seus clientes, os seus fornecedores, os seus colaboradores e os seus accionistas, depende do
sucesso continuo do Grupo e do seu comprometimento com o desenvolvimento sustentavel.

Certificacdo dos Sistemas de Gestdo: Todas as unidades industriais da Altri tém os seus sis-
temas de gestao certificados em conformidade com os requisitos das Normas ISO 9001, 1ISO
14001 e OHSAS 18001 e tém os seus laboratérios de apoio ao processo acreditados pela Norma
ISO/IEC 17025. A Celbi e a Celtejo tém implementados sistemas de gestao da energia, certifica-
dos segundo a Norma ISO 50001. A Celbi e a Caima estdo também registadas no EMAS, que
é um Sistema Comunitario de Ecogestao e Auditoria da Unido Europeia. A Celtejo tem o seu
sistema de Investigagéo, Desenvolvimento e Inovagao certificado segundo a norma NP 4457.
As suas cadeias de responsabilidade de abastecimento de madeira estdo também certificadas
através de normas internacionais de gestao florestal (FSC — Forest Stewardship Council e PEFC
— Programme for the Endorsement of Forest Certification Schemes), o que demonstra o compro-
misso estabelecido na Politica de Abastecimento da Altri com o controlo da origem da madeira
ao longo da cadeia de fornecedores.

Ambiente: Matéria-prima renovavel proveniente de florestas geridas de forma sustentavel é a
base para a produgao da pasta de eucalipto da Altri. A Altri gere em Portugal uma grande area
de floresta certificada, sendo que toda a madeira produzida nestas areas tem como destino as
suas unidades fabris.

AAltri é autossuficiente em energia eléctrica, utilizando sistemas de cogeracao onde é feita uma
produgdo combinada de energia térmica e energia eléctrica para uso industrial. O excedente
de electricidade é colocado na rede eléctrica nacional. O investimento em novas tecnologias
e a aposta nas melhores praticas de eficiéncia energética permitiram que, praticamente, toda
a energia fosse produzida a partir de biocombustiveis, sendo evidente a reducdo gradual das
emissoes de CO2 fossil a partir de 2013.

Tem sido feito um grande esfor¢o na optimizagao do balango de energia eléctrica nas fabricas da
Altri, o que reflecte a importancia da questao energética para o Grupo. Também o uso da agua e
a deposicao de residuos em aterro tém sido alvo de varios programas de redugao.

14 I
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Uso especifico de agua Consumo especifico
. de energia elétrica
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Os restantes indicadores de eco-eficiéncia e de desempenho ambiental, nos dominios da agua,
ar, residuos e recursos naturais, ttm-se mantido ou estaveis ou com tendéncias decrescentes e
em consonancia com as Melhores Técnicas Disponiveis definidas para o Sector da Pasta e do
Papel reflectidas nas Licencas Ambientais das trés unidades fabris da Altri.

Emissoes especificas de particulas Emissdes especificas de SO2
nas emissdes gasosas - kg/tpsa kg S/tpsa
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50% o - = 50% = =

2013 2014 2015 2016 2013 2014 2015 2016
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Responsabilidade social: Na sua relagdao com a sociedade, a Altri dinamiza a economia das
zonas em que opera, nomeadamente através da geracao de emprego directo e indirecto. Tem
também uma politica de concesséao de estagios, quer profissionais quer de complemento de cur-
riculum escolar, que permitem aos jovens a possibilidade de terem um contacto com a realidade
empresarial.

Em parceria com diversas instituicdes locais, sdo desenvolvidas e apoiadas iniciativas e activi-
dades essenciais para a criagao de relacionamentos relevantes com a comunidade envolvente.
Através de donativos e de apoio logistico, o Grupo procura identificar e apoiar projectos com
mérito e com impacto significativo na qualidade de vida das populacdes.
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ANALISE FINANCEIRA

A informacao financeira consolidada da Altri foi preparada de acordo com os principios de reco-
nhecimento e mensuragao das Normas Internacionais de Relato Financeiro, tal como adoptadas
pela Unido Europeia.

Os principais dados e indicadores da actividade consolidada do Grupo Altri podem ser resumi-
dos como segue:

RECEITAS TOTAIS 664.825 -7.9 %

Custos das vendas 237.903 2.9 %
Fornecimento de servigos externos 162.836 -1.0 %
Custos com o pessoal 35.277 -41 %
Qutros custos 4.049 20.8 %
Provisdes e perdas por imparidade 3.652 ss
CUSTOS TOTAIS (a) - 443.717 0.3 %
EBITDA (b) 221.107 -24.3 %
margem 33.3 % -6.0 pp
Amortizagcoes e depreciacoes - 52.834 -3.1 %
EBIT (c) 168.274 -30.9 %
margem 25.3 % -6.3 pp
Resultados relativos a empresas associadas 2.950 2.5 %
Custos financeiros -31.946 -23.1 %
Proveitos financeiros 8.274 -27.9 %
RESULTADO FINANCEIRO - -20.722 -24.8 %
RESULTADO ANTES DE IMPOSTOS - 147.552 -31.8 %
Impostos sobre o rendimento -29.879 -20.6 %
Interesses minoritarios 17 sS
RESULTADO LIQUIDO CONSOLIDADO ATRIBUIVEL 117.656 -34.6 %
AOS ACCIONISTAS DA EMPRESA MAE

(a) custos operacionais excluindo amortizagSes, custos financeiros e impostos
(b) EBITDA = resultado antes de resultados financeiros, impostos, amortizagdes e depreciagdes
(c) EBIT = resultado antes de resultados financeiros e impostos

As receitas totais da Altri atingiram em 2016, cerca de 612,5 milhdes de Euros, o que correspon-
de a uma reducéao de cerca de 8% face a 2015. As receitas da venda de pastas ascenderam a
515,8 milhdes de Euros o que corresponde a um decréscimo de 8,7% face a 2015.
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Os custos totais, excluindo amortizagdes, custos financeiros e impostos, em 2016, ascenderam
a cerca de 445 milhdes de Euros em linha com os valores apresentados em 2015 (+0,3%) o
que significa que os custos operacionais aumentaram menos do que a producéo (+0,8%) e as
vendas (+2,0%).

O EBITDA de 2016 atingiu cerca de 167,5 milhdes de Euros, um decréscimo de 24% face ao
EBITDA registado no ano anterior, tendo a margem atingido os 27,3% (-6 p.p.). O resultado ope-
racional (EBIT) registado no ano foi de cerca de 116,3 milhdes de Euros, o que compara com
168,3 milhdes de Euros registados no ano anterior.

O resultado financeiro ascendeu a 15,6 milhdes de euros negativos. O custo médio ponderado
da divida total actual mantém-se abaixo dos 3%.

A rubrica “resultados relativos a empresas associadas” refere-se essencialmente a apropriagéo
de 50% do lucro da EDP Bioeléctrica, empresa detida em 50% pela Altri, e que é consolidada
através do método da equivaléncia patrimonial.

O resultado liquido consolidado da Altri atingiu cerca de 77 milhdes de Euros (117,7 milhdes de
Euros em 2015).
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Principais indicadores de balango

Activos biolégicos 101.472,9 1%
Activos fixos tangiveis 364.119,9 -1%
Goodwill 265.531,4 0 %
Investimentos em emp. associadas e emp. conjuntos 12.008,2 25 %
Outros 41.439,6 33 %
ACTIVOS NAO CORRENTES - 784.571,7 2%
Inventarios 56.396,6 4%
Clientes 91.521,3 1%
Caixa e equivalentes de caixa 243.154,2 23 %
Qutros 19.597,6 85 %
ACTIVOS CORRENTES - 410.669,6 19 %
ACTIVO TOTAL - 1.195.241 4 8 %
CAPITAL PROPRIO E INT. SEM CONTROLO - 322.349,6 7 %
Empréstimos bancérios 153.587,5 -23 %
Outros empréstimos 413.733,4 12 %
Incentivos reembolsaveis 17.439,1 -14 %
Qutros 45.566,5 6 %
PASSIVOS NAO CORRENTES - 630.326,6 2%
Empréstimos bancarios 10.775,0 261 %
Outros empréstimos -parcelas de curto prazo 105.438,1 15 %
Incentivos reembolsaveis 558.9 457 %
Fornecedores 61.243,4 13 %
Outros 64.549,8 2%
PASSIVOS CORRENTES - 242.565,3 23 %

O investimento liquido total (CAPEX) realizado em 2016 pelas unidades industriais do Grupo
ascendeu a 44,7 milhdes de Euros.

O endividamento nominal remunerado deduzido de disponibilidades da Altri em 31 de Dezembro
de 2016 ascendia a 438,6 milhdes de euros, o que corresponde a um decréscimo de cerca de
4 milhdes de euros face a divida liquida registada no final de 2015. Tendo em conta que no de-
correr de 2016 a Altri pagou cerca de 51,3 milhdes de Euros de dividendos, o free cash flow to
equity gerado no exercicio de 2016 ascendeu a cerca de 55,3 milhdes de Euros.

Refira-se ainda que, em 2016, o Grupo pagou cerca de 67 milhées de Euros de impostos sobre o
rendimento. Parte deste montante sera devolvida em 2017 uma vez que se tratou de pagamen-
tos por conta. A estimativa do Grupo para 2017 é de que o cash-out de impostos ndo excedera
0s 20 milhées de Euros.
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A Empresa prosseguiu, deste modo, a sua estratégia financeira prioritaria que assenta na redu-
¢ao anual sistematica do endividamento liquido, através do free cash flow gerado pela actividade
operacional. Assim, refira-se que entre 2010 e 2016 a divida liquida foi reduzida em cerca de 361
milhées de Euros, ascendendo o free cash flow to equity a 502,3 milhdes de Euros naquele pe-
riodo. Ainda no mesmo periodo o Grupo pagou cerca de 140,9 milhdes de Euros de dividendos.
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EVENTOS SUBSEQUENTES

Em Margo de 2017, a Altri procedeu a emissdo de um empréstimo obrigacionista no valor de
70.000.000 Euros com um prazo de 7 anos com a designacgao “Altri 2017-2024”", tendo adquirido
na mesma data 500 obrigacdes representativas do empréstimo obrigacionista “Altri/Novembro
2018”, no montante de 50.000.000 Euros, tendo procedido a sua amortizagdo e cancelamen-
to, passando esta emissédo a estar representada por 200 obrigagées no montante nominal de
20.000.000 Euros. Estas operagdes, aprovadas pelo Conselho de Administracdo no exercicio de
2017, enquadram-se na estratégia de financiamento do Grupo, que visa a extensao do perfil de
maturidade da divida, o refor¢o da estrutura de capitais e a diversificagao das fontes e tipologias
de financiamento.

Adicionalmente, e também em Margo de 2017, a Celbi procedeu ao reembolso antecipado (atra-
vés do exercicio da call option prevista no contrato) do montante ainda em divida relativo ao
empréstimo obrigacionista “Celbi 2014/2019”, representado por 327 obrigagcdes, no montante
nominal global de 32.700.000 Euros, que nao tinham sido alvo de troca na operagao ocorrida em
Novembro de 2016.
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ACTIVIDADE DESENVOLVIDA PELOS MEMBROS NAO-EXECUTIVOS DO
CONSELHO DE ADMINISTRAGAO

Durante o exercicio de 2016, os administradores n&o executivos cumpriram de forma regular e
com eficacia as suas fungdes de acompanhamento e monitorizagéo da actividade dos membros
executivos.

Entre outros, em 2016, os membros nao-executivos do Conselho de Administragéo participaram
activa e regularmente nas reunides do Conselho de Administracéo, tendo analisado as diversas
questdes discutidas e manifestado a sua posicéo relativamente as directrizes estratégicas do
Grupo. Sempre que necessario, aqueles administradores mantiveram um contacto estreito e di-
recto com os responsaveis operacionais e financeiros do Grupo. No exercicio de 2016, e no &mbito
das reunides do Conselho de Administragéo, os Administradores executivos prestaram todas as
informacgdes que foram requeridas pelos demais membros do Conselho de Administragao.
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PROPOSTA DO CONSELHO DE ADMINISTRAGAO PARA APLICAGAO DO
RESULTADO LiQUIDO INDIVIDUAL

A Altri, S.G.P.S., S.A., na qualidade de holding do Grupo, registou nas suas contas individuais
preparadas de acordo com os principios de reconhecimento e mensuragao das Normas Inter-
nacionais de Relato Financeiro tal como adoptadas pela Unido Europeia um resultado liquido
de 59.541.558,30 Euros. O Conselho de Administracdo propde a Assembleia Geral a seguinte
aplicacgéo:

Reservas livres 8.258.640,30
Distribuicédo de dividendos 51.282.918,00

(/
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PERSPECTIVAS FUTURAS

O exercicio de 2017 sera marcado, do ponto de vista operacional, pela continuagédo dos projec-
tos de investimento em curso na Celtejo e na Celbi, os quais visam o reforgo da eficiéncia ope-
rativa destas duas unidades produtivas. Assim, este exercicio dever-se-a caracterizar por uma
ligeira subida da produgéo, em linha com a média registada nos anos mais recentes.

Para além dos dois projectos referidos, o Grupo Altri desenvolve sistematicamente um conjunto
de pequenos projectos de redugéo de custos e de reforgo da eficiéncia, transversais a todas as
unidades que constituem o Grupo.

Em termos de mercado de pastas de eucalipto, 2017 devera ser caracterizado por um primeiro
semestre no qual o preco de venda da pasta BHKP registara uma tendéncia ascendente, poden-
do-se esperar que o segundo semestre do ano registe uma tendéncia menos positiva.

Em termos de estratégia financeira, o enfoque sera colocado na maximizagao do fluxo de caixa
gerado sendo a sua alocacao repartida entre reducao do endividamento liquido do Grupo € a
remuneragao dos accionistas.
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GOVERNO DA SOCIEDADE

PARTE | - INFORMAGAO SOBRE ESTRUTURA ACIONISTA,
ORGANIZAGAO E GOVERNO DA SOCIEDADE

A. ESTRUTURA ACIONISTA
I. ESTRUTURA DE CAPITAL

1. Estrutura de capital

O capital social da Altri, SGPS, S.A. (daqui em diante abreviadamente designada por “Socie-
dade” ou “Altri”) é de € 25.641.459,00 (vinte e cinco milhdes, seiscentos e quarenta e um mil,
quatrocentos e cinquenta nove Euros), integralmente subscrito e realizado e é composto por
205.131.672 (duzentas e cinco milhdes, cento e trinta e uma mil, seiscentas e setenta e duas)
accoes, ordinarias, escriturais e ao portador, cada uma com o valor nominal de 12,5 céntimos
de Euro.

Da totalidade dos direitos de voto emitidos, 75,04% sao, tanto quanto € do conhecimento da
Sociedade, imputados aos titulares de participagdes qualificadas listados em I1.7.

Atotalidade das ac¢des representativas do capital social esta admitida a negociagédo no mercado
regulamentado Euronext Lisbon.

2. Restrigcoes a transmissibilidade das acgoées e a titularidade de ac¢ées

As accbes da Sociedade nao tém qualquer restrigdo quanto a sua transmissibilidade ou titulari-
dade, uma vez que nao existem accionistas titulares de direitos especiais. Assim, as ac¢des da
Altri sdo livremente transmissiveis de acordo com as normas legais aplicaveis.

3. Acgées proprias

A Sociedade ndo detém quaisquer acgdes proprias em carteira, por referéncia a 31 de Dezembro
de 2016.

4. Acordos significativos de que a sociedade seja parte e que entrem em vigor, sejam al-
terados ou cessem em caso de mudancga de controlo da sociedade na sequéncia de uma
oferta publica de aquisicao, bem como os efeitos respectivos

Nao existem acordos significativos celebrados pela Altri que incluam quaisquer clausulas de
mudanca de controlo (inclusivamente na sequéncia de uma oferta publica de aquisi¢éo), i.e., que
entrem em vigor, sejam alterados ou cessem nessas circunstancias, assim como n&o existem
quaisquer condi¢cbes especificas que limitem o exercicio de direitos de voto pelos accionistas da
Sociedade, susceptiveis de interferir no éxito de Ofertas Publicas de Aquisigao.

Alguns contratos de financiamento contém clausulas tipo de reembolso antecipado, em caso de
alteracdo de controlo accionista das subsidiarias (e ndo da Sociedade). A Sociedade entende
que a sua divulgacéo lhe seria prejudicial, ao mesmo tempo que n&o acrescentaria qualquer
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vantagem para os accionistas e considera que estas clausulas, habituais neste tipo de contra-
tos, ndo tém em vista a adopgao de quaisquer medidas de garantia ou blindagem em casos de
mudanga de controlo ou de alteragdo na composigao do 6érgéo de administracao.

5. Regime a que se encontre sujeita a renovagcdo ou revogacao de medidas defensivas, em
particular aquelas q ue prevejam a limitagao do nimero de votos susceptiveis de deten-
¢do ou de exercicio por um unico accionista de forma individual ou em concertagdo com
outros accionistas

A Altri ndo adoptou quaisquer medidas defensivas.

6. Acordos parassociais que sejam do conhecimento da sociedade e possam conduzir a
restricbes em matéria de transmissao de valores mobilidrios ou de direitos de voto

Desconhece-se a existéncia de quaisquer acordos parassociais tendo por objecto a Sociedade.
Il. PARTICIPAGOES SOCIAIS E OBRIGACOES DETIDAS

7. Participagcoes qualificadas

Em 31 de Dezembro de 2016, nos termos e para os efeitos do disposto nos Artigos 16° e 20° do
Cddigo de Valores Mobiliarios e no Artigo 448° do Cédigo das Sociedades Comerciais, informa-
se que as sociedades e/ou pessoas singulares que tém uma participacéo social qualificada que
ultrapasse os 2%, 5%, 10%, 20%, 33% e 50% dos direitos de voto, e de acordo com as notifica-
¢oes recebidas pela Sociedade, sdo como segue:

N°acgdes | % capital social
detidas em | comdireito de

Norges Bank 31-dez-2016 voto
Directamente 4.149.572 2,02%
Total imputavel 4.149.572 2,02%

N°acgdes | % capital social
detidas em | comdireito de

Bestinver Gestion, S.A. SGIIC 31-dez-2016 voto
B 4.205.022 2,05%
Total imputavel 4.205.022 2,05%

N°acgdes | % capital social
detidas em | comdireito de

Indumenta Pueri, S.L. 31-dez-2016 voto
Através de Wilmington Capital, S.L. 10.260.489 5,00%
Total imputavel 10.260.489 5,00%

N°acgdes | % capital social
detidas em | comdireito de

1 Thing, Investments SGPS, S.A. 31-dez-2016 voto
Directamente 14.359.708 7,00%
Total imputavel 14.359.708 7,00%

(2) - as 14.359.708 acgdes correspondem ao total das acgdes da Alr, SGPS, S.A. detidas directamente pela sociedade 1 THNG INVESTMENTS - SGPS, S.A.
L Pedro Mguel Matos Borges de Oliveira.

N°acgdes | % capital social
detidas em | comdireito de
Paulo Jorge dos Santos Fernandes 31-dez-2016 voto
Através da socie Actium Capital - SGPS, S.A. (da qual & i i e ini 23.854.874 11,63%
Total imputavel 23.854.874 11,63%

N°acgdes | % capital social
detidas em | comdireito de
Domingos José Vieira de Matos 31-dez-2016 voto
Através da socie Livrefluxo - SGPS, S.A. (da qual é accionis i e ini ) 24.150.110 11,77%
Total imputavel 24.150.110 1,77%

N°acgdes | % capital social
detidas em | comdireito de

Joao Manuel Matos Borges de Oliveira 31-dez-2016 voto
Através da sociedade CADERNO AZUL - SGPS, S.A. (da qual é accionista e administrador) 30.000.000 14,62%
Total imputavel 30.000.000 14,62%

N°acgdes | % capital social
detidas em | comdireito de

Promendo - SGPS, S.A 31-dez-2016 voto
Dil @ 42.954.552 20,94%
Através do seu administrador José Manuel de Aimeida Archer 1.500 0,00%
Total imputavel 42.956.052 20,94%
(a) - as 42.954.552 acgoes correspondem ao total das acgdes da Altri, SGPS, S.A. detidas directamente pela sociedade Promendo - SGPS, S.A. que se consideram igualente
imputaveis a . Promendo - SGPS, SA. e administradora da Alr, SGPS, SA.
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A Altri ndo foi notificada de quaisquer participagdes acima de 33% dos direitos de voto.

8. Numero de acgbes e obrigagcoes detidas por membros dos 6rgaos de administragao e
de fiscalizagado, nos termos do n.° 5 do art.° 447° do Cédigo das Sociedades Comerciais
(CSC)

As acgoes e obrigacdes detidas pelos membros dos érgdos de administracao e fiscalizagdo na
Sociedade e em sociedades em relagdo de dominio ou de Grupo com a Sociedade, directamen-
te ou através de pessoas relacionadas, encontram-se divulgadas em anexo ao Relatério Anual
de Gestado nos termos exigidos pelo artigo 447.° do Coédigo das Sociedades Comerciais (CSC)
e pelo numero 7 do artigo 14.° do Regulamento 5/2008 da Comissdo do Mercado de Valores
Mobiliarios (CMVM).

9. Poderes do Conselho de Administragao relativos a aumentos do capital

O artigo 4.° dos estatutos da Sociedade, na redacgéo que lhe foi dada por deliberagdo tomada a
31 de Margo de 2006, atribuia ao Conselho de Administracdo a possibilidade de deliberar, com
parecer prévio do 6rgao de fiscalizagdo da Sociedade, o aumento do capital social, por uma ou
mais vezes, até ao limite de 35 milhdes de Euros, mediante novas entradas em dinheiro.

Esta disposicao estatutaria, nos termos da alinea b) do niumero 2 do artigo 456.° do CSC, vi-
gorou pelo prazo de cinco anos, nao tendo sido renovada, nos termos do numero 4 da mesma
disposigao legal, pelo que, a 31 de Margo de 2011 cessou a sua vigéncia, data a partir da qual
tal competéncia passou a residir, exclusivamente, na Assembleia Geral.

10. Relagébes significativas de natureza comercial entre os titulares de participagées qua-
lificadas e a Sociedade

No ano de 2016 nao foram realizados negdcios ou transacgbes comerciais significativos entre a
Sociedade e os titulares de participa¢des qualificadas notificadas a Sociedade, excepto os que,
fazendo parte da actividade normal desta, foram realizados em condigdes normais de mercado

para operacgdes semelhantes. Refira-se, no entanto, que os montantes envolvidos nao sdo ma-
teriais.

B. ORGAOS SOCIAIS E COMISSOES
I. ASSEMBLEIA GERAL

a) Composig¢ao da mesa da assembleia geral
11. Identificagdo e cargo dos membros da mesa da assembleia geral e respectivo mandato

A 31 de Dezembro de 2016, a Mesa da Assembleia Geral era composta pelos seguintes mem-
bros:

Presidente: José Francisco Pais da Costa Leite
Secretaria: Claudia Alexandra Gongalves dos Santos Dias
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O mandato teve inicio em 2014 e teve o seu termo em 2016.
b) Exercicio do direito de voto
12. Eventuais restric6es em matéria de direito de voto

O capital social da Sociedade ¢é integralmente representado por uma Unica categoria de acgoes,
correspondendo a cada acgao um voto, ndo existindo limitagdes estatutarias ao numero de votos
que podem ser detidos ou exercidos por qualquer accionista.

A Sociedade nao emitiu acgdes preferenciais sem direito a voto.

A participagdo dos accionistas em Assembleia Geral depende da comprovagao da qualidade de
accionista por referéncia a “Data do Registo” nos termos legais aplicaveis.

Os accionistas individuais e as pessoas colectivas poderao fazer-se representar por quem de-
signarem para o efeito mediante documento de representacao escrito, dirigido ao Presidente
da Mesa da Assembleia Geral, por carta entregue na sede social até ao final do terceiro dia util
anterior a data da Assembleia Geral.

Um accionista pode ainda, nos termos legais aplicaveis, designar diferentes representantes em
relacao as accgoes de que seja titular em diferentes contas de valores mobiliarios, sem prejuizo
do principio da unidade de voto e da votagdo em sentido diverso legalmente prevista para os
accionistas a titulo profissional.

Os accionistas da Sociedade podem votar por correspondéncia em relagao a todas as matérias
sujeitas a apreciacdo da Assembleia Geral, o qual podera ser exercido por declaracao escrita,
com a identificagdo do accionista e a sua assinatura devidamente reconhecida, nos termos le-
gais aplicaveis. De acordo com os estatutos da Sociedade, a declaracéo de se pretender exercer
o voto por correspondéncia deve ser entregue na sede social, até ao final do terceiro dia util
anterior ao dia designado para a reunido, com identificagao do remetente, dirigido ao Presidente
da Mesa da Assembleia Geral, ndo se encontrando prevista a possibilidade do exercicio de di-
reito de voto por via electrénica. Quanto a este ponto, a Sociedade nao desencadeou ainda os
mecanismos necessarios a sua implementagcdo uma vez que essa modalidade nunca lhe foi soli-
citada por qualquer accionista e por considerar que tal circunstancia ndo consubstancia qualquer
constrangimento ou restricado ao exercicio do direito de voto por parte dos accionistas, exercicio
esse que a Sociedade promove e incentiva nos termos amplamente descritos neste Relatério.

A Sociedade divulga, dentro dos prazos legais aplicaveis, e em todos os locais impostos por lei,
em portugués e inglés, a convocatéria das Assembleias Gerais, que contém informacgao sobre a
forma de habilitagdo dos accionistas para participacdo e exercicio do direito de voto, bem como
sobre procedimentos a adoptar para o exercicio do voto por correspondéncia ou para designa-
¢ao de representante. A Sociedade divulga ainda, nos termos legais aplicaveis, as propostas de
deliberacédo, as informagdes preparatorias exigidas por lei e as minutas de carta de represen-
tacao e de boletins de voto para o exercicio do voto por correspondéncia, tudo no sentido de
garantir, promover e incentivar a participagdo dos accionistas, por si ou por representantes por
si designados, nas Assembleias Gerais.

13. Percentagem maxima dos direitos de voto que podem ser exercidos por um unico
accionista ou por accionistas que com aquele se encontrem em alguma das relagées do
n.° 1 do art.° 20.°
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Nao existe qualquer limitagdo no numero de votos que pode ser detido ou exercido por um
Unico accionista ou Grupo de accionistas.

14. Deliberagbes accionistas que, por imposicao estatutaria, s6 podem ser tomadas com
maioria qualificada

De acordo com os Estatutos da Sociedade, as deliberagdes sociais sdo tomadas por maioria
dos votos emitidos, seja qual for a percentagem do capital social representado na assembleia,
excepto quando seja exigida por lei uma diferente maioria.

Numa segunda convocatéria, a Assembleia Geral pode deliberar independentemente do nimero
de accionistas presentes e do capital social que representem.

O quérum deliberativo da Assembleia Geral esta em conformidade com o disposto no CSC.
Il. ADMINISTRAGCAO E SUPERVISAO

a) Composigao
15. Identificacdo do modelo de governo adoptado

AAltri adopta o modelo de governo denominado monista, que contempla uma estrutura de admi-
nistragcao centralizada num Conselho de Administragdo e uma estrutura de fiscalizagédo centrali-
zada num Conselho Fiscal e num Revisor Oficial de Contas.

O Conselho de Administragéo é, assim, o 6rgéo responsavel pela gestao dos negdcios da Socie-
dade na consecugdo do objecto social.

16. Regras estatutarias sobre requisitos procedimentais e materiais aplicaveis a nomea-
¢ao e substituicao dos membros, consoante aplicavel, do Conselho de Administragao

Os membros do Conselho de Administragdo da Sociedade sao eleitos em Assembleia Geral
para mandatos com duracéao de trés anos, podendo ser reeleitos uma ou mais vezes.

O Conselho de Administracéo é constituido por trés a nove membros, accionistas ou nao, eleitos
em Assembleia Geral. Na Assembleia Geral eleitoral proceder-se-a a elei¢ao isolada de um, dois
ou trés administradores, consoante o respectivo niumero total for de trés ou quatro, cinco ou seis,
sete ou mais de sete, entre pessoas propostas em listas subscritas por Grupos de accionistas
desde que nenhum desses Grupos possua acgdes representativas de mais de vinte por cento e
de menos de dez por cento do capital social. Cada uma das listas referidas anteriormente devera
propor pelo menos duas pessoas elegiveis por cada um dos cargos a preencher, sendo uma
delas designada como suplente. Nenhum accionista podera subscrever mais do que uma das
referidas listas.

A Assembleia Geral ndo podera proceder a eleicdo de quaisquer outros administradores en-
quanto néo tiverem sido eleitos um, dois ou trés administradores, em conformidade com o acima
exposto, salvo se nao forem apresentadas tais listas. Faltando administrador eleito, nos termos
anteriores, sera chamado o respectivo suplente e, na falta deste, realizar-se-a nova eleigao, a
qual serdo aplicadas, com as necessarias adaptagdes, as regras acima descritas.
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17. Composigado do Conselho de Administracdo

O Conselho de Administragdo composto actualmente por 7 membros, tem por incumbéncia pra-
ticar todos os actos de gestdo na concretizacdo de operagdes inerentes ao seu objecto social,
tendo por fim o interesse da Sociedade, accionistas e demais stakeholders. Em 31 de Dezembro
de 2016 este 6rgao era composto pelos seguintes elementos:

. Paulo Jorge dos Santos Fernandes — Presidente e Co-CEO

. Jodo Manuel Matos Borges de Oliveira — Vice-Presidente e Co-CEO
. Domingos José Vieira de Matos — Vogal

. Laurentina da Silva Martins — Vogal

. Pedro Miguel Matos Borges de Oliveira — Vogal

. Ana Rebelo de Carvalho Menéres de Mendonga — Vogal

. José Manuel de Aimeida Archer — Vogal

Todos os membros do Conselho de Administragdo foram eleitos na Assembleia Geral realizada
no dia 24 de Abril de 2014 para o triénio 2014/2016, com excepc¢éo do Dr. José Manuel de Almei-
da Archer, eleito por cooptacao a 29 de Setembro de 2015, para o preenchimento do lugar dei-
xado vago no Conselho na sequéncia da cessacéao de fungdes, por 6ébito, do vogal do Conselho,
Pedro Macedo Pinto de Mendonga.

Paulo Jorge dos Santos Fernandes Marco de 2005 31 de Dezembro de 2016
Jodo Manuel Matos Borges de Oliveira Marco de 2005 31 de Dezembro de 2016
Domingos José Vieira de Matos Margo de 2005 31 de Dezembro de 2016
Laurentina da Silva Martins Margo de 2009 31 de Dezembro de 2016

Pedro Miguel Matos Borges de Oliveira Abril de 2014 31 de Dezembro de 2016
Ana Rebelo de Carvalho Menéres de Mendonga Abril de 2014 31 de Dezembro de 2016
José Manuel de Almeida Archer Setembro de 2015 31 de Dezembro de 2016

18. Distingdo dos membros executivos e nao executivos do Conselho de Administragcao
e, relativamente aos membros nao executivos, identificagao dos membros que podem ser
considerados independentes

A composicado do Conselho de Administracdo cumpre um equilibrio entre o nimero de adminis-
tradores executivos e ndo executivos.

Em 31 de Dezembro de 2016, o Conselho de Administracdo, composto por sete membros, in-
cluia trés membros nao executivos: Laurentina da Silva Martins, Ana Rebelo de Carvalho Mené-
res de Mendonga e José Manuel de Almeida Archer.

O Conselho de Administracdo n&o inclui membros que cumpram os critérios de independéncia
referidos na recomendacao 11.1.7. do Cddigo de Governo das Sociedades da CMVM uma vez
que a administradora nao executiva Laurentina da Silva Martins foi colaboradora da subsidiaria
Caima — Industria de Celulose, S.A., a administradora n&o executiva Ana Rebelo de Carva-
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Iho Menéres de Mendonga é administradora e accionista dominante da Sociedade Promendo
SGPS, S.A. e o administrador ndo executivo José Manuel de Almeida Archer é igualmente
accionista e administrador da Sociedade Promendo, SGPS, S.A..

Nao obstante este circunstancialismo, a Sociedade desenvolveu mecanismos tendentes a
permitir aos administradores nao executivos, tomadas de decisdo independentes e informadas,
tais como:

»  Envio prévio e atempado, a todos os membros que integram o Conselho de Adminis-
tragdo, das convocatérias das reunides daquele 6rgao, incluindo ordem de trabalhos,
mesmo que provisoria, da reunido, acompanhadas da demais informag&o e documen-
tacao relevante;

* Disponibilidade dos administradores executivos para o fornecimento, aos adminis-
tradores nao executivos, de toda a informacéo adicional que entendam relevante ou
necessaria, bem como para proceder a estudos e analises mais aprofundados em
relacdo a todas as matérias que sejam objecto de deliberacdo ou que, ndo o sendo,
estejam em analise, de alguma forma, na Sociedade;

* Disponibilizagao dos livros de actas, registos, documentos e restantes antecedentes de
operacgdes realizadas na Sociedade ou nas subsidiarias, para examinagao, bem como,
disponibilizagdo e promocao de um canal directo de obtencao de informacao junto dos
administradores e responsaveis operacionais e financeiros das varias empresas que
integram o Grupo, sem que seja necessaria qualquer intervencao dos administradores
executivos nesse processo.

A Sociedade ponderou e reflectiu sobre este circunstancialismo considerando, por um lado, o
modelo societario adoptado e, por outro, a composi¢cao e o0 modo de funcionamento dos seus
6rgaos sociais como um todo, (homeadamente o Conselho de Administragdo enquanto 6rgao
colegial, o Conselho Fiscal e o Revisor Oficial de Contas, com a independéncia que lhes é
inerente) tendo concluido que a eventual designagéo, por razdes meramente formais, de admi-
nistradores independentes, nao traria valias significativas para o desempenho da Sociedade, ou
para um (eventual) melhor funcionamento do modelo adoptado, considerando que quer aquele,
quer este, se tém vindo a revelar positivos, pertinentes, adequados e eficientes.

Acrescente-se que o relatério de gestéo inclui, no seu capitulo “Actividade desenvolvida pelos
membros nao-executivos do Conselho de Administragdo”, uma descricdo da actividade desen-
volvida pelos administradores ndo executivos durante o exercicio de 2016.

19. Qualificagbes profissionais dos membros do Conselho de Administragao

A qualificagao profissional dos actuais membros do Conselho de Administragéo da Altri, activida-
de profissional desenvolvida e a indicagéo de outras empresas onde desempenham fungdes de
administragédo é apresentada no anexo |.

20. Relagobes familiares, profissionais ou comerciais, habituais e significativas, dos mem-
bros do Conselho de Administragdo com accionistas a quem seja imputavel participacdo
qualificada superior a 2% dos direitos de voto

Em 31 de Dezembro de 2016, o Presidente do Conselho de Administragcdo e Co-CEO Paulo
Jorge dos Santos Fernandes é administrador e accionista dominante da sociedade ACTIUM
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CAPITAL — SGPS, S.A., sociedade detentora de 11,63% acgbes no capital da Altri.

O Vice-Presidente do Conselho de Administragdo e Co-CEO Jodo Manuel Matos Borges de
Oliveira & administrador e accionista da CADERNO AZUL — SGPS, S.A., sociedade detentora
de uma participagéo de 14,62% no capital da Altri.

O administrador Pedro Miguel Matos Borges de Oliveira é Presidente do Conselho de Admi-
nistracdo da sociedade 1 THING, INVESTMENTS, SGPS, S.A., sociedade detentora de uma
participacéo de 7% do capital da Altri e € irm&o do administrador Jodo Manuel Matos Borges de
Oliveira.

O administrador Domingos José Vieira de Matos é administrador e accionista dominante da
LIVREFLUXO - SGPS, S.A., sociedade detentora de uma participagao de 11,77% no capital da
Alfri.

A administradora Ana Rebelo de Carvalho Menéres de Mendonga é administradora e accionista
dominante da sociedade Promendo SGPS, S.A., sociedade detentora de uma participagéo de
20,94% do capital da Altri.

21. Organogramas ou mapas funcionais relativos a reparticao de competéncias entre os
varios 6rgaos sociais, comissées e/ou departamentos da sociedade, incluindo informa-

¢ao sobre delegacbées de competéncias, em particular no que se refere a delegagao da
administragcao quotidiana da sociedade

ASSEMBLEIA GERAL

CONSELHO FISCAL

REVISOR OFICIAL
DE CONTAS

CONSELHO DE
ADMINISTRACAO

De acordo com a estrutura actual de Governo da Sociedade, o Conselho de Administracao fun-
ciona de forma colegial, sendo responsavel pela gestdo e coordenacao das diferentes empresas
do Grupo e é constituido actualmente por um presidente e seis vogais, sendo trés deles nao
executivos.

O Conselho de Administragdo tem vindo a exercer a sua actividade em dialogo permanente com
o Conselho Fiscal e com o Revisor Oficial de Contas, prestando a colaboragéo solicitada com
transparéncia e rigor, em observancia dos respectivos regulamentos de funcionamento e das
melhores praticas de governo societario.
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Nao existe limitagdo ao numero maximo de cargos acumulaveis pelos administradores em érgaos
de administragcdo de outras sociedades, pelo que os membros do Conselho de Administragcéo da
Altri integram, na maioria dos casos, os érgaos de administragcao das subsidiarias mais relevantes
do Grupo, assegurando um acompanhamento préximo e permanente das respectivas actividades.

O Conselho de Administragédo considera que, face a sua estrutura organizativa, a Unica comissao
especializada imprescindivel, tendo em conta a sua dimensao e complexidade, é a Comissao de
Remuneracgdes, tal como explicitado no ponto 28 infra.

A Comissao de Remuneragdes € o 6rgao responsavel pela avaliagdo de desempenho e aprovagao
das remuneracgées dos membros do Conselho de Administragéo e demais érgaos sociais, em cumpri-
mento da politica de remuneragéo da Sociedade, aprovada pelos accionistas em Assembleia Geral.

A area de Corporate Finance da Altri, dada a sua visao integrada e transversal a nivel de todas
as sociedades do Grupo, é responsavel, por um lado, pela definicido de estratégias e politicas de
gestao financeira e, por outro, por assegurar o interface com os mercados de capitais, de divida e
bancarios. Cabe-lhe ainda o desenvolvimento dos mecanismos necessarios a implementagao das
estratégias e politicas de gestao financeiras delineadas.

A area de planeamento e controlo de gestdo da Altri presta apoio na implementagao das estra-
tégias corporativas e/ou dos negdcios, seguidas pelo Grupo. Esta area prepara e analisa a infor-
macao de gestéo a nivel de todas as sociedades do Grupo, bem como ao nivel consolidado, seja
mensal, trimestral, semestral e anual, monitorizando desvios em relagéo ao orgamento e propondo
as necessarias medidas correctivas. Assume ainda a responsabilidade pela construgdo de planos
de negdcio, integrando as equipas de trabalho multidisciplinares criadas para este efeito, activi-
dades que vai desenvolvendo a par com a permanente realizagado de estudos técnicos e de ben-
chmarking dos negdcios existentes, de modo a monitorizar a performance da Altri tendo em conta
a sua posicao estratégica no mercado.

A area legal presta apoio juridico em todas as areas de actividade do Grupo, monitorizando e
garantindo, por um lado, a legalidade das actividades desenvolvidas, e assegurando, por outro,
as relagbes com a Euronext Lisbon, com a CMVM e com os accionistas sempre que em causa
estejam matérias legais. Esta area é igualmente responsavel pelo acompanhamento da politica de
governo das sociedades com vista ao cumprimento das melhores praticas neste dominio. Cabe-
Ihe ainda a responsabilidade da elaboragéo e/ou analise de contratos que permitam maximizar a
seguranca e reduzir riscos legais e custos potenciais, a gestao dos aspectos relativos a proprieda-
de intelectual e industrial usados pelo Grupo, tais como marcas e patentes, logotipos, dominios e
direitos de autor, exercendo ainda as fungbes de secretariado societario numa permanente moni-
torizacao de conformidade juridica, apoiando o Conselho de Administragdo na implementacao das
suas estratégias.

A area de relagbes com investidores da Altri estabelece a relagédo entre o Grupo e a comunidade
financeira, divulgando permanentemente informacgéo relevante e actualizada sobre a actividade
do mesmo. Cabe-lhe ainda prestar apoio ao Conselho de Administracao no fornecimento de infor-
macao actualizada sobre o mercado de capitais bem como prestar apoio a gestdo das relagdes
institucionais da Altri, estabelecendo contacto permanente com investidores institucionais, accio-
nistas e analistas e representando o Grupo em associagbes, féruns ou eventos (nacionais ou
internacionais).

Acrescente-se que as empresas operacionais do Grupo Altri possuem 6rgaos proprios de controlo

de gestao que exercem a sua actividade a todos os niveis das empresas participadas, elaborando
relatérios mensais periodicamente reportados aos respectivos Conselhos de Administragao.

34 I



RELATORIO E CONTAS 2016 a Itr)lﬁ

1. Relatério de Governo da Sociedade

A distribuicdo de pelouros entre os diversos membros do Conselho de Administragdo é
efectuada do seguinte modo:

. DOMINGOS MATOS
JOAO BORGES LAURENTINA MARTINS

a2 DE OLIVEIRA PEDRO BORGES DE OLIVEIRA

Presidente

Vice-Presidente ANA REBELO MENDONCA
Co-CEO JOSE ARCHER
Vogais do CA

Co-CEO

Os administradores da Altri centram a sua actividade, essencialmente, na gestdo das partici-
pacdes do Grupo e na definicdo das suas linhas estratégicas. As decisdes relativas a matérias
estratégicas séo tomadas pelo Conselho de Administragdo enquanto 6rgéo colegial composto
pela totalidade dos seus membros, executivos e ndo executivos, no normal desempenho das
suas fungdes.

A gestao corrente das sociedades operacionais € desempenhada pela administracdo de cada
uma das subsidiarias, as quais integram igualmente, por regra, alguns dos administradores da
Altri, para além de outros administradores com competéncias e pelouros especificamente defi-
nidos.

Deste modo, e tendo em consideracao o desenvolvimento da actividade dos membros do Con-

selho de Administragcéo quer na Altri quer nas respectivas subsidiarias, o organigrama funcional
pode ser apresentado do seguinte modo:

ALTRI SGPS

_PAULO FERNANDES
JOAO BORGES DE OLIVEIRA
DOMINGOS MATOS

LAURENTINA MARTINS
PEDRO BORGES DE OLIVEIRA
ANA REBELO MENDONGA
JOSE ARCHER

CELBI CAIMA INDUSTRIA

PAULO FERNANDES PAULO FERNANDES
JOAO BORGES DE OLIVEIRA JOAO BORGES DE OLIVEIRA
DOMINGOS MATOS DOMINGOS MATOS
PEDRO BORGES DE OLIVEIRA AGOSTINHO DOLORES FERREIRA

PAULO FERNANDES
JOAO BORGES DE OLIVEIRA

AGOSTINHO DOLORES FERREIRA

AGOSTINHO DOLORES FERREIRA
JOSE ANTONIO NOGUEIRA SANTOS
CARLOS VAN ZELLER

] 35



a Itr)|( RELATORIO E CONTAS 2016

1. Relatério de Governo da Sociedade

b) Funcionamento

22. Existéncia e local onde podem ser consultados os regulamentos de funcionamento do
Conselho de Administragdao

O regulamento de funcionamento do Conselho de Administracdo encontra-se disponivel para
consulta na pagina na internet da Sociedade (www.altri.pt) (separador “Investidores”, seccao
“Governance”).

23. Numero de reunibes realizadas e grau de assiduidade de cada membro do Conselho
de Administragcado as reunides realizadas

Os estatutos da Sociedade estabelecem que o Conselho de Administragao reunira sempre que
for convocado pelo seu presidente, por iniciativa deste ou a pedido de qualquer outro adminis-
trador e, pelo menos, uma vez por més.

Durante o ano de 2016, o Conselho de Administragao reuniu doze vezes com uma assiduidade
de 100% em todas as reunides.

As reunides do Conselho de Administragdo sdo marcadas e preparadas com antecedéncia, e
atempadamente disponibilizada documentacao referente as matérias constantes da respectiva
ordem de trabalhos, no sentido de assegurar a todos os seus membros as condi¢gdes necessa-
rias ao exercicio das suas funcdes e a adopgéo de deliberacdes de forma amplamente informa-
da. De igual modo as respectivas convocatoérias e posteriormente as actas das reunides, sédo
enviadas ao presidente do Conselho Fiscal.

24. Indicagdo dos O6rgdos da sociedade competentes para realizar a avaliagao de desem-
penho dos administradores executivos

A Comissao de Remuneragbes é o 6rgao responsavel pela avaliagao de desempenho e aprova-
¢ao das remuneragdes dos membros do Conselho de Administragdo e demais 6rgéos sociais,
em cumprimento da politica de remuneracao da Sociedade, aprovada pelos accionistas em As-
sembleia Geral.

A avaliagdo tem por base as funcdes desempenhadas pelos membros que integram o Conselho
de Administragcdo e demais 6rgaos sociais na Altri, considerando as responsabilidades assu-
midas por cada um desses membros, o valor acrescentado por cada um e o conhecimento e
experiéncia acumulados no exercicio da funcao.

25. Critérios pré-determinados para a avaliacdo de desempenho dos administradores
executivos

A remuneragédo dos membros executivos do Conselho de Administragéo inclui uma componente
variavel de médio prazo (periodo de 2011 a 2016, correspondente a dois mandatos) calculada
com base no retorno total para o accionista, no somatério dos resultados liquidos desse periodo
e na evolugéo dos negdcios da Sociedade.

26. Disponibilidade de cada um dos membros do Conselho de Administragdao com indica-
¢do dos cargos exercidos em simultaneo em outras empresas, dentro e fora do grupo, e
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outras actividades relevantes exercidas pelos membros daqueles 6rgaos no decurso do
exercicio

A actividade profissional dos actuais membros do Conselho de Administragdo da Altri, a indica-
¢éo de outras empresas onde desempenham fungbes de administragdo e outras actividades
relevantes exercidas é apresentada no anexo |.

Refira-se, no entanto, que os membros do Conselho de Administracdo demonstraram total com-
prometimento e disponibilidade no exercicio das suas funcdes na Sociedade, tendo estado pre-
sentes e participado em todas as reunides daquele 6rgao.

c) Comissdes no seio do 6rgao de administragao ou supervisao e administradores dele-
gados

27. Identificagcdo das comissées criadas no seio do Conselho de Administragao e local
onde podem ser consultados os regulamentos de funcionamento

O Conselho de Administragdo considera que, face a estrutura organizativa da Sociedade, a uni-
ca comissao especializada imprescindivel, tendo em conta a sua dimensao e complexidade, é a
Comissdo de Remuneracgoes.

A Altri tem actualmente definida uma Comissdo de Remuneragdes para o triénio 2014/2016 cuja
COMpOosSICao € cComo segue:

+ Jodo da Silva Nataria — Presidente
« José Francisco Pais da Costa Leite — Vogal

» Pedro Nuno Fernandes de Sa Pessanha da Costa — Vogal

A Comissao de Remuneracdes dispde de um regulamento de funcionamento valido para o man-
dato em curso, aprovado em sede de reunido dessa mesma comissao, realizada em Dezembro
de 2014 e que se encontra disponivel para consulta no website da sociedade (www.altri.pt) (se-
parador “Investidores”, sec¢do “Governance”).

28. Composicao, se aplicavel, da comissao executiva e/ou identificagao de administra-
dor(es) delegado(s)

A Altri, considerando a sua estrutura organizativa, e a reduzida dimenséo do Conselho de Admi-
nistracéo que é composto por sete membros, entende desnecessaria uma designacao formal de
uma Comissao Executiva no seio do Conselho de Administracao.

No entanto, e tal como referido no ponto 18 do presente Relatério, dos 7 membros que integram
o Conselho de Administracdo, 4 desempenham fungdes de cariz executivo - mais pratico ou
operacional — observando o seguinte:

i. envio prévio e atempado, a todos os membros que integram o Conselho de Adminis-
tragao, das convocatodrias das reunides daquele 6rgao, incluindo ordem de trabalhos,
mesmo que provisoria, da reunido, acompanhadas da demais informacao e documen-
tacao relevante;
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ii. disponibilidade para o fornecimento, aos administradores ditos ndo executivos, de
toda a informagéo adicional que entendam relevante ou necessaria, bem como para
proceder a estudos e analises mais aprofundados em relagéo a todas as matérias que
sejam objecto de deliberagdo ou que, ndo o sendo, estejam em analise, de alguma
forma, na Sociedade, e ainda,

iii. disponibilizacdo dos livros de actas, registos, documentos e restantes antecedentes
de operagles realizadas na Sociedade ou nas subsidiarias, para examinacao, bem
como, disponibilizacdo e promogédo de um canal directo de obtencao de informacgao
junto dos administradores e responsaveis operacionais e financeiros das subsidiarias
do Grupo, sem que seja necessaria qualquer intervengdo dos administradores ditos
executivos nesse processo.

Desta forma, considera a Sociedade, estarem garantidas as condicdes necessarias para que
as decisoes relativas a matérias estratégicas sejam, tal como séo, tomadas pelo Conselho de
Administracdo enquanto érgao colegial composto pela totalidade dos seus membros, executivos
e nao executivos, no normal desempenho das suas fungdes, de forma esclarecida e informada,
totalmente focada na criacdo de valor para os accionistas.

Nao obstante, o Conselho de Administragao tem reflectido regularmente sobre a adequacéo da
sua estrutura organizativa, tendo vindo sempre a resultar dessas reflexdes a concluséo da con-
formidade de tal estrutura com as melhores praticas de governo das sociedades, o que se tem
vindo a materializar no desempenho positivo da Sociedade.

29. Indicacao das competéncias de cada uma das comissées criadas e sintese das activi-
dades desenvolvidas no exercicio dessas competéncias

Tal como referido nos pontos 27 e 28, o Conselho de Administragado considera que, face a estru-
tura organizativa da Sociedade, a Unica comisséo especializada imprescindivel, tendo em conta
a sua dimensé&o e complexidade, é a Comissao de Remuneracgoes.

De acordo com os estatutos da Sociedade, a Comissdo de Remuneragdes € o 6rgao responsa-
vel pela avaliagdo de desempenho e aprovacao das remuneragdes dos membros do Conselho
de Administracao e demais 6rgéos sociais, em cumprimento da politica de remuneragéo da So-
ciedade, aprovada pelos accionistas em Assembleia Geral.

A avaliagdo tem por base as fun¢des desempenhadas pelos membros que integram o Conselho
de Administracdo e demais 6rgdos sociais na Altri, considerando as responsabilidades assu-
midas por cada um desses membros, o valor acrescentado por cada um e o conhecimento e
experiéncia acumulados no exercicio da funcao.
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lll. FISCALIZAGAO

a) Composigao

30. Identificagdo do 6rgao de fiscalizagao correspondente ao modelo adoptado
O Conselho Fiscal e o Revisor Oficial de Contas s&o, no modelo de governo adoptado, os érgaos
de fiscalizagao da Sociedade.

31. Composig¢ao do Conselho Fiscal, com indicagcdo do nimero estatutario minimo e ma-
ximo de membros, duragcédo estatutaria do mandato, numero de membros efectivos, data
da primeira designacao, e data do termo de mandato de cada membro

O Conselho Fiscal é designado pela Assembleia Geral, para mandatos com duragao de trés
anos, podendo ser reeleitos uma ou mais vezes, e € composto por trés membros € um ou dois
suplentes, competindo-lhe a fiscalizagdo da sociedade, bem como a designagdo do Revisor
Oficial de Contas ou Sociedade de Revisores Oficiais de Contas. Em 31 de Dezembro de 2016
este 6rgao era composto pelos seguintes elementos:

e Pedro Nuno Fernandes de Sa Pessanha da Costa — Presidente
* André Seabra Ferreira Pinto — Vogal
» José Guilherme Barros Silva — Vogal

* Luis Filipe Alves Baldaque de Marinho Fernandes — Suplente

Os membros do Conselho Fiscal foram eleitos, pela primeira vez, em Abril de 2014 para o triénio
2014/2016.

32. Identificagdo dos membros do Conselho Fiscal que se considerem independentes,
nos termos do art.° 414.°, n.° 5 do CSC

Como 6rgéo colegial que €, a afericdo da independéncia do Conselho Fiscal é feita a todos
aqueles que o compdem, dada a aplicabilidade do n° 6 do art.° 414 do CSC, considerando-se
independéncia de acordo com a definicdo que é dada nos termos do n° 5 do art.° 414 e incom-
patibilidade de acordo com a definicao do n® 1 do art.° 414-A ambos do CSC. Todos os membros
que compdem o Conselho Fiscal da Sociedade cumprem assim as regras de incompatibilidade
e de independéncia acima identificadas, declarando-o através da renovacdo de declaragdes
escritas emitidas individualmente.

33. Qualificagées profissionais de cada um dos membros do Conselho Fiscal e outros
elementos curriculares relevantes

Relativamente a competéncia para o exercicio de funcdes consideramos que todos os membros
possuem competéncias adequadas ao exercicio das respectivas fungdes e o Presidente esta
adequadamente apoiado pelos restantes membros do Conselho Fiscal. No Anexo | sdo apre-
sentadas as qualificacdes profissionais e as actividades profissionais exercidas pelos membros
do Conselho Fiscal.
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b) Funcionamento

34. Existéncia e local onde podem ser consultados os regulamentos de funcionamento do
Conselho Fiscal

O regulamento de funcionamento do Conselho Fiscal esta disponivel para consulta no website
da Sociedade (www.altri.pt) (separador “Investidores”, seccéo “Governance”).

35. Numero de reunibes realizadas e grau de assiduidade as reunibes realizadas de cada
membro do Conselho Fiscal

Durante o ano de 2016 o Conselho Fiscal da Sociedade reuniu 5 vezes, tendo existido apenas
uma auséncia numa reunido, a qual foi devidamente justificada. As correspondentes actas en-
contram-se registadas no livro de actas do Conselho Fiscal.

36. Disponibilidade de cada um dos membros do Conselho Fiscal com indicagdo dos
cargos exercidos em simultaneo em outras empresas, dentro e fora do grupo, e outras
actividades relevantes exercidas

Os membros do Conselho Fiscal demonstraram disponibilidade no exercicio das suas fungbes
existindo apenas uma auséncia, devidamente justificada, nas reuniées mantidas ao longo do
exercicio. A informacao relativa a outros cargos exercidos, qualificagcdes e experiéncia profissio-
nal dos membros do Conselho Fiscal encontra-se detalhada no Anexo I.

c) Competéncias e fungoes

37. Descrigdo dos procedimentos e critérios aplicaveis a intervengdo do érgao de fiscali-
zagdo para efeitos de contratacdo de servigos adicionais ao auditor externo

O Conselho Fiscal analisa e aprova o ambito de quaisquer servicos adicionais a prestar pelo
Auditor Externo, avaliando se os mesmos colocam em causa a sua independéncia.

No exercicio das suas competéncias e em cumprimento dos seus deveres, o Conselho Fiscal fis-
caliza a independéncia do Auditor Externo da Sociedade, designadamente, no tocante a presta-
¢ao de servigos adicionais e o ambito dos respectivos servigos. Adicionalmente, o Conselho Fis-
cal recebe anualmente a declaragao de independéncia do Auditor Externo na qual séo descritos
0s servigos prestados por este e por outras entidades da mesma rede, respectivos honorarios
pagos, eventuais ameacas a sua independéncia e as medidas de salvaguarda para fazer face
as mesmas. Todas as potenciais ameagas a independéncia do Auditor Externo séo avaliadas e
discutidas com este assim como as respectivas medidas de salvaguarda.

Por outro lado, o Conselho de Administracao, na solicitagao dos projectos atribuidos ao Auditor
Externo pelas empresas do Grupo, assegura, antes da sua adjudicacdo, que a estes e a sua
rede ndo sao contratados servigos que, nos termos da Recomendagédo da Comissédo Europeia
n.° C (2002) 1873, de 16 de Maio, possam pdr em causa a sua independéncia.

38. Outras fungdes dos Orgéaos de fiscalizagdo

A fiscalizacdo da sociedade compete ao Conselho Fiscal que exerce na Altri as responsabilida-
des previstas no artigo 420.° do CSC.
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O Conselho Fiscal representa ainda a Sociedade junto do Auditor Externo e Revisor Oficial de
Contas, competindo-lhe, designadamente, propor o prestador destes servicos e a respectiva
remuneracgao, zelando igualmente para que sejam asseguradas, dentro do Grupo, as condigbes
adequadas a prestacao daqueles servigos. O Conselho Fiscal é o primeiro destinatario dos rela-
térios emitidos pelo Auditor Externo, bem como, o interlocutor do Grupo no relacionamento com
aquela entidade.

O Conselho Fiscal é, assim, responsavel por elaborar anualmente relatério sobre a sua acgao
fiscalizadora e dar parecer sobre o relatério e contas e propostas apresentadas pela administra-
¢ao e fiscalizar a eficacia do sistema de gestéo de risco e de controlo interno.

O Conselho Fiscal, em articulagdo com o Conselho de Administracdo, analisa e supervisiona re-
gularmente a elaboracao e divulgacao da informagao financeira, no sentido de obviar o acesso,
indevido e extemporaneo, de terceiros, a informacao relevante.

Adicionalmente, o 6rgao de fiscalizacao intervém, emitindo parecer sobre as transacgdes entre
administradores da Altri e a propria Sociedade ou entre a Altri e sociedades que estejam em
relacao de Grupo ou dominio com aquela em que o interveniente é administrador, independen-
temente do montante, nos termos do artigo 397° do Codigo das Sociedades Comerciais.

O Auditor Externo, no @mbito do processo de auditoria anual, analisa o funcionamento de meca-
nismos de controlo interno e reporta deficiéncias identificadas; verifica se os principais elementos
dos sistemas de controlo interno e gestao de risco implementados na Empresa relativamente ao
processo de divulgagao de informacao financeira sdo apresentados e divulgados na informacgéo
anual sobre o Governo das Sociedades e emite uma certificagédo legal das contas e Relatério de
Auditoria, no qual atesta se aquele relatério divulgado sobre a estrutura e as praticas de governo
societario inclui os elementos referidos no artigo 245° — A do Cédigo dos Valores Mobiliarios.

Durante o exercicio de 2016, o Revisor Oficial de Contas acompanhou o desenvolvimento da
actividade da Sociedade e procedeu aos exames e verificagdes por si considerados necessarios
a revisao e certificagao legais das contas, em interaccdo com o Conselho Fiscal, e com plena
colaboragéo do Conselho de Administragao.

Adicionalmente, o Revisor Oficial de Contas pronunciou-se sobre a actividade por si desenvolvi-
da no exercicio de 2016 nos termos do seu relatorio anual de auditoria sujeito a apreciagao da
Assembleia Geral anual de accionistas.

IV. REVISOR OFICIAL DE CONTAS

39. Identificagao do revisor oficial de contas e do sécio revisor oficial de contas que o
representa

O Revisor Oficial de Contas da Altri € a Deloitte & Associados, SROC, SA, representada pelo
revisor oficial de contas Jorge Manuel Araujo de Beja Neves o qual, por referéncia ao exercicio
findo em 31 de Dezembro de 2016, foi substituido pelo revisor oficial de contas Anténio Manuel
Martins Amaral.

40. Indicagao do numero de anos em que o revisor oficial de contas exerce fungées con-
secutivamente junto da sociedade e/ou grupo

] 41



)(\ RELATORIO E CONTAS 2016
altri

Il.  Relatério de Governo da Sociedade

A Deloitte & Associados, SROC, S.A. é responsavel pela reviséo oficial de contas da Sociedade
e das sociedades do Grupo desde 2005, tendo sido reeleita para um novo mandato, sob propos-
ta do Conselho Fiscal, na Assembleia Geral de 24 de Abril de 2014.

A proposta apresentada pelo Conselho Fiscal para eleicdo da Deloitte & Associados, SROC,
S.A. para um novo mandato foi suportada por estudo prévio em que foram ponderadas as con-
dicdes de independéncia do auditor e as vantagens e inconvenientes da sua manutencgao tendo
apresentado tal proposta baseados na convicgao de que a qualidade do trabalho desenvolvido
pela Deloitte & Associados, SROC, S.A. e experiéncia acumulada no sector onde a Altri actua,
sobrepdem-se a eventuais inconvenientes da sua manutengao. Tera sido, seguramente, convic-
¢ao daquele 6rgao de que a manutencgao da Deloitte & Associados, SROC, S.A. nas fungdes nao
anularia nem prejudicaria a idoneidade e a independéncia com que as mesmas continuariam a
ser exercidas na Sociedade.

41. Descrigcado de outros servigos prestados pelo ROC a sociedade

O revisor oficial de contas &, simultaneamente, Auditor Externo da Sociedade conforme detalha-
do nos pontos abaixo.

V. AUDITOR EXTERNO

42. Identificacdo do auditor externo designado para os efeitos do art.° 8.° e do sécio re-
visor oficial de contas que o representa no cumprimento dessas fungées, bem como o
respectivo numero de registo na CMVM

O Auditor Externo da Sociedade, designado nos termos e para os efeitos do art.° 8.° do Cédigo
dos Valores Mobilidrios é a Deloitte & Associados, SROC, SA, representada por Jorge Manuel
Araujo de Beja Neves, registado sob o n.° 746 na Comissao do Mercado de Valores Mobiliarios,
tendo a Sociedade sido notificada da substituicdo do sécio representante do Auditor Externo
pelo revisor oficial de contas Anténio Manuel Martins Amaral, registado sob o n.° 1130 na Comis-
s&o do Mercado de Valores Mobiliarios.

43. Indicacdao do numero de anos em que o auditor externo e o respectivo socio revisor
oficial de contas que o representa no cumprimento dessas fungées exercem fungées con-
secutivamente junto da sociedade e/ou do grupo

O Auditor Externo foi eleito pela primeira vez em 2005, tendo cumprido trés mandatos comple-
tos, tendo o seu representante sido alterado em Abril de 2014.

A proposta apresentada pelo Conselho Fiscal para eleicao da Deloitte & Associados, SROC,
S.A. para um novo mandato foi suportada por estudo prévio em que foram ponderadas as con-
dicdes de independéncia do Auditor e as vantagens e inconvenientes da sua manutengao tendo
apresentado tal proposta baseados na convicgao de que a qualidade do trabalho desenvolvido
pela Deloitte & Associados, SROC, S.A. e experiéncia acumulada no sector onde a Altri actua,
sobrepdem-se a eventuais inconvenientes da sua manutencéo. Tera sido, seguramente, convic-
¢ao daquele 6rgdo que a manutencao da Deloitte & Associados, SROC, S.A. nas fungdes nao
anularia nem prejudicaria a idoneidade e a independéncia com que as mesmas continuariam a
ser exercidas na Sociedade.
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44. Politica e periodicidade da rotacdo do auditor externo e do respectivo sécio revisor
oficial de contas que o representa no cumprimento dessas fungées

No que respeita a rotacao do Auditor Externo, a Sociedade nao tinha estabelecida, até a data de
entrada em vigor do novo Estatuto da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas, aprovado pela
Lei n.° 140/2015, de 7 de Setembro, uma politica de rotagao do Auditor Externo baseada num
numero pré-determinado de mandatos, tendo em conta, designadamente, o facto de tal politica
de rotacao nao constituir uma pratica comum ou habitual e as desvantagens significativas decor-
rentes da cessacdo do desempenho das respectivas funcoes.

A politica adoptada até entao pelo Conselho Fiscal quanto a esta matéria era a de, previamente
a apresentagao de proposta para a elei¢ao do Auditor Externo para um novo mandato, proceder
a uma avaliagao criteriosa do trabalho executado ao longo do mandato, ponderando, também,
todas as vantagens e inconvenientes da manutencado em funcdes desse mesmo Auditor, e ape-
nas nao adoptou uma politica de rotagéo porque dessa avaliagao resultou a convicgao plena de
que a permanéncia em fungdes, para um novo mandato, nao fazia perigar a exigivel e necessa-
ria independéncia do referido Auditor e este possuia os niveis de qualidade adequados para o
seu exercicio.

A entrada em vigor do novo Estatuto da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas, em 1 de Janei-
ro de 2016 veio consagrar um novo regime aplicavel a rotacdo dos revisores oficiais de contas
nas entidades de interesse publico, como é o caso da Sociedade, pelo que o Conselho Fiscal
iniciou, durante o ano de 2016, o processo de selecgao com vista a eleicdo de um novo ROC na
Assembleia Geral Anual de 2017.

45. Indicagao do 6rgao responsavel pela avaliagao do auditor externo e periodicidade com
que essa avaliagao é feita

O Conselho Fiscal, no exercicio das suas funcodes, efectua anualmente uma avaliagdo da inde-
pendéncia do Auditor Externo. Adicionalmente, o Conselho Fiscal promove, sempre que neces-
sario ou adequado em fung¢édo dos desenvolvimentos da actividade da Empresa ou da configu-
ragcdo do mercado em geral, uma reflexdo sobre a adequacgao do Auditor Externo ao exercicio
das suas fungdes.

