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Mensagem do Conselho de Administracao

c¢ Relocalizacao
da sua atividade
com maior foco
nos continentes
Africano e
Sul-Americano.9yy
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Mensagem do Conselho de Administracao

Caros Acionistas,

0 ano de 2014 ficou marcado, a escala global,
por um ambiente econémico “incerto’, em que
a recuperagao econoémica foi “fragil’, segundo
palavras do préprio Banco Mundial no seu
‘Global Economic Prospects’.

Neste contexto, a Cimpor - uma empresa
InterCement, - conduziu a sua atividade,
em 2014, beneficiando da sua diversidade
geografica, marcadamente pluricontinental,
0 que permitiu a compensagao da sua
€Xposicao a economias mais anémicas pela
forca revelada por economias mais aquecidas.

A pauta do crescimento mundial continuou
a estar diretamente relacionada com a
pujanca econémica que revelam o0s paises
em desenvolvimento que, em 2014, cresceram
cerca de 4%, bem acima dos 2.6% que tera
registado a economia mundial.

O objetivo estratégico da Cimpor, assumido
por este Conselho de Administracao desde
a sua tomada de posse em junho de 2012,
assenta na relocalizacao da sua atividade
com maior foco nos continentes Africano e
Sul-Americano, que tém revelado taxas de
crescimento econémico e de consumo de
cimento bem superiores as de economias
maduras, como € o caso da portuguesa.

Sem menorizar a importancia de nenhuma
das oito geografias em que a Cimpor opera,
gostariade sublinharosresultadosalcancados
no continente Africano. Mocambique, Egito e
Africa do Sul. em conjunto, aumentaram em

18% o seu contributo para as vendas de
cimento e clinquer e em 25% o seu contributo
para o EBITDA, vincando a mais-valia da
diversificacao de portfélio adotada pelo grupo.

Permitam-me sublinhar alguns dados: a
Cimpor apresentou, em linha com o registado
no ano de 2013, um volume de negocios
de 2604 milhdes de euros (-08%) que,
excluidas as perdas cambiais, representaria
um crescimento de 13,3% face a 2013. A
rentabilidade continua a ser a marca de agua
da Cimpor, a margem de EBITDA, de 24.8%,
alcangada em 2014, representa, mais uma vez,
um valor de referéncia neste sector a nivel
mundial.

A perseveranca e determinacdo tém
permitido contornar desafios e descobrir
oportunidades, seja em Portugal, onde a
atividade de trading continua a assumir-
se como um contrabalanco a queda do
mercado interno, seja no Brasil onde, apesar
do arrefecimento da economia, a Cimpor
aumentou a sua quota de mercado.

Os resultados de uma companhia
espelham também a sua capacidade para
definir estratégias tao ambiciosas quanto
exequiveis, assim como a perseveranca
dos seus quadros, independentemente da
sua posicdo na hierarquia, em as executar
Nesse sentido, deixo uma palavra de sentido
apreco e reconhecimento aos cerca de 9.000
colaboradores da Cimpor - uma empresa
InterCement, - pelo trabalho desenvolvido

neste ano que agora termina, com a certeza
de que a nossa atividade é feita por pessoas,
para pessoas.

Uma palavra final para chamar a Vossa
atencdo para o extenso e fundamentado
Relatorio do Governo da Sociedade, elaborado
de acordo com as melhores praticas de
governo societario, procurando, com a maior
transparéncia, dar a conhecer aos acionistas
e ao mercado as regras de governo adotadas.
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@A construcao
de parcerias
sustentaveis

esteve no centro
das nossas
atencoes
em 2014. 9
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Mensagem do CEO

A dispersao da nossa atividade por diferentes
paises permitiu estarmos mais preparados em
2014 para resistir a volatilidade dos mercados.
[sso confere-nos vantagens competitivas,
que foram importantes para assegurar o
desempenho do ano, quando a receita liquida
da Cimpor atingiu € 2,6 mil milhdes, uma
queda de 08% comparativamente ao ano
anterior O EBITDA, de € 645,6 milhoes, foi
67% abaixo do resultado do ano anterior
e o lucro liquido atingiu € 29,6 milhoes.
Estes nimeros acabam por nao evidenciar a
expansao da nossa atividade, em funcao do
impacto da depreciacao de algumas moedas
locais em que operamos (real brasileiro, peso
argentino e rand sul-africano) em relacao ao
euro, moeda em que apresentamos 0S NOSS0S
resultados consolidados.

A construcdo de parcerias sustentaveis esteve
no centro das nossas atencées em 2014. A
proximidade com o cliente, o fornecedor e a
comunidade, a preocupacao em conciliar as
necessidades dos nossos stakeholders com a
nossa performance, ¢ um grande diferencial
que ja temos conseguido mostrar e foi
importante na construcao dos resultados
deste ano.

No Brasil, que representa hoje ainda cerca
de 50% do nosso EBITDA, obtivemos
muito sucesso com as nossas estratégias
comerciais, com ganho de quota de mercado,
especialmente no primeiro semestre. Temos
um duplo desafio no pais: internamente,
avancar com a otimizacao de processos, a
procura pela produtividade, pela eficiéncia e
por custos competitivos, amadurecendo o

processo de integracdo e de sinergia na
sequéncia da troca de ativos com a InterCement
em 2012 e, externamente, enfrentar um
mercado ja nao tao fulgurante.

Na Argentina, o ano iniciou com uma
desvalorizacao acentuada do peso. Houve
uma ligeira queda de vendas em comparagao
com o0 ano anterior, ja antecipavel face ao ciclo
de acentuado crescimento da procura a que
assistimos nos ultimos anos. A Loma Negra,
lider de mercado nacional com uma quota
de mercado acima de 45%, é uma empresa
emblematica, tem uma marca reconhecida
por se distinguir na qualidade, atendimento,
prestacdo de servicos e desenvolvimento
de novos produtos. A area industrial
desempenhou as suas atividades de forma
estavel garantindo custos controlados e
indicadores técnicos dentro das melhores
praticas.

A atividade de trading e, em especial, as
exportacoes a partir de Portugal, continuam
a revelar-se um evidente sucesso. Num
momento em que o mercado interno de
Portugal ainda experimenta uma queda
acentuada, na ordem de 11% em relacdo ao
ano anterior, ainda efeito da adversidade
econémica local, a atividade exportadora
subiu 19%, passando de 2648819 de
toneladas em 2013 para 3.153.800 de toneladas
em 2014 e confirmando a Cimpor como a
5% maior trader de cimento do sector. De facto,
a entrada em novos mercados, principalmente
em Africa, permitiu superarmos todos os
recordes histéricos de exportacdo. A Argélia
foi o destaque como destino de vendas. Vale

a pena salientar a grande eficiéncia
operacional de Portugal, com altos padroes
de produtividade e competitividade em
custos, ultrapassando os seus benchmarks
de coprocessamento.

O Paraguai teve um excelente ano. Até outubro,
operamos apenas a moagem inaugurada em
2013, usando clinquer importado, e naquele
meés inauguramos o forno da nova fabrica
integrada, que esta com um desempenho de
acordo com as expectativas da fase inicial. A
producao de clinquer préprio faz com que o
pais se torne um dos grandes potenciais no
nosso portfélio e prevemos para 2015 mais do
que triplicar os resultados, com a entrada em
operacdo da fabrica integrada — que iniciara
as suas atividades com a sua capacidade
plenamente ocupada gracas ao trabalho de
pré-marketing desenvolvido nos ultimos
anos com o apoio da area de trading.

No Egito, antecipando as perturbacées no
abastecimento de combustiveis, procedemos
a criacdao de um stock de mazote e de clinquer,
0 que permitiu que as nossas operacoes
nao sofressem interrupgées com a crise
energética que afetou o pais e conseguissem
expandir a sua oferta a clientes nao
habituais. A flexibilidade no abastecimento
de combustiveis permanece um tema de
especial relevancia no Egito, sendo que, além
do inicio do processo de coprocessamento,
estdo em curso outras medidas neste
campo. Cabe também aqui referir o forte
envolvimento de toda a equipa do Egito no
uso das nossas ferramentas de gestdo o que
motivou, inclusive, o pais a vencer o nosso
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¢¢ Realco também
o temada
Segurancga...
reforcando cada
vez mais a crenca
de que “faremos de
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Mensagem do CEO

(continuacao da pagina anterior)

prémio interno de exceléncia de gestdo. O uso
dessas ferramentas permitiu implementar
praticas operacionais que sdo uma referéncia
em todo o mundo.

Mocambique é o pais que tem crescido com
as taxas mais elevadas de entre as geografias
em que operamos, registando um saldo
positivo de 17% entre 2013 e 2014. Conscientes
do enorme potencial da nossa atividade nesta
geografia, lancamos o projeto Mutirao, no qual
especialistas internos nas areas industriais,
comerciais e de logistica se articularam
para desenvolver um plano de acdo visando
a melhoria do nosso desempenho local. Os
primeiros resultados foram sentidos a partir
do segundo semestre, com maior estabilidade
operacional e reducdo de custos.

Na Africa do Sul destacou-se o reforco da
inteligéncia de mercado, com a procura de
novos nichos e regides de atuagao. Crescemos
17%, em linha com o mercado, numa fase
especialmente  competitiva do mesmo,
preservando a nossa participacao dentro dos
niveis histéricos. Ja em termos operacionais, a
semelhanca de Egito, deve fazer-se referéncia
a0 inicio da atividade de coprocessamento.

O grande desafio de 2015 é lidar com as
adversidades macroeconémicas presentes
no mundo inteiro, sendo que faremos uso
da vantagem da nossa dispersdo geografica
e da forma cada vez mais estruturada como
gerimos as nossas operagdes para assegurar
o nivel de desempenho a que nos propomos.

Temos diversos projetos internos que nos
permitirdo manter operacoes de classe
mundial. Privilegiaremos a produtividade,
com metas desafiadoras alinhadas a
benchmarkings internos e externos, um
trabalho estruturado para aperfeicoamentos
de processos e trocas de melhores praticas.
Somos adeptos das melhores ferramentas de
sistemas de gestdao porque nos permitem
enfrentar qualquer desafio. Temos o apoio
de uma cultura de inovacdo importante,
reforcada em 2014 com o lancamento global
do Click Lab, um portal de ideias, em que os
colaboradores podem comentar e contribuir
com sugestoes e projetos. Criamos a Neogera,
empresa destinada a acelerar pequenos
negoécios que podem assumir papel relevante
no futuro.

Prosseguiremos com o aperfeicoamento da
nossa estrutura de financiamento, seguindo a
politica de Reducao de Alavancagem e Divida
e o Redesenho do Perfil de Endividamento.
Neste campo, entre outros projetos, estaremos
especialmente empenhados no programa de
aumento da eficiéncia da gestao do fundo de
maneio, cujos resultados sdo ja patentes no
4° trimestre de 2014.

Realco também o tema da Segurancga,
pois temos pela frente o grande desafio de
melhorar nossos indicadores de seguranca
do trabalho, reforcando cada vez mais a
crenca de que “faremos de forma segura ou
ndo faremos’. Seguranca é um valor, faz parte
da Atitude Cimpor, e deve estar no centro das
nossas atencoes. O tema faz parte do projeto
Cultura que esta em construcdo e sera uma

das nossas prioridades em 2015, fortalecendo
uma lideranca participativa, o trabalho
em equipa, o respeito pelas pessoas,
reconhecendo a nossa multiculturalidade,
para que continuemos a crescer com a nossa
maneira de ser.







Visdo Geral

Cimpor

Posicionada entre as dez maiores produtoras de cimento
do mundo, a Cimpor mantém operacdes em oito paises
da América do Sul. Africa e Europa. com 40 fabricas de
cimento e moagens e uma capacidade instalada de mais
de 47 milhoes de toneladas/ano. E lider nos mercados de
Portugal, da Argentina, de Mocambique e de Cabo Verde,
vice-lider no Brasil e no Paraguai e mantém uma posicdao
de destaque na Africa do Sul e no Egito.

Encerrou o ano de 2014 com vendas de 30 milhoes de
toneladas de cimento e clinquer, um volume 6% acima
do registado no ano anterior, com volume de negécios
de 2,6 mil milhdes de euros, variacao negativa de 08%
comparativamente a 2013, e com 8768 colaboradores.

A atuacgao da Cimpor é orientada por uma visao de longo
prazo., ao estabelecer como meta para 2023 manter-se
entre as dez maiores cimenteiras internacionais e atingir
uma posicao entre as cinco mais sélidas e rentaveis.

Visao Geral da Cimpor:

Ampla presenca geografica:

3 continentes,

8 paises

Forte presenca de mercado no Brasil, Argentina,

Paraguai, Portugal, Egito, Mocambique, Africa do Sul e
Cabo Verde

40 unidades de cimento:
23 integradas e 17 moagens

8768 colaboradores

29.988 milhoes de toneladas vendidas
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Missao, Visao, Valores
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Visao z
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Diferenciar-se junto dos clientes pelo nivel de colaboracao e de servicos, estando sempre
entre as dez maiores e as cinco mais solidas e rentaveis empresas internacionais do
sector.
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Crescer e desenvolver-se em conjunto com os clientes, colaboradores, fornecedores,
acionistas e comunidades, direcionados por inovacgao, sustentabilidade e exceléncia
operacional.
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Respeito pelas pessoas e pelo meio ambiente — Agir sempre de forma correta
e justa em relacao a acionistas, colaboradores, clientes, fornecedores, governos, as
comunidades e a sociedade em geral. Atuar com responsabilidade em relacao ao
meio ambiente.

Atuacao responsavel — Respeitar o estabelecido na legislacdo dos paises e regides
onde atua; corresponder aos valores aqui definidos; agir de forma integra e de acordo
com as normas universais de boa convivéncia humana, sem discriminacao de raca,
sexo, credo, religiao, cargo, func¢do ou outra.

Transparéncia — Fornecer informacoes claras e abrangentes sobre as atividades,
realizagoes, politicas e desempenho, de forma sistematica e acessivel.

Foco no resultado - Procurar sempre maximizar o desempenho como forma
de garantir a sua perenidade, os seus investimentos, o retorno aos acionistas e as
condicoes adequadas aos colaboradores.

Qualidade e inovagao - Garantir aos clientes a melhor qualidade possivel na
execucao de servigos ou no fornecimento de produtos e investir continuamente no
aperfeicoamento das suas atividades e dos seus colaboradores.




Visdo Geral

Ambiente de negdcios

A industria de cimento esta distribuida por quase todos os
paises do mundo. nos quais podemos ver combinadas a atua¢ao
de empresas locais e de grandes grupos internacionais. As
estimativas sao de que atuem em todo o mundo mais de 5500
fabricas de cimento e que a producao global tenha ficado em
torno de 4.2 mil milhoes de toneladas em 2014, um pouco acima
dos 4 mil milhoées de toneladas de 2013, segundo dados da Global
Cement Report. E um mercado que movimenta cerca de US$ 250
mil milhdes por ano, sem considerar a China, que responde por
mais da metade da producdo e do consumo mundial, e onde
atuam basicamente apenas empresas nacionais.

O Brasil, principal mercado da Cimpor - uma empresa
InterCement, com 69,8 milhoes de toneladas estimadas em
2014. é 0 quinto maior produtor mundial. ap6s a China, India,
Estados Unidos e o Irdo. Bem colocado em relacdo a outras
grandes economias, o Brasil cresceu acima da média mundial
de 73%, no periodo entre 2005 e 2013. O elevado nivel de 94%,
levou a producao brasileira a passar da 13” para a 5° posicao no
ranking internacional.

Diretamente dependente do desempenho das economias
locais, o mercado global apresentou em 2014 variacdes em
conformidade com esses comportamentos: menor crescimento
na China. na India e no Irao. vendas em alta nos Estados Unidos
e praticamente estagnadas na Europa e no Brasil.

A Cimpor posiciona-se entre as dez maiores companhias de
cimento com atuagao internacional apresentando-se como a
segunda maior cimenteira do Brasil. Em Portugal, na Argentina,
em Mocambique e em Cabo Verde assume a lideranca de
mercado, enquanto no Paraguai a vice-lideranca. No Egito e na
Africa do Sul. apresenta-se como lider de mercado nas regides
em que opera, respetivamente, em Alexandria e Durban.
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Caracteristicas: <
® 52 maior trader do
mundo, importantes
exportagoes para Africa
e América Latina;
e (Otimizagao de recursos;
e Flexibilidade para timings
de investimentos;
® Prospecdo de novos mercados

PARAGUAI

Posicdo da Cimpor: 12
Caracteristicas:

Tamanho do mercado (M. ton): 1,4
Crescimento (GAGR 2003-2013): 8,8%
Posicao da Cimpor: 22
Caracteristicas:

e Mercado em crescimento;

® C(Ciclo econémico de crescimento
apoia a maior procura;

2 competidores;

Cimpor: fabrica integrada

concluida em 2014.

e 2 competidores;

produtividade.

BRASIL

Tamanho do mercado (M. ton). 70,8
.......................... S Crescimento (GAGR 2003-2013): 7,7%
Posicao da Cimpor: 22

Tamanho do mercado (M. ton): 10,5 Caracteristicas:

Crescimento (GAGR 2003-2013): 7,8% e 52 maior mercado do mundo:
Posicédo da Cimpor: 12 ® Necessidades de infraestrutura e
Caracteristicas: construcao residencial;

® Mercado robusto e resistente; e 6 competidores com presenca

® 4 competidores; multiregional - 19 no total

e Cimpor: vantagem logistica. °

Cimpor: presenca nas principais regides do pais.
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Tamanho do mercado (M. ton): 3
Crescimento (GAGR 2003-2013): -10,6% \

® Exportagdes compensam
contracao do mercado interno;

PORTUGAL &
CABO VERDE

e (Cimpor: mais alto nivel de

AFRICA DO SUL

Tamanho do mercado (M. ton): 11,8

Crescimento (GAGR 2003-2013): 1,5%

Posicdao da Cimpor: 12 na regiao de

Durban

Caracteristicas:

® [forte crescimento;

e Sinais de recuperacao recentes;

e Cimpor: estratégia comercial e
operacional.

-

Tamanho do mercado (M. ton): 54,2

Crescimento (GAGR 2003-2013): 7,4%

Posicao da Cimpor: 12 na regiao de

Alexandria

Caracteristicas:

® Mercado resiliente;

¢ Baixa taxa de urbanizacao (43%);

e Cimpor: vantagens competitivas
locais.

MOCAMBIQUE

Tamanho do mercado (M. ton) 1,7
Crescimento (GAGR 2003-2013): 9,2%
Posicao da Cimpor: 12
Caracteristicas:
¢ Uma das economias de mais

rapido crescimento;
e TForte potencial, baixo consumo per capita;
e Cimpor: tnico produtor local integrado.



Visdo Geral

Highlights
Principais indicadores

o
Financeiros a¥a €

2013 2014 Variacdo (%)
Volume de Negdcios (em milhdes) 2.624,5 2.603,7 -0,8%
EBITDA (em milh&es) 691,8 645,6 -6,7%
Margem EBITDA (%) 26,4% 24,8% -5,9%
Resultado liquido (em milhdes) -15,3 29,6 -293,1%
Investimentos (em milhdes) 342,3 204.,3 -40,3%
Volume de Negécios por colaborador (em milhares) 295,7 2970 04%
EBITDA por colaborador (em milhares) 77,9 73,6 -5,5%

oy S

Operacionais "e"e" "o oo 2013 2014 Variagao (%)
Vendas de cimento e clinquer (milhdes de toneladas) 28,4 30,0 57%
Vendas de betdo (milhdes de m?) 4,8 4,5 -6,1%
Volume de agregados (milhdes de toneladas) 8,2 8,2 -0,4%
Toneladas transportadas na ferrovia (milhdes de toneladas) 5,8 53 -8,6%
Colaboradores (no fim do periodo) 8.875 8.768 -1,2%
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Estratégia

Estratégia

Um mapa estratégico desenhado de forma colaborativa e
envolvendo diferentes instancias da empresa, orienta e define
metas que permeiam toda a Cimpor rumo ao objetivo maior
definido na Visao 2023: estar sempre entre as dez maiores e as
cinco mais rentaveis empresas internacionais do sector.

O mapa estratégico foi dividido em quatro dimensées, que sao
pilares sobre os quais as metas sdo estabelecidas: Resultados,
Parcerias, Processos, Pessoas e Cultura. De forma transversal,
foram estabelecidos trés aspetos, que sao os valores essenciais da
Cimpor. Tudo deve ser feito respeitando sempre esses trés itens
fundamentais: Riscos, Inovagao e Sustentabilidade, e Seguranca.

Cada dimensao tem objetivos estratégicos que derivam de um
Plano de Acao 2014-2023 e possuem indicadores e metas que
permitem acompanhar como a estratégia esta sendo efetivamente
implementada. Responsaveis, definidos entre membros da gestao
de topo. sao encarregados de gerir o cumprimento das metas
de cada dimensdo - assegurando o seu cumprimento no curto
prazo e a tomada de acdes para o seu cumprimento no médio e
longo prazo.

O Plano de Acao é o resultado de um processo participativo que
envolveu mais de 200 colaboradores. Durante o processo foram
definidos temas estratégicos globais - como energia térmica,
trading, adicoes, produtos e servicos, betdes e agregados e
impacto ambiental -, que possibilitam a Cimpor diferenciar-se
dos seus competidores e atingir a Visao 2023. Foram também
avaliados potenciais novas geografias e investimentos em torno
de 440 milhoes de euros no periodo entre 2015 e 2017, que vao
assegurar que as metas sejam alcancadas.

Os objetivos de cada dimensao sao detalhados neste relatério.
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Mapa Estratégico Cimpor
CIMPOR 2014-2023

PRIORIZANDO

SEGURANCA

TOP =
V)

’ TOP
10 /l 4

Z
=
S

I‘\\\\\\\\

OBJETIVO

PROMOVENDO

INOVACAO E SUSTENTABILIDADE

ASSEGURANDO

AVALIANDO

RISCOS

OPTIMIZAR O CAPITAL
EMPREGADO

MAXIMIZAR A
LUCRATIVIDADE

RESULTADOS

FORTALECER AS
RELACOES
INSTITUCIONAIS E COM
AS COMUNIDADES
LOCIAS E CIENTIFICAS

DIFERENCIAR-SE JUNTO
AOS CLIENTES PELO
NIVEL DE PARCERIAS E
SERVICOS

ASSEGURAR
RELACIONAMENTO DE
LONGO PRAZO COM
FORNECEDORES

CONSTRUINDO
PARCERIAS

ASSEGURAR
DISPONIBILIDADE

DE MATERIA PRIMA E
OTIMIZAR UTILIZACAO
DE ADICOES

MAXIMIZAR A
PRODUTIVIDADE
INDUSTRIAL
COMERCIAL E
ECOLOGICA

OPTIMIZAR A MATRIZ
TERMICA E O USO DE
COMBUSTIVEIS
ALTERNATIVOS

ASSEGURAR A
DISPONIBILIDADE DE
SUPRIMENTOS
CRITICOS

AUMENTAR A
PARTICIPAGAO NO
CANAL CONCRETO E EM
AGREGADOS

APRIMORANDO
PROCESSOS

DESENVOLVENDO ey
PESSOASE [l
CULTURA

DESENVOLVER LIDERES
INSPIRADORES E COM
VISAO DE LONGO PRAZO

GERIR PESSOAS COM
FOCO EM RESULTADO E
CULTURA INTERCEMENT MERITOCRACIA

AS LOCAIS

OBTER CAPACIDADE
ADICIONAL POR MEIO
DE PROJETOS
COMPETITIVOS




Estratégia

Financiamento

Recentemente, deu-se inicio a implementacdao de uma
nova Politica de Financiamento ajustada ao novo perfil da
empresa e as suas ambicoes de desenvolvimento.

Esta politica assume como linhas mestras de orientacdao
a Reducao de Alavancagem e Divida e o Redesenho do
Perfil de Endividamento — compreendendo ainda, como
orientacbes a diminuicao da exposicao cambial e a
procura de um ajuste da captacao de funding na moeda de
geracdo de receita de cada geografia, quando adequado,
como forma de hedging da Cimpor.

Do processo de Reducdo de Alavancagem e Divida constam
a criteriosa selecao dos investimentos, diversos projetos
de aumento de eficiéncia e um programa especifico de
aumento de eficiéncia de gestao do fundo de maneio,
iniciativas a que acrescem as alienagoes de ativos ndo
operacionais da companhia.

Relativamente ao Novo Perfil de Financiamento e numa
otica de ajuste as necessidades de financiamento da
atividade operacional e do seu desenvolvimento, sao de
destacar em 2014, duas operagoes de especial relevancia
no alargamento do prazo médio da divida e na reducao da
pressao de liquidez:

i. um novo Empréstimo Sindicado de 900 milhoes
dolares:

ii. uma emissao de obrigacées com maturidade em 2024
(Senior Unsecured Notes Due 2024). em julho de 2014
no valor de 750 milhoes de délares com uma taxa de
575%.

A articulacdo das iniciativas acima veio permitir
que se observasse uma dispersao das suas fontes
de financiamento - que para além dos bancos. hoje
compreendem debéntures e mercado de capitais - e uma
extensao da maturidade média da sua divida de 4.5 em
2013 para 5.9 anos, no final de 2014.

Em termos de hedging procedeu-se ainda, no 3° trimestre
de 2014, a cobertura substancial (cerca de 70%) da
exposicdao em doélares o que veio proporcionar uma maior
estabilidade no reporte de resultados financeiros pela
aderéncia a moeda de consolidacdo da companhia, o euro.

A Divida Financeira liquida (3.439 milhdes de euros)
apresentou-se em linha com o termo do ano transacto,
registando no ultimo trimestre do ano uma evolugao
favoravel de cerca de 193 milhdes de euros, para o que
muito contribuiu a forte geracao de caixa nesse periodo
(cerca de 126 milhoes de euros).

Noambito dasresponsabilidades da Cimpor perante os seus
credores, cumpre referir que o indicador de endividamento
(Divida Financeira Liquida/ EBITDA) sendo medido ao nivel
da InterCement participacbes — seu acionista controlador,
atendeu aos covenants contratualmente estabelecidos.

Encontrando-se os ratings da Cimpor - Cimentos de
Portugal. SGPS, S.A. e da Cimpor Inversiones, S.A.
direta e indiretamente controladas pela InterCement
Participacoes, S.A. condicionados pelo rating do seu
acionista controlador tltimo (critério da Standard & Poor’s
prevé o condicionamento do rating das subsidiarias com
a sua casa mae), foi solicitada a Standard & Poor’s (S&P)
a remocao das notacées de rating atribuidas aquelas duas
empresas. O facto de nenhuma das companhias acima ter
presentemente qualquer emissdo de divida que requeira
notificacdo de rating, esteve na base desta solicitacado.
Contudo, para referéncia, a data desta solicitagcdo a notagao
de rating de ambas as companhias era de "BB".

Sob a esfera da Cimpor, é contudo mantida a notacdo de
rating para a InterCement Brasil, S.A. (presentemente com a
atribuicao de “BB’) que, tal em conjunto com a InterCement
Participacoes, S.A. se apresenta como garantidora da
emissdo de Senior Unsecured Notes Due 2024 pela Cimpor
Financial Operations BV a qual se encontra atribuida a
notacao rating "BB” pela S&P

Maturidades vincendas nos proximos anos
(Milhoes de euros )

N
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Dif." Liquidez 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

724

574

316

Nota: Divida inclui derivados.

W Diferencial de carteira de derivados.

W A presente informacao foi incluida por ocasido da Assembleia Geral de 2015, a pedido do Conselho de admin-
istracao, retificando uma gralha na versao publicada.
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Agdo Cimpor

Acao Cimpor

Em 2014, a acao da Cimpor foi alvo de uma desvalorizacdo e de
alguma volatilidade, com uma cotacdo maxima de 3,36 euros
(a 10 de abril) e uma minima de 1,055 euros (a 24 de dezembro)
acabou por encerrar o ano nos 1,174 euros, posta a transacao de
um total de 8,8 milhoes de acoes, correspondente a 207 milhdes
de euros.

O baixo nivel de free-float em conjunto com a reduzida liquidez
e considerando os desenvolvimentos no mercado acionista
portugués ao longo de 2014, condicionaram a evolugao do titulo.

Os dividendos de 2013, colocados a pagamento no dia 24 de abril
de 2014, com um valor de 0,0029 euros por acao.

O Resultado Liquido da Cimpor - Cimentos de Portugal, SGPS,
S.A. numa base individual, cifrou-se em 868.646,56 euros.
Uma eventual distribuicao destes resultados pelos acionistas
nao teria impacto relevante, mostrando-se até, relativamente
a alguns pequenos acionistas, contraproducente em face dos
encargos para o respetivo recebimento. Assim o Conselho de
Administracao propde a nao distribuicdo de dividendo relativo
ao exercicio de 2014, proposta sujeita naturalmente a deliberacao
dos acionistas que atinja a percentagem prevista no artigo 22°,
n° 1, alinea b) dos estatutos da Cimpor. A 31 de dezembro de
2014 a Cimpor detinha 5906.098 acdes proéprias. Nao tendo
sido transacionadas acées proprias no decorrer de 2014, 0 seu
numero manteve-se inalterado face ao encerramento de 2013.

A Assembleia Geral Anual de 2014 ndo aprovou nenhum plano
de agdes, pelo que dada a extincdo dos planos em 2012, em 2014
nao se encontravam em vigor quaisquer planos de acdes ou
op¢oes sobre agoes.
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Riscos controlados

A avaliagao de riscos é uma atitude tranversal a todas as acoes
da Cimpor para que os objetivos estratégicos da companhia sejam
alcancados, superando adversidades associadas a complexidade
do ambiente empresarial e da diversidade cultural. E um dos trés
temas transversais definidos no mapa estratégico — os outros dois
sdo a prioridade dada a seguranca, a inovacao e a sustentabilidade.
As Politicas Corporativas de Gestdo de Riscos e de Gestdo de Crises
foram amplamente difundidas nos paises de operacao.

A visao é de que gerir riscos e manter sistemas de controlo
confiaveis permite focar a procura dos objetivos, aproveitar as
oportunidades de negocios e assegurar a perenidade da empresa.
Para isso, sao mantidas ferramentas que auxiliam a identificar,
estabelecer parametros, avaliar e propor planos de contingéncia
ou de mitigacao dos fatores que possam ter impacto adverso sobre
os resultados. Com isso, a gestdo de riscos procura estabelecer
um equilibrio harmonioso entre riscos e custos/investimentos,
maximizando oportunidades e minimizando efeitos adversos.

Em 2014, houve um refinamento da matriz de riscos a partir da
reavaliacdo dos fatores de riscos mais relevantes em todas as
operacgoes, classificando-os em dois grandes grupos: de negocios e
de operacao.

Osriscos de negécios foram identificados, avaliados e priorizados pela
Comissao Executiva e por colaboradores das Unidades de Negécio.
Envolvem fatores que impactam, de alguma forma, cinco aspetos
que podem afetar os resultados: reducao da EBITDA, participacdao
de mercado, endividamento, reputacdao e imagem, e continuidade
das operagodes. Ja os riscos de operacao envolvem controles para
assegurar que as atividades nao sejam prejudicadas por falhas de
equipamentos ou processos.

Para cada risco foi estabelecido um plano de acao e definidos
responsaveis por adotar medidas de acompanhamento e acbes
mitigatérias, o que inclui a participacao de um membro da Comissao
Executiva ou gestao de topo e diretores das unidades de negocios.
O processo incluiu o desenvolvimento de uma metodologia que

define tolerancia e limite ao risco, como uma defesa dos negocios.
A gestao dos riscos é coordenada pela area de Gestao de Riscos
e Auditoria e conta com uma estrutura em cada Unidade de
Negocio representada pelos responsaveis do processo de auditoria
interna. Outros instrumentos foram refinados e/ou desenvolvidos
para monitorizar os fatores de riscos, destacando-se o processo de
conformidade (compliance), a ado¢ao da metodologia da auditoria
continua e a implementacdo de uma linha telefénica denominada
Linha Etica.

Etica e integridade

Desde 2013 que a Cimpor conta com uma Comissao de Etica,
com duplo reporte a Comissao de Governo da Sociedade e
Sustentabilidade e a Comissdo de Auditoria. A Comissao de Etica,
assessorada pela area de Gestao de Riscos e Auditoria, assegura
a implementacao e monotorizacao da Politica de Comunicacao de
Irregularidades e Cédigo de Conduta, em todas as Unidades de
Negocio da Cimpor e junto dos diversos stakeholders. Para tal, esta
area conta com a “Linha Etica”, que consiste num canal divulgado
a todos os colaboradores, fornecedores, clientes e stakeholders, de
acesso publico no site e redes internas da Cimpor para colocagao
de duavidas, sugestoes, comentarios e denuncias de desvios de
comportamentos apresentados no Codigo de Conduta.

Em 2014, foi dado especial destaque a Lei Anticorrupcao que entrou
em vigor no Brasil tendo-se procedido a sua ampla divulgacao
na empresa. Os colaboradores das areas de gestao de riscos e
auditoria e juridica realizaram palestras e conferencias para todos
os colaboradores da UN Brasil e para os principais executivos de
todas as demais Unidades de Neg6cio da Cimpor.

Adicionalmente, todos os gestores da UN Brasil foram entrevistados
para identificar o relacionamento mantido com agentes publicos,
fornecedores e sociedade, assim como os processos de negocios
que possam representar risco de corrupcao como o objetivo de
dar suporte na implantacdo de um processo de conformidade
(compliance) para garantir aderéncia as disposicoes da referida lei
anticorrupc¢ao; o mesmo critério sera aplicado as demais Unidades
de Negoécio durante o ano de 2015. Com isso foram identificados

processos e areas sensiveis, para um acompanhamento mais
estruturado.
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Governo da Sociedade

Ao longo de 2014 foi dada continuidade ao aperfeicoamento e simplificacdao do sistema
de Governo da Sociedade da Cimpor, estando os resultados deste processo patentes,
tanto em termos do processo de integracao como das operacoes da empresa, como se
que podera constatar ao longo deste relatério.

