CABNAVE

Estaleiros Navals de Cabo Verde, s.a.r.l.

Relatorio do Conselho de Administracao
(Exercicio econdmico de 2009)

1. Generalidades

Numa aprecia¢do ao historico da exploragdo da Cabnave, o exercicio econdmico de
2009 pode ser considerado de bom, alids é um dos poucos que, ao longo dos anos.
apresenta resultados positivos. Apesar desse resultado ser limitado., e como todos os
outros resultados ignorar os custos da utiliza¢do das instalagdes e equipamentos cedidos
em regime de aluguer, ¢ animador verificar a evolugdo positiva da explorago.

O nivel atingido resulta de um crescimento do mercado, que se tem verificado ao longo
dos ultimos trés anos. A procura por servigos da Cabnave tem crescido com clientes e
potenciais clientes de varias paragens. Também tem-se verificado um reforgo na
fidelizagdo de clientes que simultaneamente a maior aproximagdo tém aumentado de
forma efectiva o volume de trabalhos solicitados.

Tudo indica que se estd perante uma oportunidade do mercado de repara¢do naval em
Cabo Verde. que podera estar ligada a uma evolugdo favoravel das vantagens
comparativas. Essa oportunidade, cria condi¢des para o relangamento da exploragdo, o
que impde a tomada de decisdes estratégicas, nomeadamente sobre realizag¢do de novos
investimentos. Trata-se de uma oportunidade cujo aproveitamento serd tanto mais
efectivo, quanto maior for o entrosamento conseguido entre os Orgdos decisores da
empresa e algumas instituigdes externas com capacidade de influenciar positivamente as
accoes.

Nas condig¢des actuais, as infraestruturas e os equipamentos, os recursos humanos, bem
como os recursos financeiros, sdo trés pilares fundamentais para que se possa optimizar
as oportunidades de relangamento da actividade de reparagéo naval.

Ao longo do ano, o Estaleiro contou com uma carga de trabalho regular, distribuida de
forma muito proxima entre os diversos meses, tendo-se contudo, registado uma maior
pressdo entre os meses de Abril a Agosto. A forma regular dessa distribuicdo teve
consequéncias positivas na gestdo, dada a inerente maior capacidade de previsdo.

A maior estabilidade conseguida melhorou os fluxos financeiros, que contudo tém sido
insuficientes para responder as inumeras necessidades decorrentes do funcionamento
normal, nesta fase de incremento das actividades, bem como da recuperagdo de algumas
condi¢des de trabalho que se depreciaram com o tempo. Também a gestdo da divida dos
fornecedores continua a sentir as dificuldades decorrentes da insuficiéncia de recursos
financeiros, ndo obstante alguma diferenga para melhor. uma vez que a exploragdo se
encontra num patamar mais elevado. ’
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E este o quadro genérico decorrente da exploragdo que atingiu o volume de vendas no
valor de 339.594.930$00, com um crescimento de 38.8% relativamente ao ano anterior,
evidenciando a expansdo dos negdcios que se tem verificado nos ultimos anos. De igual
modo os resultados liquidos continuaram a evolugdo crescente, com a particularidade de
neste exercicio terem passado a valores positivos, ao atingirem o valor de
12.108.759$80, que embora modesto, assume um simbolismo especial, por contrariar a
tradi¢do de resultados negativos.

Como nos anos anteriores, referimo-nos a valores relevantes que ndo constam do
balango, tais como ITUR- PC de 2001 no valor de 69.977.483$00, reclamados pela DGCI
¢ contestado pela Cabnave, acrescido das respectivas penalizagdes pelo ndo pagamento
desse valor, bem como dos agravamentos pelo ndo pagamento do [UR-PS. Também ndo
constam do balango as penaliza¢des referentes as contribui¢des em divida para com o
INPS.

Considerando o pior cenario, a estimativa global dos valores acima referidos pode
atingir os 91.390 contos para o Tesouro e 50.822 contos para o INPS.