46. Identificacdo de trabalhos, distintos dos de auditoria, realizados pelo auditor externo,
bem como indicagdo dos procedimentos internos para efeitos de aprovagdo da contrata-
¢ao de tais servigos e indicacao das razées para a sua contratagdao

Os outros servigos de garantia de fiabilidade prestados pelo Auditor Externo em 2016 incluiram,
essencialmente, servigos relacionados com a revisao de procedimentos e compliance na area
dos impostos indirectos. Os servicos de consultoria fiscal e outros servigos referem-se essencial-
mente a revisdo de processos de documentacgao fiscal e de contencioso fiscal. Uma parte dos
servigos prestados em 2016 referem-se a servigcos contratados no ano anterior.

Os outros servigos sdo prestados por técnicos diferentes dos que estdo envolvidos no processo
de auditoria, pelo que se considera que a independéncia do auditor é absolutamente assegurada.

O Conselho Fiscal analisou e aprovou o ambito dos referidos servigos tendo concluido que os
mesmos ndo punham em causa a independéncia do Auditor Externo. Neste aspecto particular,
a contratagdo da Deloitte & Associados, SROC, S.A. mostrou-se como a mais adequada, a

] 43



)(\ RELATORIO E CONTAS 2016
altri

Il.  Relatério de Governo da Sociedade

luz da sua sélida experiéncia e capacidade técnica no campo da fiscalidade e dos incentivos
fiscais. Acresce que a actuagcdo daquela entidade nestas matérias foi articulada com técnicos
e especialistas independentes daquela consultora ou de qualquer outra entidade da sua rede,
nomeadamente, consultores.

Em 2016, os honorarios facturados pela Deloitte & Associados, SROC, S.A. ao Grupo Altri repre-
sentaram menos de 1% do total da facturagao anual da Deloitte & Associados, SROC, S.A. em
Portugal. O sistema de qualidade do Auditor Externo controla e monitoriza os riscos potenciais
de perda de independéncia ou de eventuais conflitos de interesses existentes com a Altri.

47. Indicacao do montante da remuneragédo anual paga ao auditor e a outras pessoas
singulares ou colectivas pertencentes a mesma rede e discriminagdo da percentagem
respeitante aos seguintes servigos:

2016 2015
Pela Sociedade
Valor dos servigos de revisdo de contas (€) 1.000 0,2% 1.000 0,2%
Valor dos servigos de garantia de fiabilidade (€) - 0,0% - 0,0%
Valor dos servigos de consultoria fiscal (€) - 0,0% 10.000 1,5%
Valor de outros servigos (€) - 0,0% 4500 0,7%
Por entidades que integram o grupo
Valor dos servigos de revisao de contas (€) 209.817 38,8% 252.944 38,3%
Valor dos servigos de garantia de fiabilidade (€) 178.927 33,1% 198.044 30,0%
Valor dos servigos de consultoria fiscal (€) 77.873 14,4% 45453  6,9%
Valor de outros servigos (€) 73.290 13,5% 147.655 22,4%
Total
Valor dos servigos de revisdo de contas (€) 210.817 39,0% 253.944 38,5%
Valor dos servigos de garantia de fiabilidade (€) 178.927 33,1% 198.044  30,0%
Subtotal servigos de auditoria 389.744 72,1% 451.988 68,5%
Valor dos servigos de consultoria fiscal (€) 77.873 14,4% 55.453  8,4%
Valor de outros servigos (€) 73.290 13,5% 152.155 23,1%
540.907 100,0% 659.596 100,0%
C. ORGANIZACAO INTERNA
I. ESTATUTOS

48. Regras aplicaveis a alteragdo dos estatutos da sociedade

As alteragdes estatutarias seguem os termos legais aplicaveis, nomeadamente no CSC, os
quais exigem a maioria de dois tercos dos votos emitidos para a aprovacéo dessa deliberagéo.

Il. COMUNICAGAO DE IRREGULARIDADES

49. Meios e politica de comunicagao de irregularidades ocorridas na sociedade

A Altri dispde de um Cédigo de Etica e de Conduta que reflecte os principios e as regras que
deverao nortear as relagdes internas e externas estabelecidas entre todas as empresas do Gru-
po Altri com os seus stakeholders e tem como objectivo primordial orientar a conduta pessoal
e profissional de todos os seus colaboradores, independentemente do cargo ou funcdo que
desempenhem, tendo por base principios éticos comuns.

O Cadigo de Etica e de Conduta foi amplamente divulgado a todos os Colaboradores e Parceiros e esta
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publicado no website da Sociedade, (wwwe.altri.pt) (separador “Investidores”, sec¢édo “Governance”).

O Cadigo de Etica e de Conduta aplica-se a todos os colaboradores do Grupo Altri, incluindo
orgaos sociais de todas as empresas do Grupo, bem como — com as necessarias adaptacdes —
aos mandatarios, auditores externos, clientes, fornecedores e outras pessoas que Ihes prestem
servigos a qualquer titulo, seja permanente ou ocasionalmente. Todos os Colaborares do Grupo
Altri devem orientar a sua conduta pelos seguintes principios:

» Estrito cumprimento da lei, dos regulamentos, das recomendacdes e das disposigdes
estatutarias, bem como das regras internas, das politicas e das linhas de orientagao
do Grupo Altri;

* Integridade, ética, transparéncia e honestidade na tomada das decisdes;

» Cooperacao e profissionalismo nas relagbes com os parceiros e com as comunidades
locais em que cada empresa do Grupo Altri se insere;

* Conducgao dos negdcios dentro de um quadro de lealdade, rigor e boa-fé no cumpri-
mento dos objectivos do Grupo Altri;

» Elevada consciéncia da necessidade de tratamento confidencial de toda a informacgao
que se produz ou a qual se tem acesso no exercicio das fungdes;

» Tratamento diligente e parcimonioso de todos os instrumentos de trabalho ou bens
das empresas do Grupo Altri, zelando pela sua protecgéo e pelo seu bom estado de
conservagao abstendo-se de qualquer utilizagdo em beneficio proprio.

O Conselho Fiscal é o 6rgao ao qual deveréao ser dirigidas quaisquer comunicagdes de irregulari-
dades, por parte de qualquer Colaborador, Parceiro, Fornecedor ou qualquer outro Stakeholder.

O Grupo Altri dispde de um mecanismo especifico para a comunicagao de irregularidades que
consubstanciem violagdes de natureza ética ou legal com impacto significativo nos dominios da
contabilidade, da luta contra a corrup¢éo e do crime bancario e financeiro (Whistleblowing).

Se ao Conselho de Administragdo chegar algum pedido de esclarecimento ou manifestagao de
preocupagao relacionado com o sistema de Whistleblowing, remeté-lo-a este 6rgao, de imediato,
para o Conselho Fiscal.

O reporte ao Conselho Fiscal de qualquer irregularidade ou indicio de irregularidade, devera ser
efectuado através de carta em envelope fechado com a mengéo da sua confidencialidade, para
a seguinte morada: Rua do General Norton de Matos, numero 68, R/C, 4050-424 no Porto. S6
serdo aceites e tratadas denuncias andnimas a titulo excepcional.

lll. CONTROLO INTERNO E GESTAO DE RISCOS

50. Pessoas, 6rgdos ou comissées responsaveis pela auditoria interna e/ou pela imple-
mentagdo de sistemas de controlo interno

A gestao de risco, enquanto pedra basilar dos principios de bom governo da sociedade, € uma
area considerada fundamental na Altri, que promove a consciencializagdo permanente de todos
os seus colaboradores, nos diferentes niveis da organizagao, inculcando-lhes tal responsabilida-
de em todas os processos de tomadas de deciséo.

A gestéo de risco, apesar de ndo se consubstanciar num departamento formalmente constituido,
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€ assegurada ao nivel de cada uma das diversas unidades operacionais com base na identi-
ficagdo e prioritizagao prévia de riscos criticos, desenvolvendo estratégias de gestédo de risco,
com vista a pér em pratica os procedimentos de controlo considerados adequados a mitigagao
do risco.

A Altri tem vindo a monitorizar a apropriacéo deste modelo de gestédo de risco que se tem vindo
a revelar totalmente adequado face a estrutura organizativa da Sociedade.

51. Explicitagcao das relagées de dependéncia hierarquica e/ou funcional face a outros
orgaos ou comissoées da sociedade

Cabe ao Conselho Fiscal avaliar o funcionamento dos mecanismos de gestédo de risco, e é a este
6rgao que sao reportados os procedimentos de controlo considerados adequados a respectiva
mitigacdo. E, assim, responsabilidade deste 6rgdo a supervisdo das accdes desencadeadas na
Sociedade nestas matérias.

O Auditor Externo, no exercicio das suas fungdes, verifica a adequacado dos mecanismos e pro-
cedimentos em causa assegurando o reporte das suas conclusdes ao Conselho Fiscal.

Ao Conselho de Administracao cabe a responsabilidade de monitorizar tais mecanismos e pro-
cedimentos.

52. Existéncia de outras areas funcionais com competéncias no controlo de riscos

O Conselho de Administragdo é o 6rgao responsavel pela definicdo das politicas estratégicas
gerais do Grupo, encontrando-se devidamente suportado pelas equipas de gestao das subsidia-
rias, que asseguram nao so a monitorizagao permanente, como o reporte, ao conselho de admi-
nistracao da Altri, das situagdes detectadas, no sentido de assegurar um controlo permanente e
efectivo de risco.

A gestao de riscos €, assim, assegurada pelas diversas unidades operacionais da Altri, com
base na seguinte metodologia, que inclui varias etapas:

* Numa primeira fase s&o identificados e priorizados, os riscos internos e externos que
podem afectar de forma materialmente relevante a prossecugao dos objectivos estra-
tégicos do Grupo;

* Os responsaveis operacionais das varias unidades operacionais do Grupo identificam
os factores de risco e eventos que podem afectar as operagdes e actividades da Altri,
assim como eventuais processos € mecanismos de controlo;

» Adicionalmente, o impacto e a probabilidade de ocorréncia de cada factor de risco sdo
ponderados e consoante o nivel de exposi¢do € avaliada a necessidade de resposta
ao risco; e

* As accgdes de mitigagao de risco sdo acompanhadas e o nivel de exposigéo aos facto-
res criticos é constantemente monitorizado.

Cabe ao Conselho de Administragao decidir, a cada momento, qual o nivel de exposi¢do assu-
mido pelo Grupo nas suas diferentes actividades e, sem prejuizo da delegacao de fungdes e
responsabilidades, definir limites globais de risco e assegurar que as politicas e procedimentos
de gestao de risco sédo seguidos.

46 I



RELATORIO E CONTAS 2016 a Itr)l(\

Il.  Relatério de Governo da Sociedade

Na monitorizacao do processo de gestao de risco o Conselho de Administragdo, enquanto 6rgao
responsavel pela estratégia da Altri, tem o seguinte quadro de objectivos e responsabilidades:

» Conhecer os riscos mais significativos que afectam o Grupo;

* Assegurar a existéncia, no interior do Grupo, de niveis apropriados de conhecimento
dos riscos que afectam as operacodes e forma de os gerir;

» Assegurar a divulgacao da estratégia de gestao de risco a todos os niveis hierarquicos;

» Assegurar que o Grupo tem capacidade de minimizar a probabilidade de ocorréncia e
o impacto dos riscos no negoécio; e

* Assegurar que o processo de gestao de risco € adequado e que se mantém uma mo-
nitorizagéo rigorosa dos riscos com maior probabilidade de ocorréncia e impacto nas
operagdes do Grupo.

As subsidiarias gerem os seus proprios riscos, dentro dos critérios e delegacdes estabelecidas.

53. Identificagdo e descrigcdo dos principais tipos de riscos (econémicos, financeiros e
juridicos) a que a sociedade se expée no exercicio da actividade

O Conselho de Administragcao considera que o Grupo se encontra exposto aos riscos normais
decorrentes da sua actividade, nomeadamente ao nivel das unidades operacionais. Destacam-
se os seguintes factores de risco:

Risco de Crédito
A semelhanga de qualquer actividade que envolva uma componente comercial, o risco de crédito
€ um factor primordial tido em consideracao pela administragdo nas unidades operacionais.

Este risco € monitorizado e controlado através de um sistema de recolha de informacéo finan-
ceira e qualitativa, prestada por entidades crediveis que fornecem informacao de riscos, que
permite avaliar a viabilidade dos clientes quanto ao cumprimento das suas obrigagdes, visando
minorar o risco associado a concessao de crédito.

A avaliagdo do risco de crédito é efectuada numa base regular, tendo em consideragéo as con-
digbes correntes de conjuntura econdémica e a situagao especifica do crédito de cada uma das
empresas, sendo adoptados procedimentos correctivos sempre que tal se julgue conveniente.

O risco de crédito € minorado pela gestdo da concentragéo de riscos da carteira de clientes e
pela rigorosa seleccao de contrapartes bem como pela contratacdo de seguros de crédito junto
de instituicdes especializadas e que cobrem uma parte expressiva do crédito concedido.

Risco de Mercado
Risco de Taxa de Juro

Tendo em consideragéo o endividamento a que se encontra exposto o Grupo, eventuais varia-
¢Oes sobre a taxa de juro poderdo ter um impacto indesejado sobre os resultados. Neste sentido,
a adequada gestéo do risco de taxa de juro leva a que o Grupo tente optimizar o balanceamento
entre o custo da divida e a exposigcao a variabilidade das taxas. Assim, quando se considera
ultrapassado o limite desejado de exposicao ao risco de taxa de juro, sdo contratados swaps de
taxa de juro que cubram a exposi¢do da Sociedade ao risco e que atenuem a volatilidade dos
seus resultados.
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A exposicdo do Grupo a taxa de juro decorre essencialmente dos empréstimos de longo prazo
que sao constituidos na sua maioria por divida indexada a Euribor.

Risco de Taxa de Cambio

Efectuando um elevado volume de transacgbes com entidades nao residentes e fixadas em
moeda diferente de Euro, a variacao de taxa de cambio podera ter um impacto relevante sobre a
performance do Grupo. Deste modo, sempre que considerado necessario, o Grupo procura efec-
tuar uma cobertura da sua exposicao a variabilidade da taxa de cambio através da contratagao
de instrumentos financeiros derivados para reduzir a volatilidade dos seus resultados.

Risco de variabilidade nos precos de commodities

Desenvolvendo a sua actividade num sector que transacciona commodities (pasta de papel),
o Grupo encontra-se particularmente exposto a variagbes de preco, com os correspondentes
impactos nos seus resultados. No entanto, a insergdo nestes sectores permite-lhe a celebracéo
de contratos de cobertura de variagao de pregos de pasta de papel, pelos montantes e valores
considerados adequados as operagdes previstas, atenuando assim a volatilidade dos seus re-
sultados.

Risco de Liquidez

O risco de liquidez pode ocorrer se as fontes de financiamento, como sejam os fluxos de caixa
operacionais, de desinvestimento, de linhas de crédito e os fluxos de caixa obtidos de operagdes
de financiamento, nao satisfizerem as necessidades de financiamento, como sejam as saidas de
caixa para actividades operacionais e de financiamento, os investimentos, a remuneragéo dos
accionistas e o reembolso de divida.

O principal objectivo da politica de gestao de risco de liquidez é garantir que o Grupo tem dispo-
nivel, a todo o momento, os recursos financeiros necessarios para fazer face as suas responsa-
bilidades e prosseguir as estratégias delineadas honrando todos os compromissos assumidos
com terceiros, quando se tornam devidos, através de uma adequada gestdo da maturidade dos
financiamentos.

O Grupo adopta assim uma estratégia activa de refinanciamento pautada pela manutencgéo de
um elevado nivel de recursos imediatamente disponiveis para fazer face as necessidades de
curto prazo e pelo alongamento ou manutengcdo de maturidades da divida de acordo com os
cash-flows previstos e a capacidade de alavancagem do seu balango.

Risco Legais, Fiscais e Regulatérios

A Altri, bem como o seu negécio, dispdem de assessoria legal, fiscal e regulatéria permanente,
que funciona em articulagdo com as areas de negdcio, assegurando, preventivamente, a protec-
¢ao dos interesses do Grupo no cumprimento escrupuloso das disposi¢des legais aplicaveis as
areas de negdcio da Sociedade.

Esta assessoria € igualmente apoiada a nivel nacional e internacional por prestadores de ser-
vigos externos que a Altri contrata de entre firmas de reconhecida reputacdo e de acordo com
elevados critérios de competéncia, rigor e profissionalismo.

No entanto, a Altri e as suas participadas podem vir a ser afectadas por alteragdes legais ocor-
ridas tanto em Portugal como na Unido Europeia ou em outros paises onde desenvolve as suas
actividades. A Altri ndo controla, naturalmente, tais alteragbes que, caso ocorram, poderéao ter
um impacto adverso nos negdcios do Grupo podendo, consequentemente, prejudicar ou impedir
o alcance dos objectivos estratégicos.
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A postura do Grupo é de colaboragédo permanente com as autoridades no respeito e observancia
das disposic¢oes legais.

Risco Florestal

AAltri, através da sua subsidiaria Altri Florestal, tem sob gestdo um patrimoénio florestal de cerca
de 79.000 hectares dos quais o eucalipto representa 80%. A area florestal esta certificada pelo
FSC®" (Forest Stewardship Council®) e pelo PEFC (Programme for the Endorsement of Forest
Certification) os quais estabelecem principios e critérios relativamente aos quais é avaliada a
sustentabilidade da gestao do patrimonio florestal nas vertentes econémica, ambiental e social.

Neste contexto, toda a actividade florestal é dirigida para a optimizagdo dos recursos disponiveis
salvaguardando a estabilidade ambiental e os valores ecoldgicos presentes no seu patrimonio e
garantindo o seu desenvolvimento.

Os riscos associados a qualquer actividade florestal também estao presentes na gestédo da Altri
Florestal. Os incéndios florestais e as pragas e doengas que podem ocorrer nas diferentes matas
espalhadas por todo o territério nacional sdo os maiores riscos com que o sector se defronta na
sua actividade. Estas ameagas, se ocorrem, em fungéo da sua intensidade, afectam o normal
funcionamento das exploragdes florestais e a eficiéncia da producéo.

De forma a prevenir e reduzir o impacto dos incéndios florestais nas matas, a Altri Florestal
participa num agrupamento complementar de empresas denominado Afocelca que tem como
finalidade a disponibilizagcao, coordenacao e a gestdo dos meios disponiveis para o combate aos
incéndios. Ao mesmo tempo sdo efectuados avultados investimentos nas areas florestais com
a limpeza da floresta para reduzir os riscos de propagacao de incéndios assim como minorar 0s
Seus prejuizos.

No que respeita as pragas e doengas o seu aparecimento pode reduzir de forma significativa o
crescimento dos povoamentos florestais provocando danos irreversiveis na produtividade. Para
0 seu combate foram estabelecidos procedimentos de luta integrada, quer através da luta biolé-
gica, quer através da utilizagcao de produtos fitofarmacos de modo a controlar as populac¢des de
insectos nocivos e reduzir o impacto negativo da sua presenga. Por outro lado, nas areas mais
afectadas, a Altri Florestal esta a utilizar material genético mais adequado nas novas plantagdes
que, pelas suas caracteristicas, permitem resistir melhor a riscos provenientes de factores bié-
ticos e abidticos.

54. Descrigao do processo de identificagdo, avaliagdo, acompanhamento, controlo e ges-
tdo de riscos

Tal como descrito no ponto 52, o Conselho de Administragédo é o érgao responsavel pela defini-
¢ao das politicas estratégicas gerais do Grupo, encontrando-se devidamente suportado pelas
equipas de gestao das subsidiarias, que asseguram nao s6 a monitorizagao permanente, como
o reporte, ao conselho de administragcéo da Altri, das situagdes detectadas, no sentido de asse-
gurar um controlo permanente e efectivo de risco.

O processo de identificacdo e avaliagdo, acompanhamento, controlo e gestao de riscos na Altri
funciona do seguinte modo:

Sao identificados os riscos que o Grupo enfrenta no normal desempenho da sua actividade. Em
relagao a todos os riscos identificados, € medido o impacto no desempenho financeiro e no valor
do Grupo. Posteriormente é feito um estudo comparativo do valor em risco com os custos dos
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instrumentos de cobertura, se disponiveis e, em consequéncia, € monitorizada a evolugéo dos
riscos identificados e dos instrumentos de cobertura, o que decorre, mais ou menos, no respeito
pela seguinte metodologia:

* Numa primeira fase sao identificados e priorizados os riscos internos e externos que
podem afectar de forma materialmente relevante a prossecugao dos objectivos estra-
tégicos do Grupo;

» Os responsaveis operacionais das varias unidades operacionais do Grupo identificam
os factores de risco e eventos que podem afectar as operagbes e actividades da Altri,
assim como eventuais processos e mecanismos de controlo;

* Adicionalmente, o impacto e a probabilidade de ocorréncia de cada factor de risco sao pon-
derados e consoante o nivel de exposicéo é avaliada a necessidade de resposta ao risco; e

* As acgdes de mitigagdo de risco sdo acompanhadas e o nivel de exposigédo aos facto-
res criticos € constantemente monitorizado.

A Sociedade tem vindo a implementar estratégias adicionais de gestao de risco que visam ga-
rantir, essencialmente, que os sistemas e procedimentos de controlo e as politicas instituidas
permitem responder as expectativas dos 6rgdos de gestdo, accionistas e demais stakeholders.
De entre essas estratégias destacam-se as seguintes:

* Os sistemas e procedimentos de controlo e as politicas instituidas estdo de acordo
com todas as leis e regulamentos aplicaveis;

* Ainformacéo financeira e operacional € completa, fiavel, segura e reportada periédica
e atempadamente;

«  Os recursos da Altri sdo usados de forma eficiente e racional; e

* O valor para o accionista € maximizado e a gestao operacional adopta as medidas
necessarias para corrigir aspectos reportados.

55. Principais elementos dos sistemas de controlo interno e de gestao de risco implemen-
tados na sociedade relativamente ao processo de divulgag¢ao de informacgao financeira

Quanto ao controlo de risco no processo de divulgacéo de informacgéo financeira apenas um
nuamero muito restrito de colaboradores da Altri esta envolvido no processo de divulgagéao de
informagao financeira.

Todos aqueles que estao envolvidos no processo de analise financeira da Sociedade sao consi-
derados como tendo acesso a informagéo privilegiada, estando especialmente informados sobre
o conteudo das suas obrigagbes bem como sobre as san¢des decorrentes do uso indevido da
referida informacao.

As regras internas aplicaveis a divulgagéo da informagéo financeira visam garantir a sua tempes-
tividade e impedir a assimetria do mercado no seu conhecimento.

O sistema de controlo interno nas areas da contabilidade e preparacgéao e divulgagéo de informa-
¢ao financeira assenta nos seguintes elementos chave:

» Autilizacdo de principios contabilisticos, detalhados ao longo das notas as demonstra-
¢Oes financeiras, constitui uma das bases do sistema de controlo;

* Os planos, procedimentos e registos da Sociedade e suas subsidiarias permitem uma
garantia razoavel que apenas sao registadas transacc¢des devidamente autorizadas e
que essas transacgdes sao registadas em conformidade com os principios contabilis-
ticos geralmente aceites;
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» Ainformacao financeira é analisada, de forma sistematica e regular, pela gestéo das unidades
operacionais, garantindo uma monitorizagao permanente e o respectivo controlo orgamental;

» Durante o processo de preparagao e revisdo da informacao financeira, é estabelecido
previamente um calendario de encerramento de contas e partilhado com as diferentes
areas envolvidas, e todos os documentos s&o revistos em profundidade;

* Ao nivel das demonstragdes financeiras individuais das varias empresas do Grupo, os
registos contabilisticos e a preparagéo das demonstragdes financeiras sdo assegura-
dos pelos servigos administrativos e contabilisticos. As demonstragdes financeiras sdo
elaboradas pelos técnicos oficiais de contas e revistas pela direcgéo financeira de cada
subsidiaria;

* As demonstragdes financeiras consolidadas sao preparadas com periodicidade trimes-
tral pela equipa de consolidacéo. Este processo constitui um elemento adicional de
controlo da fiabilidade da informagéo financeira, nomeadamente, garantindo a aplica-
¢ao uniforme dos principios contabilisticos e dos procedimentos de corte de operagbes
assim como a verificagdo dos saldos e transacgbes entre empresas do Grupo;

* As demonstragdes financeiras consolidadas sédo preparadas sob a supervisao da di-
reccao financeira. Os documentos que constituem o relatério anual sao enviados para
revisao e aprovacgao do Conselho de Administracdo. Depois da aprovagao, os docu-
mentos sao enviados para o Auditor Externo, que emite a sua Certificacao Legal de
Contas e o Relatério de Auditoria; e

» O processo de preparagao da informacao financeira individual e consolidada e o Rela-
tério de Gestao é coordenado pelo Conselho de Administragao e supervisionado pelo
Conselho Fiscal. Trimestralmente, estes 6rgaos analisam as demonstragdes financei-
ras consolidadas da Sociedade.

No que se refere aos factores de risco que podem afectar materialmente o reporte contabilistico
e financeiro, salientamos a utilizagdo de estimativas contabilisticas que tém por base a melhor
informacao disponivel a data da preparacdo das demonstracdes financeiras bem como o conhe-
cimento e experiéncia de eventos passados e/ou presentes. Salientamos igualmente os saldos e
as transacgdes com partes relacionadas: no Grupo Altri os saldos e transacgdes com entidades
relacionadas referem-se essencialmente as actividades operacionais correntes das empresas do
Grupo, bem como a concessao e obtencdo de empréstimos remunerados a taxas de mercado.

O Conselho de Administragdo analisa e supervisiona regularmente a elaboragéo e divulgacao
da informagéo financeira, em articulagdo com o Conselho Fiscal, no sentido de obviar o acesso,
indevido e extemporaneo, de terceiros, a informacao relevante.

IV. APOIO AO INVESTIDOR

56. Servigo responsavel pelo apoio ao investidor, composi¢ao, fungées, informacgao dis-
ponibilizada por esses servi¢cos e elementos para contacto

A Sociedade tem constituido um Gabinete de Apoio ao Investidor que inclui o representante para
as relagbes com o mercado e o Investor Relations.

Os contactos com vista a obtencao de informacgdes por parte de investidores poderao ser efec-
tuados pelas seguintes vias:

Rua do General Norton de Matos, 68 —r/c
4050-424 Porto

Tel: + 351 22 834 65 02

Fax: + 351 22 834 65 03
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Email: investor.relations@altri.pt

Através da sua pagina oficial na Internet (www.altri.pt), a Altri disponibiliza informagéo financeira
relativamente a sua actividade individual e consolidada, bem como das suas subsidiarias. Este
website € igualmente utilizado pela empresa para divulgagédo de comunicados previamente di-
vulgados no Sistema de Difus&o de Informagdo da CMVM e posterior e eventualmente efectua-
dos a imprensa, com indicacao sobre quaisquer factos relevantes para a vida societaria. Nesta
pagina encontram-se igualmente disponiveis os documentos de prestacdo de contas do Grupo
para os ultimos exercicios. A generalidade da informacgao é disponibilizada pela Sociedade em
portugués e inglés.

57. Representante para as relagées com o mercado

As funcdes de representante para as relagbes com o mercado sdo desempenhadas por Alfredo
Luis Portocarrero Pinto Teixeira e as fun¢des de Investor Relations por Ricardo Mendes Ferreira.

58. Informacgao sobre a proporgao e o prazo de resposta aos pedidos de informacgao entra-
dos no ano ou pendentes de anos anteriores

Sempre que necessario, o representante das relagbes com o mercado assegura a prestacao
de toda a informagéo relevante no tocante a acontecimentos marcantes, factos enquadraveis
como factos relevantes, divulgacao trimestral de resultados e resposta a eventuais pedidos de
esclarecimento por parte dos investidores ou publico em geral sobre informacgao financeira de
caracter publico. Todas as informacdes solicitadas por parte dos investidores sdo analisadas e
respondidas num prazo maximo de cinco dias uteis.

V. SiTIO DE INTERNET

59. Endereco(s)

A Altri tem disponivel uma pagina na Internet com a informacgéo sobre a Sociedade e o Grupo.
O enderecgo é www.altri.pt.

60. Local onde se encontra informagdo sobre a firma, a qualidade de sociedade aberta,
a sede e demais elementos mencionados no artigo 171.° do Cédigo das Sociedades Co-
merciais

wwwe.altri.pt \ acerca \ acerca da altri

61. Local onde se encontram os estatutos e os regulamentos de funcionamento dos 6r-
gaos e/ou comissoées

www.altri.pt \ investidores \ governance\ estatutos
www.altri.pt \ investidores \ governance

62. Local onde se disponibiliza informagao sobre a identidade dos titulares dos érgaos
sociais, do representante para as relagées com o mercado, do Gabinete de Apoio ao In-
vestidor ou estrutura equivalente, respectivas fungées e meios de acesso

www.altri.pt \ acerca \ equipa de gestéao
wwwe.altri.pt \ investidores \ apoio do accionista
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63. Local onde se disponibilizam os documentos de prestagao de contas, que devem estar
acessiveis pelo menos durante cinco anos, bem como o calendario semestral de eventos
societarios, divulgado no inicio de cada semestre, incluindo, entre outros, reuniées da
assembleia geral, divulgacao de contas anuais, semestrais e, caso aplicavel, trimestrais

www.altri.pt \ investidores \ relatérios e apresentacdes
www.altri.pt \ investidores \ calendario financeiro

64. Local onde sao divulgados a convocatdria para a reuniao da assembleia geral e toda
a informacgao preparatoéria e subsequente com ela relacionada

www.altri.pt \ investidores \ assembleias gerais

65. Local onde se disponibiliza o acervo histérico com as deliberagcées tomadas nas reu-
niées das assembleias gerais da sociedade, o capital social representado e os resultados
das votagées, com referéncia aos 3 anos antecedentes

wwwe.altri.pt \ investidores \ assembleias gerais

D. REMUNERAGOES

I. COMPETENCIA PARA A DETERMINAGAO

66. Indicacdo quanto a competéncia para a determinacdo da remunerag¢ao dos 6rgaos sociais

A Comissao de Remuneragdes € 0 6rgao responsavel pela aprovagcao das remuneragdes dos
membros do Conselho de Administracéo e restantes 6rgaos sociais em representagao dos accio-
nistas, de acordo com a politica de remuneragao aprovada pelos accionistas em Assembleia Geral.

Il. COMISSAO DE REMUNERAGOES

67. Composig¢ao da comissdo de remuneragoées, incluindo identificagao das pessoas sin-
gulares ou colectivas contratadas para lhe prestar apoio e declaragcao sobre a indepen-
déncia de cada um dos membros e assessores

A Altri tem, actualmente, definida uma Comissdo de Remuneragdes, eleita em assembleia geral
de accionistas para integrar um mandato de trés anos, com inicio em 2014 e termo em 2016, e
Cuja composicao € como segue:

e Jodo da Silva Nataria — Presidente
e José Francisco Pais da Costa Leite - Vogal
e Pedro Nuno Fernandes de Sa Pessanha da Costa — Vogal

Todos os membros da Comissao de Remuneragdes sdo independentes em relagdo aos mem-
bros do Conselho de Administragédo. Adicionalmente, em 2016 nao foram contratadas quaisquer
pessoas ou entidades para apoiar os membros da Comissao de Remuneragdes.

68. Conhecimentos e experiéncia dos membros da comissdo de remuneragées em maté-
ria de politica de remuneragées
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A experiéncia e qualificagdes profissionais dos membros da Comissdo de Remuneracdes estéao
espelhados nos curricula disponiveis no website da Sociedade em www.altri.pt, separador “In-
vestidores”, Seccao “Investidores/Assembleias Gerais/2014/Anexos: Curriculos”.

A Altri considera que a experiéncia e percurso profissionais dos membros da Comissao de Re-
muneracoes Ihes permite exercer as suas fungdes de forma rigorosa e eficaz. Em particular, o
Dr. Jodo da Silva Nataria possui elevada experiéncia e conhecimentos especificos em matérias
de politica remuneratdria. Adicionalmente, e sempre que tal se revela necessario, aquela comis-
Sao recorre a recursos especializados, internos ou externos, para suportar as suas deliberagdes.

ll. ESTRUTURA DAS REMUNERAGOES

69. Descrigao da politica de remuneragao dos 6rgaos de administragao e de fiscalizagao
a que se refere o artigo 2.° da Lei n.° 28/2009, de 19 de Junho

Tal como estipulado na Lei n.° 28/2009, de 19 de Junho, é submetida anualmente a apreciacao
da assembleia geral uma declaragao sobre a politica de remuneragdes dos 6rgaos de adminis-
tracao e fiscalizagao.

A politica de remuneragao e compensagao dos orgaos sociais da Altri, aprovada na Assembleia
Geral de 21 de Abril de 2016, obedece aos seguintes principios:

Conselho de Administragao:
Para o estabelecimento do valor da remuneracéo individual de cada administrador sao tidas em conta:

* As fungdes desempenhadas na Sociedade e nas diferentes subsidiarias
* Aresponsabilidade e o valor acrescentado pelo desempenho individual
* O conhecimento e a experiéncia acumulada no exercicio da fungao

* Asituagao econémica do Grupo

* Aremuneragdo auferida em empresas do mesmo sector e outras sociedades cotadas
na Euronext Lisboa

A remuneracao global fixa do Conselho de Administragao, nela se incluindo a remuneragao que
as sociedades participadas pagam aos membros que integram o Conselho de Administracao,
nao pode exceder os 2.000.000 euros por ano.

1. Administracéo executiva
+  Componente fixa, valor pago mensalmente.

» Componente variavel de médio prazo: destina-se a alinhar de forma mais vincada os
interesses dos administradores executivos com os dos accionistas e sera calculada
cobrindo o periodo de dois mandatos, 2011-2013 e 2014-2016, tendo como base:

- Retorno total para o accionista (valorizagdo de acgao mais dividendo distri-
buido)

- Somatoério dos resultados liquidos consolidados dos 6 anos (2011 a 2016)

- Evolucao dos negdcios da sociedade

O valor total da componente variavel de médio prazo nao pode ser superior a
50% da remuneracgao fixa auferida durante o periodo dos 6 anos.
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2. Administragdo nao executiva
A remuneracao individual de qualquer administrador n&o executivo ndo pode ultrapassar
0s 120.000 euros/ano, tendo caracter exclusivamente fixo.

Conselho Fiscal:
A remuneragédo dos membros do Conselho Fiscal é baseada em valores anuais fixos, em niveis
considerados adequados para funcdes similares.

Assembleia Geral:
A remuneragédo da mesa da Assembleia Geral sera exclusivamente fixa e seguira as praticas de
mercado.

Revisor Oficial de Contas:
O Revisor Oficial de Contas tera uma remuneracgao fixa adequada ao exercicio das suas fungdes
e de acordo com a pratica do mercado, sob a supervisdo do Conselho Fiscal.

Compensacao pela cessacao de fungdes antes ou termo dos respectivos mandatos:

A politica de remuneragdao mantém o principio de ndo contemplar a atribuicdo de compensagodes
aos administradores, ou membros dos demais 6rgaos sociais, associadas a cessacgao de fun-
¢Oes antecipada ou no termo do respectivo mandato, sem prejuizo do cumprimento pela Socie-
dade das disposicdes legais em vigor nesta matéria.

Acrescente-se, a este titulo que, em 2016 ndo houve lugar ao pagamento de quaisquer indem-
nizagcdes a ex-administradores.

Abrangéncia dos Principios:

Os principios a que obedecem as politicas de remuneragdo e compensacgao constantes da pre-
sente declaragao abrangem nao so o conjunto das remuneragdes pagas pela Altri, mas também
as remuneracgdes que aos seus membros do Conselho de Administragdo sejam pagas por socie-
dades por ela directa ou indirectamente controladas.

70. Informagao sobre o modo como a remuneragao é estruturada de forma a permitir o
alinhamento dos interesses dos membros do 6rgao de administragdo com os interesses
de longo prazo da sociedade, bem como sobre o modo como é baseada na avaliagao do
desempenho e desincentiva a assung¢ao excessiva de riscos

A politica de remuneracao dos administradores executivos visa assegurar uma contrapartida
adequada e rigorosa do desempenho e contribuigdo de cada administrador para o sucesso da
organizagao, alinhando os interesses dos administradores executivos com os dos accionistas e
da Sociedade. Adicionalmente, a politica de remuneragédo prevé uma componente variavel de
médio prazo, indexada ao desempenho da Sociedade, destinada a alinhar de forma mais vinca-
da os interesses dos administradores executivos com os dos Accionistas e com os interesses de
longo prazo da Sociedade.

As propostas de remuneragédo dos administradores executivos sao elaboradas, tendo em conta,
as fungbes desempenhadas na Altri e nas diferentes subsidiarias; a responsabilidade e o va-
lor acrescentado pelo desempenho individual; o conhecimento e a experiéncia acumulada no
exercicio da funcao; a situagcao econémica da Empresa; a remuneragao auferida em empresas
do mesmo sector e outras sociedades cotadas na Euronext Lisbon. Em relagdo a este ultimo
aspecto, a Comissao de Remuneragdes tem em consideracao, nos limites da informacao aces-
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sivel, todas as sociedades nacionais de dimensao equivalente, designadamente cotadas na
Euronext Lisbon, e também sociedades de outros mercados internacionais com caracteristicas
equivalentes as da Altri.

71. Referéncia a existéncia de uma componente variavel da remuneragado e informacao
sobre eventual impacto da avaliagcao de desempenho nesta componente

Na Assembleia Geral de 21 de Abril de 2016 foi aprovada a politica de remunerag¢des conforme
detalhado no ponto 69 acima, a qual prevé uma componente variavel em fungao do desempenho
no periodo compreendido entre 2011 e 2016.

Nao estao previstos mecanismos que impegam os administradores executivos de celebrar con-
tratos que coloquem em causa a razao de ser da remuneracao variavel. Contudo, a Comissao
de Remuneragdes tem em conta estes factores nos critérios de determinagao da remuneracao
variavel. A Sociedade nao celebrou quaisquer contratos com membros do Conselho de Adminis-
tracdo que tenham por efeito mitigar o risco inerente a variabilidade da remuneragéo, nem tem
conhecimento de que existam contratos idénticos celebrados com terceiros.

72. Diferimento do pagamento da componente variavel da remuneragdo, com mengao do
periodo de diferimento

Nao existe actualmente qualquer remuneracgao variavel cujo pagamento tenha sido diferido no
tempo.

73. Critérios em que se baseia a atribuicao de remuneragdao variavel em ac¢ées

A Altri ndo tem em vigor nem esta prevista qualquer forma de remuneragéo em que haja lugar a
atribuicdo de acgdes ou qualquer outro sistema de incentivos em acgoes.

74. Critérios em que se baseia a atribuicdo de remuneragdao variavel em opgées

A Altri ndo tem em vigor nem esta prevista qualquer forma de remuneragéo em que haja lugar a
atribuicado de direitos sobre opgoes.

75. Principais pardametros e fundamentos de qualquer sistema de prémios anuais e de
quaisquer outros beneficios ndao pecuniarios

A Altri ndo tem qualquer sistema de prémios anuais ou outros beneficios ndo pecuniarios.

76. Principais caracteristicas dos regimes complementares de pensées ou de reforma
antecipada para os administradores e data em que foram aprovados em assembleia geral,
em termos individuais

A Altri ndo tem regimes complementares de pensdes ou de reforma antecipada para os mem-
bros dos 6rgaos de administracao e fiscalizacdo. A administradora Laurentina Martins beneficia
de um plano atribuido antes da sua nomeagéao para o Conselho de Administragdo em virtude de,
na data da atribuicdo, ser colaboradora da subsidiaria Caima — Industria de Celulose, S.A. As
principais caracteristicas e informacgéao sobre o referido plano encontra-se detalhada na nota 29
a) do anexo as demonstracdes financeiras consolidadas em 31 de Dezembro de 2016.

Em 2016 nao foi efectuada qualquer contribui¢cdo para o referido fundo. O valor actual das pensoes
em pagamento ascende a 382.443 Euros. Adicionalmente, durante o exercicio, a administradora
recebeu 33.705 Euros do referido fundo de pensdes, a titulo de penséo de reforma por velhice.
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IV. DIVULGAGAO DAS REMUNERAGOES

77. Indicagcao do montante anual da remuneracéao auferida, de forma agregada e indivi-
dual, pelos membros dos 6rgaos de administragao da sociedade, proveniente da socie-
dade, incluindo remuneracgao fixa e variavel e, relativamente a esta, mencgao as diferentes
componentes que lhe deram origem

As remuneragdes auferidas pelos membros do Conselho de Administragdo da Altri durante o
exercicio de 2016, no exercicio das suas fun¢des, incluiram apenas remuneracgdes fixas e foram
pagas directamente pela Altri, SGPS, S.A.. O montante ascendeu a 1.467.800 Euros repartido
como segue: Paulo Fernandes — 392.000 Euros; Jodo Borges de Oliveira — 392.000 Euros;
Domingos Matos — 225.400 Euros; Pedro Borges de Oliveira — 225.400 Euros; Ana Mendonga —
114.000 Euros; Laurentina Martins — 59.500 Euros; José Archer — 59.500 Euros.

78. Montantes a qualquer titulo pagos por outras sociedades em relagdo de dominio ou de
grupo ou que se encontrem sujeitas a um dominio comum

As remuneragdes auferidas pelos membros do Conselho de Administragdo foram integralmente
pagas pela Altri, SGPS, S.A., ndo existindo, por referéncia a 31 de Dezembro de 2016, adminis-
tradores remunerados por outras sociedades do Grupo.

79. Remuneracdo paga sob a forma de participagdao nos lucros e/ou de pagamento de
prémios e os motivos por que tais prémios e ou participagao nos lucros foram concedidos

Durante o exercicio ndo foram pagas quaisquer remuneragdes a titulo de participagao nos lucros
ou sob a forma de prémios.

80. Indemnizagbées pagas ou devidas a ex-administradores executivos relativamente a
cessacdo das suas fungées durante o exercicio

Durante o exercicio ndo foram pagos nem sao devidos quaisquer montantes relativos a indem-
nizagdes a administradores cujas fungdes tenham cessado.

81. Indicagdo do montante anual da remuneragao auferida, de forma agregada e indivi-
dual, pelos membros dos 6rgaos de fiscalizagdo da sociedade

A remuneragdo dos membros do Conselho Fiscal € composta por um montante anual fixo ba-
seado na situacao da Altri e nas praticas correntes de mercado. No exercicio findo em 31 de
Dezembro de 2016 a remuneragao dos membros do Conselho Fiscal ascendeu a 31.620 Euros
distribuida como segue: Pedro Pessanha — 15.000 Euros; André Pinto — 8.310 Euros; José Gui-
Iherme Silva — 8.310 Euros.

A remuneracgao auferida pelo revisor oficial de contas encontra-se descrita no ponto 47 supra.

82. Indicagado da remuneragao no ano de referéncia do presidente da mesa da assembleia
geral

Aremuneracéo do presidente da mesa da assembleia-geral relativa ao exercicio findo em 31 de
Dezembro de 2016 ascendeu a 5.000 Euros.
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V. ACORDOS COM IMPLICAGOES REMUNERATORIAS

83. Limitagbes contratuais previstas para a compensag¢do a pagar por destituicdo sem
justa causa de administrador e sua relagdo com a componente variavel da remuneracao

A politica de remuneragdes mantém o principio de ndo contemplar a atribuicdo de compensa-
¢bes aos administradores, ou membros dos demais 6rgaos sociais, associadas a cessagao de
fungbdes antecipada ou no termo do respectivo mandato, sem prejuizo do cumprimento pela
Sociedade das disposi¢des legais em vigor nesta matéria.

84. Referéncia a existéncia e descricao, com indicacao dos montantes envolvidos, de
acordos entre a sociedade e os titulares do 6rgao de administracao e dirigentes, na acep-
¢do do n.° 3 do artigo 248.°-B do Cddigo dos Valores Mobilidrios, que prevejam indemni-
zac6es em caso de demissao, despedimento sem justa causa ou cessacdo da relagao de
trabalho na sequéncia de uma mudanca de controlo da sociedade

Nao existem acordos entre a Sociedade e os titulares do 6rgao de administragdo ou outros di-
rigentes da Altri, na acepgéo do n.° 3 do artigo 248.°-B do Cddigo dos Valores Mobiliarios, que
prevejam indemnizagbes em caso de pedido de demisséo, despedimento sem justa causa ou
cessacao da relacao de trabalho na sequéncia de uma mudancga de controlo da Sociedade. Nao
se encontram igualmente previstos acordos com os administradores no sentido de assegurar
qualquer compensagao em caso de nao recondugcédo no mandato.

V1. PLANOS DE ATRIBUIGAO DE ACGOES OU OPGCOES SOBRE ACGCOES (‘STOCK OPTIONS’)

85. Identificagdo do plano e dos respectivos destinatarios

A Altri ndo possui qualquer plano de atribuigdo de acgdes ou de opgdes sobre acgdes aos mem-
bros dos 6rgaos sociais, nem aos seus trabalhadores.

86. Caracterizagcao do plano

A Altri ndo possui qualquer plano de atribuigdo de acgdes ou de opgdes sobre acgdes de aqui-
sicao de acgdes.

87. Direitos de opgao atribuidos para a aquisi¢cao de acg¢ées (‘stock options’) de que sejam
beneficiarios os trabalhadores e colaboradores da empresa

Nao existem quaisquer direitos de opgao atribuidos para a aquisicao de acgbes de que sejam
beneficiarios os trabalhadores e colaboradores da Empresa.

88. Mecanismos de controlo previstos num eventual sistema de participacdo dos traba-
Ihadores no capital na medida em que os direitos de voto nao sejam exercidos directa-
mente por estes

N&o aplicavel conforme exposto acima.

E. TRANSAGOES COM PARTES RELACIONADAS
. MECANISMOS E PROCEDIMENTOS DE CONTROLO

58 I



RELATORIO E CONTAS 2016 a Itr)l(\

1. Relatério de Governo da Sociedade

89. Mecanismos implementados pela sociedade para efeitos de controlo de transacg¢oées
com partes relacionadas

Actualmente, ndo estado estabelecidos quaisquer procedimentos ou critérios relativos a definicao
do nivel relevante de significaAncia de negocios entre a Sociedade e titulares de participagdes
qualificadas, ou entidades que com eles estejam qualquer em relagao de dominio ou Grupo, a
partir do qual é exigida a intervengéo do 6rgao de fiscalizagao.

A Sociedade pauta, no entanto, a sua actuacao neste dominio, por principios de rigor e transpa-
réncia, com observancia escrupulosa das regras concorrenciais de mercado.

90. Indicagao das transacc¢ées que foram sujeitas a controlo no ano de referéncia

Nao foram realizados quaisquer negocios ou operagdes significativos entre a Sociedade e os
membros dos seus 6rgaos sociais (de administragao e de fiscalizagéo), titulares de participagbes
qualificadas ou sociedades em relagdo de dominio ou Grupo, excepto os que, fazendo parte da
actividade corrente, foram realizados em condigbes normais de mercado para operagbes do
mesmo género.

Nao houve negdcios ou transacgdes com membros do Conselho Fiscal.

Os servigos prestados pelo Revisor Oficial de Contas diversos dos servigcos de Auditoria foram
aprovados pelo Conselho Fiscal e encontram-se detalhados no ponto 47 acima.

As transacgbes com sociedades em relagdo de dominio ou de Grupo nao sdo materiais, foram
efectuadas em condi¢des normais de mercado e fazem parte da actividade corrente da Socieda-
de, pelo que n&o sao alvo de divulgagao separada.

91. Descrigao dos procedimentos e critérios aplicadveis a intervengao do 6rgéo de fiscali-
zacgdo para efeitos da avaliagdo prévia dos negdcios a realizar entre a sociedade e titula-
res de participacao qualificada ou entidades que com eles estejam em qualquer relagdao

As transacg¢des com administradores da Altri ou com sociedades que estejam em relagédo de do-
minio ou de Grupo com aquela em que o interveniente € administrador, independentemente do
montante, estdo sujeitas a autorizagao prévia do Conselho de Administragdo com parecer favo-
ravel do 6rgéo de fiscalizagdo, nos termos do artigo 397° do Cadigo das Sociedades Comerciais.
Em 2016 nao foi necessario o Conselho Fiscal emitir qualquer parecer dado que nao ocorreram
transacgdes passiveis de serem sujeitas a apreciagdo daquele 6rgao.

Il. ELEMENTOS RELATIVOS AOS NEGOCIOS

92. Indicacgao do local dos documentos de prestagcao de contas onde esta disponivel infor-
macdao sobre os negoécios com partes relacionadas

A informacgéo sobre os negdcios com partes relacionadas pode ser consultada na nota 31 do
Anexo as Contas Consolidadas e na nota 18 do Anexo as contas individuais da Sociedade.
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PARTE Il - AVALIAGAO DO GOVERNO SOCIETARIO
1. Identificagdo do Cédigo de governo das sociedades adoptado

O presente relatério de governo da sociedade disponibiliza uma descricao da estrutura de gover-
no adoptada na Altri, assim como das politicas e praticas que na mesma sao adoptadas.

O relatério cumpre as exigéncias legais do artigo 245°-A do CVM bem como divulga, a luz do
principio comply or explain, o grau de observancia das Recomendagdes da CMVM integradas no
Cddigo de Governo das Sociedades da CMVM de 2013, uma vez ser este o Cédigo de Governo
da Sociedade adoptado pela Sociedade.

Sao igualmente cumpridos os deveres de informacgao exigidos pela Lei 28/2009, de 19 de Junho
assim como pelos artigos 447° e 448° do Codigo das Sociedades Comerciais e pelo Regulamen-
to da CMVM n.° 5/2008, de 2 de Outubro de 2008.

Todas as disposi¢des legais mencionadas no presente Relatério, bem como as Recomendacgdes
constantes do Cdédigo de Governo das Sociedades de 2013, poderdo ser consultadas em www.
cmvm.pt.

Este Relatério deve ser lido como parte integrante do Relatério Anual de Gestdo e Demonstra-
¢oes Financeiras Individuais e consolidadas relativas ao exercicio social de 2016.

2. Analise de cumprimento do Cédigo de Governo das Sociedades adoptado

A Altri tem vindo a incentivar e a promover todas as ac¢des tendentes a adopgéo das melhores
praticas de Corporate Governance, pautando a sua politica por elevados padrbes éticos e de
responsabilidade social.

A gestao integrada e eficaz do Grupo é um designio do Conselho de Administragédo da Altri que,
estimulando a transparéncia no relacionamento com os investidores e com o mercado, tem pau-
tado o seu desempenho pela busca permanente da criagao de valor, na promogéao dos legitimos
interesses dos accionistas, dos colaboradores da Sociedade e demais Stakeholders.

Para efeitos de cumprimento do disposto na alinea o) do nimero 1 do artigo 245.°A do CVM,
elencam-se, de seguida as Recomendacdes constantes do Cédigo de Governo das Sociedades
da CMVM de 2013 a cujo cumprimento a sociedade se prop6s.

Recomendacéo Adopgéao Remisséo
|. VOTAGAO E CONTROLO DA SOCIEDADE

1.1. As sociedades devem incentivar os seus acionistas a parficipar e a votar nas assembleias gerais,
designadamente n&o fixando um niimero excessivamenteelevado de agdes necessarias para ter direito a um voto

e ) 0s meios indispensaveis ao exercicio do direito de voto por correspondéncia e por via eletronica. Adoptada 12,13 e 14
1.2. As sociedades ndo devem adotar mecanismos que dificultem a tomada de deliberages pelos seus acionistas,
desigr fixando um quérumdeliberativo superior ao previsto por lei. Adoptada 13e 14

1.3. As sociedades ndo devem estabelecer mecanismos que tenham por efeito provocar o desfasamento entre o

direito ao recebimento de dividendosou a subscrigao de novos valores mobilidrios e o direito de voto de cada agdo

ordinaria, salvo se devidamente fund: dos em fungéo dos interessesde longo prazo dos acionistas. Adoptada 12e13
1.4- Os estatutos das sociedades que prevejam a limitagdo do niimero de votos que podem ser detidos ou

exercidos por um nico acionista, de forma individual ou em concertagdo com outros acionistas, devem prever

igualmente que, pelo menos de cinco em cinco anos, sera suijeita a deliberacéo pela assembleia geral a alteragéo

ou a manutencdo dessa disposicao estatutaria — sem requisitos de quérum agravado relaivamente ao legal - e

que, nessa deliberagéo, se contam todos os votos emitidos sem que aquela limitagdo funcione. Adoptada 13e14
1.5. N&o devem ser adotadas medidas que tenham por efeito exigir pagamentos ou a assungéo de encargos pela

sociedade em caso de fransigdo de controlo ou de mudanga da composicdo do 6rgao de administragdo e que se

afigurem suscetiveis de prejudicar a livre transmissibilidade das agdes e a livre apreciagao pelos acionistas do

desempenho dos titulares do 6rgao de administracao. Adoptada 2,4,5e6
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1. SUPERVISAO, ADMINISTRAGAOE FISCALIZAGAO

1.1 SUPERVISAO E ADMINISTRACAO

11.1.1. Dentro dos limites estabelecidos por lei, e salvo por forca da reduzida dimensdo da sociedade, o conselho
de administragéo deve delegar a administragdo quotidiana da sociedade, devendo as competéncias delegadas ser
identificadas no relatorio anual sobre 0 Governo da Sociedade.

11.1.2. O Conselho de Administragéo deve assegurar que a sociedade atua de forma consentanea com os seus
objetivos, ndo devendo delegar a sua competéncia, designadamente, no que respeita a: i) definir a estratégia e as
polficas gerais da sociedade; ii) definir a estrutura empresarial do grupo; iii) decisGes que devam ser consideradas
estratégicas devido ao seu montante, risco ou as suas caracteristicas especiais.

11.1.3. O Conselho Geral e de Supervisao, além do exercicio das competéncias de fiscalizagéo que lhes estio
cometidas, deve assumir plenas responsabilidades ao nivel do governo da sociedade, pelo que, afravés de
previsdo estatutaria ou mediante via equivalente, deve ser consagrada a obrigatoriedade de este 6rgao se
pronunciar sobre a esfratégia e as principais poliicas da sociedade, a definicdo da estrutura empresarial do grupo
e as decisdes que devam ser consideradas estratégicas devido ao seu montante ou risco. Este 6rgéo devera
ainda avaliar o cumprimento do plano estratégico e a execugéo das principais poliicas da sociedade.

11.1.4. Salvo por forga da reduzida dimens&o da sociedade, o Conselho de Administragéo e o Conselho Geral e de
Supervisdo, consoante 0 modelo adotado, devem criar as comissdes que se mostrem necessarias para: a)
Assegurar uma competente e independente avaliagdo do desempenho dos administradores executivos e do seu
proprio desempenho global, bem assim como das diversas comissdes existentes; b) Reflefir sobre sistema estrutura
e as praticas de governo adotado, verificar a sua eficacia e propor aos 6rgéos competentes as medidas a executar
tendo em vista a sua melhoria.

11.1.5. O Conselho de Administragéo ou 0 Conselho Geral e de Supervisao, consoante o modelo aplicavel, devem
fixar objefivos em matéria de assungao de riscos e criar sistemas para o seu confrolo, com vista a garantir que os
riscos efeivamente incorridos s&o consistentes com aqueles objetivos.

11.1.6. O Conselho de Administragéo deve incluir um nimero de membros néo executivos que garanta efetva
capacidade de acompanhamento, supervisdo e avaliagdo da afividade dos restantes membros do érgao de
administragdo.

11.1.7. Entre os administradores ndo executivos deve contar-se uma proporgdo adequada de independentes,
tendo em conta 0 modelo de governagéo adotado, a dimensdo da sociedade e a sua esfrutura acionista e o
respetivo free float A independéncia dos membros do Conselho Geral e de Supervisdo e dos membros da
Comissao de Auditoria afere-se nos termos da legislagdo vigente, e quanto aos demais membros do Conselho de
Administragdo considera-se independente a pessoa que néo esteja associada a qualquer grupo de interesses
especificos na sociedade nem se encontre em alguma circunsténcia suscetivel de afetar a sua isengéo de analise
ou de decisdo, nomeadamente em virtude de:

a. Ter sido colaborador da sociedade ou de sociedade que com ela se encontre em relagéo de dominio ou de
grupo nos ulmos rés anos;

b. Ter, nos Ulimos trés anos, prestado servicos ou estabelecido relagdo comercial significativa com a sociedade ou
com sociedade que com esta se encontre em relagdo de dominio ou de grupo, seja de forma direta ou enquanto
sdcio, administrador, gerente ou dirigente de pessoa coletiva;

c. Ser beneficidrio de remuneragdo paga pela sociedade ou por sociedade que com ela se encontre emrrelagéo
de dominio ou de grupo além da remuneragéo decorrente do exercicio das fungdes de administrador;

d. Viver emunido de facto ou ser conjuge, parente ou afim na linha reta e até ao 3.° grau, inclusive, na linha
colateral, de administradores ou de pessoas singulares fiulares direta ou indiretamente de participagéo qualificada;
e. Ser fitular de participagdo qualificada ou representante de um acionista fitular de participagdes qualificadas.

11.1.8. Os administradores que exercam fungdes executivas, quando solicitados por outros membros dos 6rgaos
sociais, devem prestar, em tempo Ufil e de forma adequada ao pedido, as informagdes por aqueles requeridas.
11.1.9. O presidente do 6rgao de administracdo executivo ou da comisséo executiva deve remeter, conforme
aplicavel, ao Presidente do Conselho de Administragéo, ao Presidente do Conselho Fiscal, ao Presidente da
Comissao de Auditoria, ao Presidente do Conselho Geral e de Supervisao e ao Presidente da Comissao para as
Matérias Financeiras, as convocatorias e as atas das respefivas reunioes.

11.1.10. Caso o presidente do 6rgéo de administragdo exerca fungdes executivas, este 6rgao devera indicar, de
entre os seus membros, um administrador independente que assegure a coordenagéo dos trabalhos dos demais
membros ndo execufivos e as condigdes para que estes possam decidir de forma independente e informada ou
encontrar ouro mecanismo equivalente que assegure aquela coordenacéo.

1.2, FISCALIZAC;\O

11.2.1. Consoante o modelo aplicavel, o presidente do Conselho Fiscal, da Comisséo de Auditoria ou da Comisséo
para as Matérias Financeiras deve ser independente, de acordo com o critério legal aplicavel, e possuir as
competéncias adequadas ao exercicio das respetivas fungdes.

11.2.2. O 6rgéo de fiscalizagdo deve ser o interlocutor principal do auditor externo e o primeiro desfinatério dos
respefivos relatorios, competindo-Ihe, designadamente, propor a respetiva remuneragéo e zelar para que sejam
asseguradas, denfro da empresa, as condicdes adequadas a prestagdo dos servicos.

11.2.3. O drgéo de fiscalizacdo deve avaliar anualmente o auditor externo e propor ao 6rgédo competente a sua
destituigdo ou a resolugéo do contrato de prestagéo dos seus servigos sempre que se verifique justa causa para o
efeito.

11.2.4. O 6rgao de fiscalizagdo deve avaliar o funcionamento dos sistemas de controlo interno e de gestéo de riscos
€ propor 0s ajustamentos que se mostrem necessarios.

11.2.5. A Comiss&o de Auditoria, o Conselho Geral e de Superviséo e o Conselho Fiscal devem pronunciar-se
sobre os planos de rabalho e os recursos afetos aos servigos de auditoria interna e aos servigos que velem pelo
cumprimento das normas aplicadas a sociedade (servigos de compliance), e devem ser destinatarios dos relatorios
realizados por estes servigos pelo menos quando estejam em causa matérias relacionadas com a prestagao de
contas a identificagdo ou a resolugdo de conflitos de interesses e a detegdo de potenciais ilegalidades.
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Nao aplicavel

Adoptada

Adoptada

Adoptada
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11.3. FIXAGAO DE REMUNERAGOES

11.3.1. Todos os membros da Comissao de Remuneragdes ou equivalente devem ser independentes relatvamente
aos membros executivos do 6rgao de administragéo e incluir pelo menos um membro com conhecimentos e
experiéncia em matérias de poliica de remuneragéo.

11.3.2. Nao deve ser contratada para apoiar a Comissao de Remuneragdes no desempenho das suas fungdes
qualquer pessoa singular ou coletiva que preste ou tenha prestado, nos Glfmos trés anos, servicos a qualquer
estrutura na dependéncia do 6rgao de administragéo, ao proprio 6rgéo de administragdo da sociedade ou que
tenha relagdo atual com a sociedade ou com consuliora da sociedade. Esta recomendagao é aplicavel igualmente
a qualquer pessoa singular ou coleiva que com aquelas se encontre relacionada por confrato de trabalho ou
prestagéo de servicos.

11.3.3. A declarag@o sobre a poliica de remuneragdes dos 6rgaos de administragéo e fiscalizagéo a que se refere o
artigo 2.° da Lei n.° 28/2009, de 19 de Junho, devera conter, adicionalmente: a) Identificacéo e explicitagéo dos
critérios para a determinagéo da remuneragao a atribuir aos membros dos 6rgéos sociais; b) Informagéo quanto
a0 montante maximo potencial, em termos individuais, e a0 montante méximo potencial, em termos agregados, a
pagar aos membros dos drgdos sociais, e identiicagdo das circunsténcias em que esses montantes méximos
podem ser devidos; ¢) Informagdo quanto a exigibilidade ou inexigibilidade de pagamentos relativos & destituicao
ou cessacdo de fungdes de administradores.

11.3.4. Deve ser submetida a Assembleia Geral a proposta relativa & aprovagao de planos de atribuicéo de agdes,
elou de opgdes de aquisicdo de agdes ou com base nas variagdes do prego das agdes, a membros dos érgaos
sociais. A proposta deve conter todos os elementos necessarios para uma avaliagdo correta do plano.

11.3.5. Deve ser submetida a Assembleia Geral a proposta relativa a aprovagao de qualquer sistema de beneficios
de reforma estabelecidos a favor dos membros dos 6rgéos sociais. A proposta deve conter todos os elementos
necessarios para uma avaliagdo correta do sistema.

111. REMUNERAGOES

1II.1. A remuneragéo dos membros executivos do 6rgao de administacdo deve basear-se no desempenho efefivo
e desincentivar a assungdo excessiva de riscos.

1II.2. A remuneragdo dos membros ndo executivos do 6rgdo de administragdo e a remuneragao dos membros do
6rgao de fiscalizagdo nao deve incluir nenhuma componente cujo valor dependa do desempenho da sociedade ou
do seu valor.

11I.3. A componente variavel da remuneragéo deve ser globalmente razoavel em relagéo & componente fixa da
remuneragéo, e devem ser fixados limites maximos para todas as componentes.

11l.4. Uma parte significativa da remunerag&o variavel deve ser diferida por um periodo néo inferior a trés anos, e
o direito ao seu recebimento deve ficar dependente da continuagéo do desempenho positivo da sociedade ao
longo desse periodo.

111.5. Os membros do érgéo de administragéo ndo devem celebrar contratos, quer coma sociedade, quer com
terceiros, que tenham por efeito mitigar o risco inerente & variabilidade da remuneragéo que lhes for fixada pela
sociedade.

111.6. Até ao termo do seu mandato devem os administradores executivos manter as agdes da sociedade a que
tenham acedido por forga de esquemas de remuneragdo variavel, até ao limite de duas vezes o valor da
remuneragdo total anual, com excegdo daquelas que necessitem ser alienadas com vista ao pagamento de
impostos resultantes do beneficio dessas mesmas agdes.

11I.7. Quando a remuneragéo variavel compreender a afribuicéo de opgdes, o inicio do periodo de exercicio deve
ser diferido por um prazo néo inferior a trés anos.

111.8. Quando a destituigao de administrador néo decorra de violagéo grave dos seus deveres nem da sua
inaptiddo para o exercicio normal das respetivas fungdes mas, ainda assim, seja reconduzivel a uminadequado
desempenho, devera a sociedade encontrar-se dotada dos instrumentos juridicos adequados e necessarios para
que qualquer indemnizagdo ou compensacao, além da legalmente devida, no seja exigivel.

1V. AUDITORIA

IV.1. O auditor externo deve, no &mbito das suas competéncias, verificar a aplicagdo das policas e sistemas de
remuneragdes dos 6rgaos sociais, a eficacia e o funcionamento dos mecanismos de controlo interno e reportar
quaisquer deficiéncias ao drgao de fiscalizagdo da sociedade.

IV.2. A sociedade ou quaisquer enidades que com ela mantenham uma relagéo de dominio ndo devem contratar
ao auditor externo, nema quaisquer entidades que com ele se encontrem em relagéo de grupo ou que integrema
mesma rede, servigos diversos dos servicos de auditoria. Havendo razées para a contratagéo de tais servicos —
que devem ser aprovados pelo 6rgéo de fiscalizagéo e explicitadas no seu Relatorio Anual sobre o Governo da
Sociedade - eles ndo devem assumir um relevo superior a 30% do valor total dos servigos prestados a
sociedade.

IV.3. As sociedades devem promover a rotagdo do auditor ao fim de dois ou trés mandatos, conforme sejam
respefivamente de quatro ou rés anos. A sua manutengdo além deste periodo deveré ser fundamentada num
parecer especifico do orgéo de fiscalizagdo que pondere expressamente as condigdes de independéncia do
auditor e as vantagens e os custos da sua substiuicao.