Desenvolvendo as melhores praticas em termos de Governo da Sociedade, a Cimpor
responde em grande medida as recomendacdes do novo Cédigo de Governo das
Sociedades da CMVM de 2013, que adota, e que apresenta em sede propria no Relatério
de Governo da Sociedade (anexo a este Relatorio).

A Cimpor mantém um modelo de governance robusto e ativo, capaz de amparar o
crescimento acelerado nos ultimos anos e fazer cumprir a Missao, a Visao e os Valores
da empresa. Procura manter as melhores praticas que convertem principios em
recomendacoes objetivas, alinhando interesses com a finalidade de preservar e otimizar
o valor da organizacdo, facilitando o seu acesso a capital e contribuindo para a sua
longevidade.

A conducado global dos negocios é responsabilidade da Comissao Executiva.

Em cada pais, o trabalho da Comissao Executiva é apoiado por Comités de Gestao,
responsaveis por assegurar que 0S processos sigam as politicas corporativas e as
diretrizes sejam levadas em consideracao no processo de tomada de decisao. Em 2014,
as unidades da Africa passaram a ser dirigidas por uma vice-presidéncia criada para
dar mais agilidade na tomada de decisées operacionais e na identificacdo e captura
de potenciais sinergias de gestao. Ja as unidades do Egito e da Africa do Sul passam a
partir de 2015 a contar com diretores gerais de origem local. Em termos de Financgas
Corporativas, foi também alocada a responsabilidade pelas operacées na Europa e Africa
a um CFO especializado nestas regides. Conta ainda com areas corporativas no Brasil e
em Portugal responsaveis pelas principais diretrizes globais.

Por entender que uma empresa tem uma responsabilidade social inerente a sua atuagao
de negécios, a Cimpor conta também com uma estrutura de governanca especificamente
definida para fazer a gestao da responsabilidade social corporativa. Visando a melhoria
do bem-estar social junto das comunidades que lhe sdo préximas, conta com o apoio
metodologico do Instituto Camargo Corréa (ICC) - uma instituicado com um vasto
historial nesta area - fazendo convergir os seus projetos de intervencao social numa
nova metodologia que desenvolve quatro programas estruturantes: Infancia ldeal,
Escola Ideal, Futuro Ideal e Ideal Voluntario.
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A Cimpor acredita que otimizar o capital empregue e
extrair o seu melhor rendimento possivel, potencializa a
capacidade de geracao de caixa por meio da exceléncia
operacional e produtividade.

2014: Posicdo de mercado ¢ reforcada,
enquanto o potencial de Africa se destaca
no portfolio

Vendas de Cimento e Clinquer crescem 6%, atingindo o volume
recorde, no novo portfolio, de 30 milhdes de toneladas.

Reforco da posicao de mercado no Brasil. nova capacidade das
operagdes no Paraguai, crescente contributo das operacdes em
Africa e flexibilidade optimizada pela atividade de Trading reafirmam
posicao da Cimpor entre players internacionais.

Folucoes cambiais desfavoraveis do Peso Argentino (33%): Rand
Sul-Africano (11%) e Real Brasileiro (8%). constrangem percepcao de
evolucdo de indicadores.

O Volume de Negécios atinge 2.604 milhdes de euros, apresentando-
se em linha com o valor do ano anterior (-0,8%). Se neutralizadas as
perdas cambiais face a 2013 (326 milhoes de euros), este indicador
apresenta um crescimento superior a 13% face ao periodo homologo.

Margem EBITDA de 24.8%. uma das melhores entre as empresas
internacionais do sector.

EBITDA ascende a 645.6 milhdoes de euros. Usando, para efeitos
comparativos, a base cambial de 2014 nos resultados de 2013, i.e.
excluindo o efeito cambial negativo de 80 milhdes de euros, o
EBITDA apresentaria um aumento de 6%, ao invés do decréscimo de
7% contabilizado.

Operacdes na América Latina, reforcam a sua posicdao de mercado
local e introduzem novas medidas para aumento de eficiéncia.

® Brasil - Refor¢o de posicao de mercado requer esforcos logisticos

e intervencoes operacionais que, num contexto de pressao de
custos energéticos, penalizam margem e resultado.

e Argentina - Lideranca de mercado reforcada permite mitigar
contracao de consumo. Depreciacao da moeda local.

® Paraguai - Nova moagem e posterior inicio de producdo integral
com novo forno, aumentam eficiéncia e incrementam vendas,
reforcando posicao competitiva local.

Performance de ativos em Africa - mais 18% de vendas de cimento
e clinquer, aumento de 25% de EBITDA e 2p.p. na sua margem -,
vinca tendéncia crescente do contributo destas operagdes para os
resultados consolidados, reforcando o potencial da diversificacao
geografica no portfélio de ativos.

e Egito — Gestdo de stocks de combustiveis e clinquer alavancam
vantagem competitiva, aumentando vendas (+18%) e reforcam
presenca local.

® Mocambique - Reestruturacao de equipe comercial,
desenvolvimento de inteligéncia de mercado e resultados de
projeto multidisciplinar para aumento de eficiéncia, surtem
efeito, agilizando reconquista de posicao de mercado.

e Africa do Sul - Penetracio de nova marca e inteligéncia
comercial elevam vendas (+17%) e preco médio em ambiente
competitivo, proporcionando aumento de quota de mercado.
Eficiéncia industrial e coprocessamento aumentam EBITDA.

Flexibilidade e Dinamismo diferenciam Cimpor.
e Portugal e Cabo Verde — Exportacdes compensam contragao
do mercado de Portugal. Cabo Verde apresenta sinais de

recuperacao.

e Trading e Outros - Aumento de volume e expansdo de actividade
para novas geografias e aumento de eficiéncia.

Resultado Liquido atinge 30 milhdes de euros, reflete a melhoria dos
resultados financeiros e dos impostos.

Avancos no processo de fortalecimento do balanco: melhorias no
perfilde divida (extensao de maturidade e cobertura cambial). retorno
do programa de fundo de maneio e disciplina de investimento:
introducao de melhorias operacionais para aumento de retorno.

Ultimo trimestre apresenta geracdo de caixa de 126 milhdes de

euros, determinando a libertacao de 91 milhdes e destacando-se
positivamente face a performance no ano anterior.

Principais Indicadores

jan - dez
2014 2013 Var. %
Vendas cimento e clinquer (milhares ton) 29987.6 283816 57
Volume de Negécios (milhdes de Euros) 2.6037 26245 -08
EBITDA (milhées de Euros) 6456 691,8 -67
Resultado Liquido (milhées de Euros) ? 27.2 (19.4) S.S.
Fluxo de Caixa para a empresa 911 (102.0) S.S.

(1) Atribuivel a Detentores de Capital)
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Atividade em 2014

Unidade Brasil Argentina

Atividade Cimento

Capacidade Instalada ? 10° ton 17.9

Vendas de Cimento e Clinquer 10° ton 12.601

Africa
do Sul

Paraguai  Portugal® C.Verde Egito Mocambique

o7 9.1 - 5.8 3.1 1.8

422 4371 - 3761 1520 1502

Atividade Global

Volume de Negocios 106 euros 11684 545.4

55.9 274.3 27.0 246.9 1489 126.1

N.° de Trabalhadores (31 dez)) unidades 3.020

105 863 101 508 600 385

" Excluindo as areas comuns ao Grupo ~  Producao de cimento

1. DESEMPENHO OPERACIONAL

Voltando a reforcar a sua posicao de mercado nas geografias em
que opera, 2014 foi um ano de afirmacdo estratégica para a Cimpor
ficando patente o potencial dos ativos da companhia em Africa,
nomeadamente pelo aumento do seu peso no contributo para o
EBITDA consolidado.

Assistindo a um crescimento de 6% de vendas, a Cimpor vendeu,
em 2014, um volume recorde para o seu novo portfolio de ativos,
de 30 milhoes de toneladas de cimento e clinquer, apresentando
um crescimento de vendas em todas as geografias onde opera com
excecao da Argentina.

Expandindo a sua posicdo de mercado na América Latina fruto da
aplicagao pratica da sua estratégia focada no cliente e do aumento de
capacidade no Paraguai, estruturando as suas operacées em Africa
por forma a responder a procura crescente e tirando partido da sua
flexibilidade de trading. para uma gestao eficiente da capacidade
de producao geograficamente dispersa da companhia, a Cimpor
reafirmou a sua posic¢ao entre as maiores cimenteiras internacionais.

Se esta expansao e desenvolvimento sdo evidentes no terreno,
a sua transcricao para os resultados consolidados em euros
e, nomeadamente a sua comparagdo COmo ano anterior ve-se
penalizada pelas depreciacoes observadas em 2014, principalmente

no Peso Argentino (33%): no Rand Sul-Africano (11%) e no Real
Brasileiro (8%).

Mesmo assim, o Volume de Negocios atingiu em 2014, 2.604 milhoes
de euros, apresentando-se em linha com o valor do ano anterior
(-0.8%). Este indicador apresentaria um crescimento de 13.3% face
ao periodo homologo, se neutralizadas as perdas cambiais face ao
exercicio de 2013 (326 milhoes de euros).

Apresentando uma margem EBITDA, de 24.8%, a Cimpor volta a
destacar-se entre as mais rentaveis empresas internacionais do
sector. Contudo, apesar do aumento da atividade da companhia e do
crescimento da eficiéncia operacional em diversas areas, 0 aumento
das tarifas energéticas e dos custos das matérias-primas acabariam
por tornar desfavoravel a evolucao da margem EBITDA (26,4% em
2013).

Em valor absoluto, o EBITDA ascende a 645.6milhdoes de euros.
Usando para efeitos comparativos a mesma base cambial de 2014
em 2013, i.e. excluindo o efeito cambial negativo de 80 milhoes
de euros, o EBITDA apresentaria um aumento de 6%, ao invés do
decréscimo de 7% contabilizado.

Numa analise por geografia, as operacoes na Ameérica Latina,
reforcam a sua posi¢ao de mercado e preparam um aumento de
eficiéncia, enquanto a performance de ativos em Africa - mais 18%

de vendas de cimento e clinquer, um aumento de 24.8% de EBITDA
e 2p.p. ha sua margem -, reforca a tendéncia crescente de aumento
do contributo destas operagdes para os resultados consolidados
da companhia e evidencia o potencial da diversificacdo geografica
no portfélio de ativos. Por seu turno Portugal, benchmarking
operacional, e a atividade de Trading, afirmam-se na dimensdo de
dinamismo e flexibilidade que diferenciam a Cimpor.

Vendas

Em termos acumulados, registou-se um crescimento no volume de
vendas de cimento e clinquer de 6% para 30 milhdes de toneladas.
Em 2014, assistiu-se a um contributo crescente das vendas a partir
de todos os paises onde a Cimpor opera, com exce¢ao da Argentina.

No ano 2014, seguindo a sua estratégia de foco no Cliente e tirando
partido da cobertura nacional que hoje apresenta no Brasil, a Cimpor
vendeu nesta geografia 12,6 milhdes de toneladas. Registando
um crescimento do volume de vendas de 1%, a companhia estima
ter aumentado a sua quota de mercado numa conjuntura de
abrandamento de consumo - uma tendéncia mais acentuada no 2°
semestre do ano, em face do envolvimento nacional no campeonato
do Mundo de Futebol e dos periodos pré e pos eleitoral.

Na Argentina, a Cimpor reafirmou a sua posicao de lider nacional
apresentando um crescimento na quota de mercado. Contudo. na
sequéncia de um ciclo de consumo crescente e ap6s ano record de
vendas no pais em 2013, assistiu-se a uma contracao da procura
de 3.2% face ao ano anterior. Se para a Cimpor esta tendéncia de
contracao foi explicita na primeira metade do ano, os ultimos meses
do ano apresentaram ja sinais de recuperacao.

O Paraguai, beneficiando de um ano completo de operacdo da sua
unidade de moagem, e a partir do final do ano de uma linha de
producao totalmente integrada — com a entrada em producdo do
novo forno de clinquer-, pode responder com uma forte dinamica
comercial a procura observada localmente, suplantando em 50,6%
o volume de vendas do ano anterior e aumentando a sua quota de
mercado local.

Em Portugal. o mercado interno continuou a revelar uma contracao
sendo que esta se veio a desagravar ao longo do ano. Contudo, o
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recurso a atividade exportadora e o contributo favoravel da atividade
de Cabo Verde, viabilizaram um crescimento de 8% nas vendas desta
unidade.

Estrategicamente vocacionada para a otimizacdo da capacidade de
producao da Cimpor e para a captura de oportunidades em novos
mercados, a Trading voltou a incrementar fortemente a sua atividade
em 2014, alcancando um crescimento de 197% das vendas - com
destino essencialmente a América do Sul e a Africa.

As operacoes Cimpor em Africa apresentaram um crescimento
de vendas bastante uniforme (acima de 17% em todos os paises).
O Egito revelou um crescimento de 17.8% no volume de vendas,
atingindo as 37 milhdes de toneladas vendidas. A estratégia de
gestdo de stocks garantiu uma posigao privilegiada no mercado no
primeiro semestre, mantendo-se um ritmo de crescimento elevado
na segunda metade do ano apo6s a estabilizacao da concorréncia.
Tanto o mercado de Mocambique como da Africa do Sul voltaram a
ser afetados pela entrada de cimento importado mas em ambos os
paises as operacoes da Cimpor conseguiram aumentar a quota de
mercado. Em Mocgambique, a reestruturacao da equipa comercial, o
desenvolvimento de inteligéncia de mercado e a maior capacidade
de producdo (ano completo das duas moagens que entraram
em funcionamento em 2013), aliados a melhoria operacional no
segundo semestre permitiram também um crescimento de 17.0%
de vendas em relacao ao ano anterior. Por ultimo, na Africa do Sul,
o crescimento do volume foi de 17.3% consolidando o sucesso da
estratégia comercial e da implantacao da nova marca.

Em termos consolidados, no que concerne a vendas dos demais
produtos da Cimpor é de destacar uma reducao da quantidade
vendida de betao em 6,1% (provocado pela menor procura de grandes
obras no Brasil), e alguma estabilidade nas vendas de agregados e
argamassas.

Vendas de Cimento e Clinquer - Desagregac¢ao Por UN

(Milhares de toneladas)

jan - dez
2013
Brasil 12.601 12533 05
Argentina 6.178 6383 -3.2
Paraguai 422 280 50,6
Portugal 4371 4.053 7.9
Cabo Verde 182 176 37
Egito 3761 3192 17.8
Mocambique 1520 1.299 17.0
Africa do Sul 1502 1.281 17.3
Sub-Total 30.539 29.197 4,6
Eliminacoes Intra-Grupo -551 -815 S.S.
Total Consolidado 29.988 28.382 5,7

Vendas de Outras Atividades

jan - dez
2014 2013 Var. %
Vendas de betao (milhares de m3) 4542 4.836 -6.1
Vendas de agregados (milhares de ton) 8.219 8.255 -04
Vendas de argamassas (milhares de ton) 238 240 -1.0
Exploracdo Ferroviaria (milhares de ton) 5.259 5751 -86

Volume de Negdcios

O Volume de Negécio de 2014 atingiu os 2.604 milhdes de euros,
apresentando-se em linha com o valor do ano anterior (-08%).
Este indicador apresenta contudo um crescimento de 13.3% face ao
periodo homoélogo, se neutralizadas as perdas cambiais face a 2013
(326 milhoes de euros).

No Brasil o foco no cliente traduzido numa aguerrida dinamica
comercial distinguida pelo nivel de parceria e servico prestado.
permitiu, num contexto macroeconémico desfavoravel, crescer
levemente as vendas e preco, mas a valorizagao do euro acabou por
se sobrepor a esta performance local implicando uma reducao deste
indicador em 57% face a 2013.

De igual modo, o Volume de Negécios da Unidade de Negébcios
Argentina e Paraguai - apesar da contenc¢ao da correcao do consumo
na Argentina e do exponencial aumento de atividade no Paraguai -,
acabaria por ndo refletir a performance local na consolidagao em
euros por forca do impacto da depreciagao a que se assistiu no peso
Argentino face a esta moeda.

Portugal regista uma ligeira retracao em resultado da diminuicdo da
atividade no mercado interno. Cabo Verde volta a crescer sustentado
pelo crescimento tanto do volume de vendas como do preco.

Também em sentido positivo, a atividade de Trading, destacou-se ao
superar cerca de 10% os proveitos de 2013.

A performance da Cimpor em Africa, destacou-se claramente com
o Volume de Negécios a apresentar um crescimento de 16,5%. O
Egito e a Africa do Sul demonstraram progressos na sua posicao
competitiva, sendo de destacar o aumento de 37% deste indicador
em termos anuais no 1° caso e a melhoria impressa no 4° trimestre.
Em Mocambique, o crescimento significativo das vendas compensou
a diluicao do preco médio de venda (sob pressao de importagoes
e de novos concorrentes no mercado), resultando no aumento, em
cerca de 5%, dos proveitos gerados face a 2013.
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Resultados

Volume de Negodcios - Desagregacao Por UN
(Milhdes de Euros)

jan - dez

2014 2013 Var. %

Brasil 1168.4 1.2387 -57
Argentina 545.4 613.1 -11.1
Paraguai 55.9 38.4 45.6
Portugal 274.3 2835 -3.2
Cabo Verde 27.0 24,0 127
Egito 246,9 1808 36,6
Mogambique 148.9 1419 50
Africa do Sul 126.1 125.2 07
Trading / Shipping e outros 305.5 276.9 103
Outras 48,6 34.2 421
Sub-Total 2.947,0 2.956,6 -0.3
Eliminacées Intra-Grupo -343.3 -332.1 34
Total Consolidado 2.6037 26245 -08

EBITDA

Com uma margem EBITDA de 24.8%. a Cimpor volta a destacar-se
em 2014 entre as mais rentaveis empresas internacionais do sector.
Contudo, apesar do sélido crescimento da eficiéncia operacional
e do aumento da atividade da companhia, o0 aumento nos custos
energeéticos e nas matérias-primas acabariam por ser desfavoraveis
a evolucao da margem EBITDA que, em 2013, havia alcancado os
26.4%.

Em valor absoluto, o EBITDA ascende a 6456 milhoes de euros.
Aplicando para efeitos comparativos a mesma base cambial de 2014
aos resultados de 2013, ie. excluindo o efeito cambial negativo de
80 milhoes de euros, o EBITDA apresentou um aumento de 6%, ao
invés do decréscimo de 7% contabilizado.

O destaque apresentado pelo aumento de retorno das operacoes em
Africa (148 milhoes de euros), que revelaram um aumento de EBITDA

de 26% face a 2013, vem evidenciar uma tendéncia que se antevé
crescente do seu peso no EBITDA consolidado da Cimpor, deixando
patente o potencial dos ativos nesta regiao em que a companhia
vem investindo. Contudo, a América do Sul continua a prevalecer
neste portfolio de ativos, sendo de referir que contribuicdao do Brasil
se apresenta ja menos acentuada, ao representar pela primeira vez
menos de metade do EBITDA gerado.

Em 2014, o Brasil registou um EBITDA de 322 milhdes de euros, num
contexto influenciado pelo ano eleitoral e por uma forte pressao
sobre os custos, principalmente em termos energéticos. Acresce
também que a analise da sua performance evolutiva face a 2013
acaba por ser perturbada pela conversao do seu contributo para
euros, registando-se uma perda de cerca de 34 milhdes de euros por
forca da depreciacao do real.

A Unidade de Negocio da Argentina e Paraguai revelou um EBITDA
de 128 milhoes de euros, revelando um crescimento de 2,3%. Se por
um lado o EBITDA desta UN beneficia para efeitos de comparacao
com o ano anterior da duplicacdo do contributo do Paraguai (por via
aumento de atividade e eficiéncia das novas unidades industriais)
e da multa anti-trust na Argentina em 2013 (25 milhoes de euros),
por outro acaba por ver o contributo da sua performance local
para a consolidacdo em euros prejudicada pela depreciacao do Peso
argentino (39 milhoes de euros).

A unidade de negécio Portugal e Cabo Verde, beneficiou por um
lado do incremento do contributo de Cabo Verde e por outro do forte
dinamismo na actividade exportadora - que, pelo volume alcancado,
apesar de providenciar uma margem inferior as vendas no mercado
interno em Portugal. conseguiu compensar a sua contragao. Assim,
0 EBITDA desta unidade de negécio, fixou-se nos 32.8 milhdes de
euros, embora apresentando uma reducao de 27%, justificada pela
menor alienag¢do de licengas de CO, em comparagao ao ano de 2013.

A performance das operacées da Cimpor em Africa destacou-se
claramente em 2014.0 Egito registou um incremento substancial do
EBITDA. sustentado pelo aumento do volume de neg6cios em paralelo
com melhor desempenho operacional, compensando o aumento do
custo com combustiveis local. Em Mocambique, o EBITDA viu-se
constrangido por problemas operacionais no primeiro semestre e
pela pressao no prego de venda gerada pelas importacoes locais e,

por ultimo, o sucesso comercial e a otimizacao dos custos variaveis
estiveram na base do incremento do EBITDA, na Africa do Sul.

Finalmente, cabe referir o aumento de atividade da Trading, num sinal
claro da crescente flexibilidade e alcance comercial das operacées da
Cimpor que fazem desta companhia a 5° maior trader de cimento
do mundo.

A Cimpor prossegue o seu desenvolvimento numa procura continua
de aumento de produtividade e eficiéncia. De entre as diversas acoes
que desenvolve neste campo, destaca-se a expansao da atividade
de coprocessamento na afinacdo da sua matriz energética com
contributo diretamente positivo no EBITDA da companhia.

Com o inicio do deste processo na Africa do Sul e Mocambique, a
companhia passou a coprocessar em todos os paises onde produz
cimento. A Cimpor conta presentemente com 21 fabricas (em 25) e
com 25 fornos (em 30) a coprocessar, tendo pela primeira vez atingido
taxas diarias superiores a 50% em algumas das suas unidades. O
volume total de residuos coprocessados aumentou 4.3%. permitindo
economizar 250000t de combustiveis fosseis (crescimento de
15.000 t em relacao a 2013), ou seja trazendo um impacto positivo de
28 milhoes de euros ao EBITDA.

EBITDA

(Milhoes de Euros)

jan - dez

2014 2013 Var. %

Brasil 3222 4165 -22,6
Argentina e Paraguai 1280 125.2 23
Portugal e Cabo Verde 32.8 33.8 -27
Africa 148.4 119.0 248
Trading / Shipping e outros 14.1 -27 S.S.
Consolidado 645,6 691,8 -6,7
Margem EBITDA 24,8% 26,4% -1,6 p.p.
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Resultados

Brasil

A economia brasileira devera ter apresentado em 2014 um crescimento
de cerca de 1%. O envolvimento a nivel nacional em torno do campeonato
do mundo de futebol seguido de um periodo de incerteza em torno do
processo eleitoral viria a justificar o abrandamento de investimento
e consumo observado no segundo semestre. Vindo de um ciclo de
elevado consumo de cimento, observando-se um crescimento médio de
7.8% por ano entre 2004 e 2013, o sentimento econémico acabou por se
reflectir numa contracc¢ao deste mercado que se estima ao redor de 2%.

Embora a estratégia de diversificacdo geografica de ativos evidencie ja
o potencial de retorno das restantes operacées do portfolio da Cimpor,
o Brasil continua a ter preponderancia na contribuicao para o EBITDA
consolidado, destacando-se pelo volume de vendas local, 12,6 milhdes
de toneladas.

O foco no cliente, assumido pela Cimpor como um pilar estratégico,
vem distinguido a companhia permitindo-lhe, em contraciclo, o
aumentar as vendas em 0,5% num sinal evidente da sua reafirmacao
neste mercado.

Paralelamente, o desenvolvimento do nivel de servicos prestados no
ambito do dinamismo comercial impresso pela companhia, tornou
possivel um aumento de preco médio de cimento, se bem que ainda
aquém do nivel de inflacao observado.

Capacidade Instalada "

Vendas de Cimento e Clinquer
Vendas de Betao

Vendas de Agregados

Vendas de Argamassas

Volume de Negocios

Cash Flow Operacional (EBITDA)
Margem EBITDA

N.° de Trabalhadores (31 dez))
Investimento Liquido Operacional

Nas operacoes de betao e argamassas, a Cimpor registou em 2014 um
volume de vendas de 2.4 milhdes de m? e 02 milhdes de toneladas,
respetivamente. Em relacao aos agregados viu a sua atividade crescer
ligeiramente, 1% face ao periodo homélogo.

O refor¢o da implantacao nacional da Cimpor e a firme intengao de
assegurar um fluxo continuo de oferta de cimento a sua base de clientes,
exigiu um importante esforco logistico acompanhado intervengoes
operacionais para ajuste da oferta. Por seu turno, assistiu-se em 2014
a um aumento dos custos energéticos nao sé por forca da retirada
de subsidios como também pelo impacto da desvalorizacao do real na
importacdo de combustiveis fosseis.

Neste enquadramento, a unidade de negocio Brasil registou um
EBITDA de 322 milhdes de euros, numa contraccao de cerca de 23%
face a 2013, uma comparacao influenciada em 34 milhées de euros pela
depreciacao do real brasileiro.

Em termos de investimento para o ano de 2014, o valor ascendeu a 128
milhdes de euros, com destaque para os seguintes projetos: aumento
de capacidade do teleférico de Apiai, sistema de queima de residuos
em Candiota e os projetos de aumento de capacidade - greenfield em
Caxitu e brownfield em Cezarina (nova linha de producao de clinquer).

Unidade 2014 2013 Var.
10° ton 17.9 17.9 -02%
103 ton 12.601 12533 06%
103 m3 2394 2760 -13.3%
103 ton 2.420 2396 1,0%
10° ton 183 196 -6.6%

10°® euros 1.168.4 1.2387 -57%
10°® euros 3222 416,5 -22,6%

% 24.8% 26.4% -1.6 p.p.
unidades 3.020 3.055 -1.1%
10°® euros 127.9 224.5 -43.0%

" Producao de Cimento
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Resultados

Argentina e
Paraguai

Em 2014 a Argentina e Paraguai revelaram um EBITDA de 128 milhdes de euros, mantendo-se como o segundo maior contributo para o EBITDA
consolidado da companhia. Comparativamente com 2013, antes de mais ha que ter presente o aumento do contributo da atividade no Paraguai para
esta unidade de negocio, cuja eficiéncia acabaria por se revelar num aumento da sua margem EBITDA em cerca de 6p.p. Por outro lado, nesta
comparacao deverdo ser tidos em conta favoravelmente os custos extraordinarios registados em 2013 (multa anti-trust no valor de 25 milhoes de
euros) e, desfavoravelmente, o efeito da desvalorizacao de 33% do Peso Argentino (cerca de 39 milhoes de euros).

Em 2014, uma importante fatia do investimento da Cimpor foi alocada ao Paraguai, no projeto para a conclusdo da fabrica integrada de producdo de
cimento. Assim o investimento alocado em 2014 a Unidade de Negécios da Argentina e Paraguai cifrou-se em 47 milhdes de euros, abrangendo no
Paraguai a moagem de carvao, moagem de cru e forno desta fabrica agora integrada e na Argentina principalmente investimentos de manutencdo.

Unidade 2014 2013 Var.
Capacidade Instalada" 10° ton 9.2 8.9 3.4%
Vendas de Cimento e Clinquer 103 ton 6.600 6.664 -1,0%
Volume de Negocios 10° euros 601.3 6515 -77%
Cash Flow Operacional (EBITDA) 10° euros 128,0 125.2 23%
Margem EBITDA % 21,3% 19.2% 21p.p.
N.° de Trabalhadores (31 dez) unidades 3.075 3.048 0.9%
Investimento Liquido Operacional 10° euros 46,8 72.4 -35.4%

" Producao de Cimento
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Resultados

Argentina

A economia argentina, apresentou em 2014 a primeira queda no
crescimento em mais de uma década com o PIB a contrair cerca de
1% em relacao a 2013. O inicio do ano, marcado pela forte instabilidade
cambial e pela turbuléncia nos mercados financeiros, em funcdo da
reestruturacao da divida local, contribuiram para uma reducdo do
consumo e do investimento.

Registando um crescimento médio de 77% nos ultimos 10 anos, o
mercado de cimento depois de ter registado em 2013 um record histérico
de vendas e um crescimento de 12% anunciava ja uma perspectiva
de ajustamento que acabaria por se concretizar em 2014. Contudo,
em face do contexto acima, 0 mercado mostrou mais uma vez a sua
resiliéncia cingindo esta contracgao a 3.5%. o que é possivel em face da
tendéncia de canalizagao de investimento para o sector de construgao
residencial argentino como medida usual de salvaguarda em contextos
de inflacao pronunciada.

Capacidade Instalada"
Vendas de Cimento e Clinquer
Vendas de Betao

Vendas de Agregados

Vendas Ferrosur

Volume de Negocios

N° de trabalhadores (31 dez.)

Estrategicamente orientada para o foco no cliente, a Cimpor reafirmou-
se na sua posicdo de lider nacional aumentando a quota de mercado.
Por esta via, acabaria por mitigar o impacto da contraccao de mercado
apresentando mesmo uma recuperagao face a esta tendéncia local
no ultimo trimestre e concluindo 2014 com um volume de vendas de
cimento e clinquer de 6,2 milhdes de toneladas.

Apesar do contexto econémico se ter reflectido nos diversos negécios
desta unidade, cumpre fazer referéncia as medidas de aumento de
eficiéncia, como sejam a reducdo de clinquer incorporado e aumento
da eficiéncia energética por via do coprocessamento, que vém surtindo
efeito.

Unidade 2014 2013
10, ton 8,5 8.5 0.3%
10, ton 6.178 6383 -3.2%
103 m3 706 726 -27%
103 ton 1.059 1112 -4.8%
10° ton 5.259 5751 -8.6%
10° euros 545.4 613.1 -11.1%
unidades 2970 2968 01%

" Producao de Cimento
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Resultados

Paraguai

Ap6s um ano de crescimento econémico destacado entre os paises da América Latina, em 2014 a economia Paraguaia devera ter crescido cerca de
4%, apresentando um Paraguai progressivamente mais competitivo e atrativo na captagao de investimento estrangeiro.

O mercado de cimento manteve o seu ritmo de expansao, crescendo 14% em relagao ao ano anterior e superando ja o consumo de 1 milhao de
toneladas.

A Cimpor contou pela primeira vez em 2014, com um ano completo da sua unidade de moagem, e ja no final do ano com a conclusao do novo forno,
que veio dotar esta unidade de uma capacidade da producao integrada de cimento de 680 mil toneladas/ano. A dotacao industrial local, associada
a versatilidade e agilidade da Cimpor, recorrendo onde e quando necessario a sua capacidade de produgdo noutras geografias, possibilitou a pronta
e continua resposta a procura local.

Desta forma a companhia aumentou em 50,6% o seu volume de vendas nesta geografia, resistindo a um ambiente especialmente pressionado pela
tendéncia importadora que acabou por determinar alguma deterioragao no preco local.

Unidade 2014 2013 Var.
Capacidade Instalada" 10° ton o7 04 70,0%
Vendas de Cimento e Clinquer 103 ton 422 280 50.6%
Volume de Negocios 10° euros 55.9 384 45,6%
N.° de Trabalhadores (31 dez)) unidades 105 80 31,3%

" Producao de Cimento
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Resultados

Portugal e
Cabo Verde

Apesar do aumento de atividade da Unidade de Negocio Portugal e Cabo Verde, o efeito da quebra do peso das vendas de cimento no mercado
interno portugués e a diminuicao dos proveitos resultantes da alienacao de licencas de CO, face a 2013 (menos 2 milhoes de euros) justificam o
decréscimo de 27% observado no EBITDA.

Manteve-se o cenario de contencao em termos de investimentos liquidos operacionais, atingindo 6 milhées de euros, com destaque para o projeto
de coprocessamento de queima de RSU’s na fabrica de Alhandra.

Unidade 2014 2013 Var.
Capacidade Instalada" 10° ton 9.1 9.1 -03%
Vendas de Cimento e Clinquer 103 ton 4554 4.229 77%
Volume de Negocios 10° euros 3013 307.4 -2,0%
Cash Flow Operacional (EBITDA) 10% euros 32.8 33.8 -27%
Margem EBITDA % 10.9% 1,0% -01p.p.
N.° de Trabalhadores (31 dez)) unidades 964 973 -09%
Investimento Liquido Operacional 10% euros 6.4 33 937%

" Producao de Cimento
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Resultados

Portugal

Em 2014 a economia portuguesa inverteu a tendéncia de contracao
dos ultimos 3 anos, apresentando um crescimento do PIB proximo de
1% e consolidando uma trajetoria de recuperagao global do PIB.

O sector da construcdo, sensivel a conten¢ao do investimento privado
e restricoes de natureza orcamental das contas do Estado. manteve-
se retraido penalizando o consumo de cimento no mercado nacional.
Embora a evolucao da construgao se mantivesse ainda desfavoravel,
observaram-se sinais positivos e o grau de retracao do mercado, ainda
em dois digitos, foi bastante inferior ao ocorrido em 2013.

As vendas de cimento da Cimpor em Portugal seguiram a tendéncia
do mercado, recuando 12% em relacao ao ano anterior, para um total
de cerca de 1.3 milhoes de toneladas. Em compensacdo. a exportacao

de cimento e clinquer voltou a bater o seu recorde historico,
crescendo 20% no ano, o equivalente a mais de 3 milhoes de toneladas
comercializadas, essencialmente para paises em Africa e na América
do Sul. As exportacoes, apesar de terem pregos mais baixos quando
comparados aos precos praticados no mercado interno, tém ajudado
a alavancar a producdo de cimento e clinquer, aumentando a taxa de
utilizacdo da capacidade de clinquer.

Ao nivel do betdo, o ano de 2014 inverteu a tendéncia de queda de
2013, verificando-se um aumento do volume de vendas de 9.4%.
atingindo 1.064 milhares de m3. Nos agregados e argamassas o EBITDA
apresentou um crescimento sustentado no maior volume de vendas de
argamassas) e da otimizacao operacional nos agregados.