Entretanto a questdo dessas dividas estd a ser analisadas no dmbito do processo de
privatiza¢do da Cabnave, o que deve conduzir a sua regularizacio definitiva.

2. Actividade Comercial

De 2007 a 2009 o volume de vendas tem tido uma evolugéo crescente. Comegou com
14% em 2007, seguido de 6% em 2008 e em 2009 teve um forte incremento de 38.8%,
ao se situar nos 339.595 contos. Tal evolugdo faz crer que se estd a consolidar uma
efectiva recuperagdo do mercado de reparagdo naval, e que se estd mais proximo de um
quadro de explora¢do que permite uma maior estabilidade funcional.

Mantém-se os sinais de aumento de interesse pelos servicos de reparagdo naval, por
parte de novos clientes. assim como a vontade expressa de alguns clientes de
transferirem as suas bases para S. Vicente. sendo que ja existem ac¢des praticas a
confirmarem essa vontade.

A estrutura existente actualmente ndo permite dar resposta ao aumento da demanda
verificada, o que continua a impor a recusa ou o adiamento de algumas encomendas.
Assim, a necessidade de mobilizagdo de recursos que possam aumentar a capacidade de
resposta do estaleiro, em termos de médo-de-obra e equipamento, ¢ uma prioridade, para
o sucesso da politica comercial.

Ao longo do ano foram reparados 81 barcos, dos quais 66 foram reparados em seco e 15
a flutuar. Globalmente foram reparados mais 6 barcos que no ano anterior. No entanto
os niimeros parcelares sdo mais interessantes visto que os barcos reparados em seco, que
normalmente representam melhores negdcios, aumentaram em 14, tendo havido uma
redugdo das reparagdes a flutuar de 8 barcos.
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O volume de negécios afecto a reparagdo naval atingiu o valor de 326.563 contos,
repartidos entre barcos nacionais com 115.844 contos e os estrangeiros com 210.719
contos. Essa reparticdo de 35.5% e 64.5%, entre os mercados nacional e estrangeiro,
respectivamente, evidencia um aumento do peso relativo do mercado estrangeiro em
17.2% comparativamente ao ano anterior. Com efeito. pelo potencial dos dois
mercados, o estrangeiro € o mais propenso ao crescimento, o que efectivamente
aconteceu, tendo o mercado nacional conseguido manter o seu peso absoluto muito
proximo do que teve no ano passado.

Os vinte maiores clientes representam um volume de negocios de 282.715 contos, sendo
que desses 11 sdo estrangeiros e 9 nacionais. Analisados apenas os dez maiores clientes,
estes representam 257.597 contos, com 6 estrangeiros e 4 nacionais.

No que toca ao mercado das obras terrestres, a facturacdo global foi de 12.643 contos.
Este mercado conheceu um decréscimo de 33.5%, que em valor absoluto representa
menos 6.365 contos, relativamente ao ano de 2008. Essa redugdo € parcialmente
entendida como o resultado natural de se ter privilegiado o segmento da reparagio
naval, como sendo o prioritario. particularmente numa altura em que a procura excedia
a capacidade de resposta do Estaleiro.

3. Actividade Produtiva

No ano 2009 viveu-se uma situac@o nova no Estaleiro ao ndo haver disponibilidade em
capacidade de alagem, equipamentos, ferramentas e m#o-de-obra para responder as
solicitagdes de trabalho. Por outras palavras a demanda foi superior a capacidade de
resposta do Estaleiro.

E necessario que se consiga ter as instalagdes a funcionar bem, desde a plataforma de
alagem aos meios de elevagdo e transporte, as maquinas de soldadura, de ferramentas e
todo o equipamento indispensavel ao processo produtivo. Ndo tendo sido possivel
atingir esse objectivo, teve-se que manter em funcionamento alguns equipamentos em
mau estado, com elevados custos de manuten¢do e funcionamento.