V. CONFLITOS DE INTERESSES E TRANSAGOES COM PARTES RELACIONADAS

V.1. Os negdcios da sociedade com acionistas fitulares de participagéo qualificada, ou com entidades que comeles
estejam em qualquer relagdo, nos termos do art 20.° do Cddigo dos Valores Mobiliarios, devem ser realizados em
condicdes normais de mercado.

V.2. 0 érgéo de supervisdo ou de fiscalizagdo deve estabelecer os procedimentos e critérios necessarios para a
definicdo do nivel relevante de significancia dos negécios com acionistas ftulares de participacdo qualificada — ou
com entidades que com eles estejam em qualquer uma das relagdes previstas no n.° 1 do art 20.° do Cédigo dos
Valores Mobiligrios -, ficando a realizagdo de negdcios de relevancia significativa dependente de parecer prévio
daquele érgao.

VI. INFORMAGAO

VI.1. As sociedades devem proporcionar, através do seu sfio na Internet, em portugués e inglés, acesso a
informagdes que permitam o conhecimento sobre a sua evolugéo e a sua realidade atual em termos econdmicos,
financeiros e de governo.

VI.2. As sociedades devem assegurar a existéncia de um gabinete de apoio ao investidor e de contacto
permanente com o mercado, que responda as solicitagdes dos investidores em tempo uil, devendo ser mantido um
registo dos pedidos apresentados e do tratamento que Ihe foi dado.
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Il.  Relatério de Governo da Sociedade

As recomendacdes 11.1.7., 11.1.10. e V.2. ndo s&o integralmente adoptadas pela Altri, conforme
explanado abaixo.

Recomendacgodes 11.1.7. e 11.1.10.:

O Conselho de Administragdo nao inclui membros que cumpram os critérios de independéncia
referidos na recomendacao 11.1.7. e 11.1.10. do Cdédigo de Governo das Sociedades da CMVM
uma vez que a administradora nao executiva Laurentina da Silva Martins foi colaboradora da
subsidiaria Caima — Industria de Celulose, S.A., a administradora n&o executiva Ana Rebelo de
Carvalho Menéres de Mendonga é administradora e accionista dominante da Sociedade Pro-
mendo SGPS, S.A. e o administrador ndo executivo José Manuel de Almeida Archer é igualmen-
te accionista e administrador da Promendo SGPS, S.A..

Nao obstante este circunstancialismo, a Sociedade desenvolveu mecanismos tendentes a permitir
aos administradores ndo executivos, tomadas de decisédo independentes e informadas, tais como:

» Envio prévio e atempado, a todos os membros que integram o Conselho de Adminis-
tragcdo, das convocatérias das reunides daquele 6rgao, incluindo ordem de trabalhos,
mesmo que provisoria, da reunido, acompanhadas da demais informacéo e documen-
tacao relevante;

* Disponibilidade dos administradores executivos para o fornecimento, aos adminis-
tradores nao executivos, de toda a informacgéo adicional que entendam relevante ou
necessaria, bem como para proceder a estudos e analises mais aprofundados em
relacdo a todas as matérias que sejam objecto de deliberacdo ou que, ndo o sendo,
estejam em analise, de alguma forma, na Sociedade;

* Disponibilizagao dos livros de actas, registos, documentos e restantes antecedentes de
operacgdes realizadas na Sociedade ou nas subsidiarias, para examinacgao, bem como,
disponibilizagéo e promocao de um canal directo de obtencao de informacao junto dos
administradores e responsaveis operacionais e financeiros das varias empresas que
integram o Grupo, sem que seja necessaria qualquer intervencao dos administradores
executivos nesse processo.

A Sociedade ponderou e reflectiu sobre este circunstancialismo considerando, por um lado, o
modelo societario adoptado e, por outro, a composi¢ao e o modo de funcionamento dos seus
orgaos sociais como um todo, (homeadamente o Conselho de Administragdo enquanto 6rgéao
colegial, o Conselho Fiscal e o Revisor Oficial de Contas, com a independéncia que lhes é
inerente) tendo concluido que a eventual designagéo, por razdes meramente formais, de admi-
nistradores independentes, nao traria valias significativas para o desempenho da Sociedade, ou
para um (eventual) melhor funcionamento do modelo adoptado, considerando que quer aquele,
quer este, que se tém vindo a revelar positivos, pertinentes, adequados e eficientes.

Acrescente-se que o relatério de gestéo inclui, no seu capitulo “Actividade desenvolvida pelos
membros nao-executivos do Conselho de Administracdo”, uma descricdo da actividade desen-
volvida pelos administradores n&o executivos durante o exercicio de 2016.

Recomendacao V.2.:

As transacgbes com administradores da Altri ou com sociedades que estejam em relagdo de dominio
ou de Grupo com aquela em que o interveniente € administrador, independentemente do montante,
estdo sempre sujeitas, por imposic¢ao legal, a autorizagéo prévia do Conselho de Administragao, de-
pois de obtido o parecer favoravel do 6rgéo de fiscalizagao, tal como prescrito no artigo 397° do CSC.
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Actualmente nao estio estabelecidos formalmente quaisquer procedimentos ou critérios relati-
vos a definicdo do nivel relevante de significancia de negdcios entre a Sociedade e titulares de
participagbes qualificadas, ou entidades que com eles estejam qualquer em relacdo de dominio
ou Grupo e a partir do qual seja exigida a intervengéo do 6rgao de fiscalizacao.

No entanto, atendendo a imposicéo legal supracitada, e considerando sobretudo a exigéncia
legal constante do mesmo dispositivo, de divulgagao, no relatério anual do conselho de adminis-
tragao, da ocorréncia destas situagdes, a que a Altri sempre daria integral cumprimento, consi-
deram-se salvaguardadas nao so todas as exigéncias legais, como também, todos os deveres
de divulgacao de informagéo aos accionistas e ao mercado de forma completa e transparente.

3. Outras informagodes

Em linha com o que vem sendo dito, a Altri gostaria de fazer notar que, das quarenta recomen-
dacbes constantes do Cadigo de Governo das Sociedades da CMVM de 2013, seis nao lhe sédo
aplicaveis pelas razdes supra expostas, sendo que a nao adopgéo integral de apenas quatro das
recomendacgdes esta amplamente explicitada supra.

AAltri considera assim que, dado o integral cumprimento de trinta e uma dessas recomendacgoes,
o grau de adopgao da Sociedade as recomendagbes do Codigo de Governo das Sociedades
de 2013 é praticamente total, 0 que se materializa numa gestao diligente e cautelosa, absoluta-

mente focada na criagédo de valor para a Sociedade e, consequentemente, para os accionistas.
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DISPOSICOES LEGAIS

Accoes proprias

Nos termos e para os efeitos do disposto no art.° 66 do Cdédigo das Sociedades Comerciais,
informa-se que em 31 de Dezembro de 2016 a Altri ndo detinha acgdes proprias, ndo tendo ad-
quirido ou alienado acgdes proprias durante o ano.

Accoes detidas pelos 6rgaos sociais da Altri

Nos termos e para os efeitos do disposto no art.° 447° do Codigo das Sociedades Comerciais

informa-se que em 31 de Dezembro de 2016, os administradores da Altri detinham as seguintes
acgoes:

Paulo Jorge dos Santos Fernandes @ 23.854.874
Jodo Manuel Matos Borges de Oliveira ® 30.000.000
Domingos José Vieira de Matos © 24.150.110
Ana Rebelo de Carvalho Menéres de Mendonga @ 42.954.552
José Manuel de Aimeida Archer 1.500

@ — As 23.854.874 de acgdes correspondem ao total das acgdes da Altri, SGPS, S.A. detidas
pela sociedade ACTIUM CAPITAL — SGPS, S.A., da qual o administrador Paulo Jorge dos San-
tos Fernandes € administrador e accionista dominante.

® — As 30.000.000 de acgdes correspondem ao total das acgdes da Altri, SGPS, S.A. detidas
pela sociedade CADERNO AZUL — SGPS, S.A., da qual o administrador Jodao Manuel Matos
Borges de Oliveira é administrador e accionista.

©— As 24.150.110 acgdes correspondem ao total das acgdes da Altri, SGPS, S.A. detidas pela
sociedade LIVREFLUXO — SGPS, S.A., da qual o administrador Domingos José Vieira de Matos
€ administrador e accionista dominante.

@— As 42.954.552 acgbes correspondem ao total das acgdes da Altri, SGPS, S.A. detidas pela
sociedade PROMENDO - SGPS, S.A., da qual a administradora Ana Rebelo de Carvalho Mené-
res de Mendonca € administradora e accionista dominante.

Em 31 de Dezembro de 2016, o Revisor Oficial de Contas, os membros do Conselho Fiscal e
da Mesa da Assembleia Geral nao possuiam acgdes representativas do capital social da Altri.
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Participagado no Capital da Sociedade

Nos termos e para os efeitos do disposto nos Artigos 16° e 20° do Coédigo de Valores Mobiliarios
e no Artigo 448° do Codigo das Sociedades Comerciais, informa-se que as sociedades e/ou
pessoas singulares que tém uma participacéo social qualificada que ultrapasse 0s 2%, 5%, 10%,
20%, 33% e 50% dos direitos de voto, de acordo com as notificagbes recebidas na sede da Altri

Promendo - SGPS, SA. em 31-dez-2016 | com direito de voto

Directamente ! 42.954.552 20,94%

Através do seu administrador José Manuel de Ameida Archer 1.500 0,00%
Total imputavel 42.956.052 20,94%

(a) - as 42.954.552 acgdes correspondem ao ftotal das acgdes da Altri, SGPS, S.A. detidas directamente pela sociedade Promendo - SGPS, S.A. que se consideram igualmente imputaveis a Ana

Rebelo de Carvalho Menéres de Mendonga, administradora e accionista dominante da sociedade Promendo - SGPS, S.A. e administradora da Altri, SGPS, S.A.

A Altri ndo foi notificada de quaisquer participacdes acima de 33% dos direitos de voto.
66 |

reportadas a 31 de Dezembro de 2016, sdo como segue:

N°accbes detidas

% capital social

Norges Bank em 31-dez-2016 | com direito de voto
Directamente 4.149.572 2,02%
Total imputavel 4.149.572 2,02%
NeacgBes detidas | % capital social
Bestinver Gestién, S.A. SGIIC em 31-dez-2016 | com direito de voto
Directamente 4.205.022 2,05%
Total imputavel 4.205.022 2,05%
N°accdes detidas | % capital social
Indumenta Pueri, S.L. em 31-dez-2016 | com direito de voto
Através de Wilmington Capital, S.L. 10.260.489 5,00%
Total imputavel 10.260.489 5,00%

N°accdes detidas

% capital social

1Thing, Investments SGPS, S.A. em 31-dez-2016 | comdireito de voto
Directamente 14.359.708 7,00%
Total imputavel 14.359.708 7,00%

integra o administrador Pedro Miguel Matos Borges de Oliveira.

(a) - as 14.359.708 acgdes correspondem ao fotal das acgdes da Altri, SGPS, S.A. defidas directamente pela sociedade 1 THING INVESTMENTS - SGPS, S.A. cujo conselho de

administracdo

N°accdes detidas | % capital social
Paulo Jorge dos Santos Fernandes em 31-dez-2016 | comdireito de voto
Através da sociedade Actium Capital - SGPS, S.A (da qual é accionista dominante e administrador) 23.854.874 11,63%
Total imputavel 23.854.874 11,63%
N°accdes detidas | % capital social
Domingos José Vieira de Matos em 31-dez-2016 | com direito de voto
Através da sociedade Livrefluxo - SGPS, S.A. (da qual é accionista dominante e administrador) 24.150.110 1.77%
Total imputavel 24.150.110 11,77%

N°accoes detidas

% capital social

Jodo Manuel Matos Borges de Oliveira em 31-dez-2016 | com direito de voto
Através da sociedade CADERNO AZUL - SGPS, S.A (da qual é accionista e administrador) 30.000.000 14,62%
30.000.000 14,62%

Total imputavel

N°accoes detidas

% capital social
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CONSIDERAGOES FINAIS

Nao queremos concluir sem agradecer aos varios parceiros do Grupo pela confianga demons-
trada na nossa organizagao. Por fim, gostariamos de expressar o nosso reconhecimento a todos
0s nossos colaboradores pela dedicagao e empenho.

Porto, 23 de Margo de 2017

O Conselho de Administragao

Paulo Jorge dos Santos Fernandes

Jodo Manuel Matos Borges de Oliveira

Domingos José Vieira de Matos

Laurentina da Silva Martins

Pedro Miguel Matos Borges de Oliveira

Ana Rebelo Carvalho Menéres Mendonga

José Manuel de Almeida Archer

] 67



ANEXOS AO
RELATORIO

DE GESTAO




RELATORIO E CONTAS 2016 a Itr)l(\

Ill.  Anexos ao Relatério de Gestéao

DECLARAGAO NOS TERMOS DO ART.° 245, 1, AL. C) DO CODIGO
DE VALORES MOBILIARIOS

Os signatarios individualmente declaram que, tanto quanto é do seu conhecimento, o Relatério
de Gestéao, as Demonstracdes Financeiras Consolidadas e Individuais e demais documentos de
prestacao de contas exigidos por lei ou regulamento foram elaborados em conformidade com
as Normas Internacionais de Relato Financeiro (“IFRS”) tal como adoptadas pela Unido Euro-
peia, dando uma imagem verdadeira e apropriada do activo e passivo, da situacéo financeira
e dos resultados consolidados e individuais da Altri, SGPS, S.A. e das empresas incluidas no
perimetro de consolidagéo, e que o Relatorio de Gestéo expde fielmente a evolugdo dos nego-
cios, do desempenho e da posigéo financeira da Altri, SGPS, S.A. e das empresas incluidas no
perimetro de consolidagao, e contém uma descrigao dos principais riscos e incertezas com que
se defrontam.

DECLARAGAO DE RESPONSABILIDADE

Os membros do Conselho de Administragcédo da Altri, S.G.P.S., S.A. declaram assumir a respon-
sabilidade pela presente informagéo e asseguram que os elementos nela inscritos séo veridicos
e que ndo existem omissdes que sejam do seu conhecimento.

Nos termos do art.° 210° do Codigo dos Regimes Contributivos do Sistema Previdencial de
Seguranga Social (aprovado pela Lei n.° 110/2009, de 16 de Setembro), informamos que néo
existem dividas vencidas perante o Estado, nomeadamente perante a Segurancga Social.
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ANEXO |

1. Conselho de Administragido

Qualificagdes, experiéncia e cargos exercidos noutras sociedades pelos membros do Conselho
de Administragéo:

Paulo Jorge dos Santos Fernandes

Foi um dos fundadores da Cofina (Sociedade que deu origem a Altri, por ciséo), tendo estado
directamente envolvido na gestéo do Grupo desde a sua criagdo. E licenciado em Engenharia
Electronica pela Universidade do Porto, tendo posteriormente concluido um MBA na Universida-
de Nova de Lisboa.

E accionista da Sociedade desde 2005 tendo igualmente sido nomeado administrador desde a
mesma data.

Desenvolve as suas actividades na area dos Media, Internet e industria da pasta de papel.
Presentemente é CEO da Cofina SGPS, S.A., CO-CEO da Altri, da qual é fundador, accionista,
membro do Conselho de Administragéo e Presidente.

E também membro do Conselho da Administracédo da F. Ramada, Investimentos, SGPS, S.A.

Para além das Empresas onde exerce actualmente fun¢des de administragéo, a sua experiéncia
profissional inclui:

1982/1984 Adjunto do Director de Produgdo da CORTAL
1986/1989 Director Geral da CORTAL
1989/1994 Presidente do Conselho de Administracao da CORTAL

1995 Administrador da CRISAL - CRISTAIS DE ALCOBAGCA, S.A.

1997 Administrador do Grupo Vista Alegre, S.A.

1997 Presidente do Conselho de Administragao da ATLANTIS - Cristais de
Alcobaca, S.A.

2000/2001 Administrador da SIC
Ao longo da sua carreira, desempenhou ainda fungdes em diversas associagdes:

1989/1994 Presidente da FEMB (Fédération Européene de Mobilier de Bureau)
para Portugal

1989/1990 Presidente da Assembleia Geral Assoc. Industr. Agueda

1991/1993 Membro do Conselho Consultivo Assoc. Ind. Portuense

Desde 2005 Membro do Conselho Superior da Associagdo do Antigos Alunos de MBA

2013/2016 Presidente da Mesa do Conselho Fiscal do BCSD

Desde 2006 Membro do Conselho Consultivo em Engenharia e Gestdo do IST

Desde 2016 Membro do Concelho da CELPA — Associacao da Industria Papeleira

Em 31 de Dezembro de 2016, as outras empresas onde desempenha fungdes de administracao
sao:

- A Nossa Aposta — Jogos e Apostas On-Line, SA. (a)
- Actium Capital, SGPS, S.A. (a)

- Alteria, S.G.P.S., S.A. (a)

- Altri Abastecimento de Madeira, S.A.

- Altri Participaciones Y Trading, S.L.
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- Articulado — Actividades Imobiliarias, S.A. (a)

- Base Holding, SGPS, S.A. (a)

- Caima — Industria de Celulose, S.A.

- Caima Energia — Empresa de Gestédo e Exploracdo de Energia, S.A.
- Celulose Beira Industrial (Celbi), S.A.

- Celtejo — Empresa de Celulose do Tejo, S.A.

- Cofihold - SGPS, S.A. (a)

- Cofina, S.G.P.S, S.A. (a)

- Cofina Media, S.A. (a)

- Elege Valor, S.G.P.S., S.A. (a)

- F. Ramada Il Imobiliaria, S.A. (a)

- F. Ramada Investimentos, SGPS, S.A. (a)

- Préstimo — Prestigio Imobiliario, S.A. (a)

- Ramada Agos, S.A. (a)

- Ramada Storax, S.A. (a)

- Santos Fernandes & Vieira Matos, Lda. (a)

- Sociedade Imobiliaria Porto Seguro — Investimentos Imobiliarios, S.A. (a)

(a) — sociedades que, em 31 de Dezembro de 2016, nao podem ser consideradas como fazendo
parte do Grupo Altri, S.G.P.S., S.A.

Joao Manuel Matos Borges de Oliveira

Sendo igualmente um dos fundadores da Cofina (que deu origem a Altri), desempenha fungdes
de administragdo da Empresa desde a sua constituigdo. E licenciado em Engenharia Quimica
pela Universidade do Porto, tendo concluido o MBA do INSEAD. Desempenha fungbes nas
areas de media e industria, bem como na definigéo estratégica do Grupo. E accionista da Socie-
dade desde 2005 tendo igualmente sido nomeado administrador desde a mesma data.

Para além das Empresas onde exerce actualmente fungdes de administracao, a sua experiéncia
profissional inclui:

1982/1983 Adjunto do Director de Producao da Cortal

1984/1985 Director de Producgéao da Cortal

1987/1989 Director de Marketing da Cortal

1989/1994 Director Geral da Cortal

1989/1995 Vice-presidente do Conselho de Administragéo da Cortal

1989/1994 Administrador da Seldex

1992/1994 Vice-presidente da Assembleia Geral da Associag&o Industrial de Agueda
1995/2004 Presidente do Conselho Fiscal da Associagao Industrial do Distrito de Aveiro
1996/2000 Administrador ndo executivo da Atlantis, S.A.

1997/2000 Administrador ndo executivo da Vista Alegre, S.A.

1998/1999 Administrador da Efacec Capital, SGPS, S.A.

2008/2015 Presidente do Conselho Fiscal da Porto Business School

2008/2011 Administrador ndo executivo da Zon Multimédia, SGPS, S.A.
2011/2013 Membro do ISCTE-IUL CFO Advisory Forum

Em 31 de Dezembro de 2016, as outras empresas onde desempenha fungdes de administragao séo:
- Alteria, S.G.P.S., S.A. (a)

- Altri Abastecimento de Madeira, S.A.
- Altri Participaciones Y Trading, S.L.
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- Base Holding, SGPS, S.A. (a)

- Caderno Azul, S.G.P.S., S.A. (a)

- Caima — Industria de Celulose, S.A.

- Caima Energia — Emp. Gestao e Exploracao de Energia, S.A.
- Captaraiz — Unipessoal, Lda.

- Celulose Beira Industrial (Celbi), S.A.

- Celtejo — Empresa de Celulose do Tejo, S.A.

- Cofina, SGPS, S.A. (a)

- Cofina Media, S.A. (a)

- Cofihold SGPS, S.A. (a)

- Elege Valor, S.G.P.S., S.A. (a)

- F. Ramada Investimentos, S.G.P.S., S.A. (a)

- F. Ramada Il Imobiliaria, S.A. (a)

- Indaz, S.A. (a)

- Préstimo — Prestigio Imobiliario, S.A. (a)

- Ramada Acos, S.A. (a)

- Ramada Storax, S.A. (a)

- Storax Limited (a)

- Sociedade Imobiliaria Porto Seguro — Investimentos Imobiliarios, S.A.
- Universal — Afir, S.A. (a)

a) — sociedades que, em 31 de Dezembro de 2016, ndo podem ser consideradas como fazendo
parte do Grupo Altri, S.G.P.S., S.A.

Domingos José Vieira de Matos

Foi um dos fundadores da Cofina (Sociedade que deu origem a Altri, por cisdo), tendo estado
directamente envolvido na gestdo do Grupo desde a sua criagdo. E licenciado em Economia
pela Faculdade de Economia da Universidade do Porto, tendo iniciado actividades de gestéao
em 1978. E accionista da Sociedade desde 2005 tendo igualmente sido nomeado administrador
desde a mesma data.

Para além das Empresas onde exerce actualmente fungdes de administragao, a sua experiéncia
profissional inclui:

1978/1994 Administrador da Cortal, SA
1983 Socio-Fundador da Promede — Produtos Médicos, S.A.
1998/2000 Administrador da Electro Ceramica, S.A.

Em 31 de Dezembro de 2016, as outras empresas onde desempenha fungdes de administragao séo:

- Alteria, S.G.P.S., S.A. (a)

- Altri Florestal, S.A.

- Base Holding, SGPS, S.A. (a)

- Caima — Industria de Celulose, S.A.

- Celulose Beira Industrial (Celbi), S.A.
- Cofina, SGPS, S.A. (a)

- Cofihold SGPS, S.A. (a)

- Elege Valor, S.G.P.S., S.A. (a)

- F. Ramada Investimentos, S.G.P.S., S.A. (a)
- F. Ramada Il Imobiliaria, S.A. (a)

- Livrefluxo, S.G.P.S., S.A. (a)
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- Préstimo — Prestigio Imobiliario, S.A. (a)

- Ramada Acos, S.A. (a)

- Ramada Storax, S.A. (a)

- Sociedade Imobiliaria Porto Seguro — Investimentos Imobiliarios, S.A.
- Universal - Afir, S.A. (a)

(a) — sociedades que, em 31 de Dezembro de 2016, ndo podem ser consideradas como fazendo
parte do Grupo Altri, S.G.P.S., S.A.

Laurentina da Silva Martins

Com formagéo em Finangas e Administragéo no Instituto Superior do Porto esta ligada ao Grupo
Altri desde a sua constituicdo. Foi nomeada administradora da Sociedade em Maio de 2009.

A sua experiéncia profissional inclui:

1965 Adjunta da Direcgao Financeira da Companhia de Celulose do Caima, S.A.

1990 Directora Financeira da Companhia de Celulose do Caima, S.A.

2001 Administradora da Cofina Media, SGPS, S.A.

2001  Administradora da Caima Energia — Empresa de Gestéo e Exploragao de Energia, S.A.

2004 Administradora da Grafedisport — Impressao e Artes Graficas, S.A.

2005 Administradora da Silvicaima — Sociedade Silvicola do Caima, S.A. (actual Altri
Florestal, S.A.)

2006 Administradora da EDP — Producao Bioeléctrica, S.A.

Em 31 de Dezembro de 2016, as outras empresas onde desempenha fungdes de administragao séo:

- EDP - Producgao Bioeléctrica, S.A.

- Rédao Power — Energia e Biomassa do Rédao, S.A.
- Sociedade Bioeléctrica do Mondego, S.A.

- Biorodéo, S.A.

Pedro Miguel Matos Borges de Oliveira

E licenciado em Gestao Financeira pelo Instituto Superior de Administragéo e Gestao do Porto.
Em 2000 concluiu o Executive MBA no Instituto Empresarial Portuense em parceria com a ESA-
DE-Business School de Barcelona, actualmente Catélica Porto Business School. Em 2009 fez o
Curso de Avaliacdo de Empresas na EGE- Escola de Gestao Empresarial.

Foi nomeado administrador da Sociedade em Abril de 2014.

Para além das empresas onde exerce actualmente fungbes de administracao, a sua experiéncia
profissional inclui:

1986/2000 Assessor de geréncia de FERAGUEDA, Lda.

1992 Administrador da Bemel, Lda.

1997/1999 Assistente de Direcgdo da GALAN, Lda.

1999/2000 Adjunto de Direcgédo do Departamento de Serras e Ferramentas da F.
Ramada, Acos e Industrias, S.A.

2000 Director do Departamento de Serras e Ferramentas de F. Ramada, Agos
e Industrias, S.A.
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2006 Administrador da Universal Afir, Acos Especiais e Ferramentas, S.A.
2009 Administrador da F. Ramada Investimentos, S.G.P.S., S.A.

Em 31 de Dezembro de 2016, as outras empresas onde desempenha fun¢des de administracdo sio:

- Alteria, S.G.P.S., S.A. (a)

- Altri Florestal, S.A.

- Celulose Beira Industrial (Celbi), S.A.

- Cofihold SGPS, S.A. (a)

- Cofina, S.G.P.S., S.A. (a)

- Elege Valor, S.G.P.S., S.A. (a)

- F. Ramada Investimentos, S.G.P.S., S.A. (a)
- F. Ramada Il Imobiliaria, S.A. (a)

- Préstimo — Prestigio Imobiliario, S.A. (a)

- Ramada Acos, S.A. (a)

- Ramada Storax, S.A. (a)

- Sociedade Imobiliaria Porto Seguro — Investimentos Imobiliarios, S.A.
- Universal - Afir, S.A. (a)

- Valor Auténtico, S.G.P.S., S.A. (a)

- 1 Thing, Investments, S.G.P.S., S.A. (a)

(a) — sociedades que, em 31 de Dezembro de 2016, nao podem ser consideradas como fazendo
parte do Grupo Altri, S.G.P.S., S.A.

Ana Rebelo de Carvalho Menéres de Mendonga

E licenciada em Economia pela Universidade Catélica Portuguesa em Lisboa. Foi nomeada ad-
ministradora da Sociedade em Abril de 2014.

Para além das empresas onde exerce actualmente fungdes de administragao, a sua experiéncia
profissional inclui:

1995 Jornalista na area de economia do jornal Semanario Econémico
1996 Departamento Comercial do Citibank

1996 Administradora da Promendo, S.A.

2009 Administradora da PROMENDO, SGPS, S.A.

Em 31 de Dezembro de 2016, as outras empresas onde desempenha fun¢des de administragéo sao:

- Cofina, S.G.P.S., S.A. (a)

- Cofihold, SGPS, S.A. (a)

- F. Ramada Investimentos, SGPS, S.A. (a)
- F. Ramada Il Imobiliaria, S.A. (a)

- Promendo, SGPS, S.A. (a)

- Préstimo — Prestigio Imobiliario, S.A. (a)

- Ramada Acos, S.A. (a)

- Ramada Storax, S.A. (a)

(a) — sociedades que, em 31 de Dezembro de 2016, ndo podem ser consideradas como fazendo
parte do Grupo Altri, S.G.P.S., S.A.
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José Manuel de Almeida Archer

E Licenciado em Direito pela Faculdade de Direito da Universidade Catdlica Portuguesa (Lisboa)
e Advogado inscrito na Ordem dos Advogados desde 1984.

Para além das empresas onde exerce actualmente fungbes de administracao, a sua experiéncia

profissional inclui:
(1985-1987)
(1999-2001)

1998-2001)
2000-2014)
2004-2013)
1997-2001)

P

Administrador da Phoenix Assurance, PLC, Agéncia Geral em Portugal
Presidente do Conselho de Administragdo da Selecta — Sociedade
Gestora do Fundo do Investimento Imobiliario Selecto I, S.A.

Membro do Legal & Tax Committee (Nasdaq Europe)

Administrador da Companhia das Quintas SGPS, SA.

Administrador da Blues Group (UK)

Membro do Executive Board da FEE - Foundation for Environmental
(2008- 2009) Education (Denmark)

Em 31 de Dezembro de 2016, as outras empresas onde desempenha fun¢des de administragéo sao:

- ABAE - Associacao Bandeira Azul da Europa (a)

- Banco Finantia Sofinloc, SA., (Espanha) (a)

- Correia Afonso Archer & Associados — Sociedade de Advogados, RL. (a)
- Promendo SGPS, SA. (a)

- Promendo — Promocgdes Empresariais, SA. (a)

- Vialegis AEIE (Madrid) (a)

Outros cargos:

Presidente do Conselho Fiscal
- Banco Finantia, SA. (a)

- Finantipar — SGPS, SA. (a)

- Ginasio Clube Portugués (a)

(a) — sociedades que, em 31 de Dezembro de 2016, nao podem ser consideradas como fazendo
parte do Grupo Altri, S.G.P.S., S.A.
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2. Conselho Fiscal

Qualificagdes, experiéncia e cargos exercidos noutras sociedades pelos membros do Conselho

Pedro Nuno Fernandes de Sa Pessanha da Costa

Habilitagoes: Licenciado em Direito pela Faculdade de Direito da Universidade

de Coimbra em 1981

Formacgéo complementar em gestéo e analise econdémico financeira
de empresas na Universidade Catdlica Portuguesa - Escola de
Direito do Porto em 1982 e 1983

Experiéncia profissional: Inscrito na Ordem dos Advogados desde 1983

Presidente do conselho geral e de supervisdo de sociedade aber-
ta desde 1996 até 2010

Presidente da mesa da assembleia-geral de diversas sociedades
cotadas e néo cotadas em bolsa

Exercicio continuo da advocacia desde 1983, com especial
dedicacao ao direito comercial e das sociedades, fusbes e
aquisicoes, investimento estrangeiro e contratos internacionais
Co-autor do capitulo sobre Portugal no "Handbuch der
Europaischen Aktien-Gesellschaft” — Societas Europaea — de Jannot /
Frodermann, publicado por C.F. Miiller Verlag

Outros cargos em exercicio:

Presidente do Conselho Fiscal do Banco Portugués de Investimento, S.A. (a)
Presidente do Conselho Fiscal da Cofina, SGPS, S.A. (a)

Presidente do Conselho Fiscal da F. Ramada Investimentos, SGPS, S.A. (a)
Vogal da Comissédo de Remuneragbes da Cofina, SGPS, S.A. (a)

Vogal da Comissdo de Remuneragbes da F. Ramada Investimentos, SGPS, S.A. (a)
Presidente da Mesa da AG da Unicer Bebidas, S.A. (a)

Presidente da Mesa da AG da SOGRAPE, SGPS, S.A. (a)

Presidente da Mesa da AG da SOGRAPE Vinhos, S.A. (a)

Presidente da Comissdo de Remuneragbes da SOGRAPE SGPS, S.A. (a)
Presidente da Mesa da AG da Base Holding, SGPS, S.A. (a)

Presidente da Mesa da AG da Adriano Ramos Pinto, S.A. (a)

Presidente da Mesa da AG da Aquitex — Acabamentos Quimicos Téxteis, S.A. (a)
Consul honorario da Bélgica no Porto (a)

Vice-Presidente da Direc¢do da Associagdo do Corpo Consular do Porto (a)

(a) — sociedades que, em 31 de Dezembro de 2016, nao podem ser consideradas como fazendo
parte do Grupo Altri, S.G.P.S., S.A.
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André Seabra Ferreira Pinto

Habilitagdes:

Experiéncia profissional:

Licenciatura em Economia na Universidade Portucalense
Revisor Oficial de Contas (ROC n.° 1.243)

MBA Executivo - Escola de Gestao do Porto — University of Porto
Business School

Entre Setembro de 1999 e Maio de 2008, colaborador do departamento
de Auditoria da Deloitte & Associados, SROC, S.A. (inicialmente como
membro do staff e desde Setembro de 2004 como Manager)

Entre Junho de 2008 e Dezembro de 2010, Senior Manager do
departamento de Corporate Finance - Transaction Services da De-
loitte Consultores

Entre Janeiro de 2011 e Margo de 2013, director financeiro das em-
presas do Grupo WireCoWorldGroup em Portugal (a)

Desde Abril de 2013, administrador (CFO) do Grupo Mecwide (a)
Administrador da MWIDE, SGPS, S.A., bem como das restantes
empresas integrantes do Grupo Mecwide (a)

Gerente das sociedades Toguether We Change Investments, Lda.,
Virtusai, Lda. e Apparently Relevant, Lda. (a)

Outros cargos em exercicio:

Vogal do Conselho Fiscal da Cofina, SGPS, S.A. (a)
Vogal do Conselho Fiscal da F. Ramada Investimentos, SGPS, S.A. (a)

(a) — sociedades que, em 31 de Dezembro de 2016, ndo podem ser consideradas como fazendo
parte do Grupo Altri, S.G.P.S., S.A.

José Guilherme Barros Silva

Habilitagbes:

Experiéncia profissional:

1990-1995 Licenciatura em Administragéo e Gestdo de Empresa,
Universidade Catdlica Portuguesa

1995-1997 In-Charge, Arthur Andersen, SC

1997-2010 Vice-presidente do Conselho de Administragao, Detipin —
Comércio de Vestuario, S.A. (a)

2004- Vogal do Conselho de Administragcdo, SEF — Servigos de Saude e
Fisioterapia, S.A. (a)

2005-2010 Vogal do Conselho de Administragéo, Globaljeans —
Comércio de Vestuario, S.A. (a)

2005- Vice-presidente do Conselho de Administragdo, SEF — Servigos de
Saude e Fisioterapia, S.A. (a)

2005-2009 Vice-presidente do Conselho de Administragcdo, AH Business,
SGPS, S.A. (a)

2006- Vogal do Conselho de Administragéo, Fisiofafe, S.A. (a)

2009- Vogal do Conselho de Administragéo, Clinica de S. Cosme de
Gondomar ll, Fisioterapia, S.A. (a)
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2011- Presidente do Conselho de Administracado, GNG — Comeércio de
Vestuario, S.A. (a)

Outros cargos em exercicio:

Vogal do Conselho Fiscal da Cofina, SGPS, S.A. (a)
Vogal do Conselho Fiscal da F. Ramada Investimentos, SGPS, S.A. (a)

(a) — sociedades que, em 31 de Dezembro de 2016, ndo podem ser consideradas como fazendo
parte do Grupo Altri, S.G.P.S., S.A.
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Artigo 447° do Cédigo das Sociedades Comerciais e Artigo 14.°n.° 7
do Regulamento da CMVM n.° 5/2008

Divulgacgéo de acgdes e outros titulo detidos por membros do Conselho de Administracao e por
Dirigentes, bem como por pessoas com estes estreitamente relacionadas, nos termos do Artigo
248.° B do Cddigo dos Valores Mobiliarios, e de transacg¢des sobre os mesmos efectuados no
decurso do exercicio

N°accdes detidas N°accdes detidas

Membro do Conselho de Administragdo em31-Dez-2015 Aquisicdes Alienagdes Outros  em 31-Dez-2016

Paulo Jorge dos Santos Fernandes 650.000 - (650.000) -
Paulo Jorge dos Santos Fernandes(imputag&o via ACTIUM CAPITAL - SGPS, SA) 22.925.168 929.706 - - 23.854.874
Jodo Manuel Matos Borges de Oliveira (imputagao via CADERNO AZUL - SGPS, S.A) 30.000.000 - - - 30.000.000
Domingos José Vieira de Matos (imputag&o via LIVREFLUXO - SGPS, SA) 23.900.110 250.000 - - 24.150.110

Pedro Miguel Matos Borges de Oliveira 2.804.708 - - (2.804.708) -
Ana Rebelo Carvalho Menéres de Mendonga (imputagéo via PROMENDO - SGPS, S.A) 41.954552 | 1.000.000 - - 42.954.552
José Manuel de Ameida Archer 1.500 - - - 1.500

Paulo Jorge dos Santos Fernandes

Data Natureza Volume Preco (€) Local N.ac¢des
31-dez-2015 - - - - 650.000
23-jun-2016 Doagao (650.000) 3,199000 - -
31-dez-2016 - - - - -

Paulo Jorge dos Santos Fernandes (imputagéo via ACTIUM CAPITAL - SGPS, SA))

Data Natureza Volume Preco (€) Local N.ac¢des
31-dez-2015 - - - - 22.925.168
23-jun-2016 Compra 650.000 3,000000 - 23.575.168
24-jun-2016 Compra 5.000 2,980000 Euronext Lisbon 23.580.168
24-jun-2016 Compra 500 2,980000 Euronext Lisbon 23.580.668
24-jun-2016 Compra 500 2,980000 Euronext Lisbon 23.581.168
24-jun-2016 Compra 294 2,980000 Euronext Lisbon 23.581.462
24-jun-2016 Compra 168 2,980000 Euronext Lisbon 23.581.630
24-jun-2016 Compra 38 2,980000 Euronext Lisbon 23.581.668
24-jun-2016 Compra 462 2,980000 Euronext Lisbon 23.582.130
24-jun-2016 Compra 206 2,980000 Euronext Lisbon 23.582.336
24-jun-2016 Compra 294 2,980000 Euronext Lisbon 23.582.630
24-jun-2016 Compra 500 2,980000 Euronext Lisbon 23.583.130
24-jun-2016 Compra 500 2,980000 Euronext Lisbon 23.583.630
24-jun-2016 Compra 500 2,980000 Euronext Lisbon 23.584.130
24-jun-2016 Compra 500 2,980000 Euronext Lisbon 23.584.630
24-jun-2016 Compra 500 2,980000 Euronext Lisbon 23.585.130
24-jun-2016 Compra 38 2,996000 Euronext Lisbon 23.585.168
24-jun-2016 Compra 1.000 2,985000 Euronext Lisbon 23.586.168
24-jun-2016 Compra 458 2,985000 Euronext Lisbon 23.586.626
24-jun-2016 Compra 300 2,985000 Euronext Lisbon 23.586.926
24-jun-2016 Compra 242 2,985000 Euronext Lisbon 23.587.168
24-jun-2016 Compra 591 2,985000 Euronext Lisbon 23.587.759
24-jun-2016 Compra 409 2,985000 Euronext Lisbon 23.588.168
24-jun-2016 Compra 409 2,985000 Euronext Lisbon 23.588.577
24-jun-2016 Compra 591 2,985000 Euronext Lisbon 23.589.168
24-jun-2016 Compra 1.000 2,985000 Euronext Lisbon 23.590.168
24-jun-2016 Compra 1.500 2,985000 Euronext Lisbon 23.591.668
24-jun-2016 Compra 1.000 2,985000 Euronext Lisbon 23.592.668
24-jun-2016 Compra 302 2,985000 Euronext Lisbon 23.592.970
24-jun-2016 Compra 1.000 2,994000 Euronext Lisbon 23.593.970
24-jun-2016 Compra 1.000 2,994000 Euronext Lisbon 23.594.970
24-jun-2016 Compra 1.000 2,994000 Euronext Lisbon 23.595.970
24-jun-2016 Compra 1.000 2,994000 Euronext Lisbon 23.596.970
24-jun-2016 Compra 1.000 2,994000 Euronext Lisbon 23.597.970
24-jun-2016 Compra 1.000 2,994000 Euronext Lisbon 23.598.970
24-jun-2016 Compra 1.000 2,994000 Euronext Lisbon 23.599.970
24-jun-2016 Compra 1.000 2,994000 Euronext Lisbon 23.600.970
24-jun-2016 Compra 984 2,994000 Euronext Lisbon 23.601.954
24-jun-2016 Compra 1.000 2,994000 Euronext Lisbon 23.602.954
24-jun-2016 Compra 631 2,994000 Euronext Lisbon 23.603.585
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Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra

250
1.000
32
250
718
250
4.000
1.000
1.000
885
10.000
750
600
750
750
1.050
750
750
560
190
560
566
184
1"
750
557
193
444
383
256
1M
59
272
478
272
750
750
161
500
500

500

500
500
500
500
197
303
1.374
303
197
33
396
104
500
410
19

21

50
5.040
500
1.000
500
223

2,994000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,999000
2,994000
2,994000
2,994000
2,994000
2,994000
2,994000
2,994000
2,994000
2,994000
2,994000
2,994000
2,994000
2,994000
2,994000
2,994000
2,994000
2,994000
2,994000
2,994000
2,994000
2,994000
2,994000
2,994000
2,994000
2,994000
2,994000
2,994000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
3,000000
3,000000
3,000000
3,000000
3,000000
3,000000
3,000000
3,000000
3,000000
3,000000
3,000000
3,000000

EuronextLisbon
EuronextLisbon
EuronextLisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
EuronextLisbon
EuronextLisbon
EuronextLisbon
EuronextLisbon
EuronextLisbon
EuronextLisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
EuronextLisbon
EuronextLisbon
EuronextLisbon
EuronextLisbon
EuronextLisbon
EuronextLisbon
EuronextLisbon
EuronextLisbon
EuronextLisbon
EuronextLisbon
EuronextLisbon
EuronextLisbon
EuronextLisbon
EuronextLisbon
EuronextLisbon
EuronextLisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
EuronextLisbon
EuronextLisbon
EuronextLisbon
EuronextLisbon
EuronextLisbon
EuronextLisbon
EuronextLisbon
Euronext Lisbon
EuronextLisbon
EuronextLisbon
EuronextLisbon
EuronextLisbon
EuronextLisbon
EuronextLisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
EuronextLisbon
EuronextLisbon
EuronextLisbon
EuronextLisbon
EuronextLisbon
EuronextLisbon
EuronextLisbon
Euronext Lisbon
EuronextLisbon
Euronext Lisbon
EuronextLisbon
EuronextLisbon
EuronextLisbon
EuronextLisbon
EuronextLisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon

23.603.835
23.604.835
23.604.867
23.605.117
23.605.835
23.606.085
23.610.085
23.611.085
23.612.085
23.612.970
23.622.970
23.623.720
23.624.320
23.625.070
23.625.820
23.626.870
23.627.620
23.628.370
23.628.930
23.629.120
23.629.680
23.630.246
23.630.430
23.630.441
23.631.191
23.631.748
23.631.941
23.632.385
23.632.768
23.633.024
23.633.135
23.633.194
23.633.466
23.633.944
23.634.216
23.634.966
23.635.716
23.635.877
23.636.377
23.636.877
23.636.878
23.637.378
23.637.379
23.637.879
23.638.379
23.638.879
23.639.379
23.639.576
23.639.879
23.641.253
23.641.556
23.641.753
23.641.786
23.642.182
23.642.286
23.642.786
23.643.196
23.643.215
23.643.236
23.643.286
23.648.326
23.648.826
23.649.826
23.650.326
23.650.549
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24-jun-2016
24-jun-2016
24-jun-2016
24-jun-2016
24-jun-2016
24-jun-2016
24-jun-2016
24-jun-2016
24-jun-2016
24-jun-2016
24-jun-2016
24-jun-2016
24-jun-2016
24-jun-2016
24-jun-2016
24-jun-2016
24-jun-2016
24-jun-2016
24-jun-2016
24-jun-2016
24-jun-2016
24-jun-2016
24-jun-2016
24-jun-2016
24-jun-2016
24-jun-2016
24-jun-2016
24-jun-2016
24-jun-2016
24-jun-2016
24-jun-2016
24-jun-2016
24-jun-2016
24-jun-2016
24-jun-2016
24-jun-2016
24-jun-2016
24-jun-2016
24-jun-2016
24-jun-2016
24-jun-2016
24-jun-2016
24-jun-2016
24-jun-2016
24-jun-2016
24-jun-2016
24-jun-2016
24-jun-2016
24-jun-2016
27-dez-2016
27-dez-2016
27-dez-2016
27-dez-2016
27-dez-2016
27-dez-2016
27-dez-2016
27-dez-2016
27-dez-2016
27-dez-2016
27-dez-2016
27-dez-2016
27-dez-2016
27-dez-2016
27-dez-2016
27-dez-2016
27-dez-2016
27-dez-2016
27-dez-2016
27-dez-2016
27-dez-2016
31-dez-2016

Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra

500
22
1500
500
257
500
177
500
200
358
142
472
150
429
421
429
740
260
741
615
385
407
1.000
516
484
860
140
260
1.000
200
1.000
600
400
1.000
153

2221

137
613
750
308
27.952
20.000
500
9.056
444
1.500
10.500
776
724
1.776
1.500
13.224
1.500
1.776
19.762
25.000
14.716
6.731
2.269
1.730
18.270

3,000000
3,000000
3,000000
3,000000
3,000000
3,000000
3,000000
3,000000
3,000000
3,000000
3,000000
3,000000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
3,000000
3,866000
3,864000
3,870000
3,870000
3,870000
3,871000
3,871000
3,871000
3,871000
3,871000
3,871000
3,871000
3,863000
3,863000
3,870000
3,887000
3,896000
3,894000
3,894000
3,897000
3,897000

EuronextLisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
EuronextLisbon
Euronext Lisbon
EuronextLisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
EuronextLisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
EuronextLisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
EuronextLisbon
Euronext Lisbon
EuronextLisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
EuronextLisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
EuronextLisbon
Euronext Lisbon
EuronextLisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
EuronextLisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon

23.651.049
23.651.271
23.652.771
23.653.271
23.653.528
23.654.028
23.654.205
23.654.705
23.654.905
23.655.263
23.655.405
23.655.877
23.656.027
23.656.456
23.656.877
23.657.306
23.658.046
23.658.306
23.659.047
23.659.662
23.660.047
23.660.454
23.661.454
23.661.970
23.662.454
23.663.314
23.663.454
23.663.714
23.664.714
23.664.914
23.665.914
23.666.514
23.666.914
23.667.914
23.668.067
23.668.075
23.668.092
23.668.825
23.668.842
23.669.342
23.669.592
23.669.639
23.670.389
23.672.610
23.673.360
23.673.497
23.674.110
23.674.860
23.675.168
23.703.120
23.723.120
23.723.620
23.732.676
23.733.120
23.734.620
23.745.120
23.745.896
23.746.620
23.748.396
23.749.896
23.763.120
23.764.620
23.766.396
23.786.158
23.811.158
23.825.874
23.832.605
23.834.874
23.836.604
23.854.874
23.854.874

)
altri



)
altri

Domingos José Vieira de Matos (imputag&o via LIVREFLUXO - SGPS,S.A)

31-dez-2015
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-un-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-un-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016

Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra

1.000
1.000
200
800
606
1.000
344
718
200
82
200
603
397
1.000
118
425
575
28
575
425
1.000
312
188
709
103
147
153
600
100
502
166
500
334
500
1M
889
1
500
500
104
1.000
300
1.000
1.000
157
157
580
106
94
1.000
315
314
686
1.266
73
900
27
300
604
96

600
400
1.000
100

2,995000
2,995000
2,995000
2,995000
2,995000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000

Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon

23.900.110
23.901.110
23.902.110
23.902.310
23.903.110
23.903.716
23.904.716
23.905.060
23.905.778
23.905.978
23.906.060
23.906.260
23.906.863
23.907.260
23.908.260
23.908.378
23.908.803
23.909.378
23.909.406
23.909.981
23.910.406
23.911.406
23911718
23.911.906
23.912.615
23.912.718
23.912.865
23.913.018
23.913.618
23.913.718
23.914.220
23.914.386
23.914.886
23.915.220
23.915.720
23.915.831
23.916.720
23.916.831
23.917.331
23.917.831
23.917.935
23.918.935
23.919.235
23.920.235
23.921.235
23.921.392
23.921.549
23.922.129
23.922.235
23.922.329
23.923.329
23.923.644
23.923.958
23.924.644
23.925.910
23.925.983
23.926.883
23.926.910
23.927.210
23.927.814
23.927.910
23.927.914
23.928.514
23.928.914
23.929.914
23.930.014
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27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-un-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-un-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-un-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016

Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra

1.000
85
1.000
1.000
200
800
200
800
200
1.000
300
929
il
600
355
645
505
1.000
1.000
872
128
772
222

222
400
600
432
568
432
600
400
435
1.000
1.000
200
"7
617
1.600
167
580
600
400
200
800
73
484
139
377
1.000
1.356
911
89
1.000
1.000
200
1.000
481
300
219
300
303
697
966
34
966

2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,996000
2,994000
2,995000
2,995000
2,995000
2,995000
2,995000
2,995000
2,995000
2,995000
2,995000
2,995000
2,995000
2,995000
2,995000
2,995000
2,995000
2,995000
2,995000
2,995000
2,995000
2,995000
2,995000
2,995000
2,995000
2,995000
2,995000
2,995000
2,995000
2,995000

Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon

23.931.014
23.931.099
23.932.099
23.933.099
23.933.299
23.934.099
23.934.299
23.935.099
23.935.299
23.936.299
23.936.599
23.937.528
23.937.599
23.938.199
23.938.554
23.939.199
23.939.704
23.940.704
23.941.704
23.942.576
23.942.704
23.943.476
23.943.698
23.943.704
23.943.926
23.944.326
23.944.926
23.945.358
23.945.926
23.946.358
23.946.958
23.947.358
23.947.793
23.948.793
23.949.793
23.949.993
23.950.110
23.950.727
23.952.327
23.952.494
23.953.074
23.953.674
23.954.074
23.954.274
23.955.074
23.955.147
23.955.631
23.955.770
23.956.147
23.957.147
23.958.503
23.950.414
23.959.503
23.960.503
23.961.503
23.961.703
23.962.703
23.963.184
23.963.484
23.963.703
23.964.003
23.964.306
23.965.003
23.965.969
23.966.003
23.966.969

)
altri



)
altri

27-jun-2016
27-un-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-un-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-un-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-un-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-un-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-un-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-un-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-un-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016

Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra

994

1.960
1.000
2.000
1.000
1.000
520
480
600
1.000
210
956
44
146
907
93
297
1.000
1.000
1.000
1.000
100
1.000
968
32
568
1.000
1.000
100
900
100
300
1.000
100
1.000
411
462
538
361
1.000

1.000
1.310
1.000
600
400
523
148
1.000
207
1.000
516
1.000
867
133
133
367
500
347
653
247
217
783
841

2,995000
2,995000
2,995000
2,995000
2,995000
2,995000
2,995000
2,995000
2,995000
2,995000
2,995000
2,995000
2,995000
2,995000
2,995000
2,995000
2,995000
2,995000
2,995000
2,995000
2,995000
2,995000
2,995000
2,995000
2,995000
2,995000
2,995000
2,995000
2,995000
2,995000
2,995000
2,995000
2,995000
2,995000
2,995000
2,995000
2,995000
2,995000
2,995000
2,995000
2,995000
2,995000
2,995000
2,995000
2,995000
2,995000
2,995000
2,995000
2,995000
2,959000
2,959000
2,959000
2,959000
2,959000
2,959000
2,959000
2,959000
2,959000
2,959000
2,959000
2,959000
2,959000
2,959000
2,959000
2,959000

Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon

23.967.963
23.967.969
23.969.929
23.970.929
23.972.929
23.973.929
23.974.929
23.975.449
23.975.929
23.976.529
23.977.529
23.977.739
23.978.695
23.978.739
23.978.885
23.979.792
23.979.885
23.980.182
23.981.182
23.982.182
23.983.182
23.984.182
23.984.282
23.985.282
23.986.250
23.986.282
23.986.850
23.987.850
23.988.850
23.988.950
23.989.850
23.989.950
23.990.250
23.991.250
23.991.350
23.992.350
23.992.761
23.993.223
23.993.761
23.994.122
23.995.122
23.995.129
23.996.129
23.997.439
23.998.439
23.999.039
23.999.439
23.999.962
24.000.110
24.001.110
24.001.317
24.002.317
24.002.833
24.003.833
24.004.700
24.004.833
24.004.966
24.005.333
24.005.833
24.006.180
24.006.833
24.007.080
24.007.297
24.008.080
24.008.921
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27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016

Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra

159
1.000
600
400
854
146
358
642
358
142
361
497
1.600
1.000
1.000
1.000
680
612
388
916
84
995
600
360
640
172
640
188
812
656
344
856
857
143
1.000
500
389
1M
815
185
384
610

744
250
360
580
420
420
580
351
580
420
610
390
1.000
1.000
1.000
600
400
210
833
167
1.000
456

2,959000
2,959000
2,959000
2,959000
2,959000
2,959000
2,959000
2,959000
2,959000
2,959000
2,959000
2,959000
2,959000
2,959000
2,959000
2,959000
2,959000
2,959000
2,959000
2,959000
2,959000
2,959000
2,959000
2,970000
2,970000
2,970000
2,970000
2,970000
2,970000
2,970000
2,970000
2,970000
2,970000
2,970000
2,970000
2,970000
2,970000
2,970000
2,970000
2,970000
2,970000
2,970000
2,970000
2,970000
2,970000
2,970000
2,970000
2,970000
2,970000
2,970000
2,970000
2,970000
2,970000
2,970000
2,970000
2,970000
2,970000
2,970000
2,970000
2,970000
2,970000
2,970000
2,970000
2,970000
2,970000
2,970000

Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon

24.009.080
24.010.080
24.010.680
24.011.080
24.011.934
24.012.080
24.012.438
24.013.080
24.013.438
24.013.580
24.013.941
24.014.438
24.016.038
24.017.038
24.018.038
24.019.038
24.019.718
24.020.330
24.020.718
24.021.634
24.021.718
24.022.713
24.023.313
24.023.673
24.024.313
24.024.485
24.025.125
24.025.313
24.026.125
24.026.781
24.027.125
24.027.981
24.028.838
24.028.981
24.029.981
24.030.481
24.030.870
24.030.981
24.031.796
24.031.981
24.032.365
24.032.975
24.032.981
24.032.987
24.033.731
24.033.981
24.034.341
24.034.921
24.035.341
24.035.761
24.036.341
24.036.692
24.037.272
24.037.692
24.038.302
24.038.692
24.039.692
24.040.692
24.041.692
24.042.292
24.042.692
24.042.902
24.043.735
24.043.902
24.044.902
24.045.358

)
altri



)
altri

27-jun-2016
27-un-2016
27-un-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-un-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-un-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-un-2016
27-un-2016
27-jun-2016
27-un-2016
27-un-2016
27-jun-2016
27-un-2016
27-un-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-un-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-un-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-un-2016
27-un-2016
27-jun-2016
27-un-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-un-2016
27-un-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-un-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-un-2016
27-un-2016
27-jun-2016
27-un-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-un-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-jun-2016

Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra

544
156
600
400
100
1.000
1.000
588
1.000
508
250
242
502
492
508
797
24
179
800
150
50
755
610
200
190
200
610
390
1.000
245
917
83
527
600
400
600
580
420
1.000
1.675
108
805
87
513
610
390
799
201
658
870
130
1.000
53
213
602
185
481
1.000
600
400
1.600
1.000
440
1.000
440
980

2,970000
2,970000
2,970000
2,970000
2,970000
2,971000
2,971000
2,971000
2,971000
2,971000
2,971000
2,971000
2,971000
2,971000
2,971000
2,972000
2,972000
2,972000
2,972000
2,972000
2,972000
2,972000
2,972000
2,972000
2,972000
2,972000
2,972000
2,972000
2,972000
2,972000
2,972000
2,972000
2,972000
2,972000
2,972000
2,972000
2,972000
2,972000
2,972000
2,972000
2,972000
2,972000
2,972000
2,972000
2,972000
2,972000
2,972000
2,972000
2,972000
2,972000
2,972000
2,972000
2,972000
2,972000
2,972000
2,972000
2,972000
2,970000
2,970000
2,970000
2,970000
2,970000
2,970000
2,970000
2,970000
2,970000

Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon

24.045.902
24.046.058
24.046.658
24.047.058
24.047.158
24.048.158
24.049.158
24.049.746
24.050.746
24.051.254
24.051.504
24.051.746
24.052.248
24.052.740
24.053.248
24.054.045
24.054.069
24.054.248
24.055.048
24.055.198
24.055.248
24.056.003
24.056.613
24.056.813
24.057.003
24.057.203
24.057.813
24.058.203
24.059.203
24.059.448
24.060.365
24.060.448
24.060.975
24.061.575
24.061.975
24.062.575
24.063.155
24.063.575
24.064.575
24.066.250
24.066.358
24.067.163
24.067.250
24.067.763
24.068.373
24.068.763
24.069.562
24.069.763
24.070.421
24.071.291
24.071.421
24.072.421
24072474
24.072.687
24.073.289
24.073.474
24.073.955
24.074.955
24.075.555
24.075.955
24.077.555
24.078.555
24.078.995
24.079.995
24.080.435
24.081.415
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27-jun-2016
27-un-2016
27-un-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-un-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-un-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-un-2016
27-un-2016
27-jun-2016
27-un-2016
27-un-2016
27-jun-2016
27-un-2016
27-un-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-un-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-un-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-un-2016
27-un-2016
27-jun-2016
27-un-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-un-2016
27-un-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-un-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-un-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-un-2016
27-un-2016
27-jun-2016
27-un-2016
27-un-2016
27-jun-2016
27-un-2016
27-un-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-un-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-un-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-un-2016
27-un-2016
27-jun-2016
27-un-2016
27-un-2016
27-jun-2016
27-jun-2016

Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra

20
2.000
1.000
1.000

92

897
103
508
1.000
360
1.000
1.000
676
580
349
500
151
1.000
1.000
600
400
200
400
600
1.000
840
160
840
1.000
406
594
406
478
1.000
454
546
994
550
450
450
550
61
513
487
611
389
239
761
239
804
196
415
1.000
1.000
611
389
445
600
400
1.000
1.000
592
408
1.000
240
666

2,970000
2,970000
2,970000
2,970000
2,970000
2,970000
2,970000
2,970000
2,970000
2,970000
2,970000
2,970000
2,970000
2,970000
2,971000
2,971000
2,971000
2,971000
2,971000
2,971000
2,971000
2,971000
2,971000
2,971000
2,971000
2,971000
2,971000
2,971000
2,971000
2,971000
2,971000
2,971000
2,971000
2,971000
2,971000
2,971000
2,971000
2,970000
2,970000
2,970000
2,970000
2,970000
2,970000
2,970000
2,970000
2,970000
2,970000
2,970000
2,970000
2,970000
2,970000
2,970000
2,970000
2,970000
2,970000
2,970000
2,970000
2,970000
2,970000
2,970000
2,970000
2,970000
2,970000
2,970000
2,970000
2,970000

Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon
Euronext Lisbon

24.081.435
24.083.435
24.084.435
24.085.435
24.085.527
24.086.424
24.086.527
24.087.035
24.088.035
24.088.395
24.089.395
24.090.395
24.091.071
24.091.651
24.092.000
24.092.500
24.092.651
24.093.651
24.094.651
24.095.251
24.095.651
24.095.851
24.096.251
24.096.851
24.097.851
24.098.691
24.098.851
24.099.691
24.100.691
24.101.097
24.101.691
24.102.097
24.102.575
24.103.575
24.104.029
24.104.575
24.105.569
24.106.119
24.106.569
24.107.019
24.107.569
24.107.630
24.108.143
24.108.630
24.109.241
24.109.630
24.109.869
24.110.630
24.110.869
24.111.673
24.111.869
24.112.284
24.113.284
24.114.284
24.114.895
24.115.284
24.115.729
24.116.329
24.116.729
24.117.729
24.118.729
24.119.321
24.119.729
24.120.729
24.120.969
24.121.635

)
altri



)
altri

27-un-2016
27-jun-2016
27-un-2016
27-un-2016
27-jun-2016
27-un-2016
27-un-2016
27-jun-2016
27-un-2016
27-un-2016
27-un-2016
27-un-2016
27-un-2016
27-jun-2016
27-un-2016
27-un-2016
27-jun-2016
27-un-2016
27-un-2016
27-jun-2016
27-un-2016
27-un-2016
27-un-2016
27-un-2016
27-un-2016
27-un-2016
27-un-2016
27-un-2016
27-jun-2016
27-un-2016
27-un-2016
27-jun-2016
27-un-2016
27-jun-2016
27-jun-2016
27-un-2016
27-un-2016
27-jun-2016
27-un-2016
27-jun-2016
27-un-2016
27-un-2016
27-jun-2016
27-un-2016
27-un-2016
27-jun-2016
27-un-2016
27-un-2016
27-jun-2016
27-un-2016
27-un-2016
27-jun-2016
27-un-2016
31-dez-2016

Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra

94
1.388
94
182
724
248
752
248
600
400
600
970
30
1.970
1.000
26
1.000
1.000
500
500
167
817

274
1.000
2.000
1.000

922

78
202
78
78

500

208

136

531

333

667

487

513

500

880

120

851

903

97

153

146

493

361
1.000

100

538

2,970000
2,970000
2,970000
2,970000
2,970000
2,970000
2,970000
2,970000
2,970000
2,970000
2,970000
2,970000
2,970000
2,970000
2,970000
2,970000
2,970000
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24124117
24.124.365
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24.125.365
24.125.965
24.126.365
24.126.965
24.127.935
24.127.965
24.129.935
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24.130.961
24.131.961
24.132.961
24.133.461
24.133.961
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24.142.968
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24.144.468
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24.147.319
24147472
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Anexos ao Relatorio de Gestao
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Anexos ao Relatorio de Gestao

Pedro Miguel Matos Borges de Oliveira

Data Natureza Volume Preco (€) Local N.accoes
31-dez-2015 - - - - 2.804.708
22-jul-2016 Doagéo (2.804.708) 3,327000 Euronext Lisbon -
31-dez-2016 - - - -

Ana Rebelo Carvalho Menéres de Mendonga (imputacéo via PROMENDO - SGPS, S.A)

Data Natureza Volume Preco (€) Local N.accoes
31-dez-2015 - - - - 41.954.552
5-jan-2016 Compra 108.189 4,670000 Euronext Lisbon 42.062.741
5-jan-2016 Compra 16.811 4,650000 Euronext Lisbon 42.079.552
6-jan-2016 Compra 721271 4,580000 Euronext Lisbon 42.151.679
6-jan-2016 Compra 12.873 4,610000 Euronext Lisbon 42.164.552
6-jan-2016 Compra 10.000 4,600000 Euronext Lisbon 42.174.552
7-jan-2016 Compra 92.917 4,490000 Euronext Lisbon 42.267.469
7-jan-2016 Compra 17.083 4,610000 Euronext Lisbon 42.284.552
7-jan-2016 Compra 96.281 4,620000 Euronext Lisbon 42.380.833
8-jan-2016 Compra 13.719 4,570000 Euronext Lisbon 42.394.552
11-jan-2016 Compra 108.020 4,510000 Euronext Lisbon 42.502.572
11-jan-2016 Compra 11.980 4,500000 Euronext Lisbon 42.514.552
12-jan-2016 Compra 9,512 4,690000 EuronextLisbon 42.524.064
12-jan-2016 Compra 104.007 4,650000 Euronext Lisbon 42.628.071
12-jan-2016 Compra 5.488 4,700000 Euronext Lisbon 42.633.559
12-jan-2016 Compra 15.993 4,710000 Euronext Lisbon 42.649.552
13-jan-2016 Compra 4.067 4,660000 EuronextLisbon 42.653.619
13-jan-2016 Compra 107.739 4,790000 Euronext Lisbon 42.761.358
13-jan-2016 Compra 5.933 4,700000 EuronextLisbon 42.767.291
13-jan-2016 Compra 12.261 4,710000 Euronext Lisbon 42.779.552
14-jan-2016 Compra 105.373 4,600000 Euronext Lisbon 42.884.925
14-jan-2016 Compra 41918 4,580000 Euronext Lisbon 42.926.843
14-jan-2016 Compra 13.082 4,610000 Euronext Lisbon 42.939.925
14-jan-2016 Compra 14.627 4,610000 Euronext Lisbon 42.954.552
31-dez-2016 - - - - 42.954.552
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IV. Demonstragdes financeiras consolidadas e notas anexas

DEMONSTRACOES CONSOLIDADAS DA POSIGAO FINANCEIRA

ALTRI, SGPS, S.A.

EM 31 DE DEZEMBRO DE 2016 E 2015

(Montantes expressos em Euros)

ACTIVO _ Notas
ACTIVOS NAO CORRENTES:
Activos biolégicos 1
Activos fixos tangiveis 7
Propriedades de investimento 8
Goodwill 9
Activos intangiveis 10
Investimentos em empresas associadas e empreendimentos conjuntos 4.2
Investimentos disponiveis para venda 43e6
Qutros activos ndo correntes 18
Activos por impostos diferidos 12
Total de activos nédo correntes
ACTIVOS CORRENTES:
Inventarios 1"
Clientes 6, 13 e 31
CQutras dividas de terceiros 6,14 e 31
Estado e outros entes publicos 15
Qutros activos correntes 16
Caixa e equivalentes de caixa 6e17
Total de activos correntes
Total do activo
CAPITAL PROPRIO E PASSIVO
CAPITAL PROPRIO:
Capital social 19
Reserva legal 19
Qutras reservas 19
Adiantamento sobre lucros
Resultado liquido consolidado do exercicio
Total do capital proprio atribuivel aos accionistas da Empresa-Méae
Interesses sem controlo 20
Total do capital proprio
PASSIVO:
PASSIVO NAO CORRENTE:
Empréstimos bancarios 6e21
Outros empréstimos 6e21
Incentivos reembolsaveis 6e21
Qutros passivos néo correntes 23
Passivos por impostos diferidos 12
Responsabilidades por pensoes 29
Provisdes 22
Instrumentos financeiros derivados 6e27
Total de passivos ndo correntes
PASSIVO CORRENTE:
Empréstimos bancarios 6e21
Outros empréstimos 6e21
Incentivos reembolsaveis 6e21
Fornecedores 6,24 e 31
Qutras dividas a terceiros 6,25e 31
Estado e outros entes publicos 15
QOutros passivos correntes 26
Instrumentos financeiros derivados 6e27

Total de passivos correntes

Total do passivo e capital proprio

O anexo faz parte integrante das demonstragdes financeiras consolidadas.