14 A exportacao
de cimento e
clinquer voltou
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historico. 9

Unidade 2014 2013 Var.
Capacidade Instalada " 10° ton 9.1 9. -03%
Vendas de Cimento e Clinquer 103 ton 4371 4.053 7.9%
Vendas de Betao 10° m? 1.064 973 9.4%
Vendas de Agregados 103 ton 4.103 4.199 -2.3%
Vendas de Argamassas 103 ton 56 45 237%
Volume de Negocios 10° euros 2743 283.5 -3.2%
N° de trabalhadores (31 dez)) unidades 863 868 -06%

" Producao de Cimento
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Resultados

Cabo Verde

Em Cabo Verde, o ano de 2014 fica marcado pelo aumento no consumo de cimento, invertendo a tendéncia a que se vinha assistindo. As vendas
da Cimpor superam a performance do mercado crescendo cerca de 37% para um total de 182 mil toneladas vendidas, acomodando um aumento
de preco superior a 3%. De igual forma, por via do aumento de grandes obras, principalmente ligadas ao sector do turismo e ao programa de
investimento publico, as vendas do betdo e agregados registaram incrementos de vendas acima dos 60%.

Unidade 2014 2013 Var.
Vendas de Cimento 103 ton 182 176 37%
Vendas de Betao 103 m3 17 10 66.3%
Vendas de Agregados 103ton 64 39 637%
Volume de Negocios 10° euros 27.0 24.0 127%
N° de trabalhadores (31 dez.) unidades 101 105 -3.8%
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Resultados

Africa

O desenvolvimento das operacées da Cimpor em Africa, assumem um
claro destaque em 2014, revelando o potencial do seu peso crescente no
portfolio de ativos ao apresentar um crescimento de EBITDA de 25%.

O desenvolvimento recente das operacoes Cimpor em Africa, espelham
o potencial dos mercados locais aliados as praticas de gestao que
véem sendo introduzidas nestas geografias. Se por um lado todos os
mercados em que a companhia opera apresentaram crescimentos, por
seu turno as melhorias operacionais introduzidas por via de sistemas
de partilha de melhores praticas e implementacao de medidas para
alcance dos patamares apresentados como benchmarking, vém
surtindo efeito nas diversas regioes.

Uma intensificacao do dinamismo comercial em todas as geografias.
respondendo ao apelo estratégico do foco no cliente, introduzindo
niveis de resposta a procura e prestacdo de servicos inovadores,
associada aos beneficios da gestdo de stocks e matriz energética no

Egito, melhorias operacionais na Africa do Sul e acoes do projeto
Mutirao em Mocambique, iniciativas que entre outras permitiram a
esta unidade apresentar um aumento de 25% no EBITDA registado,
elevando o mesmo para 148 milhdes de euros.

Este aumento é tanto mais relevante se for tido em consideracao, o
incremento em 2p.p na margem EBITDA que lhe esta associada: 28.4%.

O investimento liquido operacional decresceu mais de 50% face a 2013,
cifrando-se nos 21 milhdes de euros, prosseguindo com a instalagao do
novo moinho de carvao e intensificando a implementacao da atividade
de coprocessamento no Egito, a instalacao do moinho de cimento no
Dondo e a subestacao elétrica em Mocambique e investimentos em
manutencao na Africa do Sul.
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Unidade 2014 2013 Var.
Capacidade Instalada " 10° ton 107 101 6.3%
Vendas de Cimento e Clinquer 10° ton 6783 5772 17.5%
Volume de Negocios 10° euros 5219 447.8 16,5%
Cash Flow Operacional (EBITDA) 10° euros 148.4 119.0 24.8%
Margem EBITDA % 28.4% 26,6% 1,9 p.p.
N.° de Trabalhadores (31 dez.) unidades 1493 1580 -5.5%
Investimento Liquido Operacional 10°® euros 215 46,0 -53.3%

" Producao de Cimento
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Egito

Em 2014, a economia do Egito manteve o registo de crescimento acima
dos 2%, beneficiando da maior estabilidade politica, das reformas
economicas e da recuperagao do investimento.

A melhoria do contexto econémico conduziu a um crescimento do
consumo de cimento superior a 2,5%, para um total de 51 milhdes de
toneladas consumidas.

Por outro lado, os ajustes na politica energética acabariam por
determinar um agravamento da fatura energética para a industria
cimenteira.

A atividade da Cimpor no Egito destacou-se positivamente em 2014.
Antecipando as restricoes e correccoes aplicadas no abastecimento de
combustiveis - nomeadamente a retirada de subsidios do gas natural,
primordialmente usado como combustivel até entao-, a companhia
optou estrategicamente pela estocagem tanto de combustiveis como
de clinquer. Confirmado o cenario por si perspetivado, ao contrario

de alguns dos seus concorrentes, a companhia conseguiu assegurar
o regular funcionamento das operacées respondendo a sua procura
natural e expandindo a sua base de clientes.

A opcao de estocagem aliada ao dinamismo comercial da Cimpor,
traduziu-se num aumento da quota de mercado, com um crescimento
de vendas de 18% em face da vantagem competitiva apresentada.

Dando seguimento as medidas de aumento de eficiéncia operacional
local bem patente no acréscimo de margem EBITDA registado em 2014,
a Cimpor progrediu também na optimizacdo do consumo de clinquer.
Paralelamente, atenta a nova politica energética local, prosseguiu com
0 Jjuste da sua matriz energética — que para além da instalacao em
curso de um novo moinho de carvao acomoda ja uma intensificacao
da actividade de coprocessamento. De facto em 2014, a Cimpor bateu o
nivel recorde de coprocessamento desta unidade, mitigando o aumento
de cerca de 20% dos custos energéticos locais.

¢¢ Aumento
da quota de
mercado,
comum
crescimento

de vendas
de 18%. 9

Unidade 2014 2013
Capacidade Instalada " 10° ton 5.8 5.5 5.9%
Vendas de Cimento e Clinquer 103 ton 3761 3.196 177%
Vendas de Betao 103 m3 17 15 9.1%
Volume de Negocios 10°® euros 246.9 180.8 36.6%
N° de trabalhadores (31 dez) unidades 508 516 -1.6%

" Producao de Cimento
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Mocambique

As ultimas estimativas apontam para que o PIB de Mocambique
tenha crescido cerca de 8% em 2014. Mantem-se o desempenho
macroeconémico robusto do pais sustentado no aumento da producao
de carvao, implementacgao de projetos de infraestruturas e expansao
orcamental.

O mercado do cimento manteve a sua tendéncia recente, crescendo
acima dos 2 digitos, e superando a evolucdo do PIB da economia
mocambicana, com um crescimento estimado de 14%. Por seu turno. o
ambiente especialmente competitivo por via das importacoes acabaria
por determinar alguma pressao no preco local.

Para a Cimpor, o0 ano fica marcado pelo inicio de um projeto de melhoria
operacional "Mutirdo Industrial” com o objetivo de alavancar pontos-
chave da performance industrial e elevar a unidade para os niveis
de benchmarking operacional da companhia. Na parte final do ano,

mantendo-se o desafio de abastecimento regular de calcario ao forno,
foram ja evidenciadas melhorias de produtividade e eficiéncia, com
a producdo de clinquer e cimento a superar o ano anterior em 35% e
28%, respetivamente, complementadas com reducdes observadas no
consumo de combustiveis e eletricidade.

Porseuturno,areestruturacaodaequipa comercial e o desenvolvimento
de inteligéncia de mercado nesta unidade de negécio - que contou
pela primeira vez com um ano completo de atividade das duas novas
moagens instaladas em 2013 - e uma resposta industrial melhorada
pelo efeito imediato das acdes emanadas do Mutirao Industrial,
elevaram em 17% as vendas de cimento locais para o nivel recorde de
1,5 milhdes de toneladas, num processo de reconquista de quota de
mercado local.

4 ¢ O ano fica
marcado pelo
iniciode um
projeto de melhoria
operacional
“Mutirao

Industrial”. 9

Unidade 2014 2013
Capacidade Instalada " 10° ton 3.1 29 7.2%
Vendas de Cimento e Clinquer 103 ton 1520 1.299 17.0%
Vendas de Betao 10° m? 157 172 -87%
Volume de Negocios 10% euros 148.9 1419 5.0%
N° de trabalhadores (31 dez) unidades 600 643 -67%

" Producao de Cimento
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Africa do Sul

As perspetivas de evolugao da economia Sul-africana revelaram-se positivas com uma tendéncia de crescimento de cerca de 1.5%, em linha com a
expansao que se vem observando desde 2008.

Segundo as ultimas estimativas, em 2014, o mercado do cimento devera ter apresentado um crescimento inferior a 2%, observando-se contudo um
aumento de competitividade por via do acentuado aumento das importacdes e da entrada de novos players.

A Cimpor, implementando uma nova dinamica comercial e explorando a nova marca introduzida em 2013, aumentou as suas vendas em cerca de
17%, para cerca de 1,5 milhoes de toneladas, evidenciando uma clara tendéncia de recuperacdo da sua quota de mercado ao mesmo tempo que
imprimia um aumento de preco médio de cerca de 3%.

A performance comercial foi complementada com melhorias operacionais, traduzindo-se numa producao de clinquer 25,6% acima do ano anterior
com menor consumo térmico e arranque da atividade de coprocessamento.

Unidade 2014 2013
Capacidade Instalada " 10° ton 1.8 17 57%
Vendas de Cimento e Clinquer 103 ton 1502 1.281 17.3%
Vendas de Betao 103 m3 188 180 4.3%
Vendas de Agregados 103 ton 573 509 12.5%
Volume de Negocios 10° euros 1261 125.2 07%
N° de trabalhadores (31 dez) unidades 385 421 -8.6%

" Producao de Cimento
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2. AMORTIZAGCOES E PROVISOES

As amortizacoes e imparidades totalizaram 197 milhées de euros,
que comparam com 205 milhoes de euros em 2013, encontrando-
se influenciadas pelo impacto da conversdao cambial para o euro.
A cambios de 2013, as amortizacdes e imparidades registariam um
acréscimo de cerca de 15 milhoes de euros.

3. RESULTADOS FINANCEIROS

Os resultados financeiros da Cimpor em 2014 atingiram os 371
milhdes de euros negativos o que compara com os 407 milhoes de
euros negativos em 2013.

Para esta variagao contribuiu significativamente a evolucao favoravel
das diferencas cambiais negativas, em cerca de 97 milhdes de euros,
para o que contribuiu a contratacdo no 3° trimestre do ano de
instrumentos financeiros de cobertura do euro a exposicao cambial
ao USD, o que permitiu evitar perdas cambiais de cerca de 100
milhdes de euros, reduzindo-se desta forma de modo significativo
o risco nos resultados pela exposi¢ao aquela volatilidade cambial.

O incremento nos encargos liquidos com juros, de cerca de 39
milhdes de euros, resultado da subida das taxas de juro na América
do Sul e do efeito nas taxas pelo aumento da maturidade das
dividas financeiras em Euros e USD, decorrente da restruturacao
efetuada no ano, o que igualmente justifica um acréscimo dos
encargos associados em cerca de 16 milhoes de euros, sao fatores
que contribuem para o atenuar daquele ganho.

4. IMPOSTOS

Os impostos sobre o rendimento tiveram uma melhoria de cerca de
48 milhdes de euros, para 48 milhoes de euros, continuam a ndo estar
influenciados pelo registo dos impostos diferidos correspondentes
aos resultados negativos das sociedades holdings e financeiras
detentoras de divida e refletem uma geracao de resultados em 2014
com tributac6es efetivas mais favoraveis.

5. RESULTADO LiQUIDO

O Resultado Liquido foi de 30 milhdes de euros. A componente
atribuivel a detentores de capital apresentou um aumento de 46
milhoes de euros, cifrando-se nos 27 milhdes de euros, fortemente
influenciado pelas variacoes dos resultados financeiros e dos
impostos, pelas razoes expostas acima.

Demonstracao de Resultados
(Milhdes de Euros)

jan - dez
2014 2013 Var. %
Volume de Negdcios 2.603,7 2.624,5 -0,8
Cash Costs Operacionais Liq. 1958.1 19327 1.3
Cash Flow Operacional (EBITDA) 645,6 691,8 -6,7
Amortizacoes e Provisoes 196.9 2047 -3.9
Resultados Operacionais (EBIT) 448,8 487,0 -79
Resultados Financeiros -371.4 -406.9 S.S.
Resultados Antes de Impostos 77.3 801 -35
Impostos sobre o Rendimento 47.8 95.5 -50,0
Resultado Liquido 29,6 -15,3 S.S.
Atribuivel a:
Detentores de Capital 27.2 -19.4 S.S.
Interesses nao Controlados 2.4 4,0 -41,0
6. BALANCO

A 31de dezembro de 2014, o Ativo total da Cimpor era de 6553 milhoes
de euros, o0 que representa um aumento de 1,6% relativamente aos
valores de final de 2013.

A Divida financeira liquida, que se incrementou ligeiramente de 3.427
milhoes de euros para 3.439 milhdes de euros, registou no altimo
trimestre do ano uma evolucao favoravel de cerca de 193 milhoes de

euros, para o que muito contribuiu a forte geracdo de caixa nesse
periodo (cerca de 126 milhoes de euros).

A maturidade média de vencimento da divida financeira
incrementou-se para cerca de 5,9 anos, em resultado de operacoes de
refinanciamento realizadas no ano, sendo neste aspecto de destacar,
pelo que também representa de capacidade de diversificacao de
fontes de financiamento, a emissdo pela subsidiaria Cimpor BV de
Senior Notes a 10 anos no montante de 750 milhdes de USD.

Os investimentos operacionais liquidos realizados, ascenderam a
cerca de 204 milhoes de euros em 2014, menos cerca de 138 milhdes
de euros que no ano de 2013, em consonancia com o esfor¢o de
consolidacao financeira seguido. Os projetos mais expressivos
envolveram a continuidade da expansao das unidades de Caxitu e
Cezarina, no Brasil, e a instalagao do forno no Paraguai em conclusao
da sua linha integrada. A estes somaram-se ainda, a instalacdao do
moinho de cimento no Dondo e a subestacao elétrica da unidade
em Mocambique, enquanto nos demais paises, os recursos foram
destinados principalmente a manutencdo dos ativos existentes.
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Sintese do Balanco Consolidado
(Milhdes de Euros)

31 dez 31 dez

2014 2013 | Ver%
Ativo
Ativos nao Correntes 5.049 4976 1.5
Ativos Correntes
Caixa e Equivalentes 724 691 47
Outros Ativos Correntes 780 784 -0,5
Total do Ativo 6.553 6.451 1,6
Capital Préprio atribuivel a:
Detentores de Capital 928 947 -2.0
Interesses sem Controlo 50 41 23.4
Total Capital Proprio 978 988 -0,9
Passivo
Empréstimos e Locagdes Financeiras 4.285 4.125 3.9
Provisoes e Beneficios P6s-Emprego 145 143 1.5
Outros Passivos 1144 1196 -4.3
Total Passivo 5.574 5.464 2,0
Total Passivo e Capital Préprio 6.553 6.451 1,6

7. FREE CASH FLOW

Em 2014 o nivel de Fee Cash Flow (geracao de caixa) da Cimpor
foi de 91 milhdes de euros, evidenciando uma clara libertacao de
caixa em contraposicao as necessidades de 102 milhdes de euros
observadas em 2013.

Para além do fator sazonal, que por natureza evidencia uma
acentuada geracao no 2° semestre, observou-se uma tendéncia
positiva com uma geracao de caixa de cerca de 126 milhoes de euros
no 4° trimestre.

O programa de melhoria de eficiéncia na geracdo de Fundo de
Maneio mostrou-se particularmente relevante. De facto, excluida
a rubrica de Pagamentos a Fornecedores de CAPEX, os beneficios

das novas metodologias aplicadas na gestao do Fundo de Maneio
contrabalangaram as necessidades de fundos decorrentes do
aumento de atividade da Cimpor, ndo requerendo um investimento
adicional.

Os montantes apresentados na rubrica de fornecedores, acima
referida, decorrem da finalizacdao do conjunto das cinco unidades
de producao em construcdo em 2013, facto que justifica também
que o valor apresentado na linha CAPEX para este periodo tenha
apresentado uma reducao de cerca de 40% em 2014.

_ 1S

EBITDA 284
Fundo de Maneio © -184
Outros 7
Atividades Operacionais 108
Juros Pagos -110
Impostos Pagos -27
Fluxo de Caixa antes de investimentos -29
CAPEX -179
Vendas de Ativos / Outros -17
Fluxo de Caixa para a empresa -226
Novos empréstimos e debentures 215
Pagamento de empréstimos e debentures -196
Dividendos -14
Alteracoes em caixa e equivalentes de caixa -220
Diferencas de cambio -34
Caixa e equivalentes de caixa, final do periodo 560

A Cimpor, concluiu, em 2013, um ciclo de elevados investimentos,
encontrando-se agora numa posicdo confortavel para o seu
desaceleramento norteado pela disciplina de investimento inerente
aos objetivos de desalavancagem da companhia.

Neste enquadramento, assistiu-se entao a uma contracao de
EBITDA mitigada pela eficiéncia da gestao de Fundo de Maneio e a
uma reducao de CAPEX e de impostos pagos (ja que 2013 se assistiu
a uma regularizacao especial em regime benéfico em Portugal)
que, em conjunto, viabilizaram a libertacao dos fundos de caixa
apresentados.

2013 2014
2S Final Ano 1S A Final Ano
408 692 289 357 646
65 -119 -121 80 -41
-31 -24 -2 -13 -15
441 549 166 424 590
-112 -222 -102 -139 -240
-78 -105 -13 -29 -42
251 222 51 256 308
-158 -337 -105 -94 -199
31 14 -32 14 -18
124 -102 -85 176 91
227 442 1166 607 1773
-213 -409 -1.208 -678 -1.886
-4 -17 -3 0 -3
134 -86 -130 105 -24
-54 -88 1 28 29
640 640 512 645 645

2014 inclui valor de fornecedores de imobilizado de 2013
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Parcerias

“Construindo parcerias sustentaveis’, a tag line da companhia
desde 2013 e uma das suas quatro dimensoes estratégicas, deu
origem ao Projeto Parcerias, que tem como principal objetivo a
diferenciacdo entre os seus diferentes publicos de relacionamento.
O projeto foca-se na compatibilidade e na complementaridade dos
objetivos da empresa e dos seus parceiros — clientes, fornecedores
e a comunidade - visando a criagao de relacées duradouras que se
traduzam, para ambas as partes, em beneficios de longo prazo.

O projeto foi desenvolvido a partir de entrevistas e workshops com
um grupo de parceiros para identificar as prioridades e sistematizar
algumas iniciativas, com a apresentacao de ideias e de projetos
alinhados aos objetivos estratégicos e as percecoes de clientes,
fornecedores e de comunidades envolventes. Posteriormente,
a Comissao Executiva aprovou projetos que estdao em fase de
implementacdo e serao desenvolvidos ao longo dos préximos anos.

Clientes

Diferenciar-se junto aos clientes pelo nivel de parceria e de servicos
e construir um relacionamento consolidado com os clientes através

de acoes como o desenvolvimento de produtos, programas de
formacado, consultorias, entre outros, sao premissas para Cimpor.

Os caminhos estratégicos para a companhia desenvolver parcerias
win-win com os seus clientes sao representados em 11 dimensoes.
Estas incluem aspetos como a procura pela entrega de produtividade
capaz de ser mensuravel para o cliente, desenho de precos e a
segmentacao de clientes de acordo com o desempenho até a partilha
de informacao estratégica relevante de mercado para o melhor
desenvolvimento do negocio. Os projetos foram estruturados em
2014 e estarao em implementacdo a partir de 2015.

Um dos mais emblematicos é a Fabrica do Cliente, que consta de
um diagnostico e da analise de constrangimentos na infraestrutura
das fabricas para o atendimento da procura, tentando identificar
as adequacdes necessarias para a melhoria do nivel de servico
oferecido, de forma a otimizar o tempo de permanéncia de veiculos,
agilizar o atendimento e disponibilizar produto. Com o foco inicial
no Brasil, foram mapeadas todas as fabricas do pais, para identificar
as melhorias que devem ser introduzidas para proporcionar um
atendimento por medida para os diferentes perfis de clientes.

Fornecedores

Assegurar um relacionamentos de longo prazo com fornecedores,
pautado pela procura de uma relacao custo-beneficio adequada,
por fiabilidade técnica e financeira e transparéncia na conducao
das negociagoes, além de procurar influencia-los a adotarem uma
postura socio-ambiental responsavel deve ser a diretriz para
qualquer relacionamento conduzido pela empresa.

O entendimento da diretriz do que significa criar uma relacao
sustentavel com os fornecedores foi obtido a partir de entrevistas
com diferentes empresas que fornecem produtos ou prestam

servicos para a Cimpor. As entrevistas permitiram captar ambicoes
e necessidades desses parceiros. A partir delas, foram identificadas
varias dimensoes para desenvolver no futuro parcerias win-win.

No processo, foram identificados varios projetos capazes de alcancar
o objetivo de assegurar um relacionamento de longo prazo com os
fornecedores, destacando-se em especial duas iniciativas:

A primeira é a criacao de um Forum de Logistica que integre a
cadeia de valor - clientes, fornecedores, utlizadores e prestadores de
servico. Esta iniciativa permitira criar um processo estruturado de
dialogo com a cadeia logistica e avancos importantes no desempenho
de toda a operacao.

OutroprojetoéoPartner,umprogramadereconhecimentoformatado
para incentivar a produtividade e a inovacao, além de fomentar
praticas de sustentabilidade, seguranca e de responsabilidade social.
Para auditar essa evolucdo foram estabelecidos diversos parametros
e serdo feitas avaliacdes periédicas. No final de 2015, esta previsto um
evento para reconhecer publicamente os resultados mais relevantes.

Comunidades

Na pauta de a¢des da Cimpor com as comunidades envolventes esta
o estabelecimento de relagdes institucionais marcadas pelo respeito
pelas leis e pela transparéncia induzindo ao desenvolvimento da
qualidade de vida das comunidades onde a companhia esta inserida,
bem como o fomento do desenvolvimento técnico-cientifico através
de parcerias que criem valor a longo prazo.

A somar aos diversos canais de relacionamento que a empresa ja
mantinha, no projeto Parceria foram realizadas entrevistas com
diferentes publicos-alvo da comunidade e um grupo de discussao
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com formadores de opiniao o que permitiu entender o significado
de construir uma relacao sustentavel com a comunidade e
identificar dimensdes para o estabelecimento de uma parceria
win-win com a comunidade das unidades fabris. Passam por
temas como a integracdo de varios agentes da cadeia de negécio
- por exemplo investigadores, fornecedores e clientes em causas
partilhadas -, o alinhamento das acbes sociais e ambientais
propostas para a comunidade com a estratégia da empresa e a
agenda publica, e a capacidade de transferir poder, competéncia e
gerar ganhos para a comunidade local, entre outras.

No relacionamento com as comunidades, em todas as operacoes,
a empresa criou e mantém os Comités de Desenvolvimento
Comunitarios (CDCs) que sao compostos por lideres da comunidade
local, sejam elas representantes da autoridade formal. ONGs ou
outros agentes relevantes em conjunto com representantes da
empresa. O objetivo deste grupo é garantir que os projetos definidos
tém representatividade para aquela comunidade, bem como o
envolvimento dos seus representantes.

Para apoiar estas acoes, existem em todos os paises os Comités de
Incentivo ao Voluntariado e Interacdo com a Comunidade (Civicos) e
Grupos de Acao Ideal Voluntario (GAIVS).

Esta estrutura desenvolve e implementa projetos estruturantes
ligados a tematica social com o apoio metodolégico do Instituto
Camargo Corréa. Adaptados a realidade local, os projetos
estruturantes procuram desenvolver o potencial de cada comunidade
ajudando-as a vencer os seus desafios com acdes de apoio a infancia
e a adolescéncia. Os principais temas sdao a melhoria da primeira
infancia, direitos da crianca e do adolescente, educagao fundamental,
geracao de rendimentos e a preparacao para o mercado de trabalho.

A prioridade do desenvolvimento comunitario ainda fez com
que a empresa langasse novas
metodologias de inovacdo para
identificar oportunidades de projetos
de geracdo de valor partilhado. O
resultado foi o Programa de Inovagao
Social - “Cobuilding, the Social
Innovation Engine’, que coloca o Investimento Social Privado da

Cimpor num novo patamar, contribuindo para a construcdo efetiva
de parcerias sustentaveis. Dentro dessa ampla iniciativa foi dada
prioridade a projetos emblematicos para serem desenvolvidos em
2014 e ao longo dos préximos anos.

Desenvolvimento de Fornecedores Locais — O projeto que
une iniciativas de criacao de rendimentos a cadeia de valor da
companhia combina as dimensdes de vincular acoes a estratégia
e a geragao de receita. Especificamente no Brasil, em parceria com
0 Sebrae, estdo a ser formados pequenos fornecedores da regiao
de Pedro Leopoldo, em Minas Gerais, com o objetivo de assegurar a
melhoria dos seus processos, a exceléncia e expansdo das operagoes.
Este é, apenas, o piloto de um modelo que abrangera toda a empresa
e posteriormente sera adaptado aos demais paises. Destinado as
micro e pequenas empresas, com uma faturacdo anual inferior a R$
3.6 milhoes, o projeto contou em 2014 com 60 participantes.

Na mesma direcdo, foram executados projetos de formacao para
desenvolver a cadeia de pequenos produtores de artefatos de
cimento de Matola, em Mogambique. No diagnostico feito localmente
foram identificados 191 produtores, 70% dos quais com um a quatro
funciondrios e uso de equipamentos manuais. O projeto-piloto,
iniciado em setembro e com um prazo de duracdo entre 12 e 18
meses, visa a capacitacao de 30 empreendedores em temas como a
gestdo, os padroes de producdo, a comercializagao e as compras e
vendas conjuntas.

Na Africa do Sul. o projeto Khulanathi segue o mesmo trajeto. Trata-
se de uma iniciativa destinada a pequenas e médias empresas
clientes da Cimpor e tem o objetivo de desenvolver a cadeia de
pequenos produtores de artefatos de cimento gerando, desta forma,
um valor partilhado.

Portas Abertas 2.0 — Programa de visitas as unidades produtivas,
como parte da estratégia de envolvimento de stakeholders. Esta
iniciativa estrutura uma atividade fundamental para o entendimento,
por parte da comunidade da dinamica da producao, as suas
problematicas e os seus esforcos na gestdo sustentavel do meio
ambiente e dos valores vividos no dia a dia da operacdo. Ao todo
aconteceram 3716 visitas.

Semana do Bebé - Um projeto piloto desenvolvido no Brasil, com
o slogan “Todos juntos pela primeira infancia”, o projeto Semana
do Bebé é desenvolvido desde 2013 para atender as comunidades
proximas as unidades da Cimpor naquele pais. O objetivo é
contribuir para o fortalecimento de politicas publicas destinadas a
primeira infancia (até 6 anos de idade). Todas as acoes sao realizadas
através de uma parceria com a Fundacao Maria Cecilia Souto Vidigal
e sao executadas pela ONG Bem-Vindo. Em 2014, o foco foi colocar
a primeirissima infancia (0 a 3 anos) no centro das atencoes das
comunidades e do poder publico. As agdes aconteceram entre os
dias 26 de maio e 1de junho, nos 15 municipios onde estao instaladas
unidades da Cimpor no Brasil e foram beneficiadas mais de 10 mil
pessoas. Além disso, em sete cidades houve atuagao voluntaria, com
participacao de 278 voluntarios e 44 parceiros.
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Processos

Este é um tema prioritario no mapa estratégico - A melhoria
de processos é essencial para assegurar a competitividade da
companhia no mercado internacional e tem recebido atencao
especial das equipas em todas as unidades industriais. Os planos
de acdo compreendem seis prioridades, que estdao com projetos em
diferentes fases de implementacdo.

O ritmo de consumo dos recursos do planeta nao pode manter-
se superior aquele a que a natureza consegue regenerar. Acresce
que a capacidade do planeta para absorver os residuos gerados
por todos noés esta, aos poucos, a esgotar-se. A recuperagao,
reutilizacdo e reciclagem de subprodutos ou residuos industriais,
de forma a reduzir o consumo de matérias-primas e combustiveis
virgens, constituem, atualmente, praticas industriais bem aceites e
instituidas no mundo inteiro, desde que respeitados os critérios de
gestdo adequada da hierarquia dos residuos. Por isso, é crucial que
as industrias se tornem cada vez mais inovadoras nesse segmento.

Na industria cimenteira ha uma tendéncia para a adogao dos
principios da ecologia industrial. que consistem na utilizacao
como matérias-primas e combustiveis os subprodutos de outras
industrias, evitando, assim, o desperdicio.

Esta estratégia representa para a Cimpor um esforco consideravel
em matéria de inovacao e de adaptacao aos novos mercados de
matérias-primas e de combustiveis alternativos para a producao de
clinquer e de adic6es para a producao de cimento. Implica, ainda, a
criacao de parcerias industriais sélidas e duradouras. Esta aposta
na ecologia industrial permite ainda a Cimpor prestar um servico
relevante para a sociedade através do tratamento e valorizacao dos
respectivos residuos de forma segura e eficaz.

Coprocessamento

A otimizacao da matriz térmica e o uso de combustiveis
alternativos é assumida como uma das mais prementes prioridades
estratégicas da Cimpor destacando-se neste enquadramento o
programa de implementacao do coprocessamento. Essa tecnologia
consiste em substituir combustiveis fésseis por residuos — como
pneus, residuos dos veiculos em fim de vida e residuos urbanos.

Desta forma apresentam-se beneficios claros para a sociedade
contemporanea através da eliminacdo completa e em condigoes
seguras dos referidos materiais, assim como outros impactos
positivos do ponto de vista ambiental (menor consumo de recursos
naturais, diminuicao de emissées atmosféricas decorrentes do uso
de combustiveis derivados de petréleo ou carvao) e econémico
(promocdo da economia circular).

Em 2014, foram realizados workshops denominados Coprocessing
Days em todos os paises, visando tracar a estratégia de longo prazo,
promovendo a discussdo e a troca de ideias para a ampliacao do
uso de residuos e de biomassa como fonte de energia, avaliando as
op¢oes do ponto de vista ambiental e de custos.

Diversas iniciativas evidenciam o progresso desta atividade na
companhia. Destacam-se os investimentos de adequacao da fabrica
do Egito para o inicio do coprocessamento. Na Africa do Sul. o avanco
da atividade esta a acontecer através da queima de pneus usados.
No Brasil, foi celebrada uma importante parceria na unidade de
ljaci (MG) com uma empresa espanhola de tratamento de residuos.
Em Mocambique, foi iniciada, também este ano, a atividade de
coprocessamento.

Adicoes

Assegurar a disponibilidade de matérias-primas com foco no
planeamento e estratégia de gestao da cadeia de fornecimento das
reservas minérias proprias ou de terceiros visa garantir a posicao
competitiva da empresa em relacdo a perenidade das operacgoes
atuais e a sua expansao.

Em linha com o compromisso com a sustentabilidade, a Cimpor
busca reduzir o consumo de matérias-primas naturais utilizadas no
processo fabril e identificar fontes de matérias-primas alternativas e
adigoes. Hoje, recorremos por diversas razoes cada vez mais ao uso
de matérias-primas alternativas. Por um lado, estas matérias-primas
alternativas permitem reduzir o volume de exploracao de recursos
naturais virgens podendo ser usadas, quer como corretivos no
processo de producdo de clinquer, quer como adigoes na fabricacao
de alguns tipos de cimentos compostos substituindo o clinquer, o

gesso natural e as pozolanas naturais. Por outro lado, podem, em
determinados casos, representar uma boa alternativa em termos de
custo-beneficio comparado as matérias-primas convencionais.

Em 2014, a Cimpor definiu prioridades por unidade de negécio e
identificou alternativas em estudos que incluiram, por exemplo, a
utilizacdo de xisto betuminoso e o desenvolvimento de produto
com escoria.

Além das acoes compreendidas pelo atual conhecimento técnico
do sector a Cimpor investe hoje em projetos de Pesquisa e
Desenvolvimento que permitirao, no futuro, ultrapassar os limites
atuais deste processo.

ECOLOGIA INDUSTRIAL

Inspirado no funcionamento inteligente dos ecossistemas e nas
simbioses que sao estabelecidas na natureza, a Cimpor promove
o uso eficiente dos recursos, com beneficio para a sua pegada
de carbono. Desempenhando um papel central no ecossistema
industrial, a empresa utiliza e coprocessa subprodutos e residuos
de outros sectores produtivos, tanto matérias-primas como
combustiveis alternativos. Estabelecemos uma série de parcerias
com empresas de diferentes sectores (petrolifero, calcado, siderurgia,
producao elétrica, tabaco, rochas ornamentais, cana de agtcar, agro-
pecuario, entre outros) com a finalidade de manter a regularidade
no fornecimento e escoamento destes materiais / subprodutos de
outras industrias e, ao mesmo tempo, solucionar de uma forma
ambientalmente adequada o problema da producao de residuos que,
de outra forma, seriam descartados.

No fim da sua vida util, o nosso principal produto (cimento), uma vez
incorporado no betdo pode ser reciclado sob a forma de “agregados
artificiais” ou reutilizado. A reutilizacao ou reciclagem do betao
contribui diretamente para a menor utilizacao de agregados virgens
e menor quantidade de residuos depositados em aterro.

A Cimpor atua, assim, em conformidade com a sua politica de
sustentabilidade, dando prioridade a reducdo do consumo dos
recursos naturais e ao uso de fontes renovaveis de energia. Esta
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atuacdo ndo se restringe unicamente a fabricacdo, estendendo-se a
toda a cadeia de valor.

Neste contexto, encaramos a nossa condicdo de industria altamente
consumidora de materiais e energia como uma oportunidade
para estabelecermos relacoes ganha-ganha com outros processos
produtivos, promovendo a ecologia industrial.