A situagdo actual do Estaleiro impde a urgéncia de fortes investimentos de reposi¢ao e
“up-grading” das instala¢des e equipamentos.

A actividade produtiva cresceu em 2009, tendo sido trabalhadas 304.576 horas homem
(hH), sendo 206.464hH (68%) nas reparagdes, 7.464 hH (2%) nas obras terrestres e
90.648 hH (30%) nas obras internas.

Do total das horas trabalhadas, 165.202 hH (54%) foram realizadas por pessoal sazonal
que representou neste exercicio a maior parte da forga de trabalho da Empresa.

O desemprego do pessoal efectivo, que em anos anteriores rondava as 60.000 hH,

equivalente a aproximadamente 33% das horas efectivas disponiveis, foi em 2009 de
apenas 27.553 hH (9%), o que € demonstrativo da melhoria do desempenho da Cabnave

no ano em andlise.
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4. Recursos Humanos

A falta de renovagdo do quadro de pessoal tem sido apontada como uma das principais
insuficiéncias ligadas aos recursos humanos. A situagdo que vinha se agravando,
particularmente em consequéncia do aumento da procura dos servigos de reparagdo da
Cabnave, verificada nos ultimos anos, fez com que, em reacgdo, se tivesse decidido
intensificar as ac¢des de formagdo.

Com um maior numero de jovens em formago dentro de algum tempo a Cabnave estara
em condigdes de rejuvenescer e reforgar o seu quadro de pessoal. Ainda na linha desse
mesmo objectivo, esta preparado um plano que contempla a resolugéo da situagdo de
uma relagéo laboral precaria, que varios bons profissionais tém mantido com a Cabnave,
para iniciar no exercicio econémico de 2010.

A par das questdes do rejuvenescimento e do reforco da forga laboral, a mobilidade na
carreira dos trabalhadores, é um aspecto da gestdo de pessoal que esta a merecer uma
atengdo especial, tendo-se iniciado. mesmo que de forma modesta alguma
reclassificagdo do pessoal. Por bem, regista-se que os trabalhadores tém-se revelado
pacientes e compreensivos, frente a dificil situagdo que, até o ano anterior, impds que
estivessem em média onze anos sem progressdo na carreira.

Na actualidade assume relevancia a necessidade de uma adequada gestdo das ansiedades
do pessoal, decorrentes de incertezas e duvidas relativamente ao processo de
privatizagdo da Cabnave, ndo obstante os varios encontros promovidos pela
Administra¢do, com o objectivo de manter os trabalhadores minimamente informados
do curso dos acontecimentos.

A 31 de Dezembro de 2009 o quadro do pessoal efectivo contava com 133 empregados,
tal como ha um ano atras, sendo que a distribuigdo por sexo era de 122 masculinos e 11
femininos.

Nessa data, a composigéo etdria por escaldes até 30 anos, de 31 a 40 anos, 41 a 50 anos
e superior a 50 anos, era de 5, 8, 79, ¢ 41 pessoas respectivamente. Para os mesmos
escaldes etarios, a 31 de Dezembro de 2008, a composi¢do era de: 6; 10; 90 e 27
pessoas.

Tal como nos anos anteriores, o trabalhador sazonal contribuiu de forma significativa
para o desempenho da Cabnave. Alids o numero de trabalhadores sazonais é expressivo
e com uma intervengdo cada vez mais determinante a nivel da qualidade. Por essas
razdes de entre outras, esta-se a preparar alteragdes graduais desse estatuto, de modo a
valorizar e dignificar uma parte significativa dos recursos humanos da Cabnave.