O Contabilista Certificado
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altri

31.12.2016 31.12.2015
102.302.637 101.472.915
359.638.821 364.119.629

113.310 113.310
265.531.404 265.531.404
643.354 83.821
14.983.101 12.008.219
11.262.914 10.691.097
3.544.289 3.490.469
39.508.901 27.060.866
797.528.731 784.571.730
58.890.414 56.396.615
92.261.372 91.521.269
4.297.543 8.401.481
29.538.312 8.469.842
2.455.926 2.726.281
300.094.254 243.154.160
487.537.821 410.669.648

1.285.066.552

1.195.241.378

31.12.2016 31.12.2015
25.641.459 25.641.459
5.128.292 4.336.498
235.894.619 225.998.128
- (51.282.918)
76.977.826 117.656.401
343.642.196 322.349.568
343.642.196 322.349.568
118.000.000 153.587.500
462.357.627 413.733.394
14.946.631 17.439.139
19.698.356 23.854.161
18.731.619 15.871.624
2.528.818 778.000
5.064.402 5.062.741
2.428.023 -
643.755.474 630.326.559
38.897.709 10.775.000
120.854.418 105.438.128
3.115.183 558.872
69.045.134 61.243.404
14.915.753 3.908.405
14.318.318 26.453.118
34.099.716 34.051.538
2.422.650 136.786
297.668.881 242.565.251

1.285.066.552

1.195.241.378

O Conselho de Administragao
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IV. Demonstragdes financeiras consolidadas e notas anexas

ALTRI, SGPS, S.A.

DEMONSTRACOES CONSOLIDADAS DOS RESULTADOS
PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2016 E 2015

(Montantes expressos em Euros)

Notas 31.12.2016 31.12.2015
Vendas 31e38 593.481.157 646.924.400
Prestacdes de servigos 38 9.471.672 10.049.985
Outros rendimentos 33 9.542.906 7.850.855
Custo das vendas 11e31 (244.831.197) (237.903.389)
Fornecimento de servigos externos 30, 31 e 40 (161.135.191) (162.836.207)
Custos com o pessoal 29e 39 (33.836.284) (35.277.030)
Amortizagdes e depreciagdes 36 (51.191.998) (52.833.682)
ProvisGes e perdas por imparidade 22 (325.351) (3.651.900)
QOutros gastos 34 (4.890.251) (4.049.341)
Resultados relativos a empresas associadas e empreendimentos conjuntos 4.2 3.024.882 2.950.079
Gastos financeiros 35 (24.578.351) (31.945.538)
Rendimentos financeiros 35 5.965.940 8.273.769
Resultado antes de impostos 100.697.934 147.552.001
Impostos sobre o rendimento 12 (23.720.108) (29.878.812)
Resultado depois de impostos 76.977.826 117.673.189
Resultado liquido consolidado do exercicio 76.977.826 117.673.189
Atribuivel a:
Detentores de capital proprio da empresa-mae 37 76.977.826 117.656.401
Interesses sem controlo 20 - 16.788
76.977.826 117.673.189
Resultados por acgao
Basico 37 0,38 0,57
Diluido 37 0,38 0,57

O anexo faz parte integrante das demonstragdes financeiras consolidadas.

O Contabilista Certificado O Conselho de Administragéo
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IV. Demonstragdes financeiras consolidadas e notas anexas

ALTRI, SGPS, S.A.

d

)(
altri>

DEMONSTRACOES CONSOLIDADAS DE OUTRO RENDIMENTO INTEGRAL
PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2016 E 2015

(Montantes expressos em Euros)

Notas 31.12.2016 31.12.2015
Resultado liquido consolidado do exercicio 76.977.826 117.673.189
QOutro rendimento integral:
Itens que nao seréo reclassificados para o resultado liquido
Variagdes nas responsabilidades com fundo de pensées 29 (944.750) -
(944.750) -
Itens que futuramente podem ser reclassificados para o resultado liquido
Variagdo no justo valor dos derivados de cobertura dos fluxos de caixa 27 (3.610.634) 73.438
Variagéo de reservas de conversdo cambial 9.491 31.631
(3.601.143) 105.069
QOutro rendimento integral do exercicio (4.545.893) 105.069
Total do rendimento integral consolidado do exercicio 72.431.933 117.778.258
Atribuivel a:
Accionistas da Empresa-Mae 72.431.933 117.761.470
Interesses sem controlo 20 - 16.788
O anexo faz parte integrante das demonstragdes financeiras consolidadas.
O Contabilista Certificado O Conselho de Administragdo
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IV. Demonstragdes financeiras consolidadas e notas anexas

ALTRI, SGPS, S.A.

DEMONSTRAGCOES CONSOLIDADAS DAS ALTERAGOES NO CAPITAL PROPRIO
PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2016 E 2015

(Montantes expressos em Euros)

Atribuivel aos ioni da Empresa-Mae
Reserva Reservas de Outras Adiantamento Resultado Interesses Total do
Notas Capital social legal justo valor reservas sobre lucros liquido Total sem controlo ~ capital préprio
Saldo em 1 de Janeiro de 2015 19 25.641.459 3.405.143 (219.605)  205.900.192 - 37.381.548  272.108.737 155.240  272.263.977
Aplicagéo do resultado consolidado de 2014 M - 931.355 - 36.450.193 - (37.381.548) - - -
Distribuigéo de dividendos 41 - (16.410.534) - R (16.410.534) - (16.410.534)
Adiantamento sobre lucros 41 - (51.282.918) - (51.282.918) - (51.282.918)
Variagdes de perimetro - - - 22.341 - - 22.341 (155.240) (132.899)
Outros - - - 150.472 - 150.472 - 150.472
Total do rendimento integral consolidado do exercicio - - 82.819 22.250 - 117.656.401 117.761.470 - 117.761.470
Saldo em 31 de Dezembro de 2015 19 25.641.459 4.336.498 136.786) _226.134.914 51.282.918; 117.656.401 _ 322.349.568 - 322.349.568
Saldo em 1 de Janeiro de 2016 19 25.641.459 4.336.498 (136.786)  226.134.914  (51.282.918) 117.656.401  322.349.568 - 322.349.568
Aplicagéo do resultado consolidado de 2015 41 - 791.794 - 116.864.607 - (117.656.401) - - -
Distribuigéo de dividendos 41 - (102.565.836)  51.282.918 - (51.282.918) - (51.282.918)
Adiantamento sobre lucros 41 - - - - -
Variagdes de perimetro - - - - -
Qutros - 143.613 - 143.613 - 143.613
Total do rendimento integral consolidado do exercicio - - (3.610.634; 935.259) - 76.977.826 72.431.933 - 72.431.933
Saldo em 31 de Dezembro de 2016 19 25.641.459 5.128.292 (3.747.420) _239.642.039 - 76.977.826 _343.642.196 - _343.642.196
O anexo faz parte integrante das o
O Contabilista Certificado O Conselho de Administragao
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IV. Demonstragdes financeiras consolidadas e notas anexas

ALTRI, SGPS, S.A.

d

)(
altri>

DEMONSTRACOES CONSOLIDADAS DOS FLUXOS DE CAIXA
PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2016 E 2015

(Montantes expressos em Euros)

Notas 2016 2015
Actividades operacionais:
Recebimentos de clientes 622.117.746 639.795.135
Pagamentos a fornecedores (433.533.244) (392.461.406)
Pagamentos ao pessoal (31.800.925) (33.601.440)
Outros recebimentos/pagamentos relativos a actividade operacional 11.104.301 (9.249.198)
Impostos sobre o Rendimento de Pessoas Colectivas (66.389.662) 101.498.217 1.566.945 206.050.037
Fluxos gerados pelas actividades operacionais (1) 101.498.217 206.050.037
Actividades de investimento:
Recebimentos provenientes de:
Investimentos financeiros 17 192.000 -
Activos fixos tangiveis 1.564.398 1.125.366
Activos intangiveis - 24.080
Subsidios ao investimento 524.275 7.435.241
Juros e proveitos similares 1.300.056 3.241.445
Dividendos 4.2 50.000 3.630.729 - 11.826.131
Pagamentos relativos a:
Investimentos financeiros 5e17 (2.438.210) (149.687)
Activos fixos tangiveis (32.466.771) (36.661.671)
Activos intangiveis (269.295) (369.029)
Subsidios ao investimento (558.872) (35.733.147) (9.082.810) (46.263.197)
Fluxos gerados pelas actividades de investimento (2) (32.102.418) (34.437.066)
Actividades de financiamento:
Recebimentos provenientes de:
Empréstimos obtidos 228.152.640 247.271.505
Outras operagdes de financiamento - 228.152.640 395.828  247.667.333
Pagamentos respeitantes a:
Juros e custos similares (18.704.754) (22.276.995)
Dividendos distribuidos (51.282.918) (67.693.452)
Empréstimos obtidos (170.236.383) (346.933.477)
Outras operagdes de financiamento (384.290) (240.608.345) - (436.903.923)
Fluxos gerados pelas actividades de financiamento (3) (12.455.705) (189.236.590)
Caixa e seus equivalentes no inicio do exercicio 17 243.154.160 260.777.779
Variagdo de caixa e seus equivalentes: (1)+(2)+(3) 56.940.094 (17.623.619)
Caixa e seus equivalentes no fim do exercicio 17 300.094.254 243.154.160

O Anexo faz parte integrante das demonstracdes financeiras consolidadas.

O Contabilista Certificado

O Conselho de Administragéo
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IV. Demonstragdes financeiras consolidadas e notas anexas

NOTA INTRODUTORIA

A Altri, SGPS, S.A. (“Altri” ou “Empresa”) é uma sociedade andénima constituida em 1 de Marco de
2005, no ambito do processo de reestruturagao da Cofina, SGPS, S.A. tem sede na Rua General
Norton de Matos, 68, r/c no Porto e tem como actividade principal a gestdo de participa¢des sociais,
sendo as suas acgoes cotadas na Euronext Lisbon.

A Altri dedica-se a gestao de participagdes sociais essencialmente na area industrial, sendo a em-
presa-mae do grupo de empresas indicado na Nota 4 e designado por Grupo Altri. A actividade
actual do Grupo Altri centra-se na producéo de pasta branqueada de eucalipto através de trés uni-
dades produtivas (a Celbi na Figueira da Foz, a Caima em Constancia do Ribatejo e a Celtejo em
Vila Velha de Rodao).

Face a esta realidade do Grupo Altri, 0 seu Conselho de Administragéo entende que apenas existe
um segmento de negdcio (produgédo e comercializagdo de pasta branqueada de eucalipto) sendo
que a informacgéo de gestao € também preparada e analisada nessa base, pelo que a informagéo
por segmentos referida na Nota 38 se encontra limitada por estes factos.

As demonstracdes financeiras consolidadas do Grupo Altri sdo apresentadas em Euros em valores
arredondados a unidade, sendo esta a divisa utilizada pelo Grupo nas suas operagdes e como tal
considerada a moeda funcional. As operacdes das sociedades estrangeiras cuja moeda funcional
nao seja o Euro sdo incluidas nas demonstragées financeiras consolidadas de acordo com a politica
estabelecida na Nota 2.2.e).

. PRINCIPAIS POLITICAS CONTABILISTICAS

As principais politicas contabilisticas adoptadas na preparagao das demonstragdes financeiras con-
solidadas anexas sao as seguintes:

2.1 BASES DE APRESENTAGCAO

As demonstragdes financeiras consolidadas anexas foram preparadas no pressuposto da continui-
dade das operacgdes a partir dos livros e registos contabilisticos das empresas incluidas na conso-
lidacdo, os quais foram preparados de acordo com as Normas Internacionais de Relato Financeiro,
tal como adoptadas pela Uniao Europeia, e tomando por base o custo histérico, excepto para deter-
minados instrumentos financeiros, que se encontram registados pelo justo valor. Devem entender-
se como fazendo parte daquelas normas, as Normas Internacionais de Relato Financeiro (“IFRS” —
International Financial Reporting Standards) emitidas pelo International Accounting Standard Board
(“IASB”), as Normas Internacionais de Contabilidade (“IAS”), emitidas pelo International Accounting
Standards Committee (“IASC”) e respectivas interpretagdes — IFRIC e SIC, emitidas, respectiva-
mente, pelo International Financial Reporting Interpretation Committee (“IFRIC”) e pelo Standing In-
terpretation Committee (“SIC”), que tenham sido adoptadas pela Unido Europeia. De ora em diante,
o conjunto daquelas normas e interpretagdes serdo designados genericamente por “IFRS”.

O Conselho de Administracdo procedeu a avaliagdo da capacidade da Empresa, suas subsidia-
rias, empreendimentos conjuntos e associadas operarem em continuidade, tendo por base toda a
informagao relevante, factos e circunstancias, de natureza financeira, comercial ou outra, incluindo
acontecimentos subsequentes a data de referéncia das demonstragdes financeiras, disponivel sobre
o futuro. Em resultado da avaliagéo efetuada, o Conselho de Administragdo concluiu que dispde de
recursos adequados para manter as atividades, ndo havendo intengcao de cessar as atividades no
curto prazo, pelo que considerou adequado o uso do pressuposto da continuidade das operagdes na
preparacao das demonstrac¢des financeiras.

As demonstragoes financeiras intercalares foram apresentadas, trimestralmente, de acordo com a
IAS 34 — “Relato Financeiro Intercalar”.
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IV. Demonstragdes financeiras consolidadas e notas anexas

i. Adopcéao de normas e interpretagdes novas, emendadas ou revistas

As seguintes normas, interpretacdes, emendas e revisbes adoptadas (“endorsed”) pela Unido Europeia
tém aplicacéo obrigatoria pela primeira vez no exercicio findo em 31 de Dezembro de 2016:

Emenda & IAS 19 - Beneficios dos empregados — Contribuigdes de
empregados

01-fev-15

Clarifica em que circunstancias as contribuigdes dos empregados para planos de beneficios pos-emprego consfituem uma
redugdo do custo com beneficios de curto prazo.

das normas i

is de relato financeiro (ciclo 2010-
2012)

01-fev-15

Estas melhorias envolvem a clarificagéo de alguns aspectos relacionados com: IFRS 2 — Pagamentos com base em acgdes:
definicdo de vesting condition ; IFRS 3 — C: 40 de acti empresariais: a0 de

IFRS 8- is: divulgag i como aplicado emrelagao &
agregacdo de segmentos e clarificagdo sobre a necessidade de reconciliagéo do total de activos por segmento com o valor
de activos nas demonstragdes financeiras; IAS 16 — Activos fixos tangiveis e IAS 38 — Activos intangiveis: necessidade de
reavaliaggo proporcional de amortizagdes acumuladas no caso de reavaliago de activos fixos; e IAS 24 - Divulgagbes de
partes relacionadas: define que uma entidade que preste servigos de gestao & Empresa ou & sua empresa-mée é
considerada uma parte relacionada; e IFRS 13 - Justo valor: clarificagdes relaiivas & mensuragéo de contas a receber ou a
pagar de curto prazo.

das normas i

is de relato financeiro (ciclo 2012-
2014)

01-jan-16

Estas melhorias envolvem a clarificacéo de alguns aspectos relacionados com: IFRS 5 - Activos ndo correntes defidos para
venda e unidades operacionais descontinuadas: inroduz orientagdes de como proceder no caso de alteragdes quanto ao
método expectavel de realizagao (venda ou distribui¢do aos accioni IFRS7- iros: di coes:
clarifica os impactos de contratos de acompanhamento de activos no ambito das divulgacdes associadas a envolvimento

de activos idos, e isenta as. das divulgagdes exigidas
relavamente a compensagao de activos e passivos financeiros; IAS 19 - Beneficios dos empregados: define que a taxa a
utlizar para efeitos de desconto de beneficios definidos devera ser determinada com referéncia as obrigagdes de alta
qualidade de empresas que tenham sido emiidas na moeda em que os beneficios seréo liquidados; e IAS 34 - Relato
financeiro intercalar: clarificagéo sobre os procedimentos a adoptar quando a informagéo esté disponivel em outros

emitidos. junto comas

Emenda & IFRS 11 - Acordos conjuntos — Contabilizagao de aquisiges de
emacordos conjuntos

01-jan-16

Esta emenda esté relacionada com a aquisicéo de interesses em operagdes conjuntas. Estabelece a obrigatoriedade de
aplicagdo da IFRS 3 quando a operagao conjunta adquirida consfituir uma actvidade empresarial de acordo coma IFRS 3.
Quando a operagao conjunta em questao nao consfituir uma acividade empresarial, devera a ransacgéo ser registada
como uma aquisigdo de activos. Esta alteragdo tem aplicagdo prospectiva para novas aquisicdes de interesses.

Emenda & norma IAS 1 - Ap 30 de -
“Disclosure Iniciative”

01-an-16

Esta emenda vem clarificar alguns aspectos relacionados com a iniciativa de divulgagdes, designadamente: (i) a entidade
nao devera dificultar a inteligibilic das 0 através da agregagdo de itens materiais com itens
imateriais ou através da agregacéo de itens materiais com naturezas distintas; (i) as divulgagdes especifcamente requeridas
pelas IFRS apenas tm de ser dadas se a informagéo em causa for material; (iii) as linhas das demonstragdes financeiras
especificadas pela IAS 1 podem ser agregadas ou desagregadas, conforme tal for mais relevante para os objectivos do
relato financeiro; (iv) a parte do outro rendimento integral resultante da aplicagdo do método da equivaléncia patrimonial em
associadas e acordos conjuntos deve ser apresentada separadamente dos restantes elementos do outro rendimento
integral segregando igualmente os itens que poderdo vir a ser reclassificados para resultados dos que néo serdo
reclassifcados; (v) a estrutura das notas deve ser fexivel, devendo estas respeitar a seguinte ordem:

+ uma declaragao de cumprimento comas IFRS na primeira secgéo das notas;

+ uma descricao das poliicas contabilisicas relevantes na segunda secgéo;

+ informagdo de suporte aos itens da face das demonstragdes financeiras na terceira secgao; e

« outra informag&o na quarta secao

Emenda & IAS 16 — Activos fixos tangiveis e IAS 38 — Activos intangiveis —
Métodos de depreciagao aceitaveis

01-jan-16

Esta emenda estabelece a presuncdo (que pode ser refutada) de que o rédito ndo é uma base apropriada para amortizar
um activo intangivel e probe o uso do rédito como base de amortizagao de activos fixos tangiveis. A presungio estabelecida
para amortizagdo de acfvos intangiveis s6 podera ser refuada quanto o acfivo intangivel é expresso em funcéo do
rendimento gerado ou quando a ufiizagéo dos beneficios esta altamente corr coma receita gerada.

Emenda & IAS 16 - Activos fixos tangiveis e IAS 41 — Agricultura - Plantas de
produgao

01-jan-16

Esta emenda vem excluir as planias que produzem frutos ou outros componentes destinados a colheita e/ou remogao do
ambito de aplicagao da IAS 41, passando as mesmas a estar abrangidas pela IAS 16.

Emenda & IAS 27 - Aplicagéo do método de equivaléncia patrimonial nas
demonstragdes financeiras separadas

01-jan-16

Esta emenda vem introduzir a possibilidade de mensuragao dos interesses em subsidiarias, acordos conjuntos e associadas
em demonstragdes financeiras separadas pelo método da equivaléncia patrimonial, para além dos métodos de mensuragéo
actualmente existentes. Esta alteragao aplica-se retrospectivamente.

Emendas a IFRS 10 — Demonstragdes financeiras consolidadas, IFRS 12 -
Divulgagdes sobre participagdes noutras enfidades e IAS 28 - Investimentos
em associadas e entidades conjuntamente controladas

01-an-16

Estas emendas contemplam a clarificagéo de diversos aspetos relacionados com a aplicagéo da excegéo de consolidagdo
por parte de enfidades de investimento.

O efeito nas demonstragdes financeiras consolidadas do Grupo do exercicio findo em 31 de De-
zembro de 2016, decorrente da adopgédo das normas, interpretagdes, emendas e revisdes acima

referidas, nao foi significativo.

d
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ii. Normas, interpretacdes, emendas e revisdes que irdo entrar em vigor em exercicios futuros

As seguintes normas, interpretagdes, emendas e revisdes, com aplicagao obrigatéria em exercicios
econdmicos futuros, foram, até a data de aprovacao destas demonstracdes financeiras, adoptadas
(“endorsed”) pela Unido Europeia:

Esta norma insere-se no projeto de revisdo da IAS 39 e estabelece os novos requisitos relavamente a classificagéo e
IFRS 9 - Instrumentos financeiros (2009) e emendas posteriores 01-jan-18 mensuragao de ativos e passivos financeiros, & metodologia de célculo de imparidade e para a aplicagdo das regras de
contabilidade de cobertura.

Esta norma vem introduzir uma estrutura de reconhecimento do rédito baseada em principios e assente num modelo a
aplicar a todos 0s contratos celebrados com clientes, subsftuindo as normas IAS 18 — Rédito, IAS 11 - Contratos de

IFRS 15 - Rédito de contratos com clientes 01-jan-18 construgdo; IFRIC 13 - Programas de fidelizagao; IFRIC 15 — Acordos para a construgdo de imoveis; IFRIC 18 —
Transferéncias de Afivos Provenientes de Clientes e SIC 31 — Rédito - Transagdes de troca direta envolvendo servigos de
publicidade.

. Normas e interpretacées novas, emendadas ou revistas nao adoptadas

As seguintes normas, interpretagdes, emendas e revisdes, com aplicagao obrigatéria em exercicios
econdmicos futuros, ndo foram, até a data de aprovacéo destas demonstragées financeiras, adop-
tadas (“endorsed”) pela Unido Europeia:

IFRS 14 - Activos regulados Esta norma vem estabelecer os requisitos de relato, por parte de entidades que adoptem pela primeira vez as IFRS aplicaveis a activos regulados.

Esta norma vem introduzir os principios de reconhecimento e mensuragéo de locagdes, subsfiuindo a IAS 17 — Locagdes. A norma define um (inico
modelo de contabilizagdo de confratos de locagao que resulta no reconhecimento pelo locatério de acvos e passivos para todos os confraios de locagéo,
IFRS 16 - Locagdes excepto para as locagdes com um periodo inferior a 12 meses ou para as locagdes que incidam sobre activos de valor reduzido. Os locadores
continuardo a classificar as locagdes entre operacionais ou financeiras, sendo que a IFRS 16 ndo implicara alteragdes substanciais para tais enfidades
face ao definido na IAS 17.

Emendas a IFRS 10 — Demonstracdes financeiras R . y . . . .
% Estas emendas vém eliminar um confiicto existente entre as referidas normas, relacionado com a venda ou com a contribuigéo de activos entre o investidor,

[V elAS 28 - i emassociadas e . "
" . e a associada ou enfre o investidor e o empreendimento conjunto.
empreendimentos conjuntos
Emendas a IAS 12 - Imposto sobre o rendimento Estas emendas vém clarificar as condigdes de reconhecimento e mensuragao de ativos por impostos resultantes de perdas néo realizadas.
Emendas a IAS 7 - Demonstragéo de fluxos de caixa Estas emendas vémintroduzir divulgagdes adicionais relacionadas com os fluxos de caixa de atividades de financiamento.

Estas emendas vém introduzir diversas clarificagies na norma com vista a eliminar a possibilidade de surgirem interpretagdes divergentes de varios

Emendas & IFRS 15 — Rédito de contratos com clientes .
topicos.

Estas emendas vémintroduzir diversas clarificagdes na norma relacionadas com: (i) o registo de transagdes de pagamentos com base em agdes que sao
Emendas & IFRS 2 - Pagamentos com base em agdes liquidadas com caixa; (ii) 0 registo de modificagdes em oes de com base em agdes (de liquidadas em caixa para liquidadas com
instrumentos de capital proprio); (iii) a classificacéo de transagdes com carateristicas de liquidaga:

Emendas a IFRS 4 - Contratos de seguro | |Estas emendas proporcionam orientagdes sobre a aplicagéo da IFRS 4 em conjunio coma IFRS 9.

Estas emendas clarificam que a mudanca de a0 de ou para propri dei i apenas deve ser feita quando existem evidéncias de

Emendas a IAS 40 - Propriedades de investimento "
uma alterago no uso do afivo.

Estes melhoramentos envolvem a clarificagéo de alguns aspetos relacionados com: IFRS 1 - Adogéo pela primeira vez das normas internacionais de
relato financeiro: elimina algumas isengdes de curto prazo; IFRS 12 - Divulgagéo de interesses noutras entidades: clarifica o &mbito da norma quanto &
sua aplicagdo a interesses classificados como defidos para venda ou defidos para distribuigéo ao abrigo da IFRS 5; IAS 28 - Investimentos em
associadas e empreendimentos conjuntos: infroduz clarificagdes sobre a 40 a justo valor por de i em i ou joint
ventures defidos por sociedades de capital de risco ou por fundos de invesimento.

Melhoramentos das normas internacionais de relato
financeiro (ciclo 2014-2016)

IFRIC 22 - Transagdes em moeda estrangeira e Esta interpretagao vem estabel a data do ) inicial do adi ou do i diferido como a data da transagéo para efeitos da
adiantamentos determinagéo da taxa de cambio do reconhecimento do rédito.
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Estas normas nao foram ainda adoptadas (“endorsed”) pela Unido Europeia e, como tal, ndo foram
adoptadas pelo Grupo no exercicio findo em 31 de Dezembro de 2016. Nao sdo estimados impactos
significativos nas demonstracdes financeiras consolidadas decorrentes da adopgédo das mesmas.

As politicas contabilisticas e os critérios de mensuragdo adoptados pelo Grupo Altri em 31 de De-
zembro de 2016 sdo comparaveis com os utilizados na preparagédo das demonstracdes financeiras
em 31 de Dezembro de 2015.

Na preparacao das demonstragdes financeiras, em conformidade com os IFRS, o Conselho de
Administracdo da Empresa adoptou certos pressupostos e estimativas que afectam os activos e
passivos reportados, bem como os proveitos e custos incorridos relativos aos periodos reportados.
Todas as estimativas e assuncgbes efectuadas pelo Conselho de Administragdo foram efectuadas
com base no seu melhor conhecimento existente, a data de aprovagao das demonstragdes financei-
ras consolidadas, dos eventos e transacgdes em curso.

As demonstragdes financeiras consolidadas anexas foram preparadas para apreciagao e aprovagao
em Assembleia Geral de Accionistas. O Conselho de Administragdo do Grupo Altri entende que as
mesmas serao aprovadas sem alteragoes.

2.2 - PRINCIPIOS DE CONSOLIDAGAO

Os principios de consolidacdo adoptados pelo Grupo Altri na preparagédo das suas demonstragdes
financeiras consolidadas séo os seguintes:

a. Investimentos financeiros em empresas do Grupo

As participagbes financeiras em empresas nas quais o Grupo Altri detenha, directa ou indirecta-
mente, mais de 50% dos direitos de voto em Assembleia Geral de Accionistas ou detenha o po-
der de controlar as suas politicas financeiras e operacionais (definicao de controlo utilizada pelo
Grupo) sao incluidas nas demonstragdes financeiras consolidadas pelo método de consolidagéo
integral. O capital préprio e o resultado liquido destas empresas correspondente a participacdo de
terceiros nas mesmas sao apresentados separadamente na demonstragéo da posigéo financeira
consolidada e na demonstragéo dos resultados consolidada nas rubricas “Interesses sem contro-
lo”. As empresas incluidas nas demonstragdes financeiras pelo método de consolidagdo integral
encontram-se detalhadas na Nota 4.1.

O rendimento integral total é atribuido aos proprietarios da empresa-mae e dos interesses sem controlo,
mesmo que isso resulte num saldo deficitario ao nivel dos interesses sem controlo.

Nas concentragbes empresariais ocorridas apos a data de transigdo para as Normas Interna-
cionais de Relato Financeiro tal como adoptadas pela Unidao Europeia — IFRS 1 (1 de Janeiro
de 2004), os activos e passivos de cada filial sdo identificados ao seu justo valor na data de
aquisicdo conforme estabelecido pela IFRS 3 — “Concentracdes de actividades empresariais”.
Qualquer excesso do custo de aquisigao face ao justo valor dos activos e passivos liquidos
adquiridos é reconhecido como goodwill. Caso o diferencial entre o custo de aquisi¢cao e o justo
valor de activos e passivos liquidos adquiridos (incluindo passivos contingentes) seja negativo,
0 mesmo é reconhecido como proveito do exercicio apods reconfirmagéo do justo valor atribuido.
Os interesses de accionistas minoritarios sdo apresentados pela respectiva proporgéo do justo
valor dos activos e passivos identificados.

Os resultados das filiais adquiridas ou vendidas durante o exercicio estéo incluidos nas demonstragoes
dos resultados desde a data da sua aquisigao ou até a data da sua venda, respectivamente.
Sempre que necessario, sao efectuados ajustamentos as demonstragdes financeiras das filiais
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para adequar as suas politicas contabilisticas as usadas pelo Grupo. As transacgoes, os saldos
e os dividendos distribuidos entre empresas do Grupo séo eliminados no processo de consoli-
dagao.

Empresas controladas conjuntamente

Os investimentos financeiros em empresas controladas conjuntamente (entendendo o Grupo
como tal as empresas onde detém o controlo conjunto das mesmas através da participagao nas
decisbes financeiras e operacionais da empresa - geralmente investimentos representando 50%
do capital de uma empresa) séo registados pelo método da equivaléncia patrimonial.

De acordo com o método da equivaléncia patrimonial, os investimentos financeiros em empre-
sas controladas conjuntamente sao inicialmente contabilizados pelo custo de aquisigéo, o qual
€ acrescido ou reduzido do valor correspondente a proporgao dos capitais proprios dessas em-
presas, reportados a data de aquisicdo ou da primeira aplicagdo do método da equivaléncia
patrimonial. As participagdes financeiras sdo posteriormente ajustadas anualmente pelo valor
correspondente a participagao nos resultados liquidos das empresas controladas conjuntamen-
te por contrapartida de ganhos ou perdas do exercicio. Adicionalmente, os dividendos destas
empresas sao registados como uma diminui¢ao do valor do investimento, e a parte proporcional
nas variagGes dos capitais proprios é registada como uma variagdo do capital préprio do Grupo.

As diferencgas entre o custo de aquisigéo e o justo valor dos activos e passivos identificaveis da
empresa controlada conjuntamente na data de aquisigéao, se positivas, sdo reconhecidas como
goodwill e mantidas no valor da rubrica “Investimentos em empresas associadas e empreendi-
mentos conjuntos”. Se essas diferengas forem negativas, apods reconfirmagéo do justo valor atri-
buido, séo registadas como rendimento do exercicio na rubrica “Resultados relativos a empresas
associadas e empreendimentos conjuntos”.

E efectuada uma avaliacdo dos investimentos em empresas controladas conjuntamente quando
existem indicios de que o activo possa estar em imparidade, sendo registadas como custo as per-
das por imparidade que se demonstrem existir. Quando as perdas por imparidade reconhecidas em
exercicios anteriores deixam de existir sdo objecto de reverséo.

Os ganhos néo realizados em transacg¢des com empresas controladas conjuntamente sao elimi-
nados proporcionalmente ao interesse do Grupo na empresa por contrapartida do investimento
nessa mesma empresa controlada conjuntamente. As perdas nao realizadas sdo similarmente
eliminadas, mas somente até ao ponto em que a perda nao evidencie que o activo transferido
esteja em situagao de imparidade.

Os investimentos financeiros em empresas controladas conjuntamente encontram-se detalha-
dos na Nota 4.2.

Investimentos financeiros em empresas associadas

Os investimentos financeiros em empresas associadas (entendendo o Grupo como tal as em-
presas onde exerce uma influéncia significativa, mas em que nao detém o controlo ou o controlo
conjunto das mesmas através da participacdo nas decisdes financeiras e operacionais da em-
presa - geralmente investimentos representando entre 20% a 50% do capital de uma empresa)
sao registados pelo método da equivaléncia patrimonial.

De acordo com o método da equivaléncia patrimonial, os investimentos financeiros em empre-
sas associadas sdo inicialmente contabilizados pelo custo de aquisigéo, o qual € acrescido ou
reduzido do valor correspondente a propor¢ao dos capitais proprios dessas empresas, repor-



RELATORIO E CONTAS 2016 a Itr)l(\

IV. Demonstragdes financeiras consolidadas e notas anexas

tados a data de aquisicdo ou da primeira aplicagédo do método da equivaléncia patrimonial. As
participag@es financeiras sado posteriormente ajustadas anualmente pelo valor correspondente a
participacao nos resultados liquidos das associadas por contrapartida de ganhos ou perdas do
exercicio. Adicionalmente, os dividendos destas empresas sao registados como uma diminuigéo
do valor do investimento, e a parte proporcional nas variagdes dos capitais proprios é registada
como uma variacao do capital proprio do Grupo.

As diferencgas entre o custo de aquisicéo e o justo valor dos activos e passivos identificaveis da
associada na data de aquisicao, se positivas, sdo reconhecidas como goodwill € mantidas no
valor da rubrica “Investimentos em empresas associadas”. Se essas diferengas forem negativas,
apos reconfirmacao do justo valor atribuido, sao registadas como proveito do exercicio na rubrica
“Resultados relativos a empresas associadas”.

E efectuada uma avaliacdo dos investimentos em associadas quando existem indicios de que o
activo possa estar em imparidade, sendo registadas como custo as perdas por imparidade que
se demonstrem existir. Quando as perdas por imparidade reconhecidas em exercicios anteriores
deixam de existir sdo objecto de reversao.

Quando a proporgéo do Grupo nos prejuizos acumulados da associada excede o valor pelo qual
o investimento se encontra registado, o investimento é reportado por valor nulo, excepto quando
o Grupo tenha assumido compromissos para com a associada, registando nesses casos uma
provisdo para fazer face a essas obrigagdes.

Os ganhos nao realizados em transacgdes com empresas associadas sdo eliminados proporcio-
nalmente ao interesse do Grupo na associada por contrapartida do investimento nessa mesma
associada. As perdas nao realizadas sao similarmente eliminadas, mas somente até ao ponto
em que a perda ndo evidencie que o activo transferido esteja em situagdo de imparidade.

Os investimentos financeiros em empresas associadas encontram-se detalhados na Nota 4.2.
d. Goodwill

As diferengas entre o preco de aquisigdo dos investimentos financeiros em empresas do Grupo
(subsidiarias), acrescido do valor dos interesses sem controlo, e o0 montante atribuido ao justo
valor dos activos e passivos identificaveis dessas empresas a data da sua aquisigdo, quando
positivas sao registadas na rubrica “Goodwill” e quando negativas, apdés uma reavaliacdo do
seu apuramento, sao registadas directamente na demonstracdo dos resultados. As diferencas
entre o preco de aquisigdo dos investimentos financeiros em empresas associadas e empresas
controladas conjuntamente e o montante atribuido ao justo valor dos activos e passivos identi-
ficaveis dessas empresas a data da sua aquisicdo, quando positivas, sdo mantidas na rubrica
“Investimentos em empresas associadas e empreendimentos conjuntos” e, quando negativas,
ap6s uma reavaliagao do seu apuramento, sdo registadas directamente na demonstragao dos
resultados.

As diferencas entre o custo de aquisicdo dos investimentos em filiais sedeadas no estrangeiro
e o justo valor dos activos e passivos identificaveis dessas filiais a data da sua aquisi¢cdo, sédo
registadas na moeda de reporte dessas filiais, sendo convertidas para a moeda de reporte do
Grupo (Euro) a taxa de cambio em vigor na data de balanco. As diferengas cambiais geradas
nessa conversao sao registadas na rubrica “Reservas de conversao” incluida na rubrica “Outras
reservas’.

O Grupo Altri, numa base de transacgéo a transacgao (para cada concentragdo de actividades
empresariais), opta por mensurar qualquer interesse sem controlo na empresa adquirida ou pelo
justo valor ou pela parte proporcional dos interesses sem controlo nos activos liquidos identifica-
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veis da adquirida. Até 1 de Janeiro de 2010, os interesses sem controlo eram valorizados exclu-
sivamente de acordo com a proporgao do justo valor dos activos e passivos adquiridos.

O valor dos pagamentos contingentes futuros é reconhecido como passivo no momento da con-
centragado empresarial de acordo com o seu justo valor, sendo que qualquer alteragéo ao valor
reconhecido inicialmente é registada em contrapartida do valor de “Goodwill’, mas apenas se
ocorrer dentro do periodo de mensuragéo (12 meses apos a data de aquisigéo) e se estiver re-
lacionada com eventos anteriores a data de aquisigao, caso contrario devera ser registada por
contrapartida da demonstragao dos resultados.

Transacgdes de compra ou venda de interesses em entidades ja controladas, sem que tal resulte
em perda de controlo séo tratadas como transacgdes entre detentores de capital afectando ape-
nas as rubricas de capital proprio sem que exista impacto na rubrica “Goodwill” ou na demons-
tragao dos resultados.

No momento em que uma transacgao de venda gerar uma perda de controlo, deverao ser desre-
conhecidos os activos e passivos dessa entidade, e qualquer interesse retido na entidade aliena-
da devera ser remensurado ao justo valor, e a eventual perda ou ganho apurada com a alienagao
€ registada na demonstragao dos resultados.

O Grupo testa anualmente a existéncia de imparidade do goodwill. Os valores recuperaveis das
unidades geradoras de fluxos de caixa sao determinados com base no calculo dos valores de
uso. Estes calculos exigem o uso de pressupostos que sao efectuados com base em estimativas
de circunstancias futuras cuja ocorréncia podera vir a ser diferente da estimada.

Conversao de demonstragdes financeiras de filiais expressas em moeda estrangeira

Os activos e passivos das demonstracdes financeiras de entidades estrangeiras incluidas na
consolidagao sao convertidos para Euros utilizando as taxas de cambio a data da demonstragéo
da posigao financeira e os custos e proveitos bem como os fluxos de caixa sdo convertidos para
Euros utilizando a taxa de cAmbio média verificada no exercicio. A diferenca cambial resultante é
registada na rubrica de capitais préprios “Reservas de conversao”.

O valor do goodwill e ajustamentos de justo valor resultantes da aquisicao de entidades estran-
geiras sao tratados como activos e passivos dessa entidade e transpostos para Euros de acordo
com a taxa de cambio em vigor no final do exercicio.

Sempre que uma entidade estrangeira é alienada, a diferenga cambial acumulada é reconhecida na
demonstracao dos resultados como um ganho ou perda na alienagéo, no caso de existir controlo, ou
transferido para interesses sem controlo, no caso de nao haver perda de controlo.

A cotagéao utilizada na conversao para euro das contas da filial em moeda estrangeira foi como
segue:

31.12.2016 31.12.2015

Franco Suigo 1,0739 1,0902 1,0835 1,0679
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2.3 PRINCIPAIS CRITERIOS VALORIMETRICOS

Os principais critérios valorimétricos usados pelo Grupo Altri na preparagao das suas demonstra-
¢Oes financeiras consolidadas sédo os seguintes:

a. Activos intangiveis

Os activos intangiveis encontram-se registados ao custo de aquisi¢do, deduzido das amortiza-
¢bes e das perdas por imparidade acumuladas. Os activos intangiveis sé sao reconhecidos se
for provavel que deles advenham beneficios econémicos futuros para o Grupo, sejam controla-
veis pelo Grupo e se possa medir razoavelmente o seu valor.

As despesas de desenvolvimento para as quais o Grupo demonstre capacidade para completar
o seu desenvolvimento e iniciar a sua comercializacdo e/ou uso e relativamente as quais seja
provavel que o activo criado venha a gerar beneficios econémicos futuros, sdo capitalizadas. As
despesas de desenvolvimento que ndo cumpram estes critérios sao registadas como custo no
periodo em que sao incorridas.

Os gastos internos associados a manutengao e ao desenvolvimento de software séo registados
como custos na demonstragédo dos resultados quando incorridos, excepto na situagdo em que
estes custos estejam directamente associados a projectos para os quais seja provavel a geragao
de beneficios econdmicos futuros para o Grupo. Nestas situagdes os custos sédo capitalizados
como activos intangiveis.

As amortizagdes sao calculadas, apds os bens estarem disponiveis para uso, pelo método das
quotas constantes em conformidade com o periodo de vida util estimado (genericamente 3 a 5
anos).

b. Activos fixos tangiveis

Os activos fixos tangiveis adquiridos até 1 de Janeiro de 2004 (data de transigéo para IFRS)
encontram-se registados ao seu “deemed cost”, o qual corresponde ao custo de aquisicéo, ou
custo de aquisicao reavaliado de acordo com os principios contabilisticos geralmente aceites em
Portugal até aquela data, deduzido das amortizagdes acumuladas e de perdas por imparidade.

Os activos fixos tangiveis adquiridos apds aquela data encontram-se registados ao custo de aquisigao,
deduzido das correspondentes amortizagdes e das perdas por imparidade acumuladas.

As amortizacbes s&o calculadas, apds a data em que os bens estejam disponiveis para serem
utilizados, pelo método das quotas constantes em conformidade com o periodo de vida util esti-
mado para cada grupo de bens.

As taxas de amortizag&o utilizadas correspondem aos seguintes periodos de vida Util estimada:

Anos
Terrenos e recursos naturais 20 a 50
Edificios e outras construcdes 10a 50
Equipamento basico 2a15
Equipamento de transporte 2a10
Equipamento administrativo 2a10
Outros activos fixos tangiveis 3a10

As perdas por imparidade detectadas no valor de realizagdo dos activos fixos tangiveis sdo
registadas no ano em que se estimam, por contrapartida da rubrica “Provisdes e perdas por im-
paridade” da demonstragao dos resultados.
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As despesas de conservagao e reparagao que nao aumentem a vida util dos activos nem resul-
tem em benfeitorias ou melhorias significativas nos elementos dos activos fixos tangiveis sdo
registadas como gasto do exercicio em que incorridas.

Os activos fixos tangiveis em curso representam imobilizado ainda em fase de construgéo, en-
contrando-se registados ao custo de aquisicédo deduzido de eventuais perdas por imparidade.
Estes activos fixos sdo amortizados a partir do momento em que os activos subjacentes estejam
disponiveis para uso e nas condigdes necessarias para operar de acordo com o pretendido pela
gestéo.

As mais ou menos valias resultantes da venda ou abate do activo fixo tangivel sdo determinadas
como a diferenga entre o preco de venda e o valor liquido contabilistico na data de alienagao ou
abate, sendo registadas na demonstragdo dos resultados nas rubricas “Outros rendimentos” ou
“Outros gastos”.

Propriedades de investimento

As propriedades de investimento do Grupo Altri correspondem a imoveis nao afectos a actividade
do Grupo, ndo se destinando ao uso na produgao ou fornecimento de bens ou servigos, ou para
fins administrativos ou para venda no curso ordinario dos negécios.

As propriedades de investimento s&o inicialmente mensuradas ao custo (que inclui custos de
transacgao) e, subsequentemente sdo mantidas ao custo de aquisigdo ou produgao, deduzido
de eventuais perdas por imparidade acumuladas.

Locacgdes

A classificacdo das locagdes como financeiras ou operacionais é realizada em funcéo da subs-
tncia dos contratos em causa e nao da sua forma.

Os contratos de locagao sao classificados como (i) locagdes financeiras se através deles forem
transferidos substancialmente todos os riscos e vantagens inerentes a posse ou como (ii) loca-
¢des operacionais se através deles nado forem transferidos substancialmente todos os riscos e
vantagens inerentes a posse.

A analise de transferéncia de riscos e beneficios inerentes a posse do activo toma em considera-
¢ao diversos factores, nomeadamente, se a posse esta ou ndo contratualmente condicionada a
assumir a propriedade do bem, o valor de pagamentos minimos a efectuar ao abrigo do contrato,
a natureza do activo sob locacgéo e a duragéo do contrato tendo em consideragao a possibilidade
de renovacgao.

Os activos fixos adquiridos mediante contratos de locacéo financeira bem como as correspon-
dentes responsabilidades sao contabilizados pelo método financeiro. De acordo com este méto-
do, o custo do activo é registado no activo fixo tangivel, a correspondente responsabilidade é re-
gistada no passivo e os juros incluidos no valor das rendas e a amortizagéo do activo, calculada
conforme descrito na Nota 2.3.b), sdo registados como gastos na demonstracéo dos resultados
do periodo a que respeitam.

Nas locacbes consideradas como operacionais, as rendas devidas referentes a bens adquiridos
neste regime sao reconhecidas como gastos na demonstracéo dos resultados do exercicio a que
respeitam.

Subsidios governamentais ou de outras entidades publicas

Os subsidios recebidos no ambito de programas de formagao profissional ou subsidios a explora-
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¢a0, séo registados na rubrica “Outros rendimentos” da demonstragdo consolidada dos resultados do
exercicio em que estes programas sao realizados, independentemente da data do seu recebimento.
Os subsidios atribuidos a fundo perdido para financiamento de activos fixos tangiveis séo regis-
tados na demonstragéo da posigéo financeira como “Outros passivos correntes” e “Outros pas-
sivos n&o correntes” relativamente as parcelas de curto prazo e de médio e longo prazo respec-
tivamente, e reconhecidos na demonstragao dos resultados proporcionalmente as amortizagoes
dos activos fixos tangiveis subsidiados.

f. Imparidade dos activos, excepto goodwill

E efectuada uma avaliagdo de imparidade dos activos do Grupo & data de cada demonstragéo da
posicao financeira e sempre que seja identificado um evento ou alteragédo nas circunstancias que
indiqguem que o montante pelo qual o activo se encontra registado possa nao ser recuperavel.

Sempre que o montante pelo qual o activo se encontra registado € superior a sua quantia recu-
peravel, é reconhecida uma perda por imparidade, registada na demonstragdo dos resultados na
rubrica “Provisbes e perdas por imparidade”.

A quantia recuperavel é a mais alta entre o prego de venda liquido e o valor de uso. O prego de
venda liquido & o montante que se obteria com a alienagéo do activo, numa transacgao entre en-
tidades independentes e conhecedoras, deduzido dos custos directamente atribuiveis a aliena-
¢ao. O valor de uso é o valor presente dos fluxos de caixa futuros estimados que sao esperados
que surjam do uso continuado do activo e da sua alienagao no final da sua vida util. A quantia
recuperavel é estimada para cada activo, individualmente ou, no caso de n&o ser possivel, para
a unidade geradora de fluxos de caixa a qual o activo pertence.

Areversao de perdas por imparidade reconhecidas em exercicios anteriores é registada quando
se conclui que as perdas por imparidade reconhecidas anteriormente ja ndo existem ou diminui-
ram. A reversao das perdas por imparidade é reconhecida na demonstragcao dos resultados na
rubrica “Outros rendimentos”. Esta reversao da perda por imparidade é efectuada até ao limite
da quantia que estaria reconhecida (liquida de amortizagdo ou depreciagao) caso a perda por
imparidade nao se tivesse registado em exercicios anteriores.

g. Encargos financeiros com empréstimos obtidos

Os encargos financeiros relacionados com empréstimos obtidos sdo geralmente reconhecidos
como custo na demonstragao dos resultados do exercicio de acordo com o principio da especia-
lizacdo dos exercicios.

Os encargos financeiros de empréstimos obtidos directamente relacionados com a aquisi¢ao,
construcéo ou produgao de activos fixos tangiveis sdo capitalizados, fazendo parte do custo do
activo. A capitalizagdo destes encargos comeca apos o inicio da preparagao das actividades de
construgcado ou desenvolvimento do activo e é interrompida quando aqueles activos estao dis-
poniveis para utilizagdo ou no final da construgdo do activo ou quando o projecto em causa se
encontra suspenso.

h. Inventarios

As mercadorias e as matérias-primas, subsidiarias e de consumo sao valorizadas ao custo médio
de aquisi¢ao, deduzido do valor dos descontos de quantidade concedidos pelos fornecedores, o
qual é inferior ao respectivo valor de mercado.

Os produtos acabados e semi-acabados, os subprodutos e os produtos e trabalhos em curso sédo
valorizados ao custo de produgao, que inclui o custo das matérias-primas incorporadas, mao-
de-obra e gastos gerais de fabrico, e que é inferior ao valor de mercado. Dentro desta 6ptica, a
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madeira cortada em posse do Grupo encontra-se valorizada ao custo de produgao, que inclui os
custos incorridos com o corte e “rechega” da madeira, assim como a parte proporcional a area
cortada dos custos acumulados de estabelecimento, manutengao e gastos administrativos com
estes activos.

O Grupo procede ao registo das correspondentes perdas por imparidade para reduzir, quando
aplicavel, os inventarios ao seu valor realizavel liquido ou pre¢co de mercado.

i. Activos bioloégicos

Parte da actividade do Grupo Altri consiste no cultivo de varias espécies florestais, principal-
mente eucalipto, as quais sdo basicamente utilizadas como matéria-prima para a producao de
pasta de eucalipto. Em 31 de Dezembro de 2016 o Grupo Altri € proprietario de diversas florestas
destinadas a esta actividade, as quais se encontram classificadas na rubrica “Activos bioldgicos”.
Os solos florestais que sao propriedade do Grupo estao valorizados de acordo com a politica
contabilistica referida na Nota 2.3 b) e sao apresentados na rubrica “Activos fixos tangiveis” da
demonstragao consolidada da posic¢ao financeira.

Dada a inexisténcia de um mercado activo em Portugal onde se transaccionem estas espécies
florestais e dada a impossibilidade de estimar de forma fiavel o valor presente dos fluxos de caixa
futuros gerados por esses activos biolégicos, o Conselho de Administragcdo do Grupo Altri optou
por registar os activos biolégicos ao seu custo histérico deduzido de perdas por imparidade, o
qual inclui todos os encargos incorridos com a sua plantagdo e desenvolvimento.

O custo da madeira é transferido para custos de produgédo quando a respectiva madeira é cor-
tada e incorporada no produto final de forma proporcional a area cortada nesse exercicio face a
area total da propriedade na qual foi cortada a madeira, sendo que os cortes de madeira propria
sao valorizados ao custo especifico de cada mata atribuido a cada corte.

Apesar de nao ser possivel estimar de forma fiavel o justo valor dos activos biolégicos pelas
razdes atras mencionadas, foi efectuada uma analise com algum grau de fiabilidade utilizando
o0 método dos fluxos de caixa previstos descontados cujos resultados nao diferem de forma
significativa dos valores registados nas demonstragdes financeiras consolidadas em 31 de De-
zembro de 2016 e 2015. Este entendimento assenta no facto da actividade de gestao florestal
se encontrar concentrada na filial Altri Florestal, S.A. a qual tem vindo a gerar uma situagéo de
exploragao recorrente equilibrada sendo que as unidades industriais do Grupo Altri adquirem a
matéria-prima a Altri Florestal, S.A. a precgos similares ao que a adquirem a terceiros.

j- Provisbes

As provisbes séo reconhecidas quando, e somente quando, o Grupo tenha uma obrigagao pre-
sente (legal ou implicita) resultante de um evento passado, seja provavel que para a resolugéo
dessa obrigacdo ocorra uma saida de recursos e o montante da obrigacao possa ser razoavel-
mente estimado. As provisdes sdo revistas na data de cada demonstragéo da posigéo financeira
e ajustadas de modo a reflectir a melhor estimativa a essa data.

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

k. Complementos de reforma

Algumas empresas do Grupo assumiram compromissos de conceder aos seus empregados presta-
¢Oes pecuniarias a titulo de complementos de pensdes de reforma por velhice ou invalidez. Para cobrir
essas responsabilidades existem os correspondentes fundos de pensdes autbnomos, cujos encargos
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anuais, determinados de acordo com calculos actuariais s&o registados como custos ou proveitos do
exercicio, em conformidade com a IAS 19 — “Beneficios dos empregados”.

O efeito da mensuragédo das responsabilidades por planos de beneficios definidos, incluindo
ganhos e perdas actuariais, € o rendimento dos activos do plano (quando aplicavel) liquido de
juros é reconhecido de imediato na demonstracdo do rendimento integral (em capital préprio,
na rubrica dos resultados transitados), sem impacto na demonstracao dos resultados. Tal men-
suracao nao é objecto de reclassificacdo para a demonstragdo dos resultados em exercicios
subsequentes.

O juro liquido é reconhecido na demonstragédo dos resultados, bem como o custo dos servigos
passados é reconhecido na demonstragao dos resultados nos exercicios em que 0s mesmos sao
prestados pelos trabalhadores.

Qualquer insuficiéncia de cobertura por parte dos fundos de pensdes autdbnomos face as respon-
sabilidades por servicos passados é registada como um passivo nas demonstragdes financeiras
do Grupo.

Quando a situagao patrimonial dos fundos de pensdes autébnomos é superior as responsabilida-
des por servigos passados, o Grupo Altri regista um activo nas suas demonstragdes financeiras
na medida em que o diferencial corresponda a menores necessidades de dotagdes para os fun-
dos de pensdes no futuro.

As responsabilidades actuariais sao calculadas de acordo com o “Projected Unit Credit Method” utili-
zando os pressupostos actuariais e financeiros considerados adequados (Nota 29).

A partir de Maio de 2014, as empresas do Grupo passaram a conceder esses complementos
de reforma através de planos de contribuigdo definida (com excepcao das subsidiarias Celtejo,
Caima Industria e Altri Florestal em que coexistem as duas situagbes), sendo a contribuicdo da
Empresa reconhecida em gastos do exercicio.

Instrumentos financeiros

i. Investimentos
Os investimentos detidos pelo Grupo sao classificados como segue:

Investimentos detidos até a maturidade, designados como activos financeiros nao derivados
com pagamentos fixados ou determinaveis e maturidade fixada, e relativamente aos quais
existe a intengao positiva e a capacidade de os deter até a maturidade. Estes investimentos
séo classificados como Activos ndo correntes, excepto se 0 seu vencimento for inferior a 12
meses da data da demonstragao da posigao financeira.

Investimentos mensurados ao justo valor através de resultados fazem parte de uma carteira
de instrumentos financeiros geridos com o objectivo de obtengéo de lucros no curto prazo e
sao classificados como Activos correntes.

Investimentos disponiveis para venda, designados como todos os restantes investimentos
que nao sejam considerados como detidos até a maturidade ou mensurados ao justo valor
através de resultados, sendo classificados como Activos nao correntes.

Os investimentos sao inicialmente registados pelo seu valor de aquisigdo, que € o justo valor
do preco pago sendo que no caso dos investimentos detidos até a maturidade e investimentos
disponiveis para venda s&o incluidas no valor do activo as despesas de transacgéo.
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Apbs o reconhecimento inicial, os investimentos mensurados a justo valor através de resultados
e os investimentos disponiveis para venda séo reavaliados pelos seus justos valores por referén-
cia ao seu valor de mercado a data da demonstracao da posicao financeira, sem qualquer dedu-
céao relativa a custos de transacgéo que possam vir a ocorrer até a sua venda. Os investimentos
em instrumentos de capital préprio que ndo sejam cotados e para os quais ndo seja possivel
estimar com fiabilidade o seu justo valor, sdo mantidos ao custo de aquisigdo deduzido de even-
tuais perdas por imparidade. Os investimentos detidos até a maturidade sdo mensurados pelo
custo amortizado usando o método da taxa de juro efectiva.

Os ganhos ou perdas provenientes de uma alteragao no justo valor dos investimentos disponi-
veis para venda sdo registados no capital proprio, na rubrica de “Reservas de justo valor” inclui-
da na rubrica “Outras reservas” até o investimento ser vendido ou recebido ou até que o justo
valor do investimento se situe abaixo do seu custo de aquisicdo e que tal corresponda a uma
perda por imparidade, momento em que a perda acumulada é transferida para a demonstragéo
dos resultados.

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

No caso de investimentos em partes de capital classificados como disponiveis para venda consi-
dera-se que um investimento se encontra em imparidade quando ocorre um declinio significativo
ou prolongado do seu justo valor abaixo do seu custo de aquisi¢ao.

Os investimentos detidos até ao vencimento séo registados ao custo amortizado através da taxa
de juro efectiva, liquido de amortizagdes de capital e juros recebidos.

ii. Clientes e outras dividas de terceiros
As dividas de “Clientes” e as “Outras dividas de terceiros” séo registadas pelo seu valor nomi-
nal e apresentadas na demonstragdo da posi¢ao financeira consolidada deduzidas de even-
tuais perdas por imparidade para que as mesmas reflictam o seu valor presente realizavel
liquido. Estas rubricas quando correntes ndo incluem juros por nao se considerar material o
impacto do desconto.

As perdas por imparidade séo registadas em sequéncia de eventos ocorridos que indiquem,
objectivamente e de forma quantificavel, que a totalidade ou parte do saldo em divida ndo sera
recebido. Para tal, cada empresa do Grupo tem em consideragéo informacao de mercado que
demonstre que o cliente esta em incumprimento das suas responsabilidades, bem como infor-
macao histoérica dos saldos vencidos e nao recebidos.

As perdas por imparidade reconhecidas correspondem a diferenga entre o montante escritura-
do do saldo a receber e respectivo valor actual dos fluxos de caixa futuros estimados, descon-
tados a taxa de juro efectiva inicial que, nos casos em que se perspective um recebimento num
prazo inferior a um ano, é considerada nula por se considerar imaterial o efeito do desconto.

ii. Empréstimos e contas a pagar nao correntes

Os empréstimos e as contas a pagar nao correntes séo registados no passivo pelo custo amor-
tizado utilizando o método da taxa de juro efectiva. Os encargos financeiros sao calculados de
acordo com a taxa de juro efectiva, excepto para os valores a pagar de muito curto prazo cujos
valores a reconhecer sejam imateriais, e contabilizados na demonstragéo dos resultados do
periodo de acordo com o principio da especializagéo dos exercicios. A parcela do juro efectivo
relativa a comissdes com a emissao de empréstimos € adicionada ao valor contabilistico dos
empréstimos caso néo sejam liquidados durante o exercicio.
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Sempre que existe direito de cumprimento obrigatério de compensar activos e passivos e o
Conselho de Administragéo pretenda liquidar numa base liquida ou realizar o activo e liquidar
simultaneamente o passivo, 0s mesmos sao compensados, € apresentados na demonstragao
da posicao financeira pelo seu montante liquido.

iv. Fornecedores e outras dividas a terceiros

As dividas a fornecedores ou a outros terceiros séo registadas pelo seu valor nominal dado que
nado vencem juros e o efeito do desconto é considerado imaterial.

. Instrumentos derivados

O Grupo Altri utiliza instrumentos derivados na gestdo dos seus riscos financeiros como forma
de garantir a cobertura desses riscos, nao sendo utilizados instrumentos derivados com o ob-
jectivo de negociagao.

Os instrumentos derivados utilizados pelo Grupo definidos como instrumentos de cobertura de
fluxos de caixa respeitam a instrumentos de cobertura de taxa de juro de empréstimos obtidos,
de taxa de cambio, bem como de cobertura do precgo da pasta. Os indexantes, as convengdes
de calculo, as datas de refixagdo das taxas de juro e os planos de reembolso dos instrumentos
de cobertura de taxa de juro sdo em tudo idénticos as condi¢des estabelecidas para os em-
préstimos subjacentes contratados, pelo que configuram relagdes perfeitas de cobertura. Os
indices de pregos aos quais estdo indexados os contratos de futuros de cobertura do prego da
pasta, sdo os mais utilizados pelas empresas do Grupo como referencial do prego de venda
da sua pasta.

Os critérios utilizados pelo Grupo para classificar os instrumentos derivados como instrumentos
de cobertura de fluxos de caixa séo os seguintes:

- espera-se que a cobertura seja altamente eficaz ao conseguir a compensagéao de alteragbes
nos fluxos de caixa atribuiveis ao risco coberto;

- a eficacia da cobertura pode ser fiavelmente mensurada;

- existe adequada documentagéo sobre a transaccgéo a ser coberta no inicio da cobertura; e

- a transaccgao objecto de cobertura é altamente provavel.

Os instrumentos de cobertura séo registados pelo seu justo valor. As altera¢des de justo valor
destes instrumentos sdo reconhecidas em capitais proprios na rubrica “Reservas de cobertura”,
sendo transferidas para resultados no mesmo periodo em que o instrumento objecto de cober-
tura afecta resultados.

A determinagao do justo valor destes instrumentos financeiros é efectuada com recurso a sis-
temas informaticos de valorizagdo de instrumentos derivados e teve por base a actualizagao,
para a data da demonstracédo da posigao financeira, dos fluxos de caixa futuros do “leg” fixo e
do “leg” variavel do instrumento derivado.

A contabilizagéo de cobertura de instrumentos derivados é descontinuada quando o instrumen-
to se vence ou é vendido. Nas situagées em que o instrumento derivado deixe de ser qualifica-
do como instrumento de cobertura, as diferengas de justo valor acumuladas até entao, que se
encontram registadas em capital préprio na rubrica “Reservas de cobertura”, sédo transferidas
para resultados do periodo, ou adicionadas ao valor contabilistico do activo a que as tran-
sacgdes objecto de cobertura deram origem, e as reavaliagdes subsequentes sao registadas
directamente nas rubricas da demonstragéo dos resultados.

Quando existam derivados embutidos em outros instrumentos financeiros ou outros contra-
tos, os mesmos sao tratados como derivados separados nas situagdes em que 0s riscos e
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caracteristicas nao estejam intimamente relacionados com os contratos de acolhimento e nas
situacdes em que os contratos ndo sejam apresentados pelo seu justo valor com os ganhos ou
perdas néo realizadas registadas na demonstracdo dos resultados.

Nos casos em que os instrumentos derivados, embora contratados com o objectivo especifico
de cobertura de riscos financeiros, ndo se enquadram nos requisitos acima referidos para clas-
sificagdo como instrumentos de cobertura, as variagdes do justo valor afectam directamente a
demonstragao dos resultados, nas rubricas “Rendimentos financeiros” e “Gastos financeiros”.

Passivos financeiros e Instrumentos de capital proprio

Os passivos financeiros e os instrumentos de capital préprio séo classificados de acordo com
a substancia contratual da transacgéao, independentemente da forma legal que assumem. Sao
considerados instrumentos de capital proprio os que evidenciam um interesse residual nos ac-
tivos do Grupo apés deducgéo dos passivos, sendo registados pelo valor recebido, liquido dos
custos suportados com a sua emissao.

Accdes proprias

As accobes proprias sao contabilizadas pelo seu valor de aquisicgdo como um abatimento ao
capital préprio. Os ganhos e perdas inerentes a alienagédo das accgdes proprias sao registadas
na rubrica “Outras reservas”, ndo afectando o resultado do exercicio

Letras descontadas e contas a receber cedidas em “factoring”

O Grupo desreconhece activos financeiros nas suas demonstragdes financeiras, unicamente
quando o direito contratual aos fluxos de caixa inerentes a tais activos ja tiver expirado, ou
quando o Grupo transfere substancialmente todos os riscos e beneficios inerentes a posse
de tais activos para uma terceira entidade. Se o Grupo retiver substancialmente os riscos e
beneficios inerentes a posse de tais activos, continua a reconhecer nas suas demonstragdes
financeiras os mesmos, registando no passivo na rubrica “Outros empréstimos” a contrapartida
monetaria pelos activos cedidos.

Consequentemente, os saldos de clientes titulados por letras descontadas e n&o vencidas e
as contas a receber cedidas em factoring a data de cada demonstragéo da posigéo financeira,
com excepcgao das operagbes de “factoring sem recurso” (e para as quais seja inequivoco que
séo transferidos os riscos e beneficios inerentes a estas contas a receber) sdo reconhecidas
nas demonstragdes financeiras do Grupo até ao momento do seu recebimento. Em 31 de De-
zembro de 2016 nao existiam operagdes de factoring denominadas sem recurso.

. Caixa e equivalentes de caixa

Os montantes incluidos na rubrica “Caixa e equivalentes de caixa” correspondem aos valores
de caixa, depdsitos bancarios, depdsitos a prazo e outras aplicagdes de tesouraria, venciveis
a menos de trés meses, e que possam ser imediatamente mobilizaveis sem risco significativo
de alteracao de valor.

Ao nivel da demonstracao consolidada dos fluxos de caixa, a rubrica “Caixa e equivalentes de
caixa” compreende também os descobertos bancarios incluidos na rubrica do passivo corrente
“Empréstimos bancarios”.