Produtividade

A Cimpor acredita que é fundamental para a sustentabilidade do
negécio a maximizacdo da produtividade e performance industrial
comercial e logistica com a otimizacdo de recursos estabelecendo
planos de acao que sustentem a melhoria continua em todos os
Processos.

O tema traz o desafio de produzir mais com menor utilizacao de
recursos e colocar em pratica planos de melhoria para as unidades
de producao. Envolve desde produtividade de mdo-de-obra até a
politica de precos do produto considerando todas as variaveis
envolvidas.

Uma iniciativa deste ano foi a revitalizacao e simplificacao do
sistema de gestao, atualizando algumas das ferramentas do sistema
de gestao da empresa — por exemplo a gestao matricial e aplicacao
do PDCA (do inglés Plan, Do, Check, Act - ou planear; atuar, verificar
e agir). O objetivo é ajudar todas as unidades de negocios a melhorar
os seus resultados de forma estratégica, tatica e operacional.

Foi estruturada uma plataforma de Business Intelligence (Bl), que
contempla 100% das informacdes de gestdao da empresa. Houve
ainda a elaboracdo de manuais e programas de formagao para os
colaboradores, com o objectivo de melhorar a produtividade. Na area
de TI, houve também a unificacao do data center — anteriormente
apoiado em varias estruturas, o sistema foi centralizado em
Portugal, conferindo flexibilidade, agilidade e otimizagao de custos.
Outra frente foi a criacao de um plano de melhoria de desempenho,
que envolve o aumento da produtividade da mao-de-obra de todos
0s paises, por meio de formacdo, capacitacao e melhoria do perfil
dos colaboradores.

Um destaque em gestao foi a unidade de negécio do Egito, que
recebeu o Prémio IMS, de eficiéncia na aplicacdo pratica da
ferramenta PDCA.

Suprimentos

Estabelecer e implementar a estratégia de sourcing para suprimentos
criticos, garantindo disponibilidade e melhor relacao custo/beneficio
é uma das prioridades da Cimpor.

Com base na matriz de suprimentos criticos, foram estabelecidos
planos detalhados visando garantir o fornecimento e a
disponibilidade, principalmente dos consumos energéticos: 6leo
combustivel, gas natural, eletricidade, carvao e coque de petroéleo.
O trabalho considerou o risco de fornecimento — com base na
procura global, concentracao de fornecedores, procura relativa e
origem do consumo — e o impacto no custo variavel e no processo
para determinar esse critério. Como atividade de consumo intensivo
de energia esta em permanente desenvolvimento a identificacao
de novos fornecedores e, também, de consumos que garantam a
estabilidade operacional.

No centro dos projetos com impactos positivos na cadeia de valor
do negécio esta a politica da Cimpor de utilizacdo responsavel de
combustiveis e matérias-primas alternativos, como a biomassa e
outros combustiveis com fatores de emissdo inferiores, utilizagao
de energia elétrica proveniente de fontes renovaveis, promocao de
novos tipos de cimento compostos com uma pegada de carbono

mais reduzida e a sensibilizacao de fornecedores.

Estao em curso, entre outros, os projetos “Construindo Parcerias”
e “Aprimorando Processos™ que contemplam, nao s6, a pegada de
carbono como, também, aspetos de natureza social.

Moinha Legal: Trabalhar com a cadeia da moinha (ou seja, refugo
da producao de carvao vegetal) de forma a torna-la alinhada aos
principios da Cimpor e, a0 mesmo tempo, contribuir para garantir o
abastecimento de uma importante fonte alternativa de combustivel.

The Forest Trust (TFT) - ONG global especializada em produtos
florestais sustentaveis — O projeto buscou mapear a cadeia de
suprimentos da moinha em algumas regiées do Brasil (Minas Gerais,
Mato Grosso do Sul e Sao Paulo).

Concreto e agregados

A Cimpor acredita que para a sua competitividade é necessario
ampliar a representatividade do canal betao atingindo a participacao
estabelecida num prazo adequado.

Através de workshops intensivos com todos os stakeholders,
denominado Concrete Day, foram definidos os planos de longo
prazo em todos os paises que possibilitem alcan¢ar margens mais
atrativas na integracdo de cimento e betdo, o que implica assegurar
a participacdo relevante também em agregados. Os planos de
acao estabeleceram uma estratégia de longo prazo - 10 anos - e
envolveram estudos de benchmarking.

A ideia foi alinhar a estratégia para betdes e agregados a estratégia
de canal, de acordo com a realidade de cada regiao e pais, de forma
a melhorar a produtividade.

Capacidades adicionais

A Cimpor estabeleceu a meta de propor e entregar as solucoes de
engenharia que permitam o aumento da capacidade das fabricas
existentes bem como a implantacdo de novas fabricas com o melhor
custo-beneficio possivel. Assim, garante que as recomendagoes de
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investimentos refletem a melhor estratégia disponivel para maximizar
a geragao de valor sustentavel.

Como parte dessa dimensdo estratégica foram sistematizados
controlos para aplicar um check list que assegure a execucao de
projetos de expansao nos prazos definidos, no orcamento aprovado
e de acordo com o indice de performance estabelecido (capacidade
disponivel versus capacidade planeada).

Em 2014, foi concluida a instalacao do forno para o inicio de
operacdo da fabrica integrada do Paraguai, que comecou a operar em
outubro dentro do desempenho esperado. Outras obras estratégicas
desenvolvidas seguem o modelo que assegura eficiéncia no capital
investido.

UM MUTIRAO INDUSTRIAL

Colaboradores especialistas de varios paises foram mobilizados no
Projeto Mutirdo, iniciativa para melhorar o desempenho das unidades
industriais de Mogambique, de forma a atender com eficiéncia
ao aumento da procura desse pais que apresenta uma das mais
expressivas taxas de crescimento do PIB do mundo - em torno de
10% ao ano.

O trabalho em equipa envolveu 70 pessoas e procurou promover a exceléncia em indicadores-chaves de desempenho industrial
(como moagem de cru, torre, forno, moagem de cimento e ensacamento), assim como nas areas de manutencao, logistica e
suprimentos, comercial e seguranca do trabalho. No encerramento do ano os resultados positivos confirmavam o acerto do
projeto, como o aumento de 13% na producao de cimento.
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Pessoas e Cultura

A construcao de uma cultura unica numa empresa global,
constituida a partir da uniao de diferentes operacdes € um
desafio que a Cimpor procura superar com a dimensao
estratégica de desenvolver pessoas e cultura. Iniciado em
2013, esse processo ganhou mais corpo em 2014, com a
visao de que a cultura é condutora de comportamento, uma
forma de ser e de fazer negdcios para alcancar a estratégia
de longo prazo da companhia. Nesse desafio, procurou-
se incorporar ativamente as 8.768 pessoas que integram a
companhia.

No processo de consolidacdao da nova cultura foram
trabalhadas as cinco dimensdes consideradas base para
esse processo: Internacionalizacao, Lideranca, Gestao de
Pessoas, Gestao de Performance e Orientacao Externa e
Inovacdo. No final de 2014 comecou a ser desenvolvido
o projeto chamado Atitudes, um avanco no projeto e um
desdobramento das cinco dimensdes, relacionando dez
atitudes essenciais para 0s nossos colaboradores. Esse
projeto sera aprofundado e colocado em pratica em 2015.

Cultura internacional

A Cimpor acredita que adaptar-se ao contexto de atuacdo
internacional assegurando o respeito e a valorizagao das
particularidades locais e, a0 mesmo tempo, mantendo as suas
caracteristicas essenciais, como o otimismo, a flexibilidade e a
recetividade sao condi¢oes fundamentais para a estratégia de uma
empresa internacional.

Para a dimensao Internacionalizacdo, por exemplo, a principal
iniciativa envolveu o Programa de Trainees, que selecionou, em
2014, 13 jovens recém-formados que concorreram entre 7.000
participantes de cinco paises a uma das vagas para atuar em
unidades da companhia na América do Sul, em Africa ou na Europa.
Com a duragao de 24 meses, o programa prevé uma formacao inicial
de dois meses seguida pela responsabilidade de desenvolvimento de
projetos em dreas especificas de negécios.

A Cimpor ainda assume entre as suas vantagens competitivas
a juventude e a agilidade da sua equipa de gestdo., que lhe vem
permitindo ajustes sucessivos as mudancas de cenario e de uma
forma coesa, capacitada e eficiente, a um ritmo progressivamente
mais rapido.

Gestao de pessoas

A promocao de um ambiente de desenvolvimento e meritocracia
com a valorizacdo das pessoas com melhor desempenho, e a gestao
de consequéncias para o baixo desempenho esta na estratégia de
atuacdo na gestao da Cimpor. Além disso, acreditamos que o foco
nos resultados, com um sistema de gestao robusto, simplificado e
estruturado a partir das principais alavancas de valor do negécio
garantem competitividade no longo prazo.

Em Gestdo de Pessoas, a companhia realizou a reformatacao
do Comité de Pessoas, com revisao das ferramentas, incluindo a
avaliacdo de potencial, com o objetivo de ampliar a meritocracia e a
gestdo de competéncias. Esses comités foram instalados em todos
0s paises trazendo maior assertividade ao processo.

Sem perder as oportunidades de oxigenacdo da estrutura, com
atracao de colaboradores, a Cimpor valoriza o desenvolvimento
das pessoas que estdo dentro da companhia. Nesta dimensao,
este processo contemplou a designacao de trés novos diretores
para a estrutura da unidade Brasil, para as areas Industrial, de
Desenvolvimento Organizacional e de betao Os nomeados tém uma
média de idade de 35 anos e 12 anos de atuacao na empresa, sendo
dois deles integrantes de programas de trainees.

Na dimensao Performance, procurou-se tornar mais claro os
objetivos que as pessoas devem atingir e as ferramentas de
recompensa perante as metas alcancadas. Foram trabalhadas duas
vertentes: a clareza das responsabilidades e os indicadores de
desempenho de cada uma das areas e a facilidade para visualizar a
entrega de resultados.

Desenvolvimento de lideres

Promover um modelo de lideranca mais consultivo e adaptado as
questoes culturais de cada pais, com lideres capazes de tomar
decisdes assertivas, em tempo e em forma, através de um processo
participativo, esta na estratégia da Cimpor para o desenvolvimento
de lideres inspiradores e com visao de longo prazo.

Em Lideranca, foi iniciado um processo de transformacao de toda a
alta direcdo que passou por uma fase inicial de avaliacao de potencial.
Nela foram identificadas oportunidades de desenvolvimento,
seguida de feedback e de uma auto-reflexao da necessidade de
mudanca. Apos esta etapa, foram construidos planos individuais
de desenvolvimento orientados para o perfil do Lider Cimpor.

Na formacdo, o foco foi a capacitacdo técnica dos colaboradores.
Ministrada por mdo-de-obra interna e especialistas nos temas, a
capacitacao foi dividida em moédulos especificos com contetdos
tedricos e praticos.
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Seguranca

A seguranca no trabalho é uma das questdes-chave na industria de cimento estando
refor¢cada no mapa estratégico da Cimpor como uma condigao basica que deve guiar todas
as acoes dos colaboradores. O tema representa um desafio e apresentou desempenho
negativo em 2014, com o registo de seis mortes de trabalhadores contratados a terceiros.

As ocorréncias determinaram uma revisao de todos os programas, da estrutura e das
equipas de gestao de saude e seguranca. A campanha Seguranca 100% reforcou o lema
“Faremos de forma segura ou ndo faremos”, tendo como base quatro pilares:

Entender Agir

Colaborar Partilhar

Essa é uma acao de longo prazo que tem como objetivo consolidar a aplicacdo das
ferramentas e procedimentos de seguranca em todas as unidades espalhadas pelo mundo,
com o desafio de levar procedimentos para diferentes culturas e realidades locais.
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Inovacao

Os projetos de inovacao da Cimpor estao intrinsecamente ligados
a sustentabilidade e foco na entrega de resultados para o negécio.
Ha uma busca constante por novos produtos, servicos e processos,
bem como a reducao da pegada ambiental, acreditando sempre que
sdo possiveis identificar novos trade offs que permitam melhoria
nos trés pilares da sustentabilidade:

|

A Cimpor acredita que a inovacao nao pode ser deixada ao acaso,
e por esta razao investe nas equipas e processos que sustentam
este tema. Novas propostas de valor, inovacées incrementais e o
esforco na implementacdo sao questées que encontram resposta
em componentes da nossa abrangente metodologia de inovagao.

CLICK CHALLENGES

O desenvolvimento de novas propostas de valor seja uma nova
plataforma de neg6cio, uma nova linha de produtos ou um novo
canal, exige uma discussao ampla e estruturada, envolvendo
colaboradores internos e externos que aplicam ferramentas
estruturadas para a geracao de ideias e o seu agrupamento para
criar novas solucodes. Foram langados diversos desafios que tiveram
como resposta varias propostas.

Alinhado a estratégia focada no cliente foi lancado o desafio
“Servicos aos Clientes” que gerou 35 propostas de valor agrupadas
em trés frentes. As propostas foram depois posicionadas num mapa
evolutivo de acordo com o seu nivel de complexidade, maturidade
da organizacao e potencial de resultados.

Um dos projetos de destaque nascido dos desafios radicais foi o
que identificou o potencial de utilizacao de biomassa como energia
térmica. O projeto culminou com um amplo programa de pesquisa,
em parceria com a Empresa Brasileira de Pesquisa Agropecuaria
(Embrapa). Em 2014, foram feitos cultivos experimentais, testes
de forno e foram identificados residuos de outras agroindustrias
de acordo com a localizagao de cada uma de nossas unidades
produtivas no Brasil.

Click Lab

Iniciativas de inovacao incremental contam com o apoio de uma
plataforma interativa de inovacdo, o Click Lab. O portal permite que
colaboradores apresentem ideias que sdo comentadas e melhoradas
pela participacdo de colegas de todo o mundo. Uma caracteristica
diferenciadora é a traducao imediata de todos os contetdos para os
diferentes idiomas dos paises de atuacao, o que facilita a participagao.
Ha um sistema de pontuacdo e os participantes ganham pontos a
medida que interagem - ao apresentar uma proposta, ao comentar
a ideia de um colega ou ao propor um aperfeicoamento. E existem
pontos adicionais caso a ideia seja aprovada e, mais tarde, colocada
em pratica. Esses pontos podem ser trocados por prémios, como
livros, aparelhos elétricos ou eletrénicos.

Para estimular o surgimento de ideias sao lancados desafios. Em
2014, destacou-se o Producdo 100%, o primeiro desafio de alcance

global e com a ferramenta de traducdo, com o objetivo de melhorar
a produtividade das unidades fabris. Lancado em agosto, o desafio
teve alta adesao na procura de solugdes para alcancar uma producao
mais eficiente de forma a ampliar a produtividade de todo o processo
de fabrico de cimento, da extracao de matéria-prima até a expedicao
do produto. Na etapa local quando os colaboradores participaram
nas suas areas geograficas de atuacao foram contabilizados 755
participantes que geraram 300 ideias, 1508 comentarios e 5.201 votos.
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Click & Go

Elaborar uma nova proposta de valor é apenas
uma parte do caminho. Fequentemente,
a implementagao mostra-se muito mais
complexa e dificil do que a prépria geragao
das ideias. Com o objetivo de vencer essa
barreira, a Cimpor langou o Click & Go, que
compreende uma série de recursos (pessoas,
processos, parceiros) que buscam minimizar
as dificuldades de implementacdo.

Dentro dessa iniciativa, a Cimpor associou-
se a uma aceleradora. Conjuntamente os dois
parceiros conduzem pequenas iniciativas
até que tenham forcas para caminharem
sozinhas.

Para apoiar este programa, designou-
se a figura do colaborador responsavel
por desenvolver uma proposta de valor
desde a sua concegao até um modelo em
funcionamento num estagio piloto.

Ainda em 2014, a Cimpor criou a NeoGera,
empresa que tem o objetivo especifico
de englobar todos os investimentos em
inovacgao.

Sustentabilidade

A Cimpor acredita e investe nos mercados
em que esta presente e tem orgulho em
participar no seu desenvolvimento como um
agente importante do sector industrial. No
entanto, entende que todos os participantes
da comunidade global precisam de refletir e
agir no sentido de preservar o meio ambiente
e as estruturas sociais das quais fazem parte.
Temos vindo a a observar um crescente stress

nos recursos naturais e no tecido social em
todo o mundo. Cada vez mais, as empresas
vem assumindo relevancia, devido a sua
dimensdo, capacidade financeira e presenga
transnacional. Das empresas deve vir
também parte da solucao para este problema.
A Cimpor esta empenhada em fazer a sua
parte. Para isso, ha varios anos dispde de uma
estrutura formada em Sustentabilidade, tem
uma estratégia definida e uma agao relevante,
assumindo posicoes em concordancia com
0 Pacto Global da Organizacao das Nacoes
Unidas (ONU) e o World Business Council
for Sustainable Development (WBCSD)
através da mobilizacao sectorial, o Cement
Sustainability Initiative (CSI).

A empresa acredita que s6 € possivel
caminhar cada vez mais para uma operacao
sustentavel se descobrir novas maneiras de
operar e, por isso, a Inovacdo é um elemento
importante nessa busca.

Dentro do ambito de trabalho social da
sustentabilidade sao coordenados projetos
sociais relevantes em todos os paises em
que estamos presentes, sejam através de
uma rede de parceiros ou do envolvimento
voluntario.

Pela natureza da atividade da empresa, os
aspetos ambientais da sustentabilidade
recebem também atencao especial, pois
temos a dimensdo, o conhecimento e a
determinacdo necessdrias para assumir
um papel de lideranca neste contexto. As
atencoes estao centradas em medidas para
minimizar os impactos da nossa atividade
sobre o meio ambiente, com o uso de
avancadas tecnologias de producao, controlo
de processos e gestao de risco.




Inovacao e Sustentabilidade

MATERIALIDADE & ENVOLVIMENTO DAS
PARTES INTERESSADAS (STAKEHOLDERS)

Existem individuos ou grupos de pessoas que podem ter um impacto
sobre a capacidade da empresa funcionar como colaboradores,
sindicatos, governos, ONGs ou a academia. Estas partes interessadas
podem, também, tratar-se de individuos ou grupos afetados diretamente
pela atividade da Cimpor, tais como comunidades, fornecedores, clientes
e consumidores finais. Estas partes interessadas podem ter uma acao
mais global ou mais local.

Por um lado, o WBCSD constitui uma das principais plataformas da
Cimpor para identificar e interagir com os stakeholders globais do sector
da construcao civil para a conducao de processos de diadlogo peridodicos
com estas partes interessadas e para selecionar as questdes materiais
para o sector. Muitas dessas gquestdes materiais globais sao abordadas
e discutidas atraves da Cement Sustainability Initiative (CS/). Os dialogos
globais proporcionam a oportunidade de um dialogo reqular e franco
entre os lideres das empresas do sector cimenteiro e da Cimpor com

lideres de opinido externos e independentes e, dessa forma, afinar
as grandes linhas da agenda de sustentabilidade do sector as quais a
Cimpor procura, naturalmente, dar resposta através da apresentacao do
desempenho ao nivel do relatorio de sustentabilidade.

Por outro lado, compete a cada Unidade de Negocio e a cada Unidade
Produtiva, de acordo com a politica corporativa da companhia, conduzir
O processo de identificacao e envolvimento com as partes interessadas
locais. A maturidade deste relacionamento € medida de um modo mais
formal atraves da ferramenta corporativa de auto-avaliacdo Stakeholders
Engagement Scorecard, que visa a identificacao das partes interessadas
locais, mapeamento das questbes materiais para cada grupo e a sua
priorizacao, o nivel de sintonia associada a cada uma dessas questdes,
a existéncia de orcamento adequado, a formacao dos interlocutores, as
acdes tomadas para resolver possiveis conflitos e muitos outros aspetos.
A interacao com os stakeholders locais desenvolve-se atraves de painéis
de stakeholders que reunem periodicamente ou ad hoc para a discussao
de temas de interesse comum.

Existem diversos programas corporativos em curso que visam dar uma
resposta a muitas dessas questdes materiais assim comao a muitas outras
de desempenho operacional de cada uma das unidades da Cimpor.
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Social

Durante o ano de 2014, a Cimpor, entendendo a complexidade
de carater social em que estamos inseridos, reestruturou
o seu modelo de governance da Responsabilidade Social
Corporativa com objetivo de buscar alinhar o tema ao nivel
das principais discussoes estratégicas da empresa.

Para que a sua atuagao esteja sempre alinhada a essa
visdo de crescimento sustentavel, a Cimpor procura
desenvolver agdes que valorizem e incentivem o dialogo
aberto e transparente com seus diversos publicos-clientes,
fornecedores, acionistas, investidores e comunidades
envolventes das suas fabricas.

Durante o ano, a Cimpor investiu € 4 milhées em projetos
de responsabilidade social. A maior parte deste valor foi
aplicado em projetos estruturantes, ou seja, aqueles que
seguem a linha tematica definida - , focados na crianga e
no adolescente através de trés programas abrangentes:
1) Infancia Ideal, para a protecao dos direitos da primeira
infancia; 2) Escola Ideal, para a melhoria da gestao de escolas
publicas: e 3) Futuro Ideal, com foco no empreendedorismo e
na geragao de rendimentos.

Uma parte do valor investido foi aplicado no quarto
programa que compde o modelo: Ideal Voluntario, que tem
como obtivo incentivar o voluntariado e estimular a agao
cidada dos colaboradores.
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Ambiental

Numa sociedade cada vez mais atenta a forma como é gerada a riqueza, torna-
se inevitavel a integracdo na conduta empresarial de aspetos socioeconémicos e
ambientais que respeitem a necessidade de preservagao do nosso legado para as
geracoes futuras.

As questdes ambientais sao estratégicas para a Cimpor que esta comprometida em
minimizar os impactos das suas operacoes e em estabelecer relagdes duradouras
com as comunidades envolventes.

A gestao destes tipos de questdes na Cimpor esta em linha com a Carta da
Sustentabilidade, com a Agenda Climatica, com os Sistemas de Saude, Seguranga
e Meio Ambiente e com um conjunto vasto de politicas, diretrizes e instrugoes
corporativas. Além disso, a Cimpor identifica regularmente parcerias e iniciativas
externas que gerem aprendizagem e conhecimento nesta dimensao. Nesse sentido,
a empresa encontra-se vinculada aos compromissos externos de sua participacao
na WBCSD / Cement Sustainability Initiative (CSI) e na adesao aos principios da CSI
Charter e do UN Global Compact.

Em 2014, a companhia aderiu a duas novas importantes iniciativas globais de
natureza ambiental:

e A "Caring for Climate Initiative’, inscrita no UN Global Compact, no Programa
das Nagoes Unidas para o Meio Ambiente (UNEP) e na Convenc¢ao-Quadro das
Nacoes Unidas sobre Mudancas Climaticas (UNFCCC).

e A "Pledge for Access to Safe Water, Sanitation and Hygiene at the Workplace
(WASH)", iniciativa do WBCSD, destinada a assegurar o fornecimento de agua
com qualidade, saneamento e condigdes de higiene nos locais de trabalho.

ALTERACOES CLIMATICAS

Como parte da Politica de Altera¢des Climaticas e Energia, a
Cimpor monitoriza a sua pegada de carbono para determinar
o respectivo nivel de exposicao, avalia oportunidades de
reducdo dessa pegada através de projetos especificos,
define objetivos de reducdo e contribui para o processo de
desenvolvimento de politicas através da participacdao em
féruns nacionais e internacionais.

As emissoes de CO, da Cimpor sdo calculadas e monitoradas
segundo o “Protocolo de CO, para a Induastria Cimenteira
" desenvolvido pelo WBCSD/WRI segundo o modelo do
GHG Protocol e auditadas e certificadas por uma entidade
externa independente. Ap6s 2012, a base para reporte de
emissoes de CO, passou a ser o ano de 2007.

As emissoes especificas liquidas tém tido uma evolugdo
extremamente positiva, hoje em 565 kgCO, / t de cimento.
Este valor, que coloca a Cimpor num lugar de destaque
entre as empresas-membro da CSI é o resultado de um
conjunto de estratégias de curto, médio e longo prazo.

A Cimpor realiza inventarios de emissao de gases do efeito
estufa (GEEs), de acordo com o protocolo da CSI e do GHG
Protocol e submetidos a verificacao por entidade externa
independente:
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Inovacdo e Sustentabilidade

Emissoes de Poluentes

No processo de fabricacao de cimento sdo também lancados na
atmosfera poluentes como poeiras. 6xidos de azoto (NO ) e di6xido
de enxofre (SO). assim como outros micro-poluentes que podem
contribuir para a poluicao atmosférica local.

A Cimpor tem investido na monitorizacdo dos poluentes principais, e
na reducado e reporte das respetivas emissoes poluentes. Atualmente,
todas as chaminés dos fornos da Cimpor dispdem de monitorizacao
dos poluentes principais (Poeiras. NO,. SO) e de alguns micro-
poluentes (COV HCI, HE CO). Além disso, é feita de forma sistematica
a medicao pontual de micro-poluentes (PCDD/E COV, HCl, HE CO,
mercurio e outros metais pesados).

Entre 2007 e 2014, as emissoes de poeiras dos fornos foram reduzidas
de 243,1 para 170 g/t-clinquer, alcancando previamente o objetivo
fixado para 2015. Esse desempenho é resultado do investimento
da companhia na instalacao de filtros de mangas nos fornos e
melhorias nos eletrofiltros existentes. Hoje, cerca de 60% dos fornos
dispoem de filtros de mangas/filtros hibridos, considerada a melhor
tecnologia disponivel.

Ja as emissoes especificas de 6xidos de azoto (NO ). resultantes dos
processos de combustao dos fornos, foram reduzidas de 1924.4,
em 2007, para 1869 g/t-clinquer, em 2014. Com o investimento
em instalagdes para tratamento de efluentes gasosos pela injecao
de cal hidraulica/hidréxido de calcio, a reducdo das emissoes de
diéxido de enxofre (SO proveniente das matérias-primas naturais
utilizadas na producao de clinquer registou uma evolucao de 3757,
em 2007, para 320 g/t-clinquer, em 2014.

USODOSOLO|REABILITACAOAMBIENTALDE
PEDREIRAS & GESTAO DA BIODIVERSIDADE

A Cimpor esta ciente da importancia estratégica de uma gestao
criteriosa das suas pedreiras, ndo apenas pela importancia dessa
conduta para a preservacao dos sistemas naturais e sociais
envolventes, como para a garantia da sustentabilidade e longevidade
da atividade cimenteira.

Neste contexto, a Cimpor publicou, em 2013, as diretrizes "Quarry
Environmental Management / Guidelines on Environmental
and Social Assessment, Quarry Rehabilitation & Biodiversity
Management™ que definem um conjunto de boas praticas para a
minimizacdo da pressao sobre os habitats naturais da exploracao
das massas minerais e recuperacdo das zonas degradadas.

Estas diretrizes encontram-se em sintonia com os documentos de
referéncia da Cement Sustainability Initiative (CSI).

Hoje, 63% das pedreiras da Cimpor possuem planos de reabilitacao.
Além disso, 31% delas encontram-se situadas em areas classificadas
pelo seu elevado valor em biodiversidade e destas Gltimas pedreiras
com elevado valor em biodiversidade 48% dispoem de planos de
gestdo de biodiversidade ativamente implementados.

Agua

A Cimpor promove uma cultura generalizada de uso racional da
agua e defende normas rigorosas de utilizacdao deste recurso. Estas
normas passam pela medicao do consumo e das perdas, tratamento,
reciclagem e reutilizacdo da agua, aproveitamento de aguas
pluviais e pela sensibilizacdo para um consumo mais racional.
Hoje, a monitorizacdo cuidadosa do consumo, através de medigoes
diretas ou de estimativas acertadas ajuda a identificar as melhores
oportunidades para a sua reducdo.

A industria cimenteira ndo é particularmente intensiva no uso
de agua embora esta constitua um recurso fundamental para o
desenvolvimento da atividade.

A Cimpor adota, desde 2011, a ferramenta “Global Water Tool
desenvolvida pelo World Business Council for Sustainable
Development (WBCSD) com o objetivo de identificar, de uma forma
sistematica, as operagdes que se situam em zonas de stress hidrico,
de escassez ou escassez extrema de agua.

Entre as acoes de 2014 destaca-se a implementacdao em todas as
unidades produtivas de planos de acao para o uso racional de agua,
com base num diagnéstico detalhado do consumo de cada uma

delas. No ambito desse diagnoéstico, foram escolhidas as fabricas
de Catamarca, na Argentina, e Campo Formoso (BA), no Brasil,
como instalacoes-piloto para o desenvolvimento de iniciativas mais
ambiciosas no que diz respeito a conservacao e identificacao de
boas praticas para aplicacao nas demais unidades.

Cerca de 30% dos 7 milhoes de metros cubicos de agua captados
em 2014 pela Cimpor foram retiradas 11 uninidades operacionais,
situadas em ambientes de possivel stress hidrico, escassez ou
escassez extrema em 2025.

Na Cimpor, mais de 70% das fabricas de cimento estao equipadas
com sistemas de reciclagem de agua. Destas, 30% reciclam um
volume superior a 50%. Além disso. 50% das unidades produtivas
tém sistemas de tratamento de agua residuais no préprio local de
producao, contribuindo para um menor impacto ambiental nas
descargas de agua.

Em 2014, foram utilizados, em média, 0,250 metros ctbicos de agua
para produzir uma tonelada de clinquer, dentro do fixado ha seis
anos para 2015 (0,300 m?/t de clinquer).

Em 2014, a Cimpor aderiu a iniciativa do WBCSD “Pledge for Access
to Safe Water, Sanitation and Hygiene at the Workplace (WASH)
destinada a assegurar o fornecimento de agua com qualidade,
saneamento e condicdes de higiene nos locais de trabalho.
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Perspetivas

A Cimpor esta focada no desenvolvimento do seu portfélio de ativos.

Num continuo processo de integracao, a companhia partilha as
suas melhores praticas entre as diversas areas e geografias em que
opera através do uso das ferramentas de gestdo, que consolidam
as sinergias identificadas otimizando a valorizagao dos ativos pelo
aumento de eficiéncia.

O potencial da posicdao da Cimpor no Brasil, onde tem estendido
a sua cobertura nacional, associado a uma estratégia focada nas
parcerias sustentaveis com os seus clientes vem reforcando a
quota neste mercado criando os alicerces comerciais e industriais
para a captacao das oportunidades cujo potencial, a médio e longo
prazo, é evidente perante as lacunas tanto de infraestruturas como
também do sector residencial. Da mesma forma, na Argentina, lider
de mercado local, a companhia reforca as suas a¢oes de aumento de
eficiéncia operacional.

A transposicdao de melhores praticas, as operacoes da Cimpor
em Africa vem proporcionando um crescimento do seu peso no
contributo para o EBITDA consolidado, uma tendéncia que se preveé
continuara a fazer-se sentir no desempenho da companhia e cujo
ritmo de afirmacdo dependera, também, das perspetivas de evolucao
cambial das moedas locais face ao euro, a moeda de consolidacao da
Cimpor.

A atividade de trading, aproveitando oportunidades de mercado e a
disponibilidade de capacidade de producao em algumas geografias,
principalmente em Portugal, desenvolveu a sua capacidade
exportadora nao s6 como um instrumento estratégico na
identificacdo de novos clientes em especial na costa Africana, mas
também como um flexibilizador do cronograma de investimentos
de aumento de capacidade, ja que pode suprir a procura em regioes
onde a companhia opera.

A Cimpor prevé para os proximos trés anos um cenario de
crescimento de vendas consolidadas, podendo haver ajustes em
algumas economias locais, especialmente no Brasil e na Argentina,
além de uma tendéncia de recuperacao de precos que podera ser
mais significativa no continente Africano.

Os custos de producdo deverao acompanhar a tendéncia geral
da inflacao. A companhia prioriza o aumento da eficiéncia
energética, quer por investimentos voltados a maior utilizacao do
coprocessamento quer pela flexibilizacao das fontes de combustivel
a serem utilizadas.

Alinhado com os resultados operacionais, acima descritos, que
poderao definir o EBITDA em 2015, vale a pena destacar o programade
aumento de eficiéncia na gestao do fundo de maneio operacional. No
processo de melhoria continua, este programa devera proporcionar
uma reducdo em dias de receita liquida operacional no préximo
ano, o que permitira anular as necessidades de fundo de maneio
decorrentes do aumento de atividade.

Vinda de um elevado ciclo de investimentos, culminando no recorde
observado em 2013 - ano em que a Cimpor avanc¢ou com projetos
de expansado patentes em cinco unidades de producdo-, em 2014, 0
nivel de investimento (€ 204 milhoes) comecou a aproximar-se da
velocidade de cruzeiro prevista para os préximos anos em linha com
o plano de investimentos da companhia - 440 milhoes de euros de
2015 a 2017, destinados a projetos de expansado e modernizacao das
operacoes, neste caso com especial foco na progressao da atividade
de coprocessamento e na utilizacao matérias primas alternativas
para a producao de cimento.

Assim, em face das tendéncias de EBITDA, Fundo de Maneio e CAPEX
acima a qual se associam as perspetivas de desembolsos em juros e
impostos que se aproximam dos valores observados em 2014, para
2015 a Cimpor prevé um aumento de Free Cash Flow face ao valor
alcancado em 2014.

O Brasil enfrenta um novo ciclo econémico baseado no crescimento
sustentavel de médio e longo prazo. Assim se vé diante do reequilibrio
fiscal decorrente do aumento de impostos e da reducao de gastos
publicos, criando condi¢des para a reducao da inflacdo e das taxas
de juros. A introducdo destas medidas econémicas devera gerar
crescimento e ganhos reais de rendimento.