Em 2009 foram utilizados 222 trabalhadores sazonais, mais 59 que no ano de 2008, em
que foram utilizados 163 desses trabalhadores. A maior concentra¢do desses
trabalhadores ocorreu no més de Julho, num total de 107, enquanto que a média mensal
do ano foi de 93, quando no ano anterior tinha sido de 88.
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O esforgo de formagdo de operdrios continua como um imperativo da maior procura dos
servi¢os da Cabnave, pelo que foram iniciados um curso de mecénica e tubos, outro de
caldeiraria, enquanto que um curso de decapagem e pintura, que ¢ de menor duragdo foi
iniciado e concluido.

Aproveitou-se ainda alguma formagéo externa, como seja sobre o “novo normativo
contabilistico” e sobre “oportunidade de negdcio na era da globalizagéo”.

5. Situacio Econémica e Financeira

Como ¢ esperado, as operagdes correntes de exploragdo de um ano para outro, nunca
serdo suficientes para alterar a configura¢do da estrutura financeira, formada ao longo
dos varios anos de existéncia da Cabnave. Mesmo com uma exploragdo positiva, pela
dimensdo do desequilibrio, as melhorias nos indicadores sdo pouco perceptiveis, como é
o caso do exercicio de 2009. Alids jd se tem dito que qualquer alteragio significativa do
quadro actual sé serd possivel com uma acgdo de saneamento financeiro.

Os activos correntes cresceram 39.169 contos relativamente ao ano anterior, sendo que
o principal responsavel por essa evolugdo foi o crescimento dos créditos a clientes, em
resultado do significativo crescimento das vendas.

Por outro lado, o passivo corrente cresceu 24.220 contos, com uma maior contribui¢io
dos fornecedores que cresceram 19.116 contos. Também o crescimento da divida aos
fornecedores € resultante de maiores necessidades de aquisicdo de bens e servigos, para
responder ao maior volume de vendas verificado. Todavia este aumento teria sido
menor se ndo houvesse um elevado valor de dividas no inicio do periodo. Tal
observac¢do ndo pretende considerar a situacdo das dividas de normal, uma vez que
existe um significativo atraso na sua regularizagio.

Por tudo o que foi observado até¢ agora, a conclusdo maior ¢ de que a melhoria
verificada na exploragdo, alivia algum “stress” a tesouraria, porque permite uma maior
frequéncia de pagamentos aos fornecedores, no entanto ainda revela-se insuficiente para
reduzir de forma significativa o volume de dividas, e para permitir planear a aquisi¢do
de alguns equipamentos essenciais para um melhor desempenho da exploragio.

A confirmar aquela observagdo, verifica-se que nos passivos ndo correntes se mantém
valores significativos de divida a fornecedores ¢ ao Estado e outros entes publicos. Tais
valores revelam assim, que ndo obstante a melhoria da explorag¢do, a questdo financeira
¢ particularmente a tesouraria, continua a ser um sério problema a resolver.

Pelo que ja ¢ sobejamente conhecido. ndo se refere a estrutura do capital, pois o
desequilibrio financeiro € tdo acentuado que a analise dos indicadores ndo teria
significado.

A nivel econémico os dados mais relevantes referem-se ao aumento das vendas em
38.8%, ou seja. um crescimento em valor absoluto de 94.871 contos, bem como do
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resultado liquido que passou de 26.151 contos negativos, para 12.109 contos positivos.
Significativo é também verificar que o VAB aumentou 51.898 contos, que representa
uma melhoria em 37.7%.

Essa evolucdo impds um aumento a nivel dos custos, sendo de destacar as trés
principais rubricas de custos: “pessoal”, “materiais” e “fornecimentos e servicos”, que

conheceram aumentos absolutos de 18.794, 17.047 e 12.540 contos, enquanto o0s
aumentos percentuais foram de 12.8%, 25.3% e 26.6%, respectivamente.