. Activos classificados como detidos para venda ou em descontinuagao

Os activos e os passivos sao classificados como detidos para venda ou em descontinuacgéo,
quando a sua realizacao se espera efectivar nao pelo uso, mas pela venda. O Grupo classifica
0s activos e os passivos nesta rubrica quando existe uma elevada probabilidade da venda se rea-
lizar nos dozes meses seguintes e os activos e passivos estdo disponiveis para venda imediata.
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Os activos classificados como detidos para venda ou em descontinuacdo sao valorizados ao
mais baixo do seu valor contabilistico a data da decisdo de venda ou do seu justo valor dedu-
zido dos custos da venda.

m. Activos e passivos contingentes
Os activos contingentes sdo possiveis activos que surgem de acontecimentos passados e cuja
existéncia somente sera confirmada pela ocorréncia, ou ndo, de um ou mais eventos futuros
incertos nao totalmente sob o controlo da Empresa.

Os activos contingentes nao séo reconhecidos nas demonstragdes financeiras da Empresa, mas
unicamente objecto de divulgagédo quando € provavel a existéncia de um beneficio econémico futuro.

Os passivos contingentes séo definidos pela Empresa como: (i) obrigagdes possiveis que surjam
de acontecimentos passados e cuja existéncia somente sera confirmada pela ocorréncia, ou
nao, de um ou mais acontecimentos futuros incertos ndo totalmente sob o controlo da empresa;
ou (ii) obrigagbes presentes que surjam de acontecimentos passados mas que ndo sao reconhe-
cidas porque nao é provavel que um fluxo de recursos que afecte beneficios econémicos seja
necessario para liquidar a obrigagdo ou a quantia da obrigacdo ndo pode ser mensurada com
suficiente fiabilidade.

Os passivos contingentes ndo séo reconhecidos nas demonstragdes financeiras do Grupo, sendo
os mesmos objecto de divulgagéo, a menos que a possibilidade de uma saida de fundos afectando
beneficios econdémicos futuros seja remota, caso este em que nao séo sequer objecto de divulgagao.

n. Imposto sobre o rendimento
O imposto sobre o rendimento do exercicio é calculado com base nos resultados tributaveis das
empresas incluidas na consolidacao e considera a tributacao diferida.

O imposto corrente sobre o rendimento é calculado com base nos resultados tributaveis das
empresas incluidas na consolidagéo de acordo com as regras fiscais em vigor.

A generalidade das empresas incluidas no perimetro de consolidagéo do Grupo Altri pelo método
integral sdo tributadas segundo o regime especial de tributacdo de grupos de sociedades, de
acordo com o art.° 69° do Cadigo do Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Colectivas.

O Grupo reconhece o ganho com incentivos fiscais ao investimento sob a forma de descontos
a colecta de acordo com os critérios estabelecidos na “IAS 12 — Imposto sobre o rendimento®
para reconhecimento de ganhos com créditos fiscais. Deste modo, o ganho é reconhecido no
momento em que € obtido o direito a utilizar o mesmo, sendo reconhecido um “activo por imposto
diferido” caso néo seja possivel utilizar no exercicio a totalidade daqueles créditos fiscais e seja
expectavel que no futuro a empresa gere resultados suficientes que permitam a sua utilizagéo.

Os impostos diferidos sdo calculados com base no método da responsabilidade da demonstra-
¢ao da posicao financeira e reflectem as diferengas temporarias entre o montante dos activos e
passivos para efeitos de reporte contabilistico e os respectivos montantes para efeitos de tributa-
¢ao. Os impostos diferidos activos e passivos sédo calculados e anualmente avaliados utilizando
as taxas de tributacdo em vigor ou substancialmente em vigor a data expectavel da reversao das
diferencgas temporarias.

Os activos por impostos diferidos sao reconhecidos unicamente quando existem expectativas ra-
zoaveis de lucros fiscais futuros suficientes para a sua utilizagdo, ou nas situagdes em que exis-
tam diferengas temporarias tributaveis que compensem as diferengas temporarias dedutiveis no
periodo da sua reversdo. No final de cada periodo é efectuada uma revisdo desses impostos
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diferidos, sendo os mesmos reduzidos sempre que deixe de ser provavel a sua utilizagao futura.

Os impostos diferidos séo registados como custo ou proveito do exercicio, excepto se resultarem
de valores registados directamente em capital préprio, situagdo em que o imposto diferido é tam-
bém registado na mesma rubrica.

Rédito e especializacado dos exercicios

O rédito proveniente da venda de bens apenas é reconhecido na demonstra¢do dos resultados
quando (i) sdo transferidos para o comprador os riscos e vantagens significativos da propriedade
dos bens, (ii) ndo seja mantido um envolvimento continuado de gestdo com grau geralmente
associado com a posse ou o controlo efectivo dos bens vendidos, (iii) a quantia do rédito pode
ser fiavelmente mensurada, (iv) seja provavel que os beneficios econdmicos associados com
as transaccgoes fluam para o Grupo e (v) os custos incorridos ou a serem incorridos referentes
a transacgao possam ser fiavelmente mensurados. As vendas sao reconhecidas liquidas de im-
postos, descontos e outros custos inerentes a sua concretizagao, pelo justo valor do montante
recebido ou a receber.

Os dividendos sao reconhecidos como proveitos na demonstracéo dos resultados do periodo em
que é decidida a sua atribuigao.

As restantes receitas e despesas sao registadas de acordo com o principio da especializagao de
exercicios pelo qual estas sdo reconhecidas a medida que sdo geradas independentemente do
momento em que sao recebidas ou pagas. As diferencas entre os montantes recebidos e pagos
e as correspondentes receitas e despesas geradas séo registadas nas rubricas de acréscimos
e diferimentos incluidas nas rubricas “Outros activos correntes”, “Outros passivos correntes”,
“Outros activos néo correntes” e “Outros passivos nao correntes”.

Os gastos e rendimentos cujo valor real ndo seja conhecido sao estimados com base na melhor
avaliagado dos Conselhos de Administracao das Empresas do Grupo.

Saldos e transacgdes expressos em moeda estrangeira
Todos os activos e passivos expressos em moeda estrangeira foram convertidos para Euros
utilizando as taxas de cambio oficiais vigentes a data da demonstragéo da posic¢ao financeira.

As diferengas de cambio, favoraveis e desfavoraveis, originadas pelas diferencas entre as taxas
de cambio em vigor na data das transacgdes e as vigentes na data das cobrangas, pagamentos
ou a data da demonstracéo da posicao financeira, dessas mesmas transacgoes, séo registadas
como proveitos e custos na demonstragado consolidada dos resultados do exercicio, excepto as
relativas a valores ndo monetarios cuja variagao de justo valor seja registada directamente em
capital préprio.

Eventos subsequentes

Os eventos ocorridos apds a data da demonstragdo da posi¢ao financeira que proporcionem
provas ou informagbes adicionais sobre condi¢cdes que existiam a data da demonstracédo da
posicao financeira (“adjusting events”) sao reflectidos nas demonstracdes financeiras do Grupo.
Os eventos apos a data da demonstracdo da posicao financeira que sejam indicativos de condi-
¢bes que surgiram apods a data da demonstragéo da posi¢ao financeira (“non adjusting events”),
quando materiais, sao divulgados no anexo as demonstrac¢des financeiras.

Informacgao por segmentos
Em cada exercicio, sdo identificados os segmentos relataveis aplicaveis ao Grupo mais adequa-
dos tendo em consideragao as actividades desenvolvidas.
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Actualmente, o Grupo Altri apenas tem um segmento de negécio (Produgédo e comercializagdo
de pasta branqueada de eucalipto) na medida em que o reporte interno de informagéo a gestéao
¢é efectuado nessa base.

s. Julgamentos e estimativas
Na preparacao das demonstracdes financeiras consolidadas, em conformidade com os IAS/
IFRS, o Conselho de Administracao do Grupo adoptou certos pressupostos e estimativas que
afectam os activos e passivos, bem como os proveitos e custos incorridos relativos aos perio-
dos reportados. Todas as estimativas e assunc¢des efectuadas pelo Conselho de Administragédo
foram efectuadas com base no seu melhor conhecimento existente, a data de aprovacéo das
demonstragdes financeiras, dos eventos e transacgdes em curso.

Os principais juizos de valor e estimativas mais significativas efectuadas utilizadas na prepara-
¢ao nas demonstragdes financeiras consolidadas incluem:

a) Vidas uteis dos activos fixos tangiveis e intangiveis;

b) Testes de imparidade do goodwill, de outros activos bioldgicos, activos fixos tangiveis e intan-
giveis, bem como de investimentos financeiros;

c) Registo de imparidade aos valores do activo, nomeadamente, inventarios e contas a receber;
d) Calculo da responsabilidade associada aos fundos de pensdes;

e) Apuramento do justo valor dos instrumentos financeiros derivados; e

f) Provisodes.

As estimativas foram determinadas com base na melhor informagéo disponivel a data da pre-
paragdo das demonstragdes financeiras consolidadas e com base no melhor conhecimento e
na experiéncia de eventos passados e/ou correntes. No entanto, poderao ocorrer situagcées em
periodos subsequentes que, ndo sendo previsiveis a data, ndo foram consideradas nessas es-
timativas. As alteragbes a essas estimativas, que ocorram posteriormente a data das demons-
tracdes financeiras consolidadas, serdo corrigidas na demonstracdo dos resultados de forma
prospectiva, conforme disposto pelo IAS 8 — Politicas Contabilisticas, Alteragdes nas Estimativas
Contabilisticas e Erros.

2.4 GESTAO DE RISCO FINANCEIRO

O Grupo Altri encontra-se exposto essencialmente ao: (i) risco de mercado; (ii) risco de liquidez; e (iii)
risco de crédito. O principal objectivo da Administragéo ao nivel da gestéo de risco é o de reduzir estes
riscos a um nivel considerado aceitavel para o desenvolvimento das actividades do Grupo. As linhas
orientadoras da politica de gestéo de risco sédo definidas pelo Conselho de Administragcao da Altri, o
qual determina quais os limites de risco aceitaveis. A concretizagdo operacional da politica de gestao
de risco é levada a cabo pela Administracao e pela Direcgédo de cada uma das empresas participadas.

a. Risco de mercado
Revestem-se de particular importancia no ambito da gestao de risco de mercado o risco de taxa
de juro, o risco de taxa de cambio, o risco da variabilidade nos pregos de commodities e os riscos
relacionados com a gestéo florestal e produgéo de eucalipto.
O Grupo, quando entende necessario, utiliza instrumentos derivados na gestdo dos seus riscos
de mercado a que esta exposto como forma de garantir a sua cobertura, ndo sendo utilizados
instrumentos derivados com o objectivo de negociagédo ou especulagao.

i. Risco de taxa de juro
A exposicao do Grupo a taxa de juro decorre essencialmente dos empréstimos de longo prazo
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que sao constituidos na sua maioria por divida indexada a Euribor.
O Grupo utiliza instrumentos derivados ou transacgdes semelhantes para efeitos de cobertura
de riscos de taxas de juro consideradas significantes. Trés principios s&o utilizados na selec-
¢ao e determinagao dos instrumentos de cobertura da taxa de juro:

» Para cada derivado ou instrumento de cobertura utilizado para protecgao do risco asso-
ciado a um determinado financiamento, existe coincidéncia entre as datas dos fluxos de
juros pagos nos financiamentos objecto de cobertura e as datas de liquidagdo ao abrigo
dos instrumentos de cobertura;

» Equivaléncia perfeita entre as taxas base: o indexante utilizado no derivado ou instru-
mento de cobertura devera ser o mesmo que o aplicavel ao financiamento/transacgéo que
esta a ser coberta; e

» Desde o inicio da transacg¢ao, o custo maximo do endividamento, resultante da operagao
de cobertura realizada, € conhecido e limitado, mesmo em cenarios de evolugdes extre-
mas das taxas de juro de mercado, procurando-se que o nivel de taxas dai resultante seja
enquadravel no custo dos fundos considerados no plano de negécios do Grupo.

Uma vez que a totalidade do endividamento do Grupo Altri se encontra indexado a taxas varia-
veis, sao utilizados swaps de taxa de juro, quando tal é considerado necessario, como forma
de proteccado contra as variagdes dos fluxos de caixa futuros associados aos pagamentos de
juros. Os swaps de taxa de juro contratados tém o efeito econédmico de converter os respectivos
empréstimos associados a taxas variaveis para taxas fixas. Ao abrigo destes contratos o Grupo
acorda com terceiras partes (Bancos) a troca, em periodos de tempo pré-determinados, da dife-
renca entre o montante de juros calculados a taxa fixa contratada e a taxa variavel da altura da
refixagdo, com referéncia aos respectivos montantes nocionais acordados.

As contrapartes dos instrumentos de cobertura estéo limitadas a instituicées de crédito de ele-
vada qualidade crediticia, sendo politica do Grupo privilegiar a contratagéo destes instrumentos
com entidades bancarias que formem parte das suas operagdes de financiamento. Para efeitos
de determinagéo da contraparte das operacdes pontuais, o Grupo Altri solicita a apresentagéo
de propostas e precos indicativos a um numero representativo de bancos de forma a garantir a
adequada competitividade destas operagoes.

Na determinagao do justo valor das operagdes de cobertura, o Grupo Altri utiliza determinados
métodos, tais como modelos de avaliagdo de opgdes e de actualizagdo de fluxos de caixa futu-
ros, e utiliza determinados pressupostos que sdo baseados nas condi¢cdes de taxas de juro de
mercado prevalecentes a data da demonstragdo da posi¢ao financeira consolidada. Cotacgdes
comparativas de instituicdes financeiras, para instrumentos especificos ou semelhantes, séo
utilizados como referencial de avaliagao.

O Conselho de Administragao do Grupo Altri aprova os termos e condi¢des dos financiamentos
considerados materiais para a Empresa, analisando para tal a estrutura da divida, os riscos ine-
rentes e as diferentes opgdes existentes no mercado, nomeadamente quanto ao tipo de taxa de
juro (fixo/variavel).

O objectivo do Grupo ¢é limitar a volatilidade dos cash-flows e resultados tendo em conta o perfil
da sua actividade operacional através da utilizagdo de uma adequada combinagao de divida a
taxa fixa e variavel. A politica do Grupo permite a utilizagdo de derivados de taxa de juro para
redugdo da exposi¢ao as variagdes da Euribor e nao para fins especulativos.

A maior parte dos instrumentos derivados utilizados pelo Grupo na gestédo do risco taxa de juro
sao definidos como instrumentos de cobertura de fluxos de caixa por configurarem relagdes per-
feitas de cobertura. Os indexantes, as convengdes de calculos, as datas de refixagdo das taxas
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de juro e os planos de reembolso dos instrumentos de cobertura de taxa de juro sdo em tudo
idénticos as condig¢des estabelecidas para os empréstimos subjacentes contratados. No entanto,
existem alguns instrumentos derivados que, embora tenham sido contratados com o objectivo

de

cobertura do risco da taxa de juro, ndo se enquadram nos requisitos acima referidos para

classificagdo como instrumentos de cobertura.

Aanadlise da sensibilidade dos resultados do Grupo Altri a alteragbes da taxa de juro encontra-se na Nota 21.

ii. Risco de taxa de cambio
O Grupo esta exposto ao risco de taxa de cambio nas transacg¢des relativas a vendas de pro-
dutos acabados em mercados internacionais em moeda diferente do Euro.

Sempre que o Conselho de Administragdo considere necessario, para reduzir a volatilidade
dos seus resultados a variabilidade das taxas de cambio, a exposicéo é controlada através de
um programa de compra de divisas a prazo (forwards) ou de outros instrumentos derivados
de taxa de cambio.

Em 31 de Dezembro de 2016 e 2015 os saldos (em Euros) expressos em USD, que é a prin-
cipal moeda diferente do Euro, sdo como segue:

31.12.2016  31.12.2015

Contas a receber 35.812.876  18.702.921
Contas a pagar 157.572 53.202
Depdsitos bancarios (Nota 17) 7.550.702 7.999.537
Factoring (Nota 21) 6.465.255 4.340.785

49.986.405 31.096.446

Adicionalmente, em 31 de Dezembro de 2016 e 2015 os saldos (em Euros) expressos em
moeda diferente do Euro e do USD, nomeadamente SEK e GBP sdo como se segue:

31.12.2016  31.12.2015
Contas a pagar 230.499 17.053
230.499 17.053

O Conselho de Administragdo do Grupo entende que eventuais alteragdes da taxa de cambio
nao terdo um efeito significativo sobre as demonstragdes financeiras consolidadas quer pela
dimensé&o dos activos e passivos expressos em moeda estrangeira, quer pela reduzida ma-
turidade dos mesmos.

iii. Risco de variabilidade nos pregos de commodities

Desenvolvendo a sua actividade num sector que transacciona commodities (pasta de euca-
lipto), o Grupo encontra-se particularmente exposto a variagdes do seu preco, com 0s correspon-
dentes impactos nos seus resultados. No entanto, para gerir este risco foram celebrados contratos
de cobertura de variagao de pregos da pasta de papel, pelos montantes e valores considerados
adequados as operagdes previstas, atenuando assim a volatilidade dos seus resultados.

O aumento/diminuicdo de 5% do preco da pasta comercializada pelo Grupo Altri durante o
exercicio findo em 31 de Dezembro de 2016 teria implicado um aumento/diminui¢do dos re-
sultados operacionais'de, aproximadamente, 24,3 Milhdes de Euros, sem considerar o efeito
dos derivados de pasta (Nota 27) e mantendo-se tudo o resto constante.

" Resultados operacionais = Resultados antes de imposto + Gastos financeiros — Rendimentos financeiros — Resultados relativos a empresas

associadas e

empreendimentos conjuntos
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iv. Riscos relacionados com a gestéo florestal e produgao de eucalipto

A Altri, através da sua subsidiaria Altri Florestal, tem sob intervengdo um patriménio florestal
de cerca de 81 mil hectares (82 mil hectares em 2015) dos quais o eucalipto representa 77%.
Toda a area florestal esta certificada pelo FSC ® (Forest Stewardship Council ®2) e pelo
PEFC (Programme for the Endorsement of Forest Certification) os quais estabelecem princi-
pios e critérios relativamente aos quais é avaliada a sustentabilidade da gestdo do patriménio
florestal nas vertentes econdmica, ambiental e social.

Neste contexto, toda a actividade florestal € dirigida para a optimizagéo dos recursos dispo-
niveis salvaguardando a estabilidade ambiental e os valores ecoldgicos presentes no seu
patriménio e garantindo o seu desenvolvimento.

Os riscos associados a qualquer actividade florestal também estéo presentes na gestéo da
Altri Florestal. Os incéndios florestais e as pragas e doengas que podem ocorrer nas diferen-
tes matas espalhadas por todo o territério nacional sdo os maiores riscos com que o sector
se defronta na sua actividade. Estas ameacas, se ocorrerem, em fungéo da sua intensidade,
afectam o normal funcionamento das exploracgées florestais e a eficiéncia da producéo.

De forma a prevenir e reduzir o impacto dos incéndios florestais nas matas, a Altri Florestal
participa no agrupamento Afocelca, em parceria com o grupo Navigator, que tem como finali-
dade a disponibilizacéo, coordenacao e a gestdo dos meios disponiveis para o combate aos
incéndios. Ao mesmo tempo sao efectuados recorrentemente investimentos significativos nas
areas florestais com a limpeza da floresta para reduzir os riscos de propagacgéo de incéndios
assim como minorar 0s Seus prejuizos.

No que respeita as pragas e doengas, o seu aparecimento pode reduzir de forma significativa
o crescimento dos povoamentos florestais provocando danos irreversiveis na produtividade.
Para o seu combate foram estabelecidos procedimentos de luta integrada, quer através de
largadas de parasitoides especificos oriundos da Australia quer através da utilizagéo de pro-
dutos fitofarmacos de modo a controlar as populacdes de insectos nocivos e reduzir o impacto
negativo da sua presencga. Por outro lado, nas areas mais afectadas, a Altri Florestal esta a
utilizar material genético mais adequado nas novas plantacdes que, pelas suas caracteristi-
cas, permitem resistir melhor a essas pragas e doencgas.

O aumento/diminuigéo de 5% do prego da madeira durante o exercicio findo em 31 de De-
zembro de 2016 teria implicado uma diminuigdo/aumento nos resultados operacionais® de,
aproximadamente, 11,3 Milhdes de Euros mantendo-se tudo o resto constante.

b. Risco de liquidez

O principal objectivo da politica de gestao de risco de liquidez é garantir que o Grupo tem dispo-
nivel, a todo o momento, os recursos financeiros necessarios para fazer face as suas responsa-
bilidades e prosseguir as estratégias delineadas honrando todos os compromissos assumidos
com terceiros, quando se tornam devidos, através de uma adequada gestao da maturidade dos
financiamentos.

O Grupo prossegue assim uma politica activa de refinanciamento pautada: (i) pela manutengéo
de um nivel elevado de recursos livres e imediatamente disponiveis para fazer face a necessida-
des de curto prazo; e (ii) pelo alongamento ou manutengao da maturidade da divida de acordo

2
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Resultados operacionais = Resultados antes de imposto + Gastos financeiros — Rendimentos financeiros — Resultados relativos a empresas

associadas e empreendimentos conjuntos
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com os cash-flows previstos e a capacidade de alavancagem do seu balango.

A andlise de liquidez para instrumentos financeiros & apresentada junto da nota respectiva a
cada classe de passivos financeiros.

c. Risco de crédito

O Grupo esta exposto ao risco de crédito no ambito da sua actividade operacional corrente.
Este risco é controlado através de um sistema de recolha de informacéo financeira e qualitativa,
prestada por entidades reconhecidas que fornecem informacéao de riscos, que permitem avaliar
a viabilidade dos clientes no cumprimento das suas obrigagdes, visando a reducéo do risco de
concesséo de crédito.

A avaliagéo do risco de crédito é efectuada numa base regular, tendo em consideragéo as con-
digbes correntes de conjuntura econémica e a situacado especifica do crédito de cada uma das
empresas, sendo adoptados procedimentos correctivos sempre que tal se julgue conveniente.

O risco de crédito é limitado pela gestao da concentragéo de riscos e uma rigorosa selecgao de
contrapartes bem como pela contratacdo de seguros de crédito junto de instituicdes especiali-
zadas e que cobrem uma parte significativa do crédito concedido em resultado da actividade
desenvolvida pelo Grupo.

Os ajustamentos para contas a receber sédo calculados tendo em consideracao; (i) o perfil de
risco do cliente; (ii) o prazo médio de recebimento; e (iii) as condi¢des financeiras do cliente.

Os montantes apresentados na demonstragao da posi¢ao financeira encontram-se liquidos das
perdas acumuladas por imparidade para cobrangas duvidosas que foram estimadas pelo Grupo,
estando, portanto, ao seu justo valor.

3. ALTERAGOES DE POLITICAS CONTABILISTICAS E CORRECGCAO DE ERROS

N&o ocorreram durante o exercicio alteragdes de politicas contabilisticas n&o tendo igualmente sido
corrigidos erros materiais relativos a exercicios anteriores.
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As empresas incluidas na consolidagao pelo método integral, respectivas sedes, propor¢ao do capi-
tal detido e actividade desenvolvida em 31 de Dezembro de 2016 e 2015 sdo as seguintes:

Percentagem Percentagem

efectiva de efectiva de
Denominag&o social Sede participacdo  participacdo Actividade principal
2016 2015
Empresa mée:
Sociedade gestora de participagdes
Altri, SGPS, S.A. Porto sociais
Subsidiarias:
Altri Abastecimento de Madeira, S.A. Figueira da Foz 100% 100% Comercializagdo de madeira
Altri Florestal, S.A. Figueira da Foz 100% 100% Exploragéo silvicola
Altri Sales, S.A. Nyon, Suica 100% 100% Servigos de apoio a gestio do grupo
Altri, Participaciones Y Trading, S.L. Madrid, Espanha 100% 100% Comercializagdo de pasta de eucalipto
Caima Energia — Empresa de Gestdo e Exploragéo de Energia, S.A. Constancia 100% 100% Produgéo de energia térmica e eléctrica
Produgédo e comercializagéo de pasta de
Caima Industria de Celulose, S.A. Constancia 100% 100% eucalipto
Captaraiz Unipessoal, Lda. Figueira da Foz 100% 100% Compra e venda de imoveis
Vila Velha de Produgdo e comercializagéo de pasta de
Celtejo — Empresa de Celulose do Tejo, S.A. Raédao 100% 100% eucalipto
. . . Produgéo e comercializagdo de pasta de
Celulose Beira Industrial (Celbi), S.A. Figueira da Foz 100% 100% eucalipto
Inflora — Sociedade de Investimentos Florestais, S.A. Figueira da Foz 100% 100% Exploragéo silvicola
Pedro Fruticola, Sociedade Fruticola, S.A. Constancia 100% 100% Produgao agricola
Sociedade Imobiliaria Porto Seguro — Investimentos Imobiliarios, S.A. Porto 100% 0% Compra e venda de iméveis
Produgao de plantas em viveiros e
Viveiros do Furadouro Unipessoal, Lda. Obidos 100% 100% prestagéo de servigos agro-florestais e

paisagisticos

Estas empresas filiais foram incluidas nas demonstracdes financeiras consolidadas do Grupo Altri
pelo método de consolidagéo integral, conforme indicado na Nota 2.2 a).

4.2 INVESTIMENTOS EM EMPRESAS ASSOCIADAS E EMPREENDIMENTOS CONJUNTOS

As empresas associadas e os empreendimentos conjuntos, proporgao do capital detido e actividade
desenvolvida em 31 de Dezembro de 2016 e 2015 sdo como segue:

Percentagem efectiva de

Denominagéo social Sede Social Demonstragéo da posigéo financeira A Actividade
participagao

2016 2015 2016 2015

Empresas associadas:

Operfoz — Operadores do Porto da Figueira da Foz, Lda.  Figueira da Foz 719 057 697 453 33,33% 33,33% Operagéo em portos

Empreendimentos conjuntos:

EDP - Produgéo Bioeléctrica, S.A. Lisboa 14 264 044 11310 766 50% 50% Produgéo de energia eléctrica
14983 101 12008 219
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Estas empresas associadas e empreendimentos conjuntos foram incluidos nas demonstragdes fi-
nanceiras consolidadas do Grupo Altri pelo método de equivaléncia patrimonial, conforme indicado
nas Notas 2.2 b) e 2.2. c).

Os movimentos ocorridos no saldo desta rubrica nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2016
e 2015 sao como segue:

Demonstrag&o da posicdo financeira

31.Dezembro.2016 31.Dezembro.2015

Operfoz EDP Bioeléctrica (a) Operfoz EDP Bioeléctrica (a)

Saldo inicial 697.453 11.310.766 616.581 8.441.559

Devolug&o de Suprimentos - - - -

Distribuigao de dividendos (50.000) - - -

Equivaléncia patrimonial:

Efeitos em ganhos e pgrdas relativos a empresas associadas e 71.604 2053.278 80.872 2 869.207
empreendimentos conjuntos

Saldo final 719.057 14.264.044 697.453 11.310.766

O valor de balango, o activo, o capital proprio e o resultado liquido do exercicio findo em 31 de
Dezembro de 2016 e 2015 das principais empresas associadas e empreendimentos conjuntos séo
como segue:

31.12.2016 31.12.2015
Operfoz EDP Bioeléctrica (b) Operfoz EDP Bioeléctrica (b)
Activos ndo corrente 4.438.723 119.046.942 4.843.212 126.905.069
Activo corrente 1.742.114 23.102.698 2.226.561 15.245.714
Passivos ndo correntes 2.454.894 61.633.836 2.785.492 70.276.436
Passivos correntes 1.568.771 47.838.608 2.191.922 44.620.574
Capital Proprio atribuivel aos accionistas da empresa-mae 2.157.172 32.677.196 2.092.359 27.253.773
Volume de negdcios 5.650.194 39.115.664 5.199.123 40.049.682
Resultados liquido do exercicio 214.812 5.423.422 242.617 4.998.523
Total do rendimento integral 214.812 5.423.422 242.617 4.998.523

a. Inclui suprimentos concedidos
b. AEDP - Producéo Bioeléctrica, S.A. é detentora de accdes representativas da totalidade do capital social da Rédao Power — Energia e
Biomassa do Rodéo, S.A.. Os dados aqui apresentados referem-se as contas individuais da empresa.

As politicas contabilisticas usadas por estas empresas associadas e empreendimentos conjuntos
nao diferem significativamente das utilizadas pelo Grupo Altri, facto pelo qual ndo houve necessida-
de de qualquer harmonizagao de politicas contabilisticas.

4.3 INVESTIMENTOS DISPONIVEIS PARA VENDA

Os investimentos disponiveis para venda em 31 de Dezembro de 2016 e 2015 e o seu valor na de-
monstragao da posicao financeira nessas datas, podem ser detalhados como segue:

Demonstracéo da posicéo financeira

% participacdo 2016 2015
Rigor Capital - Produg&o de Energia, Lda. 19,98% 10 527 397 10 527 397
Outros investimentos 735 517 163 700
11262 914 10 691 097

E entendimento do Grupo Altri que o valor contabilistico dos investimentos disponiveis para venda,
que correspondem a participacdes financeiras inferiores a 20%, nas quais o Grupo Altri ndo tem
influéncia significativa na gestao e que se encontram registadas ao custo de aquisigao, deduzido de
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perdas por imparidade de acordo com a politica contabilistica referida no Nota 2.3 1) i), ndo difere de
forma significativa do seu justo valor.

5. ALTERAGCOES OCORRIDAS NO PERIMETRO DE CONSOLIDAGCAO

Durante o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2015 nao existiram alteragbes ao perimetro de
consolidagéao.

Durante o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2016 o Grupo Altri adquiriu ac¢des representativas
de 100% do capital da empresa Sociedade Imobiliaria Porto Seguro - Investimentos Imobiliarios,
S.A,, ficando igualmente detentora de 100% dos direitos de voto da entidade.

Esta empresa detém um imovel registado na rubrica "Activos Fixos Tangiveis" ao qual foi imputada
a totalidade do valor da concentragédo de actividades empresariais (Nota 7), ndo tendo sido gerado
goodwill na transacgao.

O valor de aquisi¢cao desta participada foi totalmente pago no exercicio findo em 31 de Dezembro
de 2016.

6. CLASSES DE INSTRUMENTOS FINANCEIROS

Os instrumentos financeiros, de acordo com as politicas contabilisticas descritas na Nota 2.3.I),
foram classificados como segue:

31 de Dezembro de 2016 Notas Emprésimos e Disponives para Total
contas a receber venda
Activos nado correntes
Investimentos disponiveis para venda 43 - 11.262.914 11.262.914
11.262.914 11.262.914
Activos correntes
Clientes 13 92.261.372 - 92.261.372
Outras dividas de terceiros 14 4.297.543 - 4.297.543
Caixa e equivalentes de caixa 17 300.094.254 - 300.094.254
396.653.169 - 396.653.169
396.653.169 11.262.914 407.916.082
31 de Dezembro de 2015 Notas Emprésimos e Disponives para Total
contas a receber venda
Activos ndo correntes
Investimentos disponiveis para venda 43 - 10.691.197 10.691.197
10.691.197 10.691.197
Activos correntes
Clientes 13 91.521.269 - 91.521.269
Outras dividas de terceiros 14 8.401.481 - 8.401.481
Caixa e equivalentes de caixa 17 243.154.160 - 243.154.160
343.076.910 - 343.076.910
343.076.910 10.691.197 353.768.107
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Passivos
financeiros Derivados -
31 de Dezembro de 2016 Notas registados ao Total
Justo valor
custo
amortizado
Passivos nao correntes
Empréstimos bancarios 21 118.000.000 - 118.000.000
Outros empréstimos 21 462.357.627 - 462.357.627
Incentivos reembolsaveis 21 14.946.631 - 14.946.631
Instrumentos financeiros derivados 27 - 2.428.023 2.428.023
595.304.257 2.428.023 597.732.280
Passivos correntes
Empréstimos bancarios 21 38.897.709 - 38.897.709
Outros empréstimos - parcela de curto prazo 21 120.854.418 - 120.854.418
Incentivos reembolsaveis 21 3.115.183 - 3.115.183
Fornecedores 24 69.045.134 - 69.045.134
Qutras dividas a terceiros 25 14.915.753 - 14.915.753
Instrumentos financeiros derivados 27 - 2.422.650 2.422.650
246.828.197 2.422.650 249.250.847
842.132.455 4.850.673 846.983.127
Passivos
financeiros Derivados -
31 de Dezembro de 2015 Notas registados ao Total
Justo valor
custo
amortizado
Passivos nao correntes
Empréstimos bancarios 21 153.587.500 - 153.587.500
Outros empréstimos 21 413.733.394 - 413.733.39%4
Incentivos reembolsaveis 21 17.439.139 - 17.439.139
584.760.033 - 584.760.033
Passivos correntes
Empréstimos bancarios 21 10.775.000 - 10.775.000
Qutros empréstimos - parcela de curto prazo 21 105.438.128 - 105.438.128
Incentivos reembolsaveis 21 558.872 - 558.872
Fornecedores 24 61.243.404 - 61.243.404
Qutras dividas a terceiros 25 3.908.405 - 3.908.405
Instrumentos financeiros derivados 27 - 141.283 141.283
181.923.809 141.283 182.065.092
766.683.842 141.283 766.825.125

Instrumentos financeiros reconhecidos a justo valor

O quadro seguinte detalha os instrumentos financeiros que sdo mensurados a justo valor apds o
reconhecimento inicial, agrupados em 3 niveis de acordo com a possibilidade de observar no mer-
cado o seu justo valor:

Nivel 1: o justo valor é determinado com base em pregos de mercado activo;

Nivel 2: o justo valor € determinado com base em técnicas de avaliagao. Os principais inputs
dos modelos de avaliagao séo observaveis no mercado; e
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Nivel 3: o justo valor € determinado com base em modelos de avaliagdo, cujos principais
inputs ndo s&o observaveis no mercado.

31.12.2016 31.12.2015
Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3
Passivos financeiros mensurados a justo valor:
Derivados (Nota 27) - 4.850.673 - - 136.786 -

Em 31 de Dezembro de 2016 e 2015 nao existem activos financeiros cujos termos tenham sido
renegociados e que caso nao tivessem sido renegociados estariam vencidos ou em imparidade.

7. ACTIVOS FIXOS TANGIVEIS

Durante os exercicios findos em 31 de Dezembro de 2016 e 2015 o movimento ocorrido no valor
dos activos fixos tangiveis, bem como nas respectivas amortizagdes e perdas por imparidade acu-
muladas, foi o seguinte:

2016
Activo bruto
Terrenos e Edificios e Activos fixos Adiantamentos por
recursos outras Equipamento Equipamento  Equipamento Outros activos tangiveis em conta de activos
naturais construcdes basico de transporte _ administrativo fixos tangiveis curso fixos Total
Saldo inicial 26.833.610 104.834.051 1.020.182.302 3.966.750 10.331.157 14.065.881 3.807.072 510.844  1.184.531.666
Variagéao de perimetro 2.500.000 - - - - - - 2.500.000
Aumentos 102.256 - 8.021.574 436.126 90.339 56.543 36.574.145 4.030 45.285.013
Alienagdes e abates (604.564) (5.374.758) (666.820) (226.818) (280.685) (3.683.819) - (10.837.464)
Transferéncias - 25.268 3.792.018 129.610 22.227 61.521 (4.404.451) (25.863) (399.671)
Saldo final 28.831.302 99.484.561  _1.031.329.073 4.305.668 10.163.038 10.500.125 35.976.766 489.011  1.221.079.545
Amortizagbes acumuladas
Terrenos e Edificios e
recursos outras Equipamento Equipamento  Equipamento Outros activos
naturais construcdes basico de transporte _ administrativo fixos tangiveis Total
Saldo inicial 8.042.055 89.486.818 696.669.285 3.100.121 9.858.359 13.255.398 820.412.037
Aumentos 308.021 2.734.007 47.318.790 140.780 211.805 399.804 51.113.207
Alienagdes e abates (414.732) (5.109.719) (654.561) (226.818) (140.758) (3.537.933) (10.084.521)
Transferéncias - - - - - - -
Saldo final 7.935.344 87.111.106 743.333.514 3.014.083 9.929.406 10.117.269 861.440.723
20.895.958 12.373.455 287.995.559 1.291.585 233.632 382.856 35.976.766 489.011 359.638.821
2015
Activo bruto
Terrenos e Edificios e Activos fixos Adiantamentos por
recursos outras Equipamento Equipamento Equipamento Qutros activos tangiveis em conta de activos
naturais construgdes basico de transporte _administrativo fixos tangiveis curso fixos Total
Saldo inicial 26.923.633 104.634.114 963.560.240 4.073.810 10.101.282 14.197.956 41.345.338 509.889  1.165.346.262
Aumentos 17.887 34.937 29.061.346 247.816 188.402 87.124 3.468.969 955 33.107.436
Alienagbes e abates (107.910) - (13.093.982) (354.876) (164.827) (219.199) (184.733) - (14.125.528)
Transferéncias - 165.000 40.654.697 - 206.300 - (40.822.503) - 203.495
Saldo final 26.833.610 104.834.051  _1.020.182.302 3.966.750 10.331.157 14.065.881 3.807.072 510.844  1.184.531.666
Amortizagdes acumuladas
Terrenos e Edificios e
recursos outras Equipamento Equipamento Equipamento Outros activos
naturais construcées basico de transporte _administrativo fixos tangiveis Total
Saldo inicial 7.733.478 88.047.528 659.207.379 3.123.241 9.621.223 13.327.910 781.060.759
Aumentos 308.577 1.439.290 50.346.487 305.471 200.862 145.906 52.746.593
Alienagbes e abates - - (12.884.581) (328.591) (164.827) (218.417) (13.596.416)
Transferéncias - 201.101 - 201.101
Saldo final 8.042.055 80.486.818 __ 696.669.285 __3.100.121 9.858.359 13.255.398 —820.412.037
18.791.554 15.347.233 323.513.017 866.629 472.799 810.482 3.807.072 510.844 364.119.629

Durante os exercicios findos em 31 de Dezembro de 2016 e 2015 as amortizagdes do exercicio
ascenderam a 51.113.207 Euros e 52.756.593 Euros, respectivamente, as quais foram registadas
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na rubrica da demonstragéo dos resultados “Amortizacdes e depreciagbes” (Nota 36).

As aquisi¢cdes no periodo foram efectuadas essencialmente pelas trés unidades produtivas de pas-
ta do Grupo. O projecto de Investimento da Celulose Beira Industrial (CELBI), S.A. corresponde a
aquisicao de uma nova linha de destrogamento de madeira mas também a introdugdo de melhorias
no processo de branqueamento de pasta. No que se refere a subsidiaria Celtejo — Empresa de Celu-
lose do Tejo, S.A. o projecto em curso é relativo ao investimento numa nova caldeira de recuperagéo
e em novas unidades de tratamento de residuos de agua.

Os projectos de ambas as empresas foram iniciados em 2016 e irdo continuar no exercicio de 2017.
No caso da Caima Industria de Celulose, S.A. o investimento realizado refere-se a aquisi¢do de uma
nova turbina para a unidade fabril.

As aquisicbes de equipamento no exercicio respeitam essencialmente ao projecto de ampliagao
de capacidade produtiva da unidade industrial Celbi, iniciado no exercicio de 2013 e concluido em
2015, bem como ao projecto de conversado da unidade industrial Caima para a producao de pasta
soluvel. Ja as alienagbes/abates correspondem a bens que foram substituidos no ambito dos dois
projectos anteriormente referidos. Os abates do exercicio de 2016 correspondem a bens que se
encontravam totalmente amortizados.

A rubrica “Activos fixos tangiveis em curso” em 31 de Dezembro de 2016 e 2015 refere-se aos se-
guintes projectos:

31-12-2016 31-12-2015

Otimizag&o fabril 15.135.970 509.667
Caldeira de recuperagao 12.309.749 -
Aterro de residuos 3.868.799 367.658
Nova Turbina 1.318.128 1.260.643
Linha de Embalagem 660.076 -
Arruamentos 227.296 157.747
Qutros projectos 2.456.748 1.511.357

35.976.766 3.807.072

. PROPRIEDADES DE INVESTIMENTO

O montante registado na rubrica “Propriedades de investimento” em 31 de Dezembro de 2016 e
2015 é referente, essencialmente, a terrenos que nao se encontram afectos a actividade operacio-
nal do Grupo Altri.

O Conselho de Administragdo entende que o justo valor das propriedades de investimento é supe-
rior ao valor liquido contabilistico.

y(
altri
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Os movimentos da rubrica “Propriedades de investimento” durante os exercicios findos em 31 de
Dezembro de 2016 e 2015 foram como se segue:
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2016 2015
Activo Bruto Activo Bruto

Saldo inicial 502.981 839.227
Aumentos - -
Alienagdes - (336.246)
Saldo final 502.981 502.981

Amortizagdes acumuladas Amortizagdes acumuladas
Saldo inicial 389.672 382.291
Aumentos - 7.381
Alienagdes - -
Saldo final 389.672 389.672
Valor liquido 113.310 113.310

Durante os exercicios findos em 31 de Dezembro de 2016 e 2015 as amortizagdes do exercicio
das propriedades de investimento ascenderam a 0 Euros e 7.381 Euros, respectivamente, e foram
registadas na rubrica “Amortizacdes e depreciacdes” (Nota 36).

. GOODWILL

Durante os exercicios findos em 31 de Dezembro de 2016 e 2015 n&o ocorreram movimentos no
Goodwill, sendo a sua composicdo como segue:

Goodwill Celbi 253.391.251
Outros 12.140.153
265.531.404

O goodwill nao é amortizado, sendo efectuados testes de imparidade numa base anual e sempre
que seja identificado um evento ou alteragdo nas circunstancias que indique que o montante pelo
qual o activo se encontra registado possa nao ser recuperado. Sempre que o montante pelo qual
0 activo se encontra registado é superior a sua quantia recuperavel é reconhecida uma perda por
imparidade. A quantia recuperavel é a mais alta do precgo de venda liquido e do valor de uso. Durante
os exercicios findos em 31 de Dezembro de 2016 e 2015, ndo foram registadas quaisquer perdas
por imparidade relativas a goodwill.

No exercicio de 2016, por forma a aferir da existéncia, ou nao, de imparidade para o principal valor
do goodwill que resultou da aquisi¢cdo da Celbi — Celulose da Beira Industrial, S.A. no exercicio de
2006, no montante de 253.391.251 Euros, o Grupo procedeu a avaliagao desta empresa filial, tendo
concluido pela inexisténcia de imparidade ao nivel daquele goodwill. Aquela avaliagéo foi efectuada
com base no desempenho histdrico da Celbi e numa estimativa dos fluxos de caixa descontados
tendo por base um plano de negdcios da Celbi a 7 anos (uma vez que é entendimento do Conse-
Iho de Administracdo ser este o periodo mais adequado face a natureza ciclica das operag¢des do
Grupo), tendo sido considerado um preco de venda da pasta de papel de médio e longo prazo, ndo
influenciado pelas oscilagbes positivas ou negativas de curto prazo.
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Os principais pressupostos utilizados neste calculo com referéncia a 31 de Dezembro de 2016 e
2015 foram os seguintes:

2016 2015
Taxa de inflagao 1,00% 1,00%
Taxa de desconto 8,09% 7,35%
Taxa de crescimento na perpetuidade 2,00% 2,00%

A taxa de desconto liquida de imposto (liquida de imposto pelo facto de os fluxos de caixa utilizados
nas projeccdes financeiras serem também liquidos de imposto) utilizado no exercicio findo em 31
de Dezembro de 2016 foi de 8,09% (7,35% em 2015), a qual foi calculada com base na metodologia
WACC (Weighted Average Cost of Capital), considerando os seguintes pressupostos:

2016 2015
Taxa de juro sem risco 3,15% 2,42%
Prémio de risco dos capitais proprios 6,00% 6,00%
Prémio de risco da divida 1,87% 1,87%

O Grupo Altri procedeu a uma analise de sensibilidade desta avaliagdo a variagdes em pressupos-
tos chave, tendo concluido que caso tivesse considerado uma taxa de desconto superior em 1p.p.
em conjunto com uma taxa de crescimento na perpetuidade nula as conclusdes da inexisténcia de
imparidade no goodwill da filial Celbi mantinham-se validas.

Em relagdo ao restante goodwill no montante de 12.140.153 Euros, por forma a aferir da existéncia
ou nao de perdas por imparidade com referéncia a 31 de Dezembro de 2016, o Grupo procedeu
a uma comparacao dos meios libertos liquidos gerados anualmente por cada empresa, bem como
multiplos de mercado, com os respectivos contributos liquidos para as demonstragdes financeiras
consolidadas incluindo goodwill, tendo concluido pela inexisténcia de imparidade.
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10.ACTIVOS INTANGIVEIS

Durante os exercicios findos em 31 de Dezembro de 2016 e 2015, o movimento ocorrido no valor
dos activos intangiveis, bem como nas respectivas amortizagdes e perdas por imparidade acumu-
ladas, foi 0 seguinte:

2016
Activo bruto
Propriedade Activos fixos
industrial e Outros activos intangiveis em
outros direitos Software fixos intangiveis curso Total

Saldo inicial 1.320 8.137.024 25.600 - 8.163.944
Aumentos - 8.988 - 260.307 269.295
Transferéncias - - - 369.029 369.029
Saldo final 1.320 8.146.012 25.600 629.336 8.802.268

Amortiza¢des acumuladas

Propriedade
industrial e Outros activos Outros activos
oufros direitos Software fixos intangiveis  fixos intangiveis Total
Saldo inicial 1.320 8.053.203 25.600 - 8.080.123
Aumentos - 78.791 - - 78.791
Transferéncias - - - - -
Saldo final 1.320 8.131.994 25.600 - 8.158.914
- 14.018 - 629.336 643.354
2015
Activo bruto
Propriedade
industrial e Outros activos Outros activos
outros direitos Software fixos intangiveis  fixos intangiveis Total
Saldo inicial 1.320 8.112.944 25.600 - 8.139.864
Aumentos - 24.080 - - 24.080
Saldo final 1.320 8.137.024 25.600 - 8.163.944
Amortizagdes acumuladas
Propriedade
industrial e Outros activos Outros activos
oufros direitos Software fixos intangiveis  fixos intangiveis Total
Saldo inicial 1.320 7.973.496 25.600 - 8.000.416
Aumentos - 79.708 - - 79.708
Saldo final 1.320 8.053.203 25.600 - 8.080.123

- 83.821 - - 83.821

Durante os exercicios findos em 31 de Dezembro de 2016 e 2015 as amortiza¢des dos activos in-
tangiveis ascendiam a 78.791 Euros e a 79.708 Euros, respectivamente as quais foram registadas
na Demonstracao dos Resultados na rubrica “Amortizacdes e depreciagdes” (Nota 36).
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11.INVENTARIOS E ACTIVOS BIOLOGICOS

Em 31 de Dezembro de 2016 e 2015, o montante registado na rubrica “Activos biolégicos” corres-
ponde as florestas e encargos incorridos com as plantagées efectuadas pelo Grupo, podendo o seu
valor ser detalhado como segue:

31.12.2016 31.12.2015
Valor bruto 102.682.643 101.852.921
Perdas de imparidade acumuladas em activos biolégicos (Nota 22) (380.006) (380.006)

102.302.637 101.472.915

Em 31 de Dezembro de 2016 e 2015, a area total sob intervencgao da Altri ascendia a, aproximada-
mente, 81.000 hectares e 82.000 hectares, respectivamente. A area relativa a eucalipto apresentava
a seguinte distribuicao por idades:

31-12-2016 31-12-2015

0 -5 anos 30 315 31748
6 -10 anos 21 576 20 221
> 10 anos 12 851 13 466

64 743 65 435

Arestante area sob intervencao refere-se a outras espécies florestais residuais de menor relevancia.

Conforme referido na Nota 2.3 i), o Conselho de Administragdo entende que n&o é possivel aferir
com rigor o justo valor dos activos biolégicos, uma vez que ndo existe um mercado activo onde se
transaccionem estas espécies e face a natureza dos principais pressupostos necessarios para se
estimar de forma fiavel o valor presente dos fluxos de caixa, nomeadamente produtividades dos ac-
tivos biolégicos que acarretam uma incerteza grande face a eventos naturais como seja intempéries,
incéndios, pragas e doencgas. Neste sentido a Empresa optou por registar os activos biolégicos ao
custo de aquisicdo. No entanto, a Empresa efectuou uma analise do valor de recuperagao destes
activos utilizando para o efeito alguns indicadores que dispunha, e simulando fluxos de caixa pro-
jectados até aos cortes actualizados a uma taxa de desconto de 7%. Este exercicio permitiu con-
cluir que o valor de recuperacgao destes activos se assemelha ao seu valor contabilistico em 31 de
Dezembro de 2016. Neste exercicio caso aumentasse a taxa de desconto em 0,5% as conclusdes
mantinham-se validas.

Em 31 de Dezembro de 2016 e 2015, o montante registado na rubrica “Inventarios” pode ser deta-
Ihado como segue:

31.12.2016 31.12.2015

Matérias-primas, subsidiarias e de consumo 43.933.573  41.090.037
Produtos e trabalhos em curso 433.360 594.728
Produtos acabados e intermédios 22.463.355 22.096.632

66.830.288  63.781.397
Perdas por imparidade acumuladas (Nota 22) (7.939.874)  (7.384.783)

58.890.414  56.396.615
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O custo das vendas do exercicio findo em 31 de Dezembro 2016 ascendeu a 244.831.197 Euros e
foi apurado como segue:

Matérias primas, subsidiarias e de Produtos acabados e Produtos e trabalhos em
consumo intermédios curso Activos biolégicos Total
Saldo inicial 41 090 037 22 096 632 594 728 101 852 921 165 634 318
Compras 247 869 000 - - - 247 869 000
Capitalizagdes - - - 12430 199 12 430 199
Cortes - - - (11 352 362) (11 352 362)
Regularizagéo de existéncias - - - (237 026) (237 026)
Existéncias finais (43 933 573) (22 463 355) (433 360) (102 682 643) (169 512 931)
245 025 464 (366 723) 161 368 11 088 244 831 197

O custo das vendas do exercicio findo em 31 de Dezembro de 2015 ascendeu a 237.903.389 Euros
e foi apurado como se segue:

Matérias primas, subsidiarias e de Produtos acabados e Produtos e trabalhos em
consumo intermédios curso Activos biolégicos Total
Saldo inicial 41019 801 18 016 209 575 585 105 538 783 165 150 378
Compras 237 927 615 - 19 143 - 237 946 758
Capitalizagdes - - - 10 863 327 10 863 327
Cortes - - - (10 167 814) (10 167 814)
Regularizag&o de existéncias 624 616 - - (637 193) (12577)
Existéncias finais (41 090 037) (22 096 632) (594 728) (102 095 287) (165 876 684)
238 481 995 (4 080 423) - 3501817 237 903 389

12.IMPOSTOS CORRENTES E DIFERIDOS

De acordo com a legislacado em vigor, as declaracdes fiscais estao sujeitas a reviséo e correcgéo
por parte das autoridades fiscais durante um periodo de quatro anos (cinco anos para a Seguranca
Social), excepto quando tenha havido prejuizos fiscais, tenham sido concedidos beneficios fiscais,
ou estejam em curso inspecg¢des, reclamacgdes ou impugnacoes, casos estes em que, dependendo
das circunstancias, os prazos sédo alargados ou suspensos. Deste modo, as declaragdes fiscais da
Empresa e suas subsidiarias dos anos de 2013 a 2016 poderao vir ainda ser sujeitas a revisao.

O Conselho de Administracdo da Empresa entende que as eventuais correcgoes resultantes de
revisdes/inspeccdes por parte das autoridades fiscais aquelas declaragdes de impostos nao terao
um efeito significativo nas demonstragdes financeiras consolidadas em 31 de Dezembro de 2016 e
2015.
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O movimento ocorrido nos activos e passivos por impostos diferidos nos exercicios findos em 31 de
Dezembro de 2016 e 2015 foi como segue:

2016
Activos por impostos  Passivos por impostos
diferidos diferidos
Saldo em 1.1.2016 27.060.866 15.871.624
Efeitos na demonstragéo dos resultados:
Aumento/(Redugao) de provisdes e perdas por imparidade 786.146 -
Harmonizagao de taxas de amortizagéo 576.729 1.277.096
Prejuizos fiscais reportaveis (8.175.644) -
Reavaliagao de ativos fixos - Decreto n° 66/2016 17.582.852 -
Amortizagao fiscal do Goodwill (Espanha) - 1.555.864
Outros efeitos 316.185 27.035
Total de efeitos na demonstragao dos resultados 11.086.268 2.859.995
Efeitos em capitais proprios:
Justo valor de instrumentos derivados (Nota 27) 1.087.961 -
Fundos de Pensbes 273.807 -
Total de efeitos em outro rendimento integral 1.361.767 -
Saldo em 31.12.2016 39.508.901 18.731.619
2015
Activos por impostos  Passivos por impostos
diferidos diferidos
Saldo em 1.1.2015 27.541.201 15.283.810
Efeitos na demonstragao dos resultados:

Aumento/(Redugéo) de provisbes e perdas por imparidade 285.947 -

Harmonizagao de taxas de amortizagdo (13.220) -

Prejuizos fiscais reportaveis (736.798) -

Outros efeitos 45.832 587.814
Total de efeitos na demonstragao dos resultados (418.239) 587.814
Efeitos em capitais proprios:

Justo valor de instrumentos derivados (Nota 27) (62.096) -

Saldo em 31.12.2015 27.060.866 15.871.624

A subsidiaria Celulose Beira Industrial (Celbi) optou em 2016 pela aplicagéo do regime facultativo de reava-
liacdo do activo fixo tangivel e propriedades de investimento, previsto no Decreto-Lei n°® 66/2016, de 3 de
Novembro. Neste ambito, sobre a reserva de reavaliacao constituida, incidira tributacdo autbnoma a uma
taxa de 14%. De referir que um terco deste valor ja foi pago em 2016 e o restante sera pago em duas pres-
tacdes iguais até 15 de Dezembro de 2017 e 2018 (Nota 15). Adicionalmente, as respectivas depreciagdes
deverao ser dedutiveis, para efeitos fiscais, a partir do exercicio de 2018, para efeitos de determinagéo do
lucro tributavel, pelo que no exercicio findo em 31 de Dezembro de 2016 o Grupo registou um activo por
imposto diferido no montante aproximado de 17.600.000 Euros. Esta reavaliacao, efetuada exclusivamen-
te para efeitos fiscais ndo produziu qualquer impacto no valor contabilistico dos ativos fixos.
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O detalhe dos activos e passivos por impostos diferidos em 31 de Dezembro de 2016 e 2015, de
acordo com as diferencgas temporarias que os geraram, € como segue:

31.12.2016 31.12.2015

Activos por impostos  Passivos por impostos  Activos por impostos  Passivos por impostos

diferidos diferidos diferidos diferidos

Provisdes e perdas por imparidade ndo aceites fiscalmente 4.083.860 - 3.297.714 -
Justo valor dos instrumentos derivados 1.087.961 - - -
Fundo de Pensbes 273.807 - - -
Harmonizag&o de politicas contabilisticas 10.505.104 1.277.096 9.928.375 -
Prejuizos fiscais reportaveis 5.014.435 - 13.190.079 -
Reavaliagdo de ativos fixos 17.582.852 - - -
Amortizagéo fiscal do goodwill (Espanha) - 17.114.506 - 15.558.642
Qutros 960.883 340.017 644.698 312.982

39.508.901 18.731.619 27.060.866 15.871.624

De acordo com a legislagéo em vigor o Grupo utiliza para calculo dos impostos diferidos relativos as
filiais portuguesas uma taxa de 22,5%, resultando a mesma da soma da taxa aprovada para estar
em vigor em 2017 e nos anos seguintes que ascende a 21% para o Imposto sobre o Rendimento
das Pessoas Colectivas e da derrama municipal cuja taxa é 1,5% para o Grupo Altri, excepto no que
respeita a activos por impostos diferidos resultantes de prejuizos fiscais reportaveis, situagdo em
que é utilizada uma taxa de 21%. Relativamente a filial Altri, SL sedeada em Espanha a taxa utili-
zada no célculo dos activos e passivos por impostos diferidos foi de 25% por ser a taxa de imposto
aprovada para vigorar naquele pais a partir de 2017.

De acordo com a legislagdo em vigor em Portugal, para os exercicios findos em 31 de Dezembro de
2016 e 2015 a taxa base de imposto sobre os rendimentos em vigor foi de 21%.

Adicionalmente, de acordo com a legislagédo em vigor em Portugal durante o exercicio findo em 31
de Dezembro de 2016 a derrama estadual correspondeu a aplicacdo de uma taxa adicional de 3%
sobre a parte do lucro tributavel entre 1,5 e 7,5 milhdes de Euros, de 5% sobre a parte do lucro tribu-
tavel entre 7,5 e 35 milhdes de Euros e de 7% sobre o lucro tributéavel acima de 35 milhbes de Euros.

Em 31 de Dezembro de 2016 foram avaliados os impostos diferidos a reconhecer resultantes de
prejuizos fiscais, os quais s6 sao registados na medida em que seja provavel que ocorram lucros
tributaveis no futuro e que possam ser utilizados para recuperar as perdas fiscais ou diferengas
tributarias dedutiveis. Em 31 de Dezembro de 2016 os activos por impostos diferidos relativos a
prejuizos fiscais sdo provenientes da subsidiaria Altri SL. Atendendo as alteragdes no regime fis-
cal espanhol relativamente a amortizacao fiscal do goodwill aquele montante foi revisto e ajustado
tendo por base o montante de prejuizos fiscais recuperaveis num horizonte temporal de 10 anos. E
convicgédo do Conselho de Administracdo da Altri que os activos por impostos diferidos registados
em 31 de Dezembro de 2016 séo recuperaveis na totalidade.
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De acordo com as declaragdes fiscais das empresas que registam activos por impostos diferidos por
prejuizos fiscais, em 31 de Dezembro de 2016 e 2015 os mesmos eram reportaveis como segue:

31.Dezembro.2016 31.Dezembro.2015
o Activos por b imite de o Activos por b imite de
Prejuizo fiscal impostos utilizac3o Prejuizo fiscal impostos Utilizacio
diferidos < diferidos <
Com data limite de utilizagao
Gerados em 2006 3.177.427 794.356 2024 - - 2024
Gerados em 2007 12.911.289 3.227.821 2025 18.870.508 4.717.626 2025
Gerados em 2008 3.969.034 992.258 2026 16.666.932 4.166.733 2026
Gerados em 2009 - - 2027 12.004.490 3.001.123 2027
Gerados em 2010 - - 2028 5.095.252 1.273.813 2028
Gerados em 2011 - - 2029 123.134 30.784 2029
20.057.751 5.014.435 52.760.316 13.190.079

No decorrer de 2016, existiu uma revisao dos prejuizos fiscais reportaveis pela subsidiaria do Grupo
Altri S.L., o que resultou numa correcgao aos montantes dos prejuizos que concorrem para a gera-
¢ao de activos por impostos diferidos.

Em 31 de Dezembro de 2016, existem prejuizos fiscais reportaveis, cujos activos por impostos dife-
ridos, numa optica de prudéncia ndo se encontram registados. O detalhe € como segue:

31.Dezembro.2016

C Crédito de Data limite de
Prejuizo fiscal . o
imposto utilizagao
Com data limite de utilizagao
Gerados em 2007 11.400.059 2.850.014 2025
Gerados em 2008 12.697.898 3.174.473 2026
Gerados em 2009 12.004.490 3.001.122 2027
Gerados em 2010 5.095.252 1.273.812 2028
Gerados em 2011 123.134 30.783 2029
41.320.832 10.330.204

Os impostos sobre o rendimento reconhecidos na demonstragcédo dos resultados dos exercicios fin-
dos em 31 de Dezembro de 2016 e 2015 podem ser detalhados como segue:

31.12.2016 31.12.2015
Imposto corrente (31.946.381)  (28.872.759)
Imposto diferido 8.226.273 (1.006.053)

(23.720.108)  (29.878.812)
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A reconciliagdo do resultado antes de imposto para o imposto do exercicio € como segue:

31.12.2016 31.12.2015
Resultado antes de Imposto 100.697.934  147.552.001
Taxa de Imposto (incluindo taxa maxima e derrama) 22,50% 22,50%

(22.657.035)  (33.199.200)

Beneficios fiscais 4.137.267 12.490.236
Impostos Diferidos 9.674.141 -
Tributag&o autonoma - Reavaliagdo Ativos (10.940.441) -
Derrama estadual (4.343.437) (7.509.085)
Outros efeitos 409.397 (1.660.763)
Imposto sobre o rendimento (23.720.108)  (29.878.812)

Os beneficios fiscais resultam de contratos de concessdo de incentivos fiscais assinados com a
Agéncia para o Investimento e Comércio Externo de Portugal E.P.E. (AICEP).

A Caima Industria no exercicio de 2014 assinou novo contrato de concessao de incentivos financei-
ros e fiscais ao abrigo do Decreto-Lei n.° 287/2007 com a Agéncia para o Investimento e Comércio
Externo de Portugal E.P.E. (AICEP) para um montante de investimento global de 35.161.000 Euros
(Nota 21). Associado ao investimento, o Estado portugués concedeu um incentivo fiscal correspon-
dente a um crédito fiscal em sede de IRC no montante maximo de 15% das aplicagbes relevantes.

Em Dezembro de 2016 a Celbi assinou um novo contrato de concessao de incentivos financeiros
e fiscais ao abrigo do disposto no n°1 do artigo 5° do Decreto-lei n® 191/2014, de 31 de Dezembro,
com a Agéncia para o Investimento e Comércio Externo de Portugal, E.P.E. (AICEP), tendo o projec-
to, de competitividade e internacionalizagéo, sido considerado pelo Estado Portugués de interesse
estratégico e de relevancia para a economia nacional (Nota 21). O Estado Portugués concedeu um
Incentivo Fiscal correspondente a um crédito fiscal em sede de IRC no montante maximo de 15,75%
das aplicagdes relevantes.

Em Dezembro de 2016 a Celtejo assinou um novo contrato de concessao de incentivos financeiros
e fiscais ao abrigo do disposto no n°1 do artigo 5° do Decreto-lei n° 191/2014, de 31 de Dezem-
bro, com a Agéncia para o Investimento e Comércio Externo de Portugal, E.P.E. (AICEP), tendo o
projecto, que visa introduzir inovagdes no processo de produgao de pasta de papel tissue, com uma
nova abordagem a producao que se mostra mais eficiente e produtiva, sido considerado pelo Estado
Portugués de interesse estratégico e de relevancia para a economia nacional (Nota 21). O Estado
Portugués concedera um Incentivo Fiscal correspondente a um crédito fiscal em sede de IRC no mon-
tante maximo de 11,95% das aplicagdes relevantes. A data, este contrato aguarda ainda aprovagao
pela Comissao Europeia, ndo tendo ainda sido descontado qualquer montante ao abrigo do mesmo.
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13.CLIENTES

Em 31 de Dezembro de 2016 e 2015 esta rubrica tinha a seguinte composicgéao:

31.12.2016 31.12.2015

Clientes, conta corrente 92.525.897 91.785.794
Clientes de cobranga duvidosa 40.081 43.116

92.565.978 91.828.910
Perdas de imparidade acumuladas em clientes (Nota 22) (304.606) (307.641)

92.261.372 91.521.269

A exposi¢cao do Grupo ao risco de crédito € atribuivel antes de mais as contas a receber da sua
actividade operacional. Os montantes apresentados na demonstragéo da posigao financeira encon-
tram-se liquidos das perdas acumuladas de imparidade para cobrangas duvidosas que foram esti-
madas pelo Grupo, de acordo com a sua experiéncia e com base na sua avaliagdo da conjuntura e
envolventes econdmicas. O Conselho de Administragdo entende que os valores contabilisticos das
contas a receber se aproximam do seu justo valor, uma vez que as mesmas nao vencem juros e o
efeito de desconto é considerado imaterial.

Em 31 de Dezembro de 2016 e 2015, a antiguidade do valor liquido do saldo de clientes pode ser
analisada como segue:

31.12.2016 31.12.2015

N&o vencido 66.795.078 81.381.124

Vencido mas sem registo de imparidade

0 - 30 dias 20.018.456 9.551.950
30 - 90 dias 4.392.502 454.474
+ 90 dias 1.055.335 133.721

92.261.372 91.521.269

O Grupo contratou seguros de crédito para cobrir o risco de incobrabilidade de parte destas contas
a receber, como segue:

31.12.2016 31.12.2015
Com seguro de crédito 76.872.180 75.278.254
Sem seguro de crédito 15.693.797 16.550.656
92.565.978 91.828.910

O Grupo nao cobra quaisquer encargos de juros enquanto os prazos de pagamento definidos (em
média 60 dias) estejam a ser respeitados. Findos esses prazos, sdo cobrados os juros que estive-
rem definidos contratualmente, e de acordo com a lei em vigor e aplicavel a cada situagao, o que
tendera a ocorrer s6 em situagdes extremas.

133



)(\ RELATORIO E CONTAS 2016
altri

IV. Demonstragdes financeiras consolidadas e notas anexas

O Conselho de Administracdo entende que as contas a receber que ndo se encontram vencidas
serao integralmente realizadas, tendo em conta o histérico de pagamentos e as caracteristicas das
contrapartes.