Por outro lado, a reducao do consumo podera ser mitigada pelos
investimentos destinados as necessidades de residéncias e as
obras de infraestruturas no Brasil. O pais apresenta gargalos na
sua infraestrutura de transporte, mobilidade urbana, energia e
saneamento que requerem investimentos. Na area habitacional, o
défice histérico, recentemente apontado como de 6 a 7 milhdes de
habitacdes, continuara a ser tratado com investimentos publicos
e privados através de programas como o ‘Minha Casa, Minha Vida™.
Assim, no curto prazo, o consumo de cimento devera manter-se
estavel com uma previsao de crescimento de cerca de 3% ao ano a
partir de 2016.

A questdao hidrica também é um fator de preocupagdo para a
economia brasileira. O pais passa pela mais grave estiagem dos
ultimos 100 anos. O prolongamento dessa situacao podera exigir
restricoes de fornecimento de agua e de energia elétrica, bem como
a elevacao do custo desses consumos impactando a performance da
economia brasileira.

Cerca de 50% da eletricidade consumida pela Cimpor no Brasil é
fornecida por fabricas hidroelétricas em que a empresa detém
participacao acionista. Assim, num cendrio de reducdao de
producao, a Cimpor mantém o seu abastecimento ao preco de custo.
O abastecimento dos demais 50% estdao garantidos por contratos
de 10 anos com outras distribuidoras, sendo as tarifas anualmente
revistas com base no IPCA.
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Preparada para enfrentar os efeitos do aumento de competividade, a
Cimpor continuara a reforcar o foco em parcerias com clientes e em
iniciativas de aumento da eficiéncia operacional, especialmente na
captura de sinergias e na troca de melhores praticas entre as suas
diversas operagoes internacionais. Para manter a sua participacao
de mercado, garantira o abastecimento dos clientes e o melhor
nivel de servico da industria contando, inclusive, com a capacidade
de importacao de cimento de Portugal para a flexibilizacdo e a
adequacdo da sua oferta no mercado brasileiro.

A Argentina prevé, para 2015, uma tendéncia econémica semelhante
a registada em 2014, com sinais positivos ja indicados no segundo
semestre. Esse cendrio reflete perspetivas de reducao da inflacao e
da introducdao de um conjunto de medidas de correcao econémica
associadas positivamente ao periodo eleitoral. Nesse contexto, ha
ainda a expetativa de evolucdo do preco das commodities exportadas
pela Argentina e da importagao do petréleo, ambas determinantes
para a recuperacao econémica.

Ja o consumo de cimento, depois de um ciclo de crescimento favoravel
e do nivel record registado em 2013, ano em que superou os 12%, era
prevista uma correcao do mercado que devera estender-se ainda de
forma contida em 2015.

Estaexpetativadeve-seaofactode que, apesardarecessaoeconémica,
a atividade imobiliaria devera continuar a atrair investimentos
privados e, por isso, contribuir para a procura de cimento, na medida
em que os imoveis constituem uma reserva de valor, especialmente
num contexto de inflacao ainda elevada. Paralelamente, o consumo
em 2015 podera ainda beneficiar do processo eleitoral.

O acirramento da competitividade local obrigara a Cimpor a conduzir
0s seus negocios com um esforco de aumento de eficiéncia, ja que
ndo adotara um aumento de precos acima da inflacdo.

Num novo ciclo de recuperacao econémica que se espera para o
médio prazo, os servi¢os da construcao e o consumo de cimento
também deverdo crescer para recuperar défices de investimento
em diversas areas do sector das infraestrutura, resultado de
um longo periodo de contingéncias financeiras e que levaram o
consumo per capita de cimento a ser inferior a média de paises
com o mesmo nivel de rendimento. No sector dos materiais de
construcdo, a Cimpor pretende reafirmar a sua posicao de lider
do mercado cimenteiro, melhorando continuamente o nivel de
servico aos clientes e aprofundando as suas parcerias com o0s mais
diferentes stakeholders, diferenciando-se assim entre os seus pares.
Procurando fortalecer-se para suportar investimentos que serao
necessarios quando houver a retoma do crescimento econémico,
a Cimpor mantera as suas diversas iniciativas de melhoria de
produtividade e eficiéncia operacional, que ganham corpo com os
investimentos em projetos de coprocessamento — medidas que, em
conjunto, permitirao maximizar os resultados operacionais.

Paraguali

Embora seja um mercado pequeno, em comparac¢ao com os vizinhos
Argentina e Brasil, o pais esta a passar por um ciclo econémico
virtuoso. A economia podera ainda ser beneficiada pelas cotacoes
do petréleo em niveis baixos, principal item de importacao do
pais. Espera-se também que o pais mantenha o crescimento do
PIB na média dos ultimos anos, o que alavanca os investimentos
em infraestruturas e em habitagao, permitindo que o sector de
construcdo e, consequentemente, o consumo de cimento crescam
a taxas ainda mais altas. Estima-se que o recente dinamismo do
sector da construcdo se venha a destacar entre as diversas areas
da economia no Paraguai, assumindo um peso crescente na sua
contribuicao para o PIB. A atratividade do mercado Paraguaio podera
sentir-se num aumento da competividade por via de importacoes.
Ainda assim o cenario projetado pela Cimpor prevé o aumento
do consumo de cimento no mercado interno superior ao PIB num
contexto em que o crescimento da oferta local levara a um nivel

de confianca na construcao civil que estimulara uma procura até
agora reprimida pela escassez da oferta de cimento no mercado local.

Em funcdo da dinamica econémica favoravel e de praticas de gestao
diferenciadas, a Cimpor espera que o crescimento das vendas de
cimento ultrapasse o aumento do consumo local.

Assim, assumindo ja para 2015 a plena utilizacao da sua capacidade
integrada de producao de cimento, a Cimpor prevé o aumento da
rentabilidade — duplicando a margem EBITDA — e um ganho de
relevancia da contribuicao da unidade de neg6cio para os valores
consolidados da companhia.

Confiante no progresso econémico do Paraguai, a Cimpor assumiu
desde o inicio das suas operacoes, o compromisso de responder
e acompanhar o crescimento da procura local de cimento, com
uma fabrica projetada de forma que pudesse ser duplicada a sua
capacidade mediante avaliacdo de novos investimentos.

Num cendario de estabilidade nacional, a economia egipcia,
alavancada pelo consumo das familias, turismo e sectores de
manufatura e construcao apresenta sinais de aceleracao refletidos
no aumento do PIB, registado no ultimo trimestre de 2014. O
mercado de cimento acompanha esse crescimento através das
oportunidades apresentadas pelo perfil demografico e necessidades
de infraestruturas locais.

As perspetivas de reforma econémica e aumento de investimentos
no pais permitem a Cimpor prever uma maior procura por cimento
e preparando-se em duas frentes: avaliacao de ampliacao de
capacidade de producao e aumento de eficiéncia energética. Nesta
segunda frente, a Cimpor, alinhada com as politicas nacionais do
sector de energia, vem adequando a sua matriz energética a um
regime de maior eficiéncia e flexibilidade com a construcao de um
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novo moinho de carvao. Paralelamente, vem realizando a queima
de residuos (coprocessamento) prevendo atingir um nivel de
substituicao de combustiveis fésseis convencionais de 30%.

Considerando que 2014 foi um ano de performance excecional
da unidade de negécio do Egito, com efeito direto no aumento da
margem EBITDA da companhia, a Cimpor beneficiou da politica
de stock de combustivel e clinquer e do dinamismo comercial,
destacando-a entre seus pares.

Portugal

As expetativas econémicas para o ano de 2015 sdo de aceleragao do
PIB.

A previsao para o ano de 2015 é de inversao da tendéncia de
contracao apresentada pelo mercado interno nos ultimos anos e as
vendas de cimento apresentardo crescimento por via de exportacao.
As fabricas de Portugal sao benchmarking de eficiéncia e a produgao
exportada para outras geografias € estratégica por mérito da Trading
da companhia, tanto pela flexibilizacdo dos timings de investimento
quanto pela identificacdao de oportunidades de entrada em novos
mercados, em especial na costa africana.

A previsao é que a procura em Cabo Verde, continue a evoluir
positivamente em 2015, estimulada especialmente pelo periodo pré-
eleitoral.

A Cimpor continuara com o seu plano de melhoria das operacoes
locais, afirmando a sua posicao de lider de mercado acompanhando

o crescimento da procura nesta geografia.

Especialmente promissor, Mogambique tem apresentado nos ultimos
anos niveis de crescimento econémico entre os maiores do mundo,
tendéncia que segundo o FMI devera manter-se com a previsao
de aumento do PIB de 7.5% acompanhado por um crescimento da
inflacao de 5%. A dinamica econémica de Mocambique continua a
ser impulsionada pelas atividades de extrativismo e de construcao
alimentadas, em especial, pela grande caréncia de obras de
infraestruturas que movimentardao este sector da economia no
curto, médio e longo prazos.

A Cimpor em Mo¢ambique continuard a ser a inica empresa presente
em praticamente todo o pais e a Unica a fabricar localmente o seu
proprio clinquer. Essa vantagem competitiva tende a ser mantida
nos préoximos anos, embora também seja esperado o crescimento
da competicio com o cimento importado. Para acompanhar o
desenvolvimento de Mocambique, existe o projeto de instalagao
de um novo forno. Este aumento de capacidade de producao de
clinquer vira para atender, nao s6 as moagens ja existentes no pais,
mas também o aumento da procura prevista para a regiao Norte.

As expetativas de desenvolvimento da atividade em Mocambique em
2015 contarao com o dinamismo dos primeiros resultados das acoes
previstas no projeto Mutirao Industrial (focado nas operacées), no
qual especialistas internos das areas industriais, comerciais e de
logistica se articularam para desenvolver um plano de aumento de
eficiéncia local. Os primeiros resultados foram sentidos a partir do
segundo semestre, com maior estabilidade operacional e reducao
de custos, além de recuperacdo da participacao de mercado. Em
2015 continua a segunda fase do projeto, denominada Mutirao
Gente, que se propde a desenvolver o potencial dos colaboradores de
Mocambique. Estas iniciativas, em conjunto com o desenvolvimento
do mercado local, poderao gerar um aumento da margem EBITDA

desta unidade.

Estima-se que o PIB Sul Africano tenha crescido cerca de 1.5%
em 2014. Esta performance decorreu da instabilidade do contexto
internacional e da volatilidade do rand (moeda local). além de
interrupcées no abastecimento de energia e greves em varios
sectores.

Perante a perspetiva de queda do preco do petréleo e do aumento
da procura interna, que num contexto pos-eleicoes contara com a
implementacdo de um programa nacional de desenvolvimento de
infraestruturas no valor de um trilido de rands, as perspetivas de
crescimento econémico no curto prazo dao sinais positivos.

O sector da construcao, bem como o consumo de cimento, deverao
ultrapassar a estagnacdo observada desde 2008 e mostrar os
primeiros sinais de crescimento, impulsionados pelo aumento
da procura no sector residencial e agricola. Contudo, a industria
cimenteira continuara a lidar com aumentos de custos de producao
e com uma pressao concorrencial de novos concorrentes, além do
cimento importado.

Neste ambiente competitivo, a Cimpor vem reforcando a sua
participacao de mercado com o uso de sua politica e inteligéncia
comerciais e com a implementacdo de uma nova marca de cimento.
Focada no aumento da sua eficiéncia, rentabilidade e criagcdo de valor
na construcdo de parcerias sustentaveis com os seus stakeholders,
a Cimpor nomeou recentemente uma nova equipa de gestdo
responsavel por refor¢ar a sua posi¢ao de mercado e aumentar a
competitividade técnica, criando uma plataforma que estimule a
melhoria de performance e de produtividade.

Nesse contexto, a previsdo é de que a Cimpor na Africa do Sul
aumente a sua contribuicdo para o EBITDA consolidado.
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Perspetivas

Proposta de Aplicacao de Resultados

“Considerando que:

Tal como expresso nas demonstracoes financeiras, apesar do lucro consolidado
no exercicio findo em 31 de dezembro de 2014 atribuivel a acionistas se ter cifrado
em 27.206558,03 euros, o resultado liquido em base individual foi positivo em
868.646,56 euros;

De acordo com a lei e os Estatutos da Cimpor, uma percentagem ndo inferior a
5% dos lucros do exercicio destina-se ao reforco da reserva legal, até atingir o
montante exigivel por lei (pelo menos 20% do capital social). Dado que a Sociedade
ja cumpre atualmente este limite, nao é necessario proceder ao refor¢o da reserva
legal.

Dando cumprimento ao disposto no artigo 22.° dos Estatutos desta sociedade, o
Conselho de Administracdao propde aos Senhores Acionistas a seguinte aplicacdo
para o Resultado Liquido do Exercicio de 2014:

Atribuicdo de gratificacées aos colaboradores ao servico no final de dezembro
de 2014 da Cimpor — Cimentos de Portugal, SGPS, S.A., no montante maximo de
400.000 euros.

Transferéncia do remanescente do resultado liquido do exercicio para Resultados
Transitados.

Dado que uma eventual distribuicao do resultado liquido em base individual
(868.646,56 euros) pelos acionistas nao teria impacto relevante, mostrando-se até,
relativamente a alguns pequenos acionistas, contraproducente em face dos encargos
para o respetivo recebimento, o Conselho de Administracao propde a nao distribuicao
de dividendo relativo ao exercicio de 2014, proposta sujeita naturalmente a deliberacao
dos acionistas que atinja a percentagem prevista no artigo 22°, n° 1. alinea b) dos
estatutos da Cimpor.
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Declaracao de Conformidade

Em cumprimento da alinea c) do n.° 1 do artigo 245.° do Cédigo dos Valores Mobiliarios, os membros do
Conselho de Administracao afirmam tanto quanto é do seu conhecimento que o relatério de gestdo, as
contas anuais e demais documentos de prestacdo de contas foram elaborados em conformidade com as
normas contabilisticas aplicaveis, dando uma imagem verdadeira e apropriada do ativo e do passivo, da
situacao financeira e dos resultados da Cimpor - Cimentos de Portugal, SGPS, S.A., e das empresas incluidas
no perimetro de consolidacao, e que o relatério de gestao expde fielmente a evolucao dos negoécios, do
desempenho e da posicdao da Cimpor e empresas incluidas no perimetro de consolidacdo, e contém uma
descricao dos principais riscos e incertezas com que se defrontam.

O CONSELHO DE ADMINISTRAGAO

Daniel Proenca de Carvalho

Claudio Borin Guedes Palaia Nélson Tambelini Junior
Ricardo Fonseca de Mendonga Lima Albrecht Curt Reuter Domenech
André Pires Oliveira Dias José Edison Barros Franco
Luiz Roberto Ortiz Nascimento Antonio Soares Pinto Barbosa

Pedro Miguel Duarte Rebelo de Sousa







Documentos de Prestacdo de Contas

Demonstracoes Consolidadas
do Resultado e de Outro Rendimento Integral dos Exercicios findos em 31 de dezembro de 2014 e 2013

(Montantes expressos em milhares de euros

Proveitos operacionais:

Vendas e prestacoes de servicos 7 2.603.685 2.624524
Outros proveitos operacionais 8 45.275 88571
Total de proveitos operacionais 2.648960 2713.095

Custos operacionais:

Custo das vendas 9 (646.102) (571.854)
Fornecimentos e servicos externos (1.046.245) (1.059962)
Custos com o pessoal 10 (285.117) (331591)
Amortizacoes, depreciacoes e perdas por imparidade no goodwill e em ativos fixos tangiveis e intangiveis 7.16,17 € 18 (197.205) (204.134)
Provisoes 7e36 349 (613)
Outros custos operacionais 1 (25.875) (57906)

Total de custos operacionais (2.200195) (2.226.059)
Resultado operacional 7 448765 487.036
Custos e proveitos financeiros, liquidos 7e12 (372961) (407.295)
Resultados relativos a empresas associadas 7e12 960 741
Resultados relativos a investimentos 7€e12 578 (346)

Resultado antes de impostos 7 77342 80136
Impostos sobre o rendimento 7€13 (47759) (95.458)
Resultado liquido do exercicio 7 29584 (15322)

(continua na proxima pagina)
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Documentos de Prestacdo de Contas

Demonstracoes Consolidadas
do Resultado e de Outro Rendimento Integral dos Exercicios findos em 31 de dezembro de 2014 e 2013

(Montantes expressos em milhares de euros

(continuacao)

Outros rendimentos e gastos reconhecidos em capital proprio:
Que nao serdo subsequentemente reclassificados para custos e proveitos:
Ganhos e perdas atuariais em responsabilidades com o pessoal 31e 33 (2742) 1.498

Que poderao vir a ser subsequentemente reclassificados para custos e proveitos:

Instrumentos financeiros de cobertura 31e33 (5972) 681
Variacao nos ajustamentos de conversao cambial 30e33 (32733) (480.296)
Resultados reconhecidos diretamente no capital préprio (41.447) (478.116)
Rendimento integral consolidado do exercicio (11.863) (493.438)

Resultado liquido dos exercicios atribuivel a:

Detentores do capital 15 27.207 (19351)
Interesses sem controlo 7e33 2377 4.028
29584 (15322)

Rendimento integral consolidado dos exercicios atribuivel a:

Detentores do capital (16.131) (497355)
Interesses sem controlo 4.268 3917
(11.863) (493.438)

Resultado por agao das operacoes:
Basico 15 0.04 (0.03)

Diluido 15 004 (0.03)

0 anexo faz parte integrante das demonstragoes financeiras consolidadas em 31 de dezembro 2014.
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Documentos de Prestacdo de Contas

Demonstracoes Consolidadas
da Posicao Financeira em 31 de dezembro de 2014 e 2013

(Montantes expressos em milhares de euros)

Ativos ndo correntes:

Goodwill 16 1935.467 1958.671
Ativos intangiveis 17 35.003 32.422
Ativos fixos tangiveis 18 2749557 2774.490
Investimentos em associadas e empreendimentos conjuntos 7€e19 10752 8.414
Outros investimentos 20 8.845 13585
Outras dividas de terceiros 22 35.616 19518
Estado e outros entes publicos 23 38.836 35.159
Outros ativos nao correntes 24 115.175 6.067
Ativos por impostos diferidos 25 119712 127.401

Total de ativos nao correntes 5.048962 4975727

Ativos correntes:

Existéncias 26 467752 450.263
Clientes e adiantamentos a fornecedores 27 176.075 207.070
Outras dividas de terceiros 22 41.646 39955
Estado e outros entes publicos 23 74387 74546
Caixa e equivalentes de caixa 46 723.868 691.116
Outros ativos correntes 24 18311 12.431
1502.039 1.475380
Ativos nao correntes detidos para venda 21 1.867 237
Total de ativos correntes 1503906 1.475.617
Total do ativo 7 6552.868 6.451345
Capital proprio:
Capital 28 672.000 672.000
Acoes proprias 29 (27.216) (27.216)
Ajustamentos de conversao cambial 30 (462584) (428.017)
Reservas 31 267.273 276.222
Resultados transitados 32 451.692 473386
Resultado liquido do exercicio 15 27.207 (19351)
Capital préprio atribuivel a acionistas 928371 947.025
Interesses sem controlo 33 50.020 40536
Total de capital préprio 7 978391 987561
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Documentos de Prestacdo de Contas

Demonstracdes Consolidadas
da Posicao Financeira em 31 de dezembro de 2014 e 2013

(Montantes expressos em milhares de euros)

(continuacao)

Passivos nao correntes:

Passivos por impostos diferidos 25 539.054 575799
Beneficios pos-emprego 34 17.229 16.637
Provisoes 36 122.276 121.019
Empréstimos 37 4.115.219 4.020399
Outras dividas a terceiros 41 19.425 21927
Estado e outros entes publicos 23 7.292 7.664
QOutros passivos ndo correntes 42 6.124 7.096
Total de passivos nao correntes 4.826.620 4770542

Passivos correntes:

Beneficios po6s-emprego 34 904 903
Provisoes 36 4.469 4214
Empréstimos 37 169997 104.873
Fornecedores e adiantamentos de clientes 43 222.195 246.644
Outras dividas a terceiros 41 108.809 145786
Estado e outros entes publicos 23 61954 56.889
QOutros passivos correntes 42 179530 133933

Total de passivos correntes 747.857 693.242

Total do passivo 7 5574.478 5.463784

Total do passivo e capital proprio 6552.868 6.451345

O anexo faz parte integrante das demonstracoes financeiras consolidadas em 31 de dezembro de 2014.
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Documentos de Prestacdo de Contas

Demonstracoes Consolidadas

das Alteracdes no Capital Préprio dos Exercicios findos em 31 de dezembro de 2014 e 2013

(Montantes expressos em milhares de euros)

. Capital
~ Ajustamentos N Total do
. Acdes ~ Resultados Resultado proprio Interesses .
Notas Capital o de conversao Reservas : . N capital
proprias . transitados liquido atribuivel a |sem controlo .
cambial .. proprio
acionistas
Saldo em 31 de dezembro de 2012 (Reexpresso) 672.000 (27.216) 52167 275760 907919 (423734) 1.456.897 39788 1.496.685
Resultado liquido do exercicio 7 - - - - - (19351) (19351) 4.028 (15322)
Outros rendimentos e gastos reconhecidos em capital proprio 30e31 - - (480184) 2180 - - (478.004) (112) (478.116)
Total do rendimento consolidado integral - - (480184) 2180 - (19351) (497355) 3917 (493.438)

Aplicacao do resultado consolidado de 2012:

Transferéncia para reserva legal e resultados transitados 32 - - - - (423734) 423734 - - -
Dividendos distribuidos 14.32 € 33 - - - - (10785) - (10785) (3.016) (13.801)
Variacoes de participacoes financeiras e outros 33 - - - (1717) (15) - (1732) (153) (1.885)
Saldo em 31 de dezembro de 2013 672.000 (27.216) (428.017) 276222 473386 (19351) 947.025 40536 987561
Resultado liquido do exercicio 7 - - - - - 27.207 27.207 2377 20584
Outros rendimentos e gastos reconhecidos em capital proprio 30e3l - - (34568) (8770) - - (43338) 1.891 (41.447)
Total do rendimento consolidado integral - - (34568) (8770) - 27.207 (16.131) 4.268 (11.863)

Aplicacao do resultado consolidado de 2013:

Transferéncia para resultados transitados 32 - - - - (19351) 19351 - - -
Dividendos distribuidos 14.32€33 - - - - (1931) - (1931) (1377) (3307)
Variagoes de participacoes financeiras e outros 33 - - - (179) (412) - (592) 6592 6.001
Saldo em 31 de dezembro de 2014 672.000 (27.216) (462584) 267.273 451692 27.207 928371 50.020 978391

0 anexo faz parte integrante das demonstracoes financeiras consolidadas em 31 de dezembro de 2014.
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Documentos de Prestacdo de Contas

Demonstracoes Consolidadas
dos Fluxos de Caixa dos Exercicios findos em 31 de dezembro de 2014 e 2013
(Montantes expressos em milhares de euros)

Atividades operacionais:

Recebimentos de clientes 2731971 2745996
Pagamentos a fornecedores (1786.654) (1.853748)
Pagamentos ao pessoal (247314) (313.612)
Fluxos gerados pelas operacdes 698.003 578.636
Recebimentos / (pagamentos) do imposto sobre o rendimento (41.682) (104.811)
Outros recebimentos / (pagamentos) relativos a atividade operacional (108.141) (30.077)
Fluxos das atividades operacionais (1) 548.181 443748

Atividades de investimento:

Recebimentos provenientes de:

Investimentos financeiros 13.477 21.647
Ativos fixos tangiveis 8.200 21.808
Activos fixos intangiveis - 27
Juros e proveitos similares 9.011 4.023
Dividendos 19 665 714
Outros 411 -
31764 48217

Pagamentos respeitantes a:
Alteracgdes de perimetro de consolidagao por aquisi¢des 5 - (75)
Investimentos financeiros (35.859) (30.664)
Ativos fixos tangiveis (195.883) (331.057)
Ativos intangiveis (2992) (6316)
Outros (4.603) -
(239338) (368.112)
Fluxos das atividades de investimento  (2) (207574) (319.895)

(continua na proxima pagina)
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Documentos de Prestacdo de Contas

Demonstracdes Consolidadas
dos Fluxos de Caixa dos Exercicios findos em 31 de dezembro de 2014 e 2013
(Montantes expressos em milhares de euros)

(continuacao)

Atividades de financiamento:

Recebimentos provenientes de:

Empréstimos obtidos 46 1773330 442252
Venda de ag¢oes proprias - 2
Outros 4.032 -
1777363 442254

Pagamentos respeitantes a:
Empréstimos obtidos 46 (1.885.846) (408797)
Juros e custos similares (249.489) (225.874)
Dividendos 14 (1931) (10785)
Outros 46 (5.185) (6351)
(2.142.451) (651.807)
Fluxos das atividades de financiamento  (3) (365.088) (209553)
Variacdo de caixa e seus equivalentes  (4)=(1)+(2)+(3) (24.482) (85700)
Efeito das diferencas de cambio e de outras transacdes ndo monetarias 28729 (87.667)
Caixa e equivalentes de caixa no inicio do exercicio 46 640326 813.692
Caixa e equivalentes de caixa no fim do exercicio 46 644573 640326

O anexo faz parte integrante das demonstracoes financeiras consolidadas em 31 de dezembro de 2014.
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Documentos de Prestacdo de Contas

Demonstracoes Individuais
do Resultado e de Outro Rendimento Integral dos Exercicios findos em 31 de dezembro de 2014 e 2013
(Montantes expressos em milhares de euros)

Proveitos operacionais:

Prestacdes de servicos 47 3762 5.250
Outros proveitos operacionais 8¢e47 144 11.676
Total de proveitos operacionais 3906 16926

Custos operacionais:

Fornecimentos e servicos externos (2781) (3.808)
Custos com o pessoal 10 (3.106) (3.671)
Amortizacoes, depreciagdes e perdas por imparidade em ativos fixos tangiveis e intangiveis (58) (173)
Outros custos operacionais 1 (330) (396)

Total de custos operacionais (6.275) (8.048)
Resultado operacional (2369) 8.878
Custos e proveitos financeiros, liquidos 12 4517 6.059
Resultados relativos a investimentos 12 1912 1906

Resultado antes de impostos 4.060 16.843
Impostos sobre o rendimento 13 (3.191) (9300)
Resultado liquido do exercicio 15 869 7543
Rendimento integral do exercicio 869 7543

Resultado liquido por agao:
Basico 15 0,00 0,01

Diluido 15 0,00 0,01

O anexo faz parte integrante das demonstracoes financeiras individuais em 31 de dezembro de 2014.
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Documentos de Prestacdo de Contas

Demonstrac¢des Individuais
da Posicao Financeira em 31 de dezembro de 2014 e 2013
(Montantes expressos em milhares de euros)

Ativos nao correntes:

Ativos intangiveis - 4
Ativos fixos tangiveis 18 399 463
Investimentos em subsidiarias e associadas 19 1121340 1.121.840
Outros investimentos 20 87 87
Outras dividas de terceiros 22 98.000 114500
Ativos por impostos diferidos 25 11795 10769

Total de ativos nao correntes 1.231.621 1.247.663

Ativos correntes:

Clientes e adiantamentos a fornecedores 27 238 4
Outras dividas de terceiros 22 5.838 3522
Estado e outros entes publicos 23 2902 3308
Caixa e equivalentes de caixa 46 404 341
Outros ativos correntes 24 31 42

Total de ativos correntes 9.413 7.216

Total do ativo 1241034 1.254.880

Capital préprio:

Capital 28 672.000 672.000
Acoes proprias 29 (27.216) (27.216)
Reservas 31 306732 306732
Resultados transitados 32 254379 248766
Resultado liquido do exercicio 15 869 7543

Capital préprio atribuivel a acionistas 1.206763 1.207.825

Total de capital préprio 1.206763 1.207.825

(continua na proxima pagina)
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Documentos de Prestacdo de Contas

Demonstrac¢des Individuais
da Posicao Financeira em 31 de dezembro de 2014 e 2013
(Montantes expressos em milhares de euros)

(continuacao)

Passivos nao correntes:

Passivos por impostos diferidos 25 - 3
Provisoes 36 26929 25911
Outras dividas a terceiros 41 964 1784

Total de passivos nao correntes 27.893 27.699

Passivos correntes:

Provisoes 36 180 176
Fornecedores e adiantamentos de clientes 43 426 516
Outras dividas a terceiros 41 4.423 17.498
Estado e outros entes publicos 23 783 246
Outros passivos correntes 42 567 920
Total de passivos correntes 6378 19356
Total do passivo 34.271 47.054
Total do passivo e capital proprio 1.241.034 1.254.880

O anexo faz parte integrante das demonstracoes financeiras individuais em 31 de dezembro de 2014.
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Documentos de Prestacdo de Contas

Demonstrag¢des Individuais
das Alteracdes no Capital Préprio dos Exercicios findos em 31 de dezembro de 2014 e 2013
(Montantes expressos em milhares de euros)

proprio
Saldo em 31 de dezembro de 2012 672.000 (27.216) 306732 216.052 43.499 1.211.067
Resultado liquido do exercicio - - - - 7543 7543
Total do rendimento integral - - - - 7543 7543
Aplicacao do resultado de 2012:
Transferéncia para resultados transitados - - - 43.499 (43.499) -
Dividendos distribuidos 14 €32 - - - (10785) - (10785)
Saldo em 31 de dezembro de 2013 32 672.000 (27.216) 306732 248766 7543 1207.825
Resultado liquido do exercicio - - - - 869 869
Total do rendimento integral - - - - 869 869
Aplicacdo do resultado de 2013:
Transferéncia para resultados transitados - - - 7543 (7543) -
Dividendos distribuidos 14 €32 - - - (1931) - (1931)
Saldo em 31 de dezembro de 2014 32 672.000 (27.216) 306732 254379 869 1206763

O anexo faz parte integrante das demonstracoes financeiras individuais em 31 de dezembro de 2014.
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Documentos de Prestacdo de Contas

Demonstrac¢des Individuais
dos Fluxos de Caixa dos Exercicios findos em 31 de dezembro de 2014 e 2013
(Montantes expressos em milhares de euros)

Atividades operacionais:

Recebimentos de clientes 5765 6740
Pagamentos a fornecedores (3.483) (5707)
Pagamentos ao pessoal (4355) (5.605)
Fluxos gerados pelas operacdes (2.073) (4572)
Recebimentos / (pagamentos) do imposto sobre o rendimento 36 (15.832) (37.413)
Outros recebimentos / (pagamentos) relativos a atividade operacional (1294) 1.850
Fluxos das atividades operacionais (1) (19.199) (40135)

Atividades de investimento:

Recebimentos provenientes de:

Investimentos financeiros - 1.460
Financiamentos concedidos 46 17.000 63705
Ativos fixos tangiveis 423 16.193
Juros e proveitos similares 2928 8140
Dividendos 46 901 1.893

21252 91391

Pagamentos respeitantes a:

Investimentos financeiros 19 (7) -
Ativos fixos tangiveis - (292)
(7) (292)

Fluxos das atividades de investimento  (2) 21245 91.099

(continua na proxima pagina)
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Documentos de Prestacdo de Contas

Demonstrac¢des Individuais
dos Fluxos de Caixa dos Exercicios findos em 31 de dezembro de 2014 e 2013
(Montantes expressos em milhares de euros)

(continuacao)

Atividades de financiamento:

Recebimentos provenientes de:

Venda de acoes proprias - 2
Financiamentos obtidos - 5.200
- 5.202

Pagamentos respeitantes a:

Juros e custos similares (53) (387)
Dividendos 14 (1931) (10785)
Financiamentos obtidos 46 - (44900)
(1984) (56.072)

Fluxos das atividades de financiamento  (3) (1984) (50.870)

Variagdo de caixa e seus equivalentes  (4)=(1)+(2)+(3) 62 94
Efeito das diferencas de cambio e de outras transa¢cdes nao monetarias 1 -
Caixa e equivalentes de caixa no inicio do exercicio 46 341 248
Caixa e equivalentes de caixa no fim do exercicio 46 404 341

O anexo faz parte integrante das demonstracoes financeiras individuais em 31 de dezembro de 2014.
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Anexo as Demonstracoes Financeiras Consolidadas e Individuais

Em 31 de dezembro de 2014

(Montantes expressos em milhares de euros)

1. NOTA INTRODUTORIA

A Cimpor - Cimentos de Portugal, SGPS, S.A. ("CIMPOR” ou “Empresa’),
constituida em 26 de marco de 1976. com a designacdo social de
Cimpor - Cimentos de Portugal. EP. sofreu diversas alteracoes
estruturais e juridicas, que a conduziram a lideranga de um Grupo
empresarial que em 31 de dezembro de 2014 detinha atividades em
8 paises: Portugal, Egito, Paraguai. Brasil. Mocambique, Africa do
Sul, Argentina e Cabo Verde ("Grupo Cimpor” ou “Grupo’).

O fabrico e comercializagao de cimento constituem o negécio
nuclear do Grupo. Betdes, agregados e argamassas sao produzidos
e comercializados numa o6tica de integracao vertical dos negocios.

O Grupo detém as suas participacoes concentradas essencialmente
em duas sub-holdings: (i) a Cimpor Portugal, SGPS, SA. que
concentra as participacoes nas sociedades que se dedicam a
producao de cimento, betao, agregados, argamassas, artefactos de
betao, e atividades conexas, em Portugal: e, (i) a Cimpor Inversiones,
S.A.. que detém as participagdes nas sociedades sedeadas fora de
Portugal.