Mindelo, 31 de Maio de 2010

O Conselho de Administragdo

T

Baltazar dos Santos Ramos

I e

Lucas Evangelista Santos
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Rui Manuel de Oliveira Vera Cruz




Designacéo da entidade: CABNAVE, SARL - Estaleiros Navais de Cabo Verde
Outro Elemento NIF 200480928

BALANCETE DO RAZAO GERAL - EM 31.12.2009

O TECNICO DE CONTAS

MMaraih

=

Maria Helena S.M.Baptista

cOD. DESCRICAO ' BALANCETE FINAL SALDOS
DEBITO CREDITO DEVEDOR CREDOR

11 CAIXA 165.750.934,00f 152.917.499,00 2.833.435,00 0,00
12 DEPOSITOS A ORDEM 317.343.634,50| 306.669.168,00 10.674.466,50 0,00
21 CLIENTES 706.386.937,60| 544.692.286,40| 371.126.897,80| 209.432.246,60
22 FORNECEDORES 202.141.072,00] 313.790.163,00 169.010,00} 111.818.101,00
23 FINANCIAMENTOS OBTIDOS 37.038.215,00| 1.162.226.929,60 0,00{ 1.125.188.714,60
24 ESTADO E OUTROS E. PUBLICOS 64.201.653,00| 246.888.446,00 20.236.965,00f 202.923.758,00
25 ACCIONISTAS/SOCIOS 0,00 8.604.222,50 0,00 8.604.222,50
26 OUT. CONTAS A RECEBER E PAGAR 204.483.687,00{ 1.088.995.729,70{f 198.948.400,00f 1.083.460.442,70
27 PESSOAL 132.369.820,00| 146.452.364,00 1.757.507,00 15.840.051,00
28 DIFERIMENTOS 15.435.200,80| 137.260.314,10 9.728.074,70] 131.553.188,00
29 PROVISOES 0,00 7.194.100,00 0,00 7.194.100,00
35 PRODUTOS E TRABALHOS CURSO 9.913.541,00 9.913.541,00 0,00 0,00
36 MATERIAS PRIMAS SUB. CONSUMO 271.087.271,30] 210.180.357,20 60.906.914,10 0,00
41 INVESTIMENTOS FINANCEIROS 45.292.086,00 2.500.000,00 42.792.086,00 0,00
43 ACTIVOS FIXOS TANGIVEIS 135.818.103,00{ 118.809.315,00f 134.061.937,40] 117.053.149,40
45 INVESTIMENTOS EM CURSO 685.603,00 0,00 685.603,00 0,00
51 CAPITAL 0,00) 220.000.000,00 0,00} 220.000.000,00
55 | AJUSTAM. EM ACT. FINANCEIROS 0,00 24.840.769,00 0,00 24 .840.769,00
58 RESERVAS 0,00 18.057.828,00 0,00 18.057.828,00
59 RESULTADOS 2.881.815.795,10| 459.770.520,80| 2.434.154.034,10 12.108.759,80
61 GAST. C/INV. VEND. E CONS. V.P 94.436.719,10 94 436.719,10 0,00 0,00
62 FORNECIMENTOS E SERV. EXTERNOS 59.674.362,10 59.674.362,10 0,00 0,00
63 | GASTOS COM PESSOAL 165.103.027,00]  165.103.027,00 0,00 0,00
64 GASTOS DEPREC. E AMORTIZAGAC 3.057.809,10 3.057.809,10 0,00 0,00
65 PERDAS POR IMPARIDADE 4.511.900,00 4.511.900,00 0,00 0,00
68 | OUTROS GASTOS 2670.711,00 2.670.711,00 0,00 0,00
69 PERDAS DE FINANCIAMENTO 9.408.709,00 9.408.709,00 0,00 0,00
71 VENDAS 9.208.605,00 9.208.605,00 0,00 0,00
72 PRESTACOES DE SERVICOS 349.241.639,00f 349.241.639,00 0,00 0,00
73 TRABALHOS P/PROPRIA ENTIDADE 2.238.005,00 2.238.005,00 0,00 0,00
74 | SUBSIDIOS A EXPLORAGAO 1.817.843,00 1.817.843,00 0,00 0,00
78 OUTRAS RENDIMENTOS 7.306.773,10 7.306.773,10 0,00 0,00
79 GANHOS DE FINANCIAMENTO 14.446,00 14.446,00 0,00 0,00