14.0UTRAS DIVIDAS DE TERCEIROS

Em 31 de Dezembro de 2016 e 2015 esta rubrica tinha a seguinte composicgéao:

31.12.2016 31.12.2015
Adiantamentos a fornecedores 309.473 22.927
Outros devedores 7.401.425 11.791.909
7.710.898 11.814.836
Perdas de imparidade acumuladas em outras dividas de terceiros (Nota 22) (3.413.355) (3.413.355)
4.297.543 8.401.481

Em 31 de Dezembro de 2016, a rubrica “Outros devedores” inclui um montante de, aproximadamen-
te 2.000.000 euros (4.300.000 euros em 31 de Dezembro de 2015) relativo a Imposto sobre o Valor
Acrescentado a receber de administragdes tributarias de outros paises em resultado de vendas e
compras efectuadas via portos desses paises. Esta rubrica inclui também, em 31 de Dezembro de
2016, o montante de 1.023.000 Euros (1.147.450 Euros em 31 de Dezembro de 2015) a receber
fruto da alienagao da Sécasca — Recolha e Comércio de Reciclaveis, S.A..

Em 31 de Dezembro de 2016 e 2015, a rubrica “Outros devedores” inclui ainda contas a receber re-
lativas a caugdes para contratos de arrendamento e a outras contas a receber, para parte das quais
foram constituidas perdas por imparidade.

Em 31 de Dezembro de 2016 e 2015, a antiguidade do valor liquido dos saldos de “Outras dividas
de terceiros” pode ser analisada como se segue:

31.12.2016 31.12.2015

N&o vencido 4.297.543 8.169.934

Vencido mas sem registo de imparidade

0 - 30 dias - -
30 - 90 dias - -
> 90 dias - 231.547
- 231.547
4.297.543 8.401.481

Os devedores que nao estdo vencidos nao apresentam qualquer sinal de imparidade, o valor conta-
bilistico dos activos liquidos de imparidade é considerado como estando préximo do seu justo valor,
sendo imaterial o efeito do seu desconto financeiro.

O Conselho de Administracdo entende que as contas a receber que ndo se encontram vencidas
serao integralmente realizadas, tendo em conta o historico e caracteristicas das contrapartes.
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15.ESTADO E OUTROS ENTES PUBLICOS
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O detalhe da rubrica “Estado e outros entes publicos” em 31 de Dezembro de 2016 e 2015 é o se-
guinte:

Saldos devedores: 31.12.2016 31.12.2015
Imposto sobre o rendimento 21.621.613 -
Imposto sobre o valor acrescentado 6.937.340 8.469.842
Outros Impostos 979.358 -

29.538.312 8.469.842

Saldos credores:
Imposto sobre o rendimento

Tributagdo autbnoma reavaliagéo de ativos (Nota 12) (7.293.627) -
Outros (3.974.814)  (23.490.106)
Retengéo na Fonte (1.412.316) (1.934.792)
Contribui¢des para a Seguranga Social (504.751) (576.766)
Imposto sobre o valor acrescentado (798.830) (150.315)
Outros Impostos (333.980) (301.139)
(14.318.318)  (26.453.118)

O saldo em 31 de Dezembro de 2015 da rubrica do Passivo “Imposto sobre o rendimento” corres-
ponde a pagamentos por conta e pagamentos especiais por conta efectuados, liquidos da estimati-
va de imposto do exercicio. Em 31 de Dezembro de 2016 inclui cerca de 7.300.000 Euros relativos a
tributacdo auténoma a pagar no ambito do regime de reavaliagéo de activos previsto no decreto-lei
n°® 66/2016.

Em 31 de Dezembro de 2016 o saldo do activo “Imposto sobre o rendimento” inclui pagamentos por
conta efectuados em Espanha relativos ao exercicio de 2015 (ja recebido em Janeiro de 2017) e
2016, ambos realizados durante o ano de 2016. Em Espanha o montante dos pagamentos por conta
a efectuar, de acordo com legislagdo aprovada no 2° Semestre de 2016, sdo apurados consideran-
do o resultado contabilistico antes de imposto que, no caso da Altri SL inclui dividendos recebidos
das suas participadas. Estes rendimentos nao relevam para efeitos de apuramento do resultado
tributavel, mas relevam para o apuramento do pagamento por conta, resultando em montantes
significativos de imposto a receber. Em 31 de Dezembro de 2016, o saldo desta rubrica inclui ainda
pagamentos por conta e pagamentos especiais por conta efectuados em Portugal, liquidos da esti-
mativa de imposto do exercicio de 2016.

16.0UTROS ACTIVOS CORRENTES

Em 31 de Dezembro de 2016 e 2015, esta rubrica tinha a seguinte composigao:

Acréscimos de proveitos: 31.12.2016  31.12.2015
Outros proveitos a facturar 82.061 357.494
Custos a reconhecer:
Rendas e alugueres pagos antecipadamente 738.167 1.152.563
Seguros pagos antecipadamente 795.374 627.887
Outros custos pagos antecipadamente 840.324 588.337

2455926  2.726.281
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17.CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA

Em 31 de Dezembro de 2016 e 2015, o detalhe da rubrica “Caixa e equivalentes de caixa” era como
segue:

31.12.2016 31.12.2015

Caixa 41.809 356.715
Depositos bancérios 300.052.445 242.797.445
300.094.254 243.154.160

Caixa e equivalentes 300.094.254 243.154.160

Conforme indicado na Nota 2.4) a) ii), em 31 de Dezembro de 2016 e de 2015 os saldos de caixa e
equivalentes em moeda diferente do Euro ascendem a 7.550.702 Euros e 7.999.537 Euros, respec-
tivamente. Dado que estes montantes correspondem a depdsitos a ordem que sao constantemente
movimentados, os efeitos resultantes de alteragdes de taxas de cambio sobre caixa e seus equi-
valentes detidos no inicio e no fim dos exercicios de 2016 e 2015 para efeito da demonstragédo dos
fluxos de caixa sao imateriais.

Durante o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2016 os recebimentos relativos a investimentos
financeiros referem-se ao pagamento parcial do valor de venda da subsidiaria Sécasca — Recolha e
Comércio de Reciclaveis, S.A. (alienada em 2011).

Durante o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2015 nao existiram recebimentos relativos a in-
vestimentos financeiros.

Durante o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2016 os pagamentos relativos a investimentos
financeiros referem-se a aquisigdo da participagao na subsidiaria Sociedade Imobiliaria Porto Se-
guro, S.A.

No exercicio findo em 31 de Dezembro de 2015 foi efectuado um pagamento no montante de
149.687 Euros relativo a aquisicao das restantes acgdes representativas do capital social da Celtejo.

18.0UTROS ACTIVOS NAO CORRENTES

Em 31 de Dezembro de 2016 e 2015 a rubrica “Outros activos ndo correntes” era composta confor-
me segue:

31122016 31.12.2015

Imposto sobre o Valor Acrescentado 3.210.260 3.210.260
Rendas pagas antecipadamente 334.029 280.209

3.544.289 3.490.469

Os montantes relativos a “Imposto sobre o Valor Acrescentado” correspondem a uma liquidagéo
adicional paga as autoridades alemas e que se encontra totalmente provisionada, tal como descrito
na Nota 22.
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19.CAPITAL SOCIAL E RESERVAS

Capital social

Em 31 de Dezembro de 2016, o capital social da Empresa encontrava-se totalmente subscrito e rea-
lizado e era composto por 205.131.672 acg¢des com o valor nominal de 12,5 céntimos de Euro cada.

Em 31 de Dezembro de 2016 e 2015 nao existiam pessoas colectivas com uma participagao no
capital subscrito de, pelo menos, 33%.

Reserva legal

A legislacao comercial portuguesa estabelece que pelo menos 5% do resultado liquido anual tem
de ser destinado ao reforgo da “Reserva legal” até que esta represente pelo menos 20% do capital
social.

Em 31 de Dezembro de 2016 e 2015, as demonstracdes financeiras individuais da Empresa apre-
sentavam o montante de 5.128.292 Euros e 4.336.498 Euros relativo a reserva legal, respectiva-
mente, a qual ndo pode ser objecto de distribuicdo aos accionistas a ndo ser em caso de liquidagéo
da Empresa, mas pode ser utilizada para absorver prejuizos depois de esgotadas as outras reser-
vas, ou incorporada em capital.

Outras reservas
31.12.2016 31.12.2015

Reservas de cobertura (3.747.420) (136.786)
Outras reservas e resultados fransitados 239.642.039 226.134.914
235.894.619 225.998.128

Arubrica “Reservas de cobertura” diz respeito ao justo valor dos instrumentos financeiros derivados
classificados como de cobertura de fluxos de caixa na componente eficaz da cobertura, liquido dos
respectivos impostos diferidos (Nota 27).

Nos termos da legislagao portuguesa, o0 montante de reservas distribuiveis € determinado com base
nas demonstragoes financeiras individuais da Empresa, apresentadas de acordo com as Normas
Internacionais de Relato Financeiro, tal como adoptadas pela Unido Europeia, sendo que, em 31 de
Dezembro de 2016 o montante de reservas distribuiveis ascende a 75.310.299 Euros.
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O movimento desta rubrica durante o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2015 foi o seguinte:

Saldo inicial

Variagdes de perimetro

Resultado do exercicio atribuivel aos interesses sem controlo

Saldo final

31.12.2015
155 240
(172 028)

16 788

Desde o exercicio de 2015 que a Altri SGPS detém 100% de todas as suas subsidiarias, nao haven-
do interesses sem controlo, motivo pelo qual n&o existem movimentos no exercicio de 2016.

21. EMPRESTIMOS BANCARIOS, OUTROS EMPRESTIMOS E INCENTIVOS REEMBOLSAVEIS

préstimos” e “Incentivos reembolsaveis” € como segue:

"

Em 31 de Dezembro de 2016 e 2015, o detalhe das rubricas “Empréstimos bancarios”,

Outros em-

31.12.2016
Valor nominal Valor contabilistico

Corrente N&o corrente Total Corrente Né&o corrente Total
Empréstimos bancarios 13.500.000 118.000.000 131.500.000 13.854.263 118.000.000 131.854.263
Contas correntes caucionadas 25.000.000 - 25.000.000 25.043.446 - 25.043.446
Empréstimos bancarios 38.500.000 118.000.000 156.500.000 38.897.709 118.000.000 156.897.709
Papel comercial 58.500.000 115.000.000 173.500.000 58.500.000 115.000.000 173.500.000
Empréstimos obrigacionistas 31.600.000 346.500.000 378.100.000 31.790.307 347.357.627 379.147.934
Outros empréstimos 30.564.111 - 30.564.111 30.564.111 30.564.111
Outros empréstimos 120.664.111 461.500.000 582.164.111 120.854.418 462.357.627 583.212.045
Incentivos reembolsaveis 3.115.183 14.946.630 18.061.813 3.115.183 14.946.631 18.061.814
162.279.294 594.446.630 756.725.925 162.867.310 595.304.258 758.171.568

31.12.2015
Valor nominal Valor contabilistico

Corrente Né&o corrente Total Corrente Nao corrente Total
Empréstimos bancarios 11.000.000 154.000.000 165.000.000 10.775.000 153.587.500 164.362.500
Empréstimos bancarios 11.000.000 154.000.000 165.000.000 10.775.000 153.587.500 164.362.500
Papel comercial 64.000.000 115.500.000 179.500.000 63.519.337 115.500.000 179.019.337
Empréstimos obrigacionistas - 299.376.900 299.376.900 - 298.233.394 298.233.394
Outros empréstimos 41.918.791 - 41.918.791 41.918.791 - 41.918.791
Outros empréstimos 105.918.791 414.876.900 520.795.691 105.438.128 413.733.394 519.171.522
Incentivos reembolsaveis 558.872 17.439.139 17.998.011 558.872 17.439.139 17.998.011
117.477.663 586.316.039 703.793.702 116.772.000 584.760.033 701.532.033
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Empréstimos bancarios:

i. Empréstimos bancarios

Durante o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2013 a Celbi contraiu um empréstimo bancario no
montante de 75.000.000 Euros, o qual foi renegociado em Junho de 2014, que vencia juros a uma
taxa correspondente a Euribor a trés meses acrescida de spread e cujo reembolso seria efectuado
em 5 prestagdes anuais sucessivas de 5.000.000 Euros cada, a primeira das quais em Junho de
2016 e uma prestacgéao final de 50 milhées de Euros. Durante o exercicio de 2016 a Celbi procedeu
ao reembolso antecipado da totalidade deste financiamento.

Durante o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2014 a Celbi contraiu um empréstimo bancario no
montante de 30.000.000 Euros, que vence juros a uma taxa correspondente a Euribor a trés meses
acrescida de spread. Este empréstimo sera liquidado em 24 prestagbes mensais iguais e sucessi-
vas, com inicio em Julho de 2017, pelo que o montante de 7.500.000 Euros encontra-se classificado
como divida corrente e o restante valor encontra-se classificado como divida nao corrente.

Durante o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2015 a Celbi contraiu um empréstimo bancario
no montante de 30.000.000 Euros (actualmente 24.000.000 Euros em divida), que vence juros a
uma taxa correspondente a Euribor a seis meses acrescida de spread. Este empréstimo encontra-
se a ser liquidado em 5 prestagbes anuais e sucessivas, com inicio em Janeiro de 2016, pelo que
o montante de 6.000.000 Euros encontra-se classificado como divida corrente e o restante valor
encontra-se classificado como divida n&o corrente.

Durante o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2015 a Celbi contraiu um empréstimo bancario no
montante de 30.000.000 Euros, que vence juros a uma taxa correspondente a Euribor a trés meses
acrescida de spread. Este empréstimo sera liquidado em 3 prestagdes anuais e sucessivas, com
inicio a Fevereiro de 2018, pelo que o montante total do empréstimo encontra-se classificado como
divida n&o corrente.

Durante o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2016 a Celbi contraiu um empréstimo bancario no
montante de 15.000.000 Euros, que vence juros a uma taxa correspondente a Euribor a doze me-
ses acrescida de spread. Este empréstimo sera liquidado numa prestagao unica no final do contrato
(Setembro de 2022), pelo que o montante total do empréstimo encontra-se classificado como divida
nao corrente.

Durante o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2016 a Caima Industria contraiu um empréstimo
bancario no montante de 12.500.000 Euros, que vence juros a uma taxa correspondente a Euribor a
doze meses acrescida de spread. Este empréstimo sera liquidado numa prestagao unica no final do
contrato (Agosto de 2022), pelo que o montante total do empréstimo encontra-se classificado como
divida n&o corrente.

Durante o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2016 a Celtejo contraiu um empréstimo bancario
no montante de 20.000.000 Euros, que vence juros a uma taxa correspondente a Euribor a doze
meses acrescida de spread. Este empréstimo sera liquidado numa prestagado unica no final do
contrato (Agosto de 2021), pelo que o montante total do empréstimo encontra-se classificado como
divida nao corrente.

ii. Contas correntes caucionadas

Em 31 de Dezembro de 2016 existiam contas correntes caucionadas contratadas no montante de
28 milhdes de euros que se encontravam utilizadas no montante de aproximadamente 25 milhdes
de Euros. Em 31 de Dezembro de 2015 existiam contas caucionadas contratadas no montante de,
aproximadamente, 40,5 milhdes de Euros que nao se encontravam utilizadas.
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iii. Descobertos bancarios

Em 31 de Dezembro de 2016 e 2015 existiam descobertos bancarios contratados no montante de
15 milhdes de Euros que nao se encontravam utilizados.

Outros empréstimos

i. Papel comercial

O Grupo tem contratados programas de papel comercial renovaveis com garantia de colocagao
no montante maximo de 366.000.000 Euros em 31 de Dezembro de 2016 (388.500.000 Euros em
31 de Dezembro de 2015), subscritos por diversas empresas do Grupo Altri 0s quais vencem juros
a uma taxa de juro correspondente a Euribor do prazo de emissao respectivo (entre 7 e 364 dias)
acrescida de spread, sendo que em 31 de Dezembro de 2016 o montante total utilizado ascende a
173.500.000 Euros (179.500.000 Euros em 31 de Dezembro de 2015).

Aqguelas emissdes incluem uma parcela no montante de 58.500.000 Euros classificada como divida
corrente, uma vez que, de acordo com os contratos respectivos, ambas as partes podem denunciar,
semestral ou anualmente, os programas mediante um pré-aviso definido de 30 a 60 dias. Caso
0s programas nao sejam denunciados por nenhuma das partes antes do seu vencimento, apenas
serdo reembolsados entre os anos 2017 e 2022. Embora seja convicgéo do Conselho de Adminis-
tracdo que nao havera denuncia de qualquer das partes as renovagdes destes programas de papel
comercial, face as condicionantes contratuais classificou esta parcela como passivo corrente.

Relativamente a parcela de 115.000.000 Euros, os programas nao permitem a denuncia antecipada
por parte da contraparte e existe a tomada firme das emissbes por parte da instituicdo financeira.
Neste sentido, o Conselho de Administragao classificou esta divida com base na duracédo da emis-
séo destes papeis comerciais.

ii. Empréstimos obrigacionistas

Durante o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2014, a Celulose Beira Industrial (Celbi), S.A. pro-
cedeu a emissdo de um empréstimo obrigacionista no valor de 80.000.000 Euros com um prazo de 5
(cinco) anos, tendo durante o exercicio de 2015 sido adquiridas, pela Altri SGPS, S.A. obrigagdes no
montante de 10.623.100 Euros. Em Outubro de 2016, a Celbi langou uma oferta particular de troca,
voluntaria, dirigida apenas a investidores qualificados, sobre as 800 obriga¢cdes emitidas de valor
nominal unitario de 100.000 Euros e global de 80.000.000 Euros, da emissao de obrigagbes denomi-
nada "Celbi 2014/2019" por novas obrigagdes Celbi com vencimento em 2024 (“Celbi 2016/2024").
Como resultado desta oferta, foram objecto de troca 473 obrigagdes (posteriormente amortizadas
e canceladas), pelo que o empréstimo obrigacionista “Celbi 2014/2019” passou a estar represen-
tado por 327 obrigagdes, no montante nominal global de 32.700.000 Euros. Por conseguinte a 31
de Dezembro de 2016 havia ainda um passivo de 31.600.000 Euros (liquido de obrigagbes detidas
pela Altri SGPS, S.A. no montante de 1.100.000 Euros) relativo a este empréstimo obrigacionista. E
intengao do Conselho de Administragcédo proceder ao reembolso antecipado deste financiamento em
Margo de 2017 através do exercicio da call option prevista na respectiva ficha técnica, pelo que este
se encontra classificado como divida corrente.

As novas obrigagdes pelas quais foram trocadas as denominadas "Celbi 2014/2019", correspondem
a obrigagbes que integram um novo empréstimo obrigacionista emitido em Novembro de 2016,
no montante de 65.000.000 Euros e com vencimento em Fevereiro de 2024, denominado “Celbi
2016/2024”. Por sua vez, a Altri SGPS, em 31 de Dezembro de 2016, era detentora de obrigagdes
“Celbi 2016/2024” no montante de 13.500.000 Euros, pelo que o passivo do Grupo, em 31 de De-
zembro de 2016, relativo ao mesmo ascendia a 51.500.000 Euros.

Em Abril de 2014 a Celbi procedeu a emissdo de um empréstimo obrigacionista no valor de

140 I



RELATORIO E CONTAS 2016 a Itr)l(\

IV. Demonstragdes financeiras consolidadas e notas anexas

50.000.000 Euros com um prazo de 6 anos. Em 20 de Fevereiro de 2015, a Altri SGPS assumiu a
posicado contratual detida pela sua participada Celbi, passando o empréstimo obrigacionista a deno-
minar-se “ALTRI 2014/2020”. Por sua vez, no exercicio de 2014, a Altri SGPS procedeu a emisséo
de um empréstimo obrigacionista no montante de 70.000.000 Euros com vencimento em 2018.

Durante o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2015, a Celulose Beira Industrial (Celbi), S.A.
procedeu a emissao de trés empréstimos obrigacionistas: um em Fevereiro no valor de 35.000.000
Euros com um prazo de 6 anos, outro em Agosto no valor de 35.000.000 Euros com um prazo de
2,5 anos, e um outro em Agosto no valor de 40.000.000 Euros com um prazo de 4 anos, vencendo
juros a taxa igual a Euribor 6 meses adicionada de spread.

Durante o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2016, a Altri SGPS procedeu a emissao de dois
empréstimos obrigacionistas: o primeiro, em 18 de Abril de 2016, no valor de 40.000.000 Euros, com
uma amortizacao de 20.000.000 Euros em Abril de 2022 e reembolso final em Abril de 2024 e um
outro, emitido em 28 de Novembro de 2016, no valor de 25.000.000 Euros, com vencimento em 28
de Margo de 2022, vencendo juros igual a Euribor a 6M mais adicionado de spread.

As despesas incorridas com a montagem de empréstimos foram deduzidas ao seu valor nominal,
encontrando-se estas a ser reconhecidas ao longo do periodo de vida do respectivo empréstimo
(Nota 35).

iii. Factoring

O Grupo Altri tem em vigor contratos de factoring com duas instituicbes de crédito, com duracéo
inicial de um ano, segundo os quais podera ceder contas a receber até ao limite de 60.000.000
Euros, os quais sdo renovados automaticamente por iguais periodos se ndo forem denunciados por
nenhuma das partes com antecedéncia minima de 60 dias contratuais. Sobre os valores descon-
tados o Grupo pagara uma taxa de juro de Euribor a 3 meses acrescida de spread e/ou Euribor a
12 meses acrescida de spread (para nocionais em Euros) e Libor a 3 meses acrescida de spread
(para nocionais em USD), sendo que em 31 de Dezembro de 2016 o montante utilizado ascendia a
29.796.111 Euros (41.918.791 Euros em 31 de Dezembro de 2015).

O Grupo Altri considera que os riscos e beneficios associados as contas a receber ndo foram trans-
mitidos para a entidade com quem realizou este contrato de factoring, facto pelo qual apenas des-
reconhece as contas a receber cedidas em factoring no momento em que forem liquidadas pelo
devedor original, de acordo com a politica contabilistica descrita na Nota 2.3 |) viii).

Incentivos reembolsaveis

Em Janeiro de 2014 a Celbi assinou um novo contrato de concesséo de incentivos financeiros e fis-
cais ao abrigo do Decreto-Lei n°. 203/2003, de 10 de Setembro, com a Agéncia para o Investimento
e Comércio Externo de Portugal, E.P.E. (AICEP), tendo o projecto, de modernizacao e expansao
da unidade fabril, sido considerado pelo Estado Portugués de interesse estratégico e de relevancia
para a economia nacional. O Projecto de Investimento teve inicio a 19 de Agosto de 2013, e decor-
reu até 30 de Junho de 2015 e o valor contratado ascendia a 30.251.000 Euros, sendo que o Estado
Portugués ira conceder um incentivo financeiro reembolsavel correspondente a 20% das despesas
elegiveis. Caso a Celbi cumpra com os objectivos propostos e medidos nos finais dos anos de 2016,
2017 e 2019 o Estado Portugués concedera ainda um Prémio de Realizagao que correspondera ao
nao reembolso de até 75% do montante de incentivo reembolsavel. Até 31 de Dezembro de 2016 a
Celbi recebeu o montante de 5.823.585 Euros referente ao incentivo reembolsavel.

A Caima Industria no decorrer do exercicio de 2011 obteve um incentivo financeiro reembolsavel

ao abrigo do Decreto-Lei n.° 287/2007 concedido pela Agéncia para o Investimento e Comércio
Externo de Portugal para um montante de investimento global de 8.815.500 Euros. O periodo de
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investimento deste projecto decorreu entre 2010 e 2013. O incentivo atribuido corresponde a 45%
das despesas que se considerem elegiveis. A ultima tranche do subsidio foi recebida no decorrer do
exercicio de 2014, totalizando 3.437.000 Euros. Em 2015 foi reembolsado o montante de 558.872
Euros pelo que em 31 de Dezembro de 2016 a Empresa tinha em divida relativamente a este incen-
tivo reembolsavel, aproximadamente, 1.729.914 Euros, encontrando-se a totalidade do montante
classificada como divida corrente.

Adicionalmente, a Caima Industria no exercicio de 2014 assinou novo contrato de concessao de
incentivos financeiros e fiscais ao abrigo do Decreto-Lei n.° 287/2007 com a Agéncia para o Inves-
timento e Comércio Externo de Portugal E.P.E. (AICEP) para um montante de investimento global
de 35.161.000 Euros. O periodo de investimento deste projecto decorreu entre 2013 e 2015. O
valor maximo do incentivo reembolsavel ascende a 10.511.850 Euros, que corresponde a 30% das
despesas elegiveis, tendo a Empresa ja recebido 10.508.314 Euros, cujo reembolso ocorrera entre
2017 e 2022, estando, em 31 de Dezembro de 2016, o montante de 875.988 Euros classificado
como divida corrente.

Em Dezembro de 2016 a Celbi assinou um novo contrato de concessao de incentivos financeiros
e fiscais ao abrigo do disposto no n°1 do artigo 5° do Decreto-lei n°® 191/2014, de 31 de Dezembro,
com a Agéncia para o Investimento e Comércio Externo de Portugal, E.P.E. (AICEP), tendo o projec-
to, de competitividade e internacionaliza¢ao, sido considerado pelo Estado Portugués de interesse
estratégico e de relevancia para a economia nacional. O Projecto de Investimento teve inicio a 1
de Janeiro de 2016, e ira decorrer até 31 de Dezembro de 2017 e o valor contratado ascende a
40.000.000 Euros, sendo que o Estado Portugués ira conceder um incentivo financeiro reembolsa-
vel correspondente a 10% das despesas elegiveis. Até 31 de Dezembro de 2016 a Celbi ndo tinha
recebido qualquer montante referente a este incentivo reembolsavel.

Em Dezembro de 2016 a Celtejo assinou um novo contrato de concesséo de incentivos financeiros
e fiscais ao abrigo do disposto no n°1 do artigo 5° do Decreto-lei n° 191/2014, de 31 de Dezem-
bro, com a Agéncia para o Investimento e Comércio Externo de Portugal, E.P.E. (AICEP), tendo
0 projecto, que visa introduzir inovagdes no processo de producéo de pasta de papel tissue, com
uma nova abordagem a produgado que se mostra mais eficiente e produtiva, sido considerado pelo
Estado Portugués de interesse estratégico e de relevancia para a economia nacional. O Projecto de
Investimento teve inicio a 1 de Janeiro de 2016, e ira decorrer até 31 de Outubro de 2018 e o valor
contratado ascende a 85.300.000 Euros, sendo que o Estado portugués ir4 conceder um incentivo
financeiro reembolsavel correspondente a 25,1% das despesas elegiveis. A data, este contrato
aguarda ainda aprovagao pela Comissao Europeia, nao tendo ainda sido recebido qualquer mon-
tante ao abrigo do mesmo.

Nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2016 e 2015 a sensibilidade do Grupo a alteragdes
no indexante da taxa de juro de mais ou menos 1 ponto percentual, medida como a variagdo nos
resultados financeiros, pode ser analisada como segue, ndo considerando o efeito de cobertura dos
instrumentos financeiros derivados (Nota 27):

31.12.2016 31.12.2015

Juros suportados (Nota 35) 13.908.735 15.840.301

Diminuig&o de 1 p.p. na taxa de juro aplicada a totalidade

40 endivdament (7.387.000)  (6.900.000)

Aumento de 1 p.p. na taxa de juro aplicada a totalidade do

endividamento 7.387.000 6.900.000

A analise de sensibilidade acima foi calculada com base na exposigéo a taxa de juro existente a
data do final de cada exercicio. Para esta analise foi tido como pressuposto base que a estrutura de
financiamento (activos e passivos remunerados) se manteve estavel ao longo do ano e semelhante
a apresentada no final de cada exercicio e mantendo-se tudo o resto constante.
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O prazo de reembolso dos empréstimos bancarios, dos outros empréstimos e dos incentivos reem-
bolsaveis, bem como dos juros associados é como segue:

31-12-2016
2017 2018 2019 2020 >2020 Total

Empréstimos bancarios

Capital 13 500 000 31000000 23500000 16000000 47 500 000 131 500 000

Juros (a) 2152 055 1 950 260 1456 990 1086 795 874 550 7 520 650
Conta corrente caucionada

Capital 25 000 000 - - - - 25 000 000

Juros (a) 250 000 - - - - 250 000
Papel comercial

Capital 58 500 000 10000 000 10 000 000 20 000 000 75 000 000 173 500 000

Juros (a) 2 330 000 2 000 000 1 875 000 1 750 000 3 000 000 10 955 000
Empréstimos obrigacionistas

Capital 31600 000 105000000 40000000 50000000 151500 000 378 100 000

Juros (a) 8497 637 7413125 5227 025 4714 225 9 568 300 35420 312
Qutros empréstimos

Capital 30 564 111 - - - - 30 564 111

Juros (a) 161 184 - - - - 161 184
Incentivos reembolsaveis

Capital 3115183 3121 502 7 468 303 4 356 826 - 18 061 813

Juros (a) - - - - - -
Total

Capital 162279294 149121502 80968 303 90 356 826 274 000 000 756 725 925

Juros 13390876 11 363 385 8 559 015 7551020 13442850 54 307 146

175670 171 160484 887 89527 318 97 907 846 287 442 850 811 033 071

31-12-2015
2016 2017 2018 2019 >2019 Total

Empréstimos bancarios

Capital 11 000 000 18 500 000 36 000 000 28 500 000 71 000 000 165 000 000

Juros (a) 3 646 350 3403 260 2994 427 2 198 860 1569 035 13 811 932
Papel comercial

Capital 64 000 000 28 000 000 - - 87 500 000 179 500 000

Juros (a) 5 657 355 3640 248 2757 764 2757 764 2757 764 17 570 894
Empréstimos obrigacionistas

Capital - - 105 000 000 109 376 900 85 000 000 299 376 900

Juros (a) 7 574 573 7 574 573 7574 573 4917 955 2 150 596 29792 270
Qutros empréstimos

Capital 41918 791 - - - - 41918 791

Juros (a) 586 863 - - - - 586 863
Incentivos reembolsaveis

Capital 558 872 3115183 3121 502 7 468 303 3734 151 17 998 011

Juros (a) - - - - - -
Total

Capital 117 477 663 49615183 144 121 502 145 345203 247 234 151 703 793 702

Juros 17 465 141 14 618 081 13 326 764 9874 578 6 477 395 61761 958

134942804 64 233264 157 448266 155219781 253 711 546 765 555 660

(a) Considerando a informacéo disponivel a data de fecho do exercicio relativa a evolugao das taxas
de juro e que a amortizagao do capital é realizada no final de cada ano.



)(\ RELATORIO E CONTAS 2016
altri

IV. Demonstragdes financeiras consolidadas e notas anexas

22.PROVISOES E PERDAS POR IMPARIDADE

O movimento verificado nas provisoes e perdas por imparidade durante os exercicios findos em 31
de Dezembro de 2016 e 2015 pode ser detalhado como segue:

31-12-2016
Perdas de imparidade Perdas de imparidade em
em contas a receber inventarios e activos
Provisdes (Notas 13 e 14) bioldgicos (Nota 11) Total
Saldo inicial 5.062.741 3.720.996 7.764.789 16.548.526
Aumentos - - 750.000 750.000
Transferéncias 240.570 - - 240.570
Utilizagdes (12.204) - - (12.204)
Reversdes (226.705) (3.035) (194.909) (424.649)
Saldo final 5.064.402 3.717.961 8.319.880 17.102.243
31-12-2015
Perdas de imparidade Perdas de imparidade em
em contas a receber inventarios e activos
Provisdes (Notas 13 e 14) bioldgicos (Nota 11) Total
Saldo inicial 5.073.481 2.572.513 5.266.162 12.912.156
Aumentos 300.000 1.150.000 3.000.000 4.450.000
Utilizagdes (14.013) (1.517) - (15.530)
Reversdes (296.727) - (501.373) (798.100)
Saldo final 5.062.741 3.720.996 7.764.789 16.548.526

Durante o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2013 a subsidiaria Caima Industria de Celulose,
S.A. procedeu ao pagamento de uma liquidagao adicional de Imposto sobre o Valor Acrescentado
de anos anteriores as autoridades fiscais alemas, no montante de 2.722.651 Euros, o qual registou
na rubrica “Outros activos nao correntes” por ndo concordar com os fundamentos daquela liquida-
¢ao (Nota 18). Durante o més de Janeiro de 2014 procedeu a um pagamento adicional de Imposto
sobre o Valor Acrescentado as mesmas entidades de, aproximadamente, 700.000 Euros. Para fa-
zer face ao risco daquelas liquidag¢des adicionais se tornarem definitivas o Grupo Altri registou, em
2013, um passivo na rubrica “Provisdes” por contrapartida da rubrica “Outros impostos indirectos”
da demonstragao dos resultados.

O valor registado na rubrica “Provisdes” em 31 de Dezembro de 2016 e 2015 corresponde a melhor
estimativa da Administracdo para fazer face a totalidade das perdas a incorrer com processos ac-
tualmente em curso.
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23.0UTROS PASSIVOS NAO CORRENTES

Em 31 de Dezembro de 2016 e 2015 esta rubrica dizia respeito integralmente as parcelas de sub-
sidios ao investimento ndo reembolsaveis (Notas 21 e 26) a qual tinha a seguinte decomposigéao:

31-12-2016 31-12-2015
Corrente Nao Corrente Nao
Total (Nota 26) corrente Total (Nota 26) corrente
Celtejo
POE 846.045 255.422 590.623 1.101.467 403.476 697.991
PRIME 1.824.596 1.040.272 784.324 2.864.869 1.052.222 1.812.647
2.670.641 1.295.694 1.374.947 3.966.336 1.455.698 2.510.638
Celbi
PIN 19.739.397 2.819.811 16.919.586 22.569.645 2.958.170 19.611.475

19.739.397 2.819.811 16.919.586 22.569.645 2.958.170 19.611.475

Caima Industria

SIME 266.747 133.374 133.374 400.121 133.374 266.747
QREN 376.277 62.713 313.564 471.174 94.897 376.277
643.024 196.086 446.938 871.295 228.271 643.024
Altri Florestal
Proder 1.091.040 173.931 917.109 1.264.979 175.955 1.089.024
1.091.040 173.931 917.109 1.264.979 175.955 1.089.024
Viveiros
Proder 292.744 252.968 39.776 332.520 332.520 -

24.436.846 4.738.491 19.698.356 29.004.775 5.150.614 23.854.161

Durante o exercicio de 2006 iniciou-se a candidatura do PRIME no ambito do projecto de branquea-
mento da pasta de papel referente a subsidiaria Celtejo. Este investimento tinha um montante global
estimado de cerca de 72.000.000 Euros tendo sido concluido em 2008. Durante o exercicio findo em
31 de Dezembro de 2014 a Empresa efectuou uma estimativa dos racios contratuais exigidos para
o ano de 2014 e concluiu que as exigéncias contratuais estavam cumpridas, conferindo-lhe o direito
a um prémio de realizagéo estimado de, aproximadamente, 3.050.000 Euros, o qual foi classificado
em “Outros passivos ndo correntes” e “Outros passivos correntes” (Nota 26) liquido do montante
que tem vindo a ser reconhecido diretamente como proveito na demonstracao dos resultados (Nota
33) na proporgéo da parte ja amortizada dos activos fixos tangiveis subsidiados de acordo com a
politica contabilistica da Nota 2.3 e). Em 2015, face as medicdes efectuadas, a AICEP reconheceu
a atribuicao definitiva do prémio de realizagao.

Em Janeiro de 2007 a Celbi e a Altri assinaram um contrato de concessao de incentivos financeiros
e fiscais ao abrigo do Decreto-Lei n°. 203/2003, de 10 de Setembro, com a Agéncia para o Inves-
timento e Comércio Externo de Portugal, E.P.E. (AICEP), tendo o Estado Portugués considerado
de interesse nacional (PIN) este projecto de expansao da capacidade produtiva da Celbi. Durante
o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2013 a Celbi solicitou a AICEP a antecipacao da ultima
medicao de grau de cumprimento do projecto dado que no exercicio findo em 31 de Dezembro de
2012 a Celbi ja cumpria os racios exigidos para a medi¢cao de 2013. AAICEP concordou com a sus-
pensdo dos pagamentos, contudo, remeteu a conclusao da atribuicdo do prémio para o exercicio
findo de 31 de Dezembro de 2013 dado que existiam requisitos que sé poderiam ser avaliados na
data da medi¢do. Dado que, com base na performance alcangada com referéncia a 31 de Dezembro
de 2013 encontram-se cumpridos os requisitos necessarios a atribuicdo do prémio de realizagao
no montante de 16.526.400 Euros, a Celbi classificou aquele montante em “Outros passivos néo
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correntes” e “Outros passivos correntes” (Nota 26) liquido do montante que tem vindo a ser reco-
nhecido directamente como proveito na demonstragdo dos resultados (Nota 33) na proporgéo da
parte ja amortizada dos activos fixos tangiveis subsidiados de acordo com a politica contabilistica
da Nota 2.3 e).

A Caima Industria no exercicio de 2014 assinou novo contrato de concesséao de incentivos financei-
ros e fiscais ao abrigo do Decreto-Lei n.° 287/2007 com a Agéncia para o Investimento e Comércio
Externo de Portugal E.P.E. (AICEP) para um montante de investimento global de 35.161.000 Eu-
ros. Caso a Caima Industria cumpra com os objectivos propostos e medidos nos finais dos anos
de 2016, 2017 e 2019 sera concedido ainda um Prémio de Realizagao que correspondera ao nao
reembolso de até 48% do montante de incentivo reembolsavel.

Em Dezembro de 2016 a Celbi assinou um novo contrato de concessao de incentivos financeiros
e fiscais ao abrigo do disposto no n°1 do artigo 5° do Decreto-lei n® 191/2014, de 31 de Dezembro,
com a Agéncia para o Investimento e Comércio Externo de Portugal, E.P.E. (AICEP), tendo o pro-
jecto, de competitividade e internacionalizagao, sido considerado pelo Estado Portugués de interes-
se estratégico e de relevancia para a economia nacional. Caso a Celbi cumpra com os objectivos
propostos e medidos no final do ano de 2019 o Estado Portugués concedera ainda a isencao de
reembolso correspondente a um maximo de 30% do incentivo reembolsavel.

Em Dezembro de 2016 a Celtejo assinou um novo contrato de concessao de incentivos financeiros
e fiscais ao abrigo do disposto no n°1 do artigo 5° do Decreto-lei n® 191/2014, de 31 de Dezembro,
com a Agéncia para o Investimento e Comércio Externo de Portugal, E.P.E. (AICEP), tendo o pro-
jecto, que visa introduzir inovagdes no processo de produgado de pasta de papel tissue, com uma
nova abordagem a produgao que se mostra mais eficiente e produtiva, sido considerado pelo Estado
Portugués de interesse estratégico e de relevancia para a economia nacional. Caso a Celtejo cum-
pra com os objectivos propostos e medidos no final do ano de 2019, o Estado Portugués concedera
ainda um Prémio de Realizacdo que correspondera ao ndo reembolso de até 30% do montante de
incentivo reembolsavel.

24 . FORNECEDORES

Em 31 de Dezembro de 2016 e 2015, esta rubrica tinha a seguinte composigao:

A Pagar
31.12.2016 0-90 dias 90-180dias >180 dias
Fornecedores, conta corrente 49.194.705 49.194.705 - -
Fornecedores, facturas em recepgao e conferéncia 19.850.428 19.850.428
69.045.134 69.045.134
A Pagar
31.12.2015 0-90 dias 90-180dias >180 dias
Fornecedores, conta corrente 41.880.360 41.880.360 - -
Fornecedores, facturas em recepgéo e conferéncia 19.363.044 19.363.044
61.243.404 61.243.404

Em 31 de Dezembro de 2016 e 2015 a rubrica “Fornecedores” respeitava a valores a pagar resul-
tantes de aquisi¢cbes decorrentes do curso normal das actividades do Grupo.

O Conselho de Administracdo entende que o valor contabilistico destas dividas é aproximado ao
seu justo valor.
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25.0UTRAS DIiVIDAS A TERCEIROS

Em 31 de Dezembro de 2016 e 2015 a rubrica “Outras dividas a terceiros” pode ser detalhada como
segue:

A Pagar
31.12.2016 0-90 dias 90-180dias >180 dias
Fornecedores de activos fixos 9.800.083 9.800.083 - -
Outras dividas 5.115.671 5.010.995 6.496 98.180
14.915.753 14.811.077 6.496 98.180
A Pagar
31.12.2015 0-90 dias 90-180dias >180 dias
Fornecedores de activos fixos 1.252.476 1.252.476 - -
Outras dividas 2.655.929 2.573.330 9.908 72.691
3.908.405 3.825.806 9.908 72.691

Em 31 de Dezembro de 2016 e 2015 a linha “Fornecedores de activos fixos” inclui os montantes
de 706.610 Euros e 492.092 Euros, respectivamente, relativos a locagdes financeiras (Nota 31.2).

26.0UTROS PASSIVOS CORRENTES

Em 31 de Dezembro de 2016 e 2015 a rubrica “Outros passivos correntes” pode ser detalhada como
segue:

31.12.2016  31.12.2015

Encargos a liquidar

Remuneragdes a liquidar 3.576.484 3.690.009
Juros a liquidar 1.274.354 2.700.797
Rendas a liquidar 1.171.694 1.124.673
Encargos com energia e gas a liquidar 4.678.683 5.137.376
Rappel 3.986.425 1.317.624
Taxas hidricas a liquidar 882.255 843.294
Outros encargos a liquidar 12.689.840  13.973.441

Proveitos a reconhecer
Subsidios ao investimento (Notas 21 e 24)  4.738.491 5.150.614
Outros proveitos a reconhecer 1.101.490 109.213
34.099.716  34.047.041

A linha “Outros encargos a liquidar” em 31 de Dezembro de 2016 e 2015 diz respeito a despesas
relacionadas com a actividade operacional ja incorridas e ainda nao liquidadas.

27.INSTRUMENTOS FINANCEIROS DERIVADOS

Em 31 de Dezembro de 2016 e de 2015 as empresas do Grupo Altri tinham em vigor contratos re-
lativos a instrumentos financeiros derivados associados a cobertura das variagdes da taxa de juro e
em 31 de Dezembro de 2016 tém em vigor contratos relativos a instrumentos financeiros derivados
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associados a cobertura da variagdo da taxa de cambio, sendo esses instrumentos registados de
acordo com o seu justo valor.

As empresas do Grupo Altri apenas utilizam derivados para cobertura de fluxos de caixa associados
as operagdes geradas pela sua actividade.

Em 31 de Dezembro de 2016 e 2015 o justo valor dos instrumentos financeiros derivados sao como se
segue:

31-12-2016 31-12-2015
Corrente  Nao corrente Corrente
Derivados de taxa de juro (549 066) - (136 786)
Derivados de taxa de cambio (1873584) (2428 023) -
(2422 650) (2 428 023) (136 786)

i. Derivados de taxa de juro

Por forma a reduzir a sua exposicao a volatilidade das taxas de juro, o Grupo contratou “swaps”
de taxa de juro. Estes contratos foram avaliados de acordo com o seu justo valor em 31 de De-
zembro de 2016 e 2015, tendo o correspondente montante sido reconhecido na rubrica “Instru-
mentos financeiros derivados”.

Em 31 de Dezembro de 2016 e 2015, o Grupo Altri tinha em vigor contratos de derivados de taxa
de juro cujos montantes totais sdo como segue:

Justo valor Justo valor

Tipo Montante Maturidade Juro 31.12.2016 31.12.2015
Interest rate swap 5.000.000 16-04-2020 Paga taxa fixa e recebe Euribor a 6M (82.619) (30.594)
Interest rate swap 5.000.000 16-04-2020 Paga taxa fixa e recebe Euribor a 6M (84.099) (32.265)
Interest rate swap 5.000.000 16-04-2020 Paga taxa fixa e recebe Euribor a 6M (79.470) (27.673)
Interest rate swap ~ 5.000.000  16-04-2020 Paga taxa fixa e recebe Euribor a 6M (87.442) (35.581)
Interest rate swap ~ 5.000.000  16-04-2020 Paga taxa fixa e recebe Euribor a 6M (63.753) (13.201)
Interest rate swap  10.000.000  16-04-2020 Paga taxa fixa e recebe Euribor a 6M (111.978) 2.528
Interest rate swap  15.000.000  16-04-2020 Paga taxa fixa e recebe Euribor a 6M (39.705) -

(549.066) (136.786)

De acordo com as politicas contabilisticas adoptadas estes derivados cumprem com os requisi-
tos para serem designados como instrumentos de cobertura de taxa de juro (Nota 2.3 1) v)).

O apuramento do justo valor dos derivados contratados pelo Grupo foi efectuado pelas respecti-
vas contrapartes (instituicoes financeiras com quem foram celebrados tais contratos). O modelo
de avaliagao destes derivados, utilizado pelas contrapartes, baseia-se no método dos Cash Flo-
ws descontados, i.e., utilizando as Par Rates de Swaps, cotadas no mercado interbancario, e
disponiveis nas paginas Reuters e/ou Bloomberg, para os prazos relevantes, sendo calculadas
as respectivas taxas forwards e factores de desconto que servem para descontar os cash flows
fixos (leg fixo) e os cash flows variaveis (leg variavel). O somatério das duas parcelas resulta no
Valor Actualizado Liquido dos cash flows futuros ou justo valor dos derivados.

ii. Derivados de taxa de cambio

A Altri utiliza derivados de taxa de cambio, fundamentalmente, de forma a efectuar a cobertura
de fluxos de caixa futuros. Desta forma, a Altri, durante o exercicio de 2016, contratou “opgdes” e
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“forwards” de taxa de cambio de dodlares dos Estados Unidos, de forma a gerir o risco de taxa de
cambio a que esta exposta.
Relativamente as opgdes, o Grupo contratou opgdes de venda e de compra de estilo europeu
sobre o dolar dos Estados Unidos, na razdo de USD 10 milhdes por més para o 1.° e 2° semestre

de 2017 e 2018.

Em 31 de Dezembro de 2016, o Grupo Altri tinha em vigor contratos derivados de taxa de cambio:

Justo valor
Nocional USD Vencimento 31.12.2016

10.000.000 Janeiro 2017 (55.786)
10.000.000 Fevereiro 2017 (78.144)
10.000.000 Margo 2017 (98.709)
10.000.000 Abril - 2017 (111.762)
10.000.000 Maio - 2017 (121.354)
10.000.000 Junho - 2017 (269.537)
10.000.000 Julho - 2017 (144.950)
10.000.000 Agosto - 2017 (146.862)
10.000.000 Setembro - 2017 (146.190)
10.000.000 Outubro - 2017 (145.156)
10.000.000 Novembro - 2017 (146.945)
10.000.000 Dezembro - 2017 (408.189)
10.000.000 Janeiro - 2018 (169.140)
10.000.000 Fevereiro - 2018 (166.754)
10.000.000 Margo - 2018 (163.298)
10.000.000 Abril - 2018 (159.339)
10.000.000 Maio - 2018 (154.798)
10.000.000 Junho - 2018 (454.408)
10.000.000 Julho - 2018 (170.343)
10.000.000 Agosto - 2018 (163.993)
10.000.000 Setembro - 2018 (157.402)
10.000.000 Outubro - 2018 (151.033)
10.000.000 Novembro - 2018 (143.864)
10.000.000 Dezembro - 2018 (373.651)

(4.301.607)
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O movimento ocorrido no justo valor dos instrumentos financeiros derivados durante os exercicios

findos em 31 de Dezembro de 2016 e 2015 pode ser detalhado como segue:

Derivados de Derivados de
2016 taxa de juro taxa de cambio Total
Saldo inicial (136 786) - (136 786)
Variag&o do justo valor
Efeitos em capitais proprios (Nota 19) (396 988) (4 301 607) (4 698 595)
Efeitos na demonstragao de resultados (Nota 35) (15 292) - (15 292)
Efeitos no balango - - -
Saldo final (549 066) (4 301 607) (4 850 673)
Derivados de Derivados de
2015 taxa de juro taxa de cAmbio Total
Saldo inicial (1902 297) - (1902 297)
Variag&o do justo valor
Efeitos em capitais proprios (Nota 19) 134 470 - 134 470
Efeitos na demonstragao de resultados (Nota 35) (268 267) - (268 267)
Efeitos no balango 1899 308 - 1899 308
Saldo final (136 786) - (136 786)

Os ganhos e perdas do exercicio associados a variagao do justo valor, durante o exercicio de 2016,
dos instrumentos de cobertura na parte nao corrida (conforme denominados nos termos do IAS 39),
no montante de 4.698.595 Euros (134.470 Euros durante o exercicio de 2015), foram registados
directamente em rubricas de capitais proprios liquidos dos correspondentes impostos diferidos, no
montante de (1.087.961) Euros ((62.096) Euros em 31 de Dezembro de 2015) (Notas 12 € 19).

Os ganhos e perdas do exercicio associados a variagao do justo valor, durante o exercicio de 2016,
dos instrumentos de cobertura na parte corrida, dos instrumentos que embora tenham sido contra-
tados com o objectivo de cobertura, ndo cumprem com os requisitos para serem classificados como
tal e a parte ineficaz dos instrumentos de cobertura foram registados directamente na demonstracéo
dos resultados do exercicio findo em 31 de Dezembro de 2016 (Nota 35).

28.GARANTIAS E PASSIVOS CONTINGENTES

Em 31 de Dezembro de 2016 e de 2015, as garantias prestadas tinham o seguinte detalhe:

31.12.2016 31.12.2015
AICEP/API (Nota 21) 4.585.311 7.676.315
Outros 1.415.827 1.468.674
6.001.138 9.144.989
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29.COMPROMISSOS FINANCEIROS ASSUMIDOS E NAO INCLUIDOS NA DEMONSTRAGAO DA
POSICAO FINANCEIRA

a. Fundos de pensbdes

Algumas empresas do Grupo Altri possuem compromissos relacionados com encargos com fun-
dos de reforma néao incluidos na demonstracéo da posi¢ao financeira consolidada, uma vez que
tais compromissos se encontram cobertos por fundos de pensdes autbnomos, como de seguida
se detalha.

O Fundo de Pensbes Caima e Altri Florestal, constituido por escritura de 31 de Dezembro de
1987 e administrado pela “BPI Pensdes - Sociedade Gestora de Fundos de Pensdes, S.A.,
destina-se a garantir aos trabalhadores (i) que a data normal da reforma ou (ii) na cessagao con-
tratual do contrato de trabalho com a Empresa, tenham pelo menos 57 anos de idade e 10 anos
de servico continuo, o direito a um complemento de reforma, a partir da idade normal de reforma,
cujo valor tem por base a média dos vencimentos iliquidos dos ultimos dois anos ao servigo da
empresa. Por decisdo da Administracdo da Caima, o Fundo de Pensdes Caima e Altri Florestal
foi dividido em dois fundos auténomos em Dezembro de 1998, apds autorizacéo do Instituto de
Seguros de Portugal. Durante o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2010, a Caima e a Altri
Florestal transferiram as quotas-partes das adesdes colectivas que detém junto do BPI Pensdes
para o plano da Celtejo. Esta transferéncia foi requerida ao Instituto de Seguros de Portugal em
23 de Setembro de 2010 tendo este deliberado favoravelmente em 3 de Margo de 2011, pelo que
em Abril de 2011 o patriménio de fundo de pensdes da Altri Florestal e da Caima foi incorporado
no fundo de pensdes Tejo, com a designagao de Plano de Pensdes C.

O Fundo de Pensdes Tejo foi constituido pela Celtejo em 28 de Fevereiro de 2005, com o objec-
tivo de financiar, entre outros, o Plano de Pensdes decorrente dos Regulamentos e Acordos de
Empresa aplicaveis aos Associados. Através de acordo celebrado com as estruturas sindicais
em 2007, foi criado um novo Plano de Pensbdes aplicavel a todos os trabalhadores admitidos
apos 1 de Setembro de 2007, data da entrada em vigor do novo acordo, e ainda a todos os
trabalhadores admitidos antes dessa data, que optem de forma expressa pelo novo Plano de
Pensdes. O Fundo de Pensbes Tejo passou, assim, a financiar os beneficios definidos em trés
Planos de Pensbes previstos em Regulamento publicado em Ordem de Servigo de 2002, e ainda
os beneficios definidos no novo Plano de Pensdes, que passou a designar-se como Plano de
Pensbdes B, previsto no Acordo de Empresa publicado no BTE, n°® 32, de 29/08/2007. A partir do
exercicio de 2009, o Plano de Pensbdes B passou a aplicar-se a todos os trabalhadores no activo
da Celtejo, e os restantes Planos de Pensbes passaram a cobrir as responsabilidades referentes
a todos os ex-trabalhadores cuja cessagao de contrato tivesse contemplado o direito a penséo,
nos termos dos beneficios definidos em cada um dos Planos de Penséo.

Em 1 de Maio de 2014, foi criado um novo Plano de Pensdes de Contribuicdo Definida, integra-
do no Fundo de Pensdes Tejo sob a designacao Plano de Pensbes CD, e aplicavel a todos os
trabalhadores no activo dos trés Associados, Celtejo, Caima e Altri Florestal. Aos trabalhadores
admitidos até 30 de Abril de 2014, foi dado o direito de opg¢ao de adeséo ao novo Plano de Pen-
sbes CD, mediante renlncia expressa e definitiva ao Plano de Pensbes de Beneficio Definido,
nas seguintes condigdes: (a) a todos os trabalhadores da Celtejo, no activo em 30 de Abril de
2014 com contrato sem termo, foi dada a opgao de escolher entre transitar ou ndo para o plano
de contribuigéo definida (b) no caso da Caima e da Altri Florestal, apenas foi dado direito de op-
¢ao aos trabalhadores que, em 30 de Abril de 2014, tivessem contrato sem termo com tempo de
servico maior ou igual a 10 anos e idade igual ou superior a 57 anos. Assim, O Fundo de Pensdes
Tejo passou a financiar as responsabilidades de cinco Planos de Pensdes, quatro dos quais de
Beneficio Definido, e com responsabilidades tendencialmente a extinguir, e um Plano de Pen-
sbes de Contribuicdo Definida, cujas contribuigbes variam anualmente em fungao dos resultados
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do Grupo Altri e sdo atribuidas a cada trabalhador de cada um dos Associados, em fungao dos
respectivos salarios pensionaveis e tempo de servigo.

A partir de 2014, A Celbi atribui aos seus colaboradores com contrato de trabalho subordinado
sem termo, um plano de pensdes de contribuicao definida. De acordo com este plano, a Celbi
atribui a cada trabalhador do quadro permanente uma percentagem do seu salario pensionavel
em funcao do seu tempo de servigo. A contribuicdo para o Fundo de Pensfes varia anualmente
em funcao dos resultados do Grupo Altri, sendo contabilizadas como custo no exercicio as con-
tribuicdes que efectua, deixando de ter responsabilidades por beneficios futuros relacionadas
com o Fundo de Pensdes.

Com o novo regime de contribuicdo definida, a Celbi contabiliza como custo no exercicio as con-
tribuicdes que efectua, deixando de ter responsabilidades por beneficios futuros relacionadas
com o Fundo de Pensdes.

De acordo com os estudos actuariais realizados pelas sociedades gestoras dos fundos com
referéncia a 31 de Dezembro de 2016 e 2015, o valor actual das responsabilidades por servigcos
passados para os colaboradores no activo e para os reformados, bem como a situagao patrimo-
nial dos fundos de pensdes, naquelas datas, eram como segue:

CaimaICeIteonAItriﬂorestaI2016 Celbi Total
Responsabilidades actuais por servigos passados 13.981.980 N.a. 13.981.980
Situagdo patrimonial dos fundos de pensdes 11.426.928 N.a. 11.426.928
2015
CaimalCeltejo/Altriflorestal Celbi Total
Responsabilidades actuais por servicos passados 12.997.878 N.a. 12.997.878
Situag&o patrimonial dos fundos de pensdes 12.220.331 N.a. 12.220.331

N.a. — Nao aplicavel

O movimento verificado no valor actual das responsabilidades por servigos passados durante os
exercicios findos em 31 de Dezembro de 2016 € 2015 é como segue:

31 de Dezembro de 2016 Planos
Ex - Adminis. (DA)  Plano A Plano B Plano C Total

Responsabilidades no inicio do exercicio 692.713 5.777.058 2.426.153 4.101.955 12.997.878
Transferéncia para contribui¢ao definida - - - - -
Beneficios pagos pelos Fundos de Pensdes (34.950) (476.838) (48.775) (318.008) (878.571)
Custo dos servigos correntes - - 15.482 21.263 36.745
Custo dos juros 25.334 207.894 90.596  148.844 472.668
Perdas/(Ganhos) actuariais

Alteragéo de pressupostos 97.752 630.729  376.831 459.600 1.564.912

Outros (24.455) 21.620 (223.590) 14.771 (211.654)
Responsabilidades no fim do exercicio 756.395  6.160.463 2.636.697 4.428.426  13.981.980

I
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31 de Dezembro de 2015

Responsabilidades no inicio do exercicio

Transferéncia para contribuicdo definida
Beneficios pagos pelos Fundos de Pensdes
Custo dos servigos correntes
Custo dos juros
Perdas/(Ganhos) actuariais

Alteragéo de pressupostos

Outros

Responsabilidades no fim do exercicio

O movimento verificado na situagao patrimonial dos fundos de pensdes durante

Planos

Ex - Adminis. (DA)  Plano A Plano B Plano C Total

659.823 5.735.702 3.370.528 5.218.866 14.984.919

- - (1.054.049) (1.212.356) (2.266.405)
(34.776) (473.635)  (37.882) (303.787) (850.079)
- - 77.098  27.081  104.179
30.531 261.395  162.887  242.222  697.035
35434 198.016  172.990  158.735  565.175

1.701 55578 (265.419) (28.807) (236.946)
692.713 5777058  2426.153  4.101.955 12.997.878

0S exercicios

findos em 31 de Dezembro de 2016 e 2015 é como segue:

31 de Dezembro de 2016

Valor dos Fundos de Pensdes no inicio do exercicio
Transferéncia para contribuicdo definida

Pensbes pagas

Rendimento/Retorno do Fundo

Outros

Valor dos Fundos de Pensdes no fim do exercicio

31 de Dezembro de 2015

Valor dos Fundos de Pensdes no inicio do exercicio

Transferéncia para confribuigdo definida
Pensdes pagas

Rendimento/Retorno do Fundo

Outros

Valor dos Fundos de Pensdes no fim do exercicio

Planos

Ex - Adminis. (DA)  Plano A Plano B Plano C Total

623.876 5.401.049 2.313.426 3.881.980 12.220.331

(48.775) (318.008) (878.571)

(34.950) (476.838)
4.455 36.674 17.396 26.643 85.168
593.381  4.960.885 2.282.047 3.590.615 11.426.928
Planos
Ex - Adminis. (DA)  Plano A Plano B Plano C Total

645.895 5.940.968 3.393.066 4.970.973 14.950.902

- - (1.041.758)  (913.709) (1.955.466)
(34.776) (473.635)  (37.882) (303.787)  (850.079)
12.756  (66.284) - 128.503 74.974
623876 5401049  2.313426  3.881.980 12.220.331

Considerando a diferenga entre o valor das responsabilidades em 31 de Dezembro de 2016 e o
valor dos fundos de pensdes a mesma data, no exercicio foi reforgado o passivo de “Responsabi-
lidades para pensdes” no montante de 1.750.818 Euros para fazer face a possiveis responsabili-
dades relacionadas com os planos de pensdes em vigor. Em 31 de Dezembro de 2016 € 2015, o
movimento ocorrido na rubrica “Responsabilidades para pensdes” detalha-se do seguinte modo:

y(
altri>
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31 de Dezembro de 2016 Planos

Ex - Adminis. (DA)  Plano A Plano B Plano C Total
Responsabilidade por pensdes no inicio do exercicio 68.837 376.459 112.729  219.975 778.000
Reforgo / (reverséo) em outro rendimento integral 68.843 615.224  136.956  397.533 1.218.557
Reforgo / (reversao) na demonstragao dos resultados 25.334 207.894  104.965  194.068 532.261
Responsabilidade por pensdes no fim do exercicio 163.014 1.199.578 354.650 811.576 2.528.818
31 de Dezembro de 2015 Planos

Ex - Adminis. (DA) ~ Plano A Plano B Plano C Total

Responsabilidade por pensées no inicio do exercicio - - - - -

Reforco / (reversdo) em outro rendimento integral - - - - -
Reforco / (reversdo) na demonstragéo dos resultados 68.837  376.459 112.729 219.975 778.000

Responsabilidade por pensées no fim do exercicio 68.837 376.459 112.729 219.975 778.000

i. As responsabilidades relativas ao plano de Pensoes Celtejo em 31 de Dezembro de 2016 foram de-
terminadas com base nos seguintes pressupostos:

i. Método de calculo “Projectedt Unit Credit”;

ii. Tabuas de Mortalidade TV 88/90;

iii. Taxa de rendimento/desconto 2,5%;

iv. Taxa de crescimento dos salarios 1%;

ii. O Fundo de Pensdes Celtejo tem as seguintes caracteristicas:
i Composicao da carteira:
11,85% accgoes;
a. 65,19% obrigacdes a taxa fixa;
b. 9,76% obrigacdes a taxa variavel; e
c. 13,20% Liquidez e outros activos.
i Retorno esperado dos activos do plano no longo prazo 2,5%.

iii. As responsabilidades relativas ao plano de Pensbes Celtejo em 31 de Dezembro de 2015 foram
determinadas com base nos seguintes pressupostos:

i Método de calculo “Projected Unit Credit’;

i Tabuas de Mortalidade TV 88/90;

iii Taxa de rendimento/desconto 3,75%; e

iv Taxa de crescimento salarial 1%.

iv. O Fundo de Pensbes Celtejo tem as seguintes caracteristicas:
Composigao da carteira:
i a11,20% accgoes;
b 68,27% obrigacbes a taxa fixa;
¢ 10,30% obrigacdes a taxa variavel; e
d 10,23% Liquidez e outros activos.
i Retorno esperado dos activos do plano no longo prazo 3,75%.

O Grupo Altri procedeu a uma analise de sensibilidade deste estudo a variagdes na taxa de rendimen-
to / desconto, tendo concluido que alteragbes na taxa de rendimento / desconto em 1p.p. teriam um
impacto no valor actual das responsabilidades por servigos passados de, aproximadamente, 1.250 mil
euros ( em 31 de dezembro de 2015)

b. Outros compromissos
Em 31 de Dezembro de 2016, os compromissos contratuais para aquisicdo de imobilizado as-
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sumidos pelas empresas do Grupo Altri sdo de, aproximadamente, 63.000.000 Euros (4.311.000
Euros em 31 de Dezembro de 2015) (Nota 7).

Os compromissos futuros estdo essencialmente relacionados com os projectos das subsidiarias
Celbi e Celtejo, iniciados em 2016 e que se vao prolongar em 2017 (Nota 7).

30.LOCACOES

30.1 LOCACOES OPERACIONAIS

Durante o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2016 foi reconhecido como custo do exercicio o
montante de, aproximadamente, 9.990.885 Euros (10.150.000 Euros durante o exercicio findo em
31 de Dezembro de 2015) relativo a rendas pagas a titulo de contratos de locag¢ao operacional, fun-
damentalmente relativos a terrenos explorados pelo Grupo.

Em 31 de Dezembro de 2016 e 2015 os pagamentos minimos fixados aqueles contratos de locagcéo
operacional vencem-se como segue:

Ano 2016 2015
Até 1 ano 10.018.152 9.377.248
Entre 1 ano e 5 anos 36.423.587 35.406.375
Mais de 5 anos 74.485.867 77.802.569

120.927.606 122.586.192

30.2 LOCACOES FINANCEIRAS

31.

Em 31 de Dezembro de 2016 e 2015, as responsabilidades reflectidas na demonstragao da posicéo
financeira do Grupo relativas a locagdes financeiras eram como segue:

Ano 2016 2015

Até 1 ano (Nota 25) 706.610 492.092
Entre 1 € 5 anos - -
Mais de 5 anos

706.610 492.092

Em 31 de Dezembro de 2016 e de 2015, estima-se que o justo valor das obrigagdes financeiras em
contratos de locagéo financeira corresponda, aproximadamente, ao seu valor contabilistico.

As obrigacdes financeiras por locagbes sédo garantidas pela reserva de propriedade dos bens locados.

PARTES RELACIONADAS

As participadas do Grupo Altri tém relagdes entre si que se qualificam como transacgbes com partes
relacionadas, as quais foram efectuadas a precos de mercado.

Nos procedimentos de consolidagao as transacgdes entre empresas incluidas na consolidagao pelo
método de integragéo global s&o eliminadas, uma vez que as demonstragdes financeiras consolida-
das apresentam informacgéo da detentora e das suas subsididarias como se de uma Unica empresa
se tratasse, pelo que ndo sao divulgadas nesta nota.