2. PRINCIPAIS POLITICAS
CONTABILISTICAS

2.1. Bases de apresentacdo

As demonstracées financeiras consolidadas e individuais (da
Empresa) foram preparadas no pressuposto da continuidade das
operacoes a partir dos livros e registos contabilisticos da Empresa
e das empresas incluidas no perimetro de consolidacdo. mantidos
de acordo com os principios de contabilidade geralmente aceites em

Portugal e na sede de cada uma das entidades referidas, ajustadas
no processo de consolidacdo de modo a que as demonstragoes
financeiras consolidadas estejam de acordo com as Normas
Internacionais de Relato Financeiro, tal como adotadas pela Uniao
Europeia, em vigor para exercicios econémicos iniciados em 1 de
janeiro de 2014. Devem entender-se como fazendo parte daquelas
normas, as Normas Internacionais de Relato Financeiro (TFRS
— International Financial Reporting Standards) emitidas pelo
International Accounting Standard Board (TASB’), as Normas
Internacionais de Contabilidade (‘TAS’), emitidas pelo International
Accounting Standards Committee ('TASC’) e respetivas interpretacoes
— IFRIC e SIC, emitidas, respetivamente, pelo IFRS Interpretation
Committee ('IFRIC’) e pelo Standing Interpretation Committee (SIC’),
que tenham sido adotadas pela Unido Europeia. De ora em diante, o
conjunto daquelas normas e interpretacoes serdo aqui designadas
genericamente por ‘IFRS’.
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2.2. Normas, interpretagcdes, emendas e revisdes

Que entraram em vigor no exercicio

As seguintes normas, interpretacoes, emendas e revisoes adotadas (‘endorsed’) pela Uniao Europeia tém aplicacao obrigatoria pela primeira vez no exercicio findo em 31 de dezembro de 2014:

Norma / Interpretagéo

IFRS 10 - Demonstragoes Financeiras Consolidadas

IFRS 11 — Acordos Conjuntos

IFRS 12 - Divulgacoes Sobre Participacoes Noutras Entidades

IAS 27 - Demonstragoes Financeiras Separadas (2011)

IAS 28 - Investimentos em Associadas e Entidades Conjuntamente Controladas (2011)

Emenda as normas:

- IFRS 10 — Demonstracdes Financeiras Consolidadas;

- IFRS 12 - Divulgagoes Sobre Participacoes Noutras Entidades
(Entidades de investimento)

Emenda a norma IAS 32 - Compensacdo entre ativos e passivos financeiros

Emenda a norma IAS 36 - Imparidade
(Divulgagoes sobre a quantia recuperavel de ativos nao financeiros)

Emenda a norma IAS 39 - Instrumentos Financeiros: Reconhecimento e Mensuragao
(Reformulacao de derivados e continuagdo da contabilidade de cobertura)

IFRIC 21 - Pagamentos ao Estado

Aplicavel nos exercicios iniciados em
ou apos

1-jan-14

1-jan-14

1-jan-14

1-jan-14

1-jan-14

1-jan-14

1-jan-14

1-jan-14

1-jan-14

1-jan-14

Observacoes

Esta norma vem estabelecer os requisitos relativos a apresentacdo de demonstragdes financeiras consolidadas por parte
da empresa-mae, substituindo, quanto a estes aspetos, a norma IAS 27 - Demonstracdes Financeiras Consolidadas e
Separadas e a SIC 12 — Consolidacao — Entidades com Finalidade Especial. Esta norma introduz ainda novas regras no que
diz respeito a definicao de controlo e a determinacao do perimetro de consolidacao.

Esta norma substitui a IAS 31 — Empreendimentos Conjuntos e a SIC 13 — Entidades Controladas Conjuntamente —
Contribuicdes Nao Monetarias por Empreendedores e vem eliminar a possibilidade de utilizacdo do método de consolidagao
proporcional na contabilizagao de interesses em empreendimentos conjuntos.

Esta norma vem estabelecer um novo conjunto de divulgacdes relativas a participacdes em subsidiarias, acordos conjuntos,
associadas e entidades nao consolidadas.

Esta emenda vem restringir o ambito de aplicacao da IAS 27 as demonstragoes financeiras separadas.

Esta emenda vem garantir a consisténcia entre a IAS 28 — Investimentos em Associadas e as novas normas adotadas, em
particular a IFRS 11 - Acordos Conjuntos.

Esta emenda vem introduzir uma dispensa de consolidacao para determinadas entidades que se enquadrem na definicao
de entidade de investimento. Estabelece ainda as regras de mensuracao dos investimentos detidos por essas entidades de
investimento.

Esta emenda vem clarificar determinados aspetos da norma relacionados com a aplicacao dos requisitos de compensagao
entre ativos e passivos financeiros.

Esta emenda elimina os requisitos de divulgacao da quantia recuperavel de uma unidade geradora de caixa com goodwill
ou intangiveis com vida til indefinida alocados nos periodos em que nao foi registada qualquer perda por imparidade
ou reversao de imparidade. Vem introduzir requisitos adicionais de divulgacao para os ativos relativamente aos quais
foi registada uma perda por imparidade ou reversao de imparidade e a quantia recuperavel dos mesmos tenha sida
determinada com base no justo valor menos custos para vender.

Esta emenda vem permitir, em determinadas circunstancias, a continuagao da contabilidade de cobertura quando um
derivado designado como instrumento de cobertura é reformulado.

Esta interpretacao vem estabelecer as condi¢cdes quanto a tempestividade do reconhecimento de uma responsabilidade
relacionada com o pagamento ao Estado de uma contribuicao por parte de uma entidade em resultado de determinado
evento (por exemplo, a participagdo num determinado mercado). sem que o pagamento tenha por contrapartida bens ou
servigos especificados.

Nao foram produzidos efeitos significativos nas demonstracdes financeiras do Grupo no exercicio findo em 31 de dezembro de 2014, decorrente da adocao das normas, interpretacées, emendas e revisdes acima referidas.
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Que irdao entrar em vigor em exercicios futuros

As seguintes normas, interpretacoes, emendas e revisoes, com aplicacao obrigatoria em exercicios econémicos futuros, foram, até a data de aprovacao destas demonstracées financeiras, adotadas (‘endorsed’) pela Uniao
Europeia:

Aplicavel nos exercicios iniciados em

; Observacdes
ou apos

Norma / Interpretacdo

Estas melhorias envolvem a clarificagao de alguns aspetos relacionados com as normas IFRS 1 - Adogao pela Primeira Vez
Melhoramentos das normas internacionais de relato financeiro (ciclo 2011-2013) 1-jan-15 das Normas Internacionais de Relato Financeiro, IFRS 3 - Concentracao de Atividades Empresariais, I[FRS 13 — Mensuragao
ao Justo Valor e IAS 40 - Propriedades de Investimento.

Nao foram ainda avaliados os impactos dos referidos melhoramentos nas demonstracdes financeiras da Empresa e do Grupo, os quais ndo se perspetivam relevantes.

Ainda ndo adotadas pela Unido Europeia

As seguintes normas, interpretacoes, emendas e revisoes, com aplicacao obrigatéria em exercicios econémicos futuros, nao foram, até a data de aprovacao destas demonstracoes financeiras, adotadas (‘endorsed’) pela
Uniao Europeia:

Norma / Interpretagdo Observacodes

Esta norma insere-se no projeto de revisao da IAS 39 e estabelece os requisitos para a classificacao e mensuragao de ativos e passivos financeiros e

IFRS 9 - Instrumentos Financeiros (2009) e emendas posteriores para a aplicagao 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 contratos

IFRS 15 — Rédito de contratos com clientes .
celebrados com clientes.

Esta emenda vem clarificar a IFRS 3 ser aplicada quando um investidor adquire um interesse numa entidade conjuntamente controlada quando a
Emenda a norma IFRS 11 - Acordos Conjuntos mesma consiste num negécio conforme definido pela referida norma. A aplicagao da IFRS 3 é requerida na aquisicao do interesse inicial e na aquisicao
subsequente de interesses.

Emendas as normas IAS 16 - Ativos Fixos Tangiveis e IAS 38 - Ativos Intangiveis Estas emendas vém clarificar quais os métodos de amortizagao de ativos fixos tangiveis e de ativos intangiveis que sao permitidos.

Emenda a norma IAS 19 — Beneficios dos empregados Esta emenda vem clarificar em que circunstancias as contribuicées dos empregados para planos de beneficios pés-emprego constituem uma reducao
Emendas as normas IFRS 10 - Demonstracoes Financeiras Consolidadas e IAS 28 - Investimentos em Estas emendas vém eliminar um conflito existente entre as referidas normas, relacionado com a venda ou com a contribuicdo de ativos entre o
Associadas e Entidades Conjuntamente Controladas (2011) investidor e a associada ou a entidade conjuntamente controlada.
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Norma / Interpretacdo

Emenda a norma IAS 27 - Demonstracoes Financeiras Separadas (2011)

Emendas as normas IFRS 10 — Demonstracgoes Financeiras Consolidadas, IFRS 12 - Divulgacoes Sobre
Participagdes Noutras Entidades e IAS 28 - Investimentos em Associadas e Entidades Conjuntamente

Controladas (2011)

Emenda a norma IAS 1 - Apresentagao de Demonstragoes Financeiras
(Divulgacoes)

Melhoramentos das normas internacionais de relato financeiro (ciclos 2010-2012 e 2012-2014)

Observacgdes

Esta emenda vem introduzir a possibilidade de aplicacdo do método de equivaléncia patrimonial, na valorizagao de investimentos em subsidiarias,
associadas e entidades conjuntamente controladas, nas demonstracdes financeiras separadas de uma entidade que apresenta demonstracoes

investimento.

Estas emendas contemplam a clarificacdo de diversos aspetos relacionados com a aplicagao da excegao de consolidagao por parte de entidades de

Esta emenda vem introduzir um conjunto de indicagdes e orientacdes que visam melhorar e simplificar as divulgacdées no contexto dos atuais

requisitos de relato das IFRS.

Estas melhorias envolvem a revisao de diversas normas.

Estas normas nao foram ainda adotadas (‘endorsed’) pela Uniao Europeia e, como tal, nao foram aplicadas pelo Grupo no exercicio findo em 31 de dezembro de 2014.

2.3. Julgamentos criticos / estimativas

A preparagao das demonstragoes financeiras em conformidade com
os principios de reconhecimento e mensuracdo das IFRS requer que
o Conselho de Administracao da Cimpor ("Administracao’) formule
julgamentos, estimativas e pressupostos que poderao afetar o valor
reconhecido dos ativos e passivos, e as divulgagdes de ativos e
passivos contingentes a data das demonstracdes financeiras, bem
Como 0s proveitos e custos.

Essas estimativas sdo baseadas no melhor conhecimento existente
em cada momento e nas agdes que se planeiam realizar, sendo
periodicamente revistas com base na informacdao disponivel.
Alteracoes nos factos e circunstancias podem conduzir a revisao
das estimativas, pelo que os resultados reais futuros poderao diferir
daquelas estimativas.

As estimativas e pressupostos significativos formulados pela
Administracao na preparagao destas demonstracoes financeiras

incluem, nomeadamente, os pressupostos utilizados no tratamento
dos seguintes assuntos:

2 Imparidade de ativos nao correntes (excluindo
Goodwill)

A determinacao de uma eventual perda por imparidade pode
ser despoletada pela ocorréncia de diversos eventos, muitos dos
quais fora da esfera de influéncia do Grupo Cimpor, tais como a
disponibilidade futura de financiamento, o custo de capital ou
quaisquer outras alteracoes, quer internas quer externas, ao Grupo
Cimpor.

A identificacao dos indicadores de imparidade e a determinagao
do valor recuperavel dos ativos implicam um julgamento por parte
da Administracdao no que respeita a identificagao e avaliagao dos
diferentes indicadores de imparidade, unidades geradoras de caixa,
fluxos de caixa esperados, taxas de desconto aplicaveis, taxas de
crescimento, vidas uteis e valores de transagoes.

< Imparidade do goodwill

O goodwill é sujeito a teste de imparidade anualmente ou sempre
que existam indicios de uma eventual perda de valor, de acordo
com a politica indicada na Nota 2.4. e). Os valores recuperaveis
das unidades geradoras de caixa as quais o goodwill é afeto sao
determinados com base no maior de entre o valor de uso, apurado
de acordo com os fluxos de caixa esperados, e o valor realizavel
liquido, de acordo com multiplos de transagdes recentes. Na
determinacdo do valor de uso sao utilizadas estimativas por parte
da Administracgao relativamente a evolucao futura da atividade e as
taxas de desconto consideradas.

< Imparidade das contas a receber

O risco de crédito dos saldos de contas a receber ¢ avaliado a cada
data de reporte, tendo em conta a informacao histérica do devedor e
o seu perfil de risco. As contas a receber sdo ajustadas pela avaliacao
efetuada dos riscos estimados de cobranca existentes a data da
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demonstracao da posicao financeira, os quais poderao divergir do
risco efetivo a incorrer.

< Vidas uteis dos ativos fixos intangiveis e tangiveis

A vida util de um ativo é o periodo durante o qual uma entidade
espera que um ativo esteja disponivel para seu uso e deve ser revista
pelo menos no final de cada exercicio econémico.

A determinagao das vidas Uteis dos ativos, do método de amortizagao/
depreciacdo a aplicar, do seu valor residual e das perdas estimadas
decorrentes da substituicdao de equipamentos antes do fim da sua
vida util, por motivos de obsolescéncia tecnologica, é essencial para
determinar o montante das amortizagdes/depreciacoes a reconhecer
no resultado de cada exercicio.

Estes parametros sao definidos de acordo com a melhor estimativa da
Administracao, para os ativos e negécios em questao, considerando
também as praticas adotadas por empresas dos sectores em que o
Grupo opera.

> Registo de provisoes e divulgacao de passivos
contingentes

O Grupo analisa periodicamente eventuais obrigacdes que resultem
de eventos passados e que devam ser objeto de reconhecimento
ou divulgacdo. A subjetividade inerente a determinacao da
probabilidade e montante de recursos internos necessarios
para liquidacao das obrigacdes podera conduzir a ajustamentos
significativos, quer por variacao dos pressupostos utilizados, quer
pelo futuro reconhecimento de provisoes anteriormente divulgadas
Ccomo passivos contingentes.

< Reconhecimento de ativos por impostos diferidos

Sao reconhecidos ativos por impostos diferidos apenas quando
existe forte seguranca de que existirao lucros tributaveis futuros
disponiveis para a utilizacao das diferencas temporarias, ou
quando existam passivos por impostos diferidos cuja reversao
seja expectavel no mesmo periodo em que os ativos por impostos
diferidos sejam revertidos. A avaliacao da realizacdao dos ativos por

impostos diferidos é efetuada pela Administracao no final de cada
exercicio, tendo em atencao a expetativa de desempenho futuro.

< Beneficios de reforma e saude

A avaliacdo das responsabilidades por beneficios de reforma
e de saude atribuidos aos colaboradores do Grupo é efetuada
anualmente com recurso a estudos atuariais elaborados por peritos
independentes, baseados em pressupostos atuariais associados a
indicadores economicos e demograficos. Quaisquer alteracoes a
estes pressupostos terao impacto no montante das responsabilidades
por beneficios de reforma e saude, sendo politica do Grupo rever
periodicamente estes pressupostos.

< Mensuracao de instrumentos financeiros derivados

A mensuracao de instrumentos financeiros derivados envolve um
conjunto de estimativas e pressupostos sobre o comportamento de
variaveis, nomeadamente o comportamento de taxas de juro e de
cambio, bem como estimativas sobre o risco de crédito do Grupo
e das diversas contrapartes envolvidas, as quais poderao divergir
daqueles que venham efetivamente a ocorrer.

2.4. Principios de consolidacao
a. Empresas controladas

A consolidacdo das empresas controladas em cada periodo
contabilistico efetuou-se pelo método de integracao global
Considera-se existir controlo quando o Grupo detém direta ou
indiretamente a maioria dos direitos de voto em Assembleia Geral,
ou tem o poder de determinar as politicas financeiras e operacionais.

A participacdo de terceiros no capital proprio e no resultado liquido
daquelas empresas é apresentada separadamente na demonstragao
consolidada da posicdo financeira e na demonstracdo consolidada
do rendimento integral, na rubrica de “Interesses sem controlo”.

Os resultados das controladas adquiridas ou vendidas durante o
periodo estao incluidos na demonstracao consolidada do rendimento
integral desde a data em que o Grupo passa a deter controlo ou até a

data em que o mesmo deixa de existir, respetivamente.

As transacoes e saldos entre as empresas controladas sdao eliminados
no processo de consolidagcdo. As mais ou menos-valias decorrentes
da alienacdo de empresas participadas, efetuadas dentro do Grupo.
sao igualmente anuladas.

Semprequenecessario,saoefetuadosajustamentosasdemonstracoes
financeiras das empresas controladas e participadas, tendo em vista
a uniformizacao das respetivas politicas contabilisticas com as do
Grupo.

b. Concentracao de atividades empresariais

A concentracdo de atividades empresariais, nomeadamente a
aquisicdo de empresas controladas é registada pelo método de
compra.

O custo de aquisicao é determinado como o somatério do justo
valor dos ativos, passivos e passivos contingentes incorridos ou
assumidos, e instrumentos de capital proprio emitidos pelo Grupo
em troca da assuncao de controlo da adquirida. Custos relacionados
com a aquisicdo sdao reconhecidos como custo quando incorridos.
Quando aplicavel, o custo de aquisicao inclui ainda o justo valor
de pagamentos contingentes mensurados a data de aquisicao.
Alteracdes subsequentes no valor de pagamentos contingentes ou
de pagamento diferido, sao registados de acordo com o normativo
contabilistico que regula a contabilizacao dos ativos ou passivos em
questdo, exceto caso se qualifiquem como ajustamento no periodo
de mensuragdo provisoria.

Os ativos identificaveis, passivos e passivos contingentes de uma
subsidiaria, que cumpram com os critérios de reconhecimento de
acordo com a IFRS 3 - Concentracdo de atividades empresariais
(‘IFRS 3'), sdo mensurados pelo respetivo justo valor na data de
aquisicao, exceto os ativos nao correntes (ou grupo de ativos) que
sejam classificados como detidos para venda, de acordo com a IFRS
5 - Ativos nao correntes detidos para venda e unidades operacionais
descontinuadas (‘IFRS 5°), os quais sdo reconhecidos e mensurados
pelo respetivo justo valor deduzido dos custos a suportar na futura
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venda.

Qualquer excesso do custo de aquisicao acrescido do valor dos
interesses sem controlo face ao justo valor dos ativos e passivos
liquidos adquiridos é reconhecido como Goodwill Nos casos em
que o custo de aquisicdo acrescido do valor dos interesses sem
controlo seja inferior ao justo valor dos ativos liquidos identificados,
a diferenca apurada é registada como resultado liquido do periodo
em que ocorre a aquisicao, ap6s reconfirmacdo do justo valor
atribuido.

Se o processo de contabilizacao de concentracoes de atividades
empresariais estiver incompleto no final do exercicio em que a
concentracao ocorra, o Grupo divulga essa mesma situacao, sendo
que os valores provisérios podem ser ajustados durante o periodo
de mensuracdo (o periodo entre a data de aquisicdo e a data em
que o Grupo obtenha a informacdo completa sobre os factos e
circunstancias que existiam a data de aquisicdo e no maximo de
12 meses), ou poderdo ser reconhecidos novos ativos e passivos
de forma a refletir factos e circunstancias que existiam a data
de balanco e que, caso conhecidos, teriam afetado os montantes
reconhecidos na data de aquisicao.

Os interesses sem controlo sao identificados no capital préprio
separadamente do capital préprio atribuivel aos acionistas. Os
interesses sem controlo podem ser inicialmente mensurados
quer seu pelo justo valor, quer pela proporcao do justo valor de
ativos e passivos da subsidiaria adquirida. Esta opcao é efetuada
separadamente para cada transacao.

Apo6s o reconhecimento inicial o valor contabilistico dos interesses
sem controlo é determinado como o valor inicialmente reconhecido
acrescido da proporcao de alteracoes de capital proprio da
subsidiaria. O rendimento integral de uma subsidiaria é atribuido
aos Interesses sem controlo ainda que o mesmo seja negativo.

Os resultados das subsidiarias adquiridas ou vendidas durante o
periodo estdo incluidos nas demonstra¢ées do rendimento integral

desde a data da sua aquisicao ou até a data da sua venda.

Nas situacoes em que o Grupo detenha, em substancia, o controlo

de outras entidades criadas com um fim especifico, ainda que nao
possua participacoes de capital diretamente nessas entidades, as
mesmas sdo consolidadas pelo método de consolidagao integral.

Alteracoes na percentagem de controlo sobre empresas subsididrias
que ndo resultem em perda de controlo sao contabilizadas como
transacoes de capital proprio. O valor dos interesses do Grupo e
dos interesses sem controlo sao ajustados para refletir as alteracoes
de percentagem. Qualquer diferenca entre o montante pelo qual os
interesses sem controlo sao ajustados e o justo valor da transacao
é reconhecido diretamente no capital préprio e atribuido aos
acionistas da Empresa-mae.

Quando o Grupo perde controlo sobre uma subsidiaria, o ganho ou
perda na alienacao é calculado como a diferenca entre (i) o montante
agregado do justo valor dos ativos recebidos e o justo valor dos
interesses retidos e (ii) o valor contabilistico dos ativos (incluindo
goodwill) e dos passivos da subsidiaria e dos interesses sem controlo.
Montantes reconhecidos previamente como Outros rendimentos e
gastos reconhecidos em capital proprio, nomeadamente os efeitos
cambiais resultantes da conversao de demonstracoes financeiras
expressas em moeda estrangeira, tal como definido na Nota 2.10
infra, sdo transferidos para resultados do exercicio ou transferidos
para resultados transitados da mesma forma que seriam caso 0s
ativos ou passivos relacionados fossem alienados. O justo valor dos
interesses retidos corresponde ao justo valor no reconhecimento
inicial para efeitos de contabilizacdo subsequente no ambito da
IAS 39 - Instrumentos financeiros ou, quando aplicavel, o custo
para efeitos de reconhecimento inicial de um investimento numa
associada ou em um empreendimento conjunto.

c. Investimentos em associadas

Uma associada é uma entidade na qual o Grupo exerce influéncia
significativa através da participagao nas decisdes relativas as suas
politicas financeiras e operacionais, mas ndao detém controlo ou
controlo conjunto sobre essas politicas.

Os investimentos financeiros nas empresas associadas encontram-
se registados pelo método da equivaléncia patrimonial, exceto
quando sao classificados como detidos para venda., sendo as

participacdes inicialmente contabilizadas pelo custo de aquisicao,
o qual é acrescido ou reduzido da diferenca entre esse custo e o
valor proporcional a participacao nos capitais préprios dessas
empresas, reportados a data de aquisicao ou da primeira aplicacao
do referido método e ajustados, sempre que necessario, tendo em
vista a uniformizacdo das respetivas politicas contabilisticas com
as do Grupo.

De acordo com o método da equivaléncia patrimonial, as participacées
financeiras sdo inicialmente registadas pelo seu custo de aquisicao,
ajustado periodicamente pelo valor correspondente a participacao
no rendimento integral da associada (incluindo resultados liquidos
das empresas associadas) por contrapartida de resultado liquido
do exercicio ou de outro rendimento integral, conforme aplicavel, e
pelos dividendos recebidos.

As perdas em associadas em excesso do investimento efetuado
nessas entidades nao sao reconhecidas, exceto quando o Grupo
tenha assumido compromissos para comparticipar nessas perdas.

Qualquer excesso do custo de aquisicao sobre o justo valor dos
ativos liquidos e passivos contingentes identificaveis é registado
como Investimentos em associadas - Goodwill Nos casos em que o
custo de aquisicdo seja inferior ao justo valor dos ativos liquidos e
passivos contingentes identificados, a diferenca apurada é registada
como ganho na demonstragao consolidada do rendimento integral
do periodo em que ocorre a aquisicao.

Adicionalmente, os dividendos recebidos destas empresas sao
registados como uma diminuicdo do valor dos investimentos
financeiros.

Os ganhos ndo realizados em transacdes com associadas sao
eliminados proporcionalmente ao interesse do Grupo na associada,
por contrapartida do investimento nessa mesma associada. As
perdas ndo realizadas sao similarmente eliminadas, mas somente
até ao ponto em que a perda ndo evidencie que o ativo transferido
esteja em situacao de imparidade.

E feita uma avaliacao dos investimentos em associadas quando
existem indicios de que o ativo possa estar em imparidade, sendo

79 Relatorio & Contas — Cimpor 2014



Documentos de Prestacdo de Contas

registadas como custo as perdas por imparidade que se demonstrem
existir Quando as perdas por imparidade reconhecidas em periodos
anteriores deixam de existir sao objeto de reversao. A reversao de
perdas por imparidade é reconhecida em resultados e efetuada até
ao limite do montante que estaria reconhecido caso a perda nao
tivesse sido registada.

d. Empreendimentos conjuntos

As participacoes financeiras em empreendimentos conjuntos sao
registada pelo método de equivaléncia patrimonial. De acordo com
este método, as participacdes financeiras sao registadas pelo seu
custo de aquisicdo, ajustado pelo valor correspondente a participagao
do Grupo nas variacoes dos capitais proprios (incluindo o resultado
liquido) dessas empresas por contrapartida de ganhos ou perdas
do exercicio e pelos dividendos recebidos, liquido de perdas de
imparidade acumuladas.

A classificacao dos interesses financeiros detidos em entidades
controladas em conjunto é determinada com base: i) nos acordos
parassociais que regulam o controlo conjunto; ii) na percentagem
efetiva de detencao: iii) nos direitos de voto detidos.

e. Goodwill

As diferencas entre o custo de aquisicdo dos investimentos em
subsidiarias acrescido do justo valor dos Interesses sem controlo e o
justo valor dos ativos, passivos e passivos contingentes identificaveis
dessas empresas a data da sua aquisigao, se positivas, sdo registadas
como goodwill.

O goodwill é registado como ativo e nao é sujeito a amortizagao,
sendo apresentado autonomamente na demonstragao consolidada
da posicao financeira. Anualmente, ou sempre que existam indicios
de eventual perda de valor, os montantes de goodwill sao sujeitos a
testes de imparidade. Qualquer perda por imparidade é registada
de imediato como custo na demonstragao consolidada do resultado
e do outro rendimento integral do periodo e ndo é suscetivel de
reversao posterior.

Na alienacao de uma subsidiaria, o correspondente goodwill é

incluido na determinacdao da mais ou menos-valia.

Os valores de goodwill sao expressos na moeda funcional da
respetiva unidade geradora de caixa, sendo convertidos para a
moeda de reporte do Grupo (euros) a taxa de cambio em vigor na
data de balanco. As diferencas de cambio geradas nessa conversao
sao registadas no capital préprio na rubrica de “Ajustamentos de
conversdo cambial”.

Os valores de goodwill correspondentes a aquisicoes anteriores a
31 de dezembro de 1998 foram mantidos de acordo com os valores
anteriores e foram denominados em euros, sendo sujeitos a testes
de imparidade anuais desde aquela data.

Nos casos em que o custo de aquisicao seja inferior ao justo valor
dos ativos liquidos e passivos contingentes identificados, a diferenca
apurada é registada como proveito na demonstracao consolidada
do resultado e do outro rendimento integral do periodo em que
ocorre a aquisicao.

2.5. Ativos intangiveis

Os ativos intangiveis compreendem despesas incorridas em projetos
especificos com valor econémico futuro, incluindo direitos e licencas
adquiridas, encontrando-se registado ao custo de aquisicao,
deduzido das amortizacoes e perdas por imparidade acumuladas. Os
ativos intangiveis apenas sao reconhecidos se for provavel que dos
mesmos advenham beneficios econémicos futuros para o Grupo, se
forem por este controlaveis e se o respetivo valor puder ser medido
com fiabilidade.

Os ativos intangiveis gerados internamente, nomeadamente as
despesas com investigacdo e desenvolvimento corrente, sdo
registados como custo quando sao incorridas.

Os custosinternos associados a manutencao e ao desenvolvimento de
software sao registados como custos na demonstragao consolidada
do resultado e do outro rendimento integral quando incorridos,
exceto nas situagdes em que estes custos estejam diretamente
associados a projetos para os quais seja provavel a geragao de
beneficios econémicos futuros, caso em que sdo classificados como

ativos intangiveis.

As amortiza¢des sao calculadas, a partir do momento em que os
ativos intangiveis se encontram disponiveis para utilizacao, pelo
método das quotas constantes, em conformidade com o seu periodo
de vida util estimado.

2.6. Ativos fixos tangiveis

Os ativos fixos tangiveis utilizados na producdo. prestacdao de
servicos ou para uso administrativo sao registados ao custo
de aquisicao ou construcdo, incluindo as despesas imputaveis
a compra, deduzido da depreciacdo e perdas por imparidade
acumuladas, quando aplicaveis.

Os ativos ligados a atividade cimenteira existentes em 1 de janeiro
de 2004, foram reavaliados nas demonstracdes financeiras
consolidadas, conforme permitido pelas disposicbes transitérias
da IFRS 1 - Primeira Adocdo das Normas de Relato Financeiro,
assumindo-se o valor resultante como novo valor de custo.

Os ativos fixos tangiveis sao depreciados pelo método das quotas
constantes, exceto se outro método se mostrar mais adequado face
ao respetivo uso, a partir da data em que se encontram disponiveis
para ser utilizados no uso e local pretendido, de acordo com as
seguintes vidas uteis estimadas:

Edificios e outras construcoes 10 - 50
Equipamento basico 7 -30
Equipamento de transporte 4-8
Equipamento administrativo 2-14
Outros ativos fixos tangiveis 2-10

Os terrenos afetos a exploracdo de pedreiras e os recursos minerais
sdo depreciados de forma linear, no periodo previsto de exploracao,
deduzido do respetivo valor residual, quando aplicavel.

A quantia depreciavel dos ativos fixos tangiveis ndo inclui, quando
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determinavel e significativo, o valor residual que se estima no final
das respetivas vidas uteis. Adicionalmente, a depreciacdo cessa
quando os ativos passam a ser classificados como detidos para
venda.

As benfeitorias e beneficiacdes apenas sao registadas como ativo
nos casos em que comprovadamente aumentem a sua vida util
ou aumentem a sua eficiéncia, traduzindo-se num acréscimo dos
beneficios econémicos futuros.

Os ativos fixos tangiveis em curso representam ativos tangiveis
ainda em fase de construcdo/producao, encontrando-se registados
ao custo de aquisicao ou produgao, deduzido de eventuais perdas
por imparidade. Estes ativos sdo depreciados a partir do momento
em que se encontrem em condicoes de ser utilizados para os fins
pretendidos.

As mais ou menos-valias resultantes da venda de ativos fixos
tangiveis sdo determinadas pela diferenca entre o preco de venda e
o valor liquido contabilistico na data de alienacao, sendo registadas
pelo valor liquido na demonstracdo consolidada do resultado e do
outro rendimento integral, como “Outros proveitos operacionais” ou
“Outros custos operacionais’.

2.7. Investimentos em subsidiarias e associadas
(demonstracdes financeiras individuais)

Os investimentos em subsidiarias e associadas sao reconhecidos
ao custo de aquisicao, exceto para os ja existentes em 1 de janeiro
de 2009, para os quais foi seguida a opgao de contabilizacao pelo
respetivo valor contabilistico aquela data (‘custo considerado’),
conforme opgdo prevista nas normas de transicdo para as IFRS. Os
investimentos em subsidiarias e associadas sdo sujeitos a testes
de imparidade sempre que existam indicios de que o seu valor
contabilistico é inferior ao seu valor de recuperacao considerando o
mais alto de entre o valor de uso ou venda.

2.8. Locacdes

Oscontratos delocacgaosao classificados como: (i) locacoes financeiras,
se através deles forem transferidos substancialmente todos os

riscos e vantagens inerentes a posse; e, (i) locagdes operacionais,
se através deles nao forem transferidos substancialmente todos os
riscos e vantagens inerentes a posse.

A classificacdo das locacdes em financeiras ou operacionais é feita
em fungdo da substancia e ndo da forma do contrato. Os ativos fixos
tangiveis adquiridos mediante contratos de locacao financeira, bem
como as correspondentes responsabilidades, sao contabilizados
pelo método financeiro. De acordo com este método, o custo
do ativo é registado como ativo fixo tangivel, a correspondente
responsabilidade é registada no passivo e os juros incluidos no valor
das rendas e a depreciacdo do ativo, calculada conforme descrito
acima, sao registados como custos na demonstracao consolidada
do rendimento integral do periodo a que respeitam.

Nas locagoes consideradas como operacionais, as rendas devidas
sdo reconhecidas como custo na demonstracdo consolidada do
resultado e do outro rendimento integral, numa base linear durante
o periodo do contrato de locagao.

De acordo com a IFRIC 4 — Determinar se um acordo contém uma
locacao, caso um acordo estabelecido contenha, em substancia, uma
locacao, incluindo transacoes que transmitam o direito de usar o
ativo ou, caso o cumprimento do acordo esteja dependente do uso de
um ativo especifico, o Grupo procede a sua analise a fim de avaliar
se tais acordos incluem uma locacdo e se as prescri¢oes da IAS 17 —
Locacoes devem ser aplicadas.

2.9. Imparidade de ativos nao correntes, excluindo
Goodwill

E efetuada uma avaliacio de imparidade sempre que seja
identificado um evento ou alteracdo nas circunstancias que indicie
que o montante pelo qual o ativo se encontra registado possa nao
ser recuperado. Em caso de existéncia de indicios, o Grupo procede
a determinacdo do valor recuperavel do ativo, de modo a determinar
a eventual extensdo da perda por imparidade. Nas situacoes em
que o ativo individualmente nao gera fluxos de caixa de forma
independente de outros ativos, a estimativa do valor recuperavel é
efetuada para a unidade geradora de caixa a que o ativo pertence.

Sempre que o montante pelo qual o ativo se encontra registado
€ superior a sua quantia recuperavel, é reconhecida uma perda
por imparidade, registada na demonstracao consolidada dos
resultados e do outro rendimento integral na rubrica “Amortizacées.,
depreciagoes e perdas por imparidade no goodwill e em ativos fixos
tangiveis e intangiveis”.

A quantia recuperavel é a mais alta de entre o preco de venda
liquido (valor de venda, deduzido dos custos de venda) e o valor de
uso. O preco de venda liquido é o montante que se obteria com a
alienacdo do ativo numa transacao entre entidades independentes
e conhecedoras, deduzido dos custos diretamente atribuiveis a
alienacdo. O valor de uso é o valor presente dos fluxos de caixa
estimados futuros decorrentes do uso continuado do ativo e da sua
alienacdo no final da sua vida util. A quantia recuperavel é estimada
para cada ativo, individualmente, ou, no caso de nao ser possivel,
para a unidade geradora de fluxos de caixa a qual o ativo pertence.