TOTAL 5.888.454.101,70| 5.888.454.101,70] 3.288.075.330,60| 3.288.075.330,60
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BALANGO (individual) em 31 de Dezembro de 2009 Unidade Monetaria: ECV
2009
Rubricas 31-12-2009 31-12-2008
Notas Valores Valores
ACTIVO
Activo nao corrente
Activos fixos tangiveis 3.1
Edificios e Outras Constru¢des 0,00 0,00
Equipamento basico 15.422.686,00 6.149.299,90
Equipamento de transporte 159.203,00 525.439,50
Equipamento administrativo 954.434,00 973.139,00
Outros activos fixos tangiveis 1.158.068,00 628.487,70
Participagao financeira - metédo da equivaléncia patrimonial 32 42.792.086,00 39.668.658,00
Clientes 3.3 64.041.726,60 48.053.865,00
Estado e outros entes publicos 9.748.005,00 7.066.975,00
Outras Contas a Receber 194.772.289,00 194.770.834,00
Diferimentos 3.4 8.882.203,00 8.686.180,00
Total do activo ndo corrente 337.930.700,60 306.522.878,10
Activo corrente
Inventarios
Trabalhos em Curso 0,00 9.913.541,00
Matérias Primas,Subsidiarias e de Consumo 60.906.914,10 67.859.490,00
Clientes 33 106.191.750,60 64.704.649,00
Adiantamentos a fornecedores 169.010,00 366.540,00
Estado e outros entes publicos 10.488.960,00 2.681.030,00
Outras contas a receber 5.713.618,00 1.110.210,00
Diferimentos 3.4 84587170 376.841,10
Caixa e depésitos bancarios 13.507.901,50 11.642.477,50
Total do activo corrente 197.824.025,90 158.654.778,60
Total do activo 535.754.726,50 465.177.656,70
CAPITAL PROPRIO E PASSIVO
Capital préprio 220.000.000,00 220.000.000,00
Reservas Legais 8.987.679,50 8.987.679,50
Outras Reservas 9.070.148,50 9.070.148,50
Ajustamentos em activos financeiros 24.840.769,00 24.338.658,00
Resultados Transitados -2.434.154.034,10| -2.408.002.897,10
Resultado Liquido do periodo 12.108.759,80 -26.151.137,00
Total do capital préprio -2.159.146.677,30| -2.171.757.548,10
PASSIVO
Passivo nao corrente
Adiantamentos de Clientes 3.3 6.205.194,00 6.205.194,00
Fornecedores 33.431.932,00 33.197.932,00
Financiamentos Obtidos 1.119.188.714,60| 1.156.226.929,60
Estado e Outros entes Publicos 176.236.341,00 148.934.981,00
Accionistas/Sécios 8.604.222 50 8.604.222,50
Outras Contas a pagar 1.075.961.628,70| 1.069.751.235,70
Diferimentos 3.4 130.682.482,00 93.644.267,00
Provisdes 7.194.100,00 7.194.100,00
Total do passivo nao corrente 2.557.504.614,80| 2.523.758.861,80
Passivo corrente
Fornecedores 78.386.169,00 59.269.896,00
Adiantamentos de Clientes 33 2.333.632,00 6.967.942,00
Estado e QOutros entes Publicos 26.687.417,00 29.583.982,00
Financiamentos Obtidos 6.000.000,00 0,00
Outras Contas a pagar 23.118.865,00 12.024.238,00
Diferimentos 3.4 870.706,00 5.330.285,00
Total do passivo corrente 137.396.789,00 113.176.343,00
Total do passivo 2.694.901.403,80| 2.636.935.204,80
Total capital proprio e do passivo '535.754.726,50 465.177.656,70
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DEMONSTRAGAO DOS RESULTADOS POR NATUREZA