155



)(\ RELATORIO E CONTAS 2016
altri

156

IV. Demonstragdes financeiras consolidadas e notas anexas

Os saldos a 31 de Dezembro de 2016 e 2015 e as transacgdes com entidades relacionadas durante
os exercicios findos naquelas datas podem ser resumidos como segue:

Compras e servigos recebidos Vendas e prest. de servicos Juros auferidos
Transaccoes 31.12.2016 31.12.2015 31.12.2016 31.12.2015 31.12.2016 31.12.2015
Empresas associadas e empreendimentos conjuntos (a) 2.332.922 2.439.999 16.042.281 15.875.568 217.812 239.431
Qutras partes relacionadas (b) 7.193.528 8.286.852 127.982 132.238 - -
9.526.450 10.726.851 16.170.263 16.007.806 217.812 239.431
Contas a pagar Contas a receber Empréstimos concedidos
Saldos 31.12.2016 31.12.2015 31.12.2016 31.12.2015 31.12.2016 31.12.2015
Empresas associadas e empreendimentos conjuntos (a) 268.133 284.249 6.359.604 2.550.399 11.482.905 11.544.780
Qutras partes relacionadas (b) 6.404.548 6.365.430 127.982 2.650.057 - -
6.672.681 6.649.680 6.487.586 5.200.456 11.482.905 11.544.780

Todas as entidades consolidadas pelo método da equivaléncia patrimonial em 31 de Dezembro de
2016 e 2015 conforme Nota 4.2 e investimentos disponiveis para venda conforme Nota 4.3;
Foram consideradas como outras partes relacionadas as empresas descritas abaixo.

Durante os exercicios findos em 31 de Dezembro de 2016 e 2015, ndo ocorreram transacgdes com
os Administradores do Grupo nem Ihes foram concedidos empréstimos.

Para além das empresas incluidas na consolidacéo (Nota 4) as entidades consideradas relaciona-
das em 31 de Dezembro de 2016 podem ser apresentadas como segue:

+ Actium Capital, SGPS, S.A.

» Adcom Media — Anuncios e Publicidade S.A

* Alteria, SGPS, S.A.

* A Nossa Aposta — Jogos e Apostas On-line, S.A.

» Base Holding, S.G.P.S.

+ Base M - Investimentos e servigos S.A.

» Caderno Azul, SGPS, S.A.

» Cofihold, SGPS, S.A.

» Cofina Media, S.A.

» Cofina, SGPS, S.A.

» Destak Brasil — Editora de Publicagbes, S.A.

» Destak Brasil — Empreendimentos e Participagbes, S.A.

» Elege Valor, SGPS, S.A.

* Expeliarmus — Consultoria, S.A.

» F. Ramada Il, Imobiliaria, S.A.

* F. Ramada Investimentos, SGPS, S.A.

» Grafedisport — Impresséao e Artes Graficas, S.A

* Livrefluxo, SGPS, S.A.

» Mercados Globais — Publicacado de Conteudos, Lda

» Planfuro Global, S.A.

* Préstimo — Prestigio Imobiliario, S.A.

* Promendo, SGPS, S.A.

* Ramada — Acgos, S.A.

* Ramada Storax, S.A.

+ Socitrel — Sociedade Indutrial de Trefilaria, S.A.
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» Storax, S.A.

» Storax Benelux, S.A.

» Storax, Ltd.

» Storax Espana, S.L.

* Universal Afir, S.A.

» Valor Auténtico, SGPS, S.A.

* VASP - Sociedade de Transportes e Distribuicbes, Lda.

* 1 Thing Investments, SGPS, S.A.

32.COMPENSACOES DOS GESTORES CHAVE

As compensacoes atribuidas aos gestores chave, que, dado o modelo de governagdo do Grupo,
correspondem aos membros do Conselho de Administragéo da Altri, durante os exercicios findos
em 31 de Dezembro de 2016 e 2015 ascenderam a 1.467.800 Euros e 1.390.200 Euros, respecti-
vamente, e referem-se unicamente a remuneracoes fixas. As remuneracgdes do exercicio de 2016 e
2015 foram integralmente pagas pela Sociedade.

Nos termos do artigo 3° n° 28/2009 de 19 de Junho informa-se que as remuneragdes auferidas pelos
membros do Conselho de Administracdo podem ser repartidas como segue: Paulo Fernandes —
392.000 Euros; Jodo Borges de Oliveira — 392.000 Euros; Domingos Matos — 225.400 Euros; Pedro
Borges de Oliveira — 225.400 Euros; Ana Mendonga — 114.000 Euros; Laurentina Martins — 59.500
Euros; José Archer — 59.500 Euros.

Em 31 de Dezembro de 2016, néo existem: (i) planos ou sistemas de incentivos relacionados com
a atribuicdo de acgdes aos membros do Conselho de Administragéao; (ii) regimes complementares
de pensbdes ou de reforma antecipada para os administradores; ou (iii) beneficios nao pecuniarios
considerados como remuneragao.

A administradora Laurentina Martins beneficia de um plano atribuido antes da sua nomeagéao para
o Conselho de Administragao em virtude de, na data da atribui¢cdo, ser colaboradora da subsidiaria
Caima — Industria de Celulose, S.A.. As principais caracteristicas e informagao sobre o referido pla-
no encontra-se detalhada na Nota 29 a). Em 31 de Dezembro de 2016 o valor actual das pensbes
em pagamento afectas a esta colaboradora ascendia a 382.443 Euros, ndo tendo sido efectuada
qualquer contribui¢cao para o referido fundo em 2016. O valor auferido directamente através do fun-
do de pensdes em 2016 foi de 33.705 Euros.

AAltri, S.G.P.S., S.A. ndo possui qualquer plano de atribuicdo de acgbes ou de opgdes de aquisi¢ao
de acgbes aos membros dos 6rgaos sociais, nem aos seus trabalhadores.

33.0UTROS RENDIMENTOS

A rubrica da demonstracao dos resultados “Outros rendimentos” no exercicio findo em 31 de De-
zembro de 2016 e 2015 era composta como se segue:

31.12.2016 31.12.2015

Subsidios ao investimento e a exploragao 4.778.755 5.138.483
Ganhos obtidos na alienagao e abate de activos fixos 865.825 487.179
Ganhos da parte corrida de contratos derivados de commodities 2.358.050 305.060
Outros 1.540.276 1.920.132

9.542.906 7.850.855
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34.0UTROS GASTOS

A rubrica da demonstragao dos resultados “Outros gastos” no exercicio findo em 31 de Dezembro
de 2016 e 2015 era composta como se segue:

31.12.2016 31.12.2015

Impostos directos e taxas 1.848.198 1.775.215
Perdas da parte corrida de contratos derivados de commodities (Nota 27) - 28.355
Licengas de CO2 99.663 706.000
Outros 2.942.391 1.539.771

4.890.251 4.049.341

35.RESULTADOS FINANCEIROS

Os gastos e rendimentos financeiros dos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2016 e 2015
podem ser detalhados como segue:

31.12.2016 31.12.2015

Gastos financeiros:

Juros suportados (Nota 21) (13.908.734) (15.840.301)
Diferencas de cadmbio desfavoraveis (3.338.429) (6.379.199)
Perdas em instrumentos derivados (1.003.820) (3.257.100)
Outros gastos e perdas financeiras (6.327.368) (6.468.939)
(24.578.351) (31.945.538)

Rendimentos financeiros:
Juros obtidos 602.592 2.584.521
Diferengas de cambio favoraveis 4.739.370 5.129.561
Outros rendimentos e ganhos financeiros 623.978 559.687
5.965.940 8.273.769

A rubrica “Perdas em instrumentos derivados” corresponde a perdas resultantes da variagdo do
justo valor de derivados em vigor no final de cada exercicio e a perdas em instrumentos derivados
resultantes de juros corridos e do vencimento ou liquidagao de instrumentos derivados (Nota 27).

A rubrica “Outros gastos e perdas financeiras” inclui entre outros, despesas incorridas com a mon-
tagem de empréstimos, que se encontram a ser reconhecidas como custo ao longo do periodo de
vida do respectivo empréstimo (Nota 21).
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36.AMORTIZAGOES E DEPRECIAGOES

A rubrica da demonstracao dos resultados “Amortizagdes e depreciacdes” relativa a exercicios fin-
dos em 31 de Dezembro de 2016 e 2015 é composta como segue:

31.12.2016 31.12.2015

Activos fixos tangiveis (Nota 7) 51.113.207 52.746.593
Propriedades de investimento (Nota 8) - 7.381
Activos intangiveis (Nota 10) 78.791 79.708

51.191.998 52.833.682

37.RESULTADOS POR ACCAO

Os resultados por acgao dos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2016 e 2015 foram calcula-
dos em funcédo dos seguintes montantes:

31-12-2016 31-12-2015
Numero de acgdes para efeito de célculo do resultado liquido basico e diluido 205.131.672 205.131.672
Resultado para efeito do calculo do resultado por acgéo 76.977.826 117.656.401
Resultado por acgéo
Basico 0,38 0,57
Diluido 0,38 0,57

Em 31 de Dezembro de 2016 e 2015 nao existem efeitos diluidores do nimero de acg¢des em circulagéo.

38.INFORMAGAO POR SEGMENTOS

Em 16 de Abril de 2008, o Conselho de Administragdo da ALTRI, S.G.P.S., S.A. aprovou um projecto
de cisdo-simples desta sociedade. Nos termos do referido projecto de cisdo-simples, a reorganiza-
¢ao projectada teve como objectivo a separagédo das duas unidades de negdcio auténomas da AL-
TRI correspondentes ao exercicio da actividade da gestao de participagdes sociais, respectivamen-
te, no sector da pasta e papel e no sector do ago e sistemas de armazenagem. Esta reorganizagao
inseriu-se numa légica de focalizagao e transparéncia dos negdécios da ALTRI, visando conferir a
cada uma das areas uma maior visibilidade e percepcao de valor pelo mercado, e que permitiu ao
grupo Altri concentrar a actividade no seu core business, a produgédo de pasta branqueada de eu-
calipto, pelo que o seu Conselho de Administragao considera existir um unico segmento de negdécio
relatavel, sendo que a informacéao de gestao é também preparada e analisada nesta base.

Geograficamente, a reparticdo das vendas e prestac¢des de servicos do Grupo por mercado é como
segue:

31.12.2016 31.12.2015
Mercado interno 116.161.818 123.551.976
Mercado externo 486.791.011 533.422.409

602.952.829 656.974.385
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Durante os exercicios findos em 31 de Dezembro de 2016 e 2015 o nimero médio de pessoal ao
servico das empresas incluidas na consolidagcao pelo método de consolidagao integral foi de 682 e

666, respectivamente.

Em 31 de Dezembro 2016 e 2015 a rubrica “Gastos com o pessoal” apresenta o seguinte detalhe:

Remuneragdes

Encargos sobre remuneragdes
Custos com pensdes
Beneficios ao pessoal
Indemnizagdes

Seguros

Outros

40.FORNECIMENTOS E SERVICOS EXTERNOS

31.12.2016 31.12.2015
24.132.202 24.232.014
4.565.536 4.735.135
1.642.889 1.110.341
234.185 1.018.172
435.508 1.707.751
720.386 671.754
2.105.578 1.801.863
33.836.284 35.277.030

Em 31 de Dezembro 2016 e 2015 a rubrica “Fornecimentos e servigos externos” apresenta o se-

guinte detalhe:

Energia

Transportes de mercadorias
Combustiveis

Custos com actividade florestal
Conservagao e reparagio
Rendas e alugueres

Outros

31.12.2016 31.12.2015
36.914.260 40.762.611
34.534.687 30.612.214
15.962.027 20.095.613
15.857.077 16.156.437
12.210.386 13.685.738
10.786.865 10.722.571
34.869.888 30.801.023
161.135.191 162.836.207

41.HONORARIOS DO REVISOR OFICIAL DE CONTAS

As remuneragbes pagas aos auditores do Grupo Altri € a outras pessoas singulares ou colectivas
pertencentes a mesma rede, pelas empresas em relacdo de dominio ou de grupo, relativas aos

exercicios de 2016 e 2015, foram como segue:

Servigos de auditoria e revisao legal das contas

Outros servigos de garantia de fiabilidade
Servigos de consultoria fiscal
QOutros servigos

31.12.2016 31.12.2015
210.817 253.944
178.927 198.044

77.873 55.453
73.290 152.155
540.907 659.596
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42.APLICACAO DO RESULTADO LIQUIDO

No que respeita ao exercicio de 2015, o Conselho de Administragao propés, no seu relatério anual,
que o resultado liquido individual da Altri, SGPS, S.A. no montante de 103.489.990,30 Euros fosse
transferido para Reserva legal — 791.793,55 Euros, o montante de 132.360,75 Euros fosse trans-
ferido para Reservas Livres e o valor de 102.565.836,00 Euros fosse distribuido sob a forma de
dividendos, tendo aquelas propostas sido aprovadas em Assembleia Geral realizada em 21 de Abril
de 2016.

No que respeita ao exercicio de 2016, o Conselho de Administragdo propde, no seu relatério anual,
que o resultado liquido da Altri, SGPS, S.A. no montante de 59.541.558,30 Euros, seja aplicado
como segue:

Reservas livres 8.258.640,30
Distribuigdo de dividendos  51.282.918,00

43.INFORMAGCAO RELATIVA A MATERIAS AMBIENTAIS

No ambito do Protocolo de Quioto, a Unido Europeia comprometeu-se a reduzir a emissédo de gases
de efeito de estufa. Neste contexto, foi emitida uma Directiva Comunitaria que prevé a comerciali-
zagao das chamadas “Licengas de emissao de CO2”, entretanto transposta para a legislagao portu-
guesa e que € aplicavel, a partir de 1 de Janeiro de 2005, entre outras, a industria de pasta e papel.

Pela publicagdo do Despacho conjunto n° 38/2013 de 15 de Margo de 2013, foi efectuada a distribui-
¢ao pelo Governo Portugués das “Licengas de emissao de CO2” as diversas empresas portuguesas
abrangidas, estando prevista a atribuicéo, a titulo gratuito, de licengas para a emissao de 89.945
toneladas de CO2 as empresas do Grupo para o ano de 2016. Caso as emissdes reais sejam
superiores as “Licencas de emissdo de CO2” atribuidas, o Grupo tera que adquirir as licengcas em
falta no mercado. A entrega das “Licengas de emissdo de CO2”, correspondente as emissdes reais
realizadas num exercicio, é efectuada no inicio do ano seguinte, estando os valores apresentados
pelas empresas relativos as emissodes reais efectuadas sujeitos a certificagdo por uma entidade
independente.

Considerando que estas licencas se referem ao periodo 2013-2020, com base nos dados previsio-
nais de emissao de CO2 para o ano de 2012, ndo se estimam encargos significativos para o Grupo
em consequéncia da entrada em vigor desta legislagcao para o exercicio findo em 31 de Dezembro
de 2016.

Em 31 de Dezembro de 2016 n&o se encontra registado nas demonstragdes financeiras qualquer
passivo de caracter ambiental nem é divulgada qualquer contingéncia ambiental, por ser convicgéao
do Conselho de Administracdo que nao existem, a essa data, obrigagdes ou contingéncias prove-
nientes de acontecimentos passados de que resultem encargos materialmente relevantes para o
Grupo Altri.

44 EVENTOS SUBSEQUENTES

Em Marcgo de 2017, a Altri, SGPS procedeu a emissao de um empréstimo obrigacionista no valor de
70.000.000 Euros com um prazo de 7 anos com a designacéao “Altri 2017-2024”, tendo adquirido na
mesma data 500 obrigagbes representativas do empréstimo obrigacionista “Altri/Novembro 2018”,
no montante de 50.000.000 Euros, tendo procedido a sua amortizagdo e cancelamento, passando

I o
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IV. Demonstragdes financeiras consolidadas e notas anexas

esta emissdo a estar representada por 200 obrigagbes no montante nominal de 20.000.000 Euros.
Estas operacgdes, aprovadas pelo Conselho de Administragdo no exercicio de 2017, enquadram-se
na estratégia de financiamento do Grupo, que visa a extensao do perfil de maturidade da divida, o
reforgo da estrutura de capitais e a diversificagéo das fontes e tipologias de financiamento.

Adicionalmente, e também em Margo de 2017, a Celulose Beira Industrial (Celbi), S.A. procedeu
ao reembolso antecipado (através do exercicio da call option prevista no contrato) do montante
ainda em divida relativo ao empréstimo obrigacionista "Celbi 2014/2019", representado por 327
obrigacdes, no montante nominal global de 32.700.000 Euros, que ndo tinham sido alvo de troca na
operagao ocorrida em Novembro de 2016 (Nota 21).

45.APROVAGAO DAS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS

As demonstragdes financeiras foram aprovadas pelo Conselho de Administragao e autorizadas para
emissao em 23 de Margo de 2017. A sua aprovagao final esta ainda sujeita a concordancia da As-
sembleia Geral de Accionistas.

Conselho de Administragao

Paulo Jorge dos Santos Fernandes

Jodo Manuel Matos Borges de Oliveira

Domingos José Vieira de Matos

Laurentina da Silva Martins

Pedro Miguel Matos Borges de Oliveira

Ana Rebelo de Carvalho Menéres de Mendonca

José Manuel de Almeida Archer
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DEMONSTRACOES DA POSICAO FINANCEIRA EM 31 DE DEZEMBRO DE 2016 E 2015

V. Demonstragées financeiras individuais e notas anexas

ALTRI, SGPS, S.A.

(Montantes expressos em Euros)

ACTIVO Notas 31.12.2016 31.12.2015
ACTIVOS NAO CORRENTES:
Activos fixos tangiveis 33.782 47.286
Investimentos em empresas do grupo 4 143.068.646 143.068.646
Outros activos financeiros 6e18 1.145.289 -
Ativos por impostos diferidos 5 120.099 -
Total de activos ndo correntes 144.367.817 143.115.932
ACTIVOS CORRENTES:
Clientes 6e18 1.741.065 1.537.500
Qutras dividas de terceiros 6,9e18 21.758.291 37.788.137
Estado e outros entes publicos 6e8 2.865.321 -
Empréstimos a empresas do grupo 6e18 - 52.574.331
Outros activos correntes 6e10 569.255 626.219
Qutros activos financeiros 6e18 15.466.400 10.623.100
Caixa e equivalentes de caixa 6e7 108.407.822 35.764.807
Total de activos correntes 150.808.154 60.965.082
Total do activo 295.175.971 256.611.431
CAPITAL PROPRIO E PASSIVO 31.12.2016 31.12.2015
CAPITAL PROPRIO:
Capital social 11 25.641.459 25.641.459
Reserva legal 11 5.128.292 4.336.498
Outras reservas 11 15.355.065 15.499.593
Adiantamento sobre lucros 21 - (51.282.918)
Resultado liquido do exercicio 20 59.541.558 103.489.990
Total do capital préprio 105.666.374 97.684.622
PASSIVO:
PASSIVO NAO CORRENTE:
Outros empréstimos 6e12 185.211.721 160.047.408
Provisdes 10 479.712 479.712
Instrumentos derivados 6e 15 1.145.289 -
Total de passivos nao correntes 186.836.722 160.527.120
PASSIVO CORRENTE:
Outros empréstimos 6e12 - 3.344.311
Fornecedores 6 14.066 15.965
Qutras dividas a terceiros 6,13 e 18 49.105 44.496
Estado e outros entes publicos 6e8 320.680 19.329.210
Outros passivos correntes 6e14 906.557 947.516
Instrumentos derivados 6e 15 1.382.467 136.786
Total de passivos correntes 2.672.875 124.355.767
Total do Passivo 189.509.597 194.586.561
Total do passivo e capital préprio 295.175.971 256.611.431

O anexo faz parte integrante das demonstragdes financeiras.

O Contabilista Certificado

O Conselho de Administragdo
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V. Demonstragoes financeiras individuais e notas anexas

ALTRI, SGPS, S.A.

DEMONSTRACOES DOS RESULTADOS POR NATUREZAS
PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2016 E 2015

(Montantes expressos em Euros)

Notas 31.12.2016 31.12.2015
Prestagao de servigos 18 5.002.500 5.000.000
Outros rendimentos 190 525.451
Fornecimento e servigos externos (868.912) (2.185.325)
Gastos com o pessoal 19 (2.127.890) (1.767.090)
Amortizagdes e depreciacdes (13.501) (9.183)
Outros gastos (234.477) (478.834)
Ganhos em empresas do grupo 16 61.000.000 105.000.000
Gastos financeiros 17 e 18 (5.050.727) (5.054.446)
Rendimentos financeiros 17e18 1.557.343 2.555.022
Resultado antes de impostos 59.264.527 103.585.595
Impostos sobre o rendimento 5 277.031 (95.605)
Resultado liquido do exercicio 20 59.541.558 103.489.990
Resultados por acgao
Basico 20 0,290 0,505
Diluido 20 0,290 0,505

O anexo faz parte integrante das demonstragoes financeiras.

O Contabilista Certificado

O Conselho de Administragao
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V. Demonstragées financeiras individuais e notas anexas

ALTRI, SGPS, S.A.

DEMONSTRACOES DOS RESULTADOS E DE OUTRO RENDIMENTO INTEGRAL
PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2016 E 2015

(Montantes expressos em Euros)

Notas 31.12.2016 31.12.2015
Resultado liquido do exercicio 20 59.541.558 103.489.990
QOutro rendimento integral:
Itens que ndo serdo reclassificados para o resultado liquido - -
Itens que futuramente podem ser reclassificados para o resultado liquido
Variag&o no justo valor dos derivados de cobertura de fluxos de caixa (276.889) (136.786)
(276.889) (136.786)
Outro rendimento integral do exercicio (276.889) (136.786)
Total do rendimento integral do exercicio 59.264.669 103.353.204

O anexo faz parte integrante das demonstragdes financeiras.

O Contabilista Certificado O Conselho de Administragao
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ALTRI, SGPS, S.A.

DEMONSTRAGOES DAS ALTERACOES NO CAPITAL PROPRIO
PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2016 E 2015

(Montantes expressos em Euros)

d

)(
altri>

Capital Reserva Outras Adiantamento Resultado Total do
Notas social legal reservas sobre lucros liquido capital préprio
Saldo em 1 de Janeiro de 2015 11 25.641.459  3.405.143 14.351.159 - 18.627.109 62.024.870
Aplicagéo do resultado de 2014 - 931.355 17.695.754 - (18.627.109) -
Distribuigao de dividendos - - (16.410.534) - - (16.410.534)
Adiantamento sobre lucros - - - (51.282.918) - (51.282.918)
Total do rendimento integral do exercicio - - (136.786) - 103.489.990 103.353.204
Saldo em 31 de Dezembro de 2015 11 25.641.459  4.336.498 15.499.593 (51.282.918) 103.489.990 97.684.622
Saldo em 1 de Janeiro de 2016 11 25.641.459  4.336.498 15.499.593  (51.282.918) 103.489.990 97.684.622
Aplicacéo do resultado de 2015 21 - 791.794  102.698.196 - (103.489.990) -
Distribuigao de dividendos 21 - - (102.565.836) 51.282.918 - (51.282.918)
Total do rendimento integral do exercicio - - (276.889) - 59.541.558 59.264.669
Saldo em 31 de Dezembro de 2016 11 25.641.459  5.128.292 15.355.064 - 59.541.558 105.666.374

O anexo faz parte integrante das demonstragdes financeiras.

O Contabilista Certificado

O Conselho de Administracdo
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ALTRI, SGPS, S.A.

DEMONSTRACOESDOS FLUXOS DE CAIXA PARA OS
EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2016 E 2015

(Montantes expressos em Euros)

Notas 31.12.2016 31.12.2015
Actividades operacionais:
Recebimentos de clientes 5.019.445 6.150.000
Pagamentos a fornecedores (887.839) (3.667.329)
Pagamentos ao pessoal (2.108.591) (1.640.598)
Outros recebimentos/pagamentos relativos a actividade operacional (250.956) 157.558
Impostos sobre o Rendimento de Pessoas Colectivas (15.829.551) (2.522.270)
Fluxos gerados pelas actividades operacionais (1) (14.057.494) (1.522.639)
Actividades de investimento:
Recebimentos provenientes de:
Empréstimos concedidos 52.574.331 -
Dividendos 18 61.000.000 125.000.000
Outros activos financeiros 18 - 18.638.300
Juros e proveitos similares 12.824.630 508.309
Pagamentos relativos a:
Activos fixos tangiveis - (50.700)
Outros activos financeiros 18 (4.384.290) (10.623.100)
Fluxos gerados pelas actividades de investimento (2) 122.014.672 133.472.809
Actividades de financiamento:
Recebimentos provenientes de:
Empréstimos obtidos 65.000.000 50.000.000
Pagamentos respeitantes a:
Juros e custos similares (5.031.245) (18.702.333)
Dividendos 21 (51.282.918) (67.693.452)
Empréstimos obtidos (44.000.000) (60.700.000)
Fluxos gerados pelas actividades de financiamento (3) (35.314.163) (97.095.785)
Caixa e seus equivalentes no inicio do exercicio 7 35.764.807 910.422
Variagao de caixa e seus equivalentes: (1)+(2)+(3) 72.643.015 34.854.385
Caixa e seus equivalentes no fim do exercicio 7 108.407.822 35.764.807

O Anexo faz parte integrante das demonstragdes financeiras.

O Contabilista Certificado O Conselho de Administragdo
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V. Demonstragoes financeiras individuais e notas anexas

1.

NOTA INTRODUTORIA

A Altri, SGPS, S.A. (“Altri” ou “Empresa”) € uma sociedade andénima constituida em 1 de
Margo de 2005, com sede na Rua General Norton de Matos, 68, r/c no Porto e que tem como
actividade principal a gestao de participagdes sociais (Nota 4), sendo as suas acg¢des cotadas
na Euronext Lisbon.

AAltri dedica-se a gestao de participagdes sociais essencialmente na area industrial, sendo a
empresa-mae do grupo de empresas designado por Grupo Altri, cuja actividade actual se
centra na producéo de pasta branqueada de eucalipto através de trés unidades produtivas
(a Celbi na Figueira da Foz, a Caima em Constéancia do Ribatejo e a Celtejo em Vila Velha
de Rodao).

No decurso do exercicio findo em 31 de Dezembro de 2014, concretizou-se a fusao por
incorporagao da participada Celulose do Caima SGPS, S.A. (Caima SGPS) (sociedade in-
corporada) na Altri SGPS, S.A. (sociedade incorporante), com producao de efeitos a 1 de
Janeiro de 2014.

A fusao realizou-se na modalidade prevista na alinea a) do n°® 4 do artigo 97° do Cddigo das
Sociedades Comerciais mediante a transferéncia global do patriménio da Celulose do Caima,
SGPS, S.A., com a consequente extingdo do patrimonio da sociedade incorporada.

As demonstragdes financeiras da Altri sdo apresentadas em Euros em valores arredondados
a unidade, sendo esta a divisa utilizada pelo Grupo nas suas operacdes e como tal conside-
rada a moeda funcional.

2. PRINCIPAIS POLITICAS CONTABILISTICAS

2.1. BASES DE APRESENTAGAO

As demonstragdes financeiras anexas foram preparadas no pressuposto da continuidade
das operagdes a partir dos livros e registos contabilisticos da Empresa, mantidos de acor-
do com as Normas Internacionais de Relato Financeiro, tal como adoptadas pela Unido
Europeia. Devem entender-se como fazendo parte daquelas normas, as Normas Interna-
cionais de Relato Financeiro

(“IFRS” — International Financial Reporting Standards) emitidas pelo International Accoun-
ting Standard Board (“IASB”), as Normas Internacionais de Contabilidade (“IAS”), emitidas
pelo International Accounting Standards Committee (“IASC”) e respectivas interpretages
— IFRIC e SIC,emitidas, respectivamente, pelo International Financial Reporting Interpre-
tation Committee (“IFRIC”) e pelo Standards Interpretation Committee (“SIC”), que tenham
sido adoptadas pela Unidao Europeia. De ora em diante, o conjunto daquelas normas e
interpretacdes serao design dos genericamente por “IFRS”.

As demonstracdes financeiras intercalares foram apresentadas, trimestralmente, de acor-
do com a IAS 34 — “Relato Financeiro Intercalar”.

y(
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V. Demonstragées financeiras individuais e notas anexas

i. Adopcéao de normas e interpretagcdes novas, emendadas ou revistas

As seguintes normas, interpretacdes, emendas e revisbes adoptadas (“endorsed”) pela
Unido Europeia tém aplicagédo obrigatéria pela primeira vez no exercicio findo em 31 de

Dezembro de 2016:

Emenda a IAS 19 - Beneficios dos empregados — Contribuigdes de
empregados

01-fev-15

Clarifica em que circunstancias as contribuigdes dos empregados para planos de beneficios pés-emprego constituem uma
redugdo do custo com beneficios de curto prazo.

Melhoramentos das normas internacionais de relato financeiro (ciclo 2010-
2012)

01-fev-15

Estas melhorias envolvem a clarificagéo de alguns aspectos relacionados com: IFRS 2 — Pagamentos com base em acgdes:
definiggo de vesting condition ; IFRS 3 - C 30 de acti empresariais: ilizagao de

IFRS 8- is: divulg: i como julg: to aplicado em relagdo a
agregagao de segmentos e clarificagdo sobre a necessidade de reconciliagéo do total de acfivos por segmento com o valor
de activos nas demonstragdes financeiras; IAS 16 — Activos fixos tangiveis e IAS 38 — Activos intangiveis: necessidade de
reavaliagéo proporcional de amortizagdes acumuladas no caso de reavaliagéo de aciivos fixos; e IAS 24 — Divulgagdes de
partes relacionadas: define que uma enfidade que preste servigos de gestdo & Empresa ou a sua empresa-mae é
considerada uma parte relacionada; e IFRS 13 - Justo valor: clarificagdes relafivas & mensuracao de conias a receber ou a
pagar de curto prazo.

Melhoramentos das normas internacionais de relato financeiro (ciclo 2012-
2014)

01-jan-16

Estas melhorias envolvem a clarificagéo de alguns aspectos relacionados com: IFRS 5 — Activos néo correntes detidos para
venda e unidades operacionais desconfinuadas: introduz orientagdes de como proceder no caso de alteragdes quanto ao
método expectavel de realizagdo (venda ou distribuicdo aos accionistas); IFRS 7 - Instrumentos financeiros: divulgagdes:
clarifica os impactos de contratos de acompanhamento de activos no ambito das divulgagdes associadas a envolvimento
coninuado de activos desreconhecidos, e isenta as demonstragdes financeiras intercalares das divulgagoes exigidas
relafivamente a compensagao de acfivos e passivos financeiros; IAS 19 - Beneficios dos empregados: define que a taxa a
utlizar para efeitos de desconto de beneficios definidos devera ser determinada com referéncia as obrigagdes de alta
qualidade de empresas que tenham sido emiidas na moeda em que os beneficios serdo liquidados; e IAS 34 - Relato
financeiro intercalar: clarificagéo sobre os procedimentos a adoptar quando a informagéo esta disponivel em outros
documentos emifdos em conjunto com as demonstragdes financeiras intercalares.

Emenda & IFRS 11 - Acordos conjuntos — Contabilizagao de aquisicdes de
interesses em acordos conjunios

01-an-16

Esta emenda esté relacionada com a aquisicéo de interesses em des conjuntas. a obri i de
aplicacéo da IFRS 3 quando a operago conjunta adquirida consftuir uma actvidade empresarial de acordo coma IFRS 3.
Quando a operagao conjunta em questio nao constituir uma actividade empresarial, devera a transacgéo ser registada
como uma aquisigao de activos. Esta alteragdo tem aplicagéo prospectiva para novas aquisigdes de interesses.

Emenda a norma IAS 1 - Ap 0 de iras —
“Disclosure Iniciative”

01-jan-16

Esta emenda vem clarificar alguns aspectos relacionados com a iniciaiva de divulgagdes, designadamente: (i) a entidade
n&o devera dificultar a inteligibili das 0 através da agregacéo de itens materiais comitens
imateriais ou através da agregacao de itens materiais com naturezas distintas; (i) as divulgagdes especificamente requeridas
pelas IFRS apenas tm de ser dadas se a informagéo em causa for material; (i) as linhas das demonstragdes financeiras
especificadas pela IAS 1 podem ser agregadas ou desagregadas, conforme tal for mais relevante para os objectivos do
relato financeiro; (iv) a parte do outro rendimento integral resultante da aplicagéo do método da equivaléncia patrimonial em
associadas e acordos conjuntos deve ser apresentada separadamente dos restantes elementos do outro rendimento
integral segregando igualmente os itens que poderZo vir a ser reclassificados para resultados dos que néo serédo
reclassificados; (v) a estrutura das notas deve ser flexivel, devendo estas respeitar a seguinte ordem:

+ uma declaragdo de cumprimento com as IFRS na primeira secgdo das notas;

+ uma descrigdo das polticas contabilisicas relevantes na segunda secgao;

« informagao de suporte aos itens da face das demonstragSes financeiras na terceira secgao; e

« outra informagéo na quarta secgdo

Emenda a IAS 16 - Activos fixos tangiveis e IAS 38 — Activos intangiveis —
Métodos de depreciacdo aceitaveis

01-jan-16

Esta emenda estabelece a presuncéo (que pode ser refutada) de que o rédito nao é uma base apropriada para amortizar
umactvo intangivel e probe o uso do rédito como base de amortizagéo de activos fixos tangiveis. A presuncéo estabelecida
para amortizagdo de activos intangiveis s6 podera ser refutada quanto o activo intangivel € expresso em fungdo do
rendimento gerado ou quando a uflizagao dos beneficios 0 esta altamente coma receita gerada.

Emenda & IAS 16 - Activos fixos tangiveis e IAS 41 — Agricultura - Plantas de
produgéo

01-jan-16

Esta emenda vem excluir as plantas que produzem frutos ou outros componentes destinados a colheita e/ou remogédo do
ambito de aplicagdo da IAS 41, passando as mesmas a estar abrangidas pela IAS 16.

Emenda & IAS 27 - Aplicagdo do método de equivaléncia patrimonial nas
demonstragdes financeiras separadas

01-an-16

Esta emenda vem introduzir a possibilidade de mensuragéo dos interesses em subsidiarias, acordos conjuntos e associadas
em 0 pelo método da d para além dos métodos de mensuragéo
actualmente existentes. Esta alteragéo aplica-se retrospectivamente.

Emendas & IFRS 10 - Demonstrages financeiras consolidadas, IFRS 12 -
Divulgagdes sobre participagdes noutras enfidades e IAS 28 - Investmentos

e enfidades conj ir

01-an-16

Estas emendas contemplam a clarificagdo de diversos aspetos relacionados com a aplicagéo da excegdo de consolidagédo
por parte de entidades de invesimento.

O efeito nas demonstracdes financeiras da Altri do exercicio findo em 31 de Dezembro
de 2016, decorrente da adopgao das normas, interpretagcoes, emendas e revisdes acima

referidas, nao foi significativo.
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i. Normas, interpretagdes, emendas e revisdes que irdo entrar em vigor em exercicios futuros

As seguintes normas, interpretagdes, emendas e revisdes, com aplicacdo obrigatéria em exer-
cicios econoémicos futuros, foram, até a data de aprovacao destas demonstrac¢des financeiras,
adoptadas (“endorsed”) pela Unido Europeia:

Norma / Interpretacdo ASIEATHREE GETHERS Observagoes
iniciados em ou apés

Esta norma insere-se no projeto de revisdo da IAS 39 e estabelece os novos requisitos relaivamente a classificagéo e
IFRS 9 - Instrumentos financeiros (2009) e emendas posteriores 01-jan-18 mensuragao de afivos e passivos iros, & jia de calculo de impari e para a aplicagdo das regras de
contabilidade de cobertura.

Esta norma vem introduzir uma estrutura de reconhecimento do rédito baseada em principios e assente num modelo a
aplicar a todos os contraios celebrados com clientes, subsftuindo as normas IAS 18 — Rédito, IAS 11 — Contratos de

IFRS 15 - Rédito de contratos com clientes 01-jan-18 construgéo; IFRIC 13 - Programas de fidelizagao; IFRIC 15 — Acordos para a construgao de iméveis; IFRIC 18 —
Transferéncias de Ativos Provenientes de Clientes e SIC 31 - Rédito - Transagdes de troca direta envolvendo servigos de
publicidade.
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iii. Normas e interpretagdes novas, emendadas ou revistas ndo adoptadas

As seguintes alteragbes, com aplicagdo obrigatéria em exercicios econémicos futuros,
nao foram até a data de aprovacdo destas demonstragdes financeiras, aprovadas (“en-

dorsed”) pela Unido Europeia:

“ _

IFRS 14 - Activos regulados

Esta norma vem estabelecer os requisitos de relato, por parte de enfidades que adoptem pela primeira vez as IFRS aplicaveis a acfvos regulados. |

IFRS 16 - Locagdes

Esta norma vemintroduzir os principios de i e 40 de locagdes, alAS 17 - Locagdes. A norma define um Unico
modelo de contabilizagéo de contratos de locagdo que resulta no reconhecimento pelo locatério de activos e passivos para todos os contratos de locagdo,
excepto para as locagdes com um periodo inferior a 12 meses ou para as locagdes que incidam sobre acfivos de valor reduzido. Os locadores
continuarao a classificar as locagdes entre operacionais ou financeiras, sendo que a IFRS 16 ndo implicara alteragdes substanciais para tais enfidades
face ao definido na IAS 17.

Emendas & IFRS 10 - Demonstragdes financeiras

empreendimentos conjuntos

elAS 28 - i em i e

Estas emendas vém eliminar um conficto existente entre as referidas normas, relacionado coma venda ou coma contribuigéo de acfivos entre o investdor|
e a associada ou entre o investidor e 0 empreendimento conjunto.

Emendas & IAS 12 — Imposto sobre o rendimento

Estas emendas vém clarificar as condigdes de reconhecimento e mensuragéo de afivos por impostos resultantes de perdas ndo realizadas. |

Emendas & IAS 7 - Demonstragéo de fluxos de caixa

Estas emendas vém introduzir divulgagdes adicionais relacionadas com os fluxos de caixa de afividades de financiamento. |

Emendas & IFRS 15 - Rédito de contratos com clientes

Estas emendas vém infroduzir diversas clarifcagdes na norma com vista a eliminar a possibilidade de surgirem interpretacdes divergentes de varios |
opicos.

Emendas & IFRS 2 - Pagamentos com base em agdes

Estas emendas vém introduzir diversas clarifcagdes na norma relacionadas com: (i) o registo de ransagdes de pagamentos com base em agdes que séo
liquidadas com caixa; (ii) o registo de modificagdes em des de com base em agdes (de liquidadas em caixa para liquidadas com
instrumentos de capital proprio); (iii) a iicagdo de des com ( de liquidaggo

|Ernendas 4 IFRS 4 - Contratos de seguro

| |Es1as emendas proporcionam orientagdes sobre a aplicagdo da IFRS 4 em conjunto coma IFRS 9. |

Emendas & IAS 40 - Propriedades de investimento

Estas emendas clarificam que a mudanca de classificagdo de ou para propriedade de investimento apenas deve ser feita quando existem evidéncias de

uma alterago no uso do afivo.

Estes melhoramentos envolvem a clarificagéo de alguns aspetos relacionados com: IFRS 1 — Adogao pela primeira vez das normas internacionais de
relato financeiro: elimina algumas isengdes de curto prazo; IFRS 12 - Divulgagéo de interesses noutras enfidades: clarifica 0 &mbito da norma quanto a
sua aplicagdo a interesses classificados como defidos para venda ou defidos para distribuicdo ao abrigo da IFRS 5; IAS 28 - Invesimentos em
associadas e empreendimentos conjuntos: introduz clarificagdes sobre a mensuragao a justo valor por resultados de investimentos em associadas ou joint
ventures defidos por sociedades de capital de risco ou por fundos de investmento.

das normas internacionais de relato
financeiro (ciclo 2014-2016)

IFRIC 22 - Transagdes em moeda estrangeira e
adiantamentos

Esta interpretagdo vem adata do i inicial do adi oudo
determinacdo da taxa de cambio do reconhecimento do rédito.

diferido como a data da transagéo para efeitos da

Estas normas n&o foram ainda adoptadas (“endorsed”) pela Unido Europeia e, como tal,
nao foram adoptadas pelo Grupo no exercicio findo em 31 de Dezembro de 2016. N&o séao
estimados impactos significativos nas demonstragdes financeiras decorrentes da adopgao
das mesmas.

As politicas contabilisticas e os critérios de mensuragado adoptados pela Altri em 31 de
Dezembro de 2016 sdo comparaveis com os utilizados na preparacédo das demonstragdes
financeiras em 31 de Dezembro de 2015.

Na preparagao das demonstragdes financeiras, em conformidade com os IFRS, o Conse-
Iho de Administragdo da Empresa adoptou certos pressupostos e estimativas que afectam
os activos e passivos reportados, bem como os rendimentos e gastos incorridos relativos
aos periodos reportados. Todas as estimativas e assungdes efectuadas pelo Conselho de
Administracao foram efectuadas com base no seu melhor conhecimento existente, a data
de aprovacao das demonstracdes financeiras consolidadas, dos eventos e transaccgoes
em curso.

As demonstracgodes financeiras anexas foram preparadas para apreciagao e aprovagao em
Assembleia Geral de Accionistas. O Conselho de Administragédo do Grupo Altri entende
gue as mesmas serdo aprovadas sem alteragdes.
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2.2 PRINCIPAIS CRITERIOS VALORIMETRICOS
Os principais critérios valorimétricos utilizados pela Empresa na preparagéo das suas demons-
tragdes financeiras séo os seguintes:

a. Activos intangiveis
Os activos intangiveis encontram-se registados ao custo de aquisi¢ao, deduzido das amor-
tizagdes e das perdas por imparidade acumuladas. Os activos fixos intangiveis s6 sao reco-
nhecidos se for provavel que deles advenham beneficios econdmicos futuros para a Empre-
sa, sejam controlaveis pela Empresa e se possa medir razoavelmente o seu valor.

As despesas de investigacao incorridas com novos conhecimentos técnicos sdo reconhe-
cidas na demonstragcao dos resultados quando incorridas. As despesas de desenvolvi-
mento para as quais a Empresa demonstre capacidade para completar o seu desenvol-
vimento e iniciar a sua comercializagdo e/ou uso e relativamente as quais seja provavel
que o activo criado venha a gerar beneficios econdmicos futuros, sao capitalizadas. As
despesas de desenvolvimento que ndo cumpram estes critérios sao registadas como cus-
to no periodo em que séo incorridas.

Os gastos internos associados a manutengéo e ao desenvolvimento de software séo re-
gistados como gastos na demonstragdo dos resultados quando incorridos, excepto na
situacao em que estes gastos estejam directamente associados a projectos para os quais
seja provavel a geragao de beneficios econémicos futuros para a Empresa. Nestas situa-
¢bes os gastos sdo capitalizados como activos intangiveis.

As amortizagbes séo calculadas, apds o inicio de utilizagéo dos bens, pelo método das quotas
constantes em conformidade com o periodo de vida util estimado (genericamente 3 a 5 anos).

b. Activos fixos tangiveis
Os activos fixos tangiveis que correspondem sobretudo a equipamento administrativo en-
contram-se registados ao custo de aquisigdo, deduzido das correspondentes amortiza-
¢oes e das perdas por imparidade acumuladas.

As amortizagdes sao calculadas, apos os bens estarem em condi¢cdes de serem utiliza-
dos, pelo método das quotas constantes em conformidade com o periodo de vida util
estimado para cada grupo de bens.

As taxas de amortizagao utilizadas correspondem ao seguinte periodo de vida util estimada:

Anos
Equipamento administrativo 3a10
Equipamento de transporte 4a8

As despesas de conservagao e reparagado que ndo aumentem a vida util dos activos nem
resultem em benfeitorias ou melhorias significativas nos elementos dos activos fixos tan-
giveis séo registadas como custo do exercicio em que s&o incorridas.

Os activos fixos tangiveis em curso representam activos ainda em fase de construcao,
encontrando-se registados ao custo de aquisi¢cdo deduzido de eventuais perdas por impa-
ridade. Estes activos sao amortizados a partir do momento em que os activos subjacentes
estejam em condi¢des de serem utilizados.
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As mais ou menos valias resultantes da venda ou abate de activos fixos tangiveis sao
determinadas como a diferenga entre o preco de venda e o valor liquido contabilistico na
data de alienagao ou abate, sendo registadas na demonstragao dos resultados nas rubri-
cas “Outros rendimentos” ou “Outros gastos”.

c. Imparidade dos activos fixos tangiveis e dos activos intangiveis, excepto Goodwill
E efectuada uma avaliacdo de imparidade dos activos & data de cada balanco e sempre
que seja identificado um evento ou alteracao nas circunstancias que indiquem que o mon-
tante pelo qual o activo se encontra registado possa nao ser recuperavel.

Sempre que o montante pelo qual o activo se encontra registado € superior a sua quantia
recuperavel, é reconhecida uma perda por imparidade, registada na demonstragao dos
resultados na rubrica “Provisdes e perdas por imparidade”.

A quantia recuperavel é a mais alta entre o prego de venda liquido e o valor de uso. O
preco de venda liquido € o montante que se obteria com a alienagdo do activo, numa
transacgao entre entidades independentes e conhecedoras, deduzido dos gastos direc-
tamente atribuiveis a alienacdo. O valor de uso é o valor presente dos fluxos de caixa
futuros estimados que sao esperados que surjam do uso continuado do activo e da sua
alienacao no final da sua vida util. A quantia recuperavel é estimada para cada activo,
individualmente ou, no caso de nao ser possivel, para a unidade geradora de fluxos de
caixa a qual o activo pertence.

Quando as perdas por imparidade, reconhecidas em exercicios anteriores, deixem de
existir, sdo objecto de reversao. A reversao das perdas por imparidade € reconhecida na
demonstracdo dos resultados na rubrica “Outros rendimentos”. Esta reversdo da perda
por imparidade é efectuada até ao limite da quantia que estaria reconhecida (liquida de
amortizagéo ou depreciagdo) caso a perda por imparidade ndo se tivesse registado em
exercicios anteriores.

d. Encargos financeiros com empréstimos obtidos
Os encargos financeiros relacionados com empréstimos obtidos sdo usualmente reconhe-
cidos como custo na demonstragéo dos resultados de acordo com o principio da especia-
lizagao dos exercicios.

Nos casos em que sdo contratados empréstimos com o fim especifico de financiar acti-
vos fixos, os juros correspondentes sao capitalizados, fazendo parte do custo do activo.
A capitalizagao destes encargos inicia-se apo6s o inicio da preparagao das actividades de
construcdo, e cessa quando o activo se encontra pronto para utilizagdo ou caso o projecto
seja suspenso.

e. Provisdes
As provisdes sao reconhecidas quando, e somente quando a Empresa: (i) tenha uma obri-
gacao presente (legal ou construtiva) resultante de um evento passado; (ii) seja provavel
que para a resolucao dessa obrigagao ocorra uma saida de recursos; e (iii) 0 montante da
obrigacao possa ser razoavelmente estimado. As provisdes sao revistas na data de cada
balanco e ajustadas de modo a reflectir a melhor estimativa do Conselho de Administra-
¢ao a essa data.

As provisOes para gastos de reestruturagdo sao reconhecidas sempre que exista um plano for-
mal e detalhado de reestruturagéo e que 0 mesmo tenha sido comunicado as partes envolvidas.
Quando uma provisédo é apurada tendo em consideragéo os fluxos de caixa necessarios
para liquidar tal obrigagdo, a mesma é registada pelo valor actual dos mesmos.
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f. Instrumentos financeiros

Investimentos em subsidiarias

Os investimentos em partes de capital de empresas subsidiarias sdo mensurados
de acordo com o estabelecido na “IAS 27 — Demonstra¢des Financeiras Conso-
lidadas e Separadas”, ao custo de aquisicdo deduzido de eventuais perdas por
imparidade.

Investimentos
Os investimentos detidos pela Empresa sao classificados como segue:

Investimentos registados ao justo valor através de resultados: esta categoria di-
vide-se em duas subcategorias: “Activos financeiros detidos para negociacao”
e “Investimentos mensurados ao justo valor através de resultados”. Um activo
financeiro é classificado nesta categoria se for adquirido com o propésito de ser
vendido no curto prazo ou a sua performance e estratégia de investimento sejam
analisadas e definidas pelo Conselho de Administragdo com base no justo valor
do activo financeiro. Os instrumentos derivados sao também classificados como
detidos para negociagéo, excepto se estiverem afectos a operagdes de cobertu-
ra. Os activos desta categoria séo classificados como activos correntes no caso
de serem detidos para negociacdo ou se for expectavel que se realizem num
periodo inferior a 12 meses da data do balanco;

Investimentos detidos até ao vencimento: esta categoria inclui os activos finan-
ceiros, nao derivados, com reembolsos fixos ou variaveis, que possuem uma ma-
turidade fixada e cuja intengdo do Conselho de Administragdo € a manutengao
dos mesmos até a data do seu vencimento; e

Investimentos disponiveis para venda: incluem-se aqui os activos financeiros,
nao derivados, que sao designados como disponiveis para venda ou aqueles
que nao se enquadrem nas categorias anteriores. Esta categoria € incluida nos
activos néo correntes, excepto se o Conselho de Administracao tiver a intencao
de alienar o investimento num periodo inferior a 12 meses da data do balanco.

Os investimentos s&o inicialmente registados pelo seu valor de aquisi¢cao, que é o
justo valor do prego pago incluindo as despesas de transacgéo, no caso dos inves-
timentos detidos até ao vencimento e investimentos disponiveis para venda.

Ap0ds o reconhecimento inicial, os investimentos mensurados ao justo valor através
de resultados e os investimentos disponiveis para venda sao reavaliados pelos
seus justos valores por referéncia ao seu valor de mercado a data do balango, sem
qualquer deducao relativa a gastos de transacgéo que possam vir a ocorrer até a
sua venda. Os investimentos em instrumentos de capital préprio que nao sejam
cotados e para os quais ndo seja possivel estimar com fiabilidade o seu justo valor,
sao mantidos ao custo de aquisi¢gao deduzido de eventuais perdas por imparidade.

Os investimentos detidos até a maturidade sdo mensurados pelo custo amortizado
usando o método da taxa de juro efectiva.

Os ganhos ou perdas provenientes de uma alteragéo no justo valor dos investimen-
tos disponiveis para venda sao registados no capital préprio, na rubrica “Reservas
de justo valor” incluida na rubrica “Outras reservas” até o investimento ser vendido
ou recebido ou até que o justo valor do investimento se situe abaixo do seu custo
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de aquisicao e que tal corresponda a uma perda por imparidade, momento em que
a perda acumulada é transferida para a demonstragao dos resultados.

Todas as compras e vendas destes investimentos sdo reconhecidas a data da assina-
tura dos respectivos contratos de compra e venda, independentemente da sua data de
liquidagao financeira.

iii. Dividas de terceiros

As dividas de clientes, de outros devedores e de outros terceiros sao registadas pelo
seu valor nominal e apresentadas na demonstragdo da posicao financeira deduzido de
eventuais perdas por imparidade reconhecidas na rubrica “Perdas por imparidade acumu-
ladas”, para que os activos reflictam o seu valor realizavel liquido. Estas rubricas, quando
correntes, nao incluem juros por nao se considerar material o impacto do desconto.

As perdas por imparidade sao registadas na sequéncia de eventos ocorridos que in-
diquem, objectivamente e de forma quantificavel, que a totalidade ou parte do saldo
em divida ndo sera recebido. Para tal, a Empresa tem em considerag¢ao informacéao de
mercado que demonstre que: a contraparte apresenta dificuldades financeiras signifi-
cativas; se verifiquem atrasos significativos nos pagamentos por parte da contraparte;
ou se torna provavel que o devedor va entrar em liquidagéo ou reestruturacgao financeira.

As perdas por imparidade reconhecidas correspondem a diferenca entre o montante
escriturado do saldo a receber e respectivo valor actual dos fluxos de caixa futuros es-
timados, descontados a taxa de juro efectiva inicial que, nos casos em que se perspec-
tive um recebimento num prazo inferior a um ano, é considerada nula por se considerar
imaterial o efeito do desconto.

iv. Empréstimos

Os empréstimos sao registados no passivo pelo seu valor nominal deduzido dos gas-
tos de transacg¢ao que sejam directamente atribuiveis a emissao desses passivos. Os
encargos financeiros séo calculados de acordo com a taxa de juro efectiva e conta-
bilizados na demonstragéo dos resultados do periodo de acordo com o principio da
especializagcédo dos exercicios.

Sempre que existe direito de cumprimento obrigatério de compensar activos e passi-
vos e o Conselho de Administragcéo pretenda liquidar numa base liquida ou realizar o
activo e liquidar simultaneamente o passivo, 0s mesmos sdo compensados, e apre-
sentados na demonstracédo da posicao financeira pelo seu montante liquido.

v. Contas a pagar
As contas a pagar, que n&o vencem juros, sao registadas pelo seu valor nominal, que
€ substancialmente equivalente ao seu justo valor.

vi. Caixa e equivalentes de caixa

Os montantes incluidos na rubrica “Caixa e equivalentes de caixa” correspondem aos
valores de caixa, depositos bancarios, depdsitos a prazo e outras aplicagbes de tesou-
raria, com vencimento a menos de trés meses, e que possam ser imediatamente mo-
bilizaveis sem risco significativo de alteracdo de valor. Ao nivel da demonstragdo dos
fluxos de caixa, a rubrica “Caixa e equivalentes de caixa” compreende também os des-
cobertos bancarios incluidos na rubrica do passivo corrente “Empréstimos bancarios”.

vii. Instrumentos derivados
A Altri utiliza instrumentos derivados na gestao dos seus riscos financeiros como forma
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de garantir a cobertura desses riscos, nao sendo utilizados instrumentos derivados
com o objectivo de negociagéo.

Os instrumentos derivados utilizados pela Altri definidos como instrumentos de cobertura de
fluxos de caixa respeitam a instrumentos de cobertura de taxa de juro de empréstimos obtidos.

Os critérios utilizados pela Altri para classificar os instrumentos derivados como instru-

mentos de cobertura de fluxos de caixa sao os seguintes:

* espera-se que a cobertura seja altamente eficaz ao conseguir a compensagéo de

« alteragdes nos fluxos de caixa atribuiveis ao risco coberto;

+ a eficacia da cobertura pode ser fiavelmente mensurada;

» existe adequada documentacgéo sobre a transacg¢ao a ser coberta no inicio da co-
bertura; e

+ a transacgéao objecto de cobertura é altamente provavel.

Os instrumentos de cobertura sdo registados pelo seu justo valor. As alteracdes de
justo valor destes instrumentos sdo reconhecidas em capitais proprios na rubrica “Re-
servas de cobertura”, sendo transferidas para resultados no mesmo periodo em que o
instrumento objecto de cobertura afecta resultados.

A determinagéo do justo valor destes instrumentos financeiros é efectuada com recur-
so a sistemas informaticos de valorizagéo de instrumentos derivados e teve por base a
actualizagdo, para a data da demonstragao da posigéo financeira, dos fluxos de caixa
futuros do “leg” fixo e do “leg” variavel do instrumento derivado.

A contabilizagdo de cobertura de instrumentos derivados é descontinuada quando o
instrumento se vence ou é vendido. Nas situagdes em que o instrumento derivado deixe
de ser qualificado como instrumento de cobertura, as diferengas de justo valor acumuladas
até entdo, que se encontram registadas em capital préprio na rubrica “Reservas de cober-
tura”, séo transferidas para resultados do periodo, ou adicionadas ao valor contabilistico
do activo a que as transacgdes objecto de cobertura deram origem, e as reavaliagbes
subsequentes sao registadas directamente nas rubricas da demonstragéao dos resultados.
Quando existam derivados embutidos em outros instrumentos financeiros ou outros con-
tratos, os mesmos sao tratados como derivados separados nas situagbes em que 0s riscos
e caracteristicas nao estejam intimamente relacionados com os contratos de acolhimento
e nas situagdes em que os contratos nao sejam apresentados pelo seu justo valor com os
ganhos ou perdas nao realizadas registadas na demonstracao dos resultados.

Nos casos em que os instrumentos derivados, embora contratados com o objectivo
especifico de cobertura de riscos financeiros, ndo se enquadram nos requisitos acima
referidos para classificagcdo como instrumentos de cobertura, as variagdes do justo
valor afectam directamente a demonstracao de resultados, nas rubricas “Rendimentos
financeiros” e “Gastos financeiros”.

g. Activos e passivos contingentes

Os passivos contingentes séo definidos pela Empresa como (i) obrigagbes que surjam de
acontecimentos passados e cuja existéncia somente sera confirmada pela ocorréncia, ou
ndo, de um ou mais acontecimentos futuros incertos nao totalmente sob o controlo da Em-
presa ou (ii) obrigacdes presentes que surjam de acontecimentos passados mas que nao
sdo reconhecidas porque nao é provavel que um fluxo de recursos que afecte beneficios
econdmicos seja necessario para liquidar a obrigagédo ou a quantia da obrigagéo néao pode
ser mensurada com suficiente fiabilidade.

Os passivos contingentes ndo sao reconhecidos nas demonstracdes financeiras da Em-
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presa, sendo os mesmos objecto de divulgagédo, a menos que a possibilidade de uma
saida de fundos afectando beneficios econémicos futuros seja remota, caso este em que
nao sao sequer objecto de divulgagao.

Os activos contingentes sao possiveis activos que surgem de acontecimentos passados e
cuja existéncia somente sera confirmada pela ocorréncia, ou ndo, de um ou mais eventos
futuros incertos nao totalmente sob o controlo da Empresa.

Os activos contingentes nao sao reconhecidos nas demonstrac¢des financeiras da Empre-
sa mas unicamente objecto de divulgacdo quando é provavel a existéncia de beneficios
economicos futuros.

h. Imposto sobre o rendimento
O imposto sobre o rendimento do exercicio é calculado com base nos resultados tribu-
taveis da Empresa de acordo com as regras fiscais em vigor e considera a tributacao
diferida.

A Empresa é tributada segundo o Regime Especial de Tributagdo de Grupos de Socieda-
des (“RETGS”), de acordo com o artigo 69° do Cédigo do Imposto sobre o Rendimento
das Pessoas Colectivas, sendo a Altri SGPS, S.A. a sociedade dominante do Grupo fiscal.
Os impostos diferidos sédo calculados com base no método da responsabilidade de ba-
lanco e reflectem as diferencas temporarias entre o montante dos activos e passivos para
efeitos de reporte contabilistico e os respectivos montantes para efeitos de tributagéo. Os
impostos diferidos activos e passivos sao calculados e anualmente avaliados utilizando as
taxas de tributagdo em vigor ou substancialmente em vigor a data expectavel da reverséo
das diferencas temporarias.

Os activos por impostos diferidos sdo reconhecidos unicamente quando existem expecta-
tivas razoaveis de lucros fiscais futuros suficientes para a sua utilizacao, ou nas situagdes
em que existam diferengas temporarias tributaveis que compensem as diferengas tempo-
rarias dedutiveis no periodo da sua reversao. No final de cada periodo é efectuada uma
revisdo desses impostos diferidos, sendo os mesmos reduzidos sempre que deixe de ser
provavel a sua utilizagao futura.

Os impostos diferidos séo registados como custo ou proveito do exercicio, excepto se
resultarem de valores registados directamente em capital proprio, situagdo em que o im-
posto diferido é também registado na mesma rubrica.

i. Rédito e especializagao dos exercicios
O rédito proveniente da venda de bens apenas é reconhecido na demonstragao dos resul-
tados quando (i) séo transferidos para o comprador os riscos e vantagens significativos da
propriedade dos bens, (ii) ndo seja mantido um envolvimento continuado de gestdo com
grau geralmente associado com a posse ou o controlo efectivo dos bens vendidos, (iii) a
quantia do rédito pode ser fiavelmente mensurada, (iv) seja provavel que os beneficios
econdémicos associados com as transacgdes fluam para a Empresa e (v) os gastos incor-
ridos ou a serem incorridos referentes a transacgdo possam ser fiavelmente mensurados.

As vendas sao reconhecidas liquidas de impostos, descontos e outros gastos inerentes a
sua concretizagao, pelo justo valor do montante recebido ou a receber.

Os dividendos séo reconhecidos como rendimentos na demonstragdo dos resultados do
periodo em que € decidida a sua atribuigao.

Os restantes rendimentos e gastos séo registados de acordo com o principio da espe-
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m.

cializagao de exercicios pelo qual estes sdo reconhecidos a medida que sao gerados,
independentemente do momento em que séo recebidos ou pagos. As diferencas entre os
montantes recebidos e pagos e as correspondentes receitas e despesas geradas sao re-
gistadas nas rubricas de acréscimos e diferimentos incluidas nas rubricas “Outros activos
correntes” e “Outros passivos correntes”.

Eventos subsequentes

Os eventos ocorridos apos a data do balango que proporcionem provas ou informacgées
adicionais sobre condi¢des que existiam a data do balango (“adjusting events”) séo re-
flectidos nas demonstracoes financeiras. Os eventos apds a data do balango que sejam
indicativos de condigbes que surgiram apds a data do balango (“non adjusting events”),
quando materiais, sao divulgados no anexo as demonstracdes financeiras.

Demonstracao dos fluxos de caixa

A demonstragéo dos fluxos de caixa é preparada de acordo com a IAS 7, através do mé-
todo directo. A Empresa classifica na rubrica “Caixa e seus equivalentes” os investimentos
com vencimento a menos de trés meses e para 0s quais o risco de alteragdo de valor é
insignificante.

A demonstracao dos fluxos de caixa encontra-se classificada em actividades operacionais
(que englobam os recebimentos de clientes, pagamentos a fornecedores, pagamentos
a pessoal e outros relacionados com a actividade operacional), de financiamento (que
incluem, designadamente, os pagamentos e recebimentos referentes a empréstimos obti-
dos, contratos de locacao financeira e pagamento de dividendos) e de investimento (que
incluem, nomeadamente, aquisi¢cdes e alienag¢des de investimentos em empresas partici-
padas e recebimentos e pagamentos decorrentes da compra e da venda de activos fixos
tangiveis).

Julgamentos e estimativas

Na preparagao das demonstrac¢des financeiras anexas foram efectuados juizos de valor e
estimativas e utilizados diversos pressupostos que afectaram as quantias relatadas de ac-
tivos e passivos, assim como as quantias relatadas de rendimentos e gastos do exercicio.

As estimativas e os pressupostos subjacentes foram determinados com base no melhor
conhecimento existente a data de aprovacao das demonstracdes financeiras dos eventos
e transacgdes em curso, assim como na experiéncia de eventos passados e/ou correntes.

Contudo, poderao ocorrer situacées em periodos subsequentes que, ndo sendo previsiveis a
data de aprovacao das demonstrag¢des financeiras, ndo foram consideradas nessas estimativas.

As alteragbes as estimativas que ocorram posteriormente a data das demonstracdes fi-
nanceiras serao corrigidas de forma prospectiva. Por este motivo e dado o grau de in-
certeza associado, os resultados reais das transacgdes em questdo poderao diferir das
correspondentes estimativas. Os principais juizos de valor e estimativas efectuadas na
preparagao das demonstragées financeiras anexas foram os seguintes:

Testes de imparidade de investimentos financeiros;
Registo de provisdes e perdas por imparidade; e
Vidas uteis dos activos tangiveis e intangiveis.

Politica de gestao de risco

A Empresa encontra-se exposta basicamente a (i) riscos de mercado, (ii) riscos de crédito

y(
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e (iii) riscos de liquidez. O principal objectivo da gestao de risco é o de reduzir estes riscos
até um nivel considerado aceitavel.

Os principios gerais da gestao de riscos sdo aprovados pelo Conselho de Administracéo,
sendo a sua implementagdo e acompanhamento supervisionados pelos administradores
e directores.

i. Risco de mercado

Reveste-se de particular importancia no dmbito da gestéo de risco de mercado o risco
de taxa de juro. A Empresa utiliza instrumentos derivados na gestdo dos seus riscos de
mercado a que esta exposta como forma de garantir a sua cobertura, ndo sendo utilizados
instrumentos derivados com o objectivo de negociagao ou especulagéao.

A exposicao da Empresa a taxa de juro decorre essencialmente dos empréstimos de lon-
go prazo que sao constituidos na sua maioria por divida indexada a Euribor.

O objectivo da Empresa é limitar a volatilidade dos cash-flows e resultados tendo em
conta o perfil da sua actividade operacional através da utilizagdo de uma adequada com-
binagédo de divida a taxa fixa e variavel. A politica da Empresa permite a utilizagdo de
derivados de taxa de juro para redugao da exposi¢ao as variagdes da Euribor e ndo para
fins especulativos.

No entanto, podem existir alguns instrumentos derivados que, embora tenham sido con-
tratados com o objectivo de cobertura do risco da taxa de juro, ndo se enquadram nos
requisitos necessarios para classificagdo como instrumentos de cobertura.

i. Risco de crédito

A exposi¢cao da Empresa ao risco de crédito esta maioritariamente associada as contas a
receber decorrentes da sua actividade operacional e de tesouraria. O risco de crédito refe-
re-se ao risco da contraparte incumprir com as suas obriga¢des contratuais, tal resultando
numa perda para a Empresa.

A avaliagao do risco de crédito é efectuada numa base regular, tendo em consideracao as
condic¢des correntes de conjuntura econémica e a situagao especifica do crédito de cada
uma das empresas, sendo adoptados procedimentos correctivos sempre que tal se julgue
conveniente.