A reversdao de perdas por imparidade reconhecidas em periodos
anteriores é registada quando existem evidéncias de que estas ja
nao existem, ou diminuiram. A reversao das perdas por imparidade
é reconhecida na demonstracao consolidada do resultado e do
outro rendimento integral na rubrica “Amortiza¢des, depreciacoes
e perdas por imparidade no goodwill e em ativos fixos tangiveis
e intangiveis”. Contudo, a reversao da perda por imparidade é
efetuada até ao limite da quantia que estaria reconhecida (liquida
de amortizacao ou depreciacao), caso a perda por imparidade nao se
tivesse registado em periodos anteriores.

2.10. Ativos, passivos e transa¢gdes em moeda
estrangeira

As transacdoes em outras divisas que ndo o euro sdo registadas
as taxas em vigor na data da transagao. Em cada data de balango,
os ativos e passivos monetarios expressos em moeda estrangeira
sdo convertidos para euros utilizando as taxas de cambio vigentes
naquela data.

As diferencas de cambio, favoraveis e desfavoraveis, originadas pelas
diferencas entre as taxas de cambio em vigor na data das transacoes
e as vigentes na data das cobrangas/pagamentos ou a data do
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balanco, sdo registadas como proveitos e custos na demonstracao
consolidada do resultado e do outro rendimento integral, exceto
aquelas relativas a itens nao monetarios cuja variacdo de justo valor
seja registada diretamente em capital proprio ("Ajustamentos de
conversao cambial’), em particular:

e As diferencas de cambio provenientes da conversao cambial
de saldos intra-grupo de médio e longo prazo em moeda
estrangeira, que na pratica se constituam como uma extensao
dos investimentos financeiros;

e As diferencas de cambio provenientes de operacdes financeiras
de cobertura de risco cambial de investimentos financeiros
expressos em moeda estrangeira, tal como preconizado na IAS
21 - Efeitos de alteracées em taxas de cambio (‘TAS 217), e desde
que cumpram o critério de eficacia estabelecido na IAS 39 -
Instrumentos financeiros: reconhecimento e mensuracao (‘IAS
39).

A conversao das demonstragdes financeiras de empresas
subsidiarias e associadas expressas em moeda estrangeira é efetuada
considerando a taxa de cambio vigente a data da demonstragao da
posicdo financeira, para conversdo de ativos e passivos, a taxa de
cambio histoérica para a conversdo dos saldos das rubricas de capital
proprio e a taxa de cambio média do periodo, para a conversao das
rubricas das demonstracoes consolidadas do resultado e do outro
rendimento integral e dos fluxos de caixa.

Os efeitos cambiais dessa conversdo, posteriores a 1 de janeiro de
2004, sao registados como rendimentos e gastos reconhecidos em
capital proprio, na rubrica “Ajustamentos de conversdo cambial”
para as empresas subsidiarias e em rubrica especifica de “‘Reservas
livres — Ajustamentos de partes de capital em associadas” para as
empresas associadas, sendo transferidos para Resultados financeiros
- Resultados relativos a investimentos, aquando da alienacao dos
correspondentes investimentos.

De acordo com a IAS 21, o goodwill e as corre¢oes de justo valor
apurados na aquisicao de entidades estrangeiras consideram-
se denominados na moeda de reporte dessas entidades, sendo
convertidos para euros a taxa de cambio em vigor na data do

balanco. As diferencas cambiais assim geradas sao registadas
como rendimentos e gastos reconhecidos em capital préprio
(“Ajustamentos de conversao cambial’), exceto quando os mesmos
configuram uma operacdo descontinuada, nos termos estabelecidos
na Nota 2.14., situacao em que sao incluidos como Resultado liquido
de operagbes descontinuadas.

Quando pretende diminuir a exposicao ao risco de taxa de cambio,
o Grupo contrata instrumentos financeiros derivados de cobertura.

2.11. Custos de financiamento

Os custos de empréstimos diretamente atribuiveis a aquisicao,
construcao ou producdo de ativos que requerem um periodo
substancial de tempo para atingir a sua condicao de uso ou venda
(“ativos qualificaveis’) sao acrescidos ao custo desses ativos durante
aquele periodo de tempo.

Na medida em que empréstimos a taxa de juro variavel, destinados
a financiar a aquisicdo, construcao ou producdo de ativos
qualificaveis, estejam a ser cobertos por intermédio de uma
relacdo de cobertura de cash-flow, a parcela efetiva do justo valor
do instrumento financeiro derivado é reconhecida em reservas e
transferida para resultados quando o item coberto tem impacto em
resultados. Adicionalmente, na medida em que os empréstimos a
taxa de juro fixa usada para financiar um ativo qualificavel estejam
a ser cobertos mediante uma relacdo de cobertura de justo valor, os
encargos financeiros a acrescer ao custo do ativo devem refletir a
taxa de juro coberta.

Osrendimentos obtidos com a aplicacao temporaria dos empréstimos

contraidos para financiamento de ativos qualificaveis sao deduzidos
a0s encargos a serem capitalizados.

2.12. Subsidios
Os subsidios sao reconhecidos de acordo com o seu justo valor,
quando existe uma garantia razoavel que irdao ser recebidos e que

se irdo cumprir as condigdes exigidas para a sua concessao.

Os subsidios a exploragao, nomeadamente para formagao de

colaboradores, sao reconhecidos em resultado liquido do periodo.
em simultaneo com os custos incorridos.

Os subsidios ao investimento, relacionados com a aquisicao de
ativos fixos tangiveis, sao incluidos na rubrica “Outros passivos
ndo correntes” ou deduzidos ao custo de aquisicao do ativo e sao
transferidos para resultados do periodo, de forma consistente
e proporcional das depreciacées dos bens a cuja aquisicao se
destinaram.

2.13. Existéncias

As mercadorias e as matérias-primas, subsidiarias e de consumo
encontram-se valorizadas ao custo de aquisicao, utilizando-se o
custo médio como método de custeio.

Os produtos e trabalhos em curso e os produtos acabados e
intermédios sdo valorizados ao custo de producdo, que inclui o
custo das matérias-primas incorporadas, mao-de-obra e gastos
gerais de fabrico.

Sempre que o valor realizavel liquido seja inferior ao custo
de aquisicdo ou de producao, procede-se a reducdo de valor
das existéncias, mediante o reconhecimento de uma perda por
imparidade, o qual é reposta quando deixam de existir os motivos

que a originaram.

2.14. Ativos nao correntes detidos para venda e
operacdes descontinuadas

Ativos nao correntes (ou grupo para alienacdo) sao classificados
como detidos para venda se o respetivo valor for realizavel através
de uma transacdo de venda, ao invés de o ser através do seu uso
continuado. Considera-se que esta situacdo se verifica apenas
quando: (i) a venda é altamente provavel; (i) o ativo esta disponivel
para venda imediata nas suas atuais condicoes; (iii) a gestdo esta
comprometida com um plano de venda: e, (iv) é expectavel que a
venda se concretize num periodo de doze meses.

Ativos nao correntes (ou grupo para alienacao) classificados como
detidos para venda sdao mensurados ao menor de entre o valor
contabilistico ou o respetivo justo valor deduzido dos custos para
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a sua venda, e sdo apresentados separadamente na demonstracao
consolidada da posicao financeira.

Uma operacdo descontinuada é um componente de uma entidade
que, ou foi alienado, ou esta classificado como detido para venda e:

® Representa uma importante linha de negécios ou area geografica
de operagdes separada;

® Rz parte de um unico plano coordenado para alienar uma
importante linha de negécios ou drea geografica de operacoes
separada; ou

e [ umasubsidiaria adquirida exclusivamente com vista a revenda.

Os montantes incluidos na demonstracao consolidada do resultado
e do outro rendimento integral e na demonstracdo consolidada dos
fluxos de caixa relativos a essas operacoes descontinuadas sao
apresentados separadamente para o periodo corrente e para todos
os periodos anteriores que sejam apresentados nas demonstragoes
financeiras.

Os ativos e passivos relacionados com operacoes descontinuadas
(ainda nao alienadas) sdo apresentados em linhas separadas para o
ultimo exercicio apresentado, sem reajuste dos anos anteriores.

2.15. Relato por segmentos

Um segmento operacional é um grupo de ativos e operacoes
envolvidos no fornecimento de produtos ou servicos num ambiente
economico particular sujeitos a riscos e beneficios que sao diferentes
de outros segmentos.

O Grupo apresenta os seus ativos e passivos, bem como as suas
operagdes, agregados em segmentos geograficos, de forma
coincidente com aquela em que a gestao conduz e monitoriza os
negocios.

2.16. Classificagao de balango

Os ativos realizaveis e os passivos exigiveis a menos de um ano

da data do balanco sao classificados, respetivamente, como ativos e
passivos correntes.

Sdo ainda classificados como correntes os passivos relativamente aos
quais nao haja um direito incondicional de diferir a sua liquidagao
por um prazo de pelo menos doze meses apés a data do balanco.

2.17. Resultado operacional

0 resultado das operagodes inclui a totalidade dos custos e proveitos
das operacoes, quer sejam recorrentes ou nao recorrentes, incluindo
os relacionados com reestruturacdes e com ativos fixos tangiveis
e intangiveis. Inclui, ainda, as mais ou menos-valias apuradas
na venda de empresas incluidas na consolidacao pelo método
de consolidacdo integral, exceto nos casos em que as mesmas
configurem operacoes descontinuadas (tal como referido na Nota
2.14), situacao em que os efeitos decorrentes sdo reconhecidas na
Demonstracdo consolidada do resultado e do outro rendimento
integral como “Resultado liquido das operacdes descontinuadas’
Assim, excluem-se dos resultados operacionais os custos liquidos
de financiamento, os resultados apurados com associadas e outros
investimentos financeiros e os impostos sobre o rendimento.

2.18. Provisoes

As provisoes sao reconhecidas quando: (i) exista uma obrigacao
presente (legal ou construtiva) resultante de um evento passado;
(i) seja provavel que para a liquidacao dessa obrigacao ocorra
uma saida de recursos; e (iii) o montante da obrigacdo possa ser
razoavelmente estimado. As provisoes sdo revistas na data de cada
balanco e sdo ajustadas de modo a refletir a melhor estimativa a
essa data.

Quando uma das condicbes descritas nao é preenchida, o Grupo
procede a divulgacdo dos eventos em causa como passivos
contingentes, a menos que a possibilidade de saida de fundos seja
remota, Caso em que 0S MesSmMOS N0 Sao, por norma, objeto de
divulgacao.

a. Provisdes para reestruturacao

As provisoes para custos de reestruturacao sao reconhecidas
sempre que exista um plano formal e detalhado de reestruturacao
e que o mesmo tenha sido comunicado as partes envolvidas.

b. Reconstituicao ambiental

Face as disposicoes legais e as praticas em vigor em varias areas
de negocio, os terrenos utilizados em exploragao de pedreiras sao
sujeitos a reconstituicdao ambiental.

Neste contexto, sempre que determinaveis, sdao constituidas
provisdes para fazer face aos custos estimados com a recuperacao e
reconstituicdo ambiental das areas em exploracgao. Estas provisoes
sao registadas em simultaneo com um acréscimo ao valor do ativo
subjacente, tendo por base as conclusoes de estudos de recuperacao
paisagistica, sendo aquele acréscimo reconhecido em resultados na
medida da depreciagao dos ativos.

Adicionalmente, o Grupo tem como pratica proceder a reconstituicao
progressiva dos espacos libertos pelas pedreiras, procedendo a
utilizacdo das provisdes que se encontrem constituidas.

2.19. Instrumentos financeiros

Os ativos financeiros e passivos financeiros sao reconhecidos quando
o Grupo se torna parte na respetiva relacao contratual.

a. Caixa e equivalentes de caixa

Os montantes incluidos na rubrica de “Caixa e equivalentes de caixa”
correspondem aos valores de caixa, dep6sitos bancarios, depésitos
a prazo e outras aplicacoes de tesouraria, venciveis a curto prazo
(trés meses ou menos), altamente liquidos, que sejam prontamente
convertiveis para quantias conhecidas de dinheiro e que estejam
sujeitos a um risco insignificante de alteracées de valor.

Para efeitos da demonstracdo dos fluxos de caixa, a rubrica de
“Caixa e equivalentes de caixa” compreende também os descobertos
bancarios incluidos na demonstracao consolidada da posicao
financeira na rubrica de “Outros empréstimos’.
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b. Contas a receber

As contas a receber sao mensuradas no reconhecimento inicial
pelo respetivo justo valor e, subsequentemente, pelo respetivo custo
amortizado, de acordo com o método da taxa de juro efetiva. Quando
existe evidéncia de que as mesmas se encontram em imparidade,
procede-se ao registo do respetivo ajustamento em resultados,
correspondente a diferenca entre o valor pelo qual as contas a
receber se encontram reconhecidas e o valor atual dos fluxos de
caixa descontados a taxa de juro efetiva determinada aquando do
reconhecimento inicial.

c. Outros investimentos

Os outros investimentos sao reconhecidos (e desreconhecidos) na
data em que sdo transferidos substancialmente os riscos e vantagens
inerentes a sua posse, independentemente da data de liquidacao
financeira.

Os investimentos sao inicialmente mensurados pelo seu valor de
aquisicdo, que é o justo valor do preco dos ativos entregues, incluindo
despesas de transagao. A mensuracdo subsequente depende da sua
classificagao.

Os investimentos classificam-se como segue:

* Investimentos detidos até a maturidade;
e Ativos mensurados ao justo valor através de resultados: e
* Ativos financeiros disponiveis para venda.

Os investimentos detidos até a maturidade sdo investimentos com
maturidade definida e paraosquaisoGrupo temintencdo e capacidade
de os manter até essa data, sendo classificados como investimentos
nao correntes, exceto se o seu vencimento for inferior a doze meses
da data do balango. Estes investimentos sao registados ao custo
amortizado, através da taxa de juro efetiva, liquido de amortizacées
de capital e juros recebidos. Sao reconhecidas perdas por imparidade
em resultados quando o valor reconhecido do investimento é
inferior ao valor estimado dos fluxos de caixa, descontados a taxa
de juro efetiva determinada no momento do reconhecimento inicial.
A reversdo de perdas por imparidade em periodos subsequentes

apenas podera ocorrer quando um aumento no valor recuperavel
do investimento estiver relacionado com eventos ocorridos apo6s a
data em que a perda por imparidade foi reconhecida. Em qualquer
circunstancia decorrente da reversao da perda por imparidade, o
valor reconhecido do investimento nao podera ultrapassar o valor
correspondente ao respetivo custo amortizado caso a perda por
imparidade ndo tivesse sido reconhecida.

Apo6s o reconhecimento inicial, os ativos mensurados ao justo valor
através de resultados e os ativos financeiros disponiveis para venda
sdo reavaliados pelos seus justos valores por referéncia ao seu valor
de mercado a data do balanco, sem qualquer deducdo relativa a
custos da transacao que possam vir a ocorrer até a sua venda. Nas
situacoes em que os investimentos sejam em instrumentos de capital
proprio nao admitidos a cotacdo em mercados regulamentados, e
para os quais ndo é possivel estimar com fiabilidade o seu justo
valor, 0s mesmos sdo mantidos ao seu custo de aquisi¢ao deduzido
de eventuais perdas por imparidade.

Os ativos financeiros disponiveis para venda sao classificados como
ativos nao correntes. Os ganhos ou perdas provenientes de uma
alteracao no justo valor dos ativos financeiros disponiveis para venda
sdo registados como outros rendimentos e gastos reconhecidos em
capital proprio (‘Reserva de justo valor’) até o investimento ser
vendido, recebido ou de qualquer forma alienado ou nas situacoes
em que se entende existir perda por imparidade, momento em que o
ganho ou perda acumulada é transferido para resultado do periodo.
Os que nao tenham cotacao num mercado ativo e cujo justo valor
nao possa ser mensurado com fiabilidade sao mantidos ao custo de
aquisicdo ajustado face as perdas por imparidade estimadas.

d. Passivos financeiros e instrumentos de capital

Os passivos financeiros e os instrumentos de capital préprio
emitidos pelo Grupo sdo classificados de acordo com a substancia
contratual, independentemente da forma legal que assumam. Os
instrumentos de capital proprio sao contratos que evidenciam um
interesse residual nos ativos do Grupo, ap6s deducdo dos passivos.

Os instrumentos de capital préprio emitidos sao registados pelo
valor recebido, liquido de custos suportados com a sua emissao.

e. Empréstimos

Os empréstimos sdo inicialmente reconhecidos no passivo pelo
valor nominal recebido, liquido de despesas com a emissao, o qual
corresponde ao respetivo justo valor nessa data. Subsequentemente,
sao mensurados pelo método do custo amortizado, sendo os
correspondentes encargos financeiros calculados de acordo com a
taxa de juro efetiva.

Os juros corridos sdao reconhecidos de acordo com o principio da
especializacdo dos exercicios e sao apresentados na demonstracao
consolidada da posicdo financeira na rubrica de “Outros passivos
correntes — Juros a pagar’.

f. Contas a pagar

As contas a pagar sao registadas inicialmente pelo respetivo justo
valor e, subsequentemente, mensuradas pelo custo amortizado, de
acordo com o método da taxa de juro efetiva.

g. Instrumentos financeiros derivados e contabilidade de
cobertura

O Grupo tem como politica contratar instrumentos financeiros
derivados com o objetivo de efetuar cobertura dos riscos financeiros
a que se encontra exposto, os quais decorrem essencialmente de
variacoes nas taxas de juro e taxas de cambio.

O recurso a instrumentos financeiros obedece as politicas internas
definidas e aprovadas pela Administracdo.

Os instrumentos financeiros derivados sao mensurados pelo
respetivo justo valor O método de reconhecimento depende da
natureza e objetivo da sua contratacao.

Instrumentos de cobertura

A possibilidade de designacdo de um instrumento financeiro derivado
como sendo um instrumento de cobertura obedece as disposicoes
da IAS 39, nomeadamente, quanto a respetiva documentacao e
avaliacao de efetividade.
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As variagoes no justo valor dos instrumentos derivados designados
como cobertura de “justo valor’, bem como as alteracées no justo
valor do ativo ou passivo sujeito aquele risco, sao reconhecidas como
resultado financeiro do periodo.

As variagoes no justo valor dos instrumentos financeiros derivados
designados como cobertura de cash-flow sao registadas como outros
rendimentos e gastos reconhecidos em capital proprio (‘Reservas de
operacoes de cobertura’) na sua componente eficaz e em resultados
financeiros na sua componente ineficaz. Os valores registados
em ‘Reservas de operagdes de cobertura” sao transferidos para
resultados no periodo em que o item coberto tem igualmente efeito
em resultados.

Relativamente aos instrumentos financeiros derivados de cobertura
de um investimento liquido numa entidade estrangeira, as respetivas
variacoes de justo valor sao registadas como outros rendimentos e
gastos reconhecidos em capital proprio ("Ajustamentos de conversao
cambial’) na sua componente eficaz. A componente ineficaz daquelas
variacoes é reconhecida de imediato como resultado financeiro do
periodo. Caso o instrumento de cobertura ndo seja um derivado, as
respetivas variagoes decorrentes das variacoes de taxa de cambio
sao, igualmente, registadas como outros rendimentos e gastos
reconhecidos em capital proprio (“Ajustamentos de conversao
cambial’).

A contabilizacdo de cobertura é descontinuada quando o instrumento
de cobertura atinge a maturidade, o mesmo é vendido ou exercido
ou quando a relacdo de cobertura deixa de cumprir os requisitos
exigidos na IAS 39.

Instrumentos de negociacdo

Relativamente aos instrumentos financeiros derivados que, embora
contratados com o objetivo de efetuar cobertura econémica de acordo
com as politicas de gestao de risco do Grupo, ndo cumpram todas as
disposicoes da IAS 39 no que respeita a possibilidade de qualificacao
como contabilidade de cobertura, as respetivas variacées no justo
valor sdo registadas na demonstracao consolidada do resultado e
do outro rendimento integral em resultados financeiros do periodo
em que ocorrem.

h. Acdes proprias

As acodes proprias sdo contabilizadas pelo seu valor de aquisicao
como um abatimento ao capital proprio. Os ganhos ou perdas
inerentes a alienacdo das a¢des proprias sao registados em capital
proprio

i. Justo valor dos instrumentos financeiros

O justo valor dos ativos e passivos financeiros é determinado da
seguinte forma:

e O justo valor de ativos e passivos financeiros com condicoes
padronizadas e transacionados em mercados ativos, é
determinado com referéncia aos valores de cotacdo;

e O justo valor de outros ativos e passivos financeiros é
determinado de acordo com modelos de avaliacao geralmente
aceites, com base em analise de fluxos de caixa descontados,
tendo em consideracao precos observaveis em transagoes
correntes no mercado;

e O justo valor de instrumentos financeiros derivados é
determinado com referéncia a valores de cotacdo. No caso destas
nao estarem disponiveis, o justo valor é determinado com base
em analise de fluxos de caixa descontados, os quais incluem
pressupostos suportados em precos ou taxas observaveis no
mercado.

2.20. Imparidade de ativos financeiros

O Grupo analisa a cada data da demonstracao da posicao financeira
se existe evidéncia objetiva que um ativo financeiro ou um grupo de
ativos financeiros se encontra em imparidade.

Ativos financeiros disponiveis para venda

No caso de ativos financeiros classificados como disponiveis para
venda, um declinio prolongado ou significativo no correspondente
justo valor abaixo do seu custo é considerado como um indicador
que os ativos se encontram em imparidade. Nesta situagao, a

eventual perda acumulada - mensurada como a diferenca entre
o custo de aquisicdo e o justo valor atual, menos qualquer perda
por imparidade do ativo financeiro que ja tenha sido reconhecida
em resultados - é transferida de reservas (outros rendimentos e
gastos reconhecidos em capital proprio) para resultado do periodo.
Perdas por imparidade de instrumentos de capital reconhecidas
em resultados nao sao revertidas através de resultados do periodo,
afetando diretamente outros rendimentos reconhecidos em capital
proprio.

Clientes, devedores e outros ativos financeiros

Sdo registadas imparidades para perdas de valor quando existem
indicadores objetivos que o Grupo ndo ira receber todos os
montantes a que tinha direito, de acordo com os termos originais
dos contratos estabelecidos. Na identificacao destes sao utilizados
diversos indicadores, tais como:

antiguidade do incumprimento;
dificuldades financeiras do devedor;
probabilidade de faléncia do devedor.

As imparidades sao determinadas pela diferenca entre o valor
recuperavel e o valor de balanco do ativo financeiro e sao registados
por contrapartida de resultados do exercicio. Quando um montante
a receber de clientes e devedores é considerado irrecuperavel, é
desreconhecido por utilizacdo da respetiva conta de imparidade. As
recuperagoes subsequentes de montantes que tenham sido abatidos
sao registadas em resultados.

2.21. Beneficios pds-emprego - pensoes

As responsabilidades pelo pagamento de pensdes de reforma,
invalidez e sobrevivéncia sao registadas de acordo com os critérios
consagrados na IAS 19 - Beneficios dos empregados (TAS 19°).
Planos de beneficio definido

Os custos com a atribuicao destes beneficios sdo reconhecidos

a medida que os servicos sao prestados pelos empregados
beneficiarios.
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Deste modo, no final de cada periodo contabilistico, sdao obtidos
estudos atuariais elaborados por entidades independentes, no
sentido de determinar o valor das responsabilidades a essa data e
o custo com pensoes a registar nesse periodo, de acordo com o
método das “unidades de crédito projetadas’. As responsabilidades,
assim estimadas, sdao comparadas com os valores de mercado do
fundo de pensoes, de forma a determinar o montante das diferencas
a registar na demonstracao consolidada da posicao financeira.

Os custos com pensdes sao registados na rubrica “Custos com
o pessoal’, conforme previsto pela referida norma, com base nos
valores determinados por estudos atuariais, e incluem o custo
dos servigos correntes (acréscimo de responsabilidade), o qual
corresponde aos beneficios adicionais obtidos pelos empregados
no periodo e o custo liquido dos juros, o qual resulta da aplicacao
da taxa de desconto sobre a responsabilidade liquida no inicio do
periodo. Os ganhos e perdas atuariais sdo registados como outros
rendimentos e gastos reconhecidos em capital proprio.

Planos de contribuicao definida

As contribuicoes efetuadas pelo Grupo para planos de contribuicao
definida sao registadas como custo na data em que sao devidas.

2.22. Beneficios pds-emprego - saude

Algumas das empresas do Grupo mantém com o0s seus
empregados um regime de assisténcia na doenca, de natureza
supletiva relativamente aos servicos oficiais de saude e Seguranca
Social, extensivo a familiares, pré-reformados e reformados. As
responsabilidades decorrentes do referido regime, quando aplicavel,
sao registadas conforme indicado para os planos de beneficio
definido, na rubrica de “Custos com pessoal — Beneficios de satude”.

A semelhanca do tratamento dado aos beneficios de reforma. no
final de cada periodo contabilistico sao obtidos estudos atuariais
elaborados por entidades independentes de forma a determinar
as responsabilidades a essa data. Os ganhos e perdas atuariais
sao registados diretamente como outros rendimentos e gastos
reconhecidos em capital préprio.

2.23. Ativos e passivos contingentes

Um passivo contingente é: (i) uma possivel obrigacao que resulta
de acontecimentos passados e cuja existéncia sera confirmada
pela ocorréncia ou nao de acontecimentos futuros incertos; ou (ii)
uma obrigacdo presente, que resulta de acontecimentos passados,
mas que nao é reconhecida por ndo ser provavel a existéncia de
uma saida de recursos ou a quantia da obrigacao nao poder ser
mensurada com fiabilidade.

Os passivos contingentes ndo sdo reconhecidos nas demonstragoes
financeiras, sendo divulgados no respetivo anexo, a menos que
a possibilidade de uma saida de fundos afetando beneficios
econémicos futuros seja remota, caso em que nao sao objeto de
divulgacgao.

Um ativo contingente é um possivel ativo proveniente de
acontecimentos passados e cuja existéncia apenas sera confirmada
pela ocorréncia ou nao de acontecimentos futuros incertos.

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

2.24. Rédito e especializacao dos exercicios

Os proveitos decorrentes de vendas sdo reconhecidos na
demonstracao do resultado e do outro rendimento integral quando
0s riscos e beneficios inerentes a posse dos ativos sao transferidos
para o comprador e o montante dos proveitos possa ser razoavelmente
quantificado. As vendas sdo reconhecidas liquidas de impostos,
descontos e outros custos inerentes a sua concretizacao pelo justo
valor do montante recebido ou a receber.

Os proveitos decorrentes da prestagao de servicos sao reconhecidos
na demonstragao do rendimento integral no periodo em que sao
prestados com referéncia a fase de acabamento da transagao a data
da demonstragao da posicao financeira.

Os juros e proveitos financeiros sao reconhecidos de acordo com o
principio da especializacdo dos exercicios e de acordo com a taxa de

juro efetiva aplicavel.

Os custos e proveitos sao contabilizados no periodo a que dizem
respeito, independentemente da data da sua faturacao. Os custos e
proveitos cujo valor real nao seja conhecido sao estimados.

Os custos e os proveitos imputaveis ao periodo corrente e cujas
despesas e receitas apenas ocorrerao em periodos futuros, bem
como as despesas e as receitas que ja ocorreram, mas que respeitam
a periodos futuros e que serao imputadas aos resultados de cada um
desses periodos, pelo valor que lhes corresponde, sdo registados nas
rubricas de “Outros ativos correntes” e “Outros passivos correntes’.

Os dividendos relativos aos investimentos registados ao custo ou
de acordo com a IAS 39 sdo reconhecidos no periodo em que se
confirmou o direito ao seu recebimento.

2.25. 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 (os quais podem diferir dos resultados
contabilisticos) das empresas incluidas na consolidacao, de acordo
com as regras fiscais em vigor na jurisdicao fiscal de cada empresa
do Grupo.

Os impostos diferidos referem-se a diferencas temporarias entre os
montantes dos ativos e passivos relevados contabilisticamente e os
respetivos montantes para efeitos de tributacao e sao registados na
demonstracao do resultado e do outro rendimento integral, salvo
quando os mesmos se relacionam com itens registados diretamente
em outros rendimentos e gastos reconhecidos em capital préprio,
caso em que sdo igualmente registados naquelas rubricas.

Os ativos e passivos por impostos diferidos sdo calculados, e
periodicamente avaliados, utilizando as taxas de tributacao que

se espera estarem em vigor a data de reversao das diferencas
temporarias, nao se procedendo ao respetivo desconto.
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Sao reconhecidos passivos por impostos diferidos para todas as
diferencas temporarias tributaveis. Os ativos por impostos diferidos
sao registados unicamente quando existem expetativas razoaveis de
lucros fiscais futuros suficientes para os utilizar. Na data de cada
demonstracao da posicao financeira, é efetuada uma reapreciacao
das diferencas temporarias subjacentes aos ativos por impostos
diferidos no sentido de as reconhecer ou ajustar em funcao da
expetativa atual da sua recuperacdo futura. A compensacao entre
ativos e passivos por impostos diferidos apenas é permitida quando:
i) exista um direito legal ou haja intencao de proceder a compensacao
entre tais ativos e passivos para efeitos de liquidacaos ii) tais ativos e
passivos se relacionem com impostos sobre o rendimento lancados
pela mesma autoridade fiscal; e iii) exista a intencao de proceder a
compensacao para efeitos de liquidacao.

2.26. Resultados por acao

O resultado basico por acao é calculado dividindo o resultado
atribuivel aos detentores de capital ordinario da Empresa-made
pelo nimero médio ponderado de a¢des ordinarias em circulacao
durante o periodo.

O resultado diluido por acao é calculado dividindo o resultado
ajustado atribuivel aos detentores do capital ordinario da Empresa-
mde pelo nimero médio ponderado de acdes ordinarias em
circulacio durante o periodo, ajustado pelas potenciais acgoes
ordinarias diluidoras.

As potenciais acoes ordinarias diluidoras podem resultar de opcoes
sobre acoes e outros instrumentos financeiros emitidos pelo Grupo,
convertiveis em a¢oes da Empresa-mae.

2.27. Eventos subsequentes

Os eventos ocorridos apés a data da demonstracao da posicao
financeira que proporcionem informacao adicional sobre situagoes
existentes a essa data sao refletidos nas demonstragoes financeiras.

Os eventos ocorridos apés a data da demonstracao da posicao
financeira que proporcionem informacao sobre situa¢oes ocorridas
apos essa data, se significativas, sao divulgados no anexo as

demonstracodes financeiras.

2.28. Licengas de emissao de CO, — Mercado de
emissdes

Algumas das unidades produtivas do Grupo em Portugal encontram-
se abrangidas pelo mercado europeu de emissoes de gases com
efeito de estufa. Enquanto ndo é definida pelo IASB uma politica
contabilistica que enquadre o mecanismo de atribuicdo e transagao
de licencas de emissdo, o Grupo adota a seguinte politica:

® Aslicencas de emissao atribuidas a titulo gratuito, bem como as
correspondentes emissdes enquadraveis naquelas licencas, nao
dao origem ao reconhecimento de qualquer ativo ou passivo;

® (Os ganhos decorrentes da venda de direitos de emissao sao
registados em Resultados operacionais;

® Quando se estima que as emissoes anuais de CO, excedem
as licencas anualmente atribuidas é reconhecido um passivo,
por contrapartida de "Outros custos operacionais’, o qual é
mensurado de acordo com a cotacao do final do exercicio;

e Aslicencas adquiridas sao mensuradas ao seu custo de aquisigao
e reconhecidas como ativos intangiveis - “Propriedade industrial
e outros direitos™.

3. Alteracgdes de politicas, estimativas e erros

Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2014 nao ocorreram
alteracoes de politicas contabilisticas face as consideradas na
preparacao da informacado financeira relativa ao exercicio findo em
31 de dezembro de 2013, exceto no que respeita a adocao de normas
ou interpretacdes novas, revistas ou emendadas mencionadas na
Nota 2, as quais nao tiveram impactos na posi¢do financeira ou no
resultado integral, nem foram identificados erros que devessem ser
corrigidos.
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4. EMPRESAS SUBSIDIARIAS, ASSOCIADAS E CONJUNTAMENTE CONTROLADAS

4.1. Empresas consolidadas pelo método integral

Foram incluidas na consolidacao, pelo método integral, a Empresa-mae, Cimpor - Cimentos de Portugal, SGPS, S.A., e as seguintes subsidiarias nas quais é detida a maioria dos direitos de voto (controlo):

Percentagem de Participacao Efetiva 2014 Percentagem de Participacado Efetiva 2013

SEGMENTO HOLDINGS, ENTIDADES DE SUPORTE AO NEGOCIO, CORPORATIVAS E TRADING

CIMPOR SGPS CIMPOR - CIMENTOS DE PORTUGAL, SGPS, S.A.