Periodo compreendido entre 01 de Janeiro de 2009 a 31 de Dezembro de 2009

UNIDADE MONETARIA: ECV(1)

Vendas e Prestagdes de servigos

31-12-2009

31-12-2008

Notas

Valores

Valores

339.594.930,0

244.723.475,0

Subsidios a Exploragéo 1.817.843,0 0,0
Variagao nos inventarios de produgao 9.913.541,0 5.761.704 1
Trabalhos para a propria entidade 2.238.005,0 1.769.263,0
Gasto com mercadorias vendidas e matérias consumidas 84.523.178 1 67.475.905,5

Resultado operacional bruto

Fornecimentos e servigos externos

Valor acrescentado bruto

Gastos com o pessoal

249.214.058,9

184.778.536,6

59.674.362,10

47.134.737,9

189.539.696,8

137.643.798,7

165.103.027,0

146.309.526,0

Ajustamentos de inventarios (perdas/reversdes) 4.511.900,0 4.518.920,0
Outros rendimentos e ganhos 7.321.219,1 7.944177,0
Outros gastos e perdas 2670.711,0 6.174.338,0
Resultado antes de depreciagdes, amort., perdas/ganhos de financiamento e impostos 24.575.277,9 -11.414.808,3
Gastos/Reversdes de depreciagao e de amortizagéo 3.057.809,1 4.009.684,7
Resultado operacional (antes de perdas/ganhos de financiamento e impostos) 21.517.468,8 -15.424.493,0
Juros e Perdas similares suportados 9.408.709,0 10.726.644,0

Resultado antes de impostos 12.108.759,8 -26.151.137,0

Resultado liquido do periodo 12.108.759,8 -26.151.137,0

O TECNICO DE CONTAS
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Designagéo da entidade: CABNAVE, SARL - Estaleiros Navais de Cabo Verde
Outro Elemento NIF 200480928

DEMONSTRAGAO DE FLUXOS DE CAIXA

Periodo compreendido entre 01 de Janeiro de 2009 a 31 de Dezembro de 20

09

RUBRICAS

PERIODO

Notas

Valores

Método Directo

Fluxos de caixa das actividades operacionais

Recebimentos de clientes
Pagamentos a fornecedores
Pagamentos ao pessoal

Pagamento/recebimento do imposto sobre o rendimento

Qutros pagamentos
Qutros recebimentos
Fluxos de caixa das actividades operacio

Fluxos de caixa das actividades de investimento

Pagamentos respeitantes a:

Activos fixos tangiveis
Activos intangiveis
Investimentos financeiros
Outros activos

Fluxos de caixa das actividades de financiamento

Recebimentos provenientes de:

Financiamentos obtidos

Realizagbes de capital e outros instrumentos de capital proprio
Cobertura de prejuizos

Doagdes

Outras operagdes de financiamento

Pagamentos respeitantes a:

Financiamentos obtidos

Juros e gastos similares

Dividendos

Redugbes de capital e de outros instrumentos de capital proprio
Outras operag¢des de financiamento

Variagdo de caixa e seus equivalentes (1+2+3)
Efeito das diferengas de cambio

Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo
Caixa e seus equivalentes no fim do periodo

Caixa gerada pelas operagdes

Fluxos de caixa das actividades de investimento (2)

Fluxos de caixa das actividades de financiamento (3)

292.697.293,0
178.134.669,0
121.580.792,0

-7.028.168,0
0.0

2.631.863,0
3.820.277.0

nais (1)

-5.839.754,0

23.2000
0.0
0.0
00

-23.200,0

6.000.000.0
0.0
0.0
0,0
1.817.843,0

0,0
88.150,0
0,0
0.0
0.0

7.729.693,0

1.866.739.0
-1.315,0

11.642.477.5
13.507.901.5

1.865.424,0
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