A Empresa n&o possui risco de crédito significativo concentrado em nenhum cliente ou
grupo de clientes em particular ou com caracteristicas semelhantes, na medida em que
dada a actividade da Empresa as contas a receber sdo maioritariamente das empresas
do Grupo Altri.

As imparidades para contas a receber sao calculadas tendo em consideragéao (i) o perfil de
risco do cliente, (ii) o prazo médio de recebimento, e (iii) as condi¢gbes financeiras do cliente.

Os montantes apresentados na demonstracéo da posi¢ao financeira encontram-se liqui-
dos das perdas acumuladas por imparidade para cobrangas duvidosas estimadas, estan-
do portanto ao justo valor.

iii. Risco de liquidez
O objectivo da politica de gestao de risco de liquidez é garantir que a Empresa tem capaci-
dade para liquidar ou cumprir as suas responsabilidades e prosseguir as estratégias deli-
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neadas, cumprindo todos os compromissos assumidos com terceiros no prazo estipulado.

A Empresa define como politica activa (i) manter um nivel suficiente de recursos livres e
imediatamente disponiveis para fazer face aos pagamentos necessarios no seu venci-
mento, (ii) limitar a probabilidade de incumprimento no reembolso de todas as suas apli-
cacdes e empréstimos negociando a amplitude das clausulas contratuais e (iii) minimizar
o custo de oportunidade de detengao de liquidez excedentaria no curto prazo.

Procura ainda compatibilizar os prazos de vencimento de activos e passivos, através de
uma gestao agilizada das suas maturidades.

3. ALTERACOES DE POLITICAS CONTABILISTICAS E CORRECGAO DE ERROS

Durante o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2016, ndo ocorreram alteragdes de politicas
contabilisticas ndo tendo igualmente sido corrigidos erros materiais relativos a exercicios anteriores.

4. INVESTIMENTOS EM EMPRESAS DO GRUPO

Em 31 de Dezembro de 2016 e de 2015 a rubrica “Investimentos em empresas do grupo” era
constituida pelas seguintes participa¢des financeiras:

31-12-2016 31-12-2015
Percentagem de Demonstracao da Demonstracédo da
Empresa Nota = s . I !

detencéo Posigéo Financeira Posigcéo Financeira

Altri, Participaciones Y Trading, S.L. (a) 100% 142 168 546 142 168 546
Pedro Fruticola, Sociedade Fruticola, S.A. (a) 100% 100 100
Inflora - Sociedade de Investimentos Florestais, S.A. (a) 100% 850 000 850 000
Altri Abastecimento de Madeira, S.A. (b) 100% 50 000 50 000
143 068 646 143 068 646

(a) Investimentos provenientes da fusdo da Caima SGPS em 31 de Dezembro de 2014
(b) Empresa constituida em Dezembro de 2014

Adicionalmente, a Altri preparou demonstracgdes financeiras consolidadas de acordo com os
principios de mensuragao e reconhecimento das Normas Internacionais de Relato Financei-
ro, tal como adoptadas na Unido Europeia, as quais apresentam os principais dados finan-
ceiros seguintes:

31-12-2016 31-12-2015
Total do activo liquido consolidado 1285 066 522 1195 241 378
Total do capital préprio consolidado 343 642 196 322 349 568
Resultado consolidado do exercicio 76 977 826 117 656 401
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Os testes de imparidade efectuados pela Altri sobre as suas participagdes financeiras nas
contas individuais permitiram verificar a inexisténcia de imparidade. Os testes de impari-
dade foram efectuados com base num conjunto diverso de informacéo sobre as empresas
participadas da Altri SL. entre as quais, para a principal unidade produtiva, uma estimativa
dos fluxos de caixa descontados. Aquela avaliacao foi efectuada com base no desempenho
histérico e numa estimativa dos fluxos de caixa descontados tendo por base um plano de
negocios a 7 anos (uma vez que é entendimento do Conselho de Administragéo ser este o
periodo mais adequado face a natureza ciclica das respetivas operacdes do Grupo), tendo
sido considerado um preco de venda da pasta de papel de médio e longo prazo, nao influen-
ciado pelas oscilagbes positivas ou negativas de curto prazo.

Os principais pressupostos utilizados neste calculo com referéncia a 31 de Dezembro de
2016 e 2015 foram os seguintes:

2016 2015
Taxa de Inflagdo 1,00% 1,00%
Taxa de desconto 8,09% 7,35%
Taxa de crescimento na perpetuidade 2,00% 2,00%

Ataxa de desconto liquida de imposto (liquida de imposto pelo facto dos fluxos de caixa utilizados
nas projecgoes financeiras serem também liquidos de imposto) utilizado no exercicio findo em
31 de Dezembro de 2016 foi de 8,09% (7,35% em 2015), a qual foi calculada com base na me-
todologia WACC (Weighted Average Cost of Capital), considerando os seguintes pressupostos:

2016 2015
Taxa de juro sem risco 3,15% 2,42%
Prémio de risco dos capitais préprios 6,00% 6,00%
Prémio de risco da divida 1,87% 1,87%

Procedeu-se a uma analise de sensibilidade desta avaliagao a variagbes em pressupostos
chave, tendo concluido que caso tivesse sido considerada uma taxa de desconto superior
em 1% em conjunto com uma taxa de crescimento na perpetuidade nula as conclusdes da
inexisténcia de imparidade sobre os investimentos financeiros mantinham-se validas.

5. IMPOSTOS CORRENTES E DIFERIDOS

De acordo com a legislacdo em vigor, as declaragbes fiscais estdo sujeitas a revisao e cor-
recgao por parte das autoridades fiscais durante um periodo de quatro anos (cinco anos para a
Segurancga Social), excepto quando tenham havido prejuizos fiscais, tenham sido concedidos
beneficios fiscais,ou estejam em curso inspecgdes, reclamagdes ou impugnagdes, casos estes
em que, dependendo das circunstancias, os prazos sédo alongados ou suspensos. Deste modo,
as declaragoes fiscais da Empresa desde 2013 poderao vir ainda ser sujeitas a revisao.

A Administracdo da Empresa entende que as eventuais correcgdes resultantes de revisdes/
inspeccgoes por parte das autoridades fiscais aquelas declaracgdes fiscais nao terdo um efeito
significativo nas demonstracdes financeiras em 31 de Dezembro de 2016 e 2015.

Nos termos do artigo 88° do Cdédigo do Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Colectivas a
Empresa encontra-se sujeita a tributagdo autbnoma sobre um conjunto de encargos as taxas sujeita
a tributagdo auténoma sobre um conjunto de encargos as taxas previstas no artigo mencionado.

Adicionalmente, de acordo com a legislacdo em vigor, a Empresa encontra-se sujeita a
derrama estadual.
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A Empresa encontra-se abrangida pelo Regime Especial de Tributagdo de Grupos de Socie-
dades (“RETGS”), sendo a Altri a sociedade dominante do Grupo fiscal o qual, desde 1 de
Janeiro de 2016, € constituido pelas seguintes entidades:

e Altri Florestal, S.A;;

»  Altri Abastecimento de Madeira, S.A..

» Caima Energia — Empresa de Gestao e Exploracéo de Energia, S.A.;
» Caima Industria de Celulose, S.A;

»  Captaraiz Unipessoal, Lda.;

* Celtejo — Empresa de Celulose do Tejo, S.A;

*  Celulose Beira Industrial (Celbi), S.A;

* Inflora — Sociedade de Investimentos Florestais, S.A.;

» Pedro Fruticola, Sociedade Fruticola, S.A.; e

*  Viveiros do Furadouro Unipessoal, Lda.;

Cada uma das sociedades abrangidas por este regime regista o imposto sobre o rendimento
nas suas contas individuais por contrapartida da rubrica “Empresas do grupo”. Nos casos em
que as filiais contribuem com prejuizos é registado, nas contas individuais, 0 montante de im-
posto correspondente aos prejuizos que vierem a ser compensados pelos lucros das demais
sociedades abrangidas por este regime (Nota 18).

Os ativos por impostos diferidos registados no exercicio estao relacionados com justo valor
dos instrumentos financeiros derivados de cobertura de taxa de juro e como tal foram regis-
tados em “outro rendimento integral”.

De acordo com a legislagdo em vigor em Portugal, para o exercicio findo em 31 de Dezembro
de 2016 e 2015 a taxa base de imposto sobre os rendimentos em vigor foi de 21%. A Empre-
sa esta igualmente sujeita a derrama municipal a taxa de 1,5% sobre o lucro tributavel.

Adicionalmente, de acordo com a legislacdo em vigor em Portugal durante o exercicio findo
em 31 de Dezembro de 2016 a derrama estadual correspondeu a aplicagéo de uma taxa adi-
cional de 3% sobre a parte do lucro tributavel entre 1,5 e 7,5 milhdes de Euros, de 5% sobre
a parte do lucro tributavel entre 7,5 e 35 milhdes de Euros e de 7% sobre o lucro tributavel
acima de 35 milhdes de Euros.

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

31-12-2016 31-12-2015

Resultado antes de imposto 59.264.527 103.585.592
Taxa de imposto 21% 21%

12.445.551 21.752.974

Dividendos néo tributaveis (12.810.000)  (22.050.000)
Outros 87.418 392.631
(277.031) 95.605

Em 31 de Dezembro de 2016 e 2015 nao existem prejuizos fiscais reportaveis.
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CLASSE DE INSTRUMENTOS FINANCEIROS

Os instrumentos financeiros, de acordo com as politicas contabilisticas descritas na Nota 2,
foram classificados como segue:

Activos financeiros:

Empréstimos e Investimentos Activos néo
31 de Dezembro de 2016 contas a disponiveis abrangidos
receber para venda pelo IFRS 7 Total
Activos nao correntes
Investimentos em empresas do grupo (Nota 4) - 143.068.646 - 143.068.646
Outros activos financeiros (Nota 18) 1.145.289 - - 144.213.935
1.145.289 143.068.646 - 287.282.581
Activos correntes
Clientes (Nota 18) 1.741.065 - - 1.741.065
Outras dividas de terceiros (Nota 9) 21.758.291 - - 21.758.291
Estado e outros entes publicos - - 2.865.321 2.865.321
Outros activos correntes (Nota 10) - - 569.255 569.255
Outros activos financeiros (Nota 18) 15.466.400 - - 15.466.400
Caixa e equivalentes de caixa (Nota 7) 108.407.822 - - 108.407.822
147.373.578 - 3.434.575 150.808.154
148.518.867 143.068.646 3.434.575 438.090.735
Empréstimos e Investimentos Activos néo
31 de Dezembro de 2015 contas a disponiveis abrangidos
receber para venda pelo IFRS 7 Total
Activos nao correntes
Investimentos em empresas do grupo (Nota 4) - 143.068.646 - 143.068.646
- 143.068.646 - 143.068.646
Activos correntes
Clientes (Nota 18) 1.5637.500 - - 1.5637.500
Outras dividas de terceiros (Nota 9) 37.788.137 - 37.788.137
Empréstimos a empresas do Grupo (Nota 18) 52.574.331 - - 52.574.331
Outros activos correntes (Nota 10) - - 626.219 626.219
Outros activos financeiros (Nota 18) 10.623.100 - - 10.623.100
Caixa e equivalentes de caixa (Nota 7) 35.764.807 - - 35.764.807
138.287.875 - 626.219 138.914.094
138.287.875 143.068.646 626.219 281.982.740
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Passivos financeiros:

31 de Dezembro de 2016

Passivos nao correntes
Outros empréstimos (Nota 12)
Instrumentos financeiros derivados (Nota 15)

Passivos correntes
Fornecedores
Outras dividas a terceiros (Nota 13)
Estado e outros entes publicos (Nota 8)
Outros passivos correntes (Nota 14)
Instrumentos financeiros derivados (Nota 15)

31 de Dezembro de 2015

Passivos nao correntes
Outros empréstimos (Nota 12)

Passivos correntes
Outros empréstimos (Nota 12)
Fornecedores
Outras dividas a terceiros (Nota 13)
Estado e outros entes publicos (Nota 8)
Outros passivos correntes (Nota 14)
Instrumentos financeiros derivados (Nota 15)

Instrumentos financeiros reconhecidos a justo valor

O quadro seguinte detalha os instrumentos financeiros que sdo mensurados a justo valor apds
o reconhecimento inicial, agrupados em 3 niveis de acordo com a possibilidade de observar no

mercado o seu justo valor:

Passivos Instrumentos Passivos ndo
registados ao financeiros abrangidos pelo
custo amortizado derivados IFRS 7 Total
185.211.721 - - 185.211.721
- 1.145.289 - 1.145.289
185.211.721 1.145.289 - 186.357.010
14.066 - - 14.066
49.105 - - 49.105
- - 320.680 320.680
- - 906.557 906.557
- 1.382.467 - 1.382.467
63.171 1.382.467 1.227.237 2.672.875
185.274.892 2.527.756 1.227.237 189.029.885
Passivos Instrumentos Passivos néo
registados ao financeiros abrangidos pelo
custo amortizado derivados IFRS 7 Total
160.047.408 - - 160.047.408
160.047.408 - - 160.047.408
3.344.311 - - 3.344.311
15.965 - - 15.965
44.496 - - 44.496
- - 19.329.210 19.329.210
- - 947.516 947.516
- 136.789 - 136.789
3.404.772 136.789 20.276.726 23.818.287
163.452.180 136.789 20.276.726 183.865.695

Nivel 1: o justo valor € determinado com base em precos de mercado activo;

Nivel 2: o justo valor é determinado com base em técnicas de avaliagdo. Os principais inputs

dos modelos de avaliagao sdo observaveis no mercado; e

Nivel 3: o justo valor é determinado com base em modelos de avaliagdo, cujos principais

inputs ndo sédo observaveis no mercado.

Passivos financeiros mensurados a justo valor:

31.12.2016 31.12.2015
Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3
2.527.756 - - 136.786 -

Derivados (Nota 15) -

Em 31 de Dezembro de 2016 e 2015 ndo existem activos financeiros cujos termos tenham sido
renegociados e que caso nao tivessem sido renegociados estariam vencidos ou em imparidade.
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Em 31 de Dezembro de 2016 e 2015, o detalhe da rubrica “Caixa e equivalentes de caixa”

era como segue:

Caixa
Depositos bancarios

31.12.2016 31.12.2015

1.506 1.956
108.406.315 35.762.851
108.407.822 35.764.807

Em 31 de Dezembro de 2015 a Empresa tinha registado na rubrica “Depésitos bancarios”

35.000.000 Euros relativos a depdsitos a prazo.

8. ESTADO E OUTROS ENTES PUBLICOS

Em 31 de Dezembro de 2016 e 2015 estas rubricas do activo e do passivo tinham a seguinte

composicao:

Saldos devedores:

Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Colectivas

Saldos credores:

Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Colectivas -

Imposto sobre o Valor Acrescentado

Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Singulares

Contribui¢des para a Seguranga Social

31.12.2016  31.12.2015
2.865.321 -
2.865.321 -

31.12.2016 31.12.2015

19.209.996

277.082 56.572
19.346 34.069
24.251 28.573
320.680  19.329.210

O saldo devedor de Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Colectivas em 31 de Dezem-
bro de 2016 refere-se ao imposto a pagar liquido dos pagamentos por conta e pagamentos
especiais por conta efectuados pelo grupo fiscal do qual a sociedade é a dominante (Nota 5).

O saldo credor de Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Colectivas em 31 de Dezembro
de 2015 refere-se ao imposto a pagar liquido dos pagamentos por conta e pagamentos es-
peciais por conta efectuados pelo grupo fiscal do qual a sociedade é a dominante (Nota 5).
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9. OUTRAS DIVIDAS DE TERCEIROS

Nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2016 e 2015 a rubrica “Outras dividas de ter-

ceiros” era composta como se segue:

y(
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31.12.2015

26.611.100
11.176.763
274

31.12.2016

Empresas do Grupo (Nota 18)
RETGS 21.383.371
QOutros 374.920
Outros -
21.758.291

37.788.137

10. OUTROS ACTIVOS CORRENTES

O detalhe dos “Outros activos correntes” em 31 de Dezembro de 2016 e 2015 é como se segue:

31.12.2015

132.419

493.800

31.12.2016
Acréscimo de proveitos:
Juros a receber 41.894
Custos a reconhecer:
QOutros custos 527.360
569.255

626.219

A rubrica “Outros activos correntes — custos a reconhecer” inclui em 31 de Dezembro de 2016
e 2015, o montante de 479.712 Euros referente ao pagamento de uma liquidagao adicional em
sede de IRC relativo ao exercicio findo em 31 de Dezembro de 2003, que foi efectuada no exer-

cicio de 2008 pela Celulose do Caima SGPS, S.A. (empresa fusionada no exercicio de 2014).

A Celulose do Caima SGPS, S.A. liquidou esse montante e registou em “Outros activos cor-
rentes”, uma vez que impugnou esta liquidagéo, sendo convicgdo do Conselho de Adminis-
tracdo que esta liquidacao adicional foi indevida. No entanto, por prudéncia, aquela Empresa

constituiu uma proviséo de igual montante.
11. CAPITAL SOCIAL E RESERVAS

Capital Social

Em 31 de Dezembro de 2016, o capital social da Empresa encontrava-se totalmente subs-
crito e realizado e era composto por 205.131.672 ac¢des com o valor nominal de 12,5

céntimos de Euro cada acgéo.

Em 31 de Dezembro de 2016 ndo existiam pessoas colectivas com uma participagao no

capital subscrito de, pelo menos, 33%.

Reserva legal

A legislagédo comercial Portuguesa estabelece que pelo menos 5% do resultado liquido
anual tem que ser destinado ao reforco da “reserva legal” até que esta represente pelo
menos 20% do capital social. Esta reserva nao é distribuivel, a ndo ser em caso de liqui-
dacao da Empresa, mas pode ser utilizada para absorver prejuizos, depois de esgotadas

todas as outras reservas, e para incorporagao no capital.
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Outras reservas
Em 31 de Dezembro de 2016 e 2015 a rubrica “Outras reservas” tinha a seguinte compo-
sigao:

31.12.2016 31.12.2015

Reservas de cobertura (413.675) (136.786)
Qutras reservas e resultados transitados 15.768.740 15.636.379
15.355.065 15.499.593

A rubrica “Reservas de cobertura” diz respeito ao justo valor dos instrumentos financeiros
derivados classificados como de cobertura de fluxos de caixa na componente eficaz de
cobertura, liquido dos juros corridos e dos respectivos impostos diferidos (Nota 5 e 15).

Alinha de “Outras reservas e resultados transitados” corresponde a resultados transitados
e reservas livres, as quais de acordo com a legislagado em vigor sao distribuiveis aos ac-
cionistas da Empresa, apos a consideragao do resultado liquido do exercicio e de adian-
tamentos sobre lucros. Consequentemente, em 31 de Dezembro de 2016 o montante de
reservas distribuiveis ascende a 75.310.299 Euros.

12. EMPRESTIMOS BANCARIOS E OUTROS EMPRESTIMOS

Em 31 de Dezembro de 2016 e 2015, o detalhe das rubricas “Empréstimos Bancarios” e “Ou-
tros empréstimos” é como segue:

31-12-2016
Valor Nominal Valor Contabilistico
Corrente Né&o Corrente Corrente N&o Corrente
Outros empréstimos:
Empréstimo Obrigacionista - 185 000 000 - 185211 721
Total - 185 000 000 - 185211721
31-12-2015
Valor Nominal Valor Contabilistico
Corrente N&o Corrente Corrente N&o Corrente

Outros empréstimos:

Papel Comercial 3500 000 40 500 000 3344 311 40 500 000
Empréstimo Obrigacionista - 120 000 000 - 119 547 408
Total 3 500 000 160 500 000 3344 311 160 047 408

As despesas incorridas com a montagem de empréstimos foram deduzidas ao seu valor no-
minal e sdo reconhecidas como juro ao longo do periodo de vida dos empréstimos (Nota 17).

Papel Comercial

A Empresa tem contratados programas de papel comercial renovaveis com garantia de
colocagao no montante maximo de 61.150.000 Euros, sendo que em 31 de Dezembro de
2016 nao se encontravam a ser utilizados. Estes contratos vencem juros a uma taxa de
juro correspondente a Euribor do prazo de emissao respectivo (entre 7 e 364 dias) acres-
cida de spread.

Em 31 de Dezembro de 2015 o montante maximo contratado de programas de papel

o I
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comercial ascendia a 111.650.000 Euros, sendo que a essa data o montante utilizado era
de 44.000.000 Euros, dos quais 40.500.000 Euros se encontravam integralmente clas-
sificados como divida ndo corrente, dado que os mesmos tém associado uma garantia
de tomada firme pelo periodo de vigéncia do contrato e sendo intengdo do Conselho de
Administracdo manter aquele nivel utilizagao

Estes contratos venciam juros a uma taxa de juro correspondente a Euribor do prazo de
emissao respectivo (entre 7 e 364 dias) acrescido de spread.

Empréstimo obrigacionista

Durante o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2014, a Altri SGPS procedeu a emissao
de um empréstimo obrigacionista no valor de 70.000.000 Euros com vencimento em 2018,
denominado “ALTRI / Novembro 2018”, pelo que este se encontra classificado como divi-
da néo corrente a 31 de Dezembro de 2016.

Em Abril de 2015, a empresa participada Celbi cedeu a posi¢ao contratual a Aliri SGPS na
emissao de um empréstimo obrigacionista no valor de 50.000.000 Euros com vencimento
em 2020, que se passou a denominar-se “ALTRI 2014/2020”, pelo que este também se
encontra classificado como divida n&o corrente.

Durante o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2016, a Altri SGPS procedeu a emissao
de dois empréstimos obrigacionistas. O primeiro, em 18 de Abril de 2016, no valor de
40.000.000 Euros, com uma amortizacao de 20.000.000 Euros em Abril de 2022 e uma
amortizagao final de igual montante em Abril de 2024. O segundo, emitido em 28 de No-
vembro de 2016, no valor de 25.000.000 Euros, com vencimento em 28 de Margo de 2022.

Analise de sensibilidade a variacbes da taxa de juro
Nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2016 e 2015 a sensibilidade da Empresa a

alteragdes no indexante da taxa de juro de mais ou menos um ponto percentual, medida
como a variagao nos resultados financeiros pode ser analisada como segue:

31.12.2016  31.12.2015
Juros suportados (Nota 17) 4.613.436 4.572.452

Aumento de 1 p.p. na taxa de juro
aplicada a totalidade do endividamento  1.850.000 1.640.000

Diminuigéo de 1 p.p. na taxa de juro
aplicada a totalidade do endividamento  (1.850.000)  (1.640.000)

A analise de sensibilidade acima foi calculada com base na exposicao a taxa de juro exis-
tente a data de final de cada exercicio. Para esta analise foi tido como pressuposto base
que a estrutura de financiamento (activos e passivos remunerados) se manteve estavel ao
longo do ano e semelhante a apresentada no final do exercicio.
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O prazo de reembolso dos empréstimos bancarios e dos outros empréstimos bem como dos
juros associados € como segue:

31-12-2016
2017 2018 2019 2020 >2020 Total

Empréstimos obrigacionistas

Capital - 70.000.000 - 50.000.000  65.000.000 185.000.000

Juros (a) 4.705.900 4.705.900 2.828.500 2.828.500 4.075.000 19.143.800
Total

Capital - 70.000.000 - 50.000.000 _ 65.000.000 185.000.000

Juros 4.705.900 4.705.900 2.828.500 2.828.500 4.075.000 19.143.800

4.705.900 _ 74.705.900 2.828.500 ~ 52.828.500 _ 69.075.000 204.143.800
31-12-2015
2016 2017 2018 2019 >2019 Total

Papel comercial

Capital 3.500.000 28.000.000 - - 12.500.000 44.000.000

Juros (a) 416.110 383.010 118.213 118.213 118.213 1.153.760
Empréstimos obrigacionistas

Capital - - 70.000.000 - 50.000.000 120.000.000

Juros (a) 3.692.800 3.692.800 3.692.800 1.538.667 1.538.667 14.155.733
Total

Capital 3.500.000 _ 28.000.000 _ 70.000.000 - 62.500.000 164.000.000

Juros 4.108.910 4.075.810 3.811.013 1.656.880 1.656.880 15.309.493

7.608.910  32.075.810  73.811.013 1.656.880  64.156.880 179.309.493

(a) Considerando a informacao disponivel a data de fecho do exercicio relativa a evolugao
das taxas de juro e que a amortizagao do capital € realizada no final de cada ano.

13. OUTRAS DIVIDAS ATERCEIROS

Em 31 de Dezembro de 2016 e 2015 esta rubrica tinha a seguinte composigao:

31.12.2016 31.12.2015
Empresas do Grupo (Nota 18)
RETGS 4.031 -
Outros 45.074 44.496
49.105 44.496

OUTROS PASSIVOS CORRENTES

Em 31 de Dezembro de 2016 e 2015 a rubrica “Outros passivos correntes” pode ser detalha-
da como segue:

31.12.2016 31.12.2015
Encargos a liquidar
Remuneragoes a liquidar 160.479 135.624
Qutros encargos a liquidar 746.079 807.395
906.557 943.019
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15. INSTRUMENTOS FINANCEIROS DERIVADOS

Em 31 de Dezembro de 2016 e 2015 a Empresa tinha em vigor contratos relativos a instru-
mentos financeiros derivados registados de acordo com o seu justo valor.

A Empresa apenas utiliza derivados para cobertura de fluxos de caixa associados as opera-
¢Oes geradas pela sua actividade.

Por forma a reduzir a sua exposicao a volatilidade das taxas de juro, a Empresa contratou
“swaps” de taxa de juro. Estes contratos foram avaliados de acordo com o seu justo valor
em 31 de Dezembro de 2016, tendo o correspondente montante sido reconhecido na rubrica
“Instrumentos financeiros derivados”.

O detalhe dos instrumentos financeiros derivados registados a 31 de Dezembro de 2016 e
2015 é como se segue:

31-12-2016 31-12-2015
Corrente  N&o corrente Corrente
Derivados de taxa de juro (549.066) - (136.786)
Derivados de taxa de cambio (833.401) (1.145.289) -
(1.382.467) (1.145.289) (136.786)

i. Derivados de taxa de juro

Por forma a reduzir a sua exposi¢do a volatilidade das taxas de juro, a Empresa con-
tratou “swaps” de taxa de juro. Estes contratos foram avaliados de acordo com o seu
justo valor em 31 de Dezembro de 2016 e 2015, tendo o correspondente montante sido
reconhecido na rubrica “Instrumentos financeiros derivados”.

Em 31 de Dezembro de 2016 e 2015, a Empresa tinha em vigor contratos de derivados
de taxa de juro cujos montantes totais sdo como segue:

Justo valor  Justo valor

Tipo Montante Maturidade Juro 31.12.2016  31.12.2015
Interest rate swap 5.000.000 16-04-2020 Paga taxa fixa e recebe Euribor a 6M (82.619) (30.594)
Interest rate swap 5.000.000 16-04-2020 Paga taxa fixa e recebe Euribor a 6M (84.099) (32.265)
Interest rate swap 5.000.000 16-04-2020 Paga taxa fixa e recebe Euribor a 6M (79.470) (27.673)
Interest rate swap 5.000.000 16-04-2020 Paga taxa fixa e recebe Euribor a 6M (87.442) (35.581)
Interest rate swap 5.000.000 16-04-2020 Paga taxa fixa e recebe Euribor a 6M (63.753) (13.201)
Interest rate swap 10.000.000 16-04-2020 Paga taxa fixa e recebe Euribor a 6M (111.978) 2.528
Interest rate swap 15.000.000 16-04-2020 Paga taxa fixa e recebe Euribor a 6M (39.705)

(549.066) (136.786)

De acordo com as politicas contabilisticas adoptadas estes derivados cumprem com os
requisitos para serem designados como instrumentos de cobertura de taxa de juro (Nota
2.31)v)).

O apuramento do justo valor dos derivados contratados pelo Grupo foi efectuado pelas
respectivas contrapartes (instituicdes financeiras com quem foram celebrados tais con-
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tratos). O modelo de avaliagéo destes derivados, utilizado pelas contrapartes, baseia-se
no método dos Cash Flows descontados, i.e., utilizando as Par Rates de Swaps, cotadas
no mercado interbancario, e disponiveis nas paginas Reuters e/ou Bloomberg, para os
prazos relevantes, sendo calculadas as respectivas taxas forwards e factores de des-
conto que servem para descontar os cash flows fixos (leg fixo) e os cash flows variaveis
(leg variavel). O somatério das duas parcelas resulta no Valor Actualizado Liquido dos
cash flows futuros ou justo valor dos derivados.

ii. Derivados de taxa de cambio

AAltri, durante o exercicio de 2016, contratou “op¢des” de taxa de cambio sobre ddlares
dos Estados Unidos, junto de institui¢des financeiras com o objectivo de transferir a refe-
rida posi¢ao para a sua subsidiaria Celbi, de forma aquela empresa efectuar a cobertura
de fluxos de caixa futuros e gerir o risco de taxa de cambio a que esta exposta nas suas
operagdes. A necessidade de a Empresa actuar como intermediario resulta do seu maior
peso e visibilidade junto dos mercados financeiros. Deste modo, em 31 de Dezembro
de 2016, as rubricas do activo corrente e ndo corrente “Outros activos financeiros” inclui
uma posicao simétrica a que se encontra registada em “Instrumentos derivados” como
consequéncia da transferéncia da posi¢cao nos derivados contratados para a Celbi. Em
31 de Dezembro de 2016 encontravam-se estabelecidos contratos de derivados de taxa
de cambio junto de instituigbes financeiras, cujos montantes totais sdo como segue:

Justo valor
Nocional USD Vencimento 31.12.2016

5000 000 Janeiro - 2017 (12 700)
5 000 000 Fevereiro - 2017 (20 158)
5000 000 Margo - 2017 (27 002)
5 000 000 Abril - 2017 (31452)
5000 000 Maio - 2017 (34 775)
5000 000 Junho - 2017 (179 091)
5000 000 Julho - 2017 (43 601)
5 000 000 Agosto - 2017 (45 191)
5 000 000 Setembro - 2017 (45 018)
5000 000 Outubro - 2017 (43 581)
5000 000 Novembro - 2017 (44 769)
5000 000 Dezembro - 2017 (306 064)
5 000 000 Janeiro - 2018 (53 007)
5000 000 Fevereiro - 2018 (52 824)
5000 000 Margo - 2018 (52 428)
5 000 000 Abril - 2018 (51744)
5000 000 Maio - 2018 (51 044)
5000 000 Junho - 2018 (354 414)
5000 000 Julho - 2018 (52 235)
5 000 000 Agosto - 2018 (51 004)
5 000 000 Setembro - 2018 (49 749)
5000 000 Outubro - 2018 (48 151)
5 000 000 Novembro - 2018 (46 601)
5 000 000 Dezembro - 2018 (282 089)

(1978 689)

192 I



V. Demonstragoes financeiras individuais e notas anexas

O movimento ocorrido no justo valor dos instrumentos financeiros durante os exercicios
findos em 31 de Dezembro de 2016 e 2015 pode ser detalhado como segue:

Derivados de Derivados de taxa

2016 taxa de juro de Cambio Total
Saldo inicial (136.786) - (136.786)
Variagao do justo valor/cessagao
Efeitos em capitais proprios (396.988) - (396.988)
Efeitos em Balango - (1.978.689) (1.978.689)
Efeitos na demonstragao de resultados (15.292) - (15.292)
Saldo final (549.066) (1.978.689) (2.527.756)
Derivados de
2015 taxa de juro
Saldo inicial -

Variag&o do justo valor/cessagao
Efeitos em capitais proprios (136.786)
Efeitos na demonstragao de resultados -

Saldo final (136.786)

16. GANHOS EM EMPRESAS DO GRUPO

A rubrica da demonstragao dos resultados “Ganhos em empresas do grupo” diz respeito a
dividendos distribuidos pelas empresas participadas (Nota 18).

17. RESULTADOS FINANCEIROS

Os resultados financeiros dos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2016 e 2015 podem
ser detalhados como segue:

31-12-2016  31-12-2015

Custos financeiros
Juros suportados (Notas 12 e 18) 4.613.436 4.572.452
Outros gastos e perdas financeiras 437.291 481.994
5.050.727 5.054.446

Proveitos financeiros
Juros obtidos (Nota 18) 934.691 1.994.858
Outros rendimentos financeiros 622.652 560.164
1.557.343 2.555.022

Em 31 de Dezembro de 2016 e 2015, a rubrica “Outros gastos e perdas financeiras” refere-se
essencialmente a perdas em instrumentos derivados, custos suportados com a emissao de
papel comercial e a comissdes relativas a servigos bancarios (Notas 12 e 15).
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18. SALDOS E TRANSACCOES COM ENTIDADES RELACIONADAS

As empresas do Grupo Altri tém relagdes entre si que se qualificam como transacgdes com

partes relacionadas. Todas estas transacgbes sao efectuadas a precos de mercado.

Os principais saldos com entidades relacionadas a 31 de Dezembro de 2016 sao detalhados

COmo se segue:

Saldos devedores

Saldos credores (Nota 13)

Outros activos

Outros activos

Clientes financeiros nao financeiros RETGS (Nota Outras dividas de

(Nota 6) corrente (Nota 6) corrente (Nota 6) 9) terceiros (Nota 9) RETGS Saldo
Celtejo — Empresa de Celulose do Tejo, S.A. 307.500 2.239.501 2.547.001
Altri Florestal, S.A. 46.125 80.668 126.793
Inflora — i de restais, S.A. 3.075 298.626 301.701
Caima IndUstria de Celulose, S.A. 307.500 2.611.222 2.918.722
Viweiros do Furadouro Unipessoal, Lda. 11.070 51.117 62.187
Pedro Fruticola, Sociedade Fruticola, S.A. 3.075 2.284 5.359
Captaraiz Unipessoal, Lda. 6.150 1.748 7.898
Caima Energia — Empresa de Gestéo e Exploragao de Energia, S.A. 61.500 898.564 960.064
Altri Abastecimento de Madeira, S.A. 46.125 239.220 285.345

Altri S.L.

Celulose da Beira Industrial (Celbi), SA 945.870 1.145.289 15.466.400 14.964.453 374.920 32.896.933
Sociedade Imobiliaria Porto Seguro, SA 3.075 3.075
1.741.065 1.145.289 15.466.400 21.383.371 374.920 4.031 40.115.077

Os principais saldos com entidades relacionadas a 31 de Dezembro de 2015 sao detalhados

COmo se segue:

Saldos devedores

Saldos credores (Nota 13)

Empréstimos Outros activos
concedidos Clientes financeiros RETGS (Nota Outras dividas de
(Nota 6) (Nota 6) (Nota 6) 9) terceiros (Nota 9) RETGS Saldo
Celtejo — Empresa de Celulose do Tejo, S.A. 307.500 7.078.201 7.385.701
Altri Florestal, S.A. 92.250 (2.021) 90.229
Inflora — Sociedade de Investimentos Florestais, S.A. 1.538 300.041 301.578
Caima IndUstria de Celulose, S.A. 163.750 1.830.510 1.984.260
Viweiros do Furadouro Unipessoal, Lda. 2.768 58.856 61.623
Pedro Fruticola, Sociedade Fruticola, S.A. 1.538 (2.063) (526)
Captaraiz Unipessoal, Lda. 1.538 19.835 21.373
Caima Energia — Empresa de Gestao e Exploragéo de Energia, S.A. 30.750 684.822 715.572
Altri Abastecimento de Madeira, S.A. 621.293 621.293
Altri S.L. 52.574.331 11.176.762 63.751.094
Celulose da Beira Industrial (Celbi), SA - 945.870 10.623.100 16.021.626 - 27.590.596
52.574.331 1.537.500 10.623.100 _ 26.611.100 11.176.762 102522794

Em 31 de Dezembro de 2016, a rubrica “Outros activos financeiros” respeita a obrigagées da
Celbi adquiridas em mercado pela Altri SGPS que se vencem em Margo de 2019 (1.133.00
Euros em 31 de dezembro de 2016, totalidade do montante em 31 de dezembro de 2015) e
Fevereiro de 2024 (13.500.000 Euros) cujo valor contabilistico é similar ao seu justo valor.
Esta rubrica inclui ainda um montante a receber da Celbi relativo a transferéncia da posigcéao
nos derivados de cobertura de taxa de cambio (Nota 15).

Os saldos de empréstimos concedidos em 31 de Dezembro de 2015 venciam juros a taxas
de mercado, os quais se encontravam por liquidar.
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As principais transacgdes com entidades relacionadas em 31 de Dezembro de 2016 e 2015

Sao como se segue:

Celtejo — Empresa de Celulose do Tejo, S.A.

Altri Florestal, S.A.

Inflora — Sociedade de Investimentos Florestais, S.A.

Caima Industria de Celulose, S.A.

Viveiros do Furadouro Unipessoal, Lda.

Pedro Fruticola, Sociedade Fruticola, S.A.

Captaraiz Unipessoal, Lda.

Caima Energia — Empresa de Gestao e Exploragdo de Energia, S.A.
Altri S.L.

Celulose da Beira Industrial (Celbi), S.A.

Sociedade Imobilidria Porto Seguro

31.12.2016 31.12.2015
Servigos Proveitos Servigos Custos Servigos Proveitos Custos
prestados  _financeiros obtidos financeiros _prestados financeiros financeiros
1000 000 - - 1000 000 - -
300 000 300 000
5000 5000
500 000 500 000
9000 9000
5000 5000
5000 5000
100 000 100 000
850 568 1914294
3076 000 4468 62614 3076 000 110 990
2500
5 002 500 850 568 4 468 62614 5000000 _ 1914294 110 990

Os servigos prestados pela Altri SGPS as restantes empresas do grupo correspondem a
servigos de cariz estratégico, de gestdo e administrativo, bem como servigos de prospeccéo

e celebracao de contratos de financiamento.

Durante o exercicio de 2016 a subsidiaria Altri SL distribuiu reservas a titulo de dividendos no
montante de 60.000.000 Euros e a subsidiaria Altri Abastecimento Madeira distribuiu reservas

no montante de 1.000.000 Euros.

Durante o exercicio de 2015 a subsidiaria Altri SL aprovou a distribuicdo de reservas no
montante de 83.000.000 Euros e adiantamentos sobre lucros do exercicio no montante de
22.000.000 Euros, inteiramente liquidados no exercicio.

19. NUMERO DE PESSOAL

Durante os exercicios findos em 31 de Dezembro de 2016 e 2015 o numero médio de pessoal
ao servico da Empresa foi de 8 e 10, respectivamente.

20. RESULTADOS POR ACGAO

Os resultados por acgao em 31 de Dezembro de 2016 e 2015 foram calculados em fungéo

dos seguintes montantes:

31-12-2016 31-12-2015

Numero de acgdes para efeito de calculo do resultado liquido basico e diluido 205 131 672 205 131 672

Resultado para efeito do calculo do resultado por acgao liquido e diluido

Resultado por acgao
Basico
Diluido

59 541 558 103 489 990

0,290 0,505
0,290 0,505
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21. APLICAGAO DO RESULTADO LiQUIDO

No que respeita ao exercicio de 2015 o Conselho de Administragao propds, no seu relatério
anual, que o resultado liquido individual da Altri, SGPS, S.A. no montante de 103.489.990,30
Euros fosse transferido para Reserva legal — 791.793,55 Euros, o montante de 132.360,75
Euros fosse transferido para Reservas Livres e o valor de 102.565.836,00 Euros fosse dis-
tribuido sob a forma de dividendos, tendo aquelas propostas sido aprovadas em Assembleia
Geral realizada em 21 de Abril de 2016.

No que respeita ao exercicio de 2016, o Conselho de Administragédo propde, no seu relatério
anual, que o resultado liquido da Altri, SGPS, S.A. no montante de 59.541.558,30 Euros seja
aplicado como segue:

Reservas livres 8.258.640,30
Distribuicao de dividendos 51.282.918,00

22. EVENTOS SUBSEQUENTES

Em Margo de 2017, a Altri, S.G.P.S., S.A. procedeu a emissdo de um empréstimo obrigacio-
nista no valor de 70.000.000 Euros com um prazo de 7 anos com a designagao “Altri 2017-
20247, tendo adquirido na mesma data 500 obrigacdes representativas do empréstimo obri-
gacionista “Altri/Novembro 2018”, no montante de 50.000.000 Euros, tendo procedido a sua
amortizacao, passando esta emisséo a estar representada por 200 obrigagdes no montante
nominal de 20.000.000 Euros. Estas operacdes, aprovadas pelo Conselho de Administracao
no exercicio de 2017, enquadram-se na estratégia de financiamento do Grupo, que visa a ex-
tenséo do perfil de maturidade da divida, o refor¢o da estrutura de capitais e a diversificacao
das fontes e tipologias de financiamento.
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23. APROVACAO DAS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS

As demonstragdes financeiras foram aprovadas pelo Conselho de Administragdo e autori-
zadas para emissao em 23 de Marco de 2017. A sua aprovacgao final esta ainda sujeita a

concordancia da Assembleia Geral de Accionistas.

O Conselho de Administragao

Paulo Jorge dos Santos Fernandes

Jodo Manuel Matos Borges de Oliveira

Domingos José Vieira de Matos

Laurentina da Silva Martins

Pedro Miguel Matos Borges de Oliveira

Ana Rebelo de Carvalho Menéres de Mendonca

José Manuel de Almeida Archer



CERTIFICACAO
 EGAL DAS CON

= RELATORIO
DE AUDITORIA




- Deloitte & Associados, SROC S.A.
Registo na OROC n° 43
Registo na CMVM n° 20161389

Bom Sucesso Trade Center
Praga do Bom Sucesso, 61 - 13°
4150-146 Porto

Portugal

Tel: +(351) 225 439 200

Fax: +(351) 225 439 650
www.deloitte.pt

CERTIFICACAO LEGAL DAS CONTAS E RELATORIO DE AUDITORIA

RELATO SOBRE A AUDITORIA DAS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS SEPARADAS E CONSOLIDADAS
Opinido

Auditdamos as demonstragdes financeiras consolidadas e separadas anexas de Altri, SGPS, S.A. (“Entidade”) e
suas subsidiarias (“"Grupo”), que compreendem a demonstragdo consolidada e separada da posicdo financeira
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verdadeira e apropriada, em todos os aspetos materiais, a posigao financeira consolidada e separada da Altri,
SGPS, S.A. em 31 de dezembro de 2016 e o seu desempenho financeiro e fluxos de caixa consolidados e
separados relativos ao ano findo naquela data de acordo com as Normas Internacionais de Relato Financeiro
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proporcionar uma base para a nossa opinido.

Matérias relevantes de auditoria

As matérias relevantes de auditoria sdo as que, no nosso julgamento profissional, tiveram maior
importéancia na auditoria das demonstragdes financeiras consolidadas e separadas do ano corrente. Essas
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separadas como um todo, e na formagdo da opinido, e ndo emitimos uma opinido separada sobre essas
matérias.
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Descricao dos riscos de distor¢gao material
mais significativos identificados

Sintese da resposta dada aos riscos de
distorcao material analisados

Imparidade de Goodwill

(Notas 2.2.d), 2.3.s) e 9 do anexo consolidado)

Em 31 de dezembro de 2016, o valor contabilistico
do goodwill ascendia a 265.531 milhares de Euros.

Conforme requerido pelo normativo contabilistico
aplicavel, o érgdo de gestdo realiza um teste anual
de imparidade ao goodwill registado nas
demonstracdes financeiras consolidadas. Os
referidos testes de imparidade incorporam
julgamentos significativos e complexos,
materializados em modelos de fluxos de caixa, que
tém por base diversos pressupostos, associados a
rentabilidade futura dos negdcios relacionados,
projetados a taxas de crescimento de longo prazo
sendo atualizados de acordo com taxas de desconto
apropriadas.

Este modelo é utilizado para efeitos da analise de
imparidade do valor contabilistico do goodwill nas
demonstracdes financeiras consolidadas (265.531
milhares de Euros) e do valor contabilistico dos
investimentos em empresas do grupo nas
demonstracdes financeiras individuais (143.069
milhares de Euros).

Desta forma, tendo em consideracao o valor das
rubricas envolvidas e a natureza complexa e
julgamental das estimativas utilizadas,
consideramos esta matéria como sendo relevante
para a auditoria.

Os nossos procedimentos de auditoria nesta area
incluiram:

- Avaliacao dos controlos chave
implementados pela Entidade relacionados
com a avaliagdo da recuperabilidade dos
montantes de goodwill;

- Obtencdo dos modelos de avaliacao
utilizados pelo 6rgdo de gestdo para
determinar a quantia recuperavel de cada
unidade geradora de caixa e investimento
em partes de capital, e aprovados pela
Conselho de Administragdo;

- Avaliacdo dos pressupostos subjacentes aos
modelos, incluindo as taxas de desconto
utilizadas, as taxas de crescimento de longo
prazo e fluxos de caixa previsionais. Para
tal: (i) consultdmos os nossos especialistas
internos para aferir de forma critica os
pressupostos, as taxas de desconto e taxas
de crescimento de longo prazo utilizadas,
bem como a validacdo da correcdo
aritmética dos modelos utilizados; (ii)
avalidmos a razoabilidade dos fluxos de
caixa previsionais futuros através de
comparacdo com informacao financeira
histérica e com o orcamento aprovado para
o exercicio de 2017.

O nosso trabalho inclui ainda, a avaliagdo da
adequacao das divulgagoes relacionadas com
as analises de imparidade, tendo em
consideragdo o normativo contabilistico
aplicavel.
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Imparidade de Ativos Biolégicos

(Notas 2.3.i), 2.3.s) e 11 do anexo consolidado)

Conforme evidenciado na Nota 2.3 i) do anexo as
demonstragdes financeiras consolidadas, o Grupo
Altri detém ativos bioldgicos relativos a florestas,
que utiliza como fonte de matéria-prima para o seu
processo produtivo, que se encontram registados ao
custo de aquisigao.

Anualmente, o érgdo de gestdo do Grupo prepara
uma analise de imparidade do valor dos ativos
bioldgicos registados em cada data de relato, sendo
gue estes testes incorporam julgamentos
significativos e complexos, materializados em
modelos de fluxos de caixas, que tém por base
diversos pressupostos, apuramento e imputagdo por
espécie dos gastos a incorrer até as florestas se
encontrarem prontas para corte e prego de venda
expectavel da madeira. Os fluxos de caixa
projetados acima referidos sdo atualizados de
acordo com taxas de desconto apropriadas.

Desta forma, atendendo ao valor da rubrica em
guestdo e a natureza complexa e julgamental das
estimativas utilizadas, consideramos esta matéria
como sendo relevante para a auditoria.

Os nossos procedimentos de auditoria nesta
area incluiram:

- Avaliagdo dos controlos chave
implementados pela Entidade, relacionados
com a avaliacdo da recuperabilidade dos
montantes de ativos bioldgicos, bem como
dos controlos chave relacionados com
manutencdo do cadastro de florestas, base
para o teste preparado pela Entidade;

- Obtencdo da analise preparada pelo 6rgao
de gestdo para determinar a quantia
recuperavel destes ativos, testes a correcao
aritmética dos calculos efetuados e a
adequacdo do método utilizado;

- Avaliacdo dos pressupostos subjacentes a
anadlise preparada, incluindo as taxas de
desconto utilizadas, preco de venda
expectavel da madeira e gastos a incorrer
até as mesmas estarem prontas para corte.
Para tal: (i) consultdmos os nossos
especialistas internos para aferir de forma
critica a taxa de desconto considerada; (ii)
avalidmos a razoabilidade do preco de
madeira, considerando dados histéricos do
Grupo; (iii) aferimos a razoabilidade dos
gastos estimados a incorrer até as matas se
encontrarem prontas para corte, bem como
a reparticdo destes gastos entre as
diferentes espécies, por comparagdo com
gastos incorridos no exercicio, bem como
verificagdo se estdo a ser incluidos todos os
gastos necessarios;

O nosso trabalho incluiu ainda, a avaliacao da
adequacao das divulgagdes relacionadas com a
anadlise de imparidade dos ativos bioldgicos,
tendo em consideragdo o normativo
contabilistico aplicavel.
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Contingéncias fiscais / Provisdes e passivos contingentes

(Notas 2.3.j), 2.3.m), 2.3.s) e 22 do anexo
consolidado)

Em 31 de dezembro de 2016 existem um conjunto
de diferendos com as autoridades fiscais,
encontrando-se ja, para algumas delas, a decorrer
processos em tribunal. O Grupo registou provisoes
para todos os diferendos em que considera provavel
a existéncia de exfluxos futuros.

A classificagdo da litigancia em concreto como
provisdo ou como passivo contingente, a ser objeto
de divulgacdo no anexo as demonstragoes
financeiras consolidadas, ao abrigo da IAS 37 -
Provisdes, Passivos Contingentes e Ativos
Contingentes, bem como a mensuragao das
provisdes a reconhecer sdo matérias julgamentais
que pela sua natureza, envolvem um elevado grau
de incerteza, pelo que existe o risco da classificagdo
assumida, e/ou das estimativas registadas virem a
revelar-se inadequadas.

Atendendo ao valor de provisoes registado, aos
montantes envolvidos em processos atualmente em
curso e ao elevado grau de julgamento envolvido na
referida avaliagdao e na determinacao das provisdes
a reconhecer, consideramos que esta area € uma
matéria relevante para a auditoria.

Os nossos procedimentos de auditoria
relativamente a contingéncias e litigios fiscais e
reconhecimento das provisdes relacionadas
incluiram o seguinte:

Obtencdo do responsavel por matérias
fiscais do Grupo de uma atualizacdo dos
processos fiscais em curso, incluindo a
avaliacdo da contingéncia em conformidade
com o requerido pelo normativo
contabilistico aplicavel;

Obtivemos confirmagdes dos consultores
legais e fiscais do Grupo dos processos que
se encontram a acompanhar, bem como a
evolucdo ocorrida durante o exercicio e
ponto de situagdo dos mesmos;

Para uma amostra dos diferendos
existentes, selecionada com base em
critérios qualitativos e quantitativos,
envolvemos especialistas internos para
analise e graduacdo das contingéncias de
acordo com o previsto no normativo
contabilistico aplicavel;

Debatemos com os érgaos de gestdo e com
os especialistas externos os pressupostos e
argumentos que sustentam o
posicionamento assumido perante os
referidos litigios, efetuando um desafio dos
mesmos

Adicionalmente, para a amostra
selecionada, corrobordmos os pressupostos
assumidos pelo érgdo de gestdo na
classificacdo e, se aplicavel, na
determinacdo do valor das provisdes, pela
evidéncia e correspondéncia existente
relacionada com estes assuntos.
Procedemos ainda a avaliagdo da corregdo e
suficiéncia das divulgacdes nas
demonstracgdes financeiras de acordo com
os principios contabilisticos.
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Aplicaveis as demonstragfes financeiras separadas:

Descricao dos riscos de distorgdao material Sintese da resposta dada aos riscos de
mais significativos identificados distorcdo material analisados

Imparidade de investimentos em empresas do grupo

(Notas 2.2.f.i), 2.2.f.ii) e 4 do anexo separado) Os nossos procedimentos de auditoria nesta

Conforme referido na Nota 2.2.f.i) e 2.2.f.ii) os
investimentos financeiros em empresas do grupo
sdo classificados como investimentos disponiveis
para venda conforme previsto no normativo
contabilistico aplicavel sendo mensurados ao custo
de aquisicdo deduzido de imparidade, uma vez que
o Grupo entende que ndo é possivel determinar o

area baseiam-se no trabalho efetuado ao nivel
dos testes de imparidade de Goodwill para
efeitos das demonstracgdes financeiras
consolidadas bem como na analise da exatiddo
aritmética dos testes efetuados e andlise dos
restantes pressupostos utilizados e
metodologias seguidas.

seu justo valor com fiabilidade. O nosso trabalho inclui ainda, a avaliagdo da

Em 31 de dezembro de 2016, a Empresa detinha
investimentos financeiros mensurados ao custo de
aquisicdo deduzido de imparidade, nas suas
demonstragdes financeiras individuais, no montante
de 143.069 milhdes de euros (igual montante em
31 de dezembro de 2015).

Tendo em vista a relevancia dos ativos em analise
para as demonstragdes financeiras separadas e bem
assim o nivel de estimativas envolvidas
consideramos esta drea como uma matéria
relevante de auditoria.

adequacao das divulgagOes relacionadas com
as analises de imparidade, tendo em
consideragdo o normativo contabilistico
aplicavel.

Responsabilidades do 6rgao de gestao e do 6rgao de fiscalizacao pelas demonstragoes
financeiras consolidadas e separadas

O 6rgdo de gestdo é responsavel pela:

preparacdao de demonstragdes financeiras consolidadas e separadas que apresentem de forma
verdadeira e apropriada a posicdo financeira da Entidade e do conjunto de empresas incluidas na
consolidagdo e o seu desempenho financeiro consolidado e separado e os seus fluxos de caixa
consolidados e separados de acordo com as Normas Internacionais de Relato Financeiro (IFRS) tal
como adotadas na Unido Europeia;

elaboracgdo do relatorio de gestdo, incluindo o relatério de governo societario, nos termos legais e
regulamentares aplicaveis;

criacdo e manutencao de um sistema de controlo interno apropriado para permitir a preparacao de
demonstracdes financeiras isentas de distorgao material devido a fraude ouerro;

adocdo de politicas e critérios contabilisticos adequados nas circunstancias; e

avaliacdo da capacidade da Entidade e do Grupo em se manterem em continuidade, divulgando,
quandoaplicavel, as matérias que possam suscitar davidas significativas sobre a continuidade das
atividades.
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O orgdo de fiscalizacdo é responsavel pela supervisdo do processo de preparacgdo e divulgacdo da
informacdo financeira da Entidade.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragoes financeiras consolidadas e
separadas

A nossa responsabilidade consiste em obter seguranca razoavel sobre se as demonstracgdes financeiras
consolidadas e separadas como um todo estdo isentas de distorgdes materiais devido a fraude ou erro, e
emitir um relatério onde conste a nossa opinido. Segurancga razoavel é um nivel elevado de seguranca mas
ndo é uma garantia de que uma auditoria executada de acordo com as ISA detetara sempre uma distorcéo
material quando exista. As distor¢des podem ter origem em fraude ou erro e sdao consideradas materiais se,
isoladas ou conjuntamente, se possa razoavelmente esperar que influenciem decisGes 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:

- identificamos e avaliamos os riscos de distorgao material das demonstragdes financeiras consolidadas e
separadas, 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 nao detetar uma distorgao material devido a
fraude é maior do que o risco de ndo detetar uma distorgdo material devido a erro, dado que a fraude
pode envolver conluio, falsificagdo, omissdes intencionais, falsas declaragdes ou sobreposicao 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 eficacia do controlo interno da Entidade e do Grupo;

- avaliamos a adequacdo das politicas contabilisticas usadas e a razoabilidade das estimativas
contabilisticas e respetivas divulgacbes feitas pelo 6rgdo de gestdo;

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

- avaliamos a apresentacgdo, estrutura e conteldo global das demonstracdes financeiras
consolidadas e separadas, incluindo as divulgacdes, e se essas demonstracdes financeiras
representam as transagdes e acontecimentos subjacentes de forma a atingir uma apresentagao
apropriada;

- obtemos prova de auditoria suficiente e apropriada relativa a informacdo financeira das entidades ou
atividades dentro do Grupo para expressar uma opinido sobre as demonstracgées financeiras
consolidadas e separadas. Somos responsaveis pela orientacdo, supervisdo e desempenho da
auditoria do Grupo e somos os responsaveis finais pela nossa opinido de auditoria;

- comunicamos com os encarregados da governagao, incluindo o 6rgao de fiscalizagdo, entre outros
assuntos, o ambito e o calendario planeado da auditoria, e as conclusdes significativasda auditoria
incluindo qualquer deficiéncia significativa de controlo interno identificado durante a auditoria;
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- das matérias que comunicamos aos encarregados da governacdo, incluindo o érgdo de fiscalizagao,
determinamos as que foram as mais importantes na auditoria das demonstracdes financeiras
consolidadas e separadas do ano corrente e que sdo as matérias relevantes de auditoria.
Descrevemos essas matérias no nosso relatério, exceto quando a lei ou regulamento proibir a sua
divulgagdo publica;

- declaramos ao 6rgao de fiscalizagdo que cumprimos os requisitos éticos relevantes relativos a
independéncia e comunicamos todos os relacionamentos e outras matérias que possam ser
percecionadas como ameacas a nossa independéncia e, quando aplicavel, as respetivas
salvaguardas.

A nossa responsabilidade inclui ainda a verificacdo da concordancia da informacdo constante do relatoério de
gestdo com as demonstracdes financeiras consolidadas e separadas, e as verificacdes previstas nos nimeros
4 e 5 do artigo 451.° do Cédigo das Sociedades Comerciais.

RELATO SOBRE OUTROS REQUISITOS LEGAIS E REGULAMENTARES

Sobre o relatério de gestdo

Dando cumprimento ao artigo 451.2, n.° 3, al. e) do Cdédigo das Sociedades Comerciais, somos de
parecer que o relatério de gestdo foi preparado de acordo com os requisitos legais e regulamentares
aplicaveis em vigor, a informacdo nele constante é concordante com as demonstracées financeiras
consolidadas e separadas auditadas e, tendo em conta o conhecimento e apreciacdo sobre o Grupo, nao
identificdmos incorrecGes materiais.

Sobre o governo das sociedades

Dando cumprimento ao artigo 451.2, n.° 4, do Cddigo das Sociedades Comerciais, somos de parecer que
o relatoério de governo societario inclui os elementos exigiveis a Entidade nos termos do artigo 245°-A do
Codigo dos Valores Mobiliarios, ndo tendo sido identificadas incorrecoes materiais na informagdo
divulgada no mesmo, cumprindo o disposto nas alineas c), d), f), h), i) e m) do referido artigo.

Sobre os elementos adicionais previstos no artigo 10° do Regulamento (UE) n.° 537/2014

Dando cumprimento ao artigo 10.° do Regulamento (UE) n.° 537/2014 do Parlamento Europeu e do
Conselho, de 16 de abril de 2014, e para além das matérias relevantes de auditoria acima indicadas,
relatamos ainda o seguinte:

- Fomos nomeados auditores da Altri, SGPS, S.A. pela primeira vez na assembleia geral de
acionistas realizada em 15 de Fevereiro de 2005 para um mandato compreendido entre 2005 a
2007 e que foi sucessivamente renovado. Fomos nomeados na assembleia geral de acionistas
realizada em 24 de abril de 2014 para o atual mandato em curso, compreendido entre 2014 e
2016.

- 0 6rgdo de gestdo confirmou-nos que ndo tem conhecimento da ocorréncia de qualquer fraude ou
suspeita de fraude com efeito material nas demonstracdes financeiras. No planeamento e execucao da
nossa auditoria de acordo com as ISA mantivemos o ceticismo profissional e concebemos
procedimentos de auditoria para responder a possibilidade de distorgdo material das demonstracdes
financeiras consolidadas e separadas devido a fraude. Em resultado do nosso trabalho ndo
identificdmos qualquer distorcdo material nas demonstracdes financeiras consolidadas e separadas
devido a fraude.

- Confirmamos que a opinido de auditoria que emitimos é consistente com o relatério adicional que
preparamos e entregdmos ao érgdo de fiscalizacdo da Entidade em 31 de margo de 2017.
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- Declaramos que ndo prestdamos quaisquer servigos proibidos nos termos do artigo 77.9, nimero 8, do
Estatuto da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas e que mantivemos a nossa independéncia face a
Entidade e ao Grupo durante a realizacao da auditoria.

- Adicionalmente ao divulgado no relatério de gestdo (e/ou nas demonstragdes financeiras consolidadas
e separadas) da Entidade, informamos que, para além da auditoria, prestdmos ao Grupo os seguintes
servigos permitidos pela lei e regulamentos em vigor:

Outros servigos de garantia de fiabilidade 178 927
Servicos de consultoria fiscal 77 873
Outros servigos 73 290

330 090

Porto, 31 de margo de 2017

Deloitte & Associados, SROC S.A.
Representada por Antonio Manuel Martins Amaral, ROC
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RELATORIO E PARECER DO CONSELHO FISCAL

Aos Accionistas da
ALTRI, SGPS, S.A.

Em conformidade com a legislagdo em vigor e com o mandato que nos foi confiado,
submetemos a vossa apreciagao este Relatorio e Parecer sobre o Relatorio de Gestéo
e restantes documentos de prestagcédo de contas individuais e consolidados da ALTRI,
SGPS, S.A. (“Sociedade”), relativos ao exercicio findo em 31 de Dezembro de 2016,
0s quais sao da responsabilidade do Conselho de Administragao.

1. Relatério sobre a actividade desenvolvida

Ao longo do exercicio em aprego, o Conselho Fiscal acompanhou regularmente a
evolugdo da atividade da Sociedade e das suas participadas, a regularidade dos
registos contabilisticos, o cumprimento do normativo legal e estatutario em vigor e a
eficacia e integridade dos sistemas de gestdo de riscos e de controlo interno, tendo
efetuado reunides com a periodicidade e extensdo que considerou adequadas e obtido
da Administracdo e dos Servigos da Sociedade e das suas participadas as
informacgdes e esclarecimentos solicitados.

No ambito das suas atribuicdes, o Conselho Fiscal examinou a Demonstracao da
Posicao Financeira Individual e Consolidada em 31 de Dezembro de 2016, as
Demonstrag¢des Individuais e Consolidadas dos Resultados, do Rendimento Integral,
das Alteracbes no Capital Proprio e dos Fluxos de Caixa para o exercicio findo
naquela data e os correspondentes Anexos.

No exercicio das suas competéncias, o Conselho Fiscal reuniu regularmente com os
representantes da Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, no sentido de
acompanhar os trabalhos de auditoria efetuados e tomar conhecimento das respetivas
conclusoes, para além de avaliar a sua independéncia. Nesta vertente, o Conselho
Fiscal analisou as propostas que Ihe foram presentes para prestacao de servicos que
nao de auditoria pela Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, tendo aprovado
aquelas que respeitavam a servicos permitidos, ndo afectavam a independéncia da
Sociedade de Revisores Oficiais de Contas e cumpriam os demais requisitos legais.

O Conselho Fiscal analisou a Certificacdo Legal das Contas e Relatério de Auditoria
sobre a Informacao Financeira Individual e Consolidada relativa ao exercicio de 2016,
que compreende a Demonstracdo Consolidada e Individual da Posicao Financeira em
31 de Dezembro de 2016, a Demonstracao Individual e Consolidada dos Resultados
por Naturezas, a Demonstracédo Individual e Consolidada do Rendimento Integral, a
Demonstracao Individual e Consolidada das Alteragdes no Capital Préprio e a
Demonstragao Individual e Consolidada dos Fluxos de Caixa e os respectivos anexos,
documento esse que n&o apresenta quaisquer reservas.

O Conselho Fiscal analisou também o Relatério de Governo da Sociedade,
competindo-lhe apenas atestar se o mesmo inclui todos os elementos referidos no art.°
n°® 245-A do Caodigo de Valores Mobiliarios, o que o Conselho Fiscal verificou.

Finalmente, o Conselho Fiscal analisou ainda o Relatério Adicional ao Orgdo de
Fiscalizagdo e demais documentagdo emitido pelo representante da Deloitte &
Associados, SROC SA, Revisor Oficial de Contas e Auditor Externo da Sociedade.



2. Declaracao de responsabilidade

No ambito das competéncias do Conselho Fiscal, declara-se que, tanto quanto é do
nosso conhecimento e conviccdo, os documentos de prestacdo de contas atras
referidos, foram preparados em conformidade com as normas contabilisticas
aplicaveis, dando uma imagem verdadeira e apropriada do ativo e do passivo, da
situagao financeira e dos resultados da ALTRI, S.G.P.S., SA e do Grupo por ela
liderado, e que o relatério de gestdo expde fielmente a evolugdo dos negdcios, do
desempenho e da posicdo do Grupo, contendo uma adequada descricdo dos
principais riscos e incertezas com que se defronta. Atesta-se ainda que o Relatério do
Governo da Sociedade, inclui os elementos referidos no art.° 245-A do Caddigo de
Valores Mobiliarios.

3. Parecer

Nestes termos, tendo em consideragao as diligéncias desenvolvidas, os pareceres e
as informacodes recebidas do Conselho de Administracédo, dos Servicos da Sociedade,
do Revisor Oficial de Contas e Auditor Externo, o Conselho Fiscal é de parecer que:
1. Nada obsta a aprovagcdo do Relatério de Gestdo Individual e Consolidado
relativo ao exercicio de 2016;
2. Nada obsta a aprovagdo das Demonstragdes Financeiras Individuais e
Consolidadas do exercicio de 2016;
3. Nada obsta a aprovacédo da proposta de aplicagao de resultados apresentada
pelo Conselho de Administracéo, que se encontra devidamente fundamentada.

Desejamos manifestar ao Conselho de Administracdo e aos diversos Servigos da
Sociedade e das empresas participadas 0 nosso aprego pela colaboragdo que nos
prestaram.

Porto, 31 de Margo de 2017

O Conselho Fiscal

Pedro Pessanha
Presidente do Conselho Fiscal

André Pinto
Vogal do Conselho Fiscal

José Guilherme Silva
Vogal do Conselho Fiscal
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