CIMPOR INVERSIONES CIMPOR TRADING E INVERSIONES, S.A. 100.00 100.00
CIMPOR B.V. CIMPOR FINANCIAL OPERATIONS, BV 100,00 100,00
CIMPOR REINSURANCE CIMPOR REINSURANCE, S.A. 100,00 100,00
CIMPOR PORTUGAL CIMPOR PORTUGAL, SGPS, S.A. 100,00 100,00
CIMPOR SERVICOS CIMPOR - SERVICOS DE APOIO A GESTAO DE EMPRESAS, S.A. 100.00 100,00
KANDMAD KANDMAD - SOCIEDADE GESTORA DE PARTICIPACOES SOCIAIS, LDA. 100,00 100,00
CIMPORECO CIMPOR ECO, S.L. b) 100,00
CIMPOR TRADING CIMPOR TRADING, S.A. b) 100,00
CIMPSHIP CIMPSHIP - TRANSPORTES MARITIMOS, S.A. 60,00 60,00
CECIME CECIME - CIMENTOS, S.A. 100,00 100,00
CTA CEMENT TRADING ACTIVITIES - COMERCIO INTERNACIONALSA. 100.00 100,00
INTERCEMENT AUSTRIA EQUITY  INTERCEMENT AUSTRIA EQUITY PARTICIPATIONS GMBH 100,00 100,00
CAUE AUSTRIA CAUE AUSTRIA HOLDING GMBH 100,00 100,00
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SEGMENTO PORTUGAL E CABO VERDE

Percentagem de Participacao Efetiva 2014

Percentagem de Participacao Efetiva 2013

CIMPOR INDUSTRIA
CECISA

MOSSINES
CIMENTAGOR
BETAO LIZ
AGREPOR

SOGRAL

SANCHEZ
BENCAPOR

IBERA

PREDIANA

GEOFER

SACOPOR

CIARGA
ALEMPEDRAS
CIMPOR IMOBILIARIA
MECAN

SOGESSO
TRANSFORMAL

INVERSIONES FILARIA

LUSOBETI
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CIMPOR - INDUSTRIA DE CIMENTOS, S.A.

CECISA - COMERCIO INTERNACIONAL, SA.

MOSSINES - CIMENTOS DE SINES, S.A.

CIMENTACOR - CIMENTOS DOS ACORES, LDA.

BETAO LIZ, SA.

AGREPOR AGREGADOS - EXTRACGAO DE INERTES, S.A.

SOGRAL - SOCIEDADE DE GRANITOS, S.A.

SANCHEZ, S.A.

BENCAPOR - PRODUCAO DE INERTES, S.A.

IBERA - INDUSTRIA DE BETAO, SA.

PREDIANA - SOCIEDADE DE PRE-ESFORCADOS, S.A.

GEOFER - PRODUCAO E COMERCIALIZACAO DE BENS E EQUIPAMENTOS, S.A.
SACOPOR - SOCIEDADE DE EMBALAGENS E SACOS DE PAPEL, SA.
CIARGA - ARGAMASSAS SECAS, S.A.

ALEMPEDRAS - SOCIEDADE DE BRITAS, LDA.

CIMPOR IMOBILIARIA, SA.

MECAN - MANUFACTURA DE ELEMENTOS DE CASAS DE CONSTRUGAO NORMALIZADA, LDA.

SOGESSO - SOCIEDADE DE GESSOS DE SOURE, S.A.
TRANSFORMAL. SA.

INVERSIONES FILARIA, S.L.

LUSOBETIMOBILIARIA, SA.

100,00

b)

100,00

100,00

98,50

100,00

100,00

100,00

75.00

50,00

100,00

100,00

100,00

100,00

100,00

100,00

100,00

100,00

100,00

b)

100,00

100,00
100,00
100,00
100,00
98,50
100,00
100,00
100,00
75.00
50,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00

100,00 a)
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(continuacao)

Sigla Percentagem de Participacdo Efetiva 2014 Percentagem de Participacao Efetiva 2013

SEGMENTO PORTUGAL E CABO VERDE

CIMPOR CABO VERDE CIMPOR CABO VERDE, SA. 98.13 98.13
CABO VERDE BETOES E INERTES  CABO VERDE BETOES E INERTES, SA. 98.13 98.13
ITP INDUSTRIA DE TRANSFORMAGAO DE PEDRAS, LDA. 98.13 98.13
BETOES DE CABO VERDE BETOES DE CABO VERDE, S.A. 98.13 98.13

SEGMENTO BRASIL

INTERCEMENT BRASIL INTERCEMENT BRASIL, S.A. 100.00 100,00
CAUE FINANCE CAUE FINANCE LIMITED 100,00 100,00
CCCIMENTOS PARTICIPAQC")ES CCCIMENTOS PARTICIPACOES, LTDA. 99.82 98.99
INTERCEMENT PORTUGAL INTERCEMENT PORTUGAL, SGPS, S.A. al 100,00
ECO-PROCESSA ECO-PROCESSA — TRATAMENTO DE RESIDUOS LTDA. 50.00 50.00
RIOS PRIMEIRA INVERSIONES RIOS PRIMEIRA LIMITADA 99.99 99.99
BAESA BAESA - ENERGETICA BARRA GRANDE, S.A 9.00 9.00

CCCE COMPANHIA CAMARGO CORREIA ENERGIA 100,00 100.00
TRANSVIARIA BR TRANSVIARIA LOGISTICA E TRANSPORTES. LDA. 100,00 100,00
NEOGERA INV. EM INOVA(;I"\O NEOGERA INVESTIMENTOS EM INOVACAO LTDA. a 9876 -

SEGMENTO EGITO

CEC CIMPOR EGYPT FOR CEMENT COMPANY, SAE. 100,00 100,00
AMCC AMREYAH CEMENT COMPANY. SAE. 99.14 99.14
AMREYAH CIMPOR AMREYAH CIMPOR CEMENT COMPANY, SAE. 99.36 99.36
CsC CEMENT SERVICES COMPANY, SAE. 99.61 99.61
CIMPSAC CIMPOR SACS MANUFACTURE COMPANY, SAE. 99.90 99.90
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(continuacao)

Sigla Percentagem de Participacdo Efetiva 2014 Percentagem de Participacao Efetiva 2013

SEGMENTO EGITO

AMREYAH DEKHEILA AMREYAH DEKHEILA TERMINAL COMPANY, SAE. 99.37 99.37

AMREYAH CIMPOR READY MIX AMREYAH CIMPOR READY MIX COMPANY, SAE. 99.25 99.25

SEGMENTO MOCAMBIQUE

CIM. MOCAMBIQUE CIMENTOS DE MOCAMBIQUE, S.A. 82.64 82,64
CIMBETAO CIMPOR BETAO MOCAMBIQUE, S A. 82,64 82.89
IMOPAR IMOPAR - IMOBILIARIA DE MOCAMBIQUE, SA. 100,00 100,00
CINAC CIMENTOS DE NACALA, SA. 8272 8272

SEGMENTO AFRICA DO SUL

NPC NPC - CIMPOR (PTY) LIMITED 74.00 74.00
NPCC NATAL PORTLAND CEMENT COMPANY (PTY) LTD. 100,00 100,00
DC DURBAN CEMENT LTD. 100,00 100,00
SRT SIMUMA REHABILITATION TRUST 33.30 33.30
CONCRETE NPC CONCRETE (PTY) LTD. 100,00 100,00
S. C. STONE SOUTH COAST STONE CRUSHERS (PTY) LTD. 74.00 74.00
S.C. MINING SOUTH COAST MINING (PTY) LTD. 100,00 100,00
EEDESWOLD EEDESWOLD HIGHLANDS (PTY) LTD. 100,00 100.00
STERKSPRUIT AGGREGATES STERKSPRUIT AGGREGATES (PTY) LTD. 74.00 74.00
STERKSPRUIT CONCRETE STERKSPRUIT CONCRETE (PTY) LTD. b) 100,00
DURBAN QUARRIES DURBAN QUARRIES (PTY) LTD. b) 100,00

(continua na proxima pagina)
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Percentagem de Participacdo Efetiva 2014 Percentagem de Participacao Efetiva 2013

SEGMENTO ARGENTINA E PARAGUAI

HOLDTOTAL HOLDTOTAL, S.A. 99.98 99.99
LOMA NEGRA LOMA NEGRA CIA. SA. 96.46 97.56
BETEL BETEL. S.A. 96.47 97.56
COFESUR COFESUR, S.A. 94,20 85.52
CIA. ARG. DE CEMENTO CIA. ARG. DE CEMENTO PORTLAND, S.A. 96.47 97.56
LA PREFERIDA DE OLAVARRIA LA PREFERIDA DE OLAVARRIASA. 96.47 97.56
RECYCOMB RECYCOMB, S.A. 96.47 97.56
YGUAZU CEMENTOS YGUAZU CEMENTOS, S.A. 6576 62.57

a. Entrada no perimetro de consolida¢ao (Nota 5);
b. Subsidiarias liquidadas ou integradas por fusao em outras sociedades.
c. Sociedade brasileira constituida em 16 de outubro de 2014 com o objetivo de conduzir e investir em projetos de inovagao.

4.2. Empresas associadas

As empresas associadas e empreendimentos conjuntos que, em 31 de dezembro de 2014 e 2013, foram registadas pelo método de equivaléncia patrimonial (Nota 19), sdo as seguintes:

Sigla Percentagem de Participacdo Efetiva 2014 Percentagem de Participacdo Efetiva 2013
SEGMENTO PORTUGAL
AVE AVE- GESTAO AMBIENTAL E VALORIZACAO ENERGETICA, SA. 35.00 35.00
SETEFRETE SETEFRETE, SGPS, S.A. 25,00 25,00

SEGMENTO BRASIL

COMICAN COMPANHIA DE MINERACAO CANDIOTA 48,00 48,00

CAMARGO CORREA ESCOM CAMARGO CORREA ESCOM CEMENT BV 5010 5010
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5. ALTERACOES NO PERIMETRO DE CONSOLIDACAO, OPERACOES DESCONTINUADAS E ATRIBUICAO DE
JUSTO VALOR

Alteracao no perimetro de consolidacao e operagcoes descontinuadas

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2014 nao ocorreram alteragoes significativas no perimetro de consolidagao.

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2013, a principal alteracdo no perimetro de consolidacao resultou da incorporacao dos ativos liquidos da Machadinho Energética, S.A. realizada em 19 de fevereiro de 2013, tendo
ainda sido considerada a aquisi¢ao de participagoes sem especial relevo no Grupo.

O impacto dos ativos liquidos incorporados na Demonstracdo da posi¢ao financeira consolidada em 31 de dezembro de 2013 foi o seguinte:

Ativos nao correntes:

Ativos fixos tangiveis (Nota 18) 12928

Total de ativos nao correntes 12928

Ativos correntes:

Existéncias 550
Clientes e adiantamentos a fornecedores 177
Outras dividas de terceiros (15)
Estado e outros entes publicos 141
Caixa e equivalentes de caixa (75)
Outros ativos correntes 1.010
Total de ativos correntes 1788
Total do ativo 14716
Passivos correntes:
Fornecedores e adiantamentos a clientes 500
Outras dividas a terceiros 56
Estado e outros entes publicos 4
Empréstimos 150
Outros passivos correntes 137
Total de passivos correntes 847
Total do passivo 847
Valor liquido 13.869

Até essa data, o investimento naquele consorcio era realizado através de uma participagao financeira na Maesa Machadinho Energética, S.A. que se encontrava classificada como Ativo financeiro disponivel para venda
(Nota 20).
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6. COTACOES

As cotagbes utilizadas na conversado, para euros, dos ativos e passivos expressos em moeda estrangeira, em 31 de dezembro de 2014 e 2013, bem como dos resultados dos exercicios findos naquelas datas, foram as
seguintes

S Cémbio fecho (EUR / Divisa) Cémbio médio (EUR / Divisa)
IVIsa
2014 2013 Var.% (a) 2014 2013 Var.% (a)
00

USD Doélar americano 1.2149 1.3773 13.4 1.3285 1.3291

BRL Real brasileiro 3.2270 3.2265 (0,0) 31221 2.8676 (8.1)
MZN Novo metical mogambicano 40,0919 407386 1.6 41,2062 39.5036 (4.1)
CVE Escudo cabo verdiano 110,265 110,265 - 110,265 110,265 -
EGP Libra egipcia 86864 9.5713 102 9.3968 9.1391 (27)
ZAR Rand sul africano 14,0488 14.4621 2.9 14,3847 12,8163 (109)
ARS Peso argentino 101734 8.9775 (1.8) 107470 7.2459 (32.6)
PYG Guarani paraguaio 5.623.91 6315.33 12,3 591651 5.813.40 (17)

a) A variacao é calculada com base no cambio convertido moeda local / Euros.
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7. SEGMENTOS OPERACIONAIS

A principal informacado relativa aos resultados dos exercicios findos em 31 de dezembro de 2014 e 2013, dos diversos segmentos operacionais, sendo estes correspondentes a cada uma das areas geograficas onde o
Grupo opera, é a seguinte:

dezembro 2014 dezembro 2013
Vendas e prestacdes de servicos Vendas e prestacdes de servigcos

Resultados Resultados

Clientes . . ; . . . .
Intersegmentais Oope€racionais Clientes externos Intersegmentais operacionais

externos

Segmentos operacionais:

Brasil 1168.245 203 1168.448 240769 1.238.694 - 1.238.694 335952
Argentina e Paraguai 600.823 - 600.823 92.636 650.150 - 650.150 82.829
Portugal e Cabo Verde 188941 112.063 301.003 (9.878) 206.043 101.211 307.255 (17541)
Egito 246.895 - 246.895 69.125 180778 - 180778 39.453
Mogambique 148939 - 148939 19.439 141.882 - 141.882 26.098
Africa do Sul 122.416 3.675 126.092 32.427 121703 3.481 125.184 26.090
Total 2.476.259 115941 2592.200 444518 2539.250 104.692 2.643942 492.880
Nao afetos a segmentos (a) 127.426 226588 354.014 4247 85274 225.816 311.091 (5.844)
Eliminacoes - (342529) (342529) - - (330508) (330508) -
2.603.685 - 2.603.685 448.765 2.624.524 - 2.624.524 487.036

Custos e proveitos financeiros, liquidos (372961 (407.295)
Resultados relativos a empresas associadas 960 741
Resultados relativos a investimentos 578 (346)
Resultado antes de impostos 77342 80.136
Impostos sobre o rendimento (47759) (95.458)
Resultado liquido do exercicio 29.584 (15.322)

(a) Os resultados nao afetos a segmentos relataveis respeitam aos resultados das sociedades holdings e entidades de suporte ao negdcio, corporativas e trading (Nota 4).

As transagoes intersegmentais sao realizadas a precos de mercado.
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O resultado liquido do exercicio evidenciado corresponde a totalidade do resultado dos segmentos, sem consideragao da parte imputavel a interesses sem controlo, a qual ascende aos seguintes valores:

Segmentos operacionais:

Argentina e Paraguai 837 1.030
Portugal e Cabo Verde 177 (147)
Egito 372 187
Mocambique 1302 2.601
Africa do Sul 2141 924
Ndo afetos a segmentos (2.452) (567)
2377 4.028

Outras informacdes:

dezembro 2014 dezembro 2013

“Amortizacdes, “Amortizacdes,
Dispéndios de capital depreciacdes e perdas

Dispéndios de capital depreciacdes e perdas
fixo por imparidade fixo por imparidade
a)" a)"

Provisoes Provisoes

Segmentos operacionais:

Brasil 137.402 84556 (3.116) 226.828 80044 532
Argentina e Paraguai 46.821 34518 887 72716 41.421 957
Portugal e Cabo Verde 7901 42639 85 3733 52.872 (1563)
Egito 7.462 10187 11 19950 9977 856
Mocambique 12.695 8.033 - 24997 6.021 -
Africa do Sul 1413 9.188 2 1591 10457 3
Nao afetos a segmentos 1.805 8.085 1782 2150 3342 (171)
215.499 197.205 (349) 351965 204.134 613

a. As perdas por imparidade incluidas nos valores indicados, quando aplicavel, dizem respeito a perdas por imparidade no goodwill e em ativos fixos tangiveis e intangiveis. No exercicio findo em 31 de dezembro de
2014, registaram-se perdas por imparidade em Ativos fixos tangiveis no montante aproximado de 5.000 milhares de euros no conjunto de ativos nao afetos a segmentos. No exercicio findo em 31 de dezembro de 2013,
registaram-se perdas por imparidade em Ativos fixos tangiveis em Portugal no montante aproximado de 5500 milhares de euros (Nota 18).
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Os ativos e passivos por segmento operacional e a respetiva reconciliacdo com o total consolidado em 31 de dezembro de 2014 e 2013 sdo como segue:

dezembro 2014 dezembro 2013

Passivo Ativo liquido Passivo Ativo liquido

Segmentos operacionais:

Brasil 3.655571 1.650.058 2.005513 3.684.01 1.683.211 2.000.800
Argentina e Paraguai 1174579 591.191 583388 1.240.420 622.853 617567
Portugal e Cabo Verde 472.850 421989 50.861 524.031 452.034 71997
Egito 377.225 93730 283.496 347740 116.829 230911
Mogambique 222355 130.454 91901 223151 138.292 84.859
Africa do Sul 265516 118316 147.201 250595 114.253 136341
6.168.096 3.005738 3162359 6.269948 3.127.472 3.142.476

Nao afetos a segmentos 972350 3.167.070 (2.194720) 807.076 2970.406 (2163329
Eliminacoes (598330) (598330) - (634.094) (634.094) .
Investimentos em associadas e empreendimentos conjuntos 10752 - 10752 8.414 - 8.414
Total consolidado 6.552.868 5.574.478 978.391 6.451.345 5.463.784 987.561

(a) Os ativos e passivos nao alocados a segmentos relataveis incluem os ativos e passivos de sociedades holdings e tradings nao afetas a segmentos especificos.
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8. OUTROS PROVEITOS OPERACIONAIS

Nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2013 e 2012, os outros proveitos operacionais das opera¢des em continuacdo tinham a seguinte composicdo:

I S R S

14

Proveitos suplementares 13.194 19937 104 1175
Ganhos obtidos na alienacao de ativos (a) 15.024 46.215 28 10.461
Reversao de imparidades de saldos a receber de clientes e adiantamentos a fornecedores (Nota 27) 1.246 3.100 2 12
Subsidios 10 6 - -
Trabalhos para a propria empresa 605 1.485 - -
Reversao de imparidades em existéncias (Nota 26) 1232 1013 - -
Reversao de imparidades de outras dividas a receber (Nota 22) 12 1.026 - -
Outros 13953 15787 11 29

45.275 88571 144 11676

a. No exercicio findo em 31 de dezembro de 2014 e 2013, inclui 0 ganho na alienagao de licengas de CO, (Nota 44) bem como de ativos fixos tangiveis em varias areas de negocio. No exercicio findo em 31 de dezembro de
2013 0 ganho evidenciado na Empresa, refere-se essencialmente a mais-valia obtida com a alienacdo de um imével a uma entidade relacionada com o Grupo Camargo Corréa (Notas 18 e 47). No Grupo incluia ainda a
alienacao de outros ativos em varias areas de negocio, destacando-se o Brasil (18.115 milhares de euros) e Portugal (11.801 milhares de euros) onde se inclui o ganho de 11.000 milhares de euros pela alienacao de um
crédito sobre uma entidade publica, na sequéncia de um desfecho judicial transitado em julgado no exercicio findo em 31 de dezembro de 2013.

O. CUSTO DAS VENDAS

Nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2014 e 2013, o custo das vendas das operagdes em continuacdo, foi como segue:

2014 2013

Mercadorias vendidas 366905 372316
Matérias consumidas 266389 219951
Perdas/ (Ganhos) em regularizagdo de existéncias 246 (1.871)

633540 590397
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10. CUSTOS COM O PESSOAL

Os custos com o pessoal das operacdes em continuagao nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2013 e 2012, foram como segue:

S ewe T e

2014 2013 2014 2013

Remuneracoes 201.466 215.070 2183 3.297
Prémios (c) 19.149 26.801 114 (562)
Encargos com remuneragoes 30436 33536 340 433
Custos de acao social e outros (a) 27979 24.289 86 87
Indemnizacées e compensagoes (b) 6.873 27.125 256 255
Beneficios pos-emprego - pensdes (Nota 34) 3.014 3.610 75 13
Beneficios pos-emprego - satde (Nota 34) (4304) 797 - -
Planos de opgdes de compra de agoes - 13 - 13
Seguros 505 350 51 36
285117 331591 3.106 3671

a. Os custos de acdo social e outros incluem custos com medicina no trabalho e assisténcia na doenga, formacdo profissional e subsidio de alimentacado.
b. As indemnizagdes e compensacgoes ocorridas no exercicio findo em 31 de dezembro de 2013, encontram-se influenciados pelos encargos com saidas de colaboradores relacionados com reestruturacées empresariais,
incluindo as situacées de pré-reforma na area de negocios Portugal (Nota 36).

c. No exercicio findo em 31 de dezembro de 2013, esta rubrica inclui, relativamente a area de negocios do Egito. o resultado das negociagcdes com os representantes dos trabalhadores, decorrente das quais a Amreyah
Cement Company SAE ("ACC’) comprometeu-se com um novo acordo de trabalho e em incrementar, nos trés exercicios seguintes, o montante de prémio normalmente estabelecido, assegurando assim a regularizagao
dos processos e reivindicacoes dos trabalhadores, relacionadas com o calculo de incentivos e de complementos remuneratorios, e abrangendo os eventuais efeitos retroativos. Decorrente deste acordo, foi reconhecido
um encargo de 4.289 milhares de euros (39.200 milhares de libras egipcias).
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O numero médio de empregados do Grupo nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2014 e 2013 foi 0 seguinte

-] 2014 2013

Portugal 869 905
Egito 516 505
Brasil 3.019 3145
Mogambique 635 620
Africa do Sul 388 438
Cabo Verde 103 106
Argentina 2974 2976
Paraguai 95 -
8599 8.695

Ndo afetos a segmentos 216 210
8.815 8.905

100 Relatério & Contas — Cimpor 2014



Documentos de Prestacdo de Contas

11. OUTROS CUSTOS OPERACIONAIS

Os outros custos operacionais nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2014 e 2013 foram como segue:

S ewe T e
2014 2013 2014 2013
39 54

Impostos 14.899 16.474
Imparidades de saldos a receber de clientes (Nota 27) 4134 1.841 - -
Quotizagoes 482 793 27 87
Imparidades em existéncias (Nota 26) 363 600 - -
Perdas incorridas na alienagao de ativos 2908 305 - 113
Donativos 1542 1774 262 138
Multas e penalidades (a) 143 23.172 - -
Dividas incobraveis 61 3.049 - -
Imparidades de outras dividas a receber (Nota 22) 64 749 - -
Licencas de emissao de CO, - 261 - -
Outros (b) 1278 8.887 2 3
25.875 57906 330 396

a. O exercicio findo em 31 de dezembro de 2013, inclui essencialmente um encargo da subsidiaria ‘Loma Negra™ na sequéncia de uma decisao judicial desfavoravel relativa a uma multa aplicada pela Comissao Nacional
de Defesa da Concorréncia da Argentina, por supostos atos praticados entre julho de 1981 e agosto de 1999, no valor de aproximadamente 23.000 milhares de euros.

b. Inclui, no exercicio findo em 31 de dezembro de 2013, 0 encargo associado ao apuramento definitivo do acerto da divida financeira liquida relativo ao processo da permuta de ativos, no montante de 5.439 milhares de
euros.
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12. RESULTADOS FINANCEIROS

Os resultados financeiros nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2014 e 2013 tinham a seguinte composicao:

2014 2013 2014 2013
Custos financeiros:
Juros suportados 272969 260789 - 201
Diferencas de cambio desfavoraveis (a) 209.078 376942 3 4
Variacdo de justo valor:
Instrumentos financeiros derivados de negociagao (b) 29936 119 - -
29936 19 - _
Outros custos financeiros (c) 55.187 38758 114 106
567.170 676.608 117 311
Proveitos financeiros:
Juros obtidos 35516 62.656 4.629 6367
Diferencas de cambio favoraveis (a) 122562 193399 5 3
Variacdo de justo valor:
Instrumentos financeiros derivados de negociagao (b) 31.448 9.608 - -
31.448 9.608 - -
Outros proveitos financeiros (c) 4.683 3.650 - -
194.208 269313 4.634 6369
Custos e proveitos financeiros, liquidos (372961) (407.295) 4517 6.059
Resultados relativos a empresas associadas:
De equivaléncia patrimonial:
Perdas em empresas associadas (Nota 19) (8) (18) - -
Ganhos em empresas associadas (Nota 19) 968 759 - -
960 741 - -
Resultados relativos a investimentos:
Rendimentos de participacdo de capital (d) - 31 1912 1906
Ganhos/(Perdas) obtidos em investimentos (e) 578 (377) - -
578 (346) 1912 1906

a. No exercicio findo em 31 de dezembro de 2014, as diferencas de cambio desfavoraveis e favoraveis estdo influenciadas pelo efeito da valorizagcao do USD face ao Euro nos ativos e passivos denominados naquela moeda.
Decorrente da contratacao de instrumentos financeiros derivados com o objetivo de cobertura da exposicao cambial de Euros face ao USD nas dividas contratadas nesta tultima moeda, foram compensadas, mediante
o mecanismo de contabilidade de cobertura (Nota 39), diferencas de cambio negativas de 99.878 milhares de euros. No exercicio findo em 31 de dezembro de 2013, as diferencas cambiais estavam significativamente
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influenciadas pela atualizacdo cambial de ativos e passivos em Euros e USD em jurisdicoes com o Real e o Peso argentino como moeda funcional de consolidagao.

b. Estas rubricas sdo compostas por varia¢oes de justo valor dos instrumentos financeiros derivados contratados com a finalidade de cobrirem os riscos de taxa de juro e taxa de cambio que ndo foram qualificados para
efeitos de contabilidade de cobertura. Nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2014 e 2013, decorrente da variacao de justos valores, foi reconhecido um proveito financeiro liquido de 1512 milhares de euros e 9.489
milhares de euros, respetivamente.

c. Nos outros custos e proveitos financeiros do Grupo incluem-se os custos e proveitos relativos a atualizacdo financeira de ativos e passivos, incluindo o efeito da atualizagao financeira de provisoes (Nota 36), os descontos

de pronto pagamento concedidos e obtidos e os custos com comissoes, garantias e outras despesas bancarias em geral. No exercicio findo em 31 de dezembro de 2014 estao igualmente registados nesta rubrica os
encargos de emissdo relacionados com a liquidacdo antecipada de financiamentos, no montante de aproximadamente 22.000 milhares de euros.

13. IMPOSTO SOBRE O RENDIMENTO

Imposto sobre o rendimento do Grupo

As empresas do Grupo sao tributadas, sempre que possivel, pelos regimes consolidados permitidos pela legislacao fiscal das respetivas jurisdicoes em que o Grupo desenvolve a sua atividade.

O imposto sobre o rendimento relativo aos diversos segmentos geograficos foi calculado as respetivas taxas em vigor, conforme segue:

Portugal (a) 24.5% 26.5%
Brasil 34,0% 34,0%
Mocambique 32,0% 32,0%
Africa do Sul 28.0% 28.0%
Egito (b) 300% 25.0%
Argentina 35.0% 35.0%
Paraguai 10.0% 10,0%
Austria 25.0% 25.0%
Espanha (c) 300% 300%
Outros 21%-25% 21%-25%

a. Adicionalmente, os lucros tributaveis que excedam os 1500.000 euros sdo ainda sujeitos a derrama estadual, nos termos do artigo 87° - A do Cédigo do Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Coletivas, as
seguintes taxas:
e 3% para lucros tributaveis entre 1500.000 euros e 7500.000 euros;
e 5% para lucros tributaveis entre 7500.000 e 35.000.000 euros;
* 7% para lucros tributaveis superiores a 35.000.000 euros.
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Para o exercicio de 2015, a taxa de IRC e derrama agregada sera de 22,5% sendo a derrama estadual mantida nos niveis acima mencionados.
b. Para o exercicio de 2017 e seguintes a taxa de imposto no Egito sera de 25%.
c. Para o exercicio de 2015 a taxa de imposto em Espanha sera de 28% (25% para 2016 e seguintes).

Nos termos da legislacdo em vigor nas diversas jurisdicoes em que o Grupo desenvolve a sua atividade, as correspondentes declaragées fiscais estao sujeitas a revisao por parte das autoridades fiscais durante um
periodo que varia entre 4 e 5 anos, o qual pode ser prolongado em determinadas circunstancias, nomeadamente quando existem prejuizos fiscais, ou estejam em curso inspegoes, reclamagdes ou impugnacoes.

O imposto sobre o rendimento do Grupo reconhecido nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2014 e 2013 foi como segue:

] 2014 2013

Imposto corrente 58581 68.890
Imposto diferido (Nota 25) (11.865) 26.840
Reforcos de provisées para impostos (Nota 36) 1.042 (272)
Encargo do exercicio 47759 95.458

As diferencas temporarias entre o valor contabilistico dos ativos e passivos e a correspondente base fiscal foram reconhecidas conforme disposto na IAS 12 - Imposto sobre o rendimento (‘TAS 127) (Nota 25).

De modo a facilitar a compreensao e comparabilidade do encargo de imposto, a reconciliacao da taxa de imposto nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2014 e 2013 nao considera os resultados negativos (cerca de
151 milhdes de euros e 244 milhdes de euros, respetivamente), das entidades detentoras de divida, sobre os quais nao foram registados os correspondentes efeitos fiscais, por neste momento nao existirem projecoes que
permitam antecipar a respetiva recuperacdo. A reconciliacao, desconsiderando aquele efeito, é a seguinte:

Taxa de imposto aplicavel em Portugal 24.50% 26.50%
Resultados operacionais e financeiros nao tributados (573%) (1,23%)
Ajustes a impostos diferidos 176% 014%
Diferencas de taxas de tributacao 3.40% 5.40%
Outros (3.06%) (2,96%)
Taxa efetiva de imposto 20.88% 27.85%

Adicionalmente ao encargo de imposto, nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2014 e 2013 foram registados no Grupo impostos diferidos diretamente em rendimentos e gastos reconhecidos em capital préprio de
2.026 milhares de euros e de 990 milhares de euros, respetivamente (Nota 25).
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No Brasil foi publicada a Lei n° 12973/14 que revoga o Regime Tributario de Transicao (‘RTT") e dispde sobre a tributacdo das pessoas residentes no Brasil quanto aos lucros auferidos no exterior, além de outras alteracoes
na legislacdo tributaria. Os termos dessa lei entrarao em vigor obrigatoriamente a partir de 1 de janeiro de 2015, sendo dada a opcao de aplicagcao antecipada dos seus termos a partir de 1 de janeiro de 2014. O Grupo ndo
optou pela antecipacao dos efeitos desta lei para o ano de 2014 devido a necessidade de adequacdo de lancamentos aos novos critérios estabelecidos pela referida lei, os quais dependiam de publicacao pela Receita Federal
Brasileira (‘RFB’) de atos normativos e regulatérios sobre a matéria. No melhor entendimento da Administracdo, com base na opiniao de seus assessores juridicos, nao sao esperados impactos materiais aquando da
aplicacao da referida lei.

Imposto sobre o rendimento da Empresa

A Empresa, e a generalidade das suas participadas em Portugal, encontra-se sujeita a Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Coletivas (IRC’), atualmente a taxa de 23%, acrescida de Derrama apurada individualmente
até a taxa maxima de 1.5% sobre o lucro tributavel, atingindo uma taxa agregada maxima de 24.5%.

A Empresa é tributada de acordo com o regime especial de tributacdao dos grupos de sociedades, do qual fazem parte as empresas em que detém, em Portugal, direta ou indiretamente por entidades elegiveis, pelo menos
75% do seu capital e cumprem com os requisitos previstos na legislacao. Este regime consiste na agregacao dos resultados tributaveis de todas as sociedades incluidas no perimetro de tributacao, nos termos das regras

definidas no Coédigo do IRC, aplicando-se ao resultado global assim obtido a taxa de IRC, acrescida da respetiva derrama apurada individualmente.

De acordo com a legislacao fiscal em vigor, as declaragdes fiscais da Empresa estao sujeitas a revisao e correcdo por parte das autoridades fiscais durante um periodo de quatro anos, exceto quando tenham havido
prejuizos fiscais, tenham sido concedidos beneficios fiscais, ou estejam em curso inspecoes, reclamagées ou impugnacoes, casos em que, dependendo das circunstancias, os prazos serao prolongados ou suspensos.

A data deste relatério foram revistas as declaracées fiscais da Empresa relativas a IRC até ao exercicio de 2012. Encontram-se ainda sujeitas a revisao as declaracoes fiscais dos exercicios de 2013 e 2014.
A Administracao, suportada nas posicoes dos seus consultores fiscais e tendo em conta as responsabilidades reconhecidas, entende que das eventuais revisdes dessas declaragoes fiscais nao resultardo correcdes com

efeito significativo e que nao estejam ja refletidas nestas demonstracées financeiras.

O imposto sobre o rendimento da Empresa reconhecido nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2014 e 2013 foi como segue:

Imposto corrente 3.194 10388
Imposto diferido (Nota 25) (1.oo3) 645
Reforcos/reversoes de provisées para impostos (Nota 36) 1.000 (1733)
Encargo do exercicio 3.191 9300
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A reconciliagdo entre a taxa de imposto aplicavel em Portugal e a taxa de imposto efetiva na Empresa pode ser apresentada do seguinte modo:

Taxa de imposto aplicavel em Portugal 24.50% 26,50%
Resultados operacionais e financeiros nao tributados (10.47%) (6.17%)
Reforcos/reversoes de provisoes para impostos 24.63% (1029%)
Alteragoes de taxas de impostos 24.24% 5.63%
Outros 15,.30% 36.35%
Taxa efetiva de imposto 78.20% 52.02%

Os resultados operacionais e financeiros nao tributados referem-se, essencialmente, aos proveitos de dividendos recebidos das subsidiarias (Nota 12). Nos outros estdo incluidos correcoes de impostos de exercicios
anteriores e o efeito do ajuste dos resultados internos do grupo fiscal.

14. DIVIDENDOS

Em Assembleia Geral de Acionistas realizada em 27 de marco de 2014, foi deliberado o pagamento de dividendos correspondentes a 0,0029 euros por acao (0,0162 euros por acao no exercicio anterior), tendo sido pago no
exercicio findo em 31 de dezembro de 2014 um valor global de 1931 milhares de euros (10785 milhares de euros em 2013).

Relativamente ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2014. nao é proposta a distribuigao de dividendo.

15. RESULTADOS POR ACAO

O resultado por acdo. basico e diluido, dos exercicios findos em 31 de dezembro de 2013 e 2012 foi calculado tendo em consideragao os seguintes montantes:

2014 2013 2014 2013
Resultado por agdo basico
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